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Editorial

Vorsicht, Ansteckungsgefahr!

Liebe Leserinnen und Leser,

»Es wird ja immer viel gejammert®, sagte
neulich ein Brancheninsider beim Mittag-
essen mit dem Redaktionsteam, ,aber
wenn man mal ndher hinsieht, gibt es in
der deutschen Venture-Szene keinen
Grund dazu.“ Diese Feststellung 16ste so-
fort eine Debatte iber die aktuelle Markt-
situation aus, bei der die winterliche Kiir-
bissuppe auf dem Tisch vor uns schnell in
Vergessenheit geriet. Am Ende waren sich
alle Beteiligten einig: Der Brancheninsider
hat recht. Natiirlich sind die Marktbedin-
gungen derzeit nicht einfach - Eurokrise,
AIFM, Solvency und Basel lassen griif3en.
Andererseits ist die Frithphasenfinanzie-
rungsszene in Deutschland bunt und um-
triebig wie schon lange nicht mehr. Neben
den klassischen Venture Capital-Fonds ist
in jingster Vergangenheit eine Vielzahl von
Inkubatoren entstanden, die clevere Ge-
schéftsideen in rasender Geschwindigkeit
umsetzen. Business Angels werden immer
zahlreicher und haben inzwischen einen
festen Platz in der Industrie eingenom-
men. 2012 haben sie bei Anschlussfinan-
zierungen mit dem High-Tech Griinder-
fonds erstmals mehr Kapital zur Verfiigung
gestellt als die heimischen institutionellen
Beteiligungsgesellschaften (vgl. Kolumne
von Dr. Brandkamp, S. 25).

Weiteren Schwung bringen seit eineinhalb
Jahren die vollig neu entstandenen Crowd-
investing-Plattformen in den Markt. 200.000
EUR Eigenkapital in nicht einmal zwei Stun-
den - man darf getrost von einem Boom
sprechen, wenn man solche Erfolgsnach-
richten hort. Da lohnt es sich auch, einen
genauen Blick auf die Plattformen des
»schnellen Geldes* zu werfen und ein paar
kritische Fragen zu stellen, wie wir das in
der Titelstory dieser Ausgabe tun (S. 12
bis 17). Dennoch ist der Trend positiv:
Er zeigt, dass eine zunehmende Zahl von
Privatpersonen in unserem Land aufge-
schlossen ist fiir Unternehmertum, ihr Geld
nicht mehr nur im Sparstrumpf versteckt,
sondern bereit ist, damit Innovationen
anzustofden.

www.vc-magazin.de

Susanne Glaser,
Redaktionsleiterin

Es ist also wahr: Die Venture-Industrie in
Deutschland blitht. Und auch die klassi-
schen Venture Capital-Fonds sind zuriick-
gekehrt, so haben Earlybird und TVM First
Closings vermeldet und sind auf einem
guten Weg, das Fundraising erfolgreich
abzuschlief3en, von anderen Adressen ver-
nimmt man ebenfalls positive Signale. Zu-
dem entdecken immer mehr Konzerne
das Frithphasengeschéft (wieder) fiir sich.
Venture Capital in Deutschland ist also
keinesfalls tot — es wirkt sogar ansteckend.
Der Finanzunternehmer Carsten Masch-
meyer lief3 im vergangenen Jahr aufhor-
chen, als er sich tiber die Borse an der
mic AG beteiligte und sein Investment
sukzessive aufstockte. Mittlerweile ist er
mit Giber 25% grof3ter Aktionar. Auch eini-
ge Direktinvestments ging der prominente
Investor 2012 ein. Warum er auf Venture
Capital setzt, erklart er im Interview auf
S. 18 bis 20.

Die besten Garanten fiir den Erfolg der
deutschen Venture-Industrie sind jedoch
nicht die Investoren, sondern die Jung-
unternehmer und Griinder im Land. Solange
sich jedes Jahr mehrere Tausend qualitativ
gute Businesspléne auf den Schreibtischen
der Investoren stapeln, braucht es der
Branche nicht bange sein. |

Eine inspirierende Lektiire wiinscht [hnen
o Lol
susanne.glaeser@uc-magazin.de
PS: Wenn Sie noch mehr zum Thema
Crowdinvesting wissen méchten:

Am 4. Februar startet VC-Magazin.de
eine Themenwoche.

VentureCapital Magazin 2/2013 |3

Bank

Reprasentanz der biw Bank
und Wertpapiere AG

fiir Investments

Hausbhank-
Prinzip

b4

unseren Kunden, Partnern und

Die Beziehungen zu

interessierten Investoren haben wir
iiber Jahre hinweg aufgebaut.

Durch langjihrige,

erfolgreiche Beziehungen und
Integritiit entsteht Vertrauen.

Vertrauen will verdient sein und
muss gepflegt werden.

Vertrauen braucht auch
personliche Ansprechpartner,
die bleiben.

BankM

www.bankm.de




Inhalt

3  Editorial
Vorsicht, Ansteckungsgefahr!

Auslese

6 Statistiken, Top-News und
Tendenzen

Titelthema

12 Crowd, Crowd, Hurra!
Wie nachhaltig ist der Boom
der Schwarmfinanzierung?

Mirkte & Zahlen

18 ,Wer uns als Anker-Investor
hat, bekommt uns mit Haut
und Haarl“

Interview mit Carsten Masch-
meyer, Investor, und Claus-
Georg Miiller, CEO, mic AG

22 Executive Talk
»Unsere Akquisitionsstrategie
stiitzt die Gesamtstrategie“
Interview mit Peer Schatz,
CEO, Qiagen N.V.

4| VentureCapital Magazin 2/2013

|

12 Crowd, Crowd, Hurral

Wie nachhaltig ist der Boom
der Schwarmfinanzierung?

Uber eine Crowdinvesting-Plattform
hat im Januar die Protonet UG in nur
48 Minuten 200.000 EUR Startkapital
eingesammelt. Das Start-up ist nicht
das erste Unternehmen, das von Privat-
investoren in kurzer Zeit Kapital erhal-
ten hat — der Markt fiir Schwarmfinan-
zierung in Deutschland boomt. Alles
nur Hype oder der Beginn einer neuen
Finanzierungsara?

24 Menschen & Macher
Dr. Rouven Westphal
Teil 71 der Serie

Early Stage & Expansion

25 VC-Kolumne von
Dr. Michael Brandkamp,
High-Tech Griinderfonds
Ergdnzung, kein Ersatz

26 Vis-a-vis
»Es ist mehr Geld vorhanden
als je zuvor*
Interview mit Andreas Thiimm-
ler, Griinder und Managing
Director, Corporate Finance
Partners, und Nicolas Gabrysch,
Partner, Osborne Clarke

28 Von der App bis
zur Kleinanzeige
Die Mobile- und
Internettrends 2013

30 ,Unternehmertum
ist nicht immer cool“
Interview mit Lukasz
Gadowski, Founding Partner,
Team Europe

:

26 ,Es ist mehr Geld vorhanden
als je zuvor
Interview mit Andreas
Thiimmler, CFP, und Nicolas
Gabrysch, Osborne Clarke

Die deutsche Internetwirtschaft boomt,
2012 mangelte es nicht an gréferen Fi-
nanzierungsrunden und lukrativen Exits.
Im Interview berichten Nicolas Gabrysch
und Andreas Thiimmler davon, dass
ausreichend Kapital fiir Beteiligungen
und Zukiufe vorhanden ist, die Heraus-
forderung darin besteht, attraktive Tar-
gets zu finden, und erkldren, was ein
Start-up zum Exit-Kandidaten macht.

32 Case Study
Mit groflen Schritten im
Markt fiir die Kleinen
Tausendkind GmbH nutzt
Marktliicke im E-Commerce

34 Crowdinvesting und
Portfoliodiversifizierung
Eine rechtsékonomische
Analyse
Dr. Lars Hornuf, Prof. Dr. Lars
Klshn, Ludwig-Maximilians-
Universitat Miinchen

36 »Wirsuchen die Star-Plattform
von morgen“
Interview mit Stefan Lemper,
Leiter, You is now

Mittelstand/Buyouts

38 Am Ball bleiben
Fortbildungsmaoglichkeiten fiir
Investment Professionals 2013

40 M&A-Kolumne
Dr. Michael Drill
Lincoln International
Ausblick zum M&A-Markt
Deutschland 2013

www.vc-magazin.de



32 Mit groflen Schritten im
Markt fiir die Kleinen
Tausendkind GmbH nutzt
Marktliicke im E-Commerce

44

Durch Zufall stieR Dr. Kathrin Weif3,
Mitgriinderin und Geschiftsfiihrerin
des Online-Kindermodeportals www.
tausendkind.de, wahrend ihrer Tatigkeit
als Unternehmensberaterin auf quali-
tativ hochwertige und gut designte Kin-
derartikel. Inspiriert durch den etwa
zeitgleich gestarteten E-Commerce-Rie-
sen Zalando war die Idee eines eigenen
Online-Shops geboren.
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Zufrieden, aber zuriickhaltend

LPs stellen auch im
Fundraising-Jahr 2013
hohe Anspriiche

Fundraising blieb auch 2012 eine schwie-
rige Angelegenheit. Wie der Daten-
anbieter Preqin in seiner Analyse des
Fundraising-Marktes meldet, konnten
im vergangenen Jahr weltweit 698 Fonds
final geschlossen werden, 2011 waren
es noch 910 gewesen. Auch 2013 wird
die Lage angespannt bleiben — den-
noch nihren die Zahlen Hoffnung auf
eine Verbesserung des Umfelds.
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Auslese

Roundup des Monats

M&A in Westeuropa
kommt 2012 nicht vom Fleck

REILELC QUG 18 A-Deals in Westeuropa nach Dealtyp
hatten sich von der Markt-
entwicklung im Jahr 2012 100 - e bl bl ——— i 1 1.200
H o
. } 1,09~ ) 19.91% 14,55% 15,00%
wohl deutlich m'ehr er i 18500 <. 18,03% o ey g G | 1000
hofft. Nachdem die M&A- = 46% \\51'350"4"’ L%
- . <= - J - 800
Aktivitat 2011 zumindest Se0l  a7s0% T e 38,13% _f?i%_/i\ 42,36%
einen leichten Aufwirts- 5 N 598 __---"" 740 Tl 569 600
= 0,55% oI .-==084Y 0,54% e
trend hatte erkennen las- 40 F ==095% . — 0,24% __- 5 5
o 0 ~gm” 0,33% 0,27% 0.18%
. 0,36% 0,50% o ! 400
sen, enttauschte das abge- 422
laufene Jahr mit mauem Ver- 20 39,05% 38,56% 45,73% 42,47% 41,62% 40,95% 200
kaufsgeschift. Mit 19.611 ; g g 2 1.22% 0.35%
. . 0 0
Deals in einer Gesamt- 2007 2008 2009 2010 2011 2012
. == Demerger Divestment == Joint Venture Fusion ~ andere private M&A-Deals
groRRe von 798 Mrd. USD == feindliche offentliche Ubernahme freundliche Gffentliche Ubernahme == Privatisierung

blieb 2012 deutlich hinter Guelle Allen & Overy MaA Indes

den 20.841 Deals des Vor-

jahres zuriick, die auf ein Volumen von 832 Mrd. USD Beteiligungsdeals statt, die ein Volumen von insgesamt
gekommen waren. Das meldet die Datenbank Zephyr, 37 Mio. USD erreichten. Frankreich verzeichnete das

zweitgrofdte Markt; h
M&A-Aktivitaten in Westeuropa g e Yarkigesche
hen, Deutschland folgt auf
2.500 30.000 Platz drei. Unter die 20
rofdten Beteiligungstrans-

2000 — O L 25.000 grof gung:

- aktionen 2012 schafften es
S 500 | 20000 denn auch nur drei deut-
% L 15.000 sche Deals: die Uber-
1.000 }—— nahme von BSN Medical
10000 durch EQT, das Delisting
500 +— 1 s.000 des  Douglas-Konzerns
0 ' ' ' ' ' 0 durch Advent Internatio-
2007 2008 2009 2010 2011 2012 nal und die Privatisierung
Dealvolumen * Anzahl der Deals von TLG ImmObilien’ die
der Bund an Lone Star ver-
Quelle: Datenbank Zephyr, Bureau van Dijk kauft hat u

Bureau van Dijk. Das westeuropdische Land mit der gréf3ten
Dealaktivitat war Grof3britannien — nicht nur wegen des RLeJeER (VB ETa R ER (118 SGE TN SV A DY 1E2l0 ) P2

Mega-Mergers zwischen Glencore und Xstrata. Die Briten Land (Sitz des Targets)  Anzahl Deals 2011 Anzahl Deals 2012
kamen auf 6.082 Deals mit einem Gesamtvolumen von 205  GroBbritannien 636 698
Mrd. USD - Spanien folgt auf Platz zwei weit abgeschlagen  Frankreich 538 544
mit 2.123 Deals und einem Volumen von 123 Mrd. USD. Deutschland 310 340
Die Private Equity-Industrie konnte 2012 entgegen Spanien 179 149
dem Markttrend ihre Aktivitaten gegeniiber dem Vorjahr  Schweden 151 140
leicht steigern. Hatten Beteiligungsmanager in Westeu- ltalien 107 126
ropa 2011 noch 2.412 Deals mit einem Gesamtvolumen Niederlande 125 104
von 83,5 Mrd. EUR abgeschlossen, schafften sie im vergan- ~ Finnland 86 73
genen Jahr immerhin 2.457 Deals und eine Gesamthdhe  Danemark 41 55
von 88 Mrd. USD. Auch in Sachen Private Equity-Trans- Norwegen 41 51

aktionen lag Grof3britannien vorn: Hier fanden 2012 698 Quelle: Datenbank Zephyr, Bureau van Dijk
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Auslese

Acht mal Games

Die Hamburger Beteiligungsge-
sellschaft iVentureCapital gehort
zu den rithrigsten Investoren im
Games-Bereich: Die Risikokapital-
geber gingen 2012 acht Beteili-
gungen ein — und schafften da-
mit den deutschen Jahresrekord
in diesem Segment. CEO Michael
Reul und sein Team haben im
vergangenen Jahr 300 junge Unter-
nehmen gescreent und 60 um-
fassend evaluiert. Die Hamburger
konzentrieren sich auf Frithpha-
senbeteiligungen an Game Deve-
lopern und Gameportalen, aber
auch Affiliate-Systemen. Uber die
Entwicklung des Games-Markts
spricht Reul im Interview mit
dem VentureCapital Magazin.

VC Magazin: Welche aktuellen Trends
beobachten Sie in der Games-Szene?

Reul: 2013 werden Mobile Games wei-
terhin massiv neue Spielergruppen
erschlief3en. Spieleentwickler haben
es bereits im vergangenen Jahr exzel-
lent verstanden, fiir jede Zielgruppe
passende Spieletitel anzubieten. Die
Mehrheit aller iPhone- und iPad-Besit-
zer hat schon mal ein Game herunter-
geladen. Mobile Devices mit Android
sind in puncto Verbreitung dabei, den
Vorsprung von Apple aufzuholen.
Doch lassen sich Games fiir Apple-
Plattformen besser monetarisieren.
Schaut man sich die Top-Titel im App
Store an, dann sieht man zudem, wie
gut aktuelle Free to Play-Titel in den
Umsatz-Charts performen. Jedem
Spieleentwickler ist daher klar, dass
erfolgreiche Titel in Zukunft zumindest
um Teilaspekte und Kernprinzipien

dieses Monetarisierungsmodells nicht
herumkommen werden. Neben Mobile
und Free to Play wird 2013 das Jahr der
neuen Konsolen: Aktuell wurden gleich
mehrere kompakte Konsolen mit An-
droid-Betriebssystemen angekiindigt —
und zwar alle von neuen Playern in
diesem Bereich. Die etablierten Kon-
solenanbieter Microsoft und Sony
werden daher nachziehen und aller
Voraussicht nach in Kiirze neue leis-
tungsstarke Hardware ankiindigen.

VC Magazin: Was unterscheidet Inves-
titionen im Bereich Gaming von Invest-
ments in andere Technologiebereiche?
Reul: Die Games-Branche ist eine der
innovativsten Branchen {iberhaupt.
Gleichzeitig ist die Branche Heimat
vieler Nerds und Freigeister. Diese
werden auch gebraucht, um neue
spannende Spielideen zu entwickeln,
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* Betongold is back —
Renaissance der Immobilien
* D&O-Versicherungen —
Wie man sich am besten schiitzt
¢ Bilanzierung — Herausforderungen
durch IFRS & Co.

5. Februar 2013 « Uhrzeit: 16.00 Uhr bis ca. 19.30 (im Anschluss Get-together)

Inhaltliche Schwerpunkte:
Vertreter aus den Bereichen Politik, Privat Equity und Krankenhausmanagement
referieren tiber Konzepte und Herausforderungen zur weiteren Professionalisie-
rung des Gesundheitswesens. Aus unternehmerischer Sicht eines PE-gefiihrten
Reha-Betreibers wird dabei konkret die zentrale Rolle des Qualititsmanage-
ments als Wachstumsstrategie fiir Gesundheitseinrichtungen beleuchtet.

Fuir Mitglieder ist die Veranstaltung kostenfrei —
Nichtmitglieder zahlen einen Beitrag von 110,00 EUR (inkl. 19% USt.).

German.Venture.Day 2013:
Exit — Strategische Planung versus faktische Realitit

o Ort: Fraunhofer-inHaus-Zentrum, Forsthausweg 1, 47057 Duisburg «
Datum: 7. Miérz 2013 « Uhrzeit: 12.00 Uhr (Einlass) bis ca. 19.00 Uhr ¢

Inhaltliche Schwerpunkte:
Alles rund um das Thema Exit: Zahlen, Daten, Fakten, Strategie, Stories, Stolper-
steine. Mit vielen prominenten Unternehmern und Investoren.

Fur Mitglieder ist die Veranstaltung kostenfrei —
Nichtmitglieder zahlen einen Beitrag von 119,00 EUR (inkl. 19% USt.).
Informationen und Anmeldung unter:
www.private-equity-forum.de e Tel.: 0211-641 62 68
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e . Schone neue Welt“ -
Traum oder Albtraum?
* Arm, aber sexy? —
Turnaround-Aktien aus Siideuropa
e Aktienanlage: Wachstumschancen
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Mehr unter www.smartinvestor.de
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www.vc-magazin.de > news
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Nachgefragt bei Michael Reul, Co-Founder und CEO, iVentureCapital GmbH

doch sollte immer
die benotigte Finan-
zierung mitbedacht
werden. Gerade jun-
ge Games Start-ups
sind daran inte-
ressiert, sich auf
die Umsetzung des
Kerns einer Idee zu
fokussieren. Busi- Michael Reul
ness-Entscheidungen und eine klare
Strategie zur Monetarisierung erhal-
ten daher zum Teil weniger Aufmerk-
samkeit als notwendig ware. Unsere
Unterstiitzung in den verschiedens-
ten Bereichen wie z.B. Reichweitenge-
nerierung, Konvertierung und Bin-
dung von Spielern, Vermarktung und
Monetarisierung von Spielen, gemein-
same Prasenz bei Veranstaltungen,
SEO und SEM, Billing oder auch admi-
nistrative Unterstiitzung wie Personal-

suche und Buchhaltung wird daher
gerne angenommen. Ich glaube, Spiele-
entwickler merken schnell, dass wir
eher als Unternehmer handeln und
weniger als klassische Investoren.

VC Magazin: Wie wird sich die Gaming-
Szene in den nachsten Jahren ent-
wickeln?

Reul: Der Cross-Plattform-Trend wird
weiter zunehmen, das bedeutet, zu-
kiinftig werden Spieler die Moglichkeit
haben, Inhalte plattformunabhéngig
zu nutzen: zu Hause auf ihrem Com-
puter, unterwegs auf dem Smartphone
oder Tablet. Uber die Speicherung des
eigenen Fortschritts in der Cloud ha-
ben Spieler die Méglichkeit, ein Game
auf unterschiedlichen Devices zu spie-
len. Dies wird neben Mobile und neuen
Streaming-Technologien den techni-
schen Fortschritt bestimmen. Gleich-

zeitig wird es viele neue Start-ups ge-
ben, die Ideen vorstellen, die wir so
noch nicht gesehen haben. Das macht
diesen Markt so spannend.

VC Magazin: Nach welchen Ideen halt
iVenture Capital Ausschau?

Reul: Wir suchen weiterhin innovative
Spieleentwickler und Games Service-
Anbieter. Dabei verfolgen wir unse-
ren ,Smart Money“-Ansatz, das heift,
wir bieten nicht nur die Finanzierung,
sondern auch Erfahrung im Aufbau
erfolgreicher (Internet-)Unternehmen,
und geben diese auch weiter. Dazu
kommen auflerdem die positiven
Synergie-Effekte zwischen den Port-
foliounternehmen aufgrund unserer
Fokussierung auf die Games-Branche,
die wir proaktiv unterstiitzen.

Holger Garbs
redaktion@uc-magazin.de
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Auslese

+++ Luxemburg - Die internatio-
nale Wirtschaftssozietat SJ Berwin
hat ein Biiro in Luxemburg eroff-
net. +++ Miinchen - Die LfA For-
derbank Bayern hat 2012 Forder-
kredite in Hohe von 1,7 Mrd. EUR
an bayerische kleine und mittlere
Unternehmen vergeben. +++ Frank-
furt - Infolge der Neustrukturierung
des Freiverkehrs der Frankfurter
Borse ist der Handel von Aktien der
Impera Total Return AG eingestellt
worden. Impera-Aktien werden
nun nur noch an der Heimatboérse
Hamburg gehandelt. +++ Miin-
chen - Mehr als 20 Unternehmen
hat die BayBG liber das neu initi-
ierte Programm ,Kapital fiir Hand-
werk, Handel und Gewerbe* bislang
finanziert. Das Programm richtet
sich an kleinere Mittelstandler bis
zu 5 Mio. EUR Jahresumsatz.

Beirat ,,Junge
Digitale Wirtschaft“
berdit Minister

Bundeswirtschaftsminister Philipp
Roésler hat zum ersten Mal den
Beirat ,Junge Digitale Wirtschaft*
einberufen. Das Gremium soll den
Minister kiinftig in Fragen zu dem
aufstrebenden Wirtschaftssektor
beraten. Rosler und das Bundes-
wirtschaftsministerium erhoffen
sich Ratschlage rund um die Infor-
mations- und Kommunikationswirt-
schaft, insbesondere zur Entwick-
lung und den Potenzialen digitaler
Technologien. Ziel ist auch die
Schaffung besserer Wachstumsbe-
dingungen fiir deutsche Start-ups.
Der Beirat setzt sich aus elf Kern-
mitgliedern und 13 weiteren Mit-
gliedern zusammen. Berufen wur-
den u.a. Start-up-Unternehmer und
Venture-Investoren.

Eine Liste der Beiratsmitglieder
steht zum Down-
load bereit unter:
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Europdiische Business Angels griinden

neuen Verband

Fiihrende européische Business An-
gels-Verbande, darunter das Busi-
ness Angels Netzwerk Deutschland
(BAND), haben sich zusammenge-
schlossen und einen neuen Spitzen-
verband gegriindet. Business Angels
Europe (BAE) soll kiinftig die Mei-
nungen der Reprédsentanten der je-
weiligen nationalen Business Angels-
Institutionen biindeln und gegen-
iiber den Organen der Européaischen
Union zur Geltung bringen. Bei einem
Jahrestreffen im Mai in Paris sollen
die ersten oOffentlichen Aktivitaten
gestartet werden. Philippe Gluntz,

Préasident von France Angels, wurde
zum Préasidenten der Organisation
gewahlt. BAND-Vorstand Dr. Ute
Giinther tibernimmt das Amt der
Vizeprasidentin und leitet den Be-
reich Research and Market Data.
Bislang waren Business Angels auf
europdischer Ebene im Verband
European Trade Association for
Business Angels, Seed Funds, and
other Early Stage Market Players
(EBAN) organisiert, der jedoch we-
niger politisch ausgerichtet ist und
auch Frithphasenfonds und andere
Player als Mitglieder aufnimmt.

Update der IPEV-Guidelines

Die IPEV Association (Private Equity
and Venture Capital Valuation) hat
ihre Guidelines fiir die Bewertung von
Unternehmensbeteiligungen aktuali-
siert. Die Richtlinien stimmen nun mit
den IFRS-Standards des International

Accounting Standards Board und den
US-GAAP-Prinzipien {iberein, die als in-
ternationale Rechnungslegungsstan-
dards gelten. Sie beriicksichtigen auch
die 2011 erlassenen Richtlinien zur
besseren Bestimmung des Fair Value.

NordLB steigt (fast) bei Nord Holding aus

Der Gesellschafterkreis der Hannover
Beteiligungsgesellschaft Nord Holding
hat sich zum Jahreswechsel wesent-
lich verandert. Die NordLB hat ihren
Anteil von 40% massiv auf nunmehr
noch 5% verringert. Je 10% haben
drei berufsstandische Versorgungs-
werke tibernommen. Die Versiche-
rungsgruppe Hannover erhohte ihren

Anteil im Rahmen der Gesamttrans-
aktion von 10% auf 15%. Die NordLB
hatte zuletzt vor dem Hintergrund der
verschérften internationalen Eigen-
kapitalanforderungen an Banken alle
ihre Unternehmensbeteiligungen auf
den Priifstand gestellt und bereits An-
teile an der Berenberg Bank, der Deka
Bank und der Berlin Hyp verauf3ert.

EU-weites VC-Regime in Sicht

Kurz vor Jahresende haben Europai-
scher Rat und Européisches Parla-
ment eine Einigung tiber das geplante
EU-weite regulatorische Regime fiir
Venture Capital-Fonds gefunden. Die
freiwilligen Regelungen betreffen
Fondsmanager, die weniger als 500
Mio. EUR verwalten, und legen Re-
porting- und Offenlegungspflichten

fest. Die Anforderungen an Venture-
Fonds sind weniger streng ausgefal-
len als in fritheren Entwiirfen vorge-
sehen. Positiv wurde vor allem der
Wegfall der urspriinglich geplanten
Verwahrstellen in der Branche aufge-
nommen. Das Regelwerk wird — wie
die AIFM-Richtlinie — voraussicht-
lich am 22. Juli 2013 in Kraft treten.
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austria wirtschaftsservice Qs

Venture-Capital-
Initiative

aws beteiligt sich mit EUR 8,6 Mio.
an Friuhphasen-Fonds

4. call

Im Rahmen der Venture-Capital-Initiative ladt die Austria Wirtschaftsservice Gesellschaft mbH (aws) Fonds mit Investiti-
onsfokus auf forschungs- und technologieorientierten Unternehmen in der Frihphase ein, sich zu bewerben.

Die aws beteiligt sich zu marktlblichen Konditionen an Fonds bestehender oder neuer Managementteams mit
Minderheitsbeteiligungen bis maximal 30 % des Fondsvolumens. Das Beteiligungskapital der aws betragt insgesamt
EUR 8,6 Mio.

Sie sind Manager eines Fonds, der

B sich im Fundraising befindet,

B sich an forschungs- und technologieorientierten Unternehmen in der Griindungs- oder ersten Wachstumsphase mit
regionalem Schwerpunkt in Osterreich beteiligt

B und zudem Uber ausgewiesene Erfahrung im Bereich Frihphasen-Investments verfugt,

dann freuen wir uns Uber |hre Bewerbung.

Bewerbungszeitraum
ab sofort bis 15. Méarz 2013

Bewerbungsmodalitaten
Detailinformationen und Bewerbungsunterlagen stehen lhnen auf der Internetseite www.awsg.at/vci zum Download
zur Verfligung. Bewerbungen richten Sie bitte direkt an die aws, Kennwort ,Venture-Capital-Initiative/4. Call”.

Riickfragen

Mag. Jirgen Natter | j.natter@awsg.at | Telefon: +43 1 501 75-316

Mag. Claudia Hofinger | c.hofinger@awsg.at | Telefon: +43 1 501 75-362
Mag. Wolfgang Sendner | w.sendner@awsg.at | Telefon: +43 1 501 75-319

www.awsg.at/vci

Austria Wirtschaftsservice Gesellschaft mbH | Ungargasse 37 | 1030 Wien | Telefon: +43 1 501 75-0
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Crowd, Crowd, Hurra!

Wie nachhaltig ist der Boom der Schwarmfinanzierung?

In nur 48 Minuten hat das Start-up Protonet im Januar
200.000 EUR Startkapital eingesammelt. Seine Investoren
erreichte das Unternehmen online auf einer Crowdinves-
ting-Plattform. Protonet ist nicht das erste Start-up, das von
Privatinvestoren in kurzer Zeit Kapital erhalten hat — der
Markt fiir Schwarmfinanzierung in Deutschland boomt. Die
Entwicklung fiillt nicht nur Start-up-Kassen, sondern macht
Entrepreneurship in der breiten Offentlichkeit zum Thema.
Alles nur Hype oder der Beginn einer neuen Finanzierungs-
dgra? Das VentureCapital Magazin hat nachgefragt.

Junger Markt mit groflem Wachstum

2011 schwappte ein Trend aus den USA nach Deutschland:
Mit Seedmatch ging die erste deutsche Crowdinvesting-
Plattform an den Markt und bot Jungunternehmen die
Moglichkeit, sich und ihr Geschaftsmodell der Offentlich-
keit vorzustellen und bei Privatleuten, der sogenannten
Crowd, via Internet Startkapital einzuwerben. Seitdem hat
sich die Branche rasant entwickelt: Von 400.000 EUR im
Jahr 2011 sprang das Investitionsvolumen im Jahr 2012
auf 4,3 Mio. EUR an. Insgesamt konnten im vergangenen
Jahr 43 Start-ups mithilfe der Crowd finanziert werden.
Der Trend diirfte sich 2013 weiter fortsetzen: Derzeit sind
in Deutschland bereits 16 unterschiedliche Plattformen
mit etwa 40.000 registrierten Kleininvestoren aktiv.

Chancen fiir Start-ups und Privatinvestoren

Eine Finanzierung iiber eine Crowdinvesting-Plattform
bietet sowohl fiir das Start-up als auch fiir den Anleger ge-
wisse Chancen - aber auch Risiken. Zu den Chancen fiir
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das Unternehmen zahlt sicherlich die Moglichkeit, tiber die
Vielzahl an Investoren den eigenen Bekanntheitsgrad zu
steigern, was insbesondere bei der weiteren Marktdurch-
dringung ein grof3er Vorteil ist. Zusatzlich kann eine er-
folgreiche Crowdinvesting-Runde auch die Aufmerksamkeit
von professionellen Investoren wie Venture Capital-Gesell-
schaften wecken. Ein gelungenes Beispiel dafiir ist das
Start-up smarchive: Knapp ein Jahr nach der Finanzierung
durch die Crowd erhielten die Miinchner eine siebenstellige
Anschlussfinanzierung, an der unter anderem T-Ventures
beteiligt war. Fiir den Anleger bietet ein Engagement iiber
eine Crowdinvesting-Plattform die Chance, sich mit ver-
gleichsweise geringen Betragen — zum Teil sind Investitio-
nen bereits ab 1 EUR moglich — an Unternehmen zu beteili-
gen und an deren positiver Entwicklung zu partizipieren.

Viele Wege, ein Ziel

Der deutsche First Mover Seedmatch ist heute Marktfiih-
rer. Die aktuelle Entwicklung am Markt beurteilt Ge-
schéftsfithrer Jens-Uwe Sauer durch-
aus positiv: ,Wir freuen uns dariiber,
dass momentan immer mehr Platt-
formen Crowdinvesting anbieten. Der
Markt hat damit die Chance, erwach-
sen zu werden.” Fiir die Zukunft er-
wartet Sauer jedoch eine deutliche
Reduzierung des Anbieterfeldes: ,,Wir
gehen davon aus, dass sich Crowdin-
vesting auf einige wenige Plattformen

Jens-Uwe Sauer, i X
Seedmatch konzentrieren wird — und zwar auf

www.vc-magazin.de



[ENGIEES LRI o] iR ui:Blll Deutsche Crowdinvesting-Plattformen

chen.“ Die meisten Plattfor- Name Webadresse Unternehmenssitz

men vermitteln direkte stille  bankless24 GmbH www.bankless24.de Weiterstadt

Beteiligungen. Die Start-ups  Berdfiirst AG de.bergfuerst.com Berlin

haben nach dem erfolgrei- bestBC GmbH www.bestbc.de Frankfurt

chen Abschluss einer Cerberus Mikroinvest GmbH (Deutsche Mikroinvest) www.deutsche-mikroinvest.de  Pulheim

Crowdinvesting-Runde dann Companisto GmbH www.companisto.de Berlin j
meist mehrere Hundert Be- Crowdchips GmbH (Berlin Crowd) www.berlincrowd.com Berlin ==
teiligte, was eine Anschluss-  Devexo Deutsche Venture Exchange GmbH www.devexo.com Dusseldorf “;
finanzierung durch eine FoundingCrowd GmbH www.foundingcrowd.org Berlin =
Venture Capital-Gesellschaft Fundsters AG www.fundsters.de Meerbusch -
verkomp]izieren kann, ]'e_ Group Capital Crowdinvesting GmbH www.group-capital.de Dusseldorf m
doch nicht unméglich macht,  Grinderplus GmbH www.gruenderplus.de Leipzig 3
wie das Beispiel smarchive Innovestment GmbH www.innovestment.de Koin m
gezeigt hat. Demgegeniiber Lhinker UG www.lhinker.com Kaarst

steht das Modell, das die Mashup Finance UG www.mashup-finance.de Minchen

Einzelinvestments buindelt My Business Backer GmbH www.mybusinessbacker.de Dusseldorf

und sich dann mittels einer Seedmatch GmbH www.seedmatch.de Dresden

Venture-Gesellschaft an den  United Equity GmbH www.united-equity.de Koln

Unternehmen betelllgt Der Quelle: eigene Recherche, kein Anspruch auf Vollstindigkeit

Vorteil fiir die Start-ups be-

steht in diesem Fall darin, nur einen zuséatzlichen Beteilig- Beteiligung tiber Aktien

ten zu haben, was eine Anschlussfinanzierung durch einen Der dritte Weg ist die Beteiligung iiber Aktien. Er bietet
Venture Capitalisten erleichtern kann. Plattformen, die den Unternehmen die Moglichkeit, echtes Eigenkapital ein-
diese Losung anbieten, sind beispielsweise Fundsters und zusammeln, und rdumt dem Investor die Chance ein, sich
Companisto. tiglich von seinen Anteilen zu trennen. Einziger Anbieter p

Anzeige

evobis
Wir navigieren Start-ups. [ FINANZIERUNG ]

evobis Venture Conference
«Software, Internet & Mobile" / Early Stage
14. Marz 2013 in Minchen

evobis prdsentiert in Kooperation mit netzwerk nordbayern 10 innovative
Start-ups aus dem Bereich Software, Internet & Mobile auf der Suche nach
einer Seedfinanzierung. Die Venture Conference richtet sich an Venture
Capital Vertreter, 6ffentliche Kapitalgeber, Business Angels und
strategische Investoren aus ganz Deutschland.

Anmeldung und Bewerbungsunterlagen fir Start-ups:
www.evobis.de/finanzierung/venture_conferences

Donnerstag, 14.03.2013
10:00 - 17:00 Uhr in Minchen
150 € zzgl. MwSt, kostenfrei
fr prasentierende Start-ups

Medienpartner:

Magazin
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dieses Finanzierungsmodells
ist (Stand Redaktionsschluss)
die Plattform Bergfiirst, die
nicht nur Emittenten und
Anleger zusammenbringen
mochte, sondern auch als
Handelsplatz fiir die Aktien

auftritt. Da Emissionsvolumi- =
na zwischen 2 Mio. EUR und ;

5 Mio. EUR angestrebt wer-
den, gibt Bergfiirst den Unter-
nehmen die Einschrankung
vor, bereits einen Proof of
Principle erbracht haben zu

miissen. Auf dieser Plattform . aa
werden sich also nicht Start- [
ups in der Seed-Phase ein- i
finden, wie es bei den meis- -
ten anderen Marktteilneh- —
. 2012 erlebte Crowdinvesting einen beispiellosen Aufschwung. Es wird sich zeigen, ob dieser anhélt oder irgendwo im Nirgendwo
mern der Fall ist. endet. Foto: Panthermedia/enki.

Mit und ohne BaFin-Lizenz nehmen als auch fiir die Investoren. ,Aus meiner Sicht
Mit der Vielzahl an Beteiligungsformen ergeben sich auch ergibt sich sowohl fiir den Investor als auch fiir das Start-
unterschiedliche Vor- und Nachteile, sowohl fiir die Unter- up der Nachteil aus einem Nachrangdarlehen, einer stil-

len Beteiligung oder einem

Anzahl erfolgreicher Start-up-Finanzierungen seit August 2011 partiarischen Darlehen da-

raus, dass es sich de facto

- | seedmateh um Fremdkapital handelt.
Das unterbindet die Einfluss-
" Innovestment nahme des Anlegers und ist

schlecht fiir die Bilanz des
Unternehmens®, erklart Dr.
Guido Sandler, Bergfiirst-

- bankless24 .
Vorstand. Bis vor Kurzem
 Griinderplus schlugen Crowdinvesting-Fi-
28 nanzierungen mit maximal
- Mashup Finance 100.000 EUR als Fremdkapi-
tal in der Bilanz zu Buche,
| My Business Backer da fiir hOhere Volumina eine
Lizenz der Bundesanstalt
- Berlin Crowd fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) vorgeschrieben
ist. Sich diese zu beschaf-
-bestBC fen, bedeutet fiir die Platt-
formen jedoch eine erhebli-
che Mehrbelastung, sodass

l Companisto

15

| United Equity

Stand 21.1.2013, Quelle: LMU Forschungsdatenbank Crowdinvesting die meisten diesen Schritt
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Eingeworbenes Kapital seit August 2011 (in EUR)

3,000,000 —, 2-969.250

2.500.000 —

2,000,000 ] Geldwasche-, Kreditwesen-
oder auch das Zahlungsver-
kehrsgesetz in Deutschland

1.500.000 — an solche Produkte stellt,

NP iberall flachendeckend er-
fallt werden®, warnt Markus

1.000.000— Briitsch, Vorstand von Fund-

650.000 sters. Insbesondere die Tat-

500.000 —| sache, dass man sich auf ei-
176,200 ner Vielzahl an Plattformen

57481 54000 50300 50000 34400  26.750 nicht legitimieren, also bei-

0— spielsweise durch ein Post-
Seeonath o G pmg GmEe Y Wi B WS S| identVerfahren die eigene

Stand 21.1.2013, Quelle: LMU Forschungsdatenbank Crowdinvesting

bislang gescheut haben. Ausnahmen hiervon sind die
Plattformen Fundsters und Bergfiirst, die iiber eine ent-
sprechende BaFin-Lizenz verfiigen. In der Zwischenzeit
sind jedoch die ersten Anbieter dazu iibergegangen, soge-
nannte partiarische Darlehen zu vergeben, mit deren Hilfe
Runden von mehr als 100.000 EUR auch ohne BaFin-Lizenz
realisiert werden konnen. ,Bei einem partiarischen Darle-
hen haben die Investoren allerdings einen Riickzahlungs-
anspruch, bei dem sie noch nicht ein-
mal auf die wirtschaftliche Situation
des Unternehmens Riicksicht neh-
men missen. Sollte das Unterneh-
men erfolgreich sein, kdnnen Erfolgs-
p, zahlungen mit Zinseszinsen fallig
o werden®, erklart Sandler die Risiken.
. . Da die Unternehmen diese Forderun-
'b\ gen bei Falligkeit sofort zuriickzahlen
v AN .. . .
Dr. Guido Sandler, miissen, kann im schlimmsten Fall
Bergfiirst Zahlungsunfahigkeit drohen.

Rechtliche Vorgaben

Neben den unterschiedlichen Beteili-
gungsmodellen sollten sich Unter- i.-f
nehmen und Investoren intensiv mit
den allgemeinen Geschaftsbedingun-
gen und Beteiligungsvertragen auf
den Plattformen auseinandersetzen.
Denn hier gilt es in Deutschland eine
Vielzahl von Gesetzen zu beachten.
,Es handelt sich hier um einen hoch-
regulierten Markt und ich bezweifle,

Markus Briitsch,
dass die Anforderungen, die das Fundsters
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Volljahrigkeit und Identitat
beweisen muss, kann beim
Kapital einwerbenden Unternehmen im Nachhinein zu
erheblichen Problemen fiihren. ,Hier stellt sich die Frage,
wer im Rahmen des Geldwaschegesetzes der Dokumen-
tationsverpflichtete ist. Eigentlich ist es im Falle einer di-
rekten Beteiligung dann an dem Start-up, die gesetzlichen
Auflagen zu erfiillen®, gibt Briitsch zu bedenken.

Zeichnungsfristen als Event

Mit der zunehmenden Bekanntheit von Crowdinvesting
ist auch eine steigende Zahl an Investitionsrunden zu be-
obachten, die unter einer Stunde durch-
finanziert sind. ,Solche Runden deuten
natiirlich auf Treu und Glauben der An-
legerschaft hin, und man lauft Gefahr,
dass das in purer Enttauschung endet,
da die Investoren nicht mehr genau
priifen, sondern jedem Vorschlag fol-
gen®, ist Knut Haake, Geschaftsfithrer
der Deutschen Mikroinvest, skeptisch.
Zwar werden im Normalfall bereits ei-  knut Haake,

nige Tage vor Fundingstart umfangrei- Deutsche Mikroinvest
che Informationen wie Investmentstory, Unternehmens-
website oder Vorstellungsfilm veroffentlicht; der tatsachli-
che Business- oder Finanzplan wird allerdings erst mit Start
der Zeichnungsfrist freigeschaltet. Neben dem Event-
Charakter der Zeichnungsfrist, die bei Anlegern mit hohem
Risikoprofil unter Umsténden zu einem ,Me Too“-Handeln
fiihrt, sollte man auch die Kommunikation der Plattformen
genau priifen. So wird insbesondere das Risiko eines Total-
verlusts des Investments auf einigen Websites nur sehr
sparlich behandelt. Auch wenn bisher noch keines der crowd-
finanzierten Unternehmen Insolvenz anmelden musste,

www.vc-magazin.de



ist dieses Risiko real. ,Wir sehen gewisse Arten der Kom-
munikation sehr kritisch, der ein oder andere scheint sich
hier nicht ganz im Klaren dariiber zu sein, was das im
Schadensfall bedeuten kann. Anlegerschutz sollte nicht
auf die leichte Schulter genommen werden*, mahnt Haake.

Crowdinvesting bietet eine weitere sinnvolle Finanzierungs-
moglichkeit von Start-ups und stellt den nachsten Schritt
hin zur bankenfreien Unternehmensfinanzierung dar. Aller-
dings sollte allen Beteiligten bewusst sein, welche Risiken
Crowdinvesting birgt. Anleger miissen beachten, dass ihre
Beteiligung zumeist auf fiinf bis sieben Jahre gebunden ist
und damit nicht abgezogen werden kann, wenn sich

Markte, Branchen oder die persénlichen Umstande veran-
dern. Liegt der Investitionsentscheidung eine ausfiihrliche
Recherche zugrunde, bietet Crowdinvesting jedoch eine
attraktive Anlagemoglichkeit und fordert gleichzeitig eine
vitale deutsche Start-up-Landschaft. Unternehmen sollten
sich vor der Entscheidung ,pro Crowdinvesting® detail-
liert mit den rechtlichen Gegebenheiten auseinanderset-
zen und priifen, in welcher Form beispielsweise steuer-
rechtliche Verdnderungen entstehen wiirden. Sie haben
die Chance, iber die Schwarmfinanzierung nicht nur fri-
sches Kapital einzusammeln, sondern auch ein wirksames
Marketing Tool einzusetzen. |

benjamin.heimlich@uc-magazin.de
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Mairkte & Zahlen

Wer uns als Anker-Investor hat,
bekommt uns mit Haut und Haar!“

Interview mit Carsten Maschmeyer, Investor,
und Claus-Georg Miiller, CEO, mic AG

Die Aktienkurse einiger deutscher Beteiligungsgesellschaf-
ten spiegeln derzeit nicht ihren realen Wert wider — darin
sind sich Experten seit Langem einig. Diese Tatsache hat
auch der Finanzunternehmer Carsten Maschmeyer erkannt.
Im Februar letzten Jahres stieg er iiber seine Vermégensver-
waltung Paladin Asset Management GmbH bei der mic AG
ein und baute sein Investment sukzessive aus. Im Dezember
zeichnete er eine Kapitalerhohung der Gesellschaft und ist
seither mit einem Anteil von tiber 25% grofster Aktiondr. Das
Management von mic freut sich iiber den prominenten In-
vestor, nicht zuletzt wegen der Kursspriinge, die die Aktie
durch die Investments des neuen Aktiondirs verzeichnete. Im
Interview erldutern Maschmeyer und Claus-Georg Miiller,
CEO der mic AG, welche Vorteile sie sich von der Zusammen-
arbeit versprechen.

VC Magazin: Herr Maschmeyer, Sie haben Thr im Februar
2012 eingegangenes Engagement an der mic AG im Dezem-
ber noch einmal signifikant erhoht. Was waren die Griinde?
Maschmeyer: Der Kurs der mic-Aktie stand zu diesem Zeit-
punkt bei 2,86 EUR — aus unserer Sicht war das Unterneh-
men gegeniiber seinem fairen Wert damit deutlich unter-
bewertet. Auf3erdem haben wir durch das Investment in die
mic AG unsere Investitionsstrategie erweitert: Die mic AG
investiert in einer fritheren Unternehmensphase als die
Alstin GmbH, tiber die Paladin Asset Management GmbH
investieren wir in reife Unternehmen, die bereits an der
Borse gelistet sind. Im Ganzen ergibt das eine stimmige
Strategie, mit der wir jede Wertschopfungsstufe abdecken.
Der dritte Grund fiir das Investment war das Management-
team: Wir beobachten die mic AG schon langer, Herr Miiller
mit seiner technologischen Expertise und Herr Reitmeier
als Finanzprofi ergdnzen sich hervorragend.

Der Maschmeyer-Effekt
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Carsten Maschmeyer

VC Magazin: Herr Miiller, welche Bedeutung hat das Enga-
gement von Herrn Maschmeyer fiir die mic AG?

Miiller: Herrn Maschmeyer als Investor gewonnen zu ha-
ben, gibt uns einen deutlichen Schub Glaubwiirdigkeit.
Wir haben dadurch die Aufmerksamkeit anderer Vermo-
gensverwaltungen und Family Offices auf uns gezogen.
Viele haben uns auf Kooperationsmoglichkeiten ange-
sprochen und wir fithren derzeit bereits Gesprache mit
potenziellen weiteren Investoren.

VC Magazin: Wie wird sich das Engagement eines neuen
Ankerinvestors auf Ihre Strategie auswirken?

Miiller: Wir sind immer sehr nah an unseren Portfolio-
unternehmen dran und halten meistens auch eine Mehr-
heitsbeteiligung. Wir haben uns bewusst von der ,Spray
and Pray“-Methode einiger anderer Venture-Investoren dis-
tanziert. Dieses Modell hat in der Vergangenheit nicht die
erhofften Returns geliefert und daher auch das Fundrai-
sing fiir viele erschwert. Unser Konzept hingegen hat be-
wiesen, dass man damit wirklich erfolgreich sein und Geld
verdienen kann.

Maschmeyer: Fiir uns ist es eine ideale Konstellation: Wir
suchen Investitionsmoglichkeiten, Herr Miiller kennt tolle
Unternehmen. Wir konnen ihn um seine Einschatzungen von
Markten und Technologien bitten, er ist durch unser Enga-
gement in der Luxussituation, ohne Druck Unternehmen
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Claus-Georg Miiller

weiterentwickeln zu kénnen und nicht auf das erstbeste
Kaufangebot angewiesen zu sein. Alle Seiten profitieren.

VC Magazin: Herr Maschmeyer, welche Unternehmen im
mic-Portfolio finden Sie besonders interessant?
Maschmeyer: Besonderes Potenzial sehe ich bei Proxi-
mus und Exergy. Proximus hat mit ihrer neuartigen Software
eine Losung gefunden, um dem abflachenden Leistungs-
gewinn pro zusatzlichem Chip in Hochleistungsrechnern
entgegenzuwirken. Exergy baut als Pendant dazu die
Hardware, die die Vorteile der Software optimal ausnutzt.
Interessant sind auch die Pipelineiiberwachungs-Techno-
logie von Pimon und die neuroConn, deren Technologie
sowohl fiir die medizinische Neurologie als auch fiir die
Spieleindustrie relevant ist. Alles, was mit Neurologie
zusammenhdangt, interessiert mich besonders, das ist
mein Hobby. Mit Herrn Professor Holsboer vom Max-Planck-
Institut unterstiitze ich tiber die HolsboerMaschmeyer
NeuroChemie GmbH auch die Forschung.

VC Magazin: Venture Capital-Geber investieren Kapital und
Management-Know-how. Planen Sie neben dem monetaren
Investment, sich auch mit Know-how einzubringen?

Maschmeyer: Wir haben absolutes Vertrauen in das Ma-
nagement von mic, deshalb werden wir keinen operativen
Einfluss nehmen und auch keine Kontrollfunktion oder
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einen Aufsichtsratssitz ibernehmen. Aber nur Kapital
einzubringen ist uns auch zu wenig, daher bringen wir so-
genanntes schlaues Geld mit: Wir stehen dem mic-Team
rund um die Uhr in strategischen Fragen zur Verfiigung,
ich bringe gerne mein Netzwerk und meine langjahrige
Erfahrung gerade im Bereich Marketing und Vertrieb ein.
Wer uns als Anker-Investor hat, bekommt uns mit Haut
und Haar!

Miiller: Herr Maschmeyer, da nehmen wir Sie beim Wort!
Wir glauben, dass wir mit Herrn Maschmeyer an unserer
Seite eine ganz andere Auflenwirkung erhalten. Uns ist
dadurch ein wichtiger Schritt in Richtung erste Liga gelun-
gen. Wir kénnen nun mit vielen anderen Investoren auf
Augenhohe sprechen. Mit dem technologischen Know-
how, das wir in die Partnerschaft einbringen, sind wir ein
Dream-Team.

VCMagazin: Herr Maschmeyer, welche Bedeutung hat
das Thema Venture Capital aktuell fiir deutsche Family
Offices?

Maschmeyer: Bedingt durch den derzeitigen Anlage-
notstand wachst die Bedeutung: Nachdem andere Asset-
klassen wie Immobilien, Rohstoffe oder festverzinsliche
Anlagen sehr teuer geworden sind oder keine attraktive
Rendite mehr bringen, werden Unternehmensbeteiligun-
gen immer interessanter. Da zeichnet sich ein Trend ab.
Wenn man aber in richtig gute Unternehmen investieren
will, reicht der Weg tiber die Borse meist nicht aus. Wachs-

Uberblick Maschmeyer Group

° mic AG:
Beteiligungen an Hightech-Unternehmen

¢ Alternative Strategic Investments GmbH:
Beteiligungen in den Sektoren Internet, Technologie,
Gesundheit, erneuerbare Energien und Cleantech

¢ Paladin Asset Management GmbH:
Investments in borsennotierte Beteiligungen

¢ HolsboerMaschmeyer NeuroChemie GmbH:
Biotechnologie-Unternehmen

e Papagei.tv GmbH:
Online-Sprachlernportal

e Mitteldeutsche Fahrradwerke AG:
Fahrradhersteller
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Mairkte & Zahlen

tumsunternehmen findet man gerade im vorbdrslichen
Bereich — also im Venture Capital-Sektor, wo mic aktiv ist.
Solche Investments tatigen wir im Private Equity-Bereich
ja auch mit Alstin. Besonders interessant finden wir hier
den Technologiesektor, den Bereich Healthcare, Internet-
unternehmen und Investments in Bildung. Allerdings sind
wir keine Junkies, die standig neuen Stoff brauchen — wir
investieren gezielt in vielversprechende Unternehmen
und lehnen unpassende Deals ab.

VC Magazin: Sind Sie bei Ihren direkten Venture-Beteili-
gungen wie papagei.tv oder Barzahlen auch operativ ins
Geschaft eingebunden?

Maschmeyer: Nein, ich bin nirgends operativ tatig. Ich
stelle mich aber gerne als Sparringspartner zur Verfiigung.
Vertrieb, Marketing und das Netzwerk sind fiir junge
Unternehmen Katalysatoren, denn sie miissen erst einmal
bekannt werden, um erfolgreich zu werden. Es gibt viele
brillante Firmen mit tollen Produkten - aber wenn das
keiner weif3, hilft es alles nichts.

,Nicht die
Technologie,
sondern ihre

Umsetzung

entscheidet tiber
den Erfolg“

Claus-Georg Miiller

Miiller: Das ist auch das Entscheidende bei unseren
Portfolio-Investments. Technologie gibt es in Deutschland
zuhauf, die Umsetzung entscheidet jedoch iiber den Er-
folg — und den muss man selbst forcieren, das geht nur
iber Vertrieb und Marketing.

VC Magazin: Herr Miiller, wo werden Sie 2013 verstarkt
investieren?

Miiller: Wir wollen in technologieunterstiitzende Firmen
investieren, die bereits etablierte Branchen effizienter
machen - sozusagen die Hacken und Schaufeln, die den
Wirkungsgrad bestehender Technologien erhdhen. Dass
man das nachste Facebook findet, ist relativ unwahr-
scheinlich, aber das ist auch nicht unser Ziel. Stattdessen
leisten wir Basisarbeit auf einem sehr hohen Niveau. Hier
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»Es gibt viele
brillante Firmen -
aber wenn das
keiner weirfs,
hilft alles nichts*

Carsten Maschmeyer

ist kiinftig auch die Zusammenarbeit mit anderen Unter-
nehmen aus der Maschmeyer Group denkbar.

VC Magazin: Welche Meilensteine wollen Sie mit mic in
diesem Jahr erreichen?

Miiller: Wir werden voraussichtlich mindestens vier
Investments eingehen, in einigen Fallen sind wir bereits
sehr weit in der Due Diligence. Auf3erdem streben wir min-
destens zwei Exits oder Teil-Exits an. Was die Investoren-
basis betrifft, mdchten wir noch weitere grof3ere Investo-
ren an Bord holen. Wir fiihren derzeit im Ausland einige
aussichtsreiche Gesprache, gerade in Indien und im arabi-
schen Raum sind wir auf Interesse gestof3en.
Maschmeyer: Die mic AG wird 2013 beweisen, dass sie
Mehrwert fiir die Portfoliounternehmen und die Aktionare
generieren kann. Wir freuen uns, dass wir Aktionar sind -
wenn sich die Gelegenheit bietet, weitere Aktien zu die-
sem Preis zu erwerben, greifen wir gerne zu!

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Gespréch! |

susanne.glaeser@uc-magazin.de
mathias.renz@uc-magazin.de

Zu den Gesprichspartnern

Der Finanzunternehmer Carsten Maschmeyer inves-
tiert tiber diverse Unternehmen innerhalb der Masch-
meyer Group in bdrsennotierte und auf3erboérsliche
Unternehmen. Er ist Vorstandsmitglied der Beratungs-
gesellschaft MaschmeyerRirup AG. Claus-Georg
Miiller ist Vorstandsvorsitzender des borsennotierten
Frithphaseninvestors mic AG, die sich auf Innovations-
technologien in den Bereichen Faseroptik, Cleantech,
Software, Mikrosystem- und Informationstechnik sowie
Life Sciences konzentriert.
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Mairkte & Zahlen

Executive Talk

,Unsere Akquisitionsstrategie
stlitzt die Gesamtstrategie®

Interview mit Peer Schatz, CEO, Qiagen N.V.

Qiagen besitzt etwa 2.400 Patente und
Lizenzen und vertreibt rund 500 Pro-
dukte und Instrumente fiir die Auf-
bereitung biologischer Proben und fiir
diagnostische Tests. Innovation ist
dabei der Motor des Geschdifts. So hat
das nordrhein-westfdlische Wissen-
schaftsministerium die deutsche Nie-
derlassung von Qiagen 2011 als ,Ort
des Fortschritts“ ausgezeichnet. Im
Interview spricht Peer Schatz, CEO von
Qiagen, iiber die neuen Entwicklun-
gen bei medizinischen und genetischen
Tests, dariiber, welche Rolle Gentests
in Zukunft fiir medizinische Behand-
lungen spielen werden und wie Qiagen
in Zukunft durch Akquisitionen wach-
sen wird.

VC Magazin: Was ist die technologische Vorgehensweise
bei Ihren Tests?

Schatz: Zunachst hat man die rohe biologische Probe,
einen Tropfen Blut, ein Stiick Gewebe, Speichel, einen
Abstrich, eine Pflanze, eine Lebensmittelprobe etc. Die
Probe wird so vorbehandelt, dass die Zellen aufgebrochen
werden, die spezifische genetische Informationen wie
DNA oder RNA beinhalten. Dann werden die genetischen
Informationsstiicke, die von Interesse sein konnten, gezielt
extrahiert und aufgereinigt. Weil sie aber nur in geringster
Form vorliegen und mit dem blof3en Auge nicht sichtbar
ist, kopiert man sie millionenfach und macht sie so nach-
weisbar und lesbar.

VC Magazin: Was ist Ihr Alleinstellungsmerkmal? Liegt das
Herausragende in der Extrahierung, in der Reinigungstech-
nik oder in der Vervielfaltigung?

Schatz: Wir haben in den ersten Schritten, also von der
rohen Probe bis zur gereinigten Nukleinsdure, einen signifi-
kanten technischen Vorsprung, oftmals sogar Marktanteile
von 60 bis 70%. Wenn Sie die gereinigte Nukleinsdure
vorliegen haben, ist eine der grof3ten Herausforderungen
gelost. Der zweite Schritt, die Vervielfaltigung und das
,Lesen®, ist dann etwas generischer.

VCMagazin: Was sind lhre Stof3richtungen bei Innova-
tionen?

22 | VentureCapital Magazin 2/2013

Peer Schatz

Schatz: Es gibt zwei Stof3richtungen: Die eine ist die wei-
tere Vereinfachung der Technologie, oft mittels Auto-
matisierung, damit unsere Produkte bei Lebensmittel-
kontrollen, in Veterinarlaboren, Polizeilaborem, aber auch
klinischen Laboren noch starker eingesetzt werden. Das
Zweite ist, dass wir die Grenzen der Technologie an
sich noch weiter nach vorne ausweiten. Wir werden z.B.
2013 ein Geréat auf den Markt bringen, mit dem die Gen-
Sequenzierung der néchsten Generation in Bereiche der
klinischen Forschung und Diagnostik Einzug erhalten
wird.

VCMagazin: In welchen Anwendungsfeldern sehen Sie
die gréfiten Wachstumschancen?

Schatz: Heutzutage gibt es in Deutschland einige Hundert
Labore, die unsere Testtechnologien einsetzen. Das diirfte
auf einige Tausend Labore ansteigen. Es wird auch mehr
Tests geben fiir neue Krankheiten oder deren Fritherken-
nung. Im klinischen Bereich werden unsere Technologien
am starksten den Bereich Krebs revolutionieren. Das
Verstandnis {iber die genetischen Zusammenhange bei
Krebs hat sich in den letzten Jahren rasant entwickelt.
Die neuen Arzneimittel basieren auf diesen Erkenntnissen
und werden sehr oft unter Einsatz von Gentests verab-
reicht. Wo wir auch eine gute Nachfrage sehen, ist bei
personalisierten Ansatzen flir Autoimmunerkrankungen
wie z.B. Rheuma.

www.vc-magazin.de



VC Magazin: Thre zwei grof3en Umsatzbereiche sind der
Bereich der Forschung und der der klinischen Diagnostik.
Wie wollen Sie hier in Zahlen wachsen in den kommenden
finf Jahren?

Schatz: Im Jahr 2017 verteilt sich unser Umsatz wahr-
scheinlich auf drei Viertel im klinischen Bereich und ein
Viertel in allen anderen Bereichen. Der klinische Bereich
ist dabei strategisch der grof3ere Markt. Die anderen
Markte im Forschungsbereich, also vor allem die pharma-
zeutische und akademische Industrie, weisen ein Umsatz-
volumen von 5 bis 6 Mrd. EUR im weitesten Sinne aus, und
wir erzielen davon in unserem Segment ca. 500 Mio. EUR.
Das Wachstumspotenzial im Bereich der pharmazeutischen
Industrie ist sehr gut, wir werden hier solide einstellige
Wachstumsraten fiir viele Jahre erleben. Die pharmazeuti-
sche Industrie setzt unsere Produkte mehr und mehr ein,
um Patienten in den klinischen Versuchsverfahren zu beglei-
ten, Patienten werden also auf genetischer Basis ausge-
wahlt. Auch ihre Krankheitsverlaufe werden auf genetischer
Basis liberwacht. All diese Einsédtze unserer Produkte gab
es in der Vergangenheit noch nicht. Beim Markt der klini-
schen Diagnostik sprechen wir von einer Gré6f3enordnung
von 2 bis 3 Mrd. EUR. Dieser Bereich macht bei uns etwa
die Halfte unseres derzeitigen Umsatzes aus. Wir haben
etwa 30% Marktanteil und fahren ein Kopf-an-Kopf-Rennen
mit Roche. Wir zielen da tiber die nachsten fiinf Jahre auf
Marktwachstumsraten zwischen 10 und 15% ab. Der Markt
wird sich also bis 2017 auf bis zu ca. 7 Mrd. EUR verdop-
peln. Davon wiirden wir gerne mehr als die 30% Markt-
anteil bekommen.

VC Magazin: Sie haben u.a. Ipsogen und Cellestis gekauft.
Wie wollen Sie durch M&A-Aktivitidten wachsen? Welche
Targets haben Sie?

Schatz: Unsere Akquisitionsstrategie stiitzt unsere Ge-
samtstrategie, Unternehmen bzw. deren Tests und Pro-
dukte einzukaufen, die wir auf unsere Gerate und Platt-
formen aufsetzen konnen. Das ist jetzt mit Ipsogen und
Cellestis letztes Jahr der Fall gewesen. Wir haben Tests fiir
latente Tuberkulose gekauft, die jetzt integriert werden.
Cellestis kostete etwas mehr als 300 Mio. EUR. Aber es
werden bei uns jetzt nicht Milliardenbetrage fiir Zukaufe
sein. Regional expandieren wir sehr stark in Lateinamerika,
Osteuropa und dhnlichen Regionen mit zum Teil kleinen
Zukaufen. Technologie-Akquisitionen wie z.B. bei Genom-
sequenzierung mit Intelligent Biosystems fithren wir immer
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wieder durch, diese Akquisitionen sind eine Art Grund-
rauschen. Wir haben auch viele Ausgriindungen vollzogen,
zwei davon wurden borsennotiert. Eines ist von Pfizer
ubernommen worden, das andere ist heute Evotec.

VC Magazin: Wo sollte die Politik bessere Rahmenbedin-
gungen fiir Testverfahren und die Zulassungsprozesse
und damit auch fiir hr Wachstum schaffen?

Schatz: Wenn bewiesen wird, dass informationsgebende
Technologien einen positiven Ergebnisbeitrag leisten, sollte
man sie unkompliziert und schnell zulassen. Wir sind bei
manchen Tests hingegen schon fast zehn Jahre im Priif-
verfahren fiir die Erstattung. Pharmazeutische Produkte
haben inzwischen uber das Institut fiir Qualitat und
Wirtschaftlichkeit im Gesundheitswesen ein interessantes
System bekommen, bei dem die Zulassungsverfahren zeit-
lich begrenzt sind. Das fehlt bei uns. Wir haben mit einem
Arzneimittelhersteller ein hochinteressantes Lungenkrebs-
mittel mit einem Gentest verbunden. Dieser Gentest wird
Patienten identifizieren, die man mit dem neuen Medi-
kament erfolgreich behandeln kann. Wenn man ohne den
Gentest arbeitet, wird das Medikament mehr Leuten scha-
den, als es effektiv nutzt. Das Arzneimittel, das im Jahr
ca. 30.000 EUR kostet, ist in Nullkommanichts erstattet
worden. Der Gentest hingegen, der die Patienten aus-
wahlt, ist nach langem Tauziehen erst rund zwei Jahre
spater fiir die Erstattung zugelassen worden. Wir brauchen
also eine Pflichtenldsung mit einer Frist zur Entscheidung
fiir oder gegen Erstattung von Diagnostika.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Gespréch. |

Georg von Stein
redaktion@uc-magazin.de

Zum Gesprachspartner

Peer Schatz ist Vorstandsvorsitzender der Qiagen N.V,
einem Unternehmen in den Markten fiir molekulare
Diagnostik und angewandte Testverfahren. Er brachte
Qiagen als das erste deutsche Unternehmen an die
NASDAQ. Vor seinem Eintritt bei Qiagen 1993 arbeitete
Schatz fiir Sandoz und Computerland und war an der
Griindung mehrerer Start-ups beteiligt.
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Menschen & Macher

Dr. Rouven Westphal

Teil 71 der Serie: Kopfe der deutsch-
sprachigen Private Equity-Szene

Dr. Rouven Westphal ist vielseitig interessiert. Nach dem Abi-
tur schrieb er sich fiir 14 Studiengdinge ein — unter anderem
Medizin, Mathematik und Geschichte. ,,Wegen einer verlo-
renen Wette musste ich mich jedoch fiir die erste Zusage
entscheiden®, denkt der heutige Managing Partner von
Hasso Plattner Ventures (HPV) mit einem Lachen an jenen
Tag Anfang August 1992 zuriick, an dem er das Kuvert mit
der Zusage fiir ein Maschinenbaustudium in seiner Geburts-
stadt Hamburg erhielt. Nach dem Abschluss folgten u.a. drei
Jahre bei einer Unternehmensberatung, eine Promotion in
BWL sowie eine Geschdiftsfiihrertdtigkeit in einem Start-up,
bis er Anfang 2006 die ersten Investments bei HPV managte.

Vielseitige Interessen

Im Studium hat Westphal unter lachendem Applaus seiner
Kommilitonen zum ersten Mal in seinem Leben eine Motor-
haube geodffnet. Auch wenn ihm das Thema Maschinen-
bau sehr viel Spaf3 gemacht habe — Westphal habe schnell
gemerkt, kein geborener Ingenieur zu sein. ,In der Theorie
fand ich alles ungemein spannend, ich bin aber nicht der-
jenige, der sich an einem Autoteil erg6tzt“, schmunzelt er
heute. Nach einem exzellenten Abschluss 1997 entschied
er sich daher fiir eine Téatigkeit bei der Unternehmens-
beratung Accenture und war dort im Bereich Automotive &
Logistik sowie fiir die Utility-Industrie zustandig. Nach drei
Jahren galt es auch hier, eine Entscheidung zu treffen, und
da ihn eine Promotion ohnehin noch immer reizte, nahm er
sie als nachstes Projekt in Angriff.

Vielseitige Einblicke

Westphal promovierte zum Thema ,Finanzintermediare
auf dem informellen Kapitalmarkt®, gekoppelt war die Ar-
beit an den Mitaufbau des heutigen netzwerk nordbayern.
»,Das war eine unglaublich spannende Zeit, in der ich viel
gesehen und gelernt, zum Gliick aber nicht viel eigenes Geld
investiert habe“, erinnert er sich heute. Am meisten lerne
man im Venture-Geschaft namlich aus Fehlern, und die habe
er damals - kurz nach der Jahrtausendwende - reichlich
beobachten kénnen. Nach wiederum drei Jahren wollte
Westphal eigentlich sofort in die Venture Capital-Branche
einsteigen, wurde von einem befreundeten Business Angel
aber dazu angehalten, selbst eine Station bei einem Start-up
einzulegen. ,Dieser Rat ging fiir mich auf, und so suchte
ich 2002 ein Griinderteam, das ich mit Exasol, einem Dienst-
leister im Bereich High Performance Cluster Computing,
gefunden habe“, so Westphal weiter. Beim Einarbeiten in
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die relativ neue Materie der IT hat ihm neben der personli-
chen Neugier die Methodenkompetenz des Maschinen-
baustudiums geholfen. Nach Uneinigkeiten im Team ent-
schied Westphal 2005, seine Anteile zu verkaufen. Wie das
Schicksal so will, hatte er etwa zeitgleich Eran Davidson,
damals alleiniger Geschéftsfithrer der neu gegriindeten
HPV, kennengelernt; gemeinsam gingen sie das erste Invest-
ment ein und leiten heute die Geschicke der Beteiligungs-
gesellschaft des namengebenden SAP-Mitgriinders.

Menschen im Mittelpunkt

Den Reiz des Venture-Geschéfts machen fiir Westphal noch
heute die Menschen aus: , Hier trifft man viele junge Leute,
die positiv denken und Aufbruchsstimmung verbreiten,
das steckt an“, so der Investor. Den enormen Gefiihlsschwan-
kungen der Branche miisse man aber auch gewachsen sein;
auflerdem miisse man eine extrem gute Menschenkennt-
nis entwickeln und als Investor eher psychologisch als
sachorientiert tatig sein: ,Am haufigsten streitet man sich
wegen emotionaler Konflikte, nicht wegen Sachthemen®,
ist er sich sicher. Ein Rat, den er unter anderem seinen Stu-
denten am Hasso Plattner Institut mitgibt, lautet daher:
»Never trust anyone who is not in his/her comfort zone.“
Eine Auszeit von seinem Leben als Entrepreneur findet
Westphal beim Boxen und beim Lesen. [ |

Verena Wenzelis
redaktion@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 ,Branchendinos® wie
Gustav Egger (Deutsche Beteiligungs AG) Buyout-Ma-
nager wie Steven Koltes (CVC Capital Partners) sowie
Aufsteiger der jiingeren Generation wie Marc Samwer
(Rocket Internet).
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Ergdnzung, kein Ersatz
Wir brauchen beide: Venture Capital-Gesellschaften und Business Angels

Zum Autor

Dr. Michael Brandkamp ist
Geschaftsfiihrer der High-Tech
Griinderfonds  Management
GmbH mit Sitz in Bonn. Vor
dem Aufbau des High-Tech
Griinderfonds verantwortete
er als Abteilungsdirektor inner-
halb der KfW Bankengruppe
den Bereich Innovationsfinan-
zierungen und Beteiligungen.

Unternehmerische Privatinvestoren bzw. Business Angels
sind zu den Hoffnungstragern fiir die Finanzierung von
jungen Hightech-Unternehmen geworden. Sie nutzen das
Vakuum im Early Stage-Sektor, das durch den Riickzug der
Venture Capital-Gesellschaften entstanden ist, und investie-
ren zum Teil substanziell. Bei den Anschlussfinanzierungen
der vom High-Tech Griinderfonds finanzierten Unternehmen
haben die Business Angels allein im Jahr 2012 insgesamt
23,3 Mio. EUR von 110 Mio. EUR bereitgestellt und liegen
damit erstmalig (iber den Betrégen der inldndischen Ven-
ture Capitalisten.

Das Bundeswirtschaftsministerium hat die wachsende
Bedeutung der Privatinvestoren erkannt und unterstiitzt
ab 2013 ihr Engagement mit einer Investitionszulage von
bis zu 20%. Der European Investment Fund hat ebenfalls die

Programm entwickelt. Ferner sind viele Business Angels-
Netzwerke und der Bundesverband der Business Angels
BAND aktiv, um die Szene zu beleben.

Diese Maf3nahmen sind fiir alle Start-ups zu begriif3en.
Dennoch kénnen unternehmerische Privatinvestoren die
Venture Capital-Industrie nur erganzen, aber nicht ersetzen.
Denn viele Business Angels bringen die notwendige Aus-
dauer fiir den mitunter beschwerlichen Aufbau von jungen
Hightech-Unternehmen nicht auf und haben zwar gute
Netzwerke, aber nicht immer die notwendige Erfahrung im
Umgang mit Start-ups. Manche fahren ihre Investments zu-
riick, wenn es schwierig wird. Es mangelt oftmals an tiefen
Taschen oder an der Bereitschaft, das notwendige Kapital
fiir ein starkes Wachstum bereitzustellen.

Genau bei diesen Punkten haben die Venture Capital-Gesell-
schaften ihre Starken, sodass sich Privatinvestoren und
Venture Capital gut erganzen kénnen. Ihre Finanzkraft, ihre
Netzwerke und Kompetenz, Unternehmen wirklich grof3 zu
machen, werden dringend ben6tigt. Vielleicht miissen sie
sich neu erfinden und die klassische GP-LP-Fondsstruktur
unternehmerischer ausgestalten. Wichtig ist aber, dass die
Venture Capital-Gesellschaften nicht vom Radar der Unter-
stiitzer verschwinden. Da das Fundraising im Jahr 2012
wieder kleiner ausfallt als die von den Venture Capitalisten
investierten Betrage, benotigen wir neue Initiativen, die das
Einwerben von Kapital erméglichen. Denn auch in Zukunft
sollten die Venture Capital-Gesellschaften neben Business
Angels und anderen Kapitalgebern eine unverzichtbare
und tragende Saule im Business-Okosystem fiir Hightech-
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Early Stage & Expansion

Vis-a-vis

,Es ist mehr Geld vorhanden

als je zuvor*

Interview mit Andreas Thiimmler, Griinder und Managing Director,
Corporate Finance Partners, und Nicolas Gabrysch, Partner, Osborne Clarke

Die deutsche Internetwirtschaft boomt, 2012 mangelte es nicht
an groferen Finanzierungsrunden und lukrativen Exits. Kapi-
tal fiir Beteiligungen und Zukdufe ist in Hiille und Fiille vor-
handen - die Herausforderung besteht darin, attraktive Tar-
gets zu finden, beobachten Nicolas Gabrysch und Andreas
Thiimmler. Der Anwalt und der Corporate Finance-Berater
zdhlen zu den aktivsten Beratern in der deutschen Szene.
Im Interview geben sie eine Markteinschditzung und erkldiren,
was ein Start-up zum Exit-Kandidaten macht.

VC Magazin: Die lebhafte Berliner Szene hat in den letzten
Monaten einige ausldndische Venture Capitalisten nach
Deutschland gelockt. Sehen Sie bereits einen Trend?
Thiimmler: Wir sehen da keinen Hype und eigentlich auch
keine grof3e Zunahme an auslandischen Investitionen. Klar
gibt es einige mehr, die jetzt ihre Fiihler nach Deutschland
ausstrecken, doch ihre Aktivitaten sind recht tiberschaubar.
Bislang gibt es auch kaum Niederlassungen dieser Inves-
toren in Deutschland. Den richtigen Push haben wir also
noch nicht wirklich gesehen.

, Wir sehen keinen Hype
bei auslandischen Investoren“

Andreas Thiimmler

Gabrysch: Das sehe ich auch so. Man sieht vereinzelt gro-
3e Investoren wie KPCB bei Soundcloud. Insgesamt sind
fir auslandische Investoren besonders die Later Stage-
Themen interessant, denn in diesem Segment finden die
grofden Investitionen statt, die deutsche Investoren oft
nicht mehr stemmen kénnen.

Thiimmler: Die auslandischen Fonds miissen in der Tat
grof3ere Tickets ziehen, sie sind ja oft milliardenschwer.
Deshalb konnen sie Deals erst ab 15 bis 20 Mio. EUR einge-
hen, manche legen auch erst bei 50 Mio. EUR los. Da drangt
sich die Frage auf, wie viele Wachstumsunternehmen es
in Berlin und in Deutschland iberhaupt gibt, die eine
50-Mio.-EUR-Kapitalerh6hung eines Minderheitsinvestors
vertragen konnen. Da kommen nicht viele infrage. Sicher
hatten viele gern so viel Geld, aber von durchschnittlich
100 deutschen Unternehmen ist vielleicht eine Handvoll
dafiir geeignet.
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Andreas Thiimmler

Nicolas Gabrysch

VC Magazin: 2012 sind auch einige neue Dienstleister in
den deutschen Markt vorgestof3en. Spiiren Sie verstarkte
Konkurrenz?

Thiimmler: Wir spiiren die Konkurrenz nicht. Die Invest-
mentbanken aus London, die in Berlin die Fiihler ausge-
streckt haben, begleiten Deals mit einem Wert zwischen
15 und 30 Mio. EUR und konzentrieren sich eher auf kleinere
Finanzierungsrunden von bis zu 5 Mio. EUR. CFP ist eher
auf Deal Sizes zwischen 30 und 300 Mio. EUR spezialisiert.
Von daher ist es gar nicht schlecht, dass es diese Dienst-
leister gibt. Sie sind Katalysatoren fiir die unteren Markt-
segmente.

Gabrysch: Im Legal-Bereich gibt es eine Handvoll Kanz-
leien, die schon langer dabei sind. Wir sehen da kaum
Bewegung. Wir arbeiten immer gerne mit erfahrenen Kol-
legen in Projekten zusammen, das steigert ja auch die
Effizienz. Erfahrung ist hier wichtig: Wer bislang mit Finan-
zierungs- und M&A-Themen nichts zu tun hatte, wird sich
schwertun.

VC Magazin: Vielversprechend erscheint einigen Inves-
toren und Inkubatoren derzeit der Gaming-Sektor. Welche
Trends zeichnen sich hier ab?

Gabrysch: Es gibt zwei Trends, die wir ganz deutlich sehen.
Der eine ist schon in Deutschland angekommen: Mobile.
Als prominentes Beispiel gilt sicher der Gameforge-Griin-
der Klaas Kersting, der in diesem Bereich sehr aktiv ist.
Hier ist Mobile Payment ein grof3es Thema, das hat man
kiirzlich auch wieder bei der Digital-Life-Design Konferenz
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gesehen. Der zweite grof3e Trend, der sich ankiindigt
und gerade in den USA startet, ist die Verschmelzung von
Gambling und Gaming. Ein Beispiel dafiir ist Zynga Poker,
die jetzt eine Gliicksspiellizenz beantragt haben. Ziel ist
es, diese Schnittstelle zwischen Gaming und Gambling zu
schlieffen. Wir begleiten das intensiv iiber unseren Blog
www.spielerecht.de.

Thiimmler: Im Gaming-Segment gibt es mittlerweile sehr
viel Wettbewerb und der Markt ist reif geworden, deshalb
habe ich das Gefiihl, dass da die Spannung zum Teil drau-
3en ist und die grof3eren Firmen an ihre Wachstumsgrenzen
stoflen. Diese Unternehmen miissten jetzt mehr M&A-
Aktivitat entwickeln, also anorganisch wachsen, um mit
einem gewissen Tempo weiter voranzukommen. Momen-
tan passiert da aber noch zu wenig. Interessante neue
Deals sehen wir hingegen in den Bereichen Big Data,
Cloud und Crowd.

VCMagazin: Wie grofy ist die Nachfrage strategischer
Kéaufer?

Thiimmler: Es ist mehr Geld vorhanden als je zuvor. Das
Geld wird ja so schnell gedruckt, dass man gar nicht
mehr hinterherkommt! Die ganz grofden Strategen sitzen
auf riesigen Cashpots. PayPal hat alleine in Luxemburg
11 Mrd. EUR herumliegen, die sie niedrig verzinsen und aus
steuerrechtlichen Griinden nicht zuriick in die USA iiber-
fiihren konnen! Solche Unternehmen haben nicht viele Op-
tionen fiir Zukaufe. Auch bei den Private Equity-Fonds ist
geniligend Liquiditat vorhanden. Das Problem ist, dass
potenzielle Targets mit organischem Wachstum allein die
notigen Groflenordnungen nicht erreichen. Durch M&A
missten grof3ere Einheiten generiert werden — aber das
ist eben ein hartes Geschéft. Leider sind oft sehr viele
Investoren und Anteilseigner involviert und feilschen
kleinlich und kurzsichtig um Preise, statt gemeinsam
anzupacken.

VC Magazin: Borsengénge junger Technologieunterneh-
men waren in den letzten Jahren in Europa geradezu
unmoglich. Sollten sich européaische Start-ups grundsatz-
lich von der Exit-Route Borsengang verabschieden?

Thiimmler: Die Borsen in Deutschland oder in Europa
sind fiir Tech-Unternehmen irrelevant. Man sollte diese
Unternehmen an die Bérsen in den USA oder in Hongkong

www.vc-magazin.de

,Die grofsen Trends im
Gaming-Sektor
sind Mobile und Gambling*“

Nicolas Gabrysch

bringen, hierzulande werden keine attraktiven Bewertungen
erreicht. Es wird gemunkelt, dass Rocket Internet oder
Zalando an die Borse gehen. Ich gehe aber davon aus, dass
die Samwer-Briider ein gutes M&A-Angebot vorziehen
wiirden.

Gabrysch: Das sehe ich auch so. Ab und zu denkt man als
Alternative an Listings im Ausland, aber ich glaube, dass
das Problem bleibt, man schiebt es nur auf einen anderen
Markt. Deshalb wird der Trade Sale gerade fiir die Inter-
net- und Gaming-Unternehmen der interessanteste Exit-
Kanal bleiben.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Gespréch! |

susanne.glaeser@uc-magazin.de
mathias.renz@uc-magazin.de

oRD
[=];:

Das vollstandige Interview
mit allen Fragen lesen Sie hier:

Zu den Gesprichspartnern

Nicolas Gabrysch ist Rechtsanwalt und Partner bei
Osborne Clarke in K6ln und Berlin. Er begleitet Venture
Capital-Finanzierungen und M&A-Projekte und hat einen
Schwerpunkt im Bereich Digital Business. Er hat u.a.
den Verkauf von DailyDeal begleitet sowie die letzte
Finanzierung bei Wooga. Andreas Thiimmler ist Griin-
der und Managing Director der M&A-Beratung Corpo-
rate Finance Partners (CFP), die 2012 u.a. die Verkaufe
von Qype, intelliAd, Sysgo oder HolidayInsider und die
Finanzierungsrunden von Internetstore, Trademob und
lieferando begleitet hat.
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Von der App bis zur Kleinanzeige

Die Mobile- und Internettrends 2013

Das Spannende an Trend:s ist, dass es immer neue gibt — und
gerade das Internet beschleunigt sie enorm. Auf welche Seg-
mente werden 2013 Investoren und Start-ups setzen? Das
VentureCapital Magazin prdsentiert die Online-Trends der
ndéichsten Monate.

In den Startlochern: Mobile Payment-Lésungen
Bargeldloses Bezahlen mit dem Handy gilt seit Jahren als
das ,Next big thing“. Die sogenannte Near Field Communi-
cation (NFC) ist dabei die Schliisseltechnologie. Aufgrund
mangelnder Nachfrage wird sie bislang von den Herstel-
lern allerdings kaum in Mobiltelefonen verbaut, was im
Umkehrschluss dazu fiihrt, dass kaum Nachfrage ent-
steht. Angetrieben von Square, dem mobilen Bezahldienst
von Twitter-Mitgriinder Jack Dorsey, kommt in der letzten
Zeit allerdings deutlich mehr Bewegung in den Markt. Die
mangelnde NFC-Ausriistung 16ste Square mit einem Auf-
satz, der an das Smartphone angesteckt wird und mit des-
sen Hilfe Kreditkarten eingelesen
werden kénnen. Das System wurde in
dieser Form von vielen Konkurrenz-
unternehmen {ibernommen. ,,Schon in
wenigen Jahren soll das Mobile Pay-
ment-Transaktionsvolumen im zwolf-
stelligen Bereich (> 100 Mrd. USD) lie-
gen, dariiber sind sich Marktforscher
einig®, erklart Mischa Wetzel, Invest-
Mischa Wetzel, mentmanager bei der IBB Beteili-
IBB Beteiligungsgeselischait ~ gungsgesellschaft. Darauf setzen ne-
ben Square auch die Dienste Payle-
ven, iZettle, SumUp oder Streetpay. Payleven vermeldete
erst vor Kurzem eine weitere Finanzierungsrunde im ein-
stelligen Millionenbereich, und auch SumUp sammelte im
Herbst letzten Jahres einen zweistelligen Millionenbetrag
ein. ,Da die Grof3en der Branche wie Google, die Kreditkar-
tenunternehmen oder die Mobilfunkgesellschaften mit ih-
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ren Mobile Wallet- und Mobile Payment-Losungen mit gro-
3en Budgets in den Startlochern stehen, diirfte es fiir neu
gestartete Start-ups schwierig werden, sich mit einer eige-
nen Payment-Infrastruktur durchzusetzen®, ist Wenzel
skeptisch. Aus Anbietersicht liegen die Vorteile einer Mo-
bile Payment-Losung auf der Hand: Nach dem Aufbau der
Plattform und dem Erreichen einer kritischen Masse an
Nutzern konnen iber Gebiihren, die bei jeder Transaktion
anfallen, kontinuierliche Umséatze generiert werden.

Gekonnte Monetarisierung von Apps

Fiir die Entwickler von Apps stellt sich immer wieder die
gleiche Frage: Wie lasst sich mit einer App Geld verdienen?
Zum einen besteht die Moglichkeit, Werbung in der App
anzuzeigen, beispielsweise wahrend der Routenberech-
nung einer Navigationsapplikation. Aufgrund des ver-
gleichsweise kleinen Bildschirms wird diese vom Nutzer

Downloads im Apple App Store seit 2008
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auch entsprechend wahrgenommen. Die zweite Moglich-
keit ist, sich manche Inhalte sponsern zu lassen, was sich
insbesondere bei Spielen anbietet. Diesen Uberlegungen
zugrunde liegen muss jedoch ein moglichst hoher Life-
time Value des Nutzers, im Idealfall die tagliche Nutzung
der App. Bei Applikationen, die sich iber ihren Verkaufs-
preis finanzieren sollen, liegt die Herausforderung darin,
eine entsprechend hohe Zahl an Downloads zu erreichen.
Dass der Verkaufspreis nicht zwingend beim ersten Down-
load abzurechnen ist, beweist beispielsweise der Messenger
WhatsApp: Fiir alle Nutzer, die nicht iiber ein iPhone zu-
greifen, ist die App im ersten Jahr kostenfrei, danach fallt
eine jahrliche Gebiihr von 0,89 Cent an. IPhone-Nutzer
zahlen einmalig beim Download 0,89 Cent. Fazit: Es gibt
keinen Konigsweg, das Monetarisierungsmodell muss zur
Art der Applikation passen.

E-Learning setzt auf weltweiten Bildungshunger
ynnovative Gestaltungsmaoglichkeiten einerseits und auf
der anderen Seite erheblich reduzierte Kosten fiir End-
gerate und Backend-Lésungen werden neue Markte und
Marktteilnehmer ermoglichen, ist Bernhard Schmid,
Partner XAnge Private Equity, von der Zukunft des E-Lear-
nings liberzeugt. Insbesondere in den
Schwellenldandern, in denen Bildung
zumeist als Weg zu einem verbesser-
ten Lebensstandard verstanden wird,
bieten sich fiir Lernkonzepte aus dem
Internet Chancen. In Deutschland ha-
ben sich in diesem Bereich bereits ei-
nige erfolgreiche Unternehmen wie
beispielsweise Sofatutor oder busuu
entwickelt. Abseits vom staatlichen
Bildungsweg besteht ein E-Learning-
Markt mit grof3em Potenzial. So hat
beispielsweise busuu nach eigenen Angaben {iber 25 Mil-
lionen Benutzer, die online eine oder mehrere Fremdspra-
chen lernen. Schmid beurteilt die Chancen deutscher
Griindungen auf dem internationalen Markt aber eher kri-
tisch: ,Ich sehe nicht, dass deutsche oder europaische
Start-ups eine relevante Rolle auf3erhalb ihrer Heimmarkte
einnehmen werden. Dazu ist Bildung weiterhin ein zu na-
tionales Thema, und traditionell verstehen sich Deutsch-
land, aber auch viele andere europaische Nationen, nicht
als Exporteur von Bildung und Lernen.*

Bernhard Schmid,
XAnge Private Equity

Gerangel im Classifieds-Markt

Online-Rubrikenmaérkte sind aus dem Internet nicht weg-
zudenken und boomen seit Jahren. Das Angebot reicht da-
bei von klassischen Kleinanzeigen fiir den Verkauf von
gebrauchter Ware tiber Jobborsen und Immobilienportale

www.vc-magazin.de

E-Learning-Umsatz in Deutschland 2008 bis 2011
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bis hin zu Fahrzeugmarkten. Axel Springer und General
Altantic haben mit ihrem Joint Venture Axel Springer Digi-
tal Classifieds im vergangenen Jahr in diesem Bereich fiir
viel Bewegung gesorgt. Dass sich Verlage Geschéftsfelder
im Internet erschlief3en miissen, wenn sie langfristig erfolg-
reich sein mochten, ist schon lange kein Geheimnis mehr,
und daher verwundert es kaum, dass immer mehr Verleger
in den Bereich Classifieds drangen. So betreibt beispiels-
weise ein Verbund der Verlagsgruppen Georg v. Holtzbrink,
Dr. Ippen und der WAZ Mediengruppe das Kleinanzeigen-
portal markt.de. Doch nicht nur Verlage tummeln sich im
Rubrikenmarkte-Sektor, sondern auch andere Unterneh-
men wie beispielsweise die Deutsche Telekom oder ebay.
Letzteres ist mit ebay-Kleinanzeigen klar der Marktfiihrer
in diesem Bereich. Mit dem Zukauf von Allesklar.com, dem
Betreiber des Stadteportals Meinestadt.de, hat Axel Sprin-
ger Digital Classifieds im Sommer des vergangenen Jahres
bereits deutlich signalisiert, dass die Ankiindigung, einer
der fithrenden internationalen Akteure im Classifieds-
Bereich werden zu wollen, mit Nachdruck verfolgt wird.

Auch das Jahr 2013 hélt interessante Investmenttrends in
den Bereiche Mobile und Internet bereit. Neben Dauerbren-
nern wie Apps und Classifieds darf man gespannt sein, wie
sich die deutschen Anbieter auf dem E-Learning-Markt
schlagen. Auch im Bereich Mobile Payment sind die Terri-
torien noch lange nicht final abgesteckt. Noch ist offen, ob
sich die ,kleinen“ Anbieter behaupten konnen oder sich
am Ende doch Kreditkartenunternehmen und Mobilfunk-
gesellschaften durchsetzen. |

benjamin.heimlich@uc-magazin.de
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~Unternehmertum ist nicht immer coo

A

Interview mit Lukasz Gadowski, Founding Partner, Team Europe

Der Online-T-Shirt-Versand Spreadshirt hat ihn und seine
Mitstreiter beriihmt gemacht, seitdem ist Lukasz Gadowski als
Serial Entrepreneur in der deutschsprachigen Internetszene
unterwegs. Mit seinem Inkubator Team Europe verfolgt er
am Standort Berlin die neuesten Trends, Griindungen wie
Delivery Hero oder SponsorPay gehen auf das Konto der
bedeutenden Internetschmiede in Berlin-Mitte. Als Exits kénnen
Gadowski und Co. (ehemalige) Branchengrofsen wie studiVZ
oder brands4friends vorweisen. Im Interview gibt Gadowski
Einblicke in die florierende Internetszene Berlins und be-
schreibt, auf was junge Griinder besonders achten sollten.

VC Magazin: Als sogenannter Inkubator spiirt Team Europe
junge Internet-Start-ups auf und hilft ihnen mit Startkapital
und Know-how bei den ersten Schritten in die Selbststan-
digkeit. Was macht den Reiz des Geschéfts aus?

Gadowski: Der Reiz ist, von Anfang an dabei zu sein, teil-
weise investieren wir noch vor der Griindung und bauen
die Unternehmen gemeinsam mit den Unternehmern auf.
Teilweise kommen die Ideen auch von uns und wir suchen
interessierte Mitunternehmer oder Teams kommen von
auf3en mit Vorschlagen auf uns zu. Wir investieren nicht nur
Kapital, sondern auch Execution Power, also Know-how und
Umsetzungsressourcen. Intern haben wir rund 40 Spezialis-
ten, die interimsmaf3ig Positionen in den Neugriindungen
iibernehmen kénnen oder dafiir sorgen, dass die entspre-
chenden Bereiche mit geeignetem Personal besetzt werden.

VC Magazin: Wie genau sieht diese Unterstiitzung aus? Auf
was legen Sie besonderen Wert?

Gadowski: Da wir auch mit Griindern zusammenarbeiten,
die nicht aus dem Online-Bereich kommen, konnen sie sich
das technische Verstandnis fiir webbasierte Geschafte dank
unseres Netzwerkes innerhalb eines halben Jahres aneig-
nen. Bei der Auswahl unserer Teams sind Erfahrungen im
Online-Bereich auch nicht zwingend; uns ist wichtig, dass
jemand eine Unternehmerpersonlichkeit ist und Qualitaten
wie Fithrungstalent, Schnelligkeit und eine hohe Auffas-
sungsgabe besitzt. Auf3erdem wachsen die von uns gegriin-
deten Unternehmen sehr schnell, sodass wir Unterstiitzung
nicht nur im Hinblick auf Fahigkeiten, sondern auch beziig-
lich der Kapazitaten bieten konnen. Wenn man als Griin-
derpersonlichkeit theoretisch dazu in der Lage ist, virale
Bereiche sehr schnell aufzubauen, ist das allein nur begrenzt
moglich, denn der Tag hat nur 24 Stunden.
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Lukasz Gadowski

VC Magazin: Worauf kommt es fiir die erfolgreiche Umset-
zung webbasierter Geschaftsmodelle an und was macht
Team Europe so erfolgreich?

Gadowski: Am wichtigsten sind das richtige Geschéfts-
modell und ein gutes Team. Gemeinsam mit Kapital, Distri-
bution und Produkttechnik bilden sie ein Fiinf-Bausteine-
Modell, das wir zum Aufsetzen von erfolgreichen Unterneh-
men entwickelt haben. Durchsetzen kann man sich, indem
man in jeder Unternehmensphase effizient, d.h. mit mog-
lichst geringem Einsatz von Mitteln moglichst viel erreicht
und so eine positive Dynamik in das Unternehmen bringt.
Bei unseren Companies versuchen wir das z.B. durch die
Einbeziehung von Distribution Deals. Bei den Firmen Mister
Spex und brands4friends hatten wir von vornherein Ver-
triebsdeals mit studiVZ, bei SponsorPay hatten wir noch vor
der Griindung mit GameForge unseren grof3ten Koopera-
tionspartner iiberhaupt. Bei Lieferheld beschleunigte eine
Kooperation mit der ProSiebenSat.1 Media AG die Entwick-
lung. Die Produkttechnik wird oft unterschéatzt, ist nach
unserer Erfahrung aber ein wesentlicher Wettbewerbsvor-
teil und wird durch unser eigenes In House-Technik-Team
abgedeckt. Je nach Geschaftsmodell ist natiirlich auch
Kapital wichtig, zu viel davon kann aber auch schadlich
sein und von der eigentlichen Fokussierung auf die solide
Unternehmensentwicklung ablenken — wenn man z.B. nur

www.vc-magazin.de
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noch mit dem Einstellen neuer Mitarbeiter beschaftigt ist.
In anderen Fallen ist es aber der entscheidende Erfolgsfak-
tor und verhilft zur Durchsetzung am Markt.

VC Magazin: Manche Beobachter sehen in der umtriebigen
Welt der Internet-Start-ups bereits die Gefahr einer erneuten
Blase heraufziehen. Inwieweit sind die momentan aufge-
setzten Geschaftsmodelle wirklich nachhaltig? Inwieweit
ist alles ,nur Hype“?

Gadowski: Ich glaube, nachhaltiges Wirtschaften ist eher
die Regel als die Ausnahme, man muss eben genau diffe-
renzieren, was in den Medien ankommt. Natiirlich gibt es
spektakulare Geschichten von Internetgriindungen, die zu
grof3 aufgeblaht wurden und am Ende Gewinnerwartungen
nicht erfiillen konnten. Groupon ist hier das beste Beispiel:
ein Unternehmen, das drei Jahre alt und 1 Mrd. EUR wert
war, nach knapp einem Jahr an der Borse jedoch bei unter
10% der urspriinglichen Bewertung angekommen ist. Nattir-
lich ist hier viel Kapital reingeflossen, die Verluste sind aber
nicht durch Méangel im Geschaftsmodell oder Fehler im
operativen Geschéft, sondern durch Spekulation entstanden.
Es handelt sich also um keine operativen Verluste. Daneben
gibt es viele Firmen mit Substanz, die nach drei oder vier
Jahren Umsatze von 40 Mio. EUR erzielen, aber eben nicht
taglich in der Presse erscheinen. Die Summen, die in Inter-
net-Start-ups fliefen, mogen teilweise skurril erscheinen,
sind in den meisten Fallen aber doch gerechtfertigt.

VCMagazin: Viele Erfolge deutscher webbasierter Ge-
schaftsmodelle griinden auf dem sogenannten Copycat-
Modell. Oft zitiertes Beispiel ist Rocket Internet mit seiner
wohl beriihmtesten Griindung Zalando. Ist dies ein Vor-
oder Nachteil fiir die deutsche Internetszene? Was bedeu-
tet das fiir ihren Ruf im internationalen Kontext?

Gadowski: Allein das Kriterium, Schuhe wie ein anderer
Wettbewerber online zu verkaufen, macht meiner Meinung
nach noch kein Copycat aus. Zalando ist deutlich innova-
tiver als Zappos und deutlich schneller gewachsen als das
US-Vorbild, obwohl dort das eindeutig grofiere Markt-
potenzial vorherrscht. Auch wenn eine Beeinflussung
oder urspriingliche Inspiration durchaus gegeben sein
mag: Zalando als Copycat von Zappos zu bezeichnen,
empfinde ich als absurd. Zudem wiisste ich nicht, wieso
sogenannte Copycats ein Nachteil fiir die deutsche Inter-
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netszene sein sollen. Vielleicht gibt es eine Gruppe von
Neidern, die erfolgreicheren Unternehmen den Vorwurf des
Kopierens machen; das sind vielleicht meistens junge Un-
ternehmen, die hip und cool sein wollen, ihre innovativen
Geschaftsmodelle aber nicht am Markt platzieren konnen.
Unternehmertum ist aber nicht immer cool, es geht um
harte Arbeit. Jeder, der bereits gegriindet hat, weif3, wie
schwer das ist. Zudem gibt es in der Regel nie ein Vorbild,
das man eins zu eins kopieren kann, eine Anpassung an den
jeweiligen Markt muss immer erfolgen. Eine Abwertung von
Geschaftsmodellen, die ihr Vorbild bei anderen Unterneh-
men suchen, finde ich deswegen respektlos.

VC Magazin: Welche Rolle spielt der Standort Berlin? Wo
steht die Hauptstadt im Vergleich zur weltweit bekanntesten
Griindungsregion fiir Technologieunternehmen, dem Sili-
con Valley?

Gadowski: Ich glaube, Berlin ist sehr aufstrebend und hat
sich als Griinder- und Unternehmermetropole etabliert.
Hier hat die Hauptstadt eine kritische Masse erreicht, d.h.,
die Dynamik wird sich sicher selbst verstarken. Auch im
Silicon Valley und in New York, also international, ist der
Ruf Berlins sehr gut, die Dynamik und die Entwicklungen
der letzten Jahre werden durchaus registriert.

VC Magazin: Danke fiir das Gesprach! |

Verena Wenzelis
redaktion@uc-magazin.de

Das vollstandige Interview E E
mit allen Fragen lesen Sie hier: A
[=]::

Zum Gesprichspartner

Lukasz Gadowski ist Serial Entrepreneur und Mitgriin-
der des Berliner Inkubators Team Europe, der aus-
schlief3lich webbasierte Geschaftsmodelle aufsetzt und
verfolgt. Momentan gehoren der Online-Lieferservice
Delivery Hero, das Online-Branchenverzeichnis Digitale
Seiten sowie der Mobile-Werbedienstleister madvertise
zum Portfolio der Talentschmiede.
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Case Study

Mit grofsen Schritten
im Markt fur die Kleinen

Tausendkind GmbH nutzt Marktliicke im E-Commerce

FEine Selbststindigkeit konnte sich Dr. Kathrin Weifs, Mitgriin-
derin und Geschdftsfiihrerin des Online-Kindermodeportals
www.tausendkind.de, schon immer vorstellen. Durch Zufall
stiel3 sie wahrend ihrer Tdtigkeit als Unternehmensberaterin
auf qualitativ hochwertige und gut designte Kinderartikel —
die Idee war geboren. Inspiriert durch den ungefdhr zeitgleich
gelaunchten E-Commerce-Riesen Zalando fiihlte sie sich er-
mutigt, einen Online-Shop aufzubauen. E-Commerce kénne
funktionieren, so die Rechnung, wenn man ihn denn profes-
sionell und nach hochsten Qualitdtsanspriichen betreibe.

Klare Nische

Von der Idee bis zur letztlichen Griindung der GmbH im
Oktober 2010 verging noch ein gutes Jahr. Zwischenzeitlich
hatte Dr. Kathrin Weif in ihrer Kollegin Dr. Anike von
Gagern eine engagierte Mitgriinderin gefunden. Der Som-
mer 2010 stand ganz im Zeichen der Investorensuche; im
Oktober erfolgte dann die Seed-Finanzierung durch den
Lead-Investor Gatcombe Park Ventures, den von der IBB
Beteiligungsgesellschaft verwalteten VC Fonds Kreativ-
wirtschaft sowie weitere Business Angels. Von anderen
Anbietern im hart umkadmpften Baby- und Kindermarkt
unterscheidet sich tausendkind durch den klaren Schwer-
punkt auf das Modesegment und den Aufbau eines Ver-
trauensverhaltnisses zu den Nutzerinnen: ,,Zum Zeitpunkt
unserer Griindung gab es keinen grofden, professionellen
und gleichzeitig emotionalen Anbieter von Kinder- und
Babymode*, erzahlt Weif3 von ihrer Geschéftsidee. Grofite
Marktteilnehmer waren Baby Markt, Baby Walz und my-
Toys, die aber einen jeweils anderen Schwerpunkt auf Spiel-
zeug und Hardware hatten oder als Rundumversorger fiirs
Baby auftraten. ,,Wir wollten uns aber von vornherein nicht
auf den reinen Versand konzentrieren, sondern unseren
Nutzerinnen durch eine umfangreiche Ratgebersektion,
einen freundlichen Kundenservice und den reibungslosen
Versand auch personlich zur Seite stehen®, erganzt von

Kurzprofil tausendkind GmbH

® Branche: E-Commerce
e Unternehmenssitz: Berlin
e Umsatz 2012: k.A.

® |nvestoren: u.a. Gatcombe Park Ventures, IBB Beteiligungs-

gesellschaft, Tybo Investments, PDV Inter-Media
Venture, competence media systems

e |Internet: www.tausendkind.de
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Tausendkind gelang es im hart umkampften Baby- und Kindermarkt, eine Marktliicke
zu besetzen - und konnte so Investoren vom Unternehmenskonzept iiberzeugen.

Gagern. Das Konzept iiberzeugte auch viele Investoren,
sodass fiir die Startfinanzierung mehr Geldgeber als ei-
gentlich benotigt zur Verfiigung standen.

Starke interne Strukturen

Im Jahr eins nach Griindung ging es vorrangig darum,
Strukturen fiir Einkauf und Personal zu schaffen sowie stan-
dardisierte Prozesse fiir den Online-Handel aufzubauen:
Jedes Produkt muss gesichtet, fotografiert, beschrieben
und online gestellt werden. Als klaren Vorteil gegeniiber
Wettbewerbern sieht von Gagern dabei die grof3e Inhouse-
Kompetenz ihres Unternehmens: ,,Vom Marketing- bis zum
Entwickler-Team haben wir alles unter einem Dach vereint,
das lasst uns schnell reagieren und macht unsere Prozesse
sehr effizient®, so die Unternehmerin. Fiir den Kunden seien
die Bereiche Online-Marketing sowie das Management der
Schnittstelle zwischen Einkauf und Marketing zwar nicht
sichtbar, sie stellten aber eine Kernkompetenz von tausend-
kind dar. ,,Gerade im Bereich Online-Marketing sehen wir uns
deutlich besser positioniert als unsere Wettbewerber®, so
von Gagern. Als neue Marktteilnehmer sind mittlerweile die
Kindermodeanbieter 4little und mawaju hinzugekommen;
durch deren vorrangige Konzentration auf das sehr design-
orientierte Premiumsegment stellten laut von Gagern jedoch
auch sie keine direkte Konkurrenz zu tausendkind dar.

Grofles Wachstumspotenzial

Nur die Logistik wurde im November 2011 an einen exter-
nen Dienstleister (ibergeben, da zwischenzeitlich 80% der

www.vc-magazin.de



Biiroflache fiir Lager und Versand reserviert waren. Etwa
zeitgleich erfolgte die erste Finanzierungsrunde, bei der
neben den Altgesellschaftern noch PDV Inter-Media Ven-
ture sowie competence media systems hinzukamen. ,Uns
haben vor allem die analytischen Fahigkeiten der Griinde-
rinnen und natiirlich die bisherige Geschéftsentwicklung
iiberzeugt®, erzahlt Renate Dempfle, zustandige Geschafts-
fithrerin bei PDV. Seit Griindung konnte tausendkind kon-
tinuierlich wachsen, 2012 hat sich der Umsatz vom ersten
bis zum dritten Quartal laut Unternehmensangaben sogar
vervierfacht. ,Wir glauben, dass unser Markt extrem attrak-
tiv ist, in Deutschland ist er knapp tiber 10 Mrd. EUR grof3.
Gleichzeitig wird das Online-Geschéaft immer wichtiger,
hinkt im Bereich Babykleidung aber noch hinterher. Wir
sehen also grof3e Wachstumschancen®, so von Gagern.

Ausblick

Mittlerweile ist das Team von tausendkind auf 60 Mitarbei-
ter angewachsen, momentan wird die zweite Finanzie-
rungsrunde vorbereitet. Der jetzige Fokus liegt auf einer

Erweiterung des Sortiments, das nicht nur auf Baby- und
Kindermode beschrankt bleiben muss: ,,Unser Ziel ist ein-
deutig, zu einem One Stop Shop fiir Kinder und Babys zu
werden. Alles, was das Kind braucht, soll die Mami bei uns
finden®, so Weif3. Neue Griindungen wie windeln.de, Nona-
box oder Wummelkiste sieht die Geschaftsfithrerin wegen
deren jeweiliger Spezialisierung auf das Drogerie- bzw. Ge-
schenkesegment daher gelassen. Auch Christoph Zeller,
Investmentmanager bei der IBB Beteiligungsgesellschaft,
raumt tausendkind grofde Entwicklungsmoglichkeiten ein:
»,Mit dem momentanen Mehrwert aus personlicher Bindung,
qualitativ hochwertigen Marken und professionellem Ser-
vice ist tausendkind durchaus in der Lage, in drei bis fiinf
Jahren zum Marktfiihrer aufzusteigen®, so der Investment-
manager. Auch ein Exit durch die Ubernahme eines strate-
gischen Investors in der Grof3enordnung von Amazon ist
fir ihn nicht ausgeschlossen. |

Verena Wenzelis
redaktion@uc-magazin.de
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onomische Analyse

Eine rechtsok

-

Der deutsche Crowdinvesting-Markt boomt. Bis Januar 2013
sammelten Crowdinvesting-Portale hierzulande mehr als
5 Mio. EUR ein. Das (bis Redaktionsschluss) schnellste
Crowdinvesting dauerte 48 Minuten und verhalf Protonet zu
einer Finanzierung in Héhe von 200.000 EUR. Wdhrend
die Branche im Jahr 2011 insgesamt nur 500.000 EUR ein-
warb, hat sich das Marktvolumen im vergangenen Jahr
fast verzehnfacht. Der Markt diirfte auch im laufenden Jahr
rasant weiterwachsen.

Trotz allem: die Finanzierungsmittel sind begrenzt

Ein beachtlicher Anteil am Marktvolumen entfiel auf die
Marktfiihrer Seedmatch und Innovestment, die zusammen
drei Viertel des Gesamtmarkts ausmachen (vgl. Grafik
S. 16). Im Januar 2013 konnten vier neue Portale mindes-
tens eine Start-up-Finanzierung erfolgreich beenden. Bei all
der Euphorie iber die neuen Finanzierungsmoglichkeiten
sollte aber nicht vergessen werden, dass das Kapital irgend-
wie bereitgestellt werden muss. Sind die Anleger nicht in
der Lage, das vergleichsweise hohe Risiko einer Start-up-
Finanzierung zu tragen, konnten sie ihre Investitionsbereit-
schaft nach dem ersten Totalverlust schnell revidieren.

Entwicklung des deutschen Crowdinvesting-Marktes

6 Gesamtmarkt umfasst:
Gesamtmarkt
5 Seedmatch
Innovestment
Griinderplus
Mashup Finance

x Compar_\isto Seedmatch
w3 My Business Backer
k=] Berlin Crowd
=, | BestBC
United Equity
Bankless24 Innovestment
1
0. Stand: 21.01.2013
Okt Nov Dez Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jan
2011 2012 2013

Quelle: LMU Forschungsdatenbank Crowdinvesting
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Der typische Crowdinvestor

Wer sind also die Kapitalgeber? Dass sich institutionelle
Risikoinvestoren in grofderem Umfang am Crowdinvesting
beteiligen, ist bislang nicht bekannt. Im aktuellen Markt-
umfeld nehmen am Crowdinvesting vor allem Privatanleger
teil. Diese sind nach einer ersten Tatsachenerhebung mehr-
heitlich mannlich, im Durchschnitt 39 Jahre alt, beruflich
in einer finanzierungs- oder innovationsnahen Branche
tatig und haben bereits Erfahrung am Kapitalmarkt gesam-
melt. Diese Investoren diirften vergleichsweise gut imstande
sein, die mit Start-up-Unternehmen verbundenen Risiken zu
tragen. Da die individuelle Ausfallwahrscheinlichkeit eines
Start-ups dennoch sehr hoch ist, sollten die Investoren ihr
Portfolio gemaf} Markowitz tiber unterschiedliche Firmen
und mehrere Crowdinvesting-Portale hinweg diversifizieren.

Gewinn- und Verlustbeteiligung

Ebenso wie am traditionellen Kapitalmarkt erwerben die
Anleger beim Crowdinvesting eine Berechtigung an den zu-
kiinftigen Zahlungsstromen eines Unternehmens. Zur Durch-
fiihrung der jéhrlichen Gewinn- und Verlustbeteiligung
wird ihnen dafiir iiblicherweise ein Einlage-, Gewinn- und
Verlustkonto eingerichtet. Gewinne werden nach Erstellung
des Jahresabschlusses auf dem Gewinnkonto verbucht
und anschlieflend auf das Privatkonto der Investoren
iiberwiesen. Verluste werden auf dem Verlustkonto einge-
tragen. Bei zukiinftigen Gewinnen muss zunachst das Ver-
lustkonto ausgeglichen werden. Eine Nachschusspflicht
besteht nicht.

Auseinandersetzungsanspruch unterschiedlich gelost
Zur jahrlichen Ergebnisbeteiligung kommt héaufig ein Aus-
einandersetzungsanspruch am Ende des Beteiligungszeit-
raums. Seine Hohe wird beim Branchenfiihrer Seedmatch
auf der Basis des Unternehmenserfolgs des vorherigen
Geschaftsjahres ermittelt. Zum Beispiel ist die Berech-
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nungsbasis des Auseinandersetzungsanspruchs gegen die
eTukTuk GmbH das Sechsfache des EBIT des vergangenen
Geschéftsjahres. Hieran wird jeder Crowdinvestor pro-
portional zum Umfang seiner Anteile am Unternehmen
beteiligt. Sollte das Unternehmen am Ende des Beteili-
gungszeitraums keinen Gewinn ausweisen, partizipieren
die Investoren am Umsatz des letzten Geschiftsjahres,
der mit dem Faktor 1,2 multipliziert wird. Bei anderen Por-
talen orientiert sich der Auseinandersetzungsanspruch am
Verkehrswert des Unternehmens. So wird bei Companisto,
Innovestment und United Equity der Unternehmenswert
anhand des vom Institut der Wirtschaftspriifer aufgestell-
ten Bewertungsstandards IDW S1 ermittelt. Ein grundsatz-
lich anderes System wird zukiinftig das Portal Bergfiirst
anbieten. Hier erwerben die Anleger Aktien an Wachstums-
unternehmen. Die Desinvestition erfolgt demnach nicht
iiber den Emittenten. Stattdessen verduf3ern die Anleger
ihre Aktien am Sekundarmarkt; die Bewertung der Anteile
erfolgt durch den Marktmechanismus.

Ein einfaches Modell

Die Beteiligung der Investoren iber Gewinn- und Umsatz-
Multiples kann sich fiir die Portfoliodiversifizierung als
problematisch erweisen. Nehmen wir beispielsweise an,
ein Investor diversifiziert sein Portfolio nach Markowitz
optimal und investiert (iber drei Jahre in zehn unterschied-
liche Start-up-Unternehmen (,,Start-up 1-10%) jeweils 1.000
EUR. Der Einfachheit halber sei auf3erdem angenommen,
dass keine zuséatzlichen jahrlichen Zahlungsstrome oder
eine feste Verzinsung der Einlage erfolgen. Die neben-
stehende Grafik bildet die (Verkehrs-)Wertentwicklungen
der Investitionen ab. Nach drei Jahren haben drei Start-ups
Insolvenz angemeldet. Bei vier Start-ups realisiert der
Anleger einen Verlust zwischen 50 bis 90%. Zwei Investi-
tionen bringen ihm einen Gewinn von 150%. Der Wert von
Start-up 1 hat sich versechsfacht. Wiirde der Anleger am
Verkehrswert der Unternehmen partizipieren, wiirden ihm
nach drei Jahren insgesamt 12.200 EUR ausgezahlt. Die
dreijahrige Kapitalrendite betriige 22%.

YBei der im Jahr 2004 gegriindeten Facebook, Inc. lag der Unternehmenswert zum Zeit-
punkt der Borseneinfithrung bei 104 Mrd. USD. Die Umsétze des letzten Geschéftsjahres
betrugen 3,7 Mrd. USD, der Nettogewinn erreichte 1 Mrd. USD. Das Verhéltnis von Vor-
jahresumsatz zum Unternehmenswert betrug folglich 1 zu 28. Es darf vermutet werden,
dass dieses Verhaltnis in den Vorjahren noch stérker ausfiel.

www.vc-magazin.de

Rendite oder Verlust?

Nehmen wir nun an, der Investor erhilt fiir seine Anteile
anstelle des Verkehrswerts ein Gewinn- oder Umsatz-
Multiple. Da Start-up-Unternehmen héufig nur eine Idee
verfolgen, generieren sie anfangs kaum Umsétze und meist
keinen Gewinn. Das weckt Zweifel an der Verwendung von
Umsatz- und Gewinn-Multiples, denn diese begrenzen die
Beteiligung der Investoren am Upside-Potenzial der Unter-
nehmen. Lage der Vorjahresumsatz von Start-up 1 im Ver-
haltnis zum Verkehrswert bei 1 zu 30!, miisste der Anleger
das 30-fache Umsatz-Multiple erhalten, um 6.000 EUR aus-
gezahlt zu bekommen. Werden die Investoren hingegen
Hnur“ mit dem 15-fachen Umsatz-Multiple am Unterneh-
menserfolg beteiligt, betragt die Auszahlung lediglich
3.000 EUR. Dieser Betrag reicht selbst bei optimaler Port-
foliodiversifizierung nicht aus, um eine positive Kapital-
rendite zu erwirtschaften, da der Investor am Ende des
Beteiligungszeitraums insgesamt nur 9.200 EUR erhélt und
einen Kapitalverlust von 8% realisiert.

Es ist beachtlich, dass bislang kein auf Crowdinvesting-
Portalen finanziertes Start-up-Unternehmen Insolvenz
anmelden musste. Aufgrund der rapide ansteigenden
Zahl von Plattformen und des intensiver werdenden Wett-
bewerbs ist davon auszugehen, dass die Insolvenzquote
steigen wird. Dies hat zwei Implikationen: Anleger sollten
ihre Investitionen diversifizieren. Und die Portale sollten
die Investoren unbegrenzt am Erfolg der Start-ups teil-
haben lassen. |

Zu den Autoren

Dr. Lars Hornuf (li.) ist Akademischer Rat a.Z. am
Lehrstuhl fiir Biirgerliches Recht und Unternehmens-
recht an der Ludwig-Maximilians-Universitat Miinchen
und Mitgriinder der Law & Economics Beratung Aca-
demicon. Prof. Dr. Lars Kl6hn ist Professor an der
Ludwig-Maximilians-Universitat Miinchen und Inhaber
des Lehrstuhls fiir Biirgerliches Recht und Unterneh-
mensrecht.
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Wir suchen die Star-
Plattform von morgen*

Interview mit Stefan Lemper, Leiter, You is now

Inkubatoren spriefsen im hippen Berlin allerorten aus dem
Boden, in Miinchen sind die Startup-Schmieden hingegen (noch)
selten anzutreffen. You is now, der Inkubator der Scout24-
Gruppe, hat den Sprung in die bayerische Hauptstadt vollzogen:
Nach dem Launch in Berlin unter dem Dach von Immobilien-
Scout24 baut der Inkubator derzeit ein zweites Standbein in
Miinchen auf und holt die Startups damit geografisch und
inhaltlich nah an den Hauptsitz der Scout24-Gruppe heran.
Stefan Lemper, der den bayerischen Inkubator leitet, erkldrt im
Interview, wie sich das Konzept von anderen Inkubatoren
unterscheidet und welche Start-ups sich bewerben kénnen.

VC Magazin: Was hat die Scout24-Gruppe dazu bewogen,
You is now nach Berlin auch in Miinchen zu launchen?
Lemper: Das Berliner Team hat sehr gute Erfahrungen
gemacht. Dort war das Programm bislang unter dem Dach
von ImmobilienScout24 gestanden und hatte damit den
Schwerpunkt auf Immobilienthemen gelegt. Indem wir nun
einen Inkubator in Miinchen eingerichtet haben, haben
wir die Bandbreite erweitert. Wir férdern Internetgriin-
dungen jeglicher Couleur. Ziel ist es, Innovationen und
neue Ideen in die Scout-Familie zu holen — deshalb kénnen
die Ideen thematisch nahe an den Geschaftsbereichen von
Scout24 wie Immobilien, Auto, Dating oder Finanzen sein,
aber auch aus ganz anderen Ecken stammen. Wir suchen
die Star-Plattform von morgen.

VC Magazin: Was bieten Sie den Start-ups im Inkubator?

Lemper: Unsere Teams erhalten eine Startfinanzierung von
bis zu 500.000 EUR. Dabei gibt es keinen Standardvertrag,
sondern die Beteiligung wird ganz individuell nach den Be-
dirfnissen des Start-ups verhandelt. Wir wollen nicht nur
Lippenbekenntnisse leisten, sondern belastbare Mehrwerte
fiir die Griinder bieten. ,Deshalb haben wir mehrere Dienst-
leistungspakete in den Bereichen SEO, Tracking & Optimi-
zation, Online-Marketing und Media geschniirt, mit denen
Scout-Experten den Teams konkret bei der Vermarktung und
Skalierung helfen und die die Teams einfordern konnen.
Alleine diese Pakete haben einen Gegenwert von 125.000 EUR.
Sofern ein Team in einem unserer Kernmarkte tatig ist, sind
wir natiirlich in der Lage, unser Markt-Know-how und vor
allem auch eine unbiirokratische Einbindung auf unseren

Kurzprofil You is now

e Typ: Inkubator
e Standort:  Berlin, Miinchen
e Grindung: 2011

® Angebot: Finanzierung bis zu 500.000 EUR, Mentoring-Programm,
Kick Starter-Dienstleistungspakete, Co-Working Space

e |Internet: www.youisnow.de
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Stefan Lemper

Portalen und damit eine enorme Reichweite einzubringen.
Abgerundet wird unser Angebot mit der Betreuung durch einen
internen Mentor, der zum einen als Sparringspartner Markt-
oder funktionale Expertise mitbringt und zum anderen als
Lotse innerhalb der Scout24-Gruppe fungiert. So kénnen
schnell und unkompliziert die richtigen internen Ansprech-
partner fiir bestimmte Fragestellungen gefunden werden.

VC Magazin: Wer kann sich bei You is now bewerben?
Lemper: Grundsatzlich alle Griinder und Griindungswilligen
mit ziindenden Ideen im Online-Bereich. Eine E-Mail gentigt,
oder man spricht mich direkt auf einer Veranstaltung an.
Aufderdem soll You is now auch Innovationen innerhalb
der Scout24-Gruppe anregen. Zum Jahresanfang haben in
Miinchen im Rahmen eines Pitch Days Mitarbeiter ihre
Ideen vorgestellt. Unser Konzept wird vom Topmanagement
stark befiirwortet, deshalb werden alle Mitarbeiter dazu
motiviert, das eigene Unternehmergen zu entdecken. Bei
vielversprechenden Projekten ist sogar eine Freistellung
von der bisherigen Tatigkeit moglich.

VC Magazin: Wie beurteilen Sie Miinchen als Griinderstadt?
Lemper: Um Berlin als Start-up-Standort herrscht natiirlich
ein grofer Hype. Fiir Miinchen gilt das weniger, und das
heift fiir uns, dass man hier noch viel machen kann. Hier
gibt es viele etablierte Player, aber auch viele junge Leute
mit kreativen Ideen. Seit wir unseren Launch in Miinchen
angekiindigt haben, sind wir auf grof3es Interesse gesto-
3en und haben einen sehr guten Dealflow. Wir wollen die
Miinchner Community vernetzen und planen deshalb, ver-
schiedene Veranstaltungsreihen zu initiieren, oder stellen fiir
Start-up-Veranstaltungen unsere Rdume im 14. Stock iiber
den Dachern von Miinchen zur Verfiigung. Das geht von
Expertenvortrégen liber das Griinderfrithstiick likemind
bis hin zu Usability Workshops mit unseren Experten.

VC Magazin: Vielen Dank fiir das Gespréch! |
susanne.glaeser@uc-magazin.de
Zum Gesprichspartner

Stefan Lemper ist Leiter des Inkubators You is now
der Scout24-Gruppe, einer der fithrenden Unterneh-
mensgruppen fiir Online-Marktplétze in Europa. Lemper
war zuvor als Griinder oder Geschaftsfithrer in ver-
schiedenen Start-ups tatig, zuletzt bei der 3D Chat Com-
munity Club Cooee. Er war auf3erdem Geschaftsfiihrer
bei Aurelia Private Equity und Investmentmanager bei
TFG Venture Capital.
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Am Ball bleiben

Fortbildungsmaglichkeiten fiir Investment Professionals 2013

,Lernen ist wie Rudern gegen den Strom. Hort man damit
auf, treibt man zurtick. “ In einer so schnelllebigen Branche
wie der Private Equity-Industrie trifft das Zitat des chinesi-
schen Philosophen Laotse besonders zu. Deswegen ist es auch
fiir berufstdtige Professionals wichtig, sich fortzubilden und
auf dem neuesten Stand zu bleiben. Das ermaoglichen 2013
neue Fortbildungsformate.

Neu: Certified Private Equity Analyst

Relevant fiir Beteiligungsprofessionals sind vor allem die
von der TUM School of Management und dem Bundesver-
band Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften (BVK)
angebotene Ausbildung zum Certified Private Equity
Analyst und das Zertifikatsprogramm der Finanzakademie
der European Business School zum Thema Private Equity.
An beiden Universitaten konnen auch Kurse besucht wer-
den, die die gesamte Anlageklasse der Alternative Invest-
ments behandeln. Gemeinsam mit der TUM School of
Management bietet der BVK ab September 2013 in Miin-
chen die - neu geschaffene — Ausbildung zum Certified
Private Equity Analyst (CPEA) an. Ziel ist es, Beteiligungs-
managern akademisches Wissen mit hohem Praxisbezug
zu vermitteln. Uber sechs Monate hinweg werden fiinf
Einzelmodule mit spezifischen Branchenthemen angebo-
ten. Die jeweils dreitdgigen Einzelkurse finden iiber den

Zeitraum vom 19. September 2013 bis 22. Marz 2014 statt.
Die ersten vier Module behandeln rein finanzielle Themen:
Grundlagen des Unternehmenskaufs/-verkaufs, ausgewéahlte
Finanzierungsfragen, Beteiligungsbetreuung & Corporate
Governance und Exit-Verfahren & Fundraising. Der fiinfte
Kurs steht ergédnzend zu den anderen vier und vermittelt
Teilnehmern Soft Skills wie Kommunikation und Verhand-
lungsfiihrung. Die Kosten fiir den gesamten Lehrgang
betragen 11.750 EUR (9.750 EUR fiir BVK-Mitglieder). Auch
die Teilnahme an Einzelmodulen ist moglich und kostet je
Kurs 2.950 EUR.

Private Equity-Advisor an der EBS

Ebenfalls interessant fiir Investment Professionals wie
z.B. Beteiligungsmanager und Anlageberater ist das Kom-
paktstudium Private Equity der EBS Business School. Das
jahrlich von der EBS Finanzakademie angebotene Zertifi-
katsprogramm findet 2013 im elften Jahrgang statt und ist
in eine Blockphase (9. bis 13. September 2013) und eine
Wochenendphase (11. bis 12. Oktober 2013) unterteilt. Nach
erfolgreichem Abschluss tragen Absolventen den Titel
Private Equity-Advisor (EBS/ABI). Inhaltlich werden alle
Teilbereiche des Beratungsprozesses behandelt. Das Pro-
gramm gliedert sich in Private Equity als Anlageklasse,
rechtliche und steuerliche Grundlagen, Investmentprozess

Fortbildungsméglichkeiten fiir Investment Professionals (Auswahl)

Datum & Ort

10.6.-14.6.2013 und 28.-29.6.2013
Ostrich-Winkel

9.9.-13.9.2013 und 11.10.-12.10.2013
Oestrich-Winkel

19.9.2013-22.3.2014
(5 Einzelkurse & 3 Tage) Mlnchen

17.10.-18.10.2013

Veranstalter

EBS Finanzakademie

EBS Finanzakademie

TUM School of Management

Mdinchen www.eec.wi.tum.de/seminarreihen-und-zertifikatsprogramme

Quelle: eigene Recherche; kein Anspruch auf Vollstandigkeit
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www.ebs-finanzakademie.de/hedgefonds

www.ebs-finanzakademie.de/private_equity

TUM School of Management, BVK
www.eec.wi.tum.de/seminarreihen-und-zertifikatsprogramme

Fortbildung

Kompaktstudium Hedgefonds
Teilnahme: 3.450 EUR

Kompaktstudium Private Equity
Teilnahme: 3.450 EUR

Certified Private Equity Analyst (CPEA)
Teilnahme: 11.750 EUR

Alternative Investments
Teilnahme 1.600 EUR

www.vc-magazin.de
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aus Sicht eines Single- und eines Dachfonds, Private Equity
im Asset Management-Prozess, Analyse von Private Equity-
Produkten und schlief3lich Beratungsansatze. Die Gebiih-
ren fiir die Teilnahme betragen 3.870 EUR, 3.275 EUR fiir
Teilnehmer des Kompaktstudiengangs Hedgefonds. Dieser
findet ebenfalls an der EBS Business School statt und er-
laubt erfolgreichen Absolventen, den Titel Hedgefonds-
Advisor (EBS/BAI) zu tragen. Behandelt werden hier eben-
falls alle Teilbereiche der Anlageklasse — u.a. Strategien,
Analyse und Anlagemoéglichkeiten, Asset-Allokation auch
anhand von Praxisbeispielen sowie ethische Aspekte. Auch
dieser Studiengang ist unterteilt in eine Blockphase (10. bis
14. Juni 2013) und eine Wochenendphase (28. bis 29. Juni
2013). Die Teilnahmekosten belaufen sich auf 3.870 EUR.
Absolventen des Private Equity-Kompaktstudiengangs zah-
len 3.275 EUR.

Alternative Investments im Fokus

Einen Uberblick iiber die gesamte Anlageklasse bietet das
Seminar Alternative Investments der TUM. Zu den Themen
zahlen Infrastrukturinvestments, Rohstoffanlagen sowie
Hedgefonds und Private Equity-Anlagen. Besondere Aufmerk-
samkeit wird in den Seminaren Private Equity und Infra-
strukturinvestments geschenkt. Der zweitagige Kurs findet
am 17. und 18. Oktober 2013 statt und kostet Teilnehmer
1.600 EUR. Eine weitere Fortbildungsméglichkeit im Bereich

Alternative Investments bietet die Chartered Alternative
Investment Analyst Association (CAIA). Das CAIA Charter
kann iberall auf der Welt erworben werden. Kandidaten
bereiten sich selbststdndig auf die Tests vor, die in einem
der internationalen Testcenter absolviert werden. Beinhal-
tet sind Themen wie Private Equity und Hedgefonds, aber
auch Due Diligence und ethische Standards.

Mit den Angeboten der EBS und dem neu eingerichteten
Lehrgang von TUM School of Management und BVK gibt
es fiir weiterbildungshungrige Investment Professionals im
deutschsprachigen Raum zwei erstklassige Anlaufstellen.
Eine Vielzahl von ein- und zweitdgigen Kursen verschie-
denster Anbieter findet dariiber hinaus auch 2013 wieder
statt. Sie finden die Veranstaltungen regelméaf3ig im Event-
kalender des VentureCapital Magazins oder online auf
VC-Magazin.de |

simona.schamper@uc-magazin.de
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Mittelstand /Buyouts

M&A-Kolumne

Ausblick zum M&A-Markt

Deutschland 2013

Zum Autor

Dr. Michael Drill ist Vor-
standsvorsitzender der
Lincoln International AG,
einem auf M&A-Beratung
spezialisierten Beratungs-
haus mit weltweit etwa 300
Mitarbeitern. Im deutsch-
sprachigen Raum hat Lin-
coln International im Ge-
schaftsjahr 2012 mit etwa
50 Mitarbeitern 25 M&A-
Deals erfolgreich abge-
schlossen.

.

Nach zwei relativ mauen Transaktionsjahren ist in diesem
Jahr nur mit einem verhaltenen Aufschwung bei den Deal-
Volumina zu rechnen. Allerdings wird sich die Struktur
des M&A-Geschehens stark verandern: Wahrend deutsche
Grofdkonzerne nur selektivim Ausland akquirieren werden,
findet ein regelrechter Ausverkauf mittelgrof3er Unterneh-
men primdr an Strategen aus den USA und Asien statt.

Die derzeit vielerorts zu konstatierenden riicklaufigen
Monatszahlen bei Unternehmen und die damit einher-
gehende Unsicherheit hinsichtlich der Businessplane sind
Gift fiir das Transaktionsgeschaft. Auch wenn sich Firmen-
eigner, Konzerne und Investoren wieder verstarkt mit Fir-
menverkaufen und -ibernahmen beschéftigen, ist es nach
wie vor herausfordernd, die in der Regel stark divergieren-
den Preisvorstellungen in Einklang zu bringen.

Somit werden die getriibten Konjunkturaussichten und
die anhaltende Schuldenkrise in Siideuropa im laufenden
Jahr 2013 erneut die Hoffnungen auf einen bereits seit 1an-
gerem erwarteten Aufschwung am deutschen M&A-Markt
dampfen. Im Ergebnis erwartet Lincoln International ledig-
lich eine geringe Zunahme bei der Anzahl M&A-Deals
sowie beim Transaktionsvolumen.

Im Mittelpunkt des Geschehens werden primar mittel-
grofde Deals mit Unternehmenswerten in einer Bandbreite
von 25 Mio. EUR bis 500 Mio. EUR stehen. Dagegen bergen
Grof3fusionen fiir viele Publikums-AGs infolge volatiler
Aktienkurse und aktiver Hedgefonds nach wie vor schwer
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kalkulierbare Risiken. Trotz Rekord-Cash-Bestanden in
ihren Bilanzen werden die DAX- und MDAX-Konzerne da-
her lieber hohe Dividenden an ihre Aktionére ausschiitten
und sich auf mittelgroe Ubernahmen fokussieren. Jiings-
tes Beispiel fiir eine solche strategisch sinnvolle Add-on-
Akquisition ist die von Bilfinger im Januar bekanntgegebene
Ubernahme der amerikanischen Johnson Screens. Das
Unternehmen generiert mit Filtern und Sieben, die in Was-
serwerken und Klaranlagen eingesetzt werden, einen Um-
satz von 160 Mio. EUR; mit der Ubernahme wird Bilfinger
in diesem Segment seinen Umsatz verdoppeln und damit
eine kritische Grof3e erlangen kénnen.

Viele Unternehmenseigentiimer, die bereits seit langerem
einen Verkauf ihrer Firma planen und das gilinstige Exit-
Fenster Ende 2011/Anfang 2012 verpasst haben, kommen
zunehmend unter Druck, 2013 ihre Beteiligungen zu ver-
kaufen. Infolge der steigenden Risiken eines Stand-alone-
Szenarios in einer immer globaleren Welt erwarten wir,
dass in den kommenden Monaten zahlreiche Verdufe-
rungsprozesse angestof3en werden. Zugleich wirft dies
die spannende Frage auf: Welche Kaufergruppen werden
hier in erster Linie in Erscheinung treten?

2013 wird zweifelsohne das Jahr der ausldndischen Strate-
gen, die ihren Anteil im deutschen Mid-Cap-Segment von
derzeit knapp 50% auf mindestens 60% ausbauen werden.
Deutsche Mittelstandsfirmen sind weltweit en vogue. Neben
Technologievorsprung und der relativ robusten deutschen
Volkswirtschaft ist es auch der schwache Euro im Ver-
gleich zu den Leitwéhrungen USD, Yen und Yuan, die das
Akquisitionsinteresse steigern. Bereits 2012 gab es erst-
mals einige prominente Beispiele fiir Ubernahmen aus
China oder Indien — wie die Beispiele Putzmeister oder
Riitgers eindrucksvoll gezeigt haben. Diese Deals sind
aber erst die Spitze eines Eisbergs, der die deutsche M&A-
Landschaft in den nachsten Jahren pragen wird. Wichtigste
Kéufer- und Target-Nation fiir deutsche Firmen bleiben
aber die USA. Zugleich wird der Abstand zu den asiatischen
Staaten in Zukunft jedoch signifikant abnehmen.

Dagegen wird der Anteil von Private Equity auf der Inves-
torenseite bei Transaktionen mit einem Volumen von min-
destens 25 Mio. EUR trotz des immensen Anlagedrucks
auf dem aktuellen Niveau von etwa 10% bleiben. Schlief3-
lich werden bei den meisten Prozessen die Strategen mit
aggressiveren Bewertungs-Multiplikatoren das Rennen
machen. [ |

www.vc-magazin.de
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Mittelstand /Buyouts

Luxemburg 6ffnet neue Tiiren

Aufsichtsbehorde erneuert Leitlinien fiir regulierte Verbriefungsvehikel

Nach mehreren Jahren der Marktbeobachtung hat die Luxem-
burger Aufsichtsbehdrde im Juli 2012 ihre Leitlinien fiir regu-
lierte Verbriefungsvehikel erneuert. Diese Leitlinien haben als
,Market Best Practice“ auch Auswirkungen auf den mit Ab-
stand grofseren unregulierten Verbriefungsmarkt und schaf
fen so insgesamt mehr Beratungs- und Rechtssicherheit. Im
Ergebnis wird das Luxemburger Vehikel noch interessanter,
denn einzelne dieser aktualisierten Leitlinien erdffnen neue
bzw. flexiblere Moglichkeiten.

Verbriefung von Krediten

Zusatzlich zum Ankauf bereits bestehender Forderun-
gen ist nun auch die direkte Vergabe von Krediten durch
das Verbriefungsvehikel zuldssig, wenn weitere Neben-
bedingungen erfiillt werden. So miissen die Emissions-
dokumente die Rahmenbedingungen der Kreditvergabe,
d.h. zumindest den Kreis der potenziellen Kreditnehmer
und die Kreditkonditionen angeben. Die Rahmenbedin-
gungen der Kreditvergabe sind dabei sehr eng zu definie-
ren, um zu verhindern, dass das Verbriefungsvehikel ei-
gene unternehmerische Aktivititen entfalten kann. Auf
dieser Basis erweitert und erleichtert dies die flexible
Einbindung von Kreditstrukturen {iber ein Verbriefungs-
vehikel und bietet zudem die Moglichkeit, zusatzliche insti-
tutionelle und private Investoren in die Gesamtstruktur zu
integrieren. Dariiber hinaus kdnnen transaktionsbezogene

Entwicklung der Transaktionen
von Q3 2010 bis Q3 2012

5.000 — -21%
4799
4.000 —| 3,802
3119 +9%
3.000 —|
2.961
- 0,
2.000 10%
1,640
1.831
1.000
0 | |
Irland Luxemburg Spanien
2010 B -

Quelle: ECB Reports zum FVC Regime
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Rechtsberatungskosten durch den Entfall eines bislang
notwendigen Kredittransfervertrages von einem Kredit-
gewahrer auf das Verbriefungsvehikel reduziert werden.

Dauerhafte Nutzung von Kreditlinien

Die dauerhafte Nutzung von Kreditlinien zur Unterstiitzung
der Wertpapieremission im Rahmen der Refinanzierung ist
zulassig, wenn der Kreditbetrag im Vergleich zum Betrag
der Wertpapieremission nicht substanziell ist und die
Emissionsdokumente den Investor hinreichend iiber zu-
satzliche Risiken aus dem Kredit, das als Sicherheit ge-
wéhrte Vermogen, das maximale Kreditvolumen und die
Kreditkonditionen informieren.

Regulierte Verbriefungsgesellschaften

35
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Quelle: CSSF Jahresberichte, 2012 geschatzt

Transparenz fiir jedes Teilvermégen

Insgesamt wurden die ohnehin schon umfangreichen Struk-
turierungsmaoglichkeiten weiter flexibilisiert, wahrend an-
dere administrative Rahmenbedingungen verschérft wor-
den sind. Es diirfte bekannt sein, dass Verbriefungsvehikel
vollstdndig voneinander separierte Teilvermogen (Com-
partments) griinden konnen, um verschiedene Strukturen
in einer einzigen Gesellschaft auflegen zu konnen. Diese
sogenannten Multi-Compartment-Vehikel miissen ihren
Jahresabschluss inklusive Anhang nun so aufstellen, dass
fiir jedes einzelne Compartment hinreichende Transpa-
renz der wirtschaftlichen Entwicklung erzielt wird. Eine
Verschéarfung, die sich de facto allerdings nur auf einzelne

www.vc-magazin.de



Strukturen auswirken diirfte, da die Mehrheit der bestehen- Zu den Autoren
den Vehikel bereits umfénglich transparente Abschliisse
erstellt hat.

Investorenschutz

Im Jahr 2012 hat Luxemburg die gesetzlichen Grundlagen
hinsichtlich Transparenz und Prospektgesetz entspre-
chend der aktualisierten europaischen Richtlinie angepasst.
Weitere Anpassungen stehen im Zusammenhang mit der
AIFM-Richtlinie an. Ein allgemeiner Gesetzentwurf wird
diskutiert, aber die konkrete AIFM-Umsetzung fiir Ver-
briefungsgesellschaften bleibt noch abzuwarten. Obwohl
Verbriefungen von der AIFM-Richtlinie per se ausgenom-
men sind, besteht die Moglichkeit, dass bestimmte Struk-
turen in den Anwendungsbereich von AIFM aufgenommen
werden konnten, da die Definition von Verbriefung in Lu-  Olivier Jordant (li.) ist Partner bei Ernst & Young
xemburg im Vergleich zur européischen Definition weiter =~ Luxemburg, sein Kollege Oliver Cloess ist Senior
gefasst ist. | Manager.
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Zufrieden, aber zuriickhaltend

LPs stellen auch im Fundraising-Jahr

Fundraising blieb auch 2012 eine schwierige Angelegenheit.
Im vergangenen Jahr konnten weltweit 698 Fonds final ge-
schlossen werden, 2011 waren es noch 910 gewesen. Das
meldet der Datenanbieter Preqin in einer aktuellen Analyse
des Fundraising-Marktes. Auch 2013 wird die Lage ange-
spannt bleiben — dennoch ndéhren die Zahlen Hoffnung auf
eine Verbesserung des Umfelds.

Fortschreitende Konsolidierung

Zwar sind 2012 deutlich weniger Fonds geschlossen
worden als im Jahr zuvor. Doch stieg das Gesamtvolumen
an frischem Kapital leicht an: 2011 hatten alle neu ge-
schlossenen Private Equity-Fonds weltweit 311,7 Mrd. USD
eingesammelt, 2012 erreichten sie stolze 315,4 Mrd. EUR.
Weniger Adressen sammelten also leicht mehr Kapital
ein — die Konsolidierung in der Branche setzt sich fort. Fiir
einige Branchenriesen war 2012 denn auch ein erfolgrei-
ches Fundraising-Jahr: Adressen wie Advent International,
BC Partners, Coller Capital oder Blackstone vermeldeten
Milliarden-Dollar-Closings und gehoéren sicherlich zu den Ge-
winnern der Entwicklung. Fonds mit grof3en Namen, die at-
traktive Investitionsmoglichkeiten bieten, stof3en also auch
im derzeit angespannten Marktumfeld auf Nachfrage von-
seiten der Investoren. Laut Preqin konnten 40% der neu ge-
schlossenen Beteiligungsfonds mehr Kapital einsammeln als
urspriinglich angepeilt. 2011 galt das fiir 36%. Das Zielvolu-
men genau erreicht haben 20% der Fonds, etwas weniger
als im Vorjahr, als 22% im Plan waren. Damit blieb weniger
als die Hélfte hinter den eigenen Erwartungen zurtick.
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2013 hohe Anspriiche

e

Trends Buyout und Distressed bestitigen sich

Der Appetit auf Private Equity wird den Investoren wohl
auch 2013 nicht vergehen. Immerhin gaben Preqin gegen-
iiber 76% der Limited Partner an, im neuen Jahr genauso
viel oder mehr Kapital in Beteiligungsfonds investieren zu
wollen. 10% der befragten Investoren, die sich 2012 nicht
in der Assetklasse engagiert haben, wollen 2013 Commit-
ments eingehen. Allerdings wird der Wettbewerb um die
Gunst der LPs auch in den kommenden Monaten intensiv:
Im Januar waren 1.940 Beteiligungsfonds im Fundraising,
gemeinsam streben sie 795 Mrd. USD an. 270 Fonds sind
allein Buyout-Fonds, sie wollen 2013 229,8 Mrd. USD ein-
sammeln — und haben die besten Chancen. 51% der
befragten LPs planen, in genau dieses Segment zu inves-
tieren. Damit zieht der Buyout-Bereich bei Weitem das
grofdte Interesse auf sich. Auch Distressed-Fonds diirfen
sich weiter iber rege Nachfrage freuen, 23% der Investo-
ren planen hier Commitments. Auf Roadshow befinden
sich derzeit 70 Distressed-Fonds, sie wollen auf insgesamt

Top-5-Fonds im Fundraising (nach Zielvolumen)

Fonds Fondstyp Zielvolumen geografischer
Fokus

Apollo Investment Fund VIII Buyout 12 Mrd. USD Nordamerika

Warburg Pincus Private Equity XI Balanced 12 Mrd. USD weltweit

Apax VIl Buyout 9 Mrd. EUR  weltweit

Carlyle Partners VI Buyout 10 Mrd. USD Nordamerika

KKR North America XI Fund Buyout 10 Mrd. USD  Nordamerika

Quelle: Preqin
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49,8 Mrd. USD kommen. Erfreulich ist das Umfrageergeb-
nis auch fiir den Venture Capital-Bereich: Hier planen laut
Preqin 28% der LPs neue Investitionen.

Zufriedene Investoren

Ein Grund fiir das Interesse der Limited Partner: Sie sind
zufrieden mit der Performance ihrer bisherigen Invest-
ments. 74% geben an, dass sich die Ergebnisse so ent-
wickeln wie erwartet, 11% freuen sich sogar dariiber, dass
ihre Erwartungen ibertroffen wurden. Nur 16% der LPs
zeigen sich unzufrieden mit der Performance ihrer Fonds.
Ein Jahr zuvor waren noch 19% unzufrieden und nur 6%
berichteten von Outperformance. Preqins IRR-Statistik
weist flir die gesamte Assetklasse Private Equity bei ei-
ner bisherigen Laufzeit von einem bis drei Jahren bis zum
30. Juni 2012 eine dhnliche Rendite aus wie sie auch der viel
beachtete Referenzindex Standard & Poor’s 500 erwirtschaf-
tet hat. Fiir den Horizont von fiinf bis zehn Jahren liegt der
durchschnittliche Return hoher, namlich bei 12,3% - ein
Beweis dafiir, dass die Anlageklasse langfristig attraktive
Renditen bieten kann.

Dachfonds verlieren Marktanteile

Interessant ist ein Blick auf das Fundraising von Private
Equity-Dachfonds: lhre Bedeutung im Gesamtmarkt ist
seit Ausbruch der Finanzkrise deutlich zuriickgegangen.
Flossen 2009 noch 11% des neu eingeworbenen Kapitals in
Fund of Funds, waren es 2012 nur noch 4%. Weltweit er-
reichten im vergangenen Jahr 72 Dachfonds bei einem
Gesamtvolumen von 13,9 Mrd. USD ihr Final Closing. Zum
Vergleich: 2011 schlossen noch 82 Dachfonds und sammel-
ten insgesamt 16,3 Mrd. USD. Zusétzlich zur allgemeinen Zu-
riickhaltung der Investoren werden Fund of Fund-Manager

Was Investoren liber verschiedene Fondstypen denken

Small bis Mid Market Buyout 51%
Distressed Private Equity
Large bis Mega Buyout
Venture Capital
Secondarys

Dachfonds

Growth

Mezzanine . i
[ Marktbereiche, die

laut LPs die besten
Chancen bieten

Natural Resources

Andere 16% W Marktbereiche,

in die LPs 2013

Keine investieren wollen

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Quelle: Preqin
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auch mit gestiegenen Anspriichen ihrer LPs konfrontiert.
In einer zunehmend reifen Industrie investieren Limited
Partner immer Ofter direkt in Zielfonds, um eine doppelte
Kostenstruktur zu umgehen. Vielfach werden auch be-
stimmte Strategien und Geografien nach individueller Ge-
wichtung gesucht. Direkte Fondsinvestments erméglichen
den LPs auf3erdem bessere Kontrolle. Um diesen neuen
Anspriichen gerecht zu werden, haben zuletzt immer
mehr Dachfondsmanager Seperate Accounts fiir Einzel-
kunden eingerichtet, die individuell auf ihre Vorstellun-
gen zugeschnitten sind. Auch die Gebiihrenstruktur sol-
cher Accounts ist fiir die Kunden meist vorteilhafter. Ein
Beispiel ist der 2011 eingerichtete Account des New Jer-
sey State Investment Councils, {iber den Asia Alternati-
ves Management 200 Mio. USD in Asien investiert. Der
CalSTRS/BAML Capital Access Fund IV wiederum kon-
zentriert sich u.a. auf Unternehmen, in denen ethnische
Minderheiten oder Frauen das Management fithren oder
einen Grof3teil der Mitarbeiter stellen. Von 81 befragten
Adressen gaben 31% an, dass sie 2012 mehr Kapital tiber
Seperate Accounts investiert haben als noch im Vorjahr.

Marktanteile nach Fondstypen (hach geraistem Kapital)
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Dachfonds andere [ Venture Capital [l Buyout

Quelle: Pregin

Auch 2013 wird wohl ein anspruchsvolles Fundraising-
Jahr werden. Limited Partner zeigen sich zwar grofdten-
teils zufrieden mit der Entwicklung ihrer Private Equity-
Anlagen, sind aber nach wie vor sehr vorsichtig und stel-
len deutlich héhere Anspriiche. Grof3e Player diirften von
dieser Entwicklung weiter profitieren — die ersten Milliar-
den-Closings des neuen Jahres wurden bereits gemeldet
(siehe Investing News auf S. 47). |

susanne.glaeser@uc-magazin.de
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Fondsportrait

Online-Sterne mit Fragezeichen

Internet Stars 1

Die noch junge deutsche Internetwirtschaft hat in den ver-
gangenen Jahren eindrucksvolle Wachstumsraten hingelegt,
Berlin gilt heute europaweit als Hotspot fiir Online-Start-ups.
Bislang konnten nur institutionelle Venture Capital-Fonds
und vermogende Business Angels in Zalando & Co investieren
und von deren Wachstum profitieren. Mit dem Beteiligungs-
angebot Internet Stars 1 soll diese Moglichkeit nun auch Privat-
investoren eréffnet werden. Doch der Fondsprospekt ldsst
einige Fragen zu den Details offen.

E-Commerce im Mittelpunkt

Die Investitionsziele des Fonds Internet Stars I sind junge,
vorwiegend deutsche Unternehmen der Internetbranche,
besonders im Fokus stehen Geschaftsmodelle im E-Com-
merce-Bereich. Um als Target in Frage zu kommen, miissen
die Firmen bereits am Markt aktiv sein und damit einen
Proof-of-Concept erbracht haben sowie Kapital fiir die erste
Expansionsphase bendétigen. In dieser Wachstumsphase
sollten es noch zwei bis drei Jahre zum Exit sein. Geplant
sind sowohl direkte Beteiligungen an den Unternehmen
als auch indirekte Giber andere Beteiligungsfonds. Genauere
Plane oder Beispieltargets werden nicht benannt.

Geringe Investitionsquote

Privatanleger kdnnen ab einer Mindesteinlage von 20.000
EUR einsteigen. Der Fonds soll bei einem Zielvolumen von
10 Mio. EUR schlief3en, moglich ist eine Aufstockung auf bis
zu 20 Mio. EUR. Die geplante Laufzeit endet am 31.12.2020,
eine Verlangerung ist mit Zustimmung von 75% der Anle-
ger moglich. 5% Agio werden bei Ausgabe des Anteils fallig.
Fiir Provisionen zahlt der Anleger laut Planrechnung im
Prospekt 17,55%, damit liegt die Investitionsquote lediglich
bei 77,89%. Wéahrend der Laufzeit kommen noch einmal
1,8% jahrliche Management Fee hinzu. Ein billiges Invest-
ment ist Internet Stars I also nicht.

Verbindung zu Mountain Capital

Dafiir winkt der geschlossene Fonds mit hohen Rendite-
chancen: Ab 2015 sollen 15% Ausschiittungen pro Jahr er-
folgen, ab 2016 sogar 16%. Insgesamt stellt die Emittentin

Internet Stars 1 GmbH & Co. KG

e Volumen: 10 Mio. EUR
20.000 EUR
bis 31.12.2020

® Mindesteinlage:
e Laufzeit:
e |nvestitionsthema: deutsche Internetunternehmen, v.a. E-Commerce

e |Internet: www.internet-stars.eu
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Internet Stars 1 bietet Aussichten auf attraktive Rendite. Leider fehlen im Prospekt
nahere Informationen tiber diejenigen, die sie erwirtschaften sollen.
Foto: Panthermedia/paolo de santis

iber die Gesamtlaufzeit 199% Auszahlungen in Aussicht.
Ab der Schwelle von 122% werden die Uberschiisse zwi-
schen den Anlegern und der Anbieterin aufgeteilt. Um
diese Rendite erwirtschaften zu konnen, setzt das Fonds-
management auf die Unterstiitzung der Mountain Capital
Management AG. Die Gesellschaft hat in der Venture Capital-
Branche und speziell im Bereich Internet-Investments im
deutschsprachigen Raum bereits viel Erfahrung. Allerdings
geben sowohl Prospekt als auch Website keinen Aufschluss
dariiber, wie genau diese Partnerschaft bei Investment-
entscheidungen ausgestaltet ist. Es ist lediglich von einer
,Kontrolle durch Mountain Partners“ die Rede. Moun-
tain ist auf3erdem neben der Jupiter Holding AG und der
Namenala Capital Management GmbH - iiber beide Firmen
werden keine ndheren Auskiinfte erteilt — Gesellschafterin
der Komplementarin und der Emittentin. Die Website nennt
die Internetunternehmer Fabian Zink, Markus Berger-de
Leé6n und Dirk Freytag als Mitglieder des Investitionsbeirats,
immerhin drei bekannte und erfahrene Kopfe in der deutsch-
sprachigen Internetwirtschaft.

Fazit

Die Zielbranche Internetwirtschaft ist ein interessanter
Markt, an dem Privatanleger bislang kaum partizipieren
konnen. Umso interessanter ist das Beteiligungsangebot
des Internet Stars I. Leider gibt der Fonds wenig Auskunft
dariiber, wie die versprochene, an sich attraktive Rendite
erwirtschaftet werden soll. Fiir eine fundierte Anlageent-
scheidung miissen Investoren Ross und Reiter kennen. B

susanne.glaeser@uc-magazin.de
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EQT Infrastructure Il erreicht 1,9 Mrd. EUR

Die Beteiligungsgesellschaft EQT hat ihren zweiten Infra-
strukturfonds bei 1,9 Mrd. EUR geschlossen. Der Fonds
EQT Infrastructure II beendet damit nach elf Monaten
das Fundraising und erreicht das Zielvolumen. Staats-
und Pensionsfonds stellen mit 60% die grofdte Investoren-
gruppe. Der Fonds plant Investments in europdische und
amerikanische Infrastrukturunternehmen aus dem Mittel-
stand und ist bereits drei Beteiligungen eingegangen, u.a.
ist er gemeinsam mit E.on bei E.on Energy from Waste ein-
gestiegen.

ERF/EIF-Dachfonds 2012 mit vier Investments

Der ERP/EIF-Dachfonds hat 2012 80 Mio. EUR in vier Ziel-
fonds investiert. Zwei dieser Fonds erhielten zusétzlich je
10 Mio. EUR von der LfA/ElF-Fazilitat. Insgesamt hat der
ERP/EIF-Dachfonds, der sich aus Mitteln des ERP-Sonder-
vermdgens sowie des European Investment Fund (EIF)
speist und iiber Fondsbeteiligungen vor allem in deutsche

Investing-News

Technologie- und Wachstumsunternehmen investiert, seit
2004 ein Gesamtvolumen von 685 Mio. EUR gezeichnet.
Durch den ERP/EIF-Dachfonds und die LfA/EIF-Fazilitat
wurden bislang 27 Fonds finanziert. Der 2012 gelaunchte
Euopean Angels Fund (EAF) ist bereits Co-Investitionsver-
einbarungen {iber ein Gesamtvolumen von 17 Mio. EUR
mit Business Angels eingegangen.

1,5 Mrd. fiir Equistone IV

Nach dem Spin-off aus der Barclay Bank haben Equistone
Partners Europe (EPE) ihren ersten Fonds als unabhangi-
ges Private Equity-Haus geschlossen. Der Fonds EPEF IV
sammelte innerhalb eines Jahres 1,5 Mrd. EUR ein. Der
Investitionsfokus liegt wie bei den Vorgangerfonds auf
etablierten mittelstdandischen Wachstumsunternehmen.
Laut Angaben der Gesellschaft sind fast 70% der Inves-
toren bereits an Vorgangerfonds beteiligt. Mit 42% stammt
die Mehrheit der LPs aus Europa, 16% kommen aus
Nordamerika. Es handelt sich um Pensions-, Dach- und
Staatsfonds sowie grofde Versicherungsgesellschaften.

Sunsanuj

,Private Equity-Markt Schweiz"
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Entrepreneurship

Entrepreneurship-Flash

+++ Niirnberg - Das netzwerk nordbayern lobt einen Hochschul-Griinder-
preis 2013 aus, fiir den sich Doktoranden, Professoren, wissenschaftliche
Mitarbeiter und Studenten noch bis zum 18. Marz 2013 bewerben kénnen.
+++ Berlin - Noch bis 31. Marz 2013 konnen sich Unternehmen, Institutio-
nen oder Einzelpersonen fiir die GreenTec Awards bewerben. +++ Ham-
burg - Apple zeichnet myTaxi als ,App of the year for iPhone in App Store
Best of 2012¢ in Deutschland und Osterreich aus.

German Startups Group erweitert

Investitionskriterien

Die German Startups Group um den
Frogster-Mitgriinder Christoph Ger-
linger erweitert ihre Investment-
kriterien. Kiinftig wird neben Seed-
Finanzierungen auch Venture Capi-
tal fiir reifere Start-ups und Betei-
ligungskapital fiir kleine Unterneh-

men in Sondersituationen bereitge-
stellt. Der Beteiligungsumfang im
Seed-Bereich belauft sich auf zwi-
schen 50.000 EUR und 250.000 EUR.
Im neuen Segment liegt das Investi-
tionsvolumen zwischen 250.000 EUR
und 750.000 EUR.

Code_n zum zweiten Mal auf der Cebit

Am 5. Marz findet zum zweiten Mal
das Start-up Event Code_n auf der
Cebit in Hannover statt. Insgesamt
50 Start-ups aus 13 Landern préasen-
tieren unter dem Motto ,Smart Solu-
tions for Global Challenges® ihre Ge-
schéftsideen, mit denen sie zum Ge-
lingen der Energiewende beitragen

wollen. Die Besten von ihnen wer-
den am Donnerstag, 7. Marz, ab 18
Uhr im Rahmen einer Award-Show
pramiert.

Die Teilnehmerliste
finden Sie unter

Griindungsvorhaben werden Fliigge

Das Bayerische Staatsministerium
fir Wissenschaft, Forschung und
Kunst unterstiitzt im Rahmen des

Bayerischen Forderprogramms zum
leichteren Ubergang in eine Griin-
derexistenz (Fliigge) sechs neue
Griindungsprojekte an bayerischen
Hochschulen. Die geférderten Pro-

jekte kommen von der Technischen
Universitait Miinchen, den Univer-
sitdten Regensburg, Bamberg und
Wiirzburg sowie von der Hoch-
schule fiir angewandte Wissenschaf-
ten Augsburg. Weitere Informatio-
nen rund um das Programm unter
www.fluegge-bayern.de

Ausgriindung/  Tatigkeitsfeld Universitat
Projekt

Vemcon Maschinen-, Anlagen- und Fahrzeugbau TU Minchen
Volumerics Software TU Miinchen

GRC-Suite iris  Informations- und Kommunikationstechnik/ Universitat Regensburg

Software
lirdy Medien/Photo-Sharing
myLinkCloud Internet
Peerigon Internet/App
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Universitat Bamberg
Universitat Wirzburg

Hochschule fiir angewandte
Wissenschaften Augsburg

Drei neue Exist-
Griinderhochschulen

Das Bundesministerium fiir Wirt-
schaft und Technologie (BMWi) hat
die Universitat Kassel, die Universi-
tat Libeck und die Universitat des
Saarlandes als ,Exist-Griinderhoch-
schule” ausgezeichnet. Insgesamt
hatten sich 27 Hochschulen mit ei-
ner hochschulweiten Gesamtstrate-
gie zur Griindungsunterstiitzung um
den prestigetrachtigen Titel bewor-
ben. Neben den drei Gewinnern er-
halten die Rheinisch-Westfalische
Technische Hochschule Aachen, die
Freie Universitat Berlin, die Tech-
nische Universitat Darmstadt, die
Hochschule Esslingen, die Albert-
Ludwigs-Universitat Freiburg, die
Technische Universitat Hamburg-
Harburg, das Karlsruher Institut
fir Technologie und die Univer-
sitdt Koblenz-Landau sowie die
Leuphana Universitat Liineburg
Foérdergelder fiir ihre Griinderpro-
gramme. Infos unter www.exist.de

BPW 2013 kiirt Sieger
der ersten Runde

Die Siegerteams der ersten Stufe
des  Businessplan-Wettbewerbs
Berlin-Brandenburg (BPW) in den
drei Kategorien BPW Service,
BPW Technology und BPW Web
stehen fest. Aus neun Finalisten,
die sich zuvor im Jurorenent-
scheid durchgesetzt hatten, kiirte
das Publikum via SMS die Gewin-
ner. Der erste Platz im Bereich
Service ging an Kunst + Okologie,
ein junges Beratungsunterneh-
men fiir Kunst mit 6kologischer
Funktionalitat. In der Sparte Tech-
nologie setzte sich Geophilus mit
ihrem Konzept zur Erstellung
dreidimensionaler =~ Bodenkarten
durch. Der Sieger in der Kategorie
Web hiefy Landmarkt-Branden-
burg.de, ein Online-Marktplatz fiir
regionale Produkte. Fiir die zweite
Stufe des BPW konnen sich Interes-
sierte noch bis 12. Februar 2013 an-
melden. Details unter www.b-p-w.de

www.vc-magazin.de



Axel Springer steigt bei hy! Berlin ein

Die Axel Springer AG tibernimmt 49%
der hyvent GmbH, des Veranstalters
des Start-up Events hy! Berlin. Die
Veranstaltung, die der Business An-
gel Aydogan Ali Schosswald und der
Unternehmer Hans Raffauf ins Leben
gerufen haben, startete erstmals 2012

als Start-up-Wettbewerb im Rahmen
von Springers Media Entrepreneurs
Day und soll in Zukunft als interna-
tionale Netzwerk- und Konferenzrei-
he fortgesetzt werden.

Weitere Informationen rund um die
hy! Berlin unter www.hy.co

BioM WB wird zu IBB Netzwerk

Die bisherige BioM WB GmbH firmiert
um und heif3t kiinftig Industrielle Bio-
technologie Bayern Netzwerk GmbH
(IBB Netzwerk GmbH). Mit dem neuen
Auflenauftritt mochte sich das Netz-
werk aus Martinsried bei Miinchen
starker als eigensténdige Institution
mit dem Schwerpunkt industrielle
Biotechnologie prasentieren. Eine neu
eingerichtete Website bietet neben
Hintergrundinformationen auch eine
Auflistung von allen aktuellen For-
derinstrumenten. Das IBB Netzwerk

aus rund 100 Mitgliedern aus Grof3-
industrie, kleinen und mittelstandi-
schen Unternehmen, Hochschulen,
aufderuniversitdren Forschungsein-
richtungen, Wirtschaftsférderern, Be-
ratern und Verbanden fordert die
Umsetzung wissenschaftlicher Er-
kenntnisse auf dem Gebiet der indus-
triellen Biotechnologie in marktfahige

Wywy ist das Start-up
des Jahres

Seit 2007 vergibt der Blog deut-
sche-startups.de jahrlich die Aus-
zeichnung Start-up des Jahres, fiir
2012 darf sich nun der Second
Screen-Dienst wywy mit diesem
Titel schmiicken. In der Jury, die
aus allen Lesern von deutsche-
startups.de sowie aus Journalis-
ten, unabhéangigen Branchenexper-
ten und Investoren bestand, saf3
auch Susanne Glaser, Redaktions-
leiterin des VentureCapital Maga-
zins, die ihr Votum fiir wywy wie
folgt begriindete: ,Second Screens
sind ein Trend, der unsere Fern-
sehgewohnheiten in den kommen-
den Jahren revolutionieren diirfte.
Die Mischung aus Zukunftsfahig-

keit, Pionierarbeit und einem
nachvollziehbaren Geschaftsmodell
macht aus wywy das Start-up des
Jahres 2012.¢

Produkte und Verfahren.

Die neu gestaltete Web- ﬁ%
site finden Sie unter Eﬁ.
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Leitfaden fiir Business Angels
Gunther, Ute/Kirchhof, Roland (Hrsg.)
Dezember 2012, 19,90 EUR

ich bestelle zzgl.
J a g 3,50 EUR Versandkosten Bestellcoupon

Leitfaden fiir Business Angels

19,90 EUR
ginther, Ute/kirenhot Roland (Hs0) Name/Vorname
Leitfaden \
Postleitzahl/Ort
fiir Business Angels
G
P

Bitte Coupon einsenden an:
GoingPublic Media AG e Hofmannstr. 7a, 81379 Miinchen
Tel. 089/2000 339-0 e buecher@goingpublic.de

Fax-Order:
089/2000 339 39




Entrepreneurship

Investor im Portrait

Die Internet-Konner

Teil 132: Point Nine Capital

Die Berliner Venture Capital-Schmiede Point Nine Capital
konzentriert sich auf Friihphaseninvestments in innovative
Internet-Start-ups. Bekannte Namen und Marken wie Dawan-
da, Lieferheld, Westwing oder Zendesk sprechen fiir sich.
Das Management prdsentiert sich jung und doch erfahren.
Und es hat sich ehrgeizige Ziele gesetzt: Kiinftig soll sich
Point Nine Capital zu einer der fiihrenden Venture Capital-
Gesellschaften Europas entwickeln.

Ein Kind der Berliner Start-up-Szene

Point Nine Capital entstand als Ausgriindung des Invest-
mentbereichs des bekannten Online-Inkubators Team
Europe. ,Bei Team Europe waren die Manager des Fonds
sowohl fiir die Investmentaktivitaten als auch fiir die Com-
pany Building-Projekte von Team Europe verantwortlich®,
schildert Christoph Janz, Griinder und Managing Partner
von Point Nine Capital die Entstehungsgeschichte der Fir-
ma als eigenstandige Investmentgesellschaft. ,Es hat sich
dann aber schnell gezeigt, dass es besser ware, die Aufgaben-
bereiche klar zu trennen®, fahrt Janz fort, der seit 2008 als
Business Angel in verschiedene Inter-
net-Start-ups investiert. ,,Vor allem aus
Griinden der Arbeitsteilung und zur
Vermeidung von Interessenkonflikten
schien uns die Griindung einer eigenen
Gesellschaft sinnvoll.” Dariiber hinaus
verhindert das Auftreten als unabhén-
gige Gesellschaft die Vermischung von
Company Building- und Investmentak-
tivitaten, ,,die bei Investoren und Griin-

. . Christoph Janz,
dern Fragen aufwirft“, erlautert Janz.  Ppoint Nine Capital

Fokus Internet

,Heute ist Point Nine Capital eine unabhéngige Gesellschaft*,
unterstreicht Janz. Er und sein Partner Pawel Chudzinski
halten keine Anteile an Team Europe. ,Trotzdem sind
wir Team Europe natiirlich freundschaftlich verbunden®,

Kurzprofil Point Nine Capital

e Typ: Early Stage
Venture Capital-Gesellschaft

e Standort: Berlin

e Grindung: 2011

e Zahl der Investment Professionals: 3 (2 Partner, 1 Associate)
e \Verwaltetes Volumen: k.A.

e Portfoliounternehmen: ca. 30

® Internet: www.pointninecap.com
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betont Janz. Die Verantwortlichen von Point Nine, und
damit auch deren Portfoliounternehmen, haben Zugang
zum Know-how und den Ressourcen des Inkubators. Im
Investitionsfokus von Point Nine liegen Deals im weitrei-
chenden Internetsegment. Janz erklart: ,Das Internet ist
fiir uns so interessant, weil es keine andere Branche gibt,
in der man so schnell so enorme Werte schaffen kann.“
Der Investor verweist auf die vergleichsweise kurzen Ent-
wicklungszeiten im Online-Geschéft, vor allem im Vergleich
zu anderen Hightech-Branchen wie Biotechnologie oder
Hardware. Auch kénnten Internetfirmen wie kaum andere
innerhalb weniger Jahre Millionen von Kunden erreichen.
»S0 etwas gab es in der Geschichte der Menschheit zuvor
noch nie!, zeigt sich der Point Nine-Griinder begeistert.
Aktuell konzentriere man sich vor allem auf den Bereich
Software as a Service (SaaS). Dort fanden enorme Umwal-
zungen statt: ,Unternehmen sind massenweise dabei, von
Software, die auf lokalen PCs und Servern lauft, in die Cloud
umzuziehen®, erklart Janz. ,Das ist eine enorme Revolution,
die im Laufe der nachsten zehn Jahre sicher das ein oder
andere Milliarden-Unternehmen hervorbringen wird.”
Und es gibt einen weiteren, ganz einfachen Grund fiir die
starke Fokussierung auf Internet-Start-ups: ,,Wir kénnen
nur Internet, wir konnen nichts anderes!“, unterstreicht Janz
mit einem Augenzwinkern.

Jung und erfahren

Mit 36 Jahren ist Janz schon beinahe
ein ,alter Hase” im Geschaft. ,Auch
wenn ich mich noch nicht so alt fiih-
le“, schrankt er lachend ein. Voraus-
schauend agieren, immer der Innova-
tion auf der Spur — bei Janz wird diese
Fahigkeit offensichtlich. Seit fast 20
Jahren ist er unternehmerisch tatig. | i
Vor 15 Jahren hat er mit DealPilot.com \ I
sein erstes Internet-Start-up gegriin- Pawel Chudzinski,

det, damals eine der ersten Preisver- """ ¢t
gleichsseiten im Internet. Auch Co-Ge-

schéftsfithrer Pawel Chudzinski verfiigt als Mitgriinder
von Team Europe iiber jahrelange Erfahrung im Online-
Geschaft. Daneben kann er seine Expertise als ehemaliger
Investmentbanker gewinnbringend in das Management von
Point Nine Capital einbringen. ,Wenn ein Unternehmer vor
einer bestimmten Fragestellung steht, standen wir meist
selbst schon einmal vor einer dhnlichen Frage und kénnen
daher wirkungsvoll unterstiitzen®, so Janz.
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Point Nine Capital — Portfolio (Auszug)

Bis heute hat Point Nine Capi- 'Name Branche Sitz Internet

tal eine Reihe von innovativen Dawanda Online-Handel Berlin www.dawanda.com
Start-ups und bekannten Mar- Delivery Hero Lieferservice-Plattform Berlin www.deliveryhero.com
ken unterstiitzt. Darunter fin- Mr. Spex Brillen-Online-Handel Berlin www.misterspex.de
den sich Namen wie Dawanda, inFakt Webbasierte Anwendungen Krakau www.infakt.pl

Mr. Spex, Couchsurfing oder Couchsurfing Online-Reiseportal San Francisco www.couchsurfing.org
Lieferheld. Um ein weiteres ak-  wirkaufens Online-Handel fiir gebrauchte Elektronikwaren Frankfurt (Oder) www.wirkaufens.de

tuelles und erfolgreiches Fall-

beispiel aus dem Portfolio gebeten, nennt Christoph Janz das
Krakauer Unternehmen inFakt, welches sich seit Anfang
2010 in der Obhut der Berliner Venture-Gesellschaft befindet.
,Damals vertrieb das SaaS-Start-up eine elegante, aber recht
einfache webbasierte Anwendung zur Erstellung von Rech-
nungen®, erklart Janz. ,Mittlerweile bietet inFakt eine kom-
plette Online-Buchhaltungs-L.osung an und hat rund 15.000
zahlende Kunden.“ Weitere erfolgreiche Investments von
Point Nine aus dem SaaS-Bereich sind Zendesk, Clio oder
Unbounce. Mit Hauptsitz in Berlin befindet sich Point Nine
Capital direkt im Hotspot der deutschen Internetszene.
»Was gerade in Berlin passiert, ist sehr spannend”, findet
Janz. ,Jmmer mehr Internet-Start-ups werden in Berlin ge-
griindet oder ziehen nach Berlin um. Die Stadt entwickelt
eine enorme Anziehungskraft auf Talente aus ganz Europa.”
Erstaunlich sei umso mehr, dass sich die deutsche Venture
Capital-Szene noch immer mehrheitlich auf3erhalb der
Bundeshauptstadt konzentriere, vor allem in Miinchen und
Hamburg. ,Wir sind so ziemlich der einzige echte Berliner
Venture Capitalist!“, unterstreicht Janz. Die Berliner Szene
habe eine starke itiberregionale Ausstrahlungskraft: ,Das
ist sehr erfreulich, nicht nur fiar Berlin, sondern fiir
Deutschland insgesamt, denn man braucht solche lokalen
Okosysteme, um gute Unternehmen hervorzubringen.®

Demnichst ein Final Closing

Aktuell befindet sich Point Nine Capital im Final Closing
seines neuen Fonds. Die Zielgrofie soll bei rund 35 Mio. EUR
liegen. Im Schnitt wird eine Beteiligungsdauer von fiinf Jah-
ren angestrebt — Ausnahmen bestéatigen die Regel. ,Manch-

www.vc-magazin.de

mal kommt es auch zu fritheren Exits, aber ein richtig gro-
3es Unternehmen aufzubauen erfordert Geduld, und die
haben wir®, erklart Janz. Ihm ist es wichtig, in Unternehmer
zu investieren, die ihr operatives Geschaft hervorragend
managen konnen. ,Die Unternehmer haben immer einen
Informationsvorsprung, was ihr Geschéft angeht. Wenn wir
versuchen wiirden, im Sinne von ,Bestimmen’ Einfluss zu
nehmen, ware das fatal!“ Point Nine Capital konzentriere
sich ausschlief3lich auf Frithphaseninvestitionen und setze
damit zu einem fritheren Zeitpunkt an als die meisten an-
deren Venture Capital-Gesellschaften. ,,Als Angel VC inves-
tieren wir frither als die meisten anderen Venture Capita-
listen, in einer Situation, in denen sich das Unternehmen
sozusagen in einer 0.9-Version befindet®, erlautert Janz.

Ausblick

Ein engagiertes und versiertes Managementteam, dem-
nachst ein neuer Fonds und innovative Internet-Start-ups
im Portfolio: Point Nine Capital sieht sich gut aufgestellt.
Entsprechend hoch sind die Ziele gesteckt. ,Wir wollen in
die besten jungen Unternehmer in Europa investieren und
ihnen dabei helfen, noch besser werden®, schlief3t Janz.
Langfristig soll Point Nine Capital zu einer der fithrenden
Early Stage Venture Capital-Gesellschaften in Europa aus-
gebaut werden. ,Wir wollen einen positiven Beitrag zum
Okosystem leisten und natiirlich einen guten Return fiir
unsere Investoren erwirtschaften®, schlief3t Janz. |

Holger Garbs
redaktion@uc-magazin.de
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Standpunkt

Jlinger, kleiner, schlagkréftiger!

Die néichste Generation der Investmentbanken

Zum Autor

Jens Munk ist Managing
Director der Londoner In-
vestmentbank Torch Part-
ners und die Speerspitze in
die deutsche Technologie-
und Start-up-Szene hinein.
Er ist seit 25 Jahren als
Entrepreneur, Investment-
banker und Investor im in-
ternationalen Technologie-
sektor tatig.

i

Die aktuellen Entwicklungen am Start-up-Horizont lassen
den Technik- und Internetboom der 1990er Jahre geradezu
mikroskopisch klein erscheinen. Um nur einige Beispiele zu
nennen: 1997 sammelte der Amazon-Borsengang noch rund
54 Mio. USD bei einer Marktkapitalisierung von 438 Mio. USD
ein. 2011 bekam Dropbox dann eine Finanzspritze von
250 Mio. USD bei einer Wertbestimmung von 4 Mrd. USD.
In den 1990er Jahren waren teure Einkaufe wie die Uber-
nahme von Hotmail durch Microsoft fiir 500 Mio. USD oder
der Aufkauf von ICQ durch AOL fiir 400 Mio. USD noch die
Ausnahme. Heute sind Milliarden-Ubernahmen und Privat-
verkaufe an der Tagesordnung — wie man an den Beispielen
von Skype, YouTube, DoubleClick, Instagram oder Yam-
mer sieht.

Wenn Software zunehmend die Welt regiert, dann benotigen
Innovationen auch zunehmend frisches Kapital. Mit der
globalen Ausbreitung von Entrepreneurship und Start-up-
Kultur wird die neue Herausforderung darin bestehen,
Investoren mit den grof3en Ideen unserer Zeit zusammen-
zubringen. Doch wéhrend traditionsreiche Geldh&user im
Strudel der Finanzkrise in die Knie gegangen sind und sich
zunehmend wegen teils illegaler Geschéafte haufiger vor
Gericht als an der Wall Street wiederfinden, formiert sich
eine neue Generation von Investmentbanken. Jiinger, klei-
ner, schlagkréftiger! Der Fokus wendet sich bei ihnen vom
Wunsch des schnellen Abschlusses zu einer Kultur der lang-
fristigen, nachhaltigen und somit erfolgreicheren Zusam-
menarbeit zwischen Unternehmen und Investoren.

Und das geschieht weltweit: Wahrend das Silicon Valley
der Start-up-Hotspot global bleibt, prasentieren andere

52| VentureCapital Magazin 2/2013

Technologiezentren wie London oder Berlin bereits zahl-
reiche Technologiefiihrer, denen Venture Capital-Beteiligun-
gen und Private Equity-Gesellschaften Beachtung schen-
ken sollten. Doch gleichzeitig steht die strategische Unter-
nehmensentwicklung grof3er Technologiekonzerne ebenso
vor neuen Herausforderungen. Wahrend nahezu téaglich
neue Start-ups mit frischen Ideen aus dem Boden schief3en,
stammen nur noch wenige Innovationen aus dem Inneren
von Grof3konzernen. Mancher Manager klagt daher schon
dariiber, dass es mehr interessante Start-ups gibt, als sein
Unternehmen in der Lage ist zu kaufen. Doch selbst wenn
Unternehmen iiber die notigen finanziellen Mittel verfiigen,
fehlen ihnen héaufig die Kompetenzen fiir eine erfolgreiche
Ubernahme, wie sie nur wenige Konzerne wie Google oder
Cisco haben. Die Flut von grof3artigen Start-ups iiberall in
der Welt macht es dabei nicht leichter, die besten Ideen
herauszufiltern.

Start-ups und Investoren miissen sich auf massive Veran-
derungen einstellen. Fiir Unternehmen stellen sich dabei
folgende Fragen: Sollte Kapital beschafft werden? Von wem?
Wie viel wird benotigt? Vor dem Borsengang miissen sich
Unternehmen fragen: Sollten wir tiberhaupt an die Borse
gehen? Sind wir dafiir schon bereit oder sollten wir lieber
warten? Wie wird man uns dort nach den Erfahrungen aus
dem Zynga- und Facebook-Borsengang iiberhaupt aufneh-
men? [st ein Verkauf oder eine Fusion ein mogliches Szena-
rio, muss eine Vielzahl von Fragen beantwortet werden:
Soll verkauft werden? Welche Alternativen gibt es und wie
erreiche ich ein moglichst positives Ergebnis? Sind Spin-
outs denkbar?

Die Fragen sind sicherlich nicht neu. Die Art, sie zu beant-
worten, steht und féllt jedoch mit den Personen, die man
danach fragt. Auch in Deutschland scheint die Zeit reif, dass
die Investmentbranche auf eine neue Stufe der Professiona-
litat gehoben wird. Nicht die kurzfristigen, transaktions-
orientierten Beratungsansatze sind Erfolg versprechend,
sondern die von langer Hand geplanten. Nicht erst wenn
eine Finanzierungsrunde unmittelbar bevorsteht, soll mit
der Arbeit begonnen werden, sondern schon weit im Vo-
raus. Denn den Erfolg einer Transaktion bedingt auch immer
die Frage, wie gut und lange ich ein Unternehmen bereits
kenne. Mit diesem Ansatz wird es der Bankergemeinde in
Zukunft gelingen, Vertrauen zuriickzugewinnen: Es geht
nicht mehr um den schnellen, unreflektierten, sondern
um den grof3tmoglichen und nachhaltigen Erfolg. |
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Entrepreneurship

Praxiswissen und gute Ratschlage

flir kapitalsuchende

Unternehmen

Auftaktveranstaltung zum ,,VC Point“ in Regensburg

Im Herbst 2012 wurde der ,VC Point“ an den IT-Speicher
Regensburg verliehen, im Januar fand vor Ort die Auf-
taktveranstaltung im Rahmen eines Workshops statt. Prof.
Michael Gro#3, der Geschdftsfiihrer der VC-Point GmbH, hatte
hierzu einen illustren Kreis an Spezialisten geladen, die den
rund 60 Unternehmern, Griindern und Griindungsinteressier-
ten viel Know-how rund um Beteiligungskapital mit auf den
Weg gaben.

Fokussierte Ansprache des Investors

Ein echtes Heimspiel hatte dabei Dr.
Peter Terhart, der seit vielen Jahren
die Geschifte der S-Refit AG, einem
aktiven Venture Capital-Geber aus Re-
gensburg, fithrt. Terhart, der bis letz-
tes Jahr auch dem Bundesverbands
deutscher Kapitalbeteiligungsgesell-
schaften (BVK) vorsaf3 und Mitglied
des Innovationsrates der Bundesre-
gierung ist, berichtete aus seiner lang-

Prof. Michael Grofs, . .
VC-Point jahrigen Erfahrung mit Griinderteams

und erfolgreichen wie weniger erfolg-
reichen Ideen. Besonders wichtig ist seiner Meinung nach
die zeitlich wie fachlich fokussierte Ansprache der poten-

ziellen Investoren, fasste Terhart zu-
sammen. Zu oft bekdmen Venture
Capital-Investoren Businessplane, die
auf3erhalb des Investitionsfokus lagen
oder einfach in der Phase noch viel zu
frih fiir ein mogliches Engagement
seien. Interessante und gewohnt kri-
tische Diskussionsbeitrage lieferte
hierzu auch Dr. Bernhard Bohm, lang- /
jahriger Business Angel und selbst- ;’_;:;:ZYGT”‘“”*
standiger Unternehmensberater aus

Berlin. ,Ein schlechter Unternehmer ruiniert auch die beste
Geschaftsidee, ein guter Unternehmer macht dagegen
auch aus einer mittelméafdigen Idee ein gutes Geschéaft®,
so Bohm. Auch die Investorenszene und deren teils immer
langer werdende Vertragswerke beleuchtete Bohm aus
unterschiedlichen Blickwinkeln.

Breitgeficherte Investorenszene

Umso wichtiger ist es deshalb, sich auf Ansprache und
mogliches Engagement eines Investors griindlich vor-
zubereiten. Hierfiir lieferte die VC Point-Veranstaltung
eine gute Grundlage. Nach einfiihrenden Worten von
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VC Point

Der VC Point ist ein Giitesiegel fiir ausgewiesene
Kompetenz im Bereich des Venture Capital sowie in
der klassischen Beteiligungsfinanzierung. Das System
,VC Point“ wurde vom ADT Bundesverband Deutscher
Innovations-, Technologie- und Griinderzentren e.V.
gemeinsam mit der VC-Point GmbH ins Leben gerufen.
Der IT-Speicher Regensburg wurde nach Dresden und
Wildau als bundesweit dritter Standort akkreditiert
und bietet ein ganzheitlich orientiertes Management-
beratungs- und Coachingsystem, das sich an kapitalsu-
chende Start-ups und Mittelstandler wendet.

Dr. Bertram Dressel, Prasident des ADT Bundesverbands
Deutscher Innovations-, Technologie- und Griinderzen-
tren, Manfred Koller, dem Leiter des Amts fiir Wirtschafts-
forderung der Stadt Regensburg, und IT-Speicher-Haus-
herr Dr. Herbert Vogler gaben Prof. Dr. Michael Grof3 und
der langjahrige BVK-Geschéftsfiihrer Dr. Holger From-
mann einen umfassenden Uberblick iiber die deutsche Be-
teiligungsszene — vom Business Angel bis zum Buyout-
und Later Stage-Spezialisten. Dariiber hinaus deckte Jorg-
Dieter Battke von der Dresdner Kanzlei Battke Griinberg
Rechtsanwalte z.B. den juristischen Blickwinkel bei Start-
up-Finanzierungen ab, Manfred Steinriede von T+I Consult
aus Potsdam beleuchtete die Anforderungen im Bereich
der Innovation und Technik und mogliche Fordermittel.
Im Workshop fiir mittelstdndische Unternehmen referierten
u.a. Dr. Johannes Weisser von avocado Rechtsanwilte,
Frankfurt, zu M&A-Transaktionsmodellen und Holger Garbs
von der PR-Beratung garbscomm aus Dresden zum Thema
PR- und Medienstrategie.

Fir Start-ups und Mittelstandler, die auf der Suche nach
einem geeigneten Finanzierungspartner sind, bot die VC-
Point-Auftaktveranstaltung eine komprimierte Moglichkeit,
einen ersten Einblick in alle relevanten Bereiche der Un-
ternehmensfinanzierung zu erhalten. Dariiber hinaus
standen die Experten auch nach ihren Vortrégen fir
Gesprache und Tipps zur Verfiigung und boten den Teilneh-
mern eine gute Moglichkeit zur Erweiterung des eigenen
Netzwerks. L

mathias.renz@uc-magazin.de
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Entrepreneurship

Unternehmerinterview

,Unermiudliche Teamleistung
hat uns nach vorn gebracht*

Interview mit Dr. Holger Ulland, CEO, O-Flexx Technologies GmbH

Ein Unternehmen zu fiihren und weiterzuentwickeln ist kei-
nesfalls immer vergniigungssteuerpflichtig. Dr. Holger Ulland,
CEO des Thermoelektrik-Unternehmens O-Flexx Technologies,
kann davon ein Lied singen. Als die Firma 2011 in der Krise
steckte und Vorstand und Investoren absprangen, iibernahm
er Verantwortung: Der bisherige Business Development-
Manager wurde Vorstandsvorsitzender und fahrt seither einen
beeindruckenden Sanierungskurs. Auf dem German Venture
Day iiberzeugten er und sein Team das Publikum. Im Inter-
view berichtet er von seinen Erfahrungen mit Investoren — in
guten wie in schlechten Zeiten.

VC Magazin: Sie haben 2011 in einer Krisensituation die
Geschaftsfiihrung von O-Flexx {ibernommen. Was hat Sie
dazu veranlasst, in einer schwierigen Situation eine so
grof3e Verantwortung zu iibernehmen?

Ulland: O-Flexx Technologies befand sich im Herbst
2011 in einer tiefen Krise: Der damalige CEO hatte nach
nur sieben Monaten das Unternehmen wieder verlassen,
technologisch konnte die Firma in dieser Zeit kaum Fort-
schritte nachweisen, die Investoren zweifelten teilweise
an der Marktfahigkeit der Technologie und die finanziel-
len Reserven gingen zur Neige. Seinerzeit erklarten mein
Kollege und CTO Dr. Gerhard Span und ich uns bereit, die
Geschaftsfiihrung zu ibernehmen, da wir weiterhin von
der Idee und den Marktchancen iiberzeugt sind. Wir hatten
ein gutes Team zur Verfiigung und wollten intern einige
Weichen neu stellen, um das Potenzial unserer Technologie
zu entfalten.

VCMagazin: Welche Erfahrungen haben Sie in dieser
Situation mit Ihren Investoren gemacht? Wie grof3 war der
Rickhalt?

Ulland: Im Jahr 2012 sind uns nur zwei von sieben institu-
tionellen Investoren treu geblieben. Die anderen hatten
falsche Vorstellungen davon, wie lange es im Bereich der
Thermoelektrik dauert, ein massenmarktfahiges Produkt
zu entwickeln. Fortschritte werden nicht linear erzielt, son-
dern in Spriingen — und diese Spriinge konnen auch ins
Leere gehen. Es muss eine ganze Reihe von Parametern
in unseren Prozessen gleichzeitig optimiert werden, damit
ein deutlicher Sprung nach vorn gelingt. Unsere derzeitigen
Investoren Emerald Technology Ventures und SAM GmbH
vertrauen uns auf der Basis regelmafiiger Updates zu
Markt, Technologie und Team und belohnen unser Enga-
gement durch die Bereitstellung erforderlicher Mittel.
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Dr. Holger Ulland

VC Magazin: Was haben Sie bisher bei der Weiterentwick-
lung des Unternehmens erreicht? Worauf sind Sie beson-
ders stolz?

Ulland: Das Jahr 2012 brachte durch eine unermiidliche
Teamleistung wieder einen der erwahnten Spriinge nach
vorn: Wir konnten die elektrische Leistung unseres O-Flexx
Power Straps von unter 100 Milliwatt auf 3 Watt steigern,
also mehr als verdreifdigfachen. Wir haben mit Prototypen
die ersten Umsétze realisiert und mit mehreren Unterneh-
men aus dem Heiztechnikbereich, unserem ersten Fokus-
markt, vielversprechende Entwicklungsprojekte initiiert,
die Heizungen mit thermoelektrischer Energie versorgen
und im Idealfall netzunabhadngig machen koénnen. Das
hatte zum Beispiel im Herbst trotz Wirbelsturm Sandy vie-
len Menschen ein warmes Haus beschert: Die Heizungen
waren vom Wirbelsturm nicht weggeblasen worden, auch
Brennmaterial war vorhanden, allein die elektrische Ener-
gie zum Betrieb der Heizungen fehlte. Hier hatten thermo-
elektrisch versorgte Geréte problemlos funktioniert. Beson-
ders stolz sind Herr Span und ich darauf, dass wir es trotz
weiterhin sehr begrenzter Kapazitdten geschafft haben,
sowohl bei der Technologie, im Markt als auch bei der
Finanzierung Fortschritte zu erzielen.

VC Magazin: Verbrannte Finger gelten als gute Lehrmeis-
ter. Aus welchen schmerzhaften Erfahrungen konnten Sie
besonders viel lernen?

Ulland: Eine schmerzhafte Lektion fiir unser Unterneh-
men war sicher die Erkenntnis, dass ein Konzernmanager
ein Technologie-Start-up nicht zwangslaufig zum Erfolg
fihrt, vor allem bei so komplexen Technologien wie der

www.vc-magazin.de



Thermoelektrik. Darauf haben Herr Span und ich unser
Fiihrungsverhalten nach dem Neustart abgestimmt und
variieren ganz nach Bedarf zwischen Micromanagement
und ganz viel Spielraum fiir unsere Kreativen.

VC Magazin: Sie haben mit Erfolg am German Venture Day
2012 teilgenommen. Wie kénnen Unternehmen aus lhrer
Sicht von solchen Veranstaltungen profitieren? Wo haben
solche Events ihre Grenzen?

Ulland: Der grof3e Vorteil liegt sicher in der Chance, sein
Unternehmen einem sehr breiten Auditorium vorzustel-
len, auch im direkten Vergleich zu anderen Start-up-Kon-
zepten. Aufgrund der knappen Zeitvorgabe ist es jedoch

[=] A=
.

Das vollstandige Interview
mit allen Fragen lesen Sie hier:

gerade fiir Konzepte, die sich nicht auf ,,anfassbare“ Pro-
dukte beziehen, schwer, die Idee und deren Marktfahig-
keit ausreichend zu erklaren. Uns ist dies offenbar gelun-
gen, fiir uns haben sich fruchtbare Erstkontakte zu poten-
ziellen Investoren ergeben.

VC Magazin: Vielen Dank, Herr Ulland, fiir das Interview! H

susanne.glaeser@uc-magazin.de

Zum Gesprichspartner

Dr. Holger Ulland ist CEO der Duisburger O-Flexx
Technologies GmbH. Nach Stationen in der Packaging-
Industrie und einigen internationalen Konzernen kam
er 2006 als Business Development Manager zu O-Flexx,
2011 ibernahm er die Geschéftsfiihrung.
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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 Griinderfonds

Drug Response Dx GmbH
Tatigkeitsfeld: Pharma
Volumen: nicht veroffentlicht (Side-Investor: Qiagen GmbH, Hilden)

Hennigsdorf (DE)

Erst- und Zweitrundenfinanzierungen

AyoxxA Biosystems GmbH Koln
Tatigkeitsfeld: Biotechnologie

Investoren: u.a. KfW Bankengruppe, Frankfurt am Main

Volumen: 3 Mio. EUR (1. Finanzierungsrunde)

In einer ersten Finanzierungsrunde hat AyoxxA Biosystems 3 Mio.
EUR, u.a. auch von der KfW Bankengruppe, erhalten. Die KfW
investiert im Zuge des zweiten Closings 400.000 EUR in das Bio-
technologie-Unternehmen, das im bisherigen Verlauf der Finanzie-
rungsrunde bereits 2,6 Mio. EUR eingesammelt hatte. Das Kapital
soll in die Weiterentwicklung von AyoxxAs Technologieplattform
fiir Proteinanalyse und eine Erweiterung der Produktionsanlagen

fiir ihren neuen Biochip investiert werden.

BioRob GmbH Darmstadt
Tatigkeitsfeld: Robotertechnik

Investoren: High-Tech Griinderfonds Management GmbH, Bonn;
Dr. Schulze Consulting und Holding GmbH, Rosenheim

Volumen: nicht veroffentlicht (Seed-Finanzierung)

Der Entwickler und Hersteller des Leichtbauroboters BioRob, die
BioRob GmbH, hat im Rahmen einer Seed-Finanzierung Kapital
vom High-Tech Griinderfonds und der Dr. Schulze Consulting und
Holding GmbH erhalten. Die Investition soll zur Vorbereitung des
Markteintritts genutzt werden, insbesondere sollen hierbei die
Vertriebsaktivitdten ausgeweitet und die technische Weiterent-

wicklung vorangetrieben werden.

CommitMed GmbH Berlin
Tatigkeitsfeld: Pflegedienstleistung und -produkte

Investoren: IBB Beteiligungsgesellschaft mbH, Berlin;

K-Mail Order GmbH & Co. KG, Pforzheim

Volumen: nicht veroffentlicht (1. Finanzierungsrunde)

Die CommitMed GmbH hat in der ersten Finanzierungsrunde Kapi-
tal von der IBB Beteiligungsgesellschaft und der Klingel Gruppe in
unbekannter Hohe eingesammelt. Das Unternehmen bietet fiir am-
bulant pflegebediirftige Menschen die ,PflegeBox“, ein monatliches
Sortiment an Pflegehilfsmitteln, dessen Kosten von der gesetzlichen
Pflegeversicherung erstattet werden. Geplant ist, die Marktpositi-

on des Produktes auszubauen und zu verstarken.
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Monitor nach Finanzierungsphasen, im hinteren Teil befin-
den sich Secondary Deals, Exits und Fundraisings/Commit-
ments (neue Fonds).

ePetWorld GmbH Miinchen
Tatigkeitsfeld: E-Commerce

Investoren: Point Nine Management GmbH, Berlin; Mountain
Super Angel AG, St. Gallen; Blumberg Capital, San Francisco
Volumen: siebenstelliger Bereich (2. Finanzierungsrunde)

Im Rahmen einer zweiten Finanzierungsrunde hat ePetWorld
Kapital in siebenstelliger Hohe von den Altinvestoren Point Nine
Capital, Mountain Super Angel und Blumberg Capital erhalten. Das
E-Commerce-Unternehmen ist auf Tierfutter spezialisiert und be-

treibt die Internetportale hundeland.de und katzenland.de.

Finanzchef24 GmbH Miinchen
Tatigkeitsfeld: Online-Finanzportal

Investoren: Target Partners GmbH, Miinchen; HW Capital GmbH,
Miinchen

Volumen: 2 Mio. EUR (1. Finanzierungsrunde)

In einer ersten Finanzierungsrunde hat Finanzchef24 2 Mio. EUR von
der Venture Capital-Gesellschaft Target Partners erhalten. Auf3er-
dem beteiligt ist die HW Capital, die bereits seit der Seed-Phase in
das Online-Finanzportal investiert. Finanzchef24 vertreibt vor allem

Gewerbeversicherungen an Kleinunternehmer und Selbststandige.

food direkt GmbH Berlin
Tatigkeitsfeld: E-Commerce

Investoren: IBB Beteiligungsgesellschaft mbH via VC Fonds Kreativ-
wirtschaft, Berlin; Olini Verwaltungsgesellschaft mbH, Markkleeberg;
Lemonade Invest GmbH, Leipzig; Venture Elements GmbH, Leipzig;
Spandau Ventures GmbH, Berlin

Volumen: hoher sechsstelliger Betrag (Seed-Finanzierung)

Der Online-Supermarkt food.de hat in einer Seed-Finanzierungs-
runde Kapital im hohen sechsstelligen Bereich eingesammelt. Neben
den Hauptinvestoren, der IBB Beteiligungsgesellschaft und der Olini
Verwaltungsgesellschaft, haben Lemonade Invest, Venture Elements
und Spandau Ventures in food.de investiert. Die Investition soll

zum Ausbau des deutschlandweiten Angebotes genutzt werden.

gestigon GmbH Liibeck
Tatigkeitsfeld: Software

Investoren: High-Tech Griinderfonds Management GmbH, Bonn;
MBG Mittelstandische Beteiligungsgesellschaft Schleswig-Holstein
mbH, Kiel

Volumen: nicht veroffentlicht (Seed-Finanzierung)

Gestigon, der Entwickler einer Software fiir beriihrungsloses Steuern
von Geraten durch Gesten, hat in einer Seed-Finanzierungsrunde
Kapital vom High-Tech Griinderfonds sowie der Mittelstandischen
Beteiligungsgesellschaft Schleswig-Holstein erhalten. Unterstiitzt

wird damit der internationale Markteintritt des Unternehmens.
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GNA Biosolutions GmbH
Tatigkeitsfeld: Biotechnologie

Martinsried (DE)

Investoren: u.a. Mey Capital Matrix GmbH, Miinchen

Volumen: nicht veroffentlicht (2. Finanzierungsrunde)

Die GNA Biosolutions GmbH hat eine zweite Finanzierungsrunde
abgeschlossen, bei der May Capital Matrix als Lead-Investor agiert.
Das Unternehmen ist auf die Entwicklung eines Systems zur DNA-

Detektion spezialisiert.

Greenergetic GmbH Koln
Tatigkeitsfeld: Fotovoltaik/Online-Vertrieb

Investoren: Griinderfonds Bielefeld-Ostwestfalen, Bielefeld;
Howaldt Energies Gruppe, Feldafing

Volumen: nicht veroffentlicht (Seed-Finanzierung)

Der Grinderfonds Bielefeld-Ostwestfalen und das Fotovoltaik-
Unternehmen Howaldt Energies haben sich im Rahmen einer Seed-
Finanzierung an der Greenergetic GmbH beteiligt. Das Start-up
plant, via Internet schliisselfertige Fotovoltaik-Anlagen an Endkun-
den zu vertreiben, der Launch des entsprechenden Online-Portals

ist fiir Marz geplant.

myobis GmbH Miinchen
Tatigkeitsfeld: Software as a Service/Online-Vermarktung
Investoren: Seventure Partners, Paris; RI Digital Ventures GmbH,
Hamburg; Business Angels

Volumen: 1,5 Mio. EUR (1. Finanzierungsrunde)

Das Miinchener Start-up myobis hat eine erste Finanzierungsrunde
in Hohe von 1,5 Mio. EUR eingeworben. Lead-Investor ist Seventure
Partners, mit dabei sind auf3erdem RI Digital Ventures und mehrere
Business Angels. Myobis bietet ein Buchungssystem, das Anbietern
von Events oder Dienstleistungen die Online-Buchung ermoglicht.
Das Unternehmen adressiert vor allem lokale Kleinanbieter und
die Tourismusbranche. Kunden des Start-ups, das im Sommer 2011

gegriindet wurde, sind u.a. Kempinski und FTL

Papersmart GmbH Berlin
Tatigkeitsfeld: Internet

Investoren: u.a. Tobias Schmidt, Miinchen

Volumen: hoher sechsstelliger Bereich (2. Finanzierungsrunde)

In einer 2. Finanzierungsrunde hat die Papersmart GmbH Kapital im
hohen sechsstelligen Bereich von Business Angel Tobias Schmidt
sowie anderen Investoren aus den Bereichen E-Commerce und der
Warengruppe Papier-, Biiro und Schreibwaren erhalten. Papersmart
bietet eine Online-Vergleichsplattform fiir Biirobedarfsartikel. Das
eingesammelte Kapital soll in Wachstum investiert werden: Mit der
Schaltung von Anzeigen in B2B-Medien und dem Ausbau des Direkt-

marketings will das Unternehmen seinen Bekanntheitsgrad erhohen.

Picture Tree International GmbH Deutschland
Tatigkeitsfeld: Film

Investoren: IBB Beteiligungsgesellschaft mbH via VC Fonds Kreativ-
wirtschaft, Berlin; private Investoren

Volumen: nicht veroffentlicht (1. Finanzierungsrunde)

Picture Tree International, ein international ausgerichtetes Film-
vertriebs- und Produktionsunternehmen, hat eine Finanzierung
durch die IBB Beteiligungsgesellschaft und einige Privatinvestoren
erhalten. Geplant ist auflerdem die Beteiligung von Produktions-

partnern aus Skandinavien, Kanada und Stidafrika.
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TestObject GmbH Berlin
Tatigkeitsfeld: Mobile

Investoren: Investitionsbank des Landes Brandenburg via Friih-
phasenfonds Brandenburg, Potsdam; West TechVentures, Frankfurt
Volumen: siebenstelliger Betrag (1. Finanzierungsrunde)

Das auf Technologien fiir Mobile Apps spezialisierte Unternehmen
TestObject erhélt in einer ersten Finanzierungsrunde Kapital im
siebenstelligen Bereich von der Investitionsbank des Landes Bran-
denburg und der Beteiligungsgesellschaft West TechVentures der
Software & Support Media GmbH. Das frische Kapital sowie Me-
dienleistung sollen den baldigen Markteintritt und die Weiterent-

wicklung eigener Technologien férdern.

Weitere Finanzierungsrunden

AdClear GmbH Berlin
Tatigkeitsfeld: Online-Marketing

Investoren: u.a. Dr. Steiner Digital Beteiligungsverwaltungsgesell-
schaft mbH und Co. KG, Berlin

Volumen: hoher sechsstelliger Bereich (Wachstumsfinanzierung)
AdClear, ein Technologieanbieter im Bereich Online-Marketing, hat
in einer Finanzierungsrunde Kapital im hohen sechsstelligen Bereich
eingesammelt. Die Investition wurde vom neuen Lead-Investor Dr.
Steiner Digital getatigt und soll genutzt werden, um die Expansion

des Unternehmens zu unterstiitzen.

Bidmanagement GmbH Berlin
Tatigkeitsfeld: Online-Marketing

Investor: Investitionsbank Berlin, Berlin

Volumen: siebenstelliger Bereich (Wachstumsfinanzierung)

Uber das Forderprogramm Pro Fit investiert die Investitionsbank
Berlin einen siebenstelligen Betrag in die Bidmanagement GmbH,
Betreiberin von Adspert. Die Software verwaltet und optimiert On-
line-Werbekampagnen und passt dabei Gebote auf Keywords und
Displays automatisch an. Das frische Kapital soll insbesondere in

die weitere Verbesserung der Adspert-Technologie flief3en.

Crescendo Bioscience
Tatigkeitsfeld: Labordiagnostik
Investoren: u.a. Aeris Capital AG, Pfaffikon (CH); Kleiner Perkins

San Francisco

Caufield & Byers, Menlo Park; Safeguard Scientifics, Inc., Wayne;
Skyline Ventures, Palo Alto;

Volumen: 28 Mio. USD (4. Finanzierungsrunde)

Das auf molekulare Labordiagnostik spezialisierte Unternehmen
Crescendo Bioscience hat in einer vierten Finanzierungsrunde Kapi-
tal in Hohe von 28 Mio. USD eingesammelt. Zu den Investoren geho-
ren neben amerikanischen Venture-Gesellschaften auch die Schwei-
zer Aeris Capital. Mit dem frischen Kapital soll die Vermarktung des

Tests fiir Rheumatoide Arthritis, Vectra DA unterstiitzt werden.

d3media AG Hamburg
Tatigkeitsfeld: Online-Marketing

Investor: Innovationsstarter Hamburg GmbH, Hamburg

Volumen: nicht veroffentlicht (Wachstumsfinanzierung)

Der Innovationsstarter Hamburg beteiligt sich am Spezialdienst-
leister fiir datengetriebenes Display Advertising d3media. Das Ka-
pital in unbekannter Hohe soll vor allem in die Produktentwicklung
und die Weiterentwicklung der Technologien sowie das Vorantrei-

ben des Wachstums investiert werden.

VentureCapital Magazin 2/2013 |59

)uequaleq



Datenbank

Deal des Monats

GetYourGuide AG
Tatigkeitsfeld: Online-Buchungsplattform

Volumen: 14 Mio. USD (Wachstumsfinanzierung)

vorantreiben.

Investoren: Spark Capital Partners, LLC, Boston; Highland Capital Partners, Cambridge

GetYourGuide, eine Buchungsplattform fiir Touren, Attraktionen und Ausfliige, erhélt eine Finanzierung tiber 14 Mio. USD von Spark
Capital Partners und Highland Capital Partners. Das Angebot der Schweizer reicht von der Vermittlung von Veranstaltungen bis hin zu
historischen Fithrungen, laut Unternehmensangaben iiber 16.900 Produkte an weltweit 1.680 Zielen. GetYourGuide, das aktuell iber
Niederlassungen in Ziirich, Berlin und Las Vegas verfiigt, will mit den neu eingeworbenen Mitteln seine weitere Internationalisierung

Ziirich

GetYourGuide AG Ziirich
Tatigkeitsfeld: Online-Buchungsplattform

Investoren: Spark Capital Partners, LLC, Boston; Highland Capital
Partners, Cambridge

Volumen: 14 Mio. USD (Wachstumsfinanzierung)

Nahere Angaben siehe Deal des Monats

Griinspar GmbH Miinster
Tatigkeitsfeld: Cleantech/Software

Investor: Mountain Cleantech AG, Zurich

Volumen: nicht veroffentlicht (Wachstumsfinanzierung)

Mountain Cleantech beteiligt sich an Griinspar, sowohl Verkaufs-
plattform fiir energie- und ressourcensparende Produkte als auch
Software as a Service-Anbieter. Mit der Investition soll das Wachs-
tum des Unternehmens geférdert werden. Hierbei sind die Erweite-
rung der Kapazitat, das Einstellen neuen Personals sowie die mit-

telfristige Expansion innerhalb Europas geplant.

Mediakraft Networks GmbH
Tatigkeitsfeld: Internet-TV
Investor: Shortcut Ventures GmbH, Hamburg

Weilheim in Oberbayern

Volumen: siebenstelliger Bereich (Wachstumsfinanzierung)

Die Hamburger Venture Capital-Gesellschaft Shortcut Ventures
steigt mit einem siebenstelligen Betrag bei Mediakraft Networks
ein. Die Bayern betreiben verschiedene deutschsprachige Online-
TV-Kanéle. Die neu eingeworbenen Gelder sollen vor allem in die

nationale und internationale Expansion flief3en.

Paymill GmbH Miinchen
Tatigkeitsfeld: Online-Payment

Investoren: Sunstone Capital A/S, Kopenhagen; HV Holtzbrinck
Ventures Adviser GmbH, Miinchen

Volumen: 10 Mio. EUR (Wachstumsfinanzierung)

Der Online-Payment-Anbieter Paymill wirbt 10 Mio. EUR von Holtz-
brinck Ventures und Sunstone Capital ein. Das Miinchner Unter-
nehmen bietet Online-Shops und Service-Providern die Moglich-
keit, gangige Zahlungsmethoden, insbesondere Online-Kartenzah-
lung, in ihre Plattform zu integrieren. Die neuen Gelder sollen fiir
das weitere Wachstum sowie den Ausbau von Plattform und Kun-

denservice eingesetzt werden.
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Pearlfection GmbH Miinchen
Tatigkeitsfeld: E-Commerce

Investoren: Mountain Super Angel AG, St. Gallen; Ecommerce
Alliance AG, Miinchen; Berlin Ventures BG GmbH, Berlin; KfIW
Bankengruppe, Frankfurt am Main; Martin Sinner, Berlin

Volumen: siebenstelliger Betrag (Wachstumsfinanzierung)

Der Miinchner Anbieter von Schmuck zum Selbstgestalten Pearl-
fection hat bei seinen bisherigen Anteilseignern eine siebenstellige
Wachstumsfinanzierung eingeworben. Neben Mountain Super
Angel und Ecommerce Alliance, die beide bereits im Sommer 2011
an einer Investitionsrunde beteiligt waren, investierten auch Berlin
Ventures, die KfW und Idealo.de-Griinder Martin Sinner. Das neu
eingeworbene Kapital soll insbesondere fiir das weitere Wachstum

und die Starkung der Marktposition verwendet werden.

YouCook GmbH Diisseldorf
Tatigkeitsfeld: Lebensmittel

Investoren: NRW.Bank, Diisseldorf; Sirius Venture Partners GmbH,
Wiesbaden; Business Angels

Volumen: nicht veroffentlicht (Wachstumsfinanzierung)

Der Anbieter von gesunden Schnellgerichten YouCook hat zwei neue
Investoren gewonnen. Neben dem Lead-Investor, der NRW.Bank,
beteiligen sich auf3erdem Sirius Venture Partners sowie Business
Angels. Mit der Finanzierung wird die Entwicklung neuer Produkte

sowie die Markterweiterung in deutschen Supermaérkten untersttitzt.

Amtec Advanced Mould Technology GmbH Hohenwestedt (DE)

Tatigkeitsfeld: Maschinenbau

Investoren: Apriori Beteiligungen GmbH, Hamburg; Bernd Haefke;
private Investoren

Art der Transaktion: Kauf aus Insolvenz

Volumen: nicht veroffentlicht

Den insolventen Hersteller fiir Prazisions-Spritzgerdte Amtec er-
wirbt Apriori Beteiligungen zusammen mit dem Geschaftsfithrer der
Amtec, Bernd Haefke, sowie weiteren Privatpersonen. Damit wird
das Fortfithren des Geschaftsbetriebs gesichert. Die neue Gesell-
schaft firmiert unter Amtec Advanced Mould Technology GmbH.
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Anneliese Mertes GmbH Eschweiler
Tatigkeitsfeld: Backereiausriister

Investor: S-UBG AG, Aachen

Art der Transaktion: Management Buyout

Volumen: nicht veroffentlicht

Die S-UBG AG kauft die insolvente Anneliese Mertes GmbH und hat
dazu gemeinsam mit dem zweikOpfigen Managementteam eine
neue Gesellschaft gegriindet, die den gesamten Geschéftsbetrieb
iibernimmt und fortfiihrt. Management und S-UBG wollen zunéachst
verlorenes Vertrauen bei Mitarbeitern, Kunden und Lieferanten zu-
riickgewinnen. Mittelfristig wird ein Umsatzwachstum insbesondere

in Osteuropa und eine fithrende Stellung im Markt angestrebt.

GHM Messtechnik GmbH
Tatigkeitsfeld: Messtechnik
Investoren: VR Equitypartner GmbH, Frankfurt am Main; Bayern
LB Capital Partner GmbH, Miinchen

Art der Transaktion: Mehrheitsbeteiligung

Volumen: nicht veroffentlicht

Regenstauf (DE)

Die Beteiligungsgesellschaften VR Equitypartner und Bayern LB
Capital Partner tibernehmen gemeinsam die Mehrheit der Anteile
der GHM Gruppe. Das Unternehmen aus dem Bereich Mess- und
Regeltechnik unterhalt vier Standorte in Deutschland mit tiber 200
Mitarbeitern sowie Tochtergesellschaften in Danemark, den Nie-
derlanden und Tschechien. In Zukunft soll die seit einigen Jahren
verfolgte Buy & Build-Strategie fortgefithrt und damit das weitere
Wachstum des Unternehmens sichergestellt werden.
Infoniga Payroll Holding GmbH Salzburg
Tatigkeitsfeld: Dienstleistung

Investor: CornerstoneCapital Verwaltungs AG, Frankfurt am Main
Art der Transaktion: Management Buyout

Volumen: nicht veroffentlicht

Im Rahmen eines Management Buyouts hat sich die Cornerstone-
Capital Verwaltungs AG an der Payroll Holding GmbH beteiligt. Nach
Abschluss der Transaktion, deren Volumen nicht veroffentlicht
wurde, halt CornerstoneCapital die Mehrheit der Anteile an der auf

Payroll Services spezialisierten Dienstleistungsgesellschaft.

Richard Schahl GmbH
Tatigkeitsfeld: Leuchtmittel
Investoren: Invest Unternehmensbeteiligungs Aktiengesellschaft,

Miinchen

Linz; Raiffeisen KMU Beteiligungs AG, Linz; Jorg Jahnke; Christian
Sardar

Art der Transaktion: Management Buyout

Volumen: nicht veroffentlicht

Zusammen mit der Invest Unternehmensbeteiligungs AG und der
Raiffeisen KMU Beteiligungs AG hat das bestehende Management
der Richard Stahl GmbH Jorg Jahnke und Christian Sardar 100% der
Anteile am Unternehmen tibernommen. Jahnke und Sardar halten

nun 30%. Die Transaktion erfolgt im Zuge einer Nachfolgelésung.

Stoll Maschinenfabrik GmbH
Tatigkeitsfeld: Agrartechnik
Investor: DMB Deutsche Mittelstand Beteiligungen GmbH, Hamburg
Art der Transaktion: Buyout

Volumen: nicht veroffentlicht

Lengede (DE)
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Die DMB Deutsche Mittelstand Beteiligungen hat die auf die
Herstellung von Frontladern fiir Traktoren spezialisierte Stoll Ma-
schinenfabrik iibernommen. Mit der neuen Investition soll die
internationale Expansion des Unternehmens gefordert und die
Marktposition weiter ausgebaut werden.
Wenzel Group GmbH & Co. KG Wiesthal
Tatigkeitsfeld: Messtechnik

Investor: S-Partner Kapital AG, Miinchen

Art der Transaktion: stille Beteiligung

Volumen: nicht veroffentlicht

Die Wenzel Group hat S-Partner Kapital als Investor gewonnen. Die Be-
teiligungsgesellschaft engagiert sich im Rahmen einer stillen Beteili-
gung. Der Anbieter fiir Messtechnik beliefert hauptsachlich die Auto-
mobilindustrie, die Luft- und Raumfahrt sowie den Maschinenbau. Das
frische Kapital soll genutzt werden, um die Expansion des Unterneh-
mens zu finanzieren. Hierbei sollen Aufgabenfelder weiterentwickelt

und die internationale Prasenz der Wenzel Group verstarkt werden.

Secondary Deals

Cartonplast Group GmbH Dietzenbach (DE)
Tatigkeitsfeld: Verpackungen
Erwerbender Investor: Stirling Square Capital Partners Jersey

Management Limited, Jersey (UK)

)uequaleq

Verauf3ernde Investoren: u.a. Synergo SGR SpA, Mailand
Volumen: nicht veroffentlicht

Stirling Square Capital Partners hat gemeinsam mit dem Carton-
plast-Management das auf Kunststoffverpackungen spezialisierte
Unternehmen erworben. Zu den verauf3ernden Investoren zahlt

u.a. die Synergo SGR SpA.

Faist ChemTec GmbH
Tatigkeitsfeld: Akustikreduzierung

Worms

Erwerbender Investor: Findos Investor GmbH, Miinchen
VeraufRernde Investoren: Faist Invest GmbH, Krumbach;
Hannover Finanz GmbH, Hannover

Volumen: nicht veroffentlicht

Findos Investor kauft fiir einen nicht veroffentlichten Betrag die Faist
ChemTec GmbH von den bisherigen Eigentiimern Faist Invest und
Hannover Finanz. Letztere bleibt jedoch tiber eine Riickbeteiligung
als Minderheitsgesellschafter mittelbar am Unternehmen beteiligt.
Faist ChemTec ist Hersteller von Produkten zur Reduzierung von
Korperschall fiir die Automobil- und Haushaltsgerateindustrie.
newtron AG Dresden
Tatigkeitsfeld: Software/E-Procurement

Verauf3ernder Investor: bmp media investors AG, Berlin
Erwerbender Investor: Liechtensteinische Post Beteiligungs AG, Linz
Volumen: siebenstelliger Betrag

Bmp media investors setzen ihre Neuausrichtung fort und verkaufen
ihre Beteiligung an der Dresdner newtron AG. Den Anteil von 34,4%
ibernimmt die Beteiligungstochter der Liechtensteinischen Post,
die bereits einen Mehrheitsanteil an der dsterreichischen DIG AG
hélt, wie newtron ein E-Procurement-Dienstleister. Bmp war seit
1999 an dem Dresdner Unternehmen beteiligt und erzielt laut eigenen

Angaben einen Gewinn mit dem Exit. }
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vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG
Tatigkeitsfeld: Finanzkommunikation

Frankfurt am Main

Veriauf3ernder Investor: CornerstoneCapital Verwaltungs AG,
Frankfurt am Main

Erwerbender Investor: Carlyle Group, Washington D.C.

Volumen: 26,4 Mio. EUR

Die Carlyle Gruppe tibernimmt die Anteile von CornerstoneCapital
an der vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste. Der Investor hatte ein
Ubernahmeangebot von 2,80 EUR je Aktie gemacht, nach dessen
Annahme das Transaktionsvolumen 26,4 Mio. EUR betragt. Corner-
stoneCapital hatte die vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG 2004
im Rahmen eines Management Buyouts gekauft.

Kununu GmbH Wien
Tatigkeitsfeld: Online-Bewertungsportal

Investoren: TheMedialL.ab GmbH & Co. KG, Hamburg;
Privatinvestoren

Art der Transaktion: Trade Sale

Volumen: 3,6 bis 5,8 Mio. EUR

Das soziale Netzwerk Xing ibernimmt die Online-Plattform kununu
und zahlt dafiir 3,6 Mio. EUR. Gebunden an Meilensteine konnten
weitere Zahlungen bis zu einer Gesamthohe von 5,8 Mio. EUR flieRen.
Auf kununu bewerten Mitarbeiter und Bewerber Arbeitgeber, die
Website zahlt laut eigenen Angaben rund drei Millionen Seitenauf-
rufe pro Monat. Bislang gehorte die Plattform TheMediaLab, einer
Beteiligungsgesellschaft der Mediengruppe Madsack und der WAZ
Mediengruppe, und Privatinvestoren. Zwischen Xing und kununu

besteht bereits seit zwei Jahren eine Kooperation.

Phonix Armaturen-Werke Bregel GmbH
Tatigkeitsfeld: Armaturen
Investor: Axa Private Equity, Paris
Art der Transaktion: Trade Sale
Volumen: 82 Mio. EUR

Axa Private Equity verduflert ihre Anteile an der Phonix/Strack-

Volkmarsen (DE)

Armaturengruppe an die Flow Control-Sparte des amerikanischen
Industriekonzerns Curtiss-Wright. Gemeinsam mit dem neuen
Eigner will der Hersteller von Spezialventilen die Unternehmens-

entwicklung weiter fortsetzten.

Bleiben Sie auch zwischen

zwei Ausgaben auf dem

Laufenden: Aktuelle Deals finden Sie unter
www.vc-magazin.de > news > deals
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Emerald Clean Tech Fund llI Ziirich
Fokus: Cleantech

Volumen: 100 Mio. EUR (Ziel)

Status: zweites Closing

Emerald Technology Ventures hat das zweite Closing des dritten
Cleantech-Fonds, des Emerald Clean Tech Fund III, mit einem Ziel-
volumen von 100 Mio. EUR bekannt gegeben. Neben den bestehenden
Investoren, zu denen u.a. ABB, Clariant, Sulzer und einige Family
Offices gehoren, investieren nun auch Evonik Industries, Mahle und
Cofisa (Sibelco). Der Investitionsfokus des Fonds liegt auf Frithpha-
senbeteiligungen in den Sektoren Energie, Wasser und Rohstoffe.

EQT Infrastructure Il

Fokus: Infrastruktur

Volumen: 1,9 Mrd. EUR

Status: Final Closing

Die Beteiligungsgesellschaft EQT hat ihren zweiten Infrastrukturfonds
bei 1,9 Mrd. EUR geschlossen. Der Fonds plant Investments in
europaische und amerikanische Infrastrukturunternehmen aus dem
Mittelstand und ist bereits drei Beteiligungen eingegangen, u.a. ist

er gemeinsam mit E.on bei E.on Energy from Waste eingestiegen.

Equistone Partners Europe Fund IV

Fokus: Later Stage

Volumen: 1,5 Mrd. EUR

Status: Final Closing

Nach dem Spin-off aus der Barclay Bank haben Equistone Partners
Europe (EPE) ihren ersten Fonds als unabhéngiges Private Equity-
Haus geschlossen. Der Fonds EPEF IV sammelte innerhalb eines
Jahres 1,5 Mrd. EUR ein. Der Investitionsfokus liegt wie bei den
Vorgangerfonds auf etablierten mittelstindischen Wachstums-

unternehmen.

High-Tech Griinderfonds Il

Fokus: Technologieunternehmen, Early Stage

Volumen: 301,5 Mio. EUR

Status: zweites Closing

Der High-Tech Griinderfonds gibt das zweite Closing des High-Tech
Griinderfonds II bei 301,5 Mio. EUR bekannt. Der Investitions-
schwerpunkt liegt, wie schon beim Vorgéngerfonds, auf jungen

deutschen Technologieunternehmen. |

Der Deal-Monitor entsteht mit
freundlicher Unterstiitzung des

Bundesverband Deutscher
Kapitalbeteiligungsgesellschaften
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05.-06.02.2013
Frankfurt

05.02.2013
Frankfurt

05.02.2013
Diisseldorf

06.02.2013
Frankfurt

08.02.2013
Ziirich

14.02.2013
Erfurt

19.02.2013
Bonn

22.02.2013
Hamburg

23.02.2013
Diisseldorf

25.-28.02.2013
Berlin

25.02.2013
Berlin

26.02.2013
Berlin

07.03.2013
Diisseldorf

07.03.2013
Duisburg

11.-13.03.2013
Barcelona

12.03.2012
Diisseldorf

13.-14.03.2013
Genf

13.-14.03.2013
Aachen

14.03.2013
Miinchen

14.03.2013
Berlin

19.-20.03.2013
Heidelberg

21.03.2012
Karlsruhe

VGF Verband Geschlossene Fonds
www.vgf-summit.de

ILF Institute for Law and Finance, P+P Péllath + Partners
www.pplaw.com

Private Equity Forum NRW

Aurelia Private Equity
www.aurelia-pe.de

SPEC
www.pe-conference.com

Bundesverband Deutscher
Kapitalbeteiligungsgesellschaften (BVK)
www.bvkap.de

CatCap, Neuhaus Partners, Shortcut Ventures
www.venture-lounge.de

Hamburg Media Scool
www.onlinemarketingrockstars.de

Bérse Online, G + J Events
www.anlegerforum.de

ICBI — International Centre for Business Information
www.icbi-superreturn.com

P+P Péllath + Partners
www.pplaw.de

Deutscher Sparkassen- und Giroverband
www.dsgv.de

Simon Olgischlager
www.businesswithsoul.de

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

EBD Group
www.ebdgroup.com

Mergermarket
www.mergermarket.com

EVCA
www.evca.eu

FIR an der RWTH Aachen
www.fir.rwth-aachen.de

Evobis
www.evobis.de

BVK
www.bvkap.de

MFG Baden-Wiirttemberg
www.mfg.de

CyberForum
www.cyberforum.de

Events

Datum & Ort Veranstalter Event

VGF Summit 2013: Verbandstreffen mit Vortrdgen und Diskussionen
fiir die Geschlossene-Fonds-Branche
Teilnahme: ab 303 EUR

Seminar: ,M&A im Banken- und Sparkassensektor”
Teilnahme: kostenfrei

Thementag: ,Von Chancen, Risiken und Nebenwirkungen —
Aktuelle Entwicklungen im Healthcare-Markt*
Teilnahme: Mitglieder kostenfrei, Nicht-Mitglieder: 110 EUR

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

Swiss Private Equity Conference 2013:
Treffen der Schweizer Beteiligungsindustrie
Teilnahme: ab 495 CHF

Thiiringen Tag: Branchentreffen in Thiiringen,
Motto: Beteiligungskapital als Finanzierungsoption
Teilnahme: k.A.

VentureLounge: Hightech, Cleantech & Software
Teilnahme: 130 EUR

Online Marketing Rockstars: Seminar-Event rund ums Online-Marketing
Teilnahme: 249 EUR

Birse Online Anlegerforum: Tipps und Tricks fiir private Anleger
Teilnahme: k.A.

SuperReturn International 2013: Jahrliches Zusammentreffen von
rund 1.500 Entscheidungstrégern der internationalen Private Equity-Szene
Teilnahme: ab 2.021,81 GBP

Super Return International Evening Reception P+P:
Abendveranstaltung im Anschluss an den Deutschland-Tag der SuperReturn
Teilnahme: k.A.

11. Sparkassen-Forum Deutscher Mittelstand:
Kongress fiir Mittelstandler und Sparkassen
Teilnahme auf Einladung

Business with Soul 4.0: Branchentreff fiir Start-ups und Entscheider aus NRW
Teilnahme: ab 29 EUR

German.Venture.Day 2013: Treffen von Investoren und Start-ups,
Thema: Exit — Strategische Planung versus faktische Realitét
Teilnahme: Mitglieder kostenfrei, Nicht-Mitglieder: 119 EUR

BIO-Europe Spring 2013:
Treffen der Biotech-Industrie mit fiilhrenden PE- und VC-Investoren
Teilnahme: ab 1.790 EUR

German M&A and Private Equity Forum 2013:
Branchenkongress fiir Firmenkaufer und -verkéaufer
Teilnahme: ab 795 GBP

EVCA Investor's Forum 2013: Jahrliches Zusammentreffen
von rund 200 fiihrenden Investoren in der Private Equity-Szene
Teilnahme: 2.295 EUR

16. Aachener Dienstleistungsforum: Austauschplattform fiir Flihrungskrafte
und andere Experten aus Unternehmen unterschiedlichster Branchen und GroBen
Teilnahme: 895 EUR

evobis Venture Conference: Thema: ,Software, Internet & Mobile*“
Teilnahme: ab 150 EUR

Parlamentarischer ,,Nord“-Abend in der Landesvertretung Niedersachsen
Teilnahme auf Einladung

12. Heidelberger Innovationsforum:
Networking Event fiir IT-Forscher und Marktakteure
Teilnahme: ab 180 EUR

4. Karlsruher Venture Day 2013: Matching Event in der Region Karlsruhe
Teilnahme: k.A.

www.vc-magazin.de
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Zitat des Monats

A

»Mein Ziel ist es, die digitale Wirtschaft als Schliisselbranche fiir die gesamte
Wirtschaft in Deutschland zu stirken."

Bundeswirtschaftsminister Dr. Philipp Résler hat im Januar erstmals den 24-képfigen
Beirat , Junge Digitale Wirtschaft“ einberufen, der den Minister in wichtigen Fragen
der Internetwirtschaft beraten soll. Bei der konstituierenden Sitzung hob er die Be-
deutung der jungen Branche fiir die Zukunftsfihigkeit der Bundesrepublik hervor.

Ausblick

Datenbank
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People

EIF baut Team aus

Der European Investment Fund hat sein ERP-Team verstarkt: Bereits im
November hat Bjorn Tremmerie (2.v.l.) die Nachfolge von Dr. Markus
Schillo angetreten. Er ist seit 2002 fiir den EIF tatig und arbeitete zuvor
beim belgischen Frithphasenfonds FLV Fund. Sein Team, das 2012 aus-
gebaut wurde, besteht mit Carsten Just, Ralf Emmerich, Nitan Pathak
und Johannes Virkkunen (v.l.n.r.) aus vier Investment Professionals
und wird von Martina Veit als Teamassistenz unterstiitzt. Carsten Just
zeichnet hauptverantwortlich fiir den deutschen Piloten des European
Angels Funds (EAF), der im vergangenen Jahr gelauncht wurde.

Hans Schreck hat zum
Jahreswechsel TVM Capi-
tal verlassen. Er war Ge-
neral Partner der Venture
Capital-Gesellschaft und
seit 1999 an Bord. Uber
seine weiteren Plane war
bis Redaktionsschluss nichts bekannt.

Der Dachfonds Pantheon
hat Andrea Echberg zur
Partnerin und Leiterin
europaische Infrastruktur-
investments berufen. Sie
wird vom Londoner Biiro
aus tatig sein. Echberg kommt von
der Société Générale, wo sie bereits
eine leitende Funktion im Infrastruk-
turbereich innehatte.

Die Beteiligungsgesellschaft Nord Hol-
ding aus Hannover wird in der Tiirkei
aktiv. Servet Topalaglu hilft als standi-
ger Vertreter vor Ort bei der Erschlie-
3ung des tiirkischen Marktes. Er war
bereits bei Daimler-Benz, Siemens und
fir den Metro-Konzern in der Tirkei
tatig.

| Charles Dallara, derzeit
Managing Director des Ins-
titute of International Fi-
nance (IIF), wechselt im
Mai als Chairman Ameri-
cas zur Partners Group
und wird voraussichtlich in den Ver-
waltungsrat berufen.

Lukas Biberacher verstarkt seit Januar
als Projektmanager das Venture Capital-
Team der BayBG Bayerische Beteili-

www.vc-magazin.de

gungsgesellschaft. Er war
davor als Unternehmens-
griinder im Bereich Elek-
trotechnik tatig und verant-
wortete dort als Ge-
schaftsfiihrer die Bereiche
Finanzen und Vertrieb.

Dr. Georg Ried ist seit Januar Ge-
schaftsfiihrer der Beteiligungsgesell-
schaft Bayern Kapital. Er tritt die Nach-
folge von Rudolf Mayr an, der im Herbst
iiberraschend verstorben ist. Roman
Huber bleibt unverdndert weiterer
Geschaftsfiihrer. Ried bekleidete seit
1993 verschiedene Positionen in den
Bereichen Innovation, Forschung und
Technologie im Bayerischen Wirt-
schaftsministerium, zuletzt als Leiter
des Referats ,Cluster, Fraunhofer-
Gesellschaft“ und war bereits zwischen
1998 und 2001 als Beteiligungsmana-
ger fiir Bayern Kapital tatig gewesen.

Die Kanzlei P+P Pollath +
Partners hat zum Jahres-
beginn Dr. Philip Schwarz
van Berk (li.) und Dr.
Ralf Bergjan, beide bis-
lang als Counsel fiir die
Sozietat tatig, zu Partnern
ernannt. Van Berk ist auf gesell-
schaftsrechtliche und steuerliche
Strukturierung von Private Equity-
und Venture Capital-Fonds sowie
aufsichtsrechtliche Aspek-
te spezialisiert. Bergjans
Schwerpunkte liegen u.a.
auf M&A-Transaktionen, [
Restrukturierungen und
Joint Ventures.

Seit Jahresbeginn ver-
starkt Mario Linimeier
das Managementteam der
auf Healthcare speziali-
sierten Investmentbera-
tung Medical Strategy.
Sein Schwerpunkt liegt in
der Analyse von Healthcare-Unterneh-
men und der Mitwirkung im Portfolio-
management. Zuvor war er bei KPMG
in der strategischen Transaktionsbe-
ratung u.a. fiir Private Equity-Man-
danten tatig.

Marvin Dominic Andra
verstarkt als Investment-
manager das Team des
High-Tech Griinderfonds.
Seine Schwerpunkte lie-
gen in den Bereichen Bu-
siness Development, Businessplane,
Markteinfiihrungen, Vertrieb und Pri-
cing. Andra hat bereits selbst einige
Unternehmen gegriindet und zahlrei-
che Auszeichnungen gewonnen.

Hendrik Pelckmann ist
neuer Geschaftsfithrer des
Bereiches Fonds- und
Assetmanagement der
Wealth Management Capi-
tal Holding GmbH. Pelck-
mann, der zuletzt den
Bereich Produkte und Kredit in der
Division Private Banking verantwor-
tete, tritt beim Sachwertespezialist der
HypoVereinsbank die Nachfolge von
Winfried Schiilken an.
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Lesen Sie weiter auf VC-Magazin.de

Themenwoche Crowdinvesting

Am 4. Februar startet VC-Magazin.de eine The-
menwoche rund ums Crowdinvesting. Experten
erklaren, warum Start-ups vom neuen Modell
nicht nur finanziell profitieren und wo die Chan-
cen fUr Anleger liegen. Auch die Plattformbetrei-
ber selbst kommen zu Wort und missen erkla-
ren: Wo ist ihr Alleinstellungsmerkmal?

Der Patentschutz sollte
den Markten folgen

Venture Capital-Investoren sollten ausreichend
Kapital fiir den Aufbau eines Schutzrechtsport-
folios zur Verfligung stellen. Mit der richtigen
Strategie kdnnen Start-ups und ihre Investoren
bei planbaren Investitionen frihzeitig Grundla-
gen schaffen, um die Werte des Unternehmens
zu sichern, wenn Folgeunternehmen den Markt
betreten.

Den Beitrag finden Sie hier:

crowdshop, Ranksider, CoboCards

In der Serie ,,Grlinderinterview® stellen wir wo-
chentlich neun Fragen an junge Entrepreneure:
Wie seid lhr auf Eure Geschéftsidee gekom-
men? Wer sind Eure Vorbilder? Welche Apps er-
leichtern Euch das Leben? Zuletzt im Interview:
Arasch Jalali von crowdshop, Wahid Rahim von
Ranksider und Ali Yildirim von CoboCards.

Das Gesprach mit Jalali
finden Sie hier:

Folgen Sie uns auch auf
Facebook (facebook.com/
VentureCapitalMagazin) und
Twitter (twitter.com/vc_magazin)!

Seit Jahresbeginn ist Wolf-
gang Holters fiir Jones
Day im Diisseldorfer Biiro
tatig. Holters hat umfang-
reiche Erfahrung u.a. in
den Bereichen Gesell-
schaftsrecht, Aktienrecht
und M&A und begleitete in den ver-
gangenen Jahren einige bedeutende
Transaktionen in Deutschland wie
z.B. die Privatisierung der Deutschen
Bahn.

Jan-Christian Dreesen ist
neues Mitglied im Auf-
sichtsrat der Aurelius AG
und 16st Eugen Angster
ab, der sein Amt zum Jah-
resende 2012 niedergelegt
hat. Dreesen hatte meh-
rere leitende Funktionen fiir diverse
Geldhauser inne, zuletzt war er Fir-
menkundenvorstand bei der Bayeri-
schen Landesbank.

Heiko von Dewitz ver-
lasst den Early Stage-In-
vestor Intel Capital, wo
er als Investment Director
tatig war. Brancheninfor-
mationen zufolge plant
er, weiter im Technologie-
bereich tatig zu bleiben.

Guido Althaus ist neuer

Partner der Beratung

& RolfsPartner. Seine Schwer-

punkte liegen auf Un-

ternehmenstransaktionen

und finanzorientierten Re-

strukturierungen. Er wech-

selt von der Beratungsgesellschaft Al-

varez & Marsal und war davor mehr

als zehn Jahre fiir Ernst & Young tétig
gewesen.

Wer an einen neuen
Schreibtisch wechselt,
lesen Sie auch unter
www.vc-magazin.de > news > people
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Die Sozietat Noerr hat
zum neuen Jahr mehrere
Partnerernennungen und
Beforderungen bekannt
gegeben. Die
M&A-Exper-
ten Prof. Dr. Christian
Pleister (1.0.) und Dr. Ge-
rald Reger (r.) werden
kiinftig den Fachbereich
Corporate leiten. Die Sanierer Dr. Tho-
mas Hoffmann und Dr.
Martin Kleinschmitt (Lu.)
ibernehmen die Leitung
des Bereichs Corporate
Refinancing, Restructu-
ring & Rescue.

Andreas Kurtze ist neuer
Partner bei der Sozietat
McDermott Will & Emery
und wird die M&A-Praxis
des Frankfurter Biiros ver-
starken. Seine Schwer-
punkte liegen im Bereich
M&A und Gesellschaftsrecht, beson-
ders in den Branchen Logistik, Fi-
nanzinstitutionen, Healthcare und
Stahl. Kurtze wechselt von Linklaters,
wo er in der Praxisgruppe Corporate
als Counsel tatig war.

Die Sozietat Simmons &
Simmons eroffnet im Marz
ein Biiro in Miinchen. Zur
Startbesetzung wird Dr.
Oliver Beyer als neuer
Partner im Bereich Cor-
porate gehoren. Er wech-
selt von RBS RoeverBroennerSusat,
wo er als Partner und Co-Head vor al-
lem fiir die Gebiete Corporate/M&A,
Immobilienrecht und Finanzierungen
zustandig war.

Die Corporate Finance-Be-
ratung Blattchen & Part-
ner hat einen neuen Part-
ner: Michael Zimmel ver-
starkt seit Jahresanfang
den Bereich M&A und
Unternehmensbeteiligun-
gen. Vor seinem Eintritt war er u.a. bei
Ernst & Young und Ferber & Co. tatig.
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BiO DEUTSCHLAND

Biotechnologie-Industrie-Organisation Deutschland e. V.

TUNG
DVERANSTAL
ABEN AM 18. MARZ

19. MARZ 2013 | BERLIN

7. Deutscher Biotech-CFO-Gipfel

www.biodeutschland.org/
cfo-gipfel-2013.html

Einladung
zum Erfahrungsaustausch
der Biotech-Finanzexperten

Platin-Sponsor:
Deutsche Bank

Gold-Sponsoren:

C'M'S Hasche Sigle kPG MIiG

Rechtsanwalte Steuerberater cutting through complexity ™ Verwaltungs AG

-----
Regionalpartner:
& Biol0P
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Medienpartner:
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SUBSTANZ
ENTSCHEIDET!

p MED

Pharmaceuticals AG

Wir finanzieren Spitzentechnologien!

Innovative Unternehmen aus Deutschland und Osterreich setzen weltweit neue Standards in potenzialtrachtigen
Spitzentechnologien. Wachsende Markte aus den Bereichen Energieeffizienz, Life-Sciences, Clean Tech, Biotech-
nologie sowie Hochtechnologie bendtigen diese neuen Standards dringend. Die exklusiv von der Alfred Wieder
AG vertriebenen MIG Fonds finanzieren heute diese Spitzentechnologien aus Deutschland

und Osterreich fiir den Weltmarkt von morgen — auBerbdrslich, bankenunabhzngig und

unternehmerisch orientiert.

Unternehmensbeteiligungen mit den MIG Fonds - Fonds
investieren Sie mit dem Marktfiihrer in echte Substanz! WWW.MIG-FONDS.DE




