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Private Equity PLUS –
täglich liquide

Nur für institutionelle Investoren



I. Private Equity-Markt

II. Investmentprozess
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III. Kennzahlen

IV. Kontakt & Service



Die Geschichte von Private Equity –
lange Tradition, modernes Image

� Schon immer wurden Erfinder und Entdecker finanziell von Menschen 
unterstützt,  die an ihre Visionen glaubten und von diesem Glauben profitierten 
(Beispiel aus der Historie: Christoph Kolumbus)
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(Beispiel aus der Historie: Christoph Kolumbus)

� Mitte 20. Jahrhundert: Etablierung als eigenständige Asset Klasse in den USA

� Georges Doriot, ein Professor an der Harvard Universität, und Ralph E. Flanders, 
Präsident der Federal Reserve Bank in Boston, gründeten 1946 die erste Private 
Equity-Gesellschaft: American Research and Development Corp.

� Zahlreiche US-Erfolgsgeschichten wie beispielsweise Apple, Digital Equipment 
oder Starbucks wären ohne Private Equity nicht möglich gewesen

� Ab Mitte der 80er: die Idee von Private Equity breitet sich auch in Deutsc hland 
aus (Beispiele: WMF, Fielmann, Kamps)



Private Equity: Investitionsphasen                   

� Gründungsfinanzierungen (Seed & Start Up)

� Wachstumsfinanzierungen (Expansion)

� Abspaltung von Konzernrandaktivitäten (Buy-Out) 
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� Abspaltung von Konzernrandaktivitäten (Buy-Out) 

� Nachfolgeregelungen im Mittelstand 

� Branchenkonsolidierung in stagnierenden Märkten (Special Situation)

� Sanierungen & Restrukturierungen 



Private Equity: Übersicht                   

Private Equity
Early Stage (Venture Capital) Later Stage (Private Eq uity)
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(nicht börsennotierte Beteiligungen)

Öffentlicher
Markt

IPO

Expansion

Start Up

Seed

Pre IPO



Private Equity: Investments (%) in Europa (2007)
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Buy-Out

6 Quelle: EVCA 2008

79,0

Expansion

Replacement Capital

Start Up



Geldanlagen: Durchschnittsrenditen p.a.

Festgeld

Sparbuch 1-2%
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Private Equity-
Investitionen 
erzielen 
langfristig die 
höchsten 
Renditen!

0 2 4 6 8 10 12 14 16

Private Equity

Aktien

Anleihen

Festgeld 2-3%

4-7%

8-12%

12-16%

Quelle: Thomson Venture Economics; Durchschnittsbetrachtung über die letzten 50 Jahre



Private Equity: Investoren (Marktanteile in %)                  

13,5

19,3

21,7

Funds of Funds

Pensionsfunds

Banken
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Institutionelle 
Investoren 
setzen auf 
Private Equity!

9,2

1,5

2,2

6,1

7,0

7,6

12,0

13,5
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Unternehmen
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Versicherungen

Funds of Funds

Quelle: EVCA / Thomson Venture Economics / PricewaterhouseCoopers



Performance von Private Equity ist langfristig dem MSCI World Index überlegen
� Europa: 11,5% Net IRR seit 1979; USA: 13,6% Net IRR seit 1969�

Warum soll Private Equity ein Bestandteil in jedem Portfolio sein?
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Geringe Korrelation mit den Aktien- und Anleihemärkt en
� Langfristige Korrelation mit Aktien (0,33)� und Anleihen (-0,01)�

1  EVCA 2005 („annualised pooled internal rate of return for all Private Equity“)



� Investitionsschwerpunkt: aussichtsreichste börsennotierte Private Equity-
Gesellschaften weltweit (sowohl direkt investierend e Fonds als auch Dachfonds)

� Reiner Stockpicking-Ansatz, keine Anbindung an eine Benchmark

Anlagekonzept des Pearlfisher Equity Fund 
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� Reiner Stockpicking-Ansatz, keine Anbindung an eine Benchmark

� Gewichtung der Investments nach Chancen-/Risiko-Verhältnis

� Das Portfolio ist breit diversifiziert – indirekt sind die Anleger weltweit an hunderten 
wachstumsstarken Firmen aus allen Branchen beteiligt

� Ziel: Deutliche Outperformance ggü. passiv investie renden Private Equity-Indizes



Outperformance durch Branchen - Know how und aktives  
Management

� Investmententscheidungen durch erfahrenes Fondsmanagement der VCH 
Vermoegensverwaltung AG

� Insbesondere dienen die boersennotierten Private Equity-Fonds Heliad
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� Insbesondere dienen die boersennotierten Private Equity-Fonds Heliad
(www.heliad.de ) und Themis Industries Group (www.themis-industries.de ) 
als Basisinvestment

� Ideale Kombination aus Fondsmanagement-Erfahrung UN D Private                       
Equity- Know how



� Einer der wichtigsten Exitkanäle für Private Equity-Gesellschaften sind Börsengänge 
(IPOs)

� Sind diese fair gepriced, stellen Investments im Rahmen eines Going Public für den 

Das „PLUS“- Konzept: Partizipation an den besten IPO s weltweit
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� Sind diese fair gepriced, stellen Investments im Rahmen eines Going Public für den 
Pearlfisher Equity Fund auch weiterhin eine hochinteressante Investitionsmöglich-
keit dar

� ABER: Gerade die besten IPOs sind meist stark überzeichnet, eine Zuteilung
insbesondere für Privatanleger und kleine Institutionelle ist ka um möglich

� Der Pearlfisher Equity Fund beteiligt sich selektiv an den aussichtsreichsten IPOs



22,5
0,8

21,9
0,3

Anlagegrundsätze

� Der Pearlfisher Equity Fund investiert 
weltweit in börsennotierte Beteiligungs-
gesellschaften

� Als Kerninvestments dienen die Private 
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23,6
28,6

2,3

0,8
� Als Kerninvestments dienen die Private 
Equity-Gesellschaften Heliad und 
Themis Industries Group

� Als Beimischung kann der Fonds bis zu 
20% seines Nettofondsvermögens in 
andere alternative Anlageformen 
investieren 

� Als Ergänzung kann sich der Fonds auch 
mit bis zu 25% seines Nettofondsvermö-
gens an vorbörslichen (Pre-IPO-) 
Investments beteiligen

Pre-IPO-Investments (in %)

Beteiligungsgesellschaft (in %)

Sonstige (in %)



� Beteiligungen an wachstumsstarken Unternehmen im 
deutschsprachigen Raum

� Strategiefokus: Investition in 
etablierte, eigentümergeführte Geschäftsmodelle mit 
einem Umsatz zwischen EUR 10 und 100 Mio. 

� Derzeit 12 Portfolio Unternehmen mit ca. 4.500 

AktienkursentwicklungBusiness Model
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� Derzeit 12 Portfolio Unternehmen mit ca. 4.500 
Beschäftigten und einen Umsatz von über EUR 600 Mio. 

Unicorn Logistics > 40 Mio. 

SHB Financial Services > 40 Mio. 

Seven Principles Business Services > 40 Mio. 

RTT Business Services > 20 Mio. 8,0

Unternehmen Branche Umsatz 08e NAV (Mio. EUR)

RT Reprotechnik Business Services > 15 Mio. 

0,8
assona Financial Services > 13 Mio. 

time:matters Logistics > 35 Mio.
8,9

�  22,4 Mio. EUR
= 79%

Quelle: Heliad, Dezember 2008

Vanguard Healthcare > 120 Mio. 4,7



Business Model Aktienkursentwicklung

� Industrieholding, spezialisiert auf Investitionen in 
mittelständische Unternehmen in Umbruch- und 
Sondersituationen

� Strategiefokus: Co-Investitionen in europäische 
mittelständische Unternehmen in Umbruch- und 
Sondersituationen 
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Investment Rationale Einschätzung

Sondersituationen 

� Einzelinvestments i.d.R. EUR 5-10 Mio.

� Hoher Discount zum NAV im Vergleich zu Peers 

� Mittelfristig Preisanpassung erwartet

� Dachfondsstruktur gewährt breite Risikostreuung nach 
Regionen und Währungen bei gleichzeitiger Realisierung 
von PE Renditen

� Neben CFC und Heliad das Kerninvestment von 
Pearlfisher Fund

� Direkter Zugang zu Investment Management Team



� Beteiligungsgesellschaft mit Spezialisierung auf 
Erwerb sowie Sanierung von mittelständischen 
Unternehmen in Umbruchsituationen 

� Strategiefokus: Investition nur in Unternehmen, die 
trotz Krisensituation über einen gesunden 
Unternehmenskern verfügen

Business Model Aktienkursentwicklung
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Unternehmenskern verfügen

� Chance auf kurzfristige und nachhaltige 
Unternehmenswertsteigerungen 

Führender europäischer Hersteller für Kochgeschirr

Führender Hersteller von Einbauküchen in Deutschland 

Anbieter von Telekommunikationstechnik

Hersteller von Damenoberbekleidung

Hersteller von Damenoberbekleidung

70,0%

45,9%

51,0%

43,3%

100,0%

Unternehmen Branche Umsatz 08e Anteil 1

Berndes

Format

Elecon/Letron

Delmod

Rosner

>48 Mio.

>15 Mio.

>31 Mio.

>47 Mio.

>34 Mio.

Quelle: CFC, 2008; 1 Anteile vor Verkauf von 50% der Beteiligungen an Greenpark Capital



� Investition in regenerative Energieerzeugung in 
Schwellenländern.  

� Strategiefokus : Integriertes Geschäftsmodell: 
Eigenkapitalinvestitionen in  Klimaschutzprojekte, Handel 
von daraus resultierenden Emissionszertifikaten und 
Erbringung von Dienstleistungen

� Zeichnung von ecolutions Aktien zu EUR 2 pro Aktie 
im Mai 2007

� Die Preisspanne der ursprünglich für November 2007 
angekündigten Börsenplatzierung hätte zwischen EUR 
4,10 – 4,80 gelegen

�

Business Model Investment Rationale I
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Erbringung von Dienstleistungen

� Fokus liegt auf Energiegewinnung aus 
Biomasseabfall, Wind und Deponieentgasungsanlagen

� Geographischer Fokus auf die Kernmärkte China und 
Indien mit dem höchsten Potenzial für Klimaschutzprojekte

� Günstiges Marktumfeld aufgrund steigender Nachfrage 
nach Elektrizität und des Trends hin zu erneuerbaren 
Energien

� Chance auf attraktive Erträge in Folge eines 
integrierten Geschäftsmodells mit Einkünften aus dem 
Verkauf von Energie, dem Handel mit CO2-Zertifikaten 
und Dienstleistungen für Dritte

� Attraktives Projektportfolio und Pipeline

Quelle: ecolutions, 2008

� Umsetzung des geplanten Börsenganges zu einem 
späteren Zeitpunkt 

� Zeichnung von 10 Mio. neuer Aktien durch strategischen 
Investor Theolia Emerging Markets in November 2007

� Zukünftiges Wachstum durch operative Synergien mit 
Theolia

� Hohes Kursgewinnpotenzial bei Börsengang zu einem 
späteren Zeitpunkt

Investment Rationale II Einschätzung



Bei geschlossenen Fonds - zumeist in der Rechtsform einer KG - ergeben
sich viele Nachteile 

� Hohe anfängliche Kosten - oft mehr als 10%

Pearlfisher Equity Fund im Vergleich zu herkömmlich en Fonds
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� Hohe anfängliche Kosten - oft mehr als 10%

� Intransparenz: Da es keine tägliche Kursnotiz gibt, weiß der Anleger während der 
Laufzeit kaum, wie es um seine Investition steht

� Lange Laufzeit, keine Liquidität: meist mehr als 10 Jahre Laufzeit, währenddessen 
keine Veräußerung der Anteile möglich

Und vor allem:

� Die meisten institutionellen Anleger wie Dachfonds, Vermögensverwalter und 
Pensionskassen dürfen aus rechtlichen Gründen nicht in illiquide KG-Strukturen 
investieren



Pearlfisher Equity Fund – Performance

Pearlfisher LPX 50 TR Out- / Under-
performance
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Stand: 05.06.2009

� seit Auflegung *) - 72,4% - 59,1% - 13,3%

� 2009        + 26,9% + 21,6% + 5,3%

*)  01.01.2006



Entwicklung des Fonds ggü. LPX 50 seit Auflegung

InvestmentprozessPE-Markt Kontakt & ServiceKennzahlen

100

120

140

160

20

0

20

40

60

80

100

Pearlfisher Equity Fund LPX 50 TR
Stand: 05.06.2009



Entwicklung des Fonds ggü. LPX 50 seit Jahresanfang
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Mehrheit der PE Marktteilnehmer sucht trotz Finanzk rise nach Investitionschancen

� Großteil der in H1 / 2007 von Private Equity-Gesellschaften eingesammelten 
Finanzmittel noch für Investitionen verfügbar
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� Gute Chancen für antizyklische Private Equity-Transaktionen in schwierigem 
Marktumfeld

Positives Entwicklungspotential durch überproportio nalen Rückgang in 2007 / 08

� Listed PE hat unter der Kreditkrise überproportional gelitten

� Ausfallquoten und höhere Risikoaufschläge jetzt im Kaufpreis inbegriffen 

� Entstehung eines positives Entwicklungspotenzials nach Beruhigung der Kreditmärkte 
wahrscheinlich



Erholung wegen hohen Substanzwerten der Pearlfisher Beteiligungen erwartet

� Hohe Discounts der Aktienpreise zum NAV im Vergleich zu Peers, z.B.

� Heliad: > 50% 
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� Heliad: > 50% 

� Themis: > 60% 



Zusammenfassung

Rendite

� Hochinteressante, renditestarke Assetklasse 

� Möglichkeit, gemeinsam mit erfahrenen institutionellen Anlegern zu investieren
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� Möglichkeit, gemeinsam mit erfahrenen institutionellen Anlegern zu investieren

Nachhaltigkeit

� Ausgezeichnetes, branchenerfahrenes Management

� Exklusiver Zugang zu interessanten IPOs weltweit   

Innovation

� Private Equity zum ersten Mal täglich liquide & transparent



Fondsstammdaten

� ISIN: LI 0023848034

� Erstnotiz: 02.01.2006
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� Erstausgabepreis: EUR 100,00 

� Fondsberater: VCH Vermögensverwaltung AG

� Währung: EUR, lokale Währungen

� Anlageschwerpunkt: Börsennotierte Private Equity-Gesellschaften weltweit 

� Benchmarks: MSCI Weltaktienindex - alle Länder - total return -
inkl. Bruttodividenden - in Lokalwährungen; 

LPX 50 TR



Fondsstammdaten

� Fondsgesellschaft: IFOS Internationale Fonds Service AG

� Depotbank: Verwaltungs- und Privat-Bank AG, Liechtenstein

� Ertragsverwendung: Thesaurierend
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� Ertragsverwendung: Thesaurierend

� Ausgabeaufschlag: bis max. 5%

� Fixe Gebühren: 2,75% p.a. inkl. KAG & Depotbank

� Performance Fee: 20% des 6% übersteigenden Wertzuwachses p.a. 
(mit Verlustausgleich / High Water Mark)

� Hauptinvestor: Family Office der Familie Herbert Quandt

� Vertriebszulassung: Liechtenstein; in Deutschland und Österreich nur für 
institutionelle Investoren (steuerlich weiß) 



Standorte

� Frankfurt

(alle Bereiche außer Vermögensverwaltung)

Grüneburgweg 18
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60322 Frankfurt/Main

Tel.: +49 (0)69 - 713 75 88 - 0
Fax: +49 (0)69 - 713 75 88 - 89

� Köln

(Vermögensverwaltung & Brokerage)

Burgmauer 53
50667 Köln

Tel.:  +49 (0)221 - 20 309 - 0
Fax:  +49 (0)221 - 20 309 - 33



Disclaimer

Die vorliegenden Unterlagen wurden auf der Grundlage intern entwickelter Daten und 
öffentlich zugänglicher Informationen erstellt. Die VCH Vermögensverwaltung AG 
übernimmt keine Gewähr für die Richtigkeit oder Vollständigkeit. 
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Alle Aussagen und Meinungen stellen eine Einschätzung des Herausgebers zum 
Zeitpunkt der Veröffentlichung dar. Dargestellte Ergebnisse und Wertentwicklungen 
sind Vergangenheits- bzw. Beispielrechnungen und geben keine Garantie für zukünftige 
Entwicklungen. Die ausführlichen Verkaufsprospekte zu den genannten 
Investmentprodukten sind kostenfrei bei der VCH Vermögensverwaltung AG erhältlich.

Für das Ziel, mittel- bis langfristig eine Outperformance ggü. der Benchmark zu 
erreichen, wird auch eine zwischenzeitliche Underperformance gegenüber der 
Benchmark in Kauf genommen. Der Fonds ist für den öffentlichen Vertrieb 
ausschließlich in Liechtenstein zugelassen.



Vielen Dank für Ihr Interesse!
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