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1) Der LPX Venture Index enthält die 20 weltweit grössten kotierten Private-Equity-Unternehmen, 
die überwiegend (mindestens 50%) Venture Investments tätigen.

Pionierin für nachhaltige Direktinvestitionen
New Value ist die Pionierin für nachhaltige Direktinvestitionen in junge Schweizer Wachstumsunternehmen. 
New Value, an der SIX Swiss Exchange (NEWN) kotiert, hält Beteiligungen an privaten, aufstrebenden Unterneh-
men mit überdurchschnittlichem Markt- und Wachstumspotenzial in der Schweiz und in Deutschland. 

New Value fördert innovative Geschäftsmodelle mit Wachstumskapital und begleitet die Unternehmen in ihre nächs-
ten Entwicklungsphasen. Das Portfolio umfasst Unternehmen verschiedener Reifegrade, ab der Markteinführungs-
phase bis hin zu deren Etablierung als mittelständische Betriebe. Im Portfolio sind Unternehmen aus den Bereichen
Cleantech und Gesundheit vertreten. 

New Value ist der Nachhaltigkeit verpflichtet und legt grossen Wert auf ethische Unternehmenskonzepte und gute
Corporate Governance.

Entwicklung Geschäftsjahr 2010/11
p Jahresverlust CHF 10.3 Mio. (Vorjahr Gewinn von CHF 10.0 Mio.); Verlust pro Aktie CHF 3.54.
p Eigenkapitalwert respektive Net Asset Value (NAV) von CHF 63.16 Mio. (Vorjahr CHF 77.29 Mio.). Der NAV

pro Aktie reduzierte sich von CHF 24.27 auf CHF 21.01.
p Solar Industries nahm den Betrieb einer eigenen PV-Modulproduktion auf und erhöhte ihr Eigenkapital 

um gesamthaft CHF 10.5 Mio. New Value erhöhte ihre Beteiligung um CHF 2.5 Mio. auf 32.8%. Die
Tochtergesellschaft SI Solutions GmbH, Deutschland erzielte im ersten vollen Geschäftsjahr bereits EUR 10
Mio. Umsatz.

p Neuinvestment über CHF 3.5 Mio. in Sensimed SA, ein Schweizer Medizinaltechnikunternehmen mit
Diagnostiklösung zur kontinuierlichen Überwachung des Augeninnendrucks.

p Silentsoft setzt eine Kapitalerhöhung über CHF 4.85 Mio. um, davon New Value durch CHF 0.75 Mio.
Neugeld und CHF 0.81 Darlehenswandlung. Neben New Value partizipieren namhafte Co-Investoren wie
Venture Incubator und die SVC AG (Credit Suisse).

p Die ordentliche Generalversammlung genehmigt ein Aktienrückkaufprogramm von maximal 10%. 



Cleantech

PORTFOLIOZUSAMMENSETZUNG

Mycosym International AG
Natoil AG
Silentsoft SA
Solar Industries AG
ZWS Zukunftsorientierte Wärme Systeme GmbH

Gesundheit
Bogar AG
Idiag AG
QualiLife SA
Sensimed SA
Swiss Medical Solution AG 

Produkt-
entwicklung

Markt-
einführung

Umsatz-
steigerung

Profitabilität/
Wachstum

Realisierung/
Börsenkotierung

UnternehmensentwicklungInvestmentfokus

Exit

R
el

at
iv

e 
W

er
te

nt
w

ic
kl

un
g

QualiLife

Solar Industries

Mycosym

Bogar

Silentsoft

ZWS

Idiag

3S Industries

SAF

Innoplana

Meyer Burger

Natoil

SwissMedical SolutionSensimed

DIVERSIFIZIERTES PRIVATE EQUITY PORTFOLIO





4 Vorwort des Präsidenten

6 Jahresbericht

10 Informationen für den Investor

12 Anlagepolitik

14 Portfoliounternehmen

24 Corporate Governance

35 Jahresrechnung nach IFRS
36 BILANZ

37 GESAMTERGEBNISRECHNUNG

38 EIGENKAPITALNACHWEIS

39 GELDFLUSSRECHNUNG

40 ANHANG DER JAHRESRECHNUNG

67 Jahresrechnung nach Handelsrecht (OR)
68 BILANZ

69 ERFOLGSRECHNUNG

70 ANHANG DER JAHRESRECHNUNG

INHALT

IMPRESSUM

Herausgeber New Value AG, Zürich Konzept Investor Relations Firm AG, Zürich Gestaltung Michael Schaepe Werbung, Zürich 

Produktion MDD Management Digital Data AG, Lenzburg Druck Swissprinters Zürich AG, Schlieren

Der schonende und nachhaltige Umgang mit der Natur und deren Ressourcen ist New Value AG wichtig. Darum wurde der Geschäftsbericht 2010/2011 

auf Papier gedruckt, das aus mindestens 50% Recyclingfasern sowie mindestens 17,5% frischen Fasern aus zertifizierter Forstwirtschaft (FSC) besteht.
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Der innere Wert 
für den Aktionär 
Zweifelsohne gelten Cleantech und Gesundheit als die
Wachstumsbranchen mit überdurchschnittlichem Poten-
zial schlechthin. In einer Welt voller Unstabilität und Un-
sicherheit richtet sich der Investor gerne auf Unterneh-
men aus, die sich den Herausforderungen unserer Zeit
stellen und die grundsätzlich Sinn machen. Hier lag und
liegt New Value, von wenigen Ausnahmen abgesehen, im
Trend, und die Verantwortlichen haben die Trendentwick-
lung immer sehr gut eingeschätzt.

Allerdings stellen die Investoren immer neue Anforderun-
gen an die Akteure der Investitionsbranche. Bestimmte
Anlagevehikel sind entweder gefragt oder kommen ganz
einfach ausser Mode. Dies ist aktuell der Fall mit den bör-
senkotierten Investmentgesellschaften, wie es Ihre New
Value AG ist. In der jüngsten Finanz- und Wirtschaftskrise
haben die meisten dieser Gesellschaften (nicht so die New
Value AG allerdings) stark unter sogenannten Overcom-
mitments und hohen Fremdkapitalisierungen gelitten. Die
wichtigen institutionellen Anleger schätzen diese Vehikel
nicht mehr. Dies zeigt sich in hohen Abschlägen der Bör-
senkurse gegenüber den inneren Werten der Gesellschaf-
ten. Dadurch können die Anleger auch von positiven Ent-
wicklungen der unterliegenden Portfolios nicht profitieren.
Der Verwaltungsrat von New Value zieht aus dieser Ent-
wicklung die Lehren und hat sich deshalb Gedanken
gemacht über die Art der Fortsetzung der Aktivitäten, über
Strategie- oder gar juristische Änderungen des Investitions-
gefässes. Auch haben Delegationen des Verwaltungsrates
gezielte Gespräche geführt mit möglichen Kooperations-
oder Fusionspartnern.

Diese Voraussetzungen und die Tatsache, dass der Gesamt-
zyklus eines Private Equity Portfolios zehn bis vierzehn
Jahre beträgt, haben den Verwaltungsrat der New Value AG
dazu bewogen, noch mehr als bisher die Aktivitäten auf die
Realisierung der Anlagen zu konzentrieren. Es werden 
deshalb nur noch im Rahmen von Optimierungsmassnah-
men Investitionen in das bestehende Portfolio getätigt.
Das heisst, Investitionen müssen das Exit aus einer Betei-
ligung gezielt unterstützen. 

Auch die Betreuung der Portfoliounternehmen wird vom
Verwaltungsrat von New Value intensiviert zur wirkungs-
vollen Unterstützung der Firmen. Er nimmt noch direkte-
ren Einfluss auf die Zusammensetzung der Verwaltungsräte
der Gesellschaften im Hinblick auf potenzielle Kooperatio-
nen, Merger oder Börsenkotierungen. Insbesondere legt
der Verwaltungsrat von New Value verstärkt Wert auf die
Wahl fachlich ausgewiesener Vertreter in den Verwaltungs-
räten, die nicht mehr nur als Investorenvertreter agieren.

Diese Fokussierung der Anlagestrategie wird es der New
Value AG erlauben, in naher Zukunft über Veräusserungen
von Portfoliounternehmen Gewinne zu realisieren und
diese ohne Marktabschlag und wo immer möglich ohne
unnötige Steuerbelastung den Aktionären zuzuführen. 
Gleichzeitig wird die Strategieänderung zu einer bedeu-
tenden Reduktion der Kosten führen. Der Verwaltungsrat
ist mit dem langjährigen Investment Advisor EPS Value
Plus AG übereingekommen, dass das laufende Mandat per
Ende 2011 beendet wird und die Zusammenarbeit ab 2012
projektorientiert erfolgen wird. Dies vor allem auch vor
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dem Hintergrund, dass die New Value AG keine eigent-
liche Investitionspolitik mehr führt und dadurch die 
entsprechenden Dienstleistungen nicht mehr benötigt.
Bereits im laufenden Geschäftsjahr können dadurch schon
beträchtliche Einsparungen im Zusammenhang mit dem
Investment Advisor-Vertrag im Umfang von 25% erreicht
werden.

Der Verwaltungsrat ist davon überzeugt, mit diesen Massnah-
men die Interessen aller Aktionäre am besten zu vertreten.

Herzlichst

Rolf Wägli
Präsident des Verwaltungsrates

NEW VALUE AG GESCHÄFTSBERICHT 2010 / 2011
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Fokus auf Cleantech und Gesundheit

New Value fokussierte im Geschäftsjahr 2010/11, endend
per 31. März 2011, ihr Portfolio auf die beiden Wachstums-
segmente Cleantech und Gesundheit. Mit Sensimed SA,
einem auf die Entwicklung und Vermarktung von inte-
grierten Mikrosystemen für medizinaltechnische Geräte
spezialisierten Spin-off der ETH Lausanne, ging New
Value eine neue Beteiligung ein. Mittels Management-
Buyout verkaufte New Value ihre Anteile an der FotoDesk
Group. Die Zahl der Beteiligungen blieb somit per Ende
der Berichtsperiode mit 10 Portfoliounternehmen unver-
ändert. Der Eigenkapitalwert respektive Net Asset Value
(NAV) von New Value betrug neu CHF 63.16 Mio. 
(Vorjahr CHF 77.29 Mio.). Der NAV pro Aktie reduzierte
sich von CHF 24.27 zu Beginn der Periode auf CHF
21.01. Dies entspricht einem Rückgang von 13.4%. Ins-
gesamt wies New Value im Geschäftsjahr 2010/11 einen
Verlust von CHF 10.3 Mio. aus (Vorjahr Gewinn von
CHF 10.0 Mio.). Der Verlust pro Aktie betrug CHF 3.54.

Einstieg in Sensimed, 

Ausstieg aus FotoDesk Group

Im August 2010 und März 2011 beteiligte sich New Value
mit insgesamt CHF 3.5 Mio. an Sensimed. Das erste zuge-
lassene Produkt SENSIMED Triggerfish® dient der konti-
nuierlichen Überwachung des Augeninnendrucks. Ein zu
hoher Augeninnendruck ist einer der Hauptrisikofaktoren
für die Entstehung des Glaukoms («Grüner Star»). Die
neuen Mittel werden insbesondere für die Marktzulassung
in den USA und Asien verwendet. 

Demgegenüber veräusserte New Value Ende Januar 2011
ihre Beteiligung an der FotoDesk Group an das Manage-
ment. Ein Earn-out-Modell sichert New Value die Partizi-
pation an allfälligen zukünftigen Erfolgen des Unterneh-
mens zu. FotoDesk gelang es nicht, im hart umkämpften

Online-Fotoservice-Markt rasch die kritische Grösse zu
erreichen. Zudem hat die Akquisition von netservice.cc,
Mitte 2010 vollzogen, nicht den erwarteten Erfolg
gebracht. Als Folge beschloss New Value, keine weitere
Folgefinanzierung mehr zu leisten. 

Cleantech: neue Partner, 

Lösungen und Produktionsanlagen

Natoil AG verzeichnete im ersten Quartal 2011 einen
klaren Aufwärtstrend und steigerte die Umsätze gegenüber
dem Vorjahr um 160%. 2010 musste das Unternehmen in
einem schwierigen Marktumfeld Umsatzrückgänge hin-
nehmen. Bestellungen von Grosskunden, welche die
Natoil-Produkte auf Herz und Nieren getestet hatten, ver-
zögerten sich. Zudem evaluiert Natoil mit mehreren
Schmierstoffherstellern und Distributoren strategische
Kooperationen. Dank der leichten Abbaubarkeit des Pro-
dukts sucht Natoil insbesondere die Zusammenarbeit mit
Partnern, die über Erfahrung mit Anwendungen in sensi-
blen Gebieten mit Meer- oder Grundwasserkontakt oder
in der Nahrungsmittelindustrie verfügen. Erste Pilotpro-
jekte sollen noch 2011 zum Abschluss gelangen.

Silentsoft verzeichnete wegen vermehrten Miet- und Ser-
vicelösungen vorübergehend tiefere Verkaufserlöse. Über
die gesamte Vertragsdauer steigen dadurch die wiederkeh-
renden Umsätze hingegen an. Die Markteinführung der
umfassenden Silentsoft-Lösung im vielversprechenden
Marktsegment «Green Building» unter dem Namen Eco-
star ist für die zweite Hälfte 2011 vorgesehen.

Über ihre neugegründete Gruppengesellschaft SI Module
GmbH übernahm Solar Industries Ende 2010 eine Photo-
voltaikmodul-Produktionslinie von der Somont GmbH.
Seit Anfang 2011 stellt das Unternehmen in Freiburg im
Breisgau Photovoltaik-Module für den deutschen und

Trotz Verlust 
positive Aussichten
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schweizerischen Markt her. Zudem wurde in der Berichts-
periode die neue, hochautomatisierte Solarmodulproduk-
tion von MX Solar in New Jersey, USA, eingeweiht, an der
Solar Industries indirekt über MX Group beteiligt ist. Solar
Industries plant bis 2012 den Aufbau einer eigenen Pro-
duktionsstätte für Solarmodule in der deutschsprachigen
Schweiz. Die Vertriebstochtergesellschaft SI Solutions
GmbH, Deutschland hat im ersten vollen Geschäftsjahr
bereits EUR 10 Mio. Umsatz erzielt.

Gesundheit: neue Kunden, 

Vertriebspartner, Projekte und Zertifizierungen

Bogar AG gelang es, 2010 die Umsatzentwicklung zu sta-
bilisieren. Gleichzeitig intensivierte Bogar die Marketing-
und Vertriebsanstrengungen. Das Produktportfolio ist
erneut verbreitert worden, so lancierte Bogar zum Beispiel
Ende 2010 rechtzeitig zum Start der Wintersaison einen
neu entwickelten Pfotenbalsam für Hunde. Weiter konnte
Bogar im Heimmarkt Schweiz mit Petco eine vielverspre-
chende Vertriebszusammenarbeit vereinbaren und nam-
hafte Neukunden wie Fressnapf Schweiz und Obi gewin-
nen. In Deutschland wurden unter anderem WOKO,
Kölle Zoo und Globus als Neukunden akquiriert.

Idiag erwirtschaftete 2010 einen Umsatz auf Vorjahresni-
veau, währungsbereinigt wuchs er um 6.2% an. Zudem
gewann das Unternehmen neue strategische Partner, u.a.
Orthoscan und Hocoma als Vertriebspartner für die Medi-
Mouse®. Eine gemeinsam mit Dräger Safety Schweiz
durchgeführte SpiroTiger®-Atemtraining-Untersuchung
bei Feuerwehrleuten zeigte erfreuliche Resultate in einem
vielversprechenden neuen Kundensegment.

QualiLife erzielte einige Markterfolge. Von der Tessiner
Privatklinik Hildebrand erhielt QualiLife einen Folge-
auftrag für die Ausrüstung der Tagesklinik. Die Klinik

Pyramide am See in Zürich und die Klinik Villa im Park
in Rothrist (Schweiz) sprachen weitere Projekte. Zudem
konnte sich QualiLife in mehreren Kliniken im In- und
Ausland für die Teilnahme an Evaluationsverfahren quali-
fizieren und Testsysteme installieren.

Swiss Medical Solution konnte neue Vertriebspartner gewin-
nen, u.a. Pharmatoka in Frankreich und Orion in Skandi-
navien. U-Lab Diapers, geeignet für die Diagnose von
Harnwegsinfektionen bei Kleinkindern und älteren Men-
schen, erlangte im Dezember 2010 die CE-Zertifizierung.

Verluste aus Portfoliobereinigung

Der Ertrag aus Beteiligungen und Darlehen erreichte CHF
6.3 Mio. (Vorjahr CHF 26.8 Mio. nach Veräusserung der
Meyer Burger-Aktien). Davon sind CHF 0.84 Mio. Zinser-
träge und CHF 1.49 Mio. Wertsteigerung von Solar Indus-
tries AG. Der Aufwand aus Beteiligungen und Darlehen
betrug CHF 13.9 Mio. (Vorjahr CHF 13.7 Mio.). Davon
sind CHF 8.88 Mio. auf die Abschreibungen im Zusammen-
hang mit dem Management-Buyout der FotoDesk Group
zurückzuführen. Weiter nahm New Value als Folge der
schwächer als erwarteten Geschäftsentwicklung von Myco-
sym International AG eine Wertberichtigung von CHF 1.64
Mio. vor; sie wurde bereits im Halbjahresbericht per 30. Sep-
tember 2010 erfasst. Die weiteren Erträge und Aufwendun-
gen aus Beteiligungen und Darlehen neutralisieren sich durch
höher bewertete Wandeldarlehen und tiefer bewertete Betei-
ligungen bei jeweils einzelnen Portfoliounternehmen.

Der Betriebsaufwand sank leicht auf CHF 2.68 Mio. 
(Vorjahr CHF 2.71 Mio.). Davon betrug das Anlagebera-
terhonorar CHF 1.51 Mio. (Vorjahr CHF 1.44 Mio.). Die
Vergütungen an den Verwaltungsrat reduzierten sich auf
CHF 264 388 (Vorjahr CHF 297 981). Die weiteren
Betriebsaufwendungen blieben konstant.

NEW VALUE AG GESCHÄFTSBERICHT 2010 / 2011
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Beteiligungsportfolio per 31.03.2011

Anzahl Anteil am 
Aktien/ Wert +/– gg. Marktwert Anteil an Unter-

Unternehmen Titel Nominal Währung pro Aktie 31.03.2010 CHF 1) Portfolio 2) nehmen

Cleantech

Mycosym International Aktien 194 337 CHF 8.43 –50% 1 638 252 4.4% 49.1%

Darlehen 1 137 007 CHF n/a n/a 1 137 007

Natoil Aktien 125 274 CHF 4.20 –33.8% 526 151 3.7% 29.9%

Wandeldarlehen 420 981 CHF n/a n/a 1 793 806

Silentsoft Aktien 29 506 CHF 180.00 +2.2% 5 311 080 8.4% 27.5%

Solar Industries Aktien 2 026 928 CHF 5.80 +16.0% 11 756 182 18.6% 32.8%

ZWS Darlehen 1 500 000 EUR n/a n/a 1 944 000 3.1% 0.0%

Gesundheit

Bogar Aktien 779 818 CHF 2.52 –21.5% 1 965 142 5.1% 43.8%

Wandeldarlehen 464 615 CHF n/a n/a 492 985

Wandeldarlehen 290 385 CHF n/a n/a 753 997

Idiag Aktien 6 928 621 CHF 0.60 –6.3% 4 157 173 10.4% 41.5%

Wandeldarlehen 718 458 CHF n/a n/a 2 417 982

QualiLife Aktien 816 745 CHF 3.02 0.0% 2 468 604 7.9% 41.8%

Darlehen 2 531 556 CHF n/a n/a 2 509 973

Sensimed Aktien 100 000 CHF 35.00 0.0% 3 500 000 5.5% 9.5%

Swiss Medical Solution Aktien 311 581 CHF 3.00 –40.0% 934 743 13.3% 37.5%

Wandeldarlehen 2 459 961 CHF n/a n/a 7 468 002

Total 50 775 076 80.4% 3)

1) Betreffend dem Vorgehen zur Ermittlung des Marktwertes wird auf die Anmerkungen 5 und 6 im Anhang der Jahresrechnung nach IFRS
verwiesen.

2) basierend auf Marktwert inklusive Berücksichtigung der Liquiden Mittel und Finanzanlagen

3) Marktwert/Netto-Aktiven (Investitionsgrad)



Stärkung des Portfolios

In der Berichtsperiode beteiligte sich New Value an acht
Wachstumsfinanzierungen von bestehenden Portfolioun-
ternehmen und einer Neuinvestition mit einem Volumen
von total CHF 11.9 Mio. Der Anteil der Cleantech-Unter-
nehmen am Gesamtportfolio betrug per 31. März 2011
38.2%, derjenige der Gesundheits-Unternehmen 42.2%.
Die liquiden Mittel und Finanzanlagen in Höhe von CHF
13.2 Mio. entsprechen 19.6% des Portfolios.

Aktionärsfreundlicher, 

verrechnungssteuerfreier Aktienrückkauf

Die Generalversammlung beschloss im Juli 2010 ein
Aktienrückkaufprogramm über bis zu 10% der ausstehen-
den Aktien. Der Rückkauf startete am 4. Januar 2011. 
Bis zum 30. Juni 2011 wurden 53 010 Aktien angedient.
Dank der seit dem 1. Januar 2011 erlaubten Verrechnung
der Differenz zwischen dem Rückkaufpreis und dem
Nennwert mit dem Agio erfolgt die Auszahlung des Rück-
kaufpreises der Aktien ohne Abzug der Verrechnungs-
steuer.

Peter Letter
Geschäftsleiter EPS Value Plus AG

JAHRESBERICHT 9NEW VALUE AG GESCHÄFTSBERICHT 2010 / 2011
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KENNZAHLEN 

PER 31. MÄRZ 2011

Informationen für den Investor
Börsenkurse

CHF 11.80 (SIX Swiss Exchange)
EUR 8.77 (Frankfurt)

Innerer Wert / NAV

CHF 21.01 je Aktie, CHF 63.1 Mio.

Aktienkapital Total

CHF 32.8 Mio.

Ausstehende Aktien

3 287 233 Namenaktien 
(Nennwert pro Aktie CHF 10)

Börsenkapitalisierung

CHF 39 Mio.

Börsenzulassungen

SIX Swiss Exchange 
Xetra, Open Market Frankfurt, Börsen Berlin, 
Düsseldorf, München und Stuttgart

Ticker-Symbole

NEWN (CH), N7V (DE)

Identifikation

Valorennummer 1081986
Wertpapierkennnummer 552932
ISIN CH0010819867

Generalversammlung

17. August 2011

Investment Advisor

EPS Value Plus AG Zürich (www.epsvalueplus.ch)
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Grundsatz: diversifiziertes 

Portfolio von Wachstumswerten

Anlageziel ist die Wertsteigerung der Gesellschaft durch
Investition des Vermögens in ein diversifiziertes Portfolio
von Wachstumsunternehmen, die für ihre verschiedenen
Anspruchsgruppen nachhaltige Werte generieren und hoch
stehende Ethikkriterien erfüllen. Der geografische Fokus
liegt auf Engagements in der Schweiz und den umliegen-
den Ländern. Die Gesellschaft ist eine Investmentgesell-
schaft im Sinne des Kotierungsreglements der SIX Swiss
Exchange.

Die Gesellschaft kann zur Risikoabsicherung und Ertrags-
optimierung in derivative Finanzinstrumente investieren.
Zudem kann New Value bis zu 30% ihres konsolidierten
Nettowertes (Net Asset Value) Fremdmittel aufnehmen.

Anlagestrategie: wertoptimierte 

Veräusserung der bestehenden Beteiligungen

New Value hat ein Portfolio von Unternehmensbeteiligun-
gen in Cleantech und Gesundheit aufgebaut. Dessen
Schwergewicht liegt auf privaten Wachstumsunternehmen,
die dank vielversprechenden Produktentwicklungen ein
hohes Markt- und Wachstumspotenzial aufweisen. New
Value betreibt aktives Wertemanagement. Durch die wert-
optimierte Veräusserung der Beteiligung oder via Börsen-
kotierung sollen zum möglichst optimalen Zeitpunkt
Kapitalgewinne realisiert werden. Der Verwaltungsrat hat
am 29. Juni 2011 eine Realisierungsstrategie beschlossen,
welche am 17. August 2011 der Generalversammlung zur
Genehmigung vorgelegt werden soll: New Value beabsich-
tigt, keine Investments in neue Portfoliounternehmen zu
tätigen und bestehende Portfoliounternehmen dann weiter
zu finanzieren, sofern eine entsprechende Finanzierung zu
einer Wertsteigerung oder einer Werterhaltung beiträgt.
Nicht benötigte freie Mittel beabsichtigt New Value stu-
fenweise an die Aktionäre auszuschütten.

Private Equity-Anlagen: 

Finanzierung von Expansionsstrategien 

New Value investierte ihre Mittel in Jungunternehmen von
der frühen Wachstumsphase bis zur IPO-Phase. Dabei
stellte New Value innovativen Wachstumsunternehmen,
deren Aktien (noch) nicht an einer Börse kotiert sind,
Eigenkapital auf Zeit zur Verfügung, um neue Produkte
und Technologien zu entwickeln, eine Expansions- oder
Akquisitionsstrategie zu verfolgen oder die Besitzverhält-
nisse den veränderten Bedürfnissen der Gesellschaft anzu-
passen. Zentral sind die strategische Begleitung und die Kon-
trolle der Portfoliounternehmen. Letztere profitieren von der
Erfahrung der Private Equity-Spezialisten. 

Anlagestil: Engagement 

in signifikante Beteiligungen 

New Value erwarb mittel- bis langfristige, signifikante
Minderheitsbeteiligungen, auch als Co-Investitionen mit
anderen Venture Capital-Investoren. Investitionen erfolgten
in Form von Beteiligungskapital oder eigenkapital-
ähnlichen Finanzierungsformen, zum Beispiel Wandel-
darlehen oder Darlehen mit Optionsrechten. In Aus-
nahmefällen werden auch Fremdkapitalfinanzierungen
getätigt. Mit aktiver Begleitung der Portfoliounternehmen
kontrolliert New Value die Risiken und trägt zur Wertstei-
gerung der einzelnen Unternehmen bei. Es werden keine
Overcommitments eingegangen. 

Portfoliogewichtung: Fokus auf bestehende

Beteiligungen in Cleantech und Gesundheit 

Im Portfolio sind Unternehmen aus den Bereichen Clean-
tech und Gesundheit. Der Anlageschwerpunkt liegt in der
Schweiz und den umliegenden Ländern. Engagements sind
jedoch gesamteuropäisch und in Ausnahmefällen auch aus-
serhalb Europas möglich, wenn es der Umsetzung einer
Exitstrategie für ein bestehendes Investment dient. Anla-
gen in Private Equity können bis maximal 100% betreffen,

Anlagepolitik
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Anlagen in börsenkotierte Unternehmen sind im Rahmen
von Exitstrategien bestehender Beteiligungen möglich.
Beteiligungskapital oder eigenkapitalähnliche Finanzie-
rungsformen können bis maximal 100%, Fremdkapital-
finanzierungen können kombiniert mit bestehender oder
geplanter Eigenkapitalfinanzierung getätigt werden.

Risikoverteilung: einzelne Beteiligungen 

können hohen Anteil an NAV erreichen

Bei der Umsetzung der Realisierungsstrategie können ein-
zelne Beteiligungen einen hohen Anteil des inneren Wertes
(Net Asset Value) erreichen. Eine breite Diversifikation des
Portfolios kann nicht über die ganze Zeitdauer der Umset-
zung gewährleistet werden. Derivat- und Optionsgeschäfte
dürfen ausserhalb von Private Equity-Transaktionen nur zu
Absicherungszwecken getätigt werden (Währungs- und
Zinsabsicherung).

Kurzfristige Abweichungen von Anlagerichtlinien: 

liquide Mittel und Portfoliogewichtungslimiten

New Value strebt einen hohen Investitionsgrad an, Over-
commitments werden jedoch keine eingegangen. Hingegen
ist es unvermeidlich, dass die Gesellschaft insbesondere
nach Rückflüssen aus Veräusserungen von Beteiligungen
grössere Mengen an flüssigen Mitteln hält. In solchen
Fällen kann New Value die liquiden Mittel in Festgelder
und Obligationen mit maximaler Laufzeit von einem Jahr
investieren. Um Währungsrisiken auf ein Minimum zu
reduzieren, hält New Value diese Mittel primär in Schweizer
Franken. 



wortung für die internationalen Vertriebsaktivitäten
übernehmen.

p Die Vertriebsaktivitäten konzentrieren sich aktuell auf
die Kunden und Kulturen, mit denen in den letzten 
Jahren erfolgreiche Feldversuche mit nachgewiesenen
Mehrerträgen oder Wasserersparnis durchgeführt wer-
den konnten. Insbesondere im Segment Gemüse und
Salat gelang es, auf Testfeldern von Distributoren und
Endkunden Mehrerträge zu gewinnen. Im Segment
Rasen (Parkanlagen, Golf ) baute Mycosym Referenzen
auf. Sie sollen in den kommenden Jahren zu kontinuier-
lich anwachsenden Umsatzbeiträgen führen. 

p New Value erhöhte das bestehende Darlehen in der
Berichtsperiode um CHF 0.48 Mio. Institutionelle Mit-
aktionäre zeichneten anteilig mit. 

Werttreiber

p Attraktive Bruttomargen dank tiefer Kostenstruktur
und kostengünstigen Produktionsverfahren

p Markteintrittsbarrieren für Wettbewerber aufgrund der
langen Entwicklungsdauer bei Feldanwendungen
(natürliche Wachstumszyklen der Pflanzen)

p Nachhaltige Agroprodukte als wachsendes Marktseg-
ment; zusätzliches Potenzial dank hohem Kundennutzen
im Wassermanagement

Bewertung

p Die Bewertung von CHF 8.43 je Aktie (per 31. März
2010: CHF 16.86) erfolgte mittels der Discounted Cash
Flow-Methode. Die Wertberichtigung der Aktienposi-
tion von CHF 1.64 Mio. wurde bereits im Halbjahres-
abschluss vom 30. September 2010 vorgenommen. Das
Darlehen von CHF 1.14 Mio. wurde unverändert zum
Nominalwert erfasst. Insgesamt ergab sich eine Abwer-
tung der Gesamtposition Mycosym um CHF 1.64 Mio.
auf neu CHF 2.78 Mio.

VORWORTNEW VALUE AG GESCHÄFTSBERICHT 2010 / 2011 14PORTFOLIOUNTERNEHMEN

Kurzbeschrieb

p Mycosym International AG ist ein Pflanzentechnolo-
gieunternehmen, das biologische Bodenhilfsstoffe unter
Nutzung der Mykorrhiza-Technologie (natürliche Sym-
biose von Pflanzenwurzeln und Bodenpilzen) entwickelt,
produziert und vermarktet. Die Mycosym-Produkte ver-
bessern das Wachstum der Pflanzen (Vitalisierung, Wur-
zelvolumen), was zu Ertragssteigerungen, höherer Stress-
toleranz und weniger Ausfällen bei landwirtschaftlichen
Intensivkulturen führt sowie Wachstum an Extrem-
standorten ermöglicht (Trockenheit, Salzgehalt). Ein
weiterer Nutzen ist ein substanziell reduzierter Wasser-
verbrauch in Landwirtschaft und Gartenbau. Bei eini-
gen Anwendungen erhöht sich die Resistenz gegenüber
Schädlingen und Krankheiten.

Highlights 

p Der Hauptzielmarkt Spanien ist weiterhin von einem
schwierigen wirtschaftlichen Umfeld geprägt. Der
Marktaufbau verzögert sich, auch weil landwirtschaftli-
che Kunden neue Produkte über mehrere Jahre testen
und schrittweise einsetzen wollen. In die Exportmärkte
Griechenland und Türkei konnten nur geringe Mengen
geliefert werden. 

p Mitte August 2010 verpflichtete Mycosym Dr. Dariusch
Georg Mani als neuen CEO der Gruppe in einem Teil-
mandat. Mani ist Chemiker und verfügt über einen
MBA-Abschluss und als mehrfacher Unternehmer über
breite internationale Management-Erfahrung. Er arbei-
tete mehrere Jahre in Spanien, wo er unter anderem die
Lab. Gebro Pharma gründete, aufbaute und erfolgreich
an einen strategischen Investor verkaufte. Per Januar
2011 nahm zudem Tomas Lagunas als neuer Geschäfts-
führer der Tochtergesellschaft in Spanien seine Tätigkeit
für Mycosym auf. Er ist Biologe und hat viel Erfahrung
als Vertriebsleiter und Geschäftsführer in verschiede-
nen Branchen. Ab Mitte 2011 wird er auch die Verant-

Cleantech/Pflanzentechnologie

Mycosym International AG
Geschäftssegment: Pflanzentechnologie/Wassermanagement Standorte: Basel, Schweiz, und Sevilla, Spanien Anzahl 

Mitarbeitende per 31.03.2011: 2.5 Vollzeitstellen Umsatzentwicklung 01.01.–31.12.2010: –16% New Value-Beteiligung per

31.03.2011: CHF 1.64 Mio.; entspricht einer Beteiligungsquote von 49.1%, zusätzlich CHF 1.14 Mio. Darlehen 
VR-Vertreter New Value: Dr. Dariusch Mani (Branchenspezialist) Website: www.mycosym.com
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Kurzbeschrieb

p Natoil AG entwickelt und vertreibt Industrieschmier-
stoffe, die hervorragende technische Eigenschaften auf-
weisen und weitestgehend auf nachwachsenden Rohstof-
fen basieren. Deren Einsatz ermöglicht dank geringeren
Reibungsverlusten substanzielle Energieeinsparungen,
weniger Verschleiss und weitere Performanceverbesse-
rungen wie zum Beispiel Verkürzung von Taktzeiten
bei Spritzgussmaschinen und Pressen. Der Ruf nach
energieeffizienten und umweltfreundlichen Lösungen
sowie der langfristige Trend zur Verteuerung der Mine-
ralölprodukte unterstreichen das Marktpotenzial der
Natoil-Schmierstoffe. Natoil nutzt als Hauptrohstoff
die Kerne einer besonderen Sonnenblumenart, die in
Europa kultiviert wird und die Nahrungsmittelproduk-
tion nicht konkurrenziert. 

Highlights 

p 2010 kämpfte Natoil weiterhin mit einer langsamen
Marktdurchdringung, der Umsatz reduzierte sich weiter.
Bei potenziellen Grosskunden, welche die Natoil-Pro-
dukte auf Herz und Nieren testeten, verzögerten sich die
Bestellungen. Im ersten Quartal 2011 zeigte die geleis-
tete Aufbauarbeit erste Früchte. Die Umsätze übertrafen
den Vorjahreswert um 160%. 

p Weiter evaluiert Natoil mit mehreren Schmierstoffher-
stellern und Distributoren strategische Kooperationen.
Dank der leichten Abbaubarkeit des Produkts sucht
Natoil insbesondere die Zusammenarbeit mit Partnern,
die über Erfahrung mit Anwendungen in sensiblen
Gebieten mit Meer- oder Grundwasserkontakt oder in
der Nahrungsmittelindustrie verfügen. Erste Pilotpro-
jekte sollen noch 2011 zum Abschluss gelangen.

p Anlässlich der Generalversammlung Ende Juni 2011
soll Beda Christen als Branchenspezialist in den Verwal-
tungsrat gewählt werden. Er besetzte bisher Führungs-
positionen in den Bereichen Maschinenbau, Automotive
und Komponenten für Marinemotoren.

p New Value gewährte in der Berichtsperiode Wandel-
darlehen in der Höhe von nominal CHF 0.22 Mio.

Werttreiber

p Hervorragende Produkteigenschaften mit hohem Kun-
dennutzen (Energieeinsparung, CO

2
-Reduktion, Takt-

zeitverkürzung bei Spritzgussmaschinen und Pressen)
p Breites bestehendes Produktportfolio für diverse Indus-

trieanwendungen
p Herstellung auf Basis nachwachsender Rohstoffe aus

europäischen Anbaugebieten; Erfordernis der Energie-
effizienz fördert Akzeptanz der Produkte

p Gute Skalierbarkeit bei Herstellung und Marktzugang

Bewertung

p Die Bewertung von CHF 4.20 je Aktie (per 31. März
2010: CHF 6.34) erfolgte mittels der Discounted Cash
Flow-Methode und berücksichtigte den Verwässerungs-
effekt der ausstehenden Wandeldarlehen. Die Bewertung
der Aktienposition verringerte sich um CHF 0.27 Mio.
auf CHF 0.53 Mio. Der Marktwert der Wandeldarlehen
beinhaltete eine Bewertung des Fremdkapitalteils mit
Barwert nach der Effektivzinsmethode und des Options-
teils. Im Vergleich zum 31. März 2010 ergab sich ein um
CHF 0.27 Mio. höherer Wert der Wandeldarlehen von
CHF 1.79 Mio. Insgesamt blieb somit die Bewertung
der Gesamtposition der Natoil mit CHF 2.32 Mio.
unverändert.

Natoil AG
Geschäftssegmente: energieeffiziente Schmierstoffe auf Basis nachwachsender Rohstoffe Standort: Immensee, Schweiz Anzahl

Mitarbeitende per 31.03.2011: 2.8 Vollzeitstellen Umsatzentwicklung 01.01.–31.12.2010: –22.7% New Value-Beteiligung per

31.03.2011: CHF 0.53 Mio.; entspricht einer Beteiligungsquote von 29.9%, zusätzlich CHF 1.79 Mio. Wandeldarlehen
VR-Vertreter New Value: Beda Christen (Branchenspezialist) Website: www.natoil.ch

Cleantech/Energieeffizienz

NEW VALUE AG GESCHÄFTSBERICHT 2010 / 2011
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Kurzbeschrieb

p Silentsoft SA ist ein führendes Unternehmen im Bereich
der «Machine to machine»-Kommunikationstechnolo-
gie (M2M) mit Fokus auf den Cleantech-Sektor. Die
von Silentsoft entwickelten proprietären Technologien
mit Prozessen und Software ermöglichen es, grosse M2M-
Fernüberwachungsnetzwerke mit dezentral installierten
Sensoren zu überwachen und zu steuern. Sie ermöglichen
die Messung, automatische Übermittlung und Auswer-
tung von Daten geografisch verteilter Behältnisse für
Flüssigkeiten, Pulver oder Abfälle und des Verbrauchs von
Wasser, Wärme und elektrischer Energie. Silentsoft posi-
tionierte sich erfolgreich als europäisch führender Service-
Provider von drahtlosen M2M-Netzwerken für Gebäu-
deenergiemanagement und bietet auch Lösungen für
«Wastemanagement» und «Recycling» an. Rund 30 000
Systeme in zwölf Ländern Europas liefern den Kunden
Realtime-Daten als Voraussetzung für die Reduktion
ihrer Energie- und Transportkosten sowie zur Verminde-
rung ihrer CO

2
-Emissionen. 

Highlights

p Silentsoft wies aufgrund der wachsenden Kundennach-
frage nach Miet- und Servicelösungen in der Berichts-
periode einen leicht rückläufigen Umsatz aus. Diese
Entwicklung führt vorübergehend zu tieferen Verkaufs-
erlösen, führt aber während der gesamten Vertragsdauer
zu höheren wiederkehrenden Umsätzen. 

p Silentsoft baute 2010 ihre Hard- und Software-Ent-
wicklung und ihre Feldapplikationen aus. Weiter führte
Silentsoft das neue Kunden-Webinterface «SevenDays 2»
erfolgreich ein. Es bietet neue Features wie Visualisierun-
gen und eine vereinfachte Menuführung.

p «Green Building» ist ein vielversprechendes Marktseg-
ment: Energieoptimierung und Realtime-Gebäudemo-
nitoring entsprechen einem wachsenden Bedürfnis von
Liegenschaftsverwaltungen. Die Vermarktung der
umfassenden Silentsoft-Lösung läuft unter dem Namen

Ecostar. Zurzeit laufen Pilotprojekte. Die Markteinfüh-
rung ist für die zweite Hälfte 2011 vorgesehen.

p Neu wurde Dr. Peter Staub in den Verwaltungsrat gewählt.
Er ist Gründer und Geschäftsführer der POM+Consulting
AG, eines etablierten Beratungsunternehmens für Gebäu-
deenergiemanagement und -bewirtschaftung mit Nieder-
lassungen in der Schweiz und Deutschland.

p Silentsoft schloss Ende September 2010 eine Kapitaler-
höhung im Umfang von CHF 4.85 Mio. erfolgreich ab.
New Value beteiligte sich mit CHF 0.75 Mio. Neugeld
und verrechnete bestehende Darlehen (inkl. Zinsen).
Weitere Investoren, darunter Venture Incubator AG,
Zug, und die neue Aktionärin SVC – AG für KMU Risi-
kokapital, Zürich, beteiligten sich an der Kapitalerhö-
hung. Neu hält New Value 27.5% an Silentsofts Aktien-
kapital.

Werttreiber

p Europäisch führende Marktstellung im Segment M2M-
Netzwerke für Gebäudemanagement als ausgezeichnete
Basis für schnelle Ausweitung der Kundenbasis 

p Geschäftsmodell mit hohem Anteil an wiederkehrenden
Umsätzen und starker Kundenbindung 

p Ausweitung der Aktivitäten um das etablierte Kernge-
schäft mit zusätzlichen Potenzialen bei Realtime-Gebäu-
demonitoring, Energieoptimierung, Silos oder Recyc-
ling-Sammelsystemen

p Erwartetes, hohes Marktwachstum in den nächsten Jahren

Bewertung

p Die Bewertung der Aktienposition von CHF 180.00 je
Aktie (per 31. März 2010: CHF 176.13) entsprach dem
Preis der im September 2010 durchgeführten Kapitaler-
höhung und führte zu einer Aufwertung der Gesamtpo-
sition um CHF 0.02 Mio. auf CHF 5.31 Mio. Diese
Aufwertung wurde bereits im Halbjahresabschluss per
30. September 2010 erfasst.

Cleantech/Energieeffizienz

Silentsoft SA
Geschäftssegmente: Informationstechnologie/M2M-Telemetrie mit Fokus auf Cleantech-Anwendungen Standort: Mor-
ges VD, Schweiz Anzahl Mitarbeitende per 31.03.2011: 28 Vollzeitstellen Umsatzentwicklung 01.01.–31.12.2010: –4% 
New Value-Beteiligung per 31.03.2011: CHF 5.31 Mio.; entspricht einer Beteiligungsquote von 27.5% VR-Vertreter New Value:

Dr. Peter Staub (Branchenspezialist) Website: www.silentsoft.com
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Kurzbeschrieb

p Die Solar Industries AG verfolgt eine Wachstums- und
Buy&Build-Strategie entlang der Wertschöpfungskette
für die Solarmodulherstellung und -vermarktung. SIAG
investiert in neue, bereits bestehende und sich im Auf-
bau befindende Unternehmen der Photovoltaik und
strebt deren wettbewerbsfähige, industrielle Integration
an. Dabei ist die Modulproduktion vor Ort für die loka-
len Märkte (local for locals) von grosser Bedeutung.
Die SIAG ist über Solar Industries Module GmbH und
die MX Group bereits heute an vier Modulproduktio-
nen in Deutschland, Italien und den USA beteiligt.
Aktuell erreichen diese Anlagen eine Kapazität von zirka
200 MWp pro Jahr. Durch die Mehrheitsbeteiligung an
der SI Solutions GmbH mit Sitz in Puchheim bei 
München (Deutschland) ist die SIAG zudem im Sektor
der PV-Systemanbieter und des PV-Anlagebaus im
grössten Solarmarkt der Welt präsent.

Highlights 

p Solar Industries AG plant im Schweizer Mittelland den
Bau einer modernen Produktionsanlage für Solarmo-
dule. Diese Solarmodule richten sich vorwiegend an
den schweizerischen Solarmarkt. Der Produktionsstart
ist für 2012 vorgesehen.

p Im Dezember 2010 wurde die Solar Industries Module
GmbH (SI Module) mit Sitz in Freiburg im Breisgau in
Deutschland gegründet. Diese übernahm von der
Somont GmbH eine Photovoltaikmodul-Produktions-
linie mit einer Nennkapazität von 25 MWp. Zum CEO
wurde per 1. April 2011 Matthias Schoft (54) berufen.
Ihm oblag zuletzt der Aufbau einer PV-Modulfabrik im
Mittelmeerraum, deren Kapazität er schrittweise auf
130 MWp erhöhte. Neben der Geschäftsführung der SI
Module übernahm er auch die Funktion des COO für
die Solar Industries AG. Zudem ist er verantwortlich für

den Aufbau der Modulproduktion in der Schweiz und
der weiteren Produktionsstätten der SIAG.

p Die MX Group nahm Anfang Dezember 2010 eine
Modulproduktion im amerikanischen Solarmarkt (New
Jersey/USA) in Betrieb, wo in den nächsten Jahren hohe
Wachstumsraten erwartet werden.

p Im ersten Quartal 2011 erhöhte Solar Industries ihr
Eigenkapital in zwei Tranchen um insgesamt CHF 8.6
Mio. New Value zeichnete im Januar 2011 CHF 2 Mio.
und erwarb zusätzlich ein Aktienpaket von CHF 0.5
Mio. Aktuell hält New Value 32.8% am Aktienkapital
der Solar Industries AG. Neu erwarb Energie Wasser Bern
(ewb) eine Beteiligung von 15.3% an Solar Industries.
Dank weiteren Neuinvestoren konnte Solar Industries
ihr Eigenkapital im April 2011 nochmals um CHF 3.13
Mio. erhöhen.

Werttreiber

p Attraktive Wachstumsprognosen für PV-Märkte, auch
infolge kontinuierlicher Preissenkungen

p Erreichen der Gridparität des Solarstroms dank Kosten-
senkungen (Konkurrenzfähigkeit der Kosten im Ver-
gleich zum etablierten Strommix in wenigen Jahren)

p Opportunitäten entlang der gesamten Wertschöpfungs-
kette für die Solarmodulherstellung mit Zugang zu Ver-
marktungsorganisationen in Italien, Deutschland und
dem übrigen Europa

p Kooperation mit Know-how-Partnern in der Schweiz
und in den umliegenden Ländern

Bewertung

p Die Bewertung von CHF 5.80 je Aktie (per 31. März
2010: CHF 5.00) entsprach dem Preis der letzten Kapi-
talerhöhung vom Februar 2011und führte zu einer 
Aufwertung der Gesamtposition um CHF 1.49 Mio. auf
CHF 11.76 Mio.

Solar Industries AG
Geschäftssegmente: Solarindustrieunternehmen mit Aktivitäten entlang der Wertschöpfungskette für die PV-Solarmodul-
herstellung und -vermarktung Standorte: Niederurnen GL, Schweiz, Mailand, Italien, und Freiburg und Puchheim,
Deutschland Anzahl Mitarbeitende per 31.03.2011: 46 Vollzeitstellen (inklusive der nicht vollkonsolidierten Unternehmen:
408 Vollzeitstellen) Umsatzentwicklung: im Aufbau New Value-Beteiligung per 31.03.2011: CHF 11.76 Mio.; entspricht einer
Beteiligungsquote von 32.8% VR-Vertreter New Value: Rolf Wägli (Präsident) Website: www.solarindustries.ch

Cleantech/Solartechnik

NEW VALUE AG GESCHÄFTSBERICHT 2010 / 2011
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Kurzbeschrieb

p ZWS bietet innovative und zukunftsorientierte Wärme-
und Energiesysteme an. Die Produkte umfassen Systeme
für die gesamte moderne Haustechnik mit Fokus auf
Lösungen mit regenerativen Energien: thermische Solar-
anlagen (Warmwasseraufbereitung, Heizungsunter-
stützung), Photovoltaik, Heizung (Wärmepumpen, Pellets,
Holz, Speicherlösungen), Systemtechnik (Haustechnik
zur Verbindung der verschiedenen Technologien), Lüf-
tung (Wärmerückgewinnung und Kühlung) und Sani-
tär- und Regenwassernutzung. Als Systemanbieter lässt
ZWS die Produkte bei Herstellern fertigen und ver-
treibt diese unter dem ZWS-Markennamen oder teil-
weise als Markenprodukte von Drittproduzenten. In
Zusammenarbeit mit Herstellern entwickelt ZWS
eigene innovative modulare Produktkonzepte. Zudem
legt ZWS hohes Gewicht auf multiplizierbare Vertriebs-
strukturen und spricht mit ihrer hohen Beratungskom-
petenz primär Direktkunden (Neubau und Sanierung)
an. Seit der Gründung Ende der neunziger Jahre wurde
das Geschäft sukzessive ausgebaut und umfasst heute 14
Standorte in Deutschland und Österreich.

Highlights

p ZWS steigerte ihren Umsatz 2010 um 21%. Sämtliche
Geschäftsbereiche trugen zu diesem erfreulichen Ergeb-
nis bei.

p Mit ZWS SMART, einem neuen Speichersystem mit
integriertem Gasbrennwertkessel und Solarstation,
stellte ZWS ihre führende Marktstellung im Bereich
Heizungstechnik des Marktsegmentes Einfamilienhäu-
ser neuerlich unter Beweis. Trotz der kleinen Stellfläche
von zirka 70x70cm erreicht das System ein Speicher-
volumen von etwa 325 Litern. Die gespeicherte, durch
die Solaranlage gewonnene Wärmeenergie lässt sich 
im Gegensatz zu anderen Kompaktsystemen für die

Warmwasseraufbereitung und als Heizungsunterstüt-
zung nutzen. Der eingebaute Warmwasserspeicher über-
nimmt zudem die Funktion eines Pufferspeichers. 

Werttreiber

p Erwartetes hohes Wachstum des Marktes für Heizsys-
teme auf der Basis von erneuerbaren Energien in Zen-
traleuropa

p Gute Positionierung in Deutschland und Zugang zum
Endmarkt für Solarsysteme

p Erhöhte Nachfrage für energieeffiziente und energie-
sparende Systeme infolge steigender Energiekosten

Bewertung

p Das Darlehen wurde zum Nominalwert von EUR 1.50
Mio. (CHF 1.94 Mio.) erfasst. 

Cleantech/Energieeffizienz

ZWS Zukunftsorientierte Wärme Systeme GmbH

Geschäftssegmente: Systemanbieter mit Lösungen basierend auf erneuerbaren Energien für die moderne Haustechnik wie
Wärmesysteme, Photovoltaikanlagen oder Systeme zur Regenwassernutzung Standorte: Neukirchen-Vluyn, Deutschland
(Hauptsitz), und 13 weitere Standorte in Deutschland und Österreich Anzahl Mitarbeitende per 31.03.2011: 60 Vollzeit-
stellen Umsatzentwicklung 01.01.–31.12.2010: +21% New Value-Beteiligung per 31.03.2011: EUR 1.5 Mio. Darlehen 
VR-Vertreter New Value: keiner Website: www.zws.de
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Kurzbeschrieb

p Bogar AG ist ein auf die natürliche und zukunftsorien-
tierte Tiergesundheit und -ernährung spezialisiertes
Unternehmen, das hochwertige pflanzliche Pflegepro-
dukte und Ergänzungsfuttermittel entwickelt, produ-
ziert und vertreibt. Bogar ist ein Pionier im Bereich der
veterinären Phytotherapie. Die stetig wachsende Pro-
duktpalette besteht aktuell aus wirksamen Antiparasit-
und Pflegepräparaten sowie hochwertigen Nahrungs-
ergänzungsmitteln für Hunde, Katzen, Nager sowie
Sport- und Freizeitpferde.

Highlights 

p 2010 konnte Bogar die Umsatzentwicklung stabilisieren,
auch die Ergebnisse im ersten Quartal 2011 lagen auf
Budgetkurs. Die Unternehmensführung intensivierte
ihre Marketing- und Vertriebsanstrengungen und 
professionalisierte die zentralen Dienste und das 
Key-Account-Management.

p Im Januar 2011 übernahm Peter Hänsli die Geschäfts-
führung von Bogar. Er ist ein ausgewiesener Experte der
Heimtierbranche und stärkt das Branchen-Know-how in
der Führung des Unternehmens. Zuletzt war Peter
Hänsli Konzernleitungsmitglied von Vitakraft. 

p Ende 2010 lancierte Bogar rechtzeitig zum Start der
Wintersaison einen neu entwickelten Pfoten-Balsam für
Hunde. Dieser schützt die Pfoten der Tiere vor Kälte
und Salzwasser und hat zudem eine regenerierende Wir-
kung bei schon bestehenden Rissen und Wunden.
Anfang 2011 wurden weitere Produkte eingeführt, ins-
besondere Antiparasit-Halsbänder für Hunde und Kat-
zen. Inzwischen umfasst das Sortiment 29 Produkte. 

p Im Heimmarkt Schweiz konnte mit Petco eine vielver-
sprechende Vertriebszusammenarbeit vereinbart und
konnten namhafte Neukunden wie Fressnapf Schweiz
und Obi gewonnen werden. In Deutschland wurden
unter anderem WOKO, Kölle Zoo und Globus als Neu-
kunden akquiriert.

p Bogar schloss Ende 2010 eine Finanzierungsrunde über
CHF 1.36 Mio. mit Beteiligung des Managements ab.
New Value investierte CHF 0.79 Mio. (nominal, inkl.
Zinsen) Eigenkapital und Wandeldarlehen, wovon ein
Anteil des Darlehens in Höhe von CHF 0.46 Mio. erst
nach dem Stichtag ausbezahlt wurde. Die neuen Mittel
werden zur Erweiterung des Sortiments und für den
Ausbau des Vertriebsnetzwerks eingesetzt. Per 31. März
2011 erhöhte New Value ihren Anteil am Aktienkapital
von Bogar auf 43.8%. 

Werttreiber

p Verbreitertes Produktportfolio, erfolgreiche Marktein-
führungen

p Gut erschlossene, effiziente Vertriebskanäle in der
Schweiz und Deutschland, Marktexpansion in Deutsch-
land mit weiterem Potenzial

p Multiplikation in weitere internationale Märkte, erfah-
renes Managementteam

Bewertung

p Die Bewertung von CHF 2.52 je Aktie (per 31. März
2010: CHF 3.21) erfolgte mittels der Discounted Cash
Flow-Methode und berücksichtigte auch den Verwässe-
rungseffekt der ausstehenden Wandeldarlehen. Die
Bewertung der Aktienposition verringerte sich um 
CHF 0.49 Mio. auf CHF 1.97 Mio. Der Marktwert der
Wandeldarlehen beinhaltete eine Bewertung des Fremd-
kapitalteils mit Barwert nach der Effektivzinsmethode
und des Optionsteils. Im Vergleich zum 31. März 2010
ergab sich ein um CHF 0.49 Mio. höherer Wert von
CHF 1.25 Mio. Insgesamt blieb die Bewertung der
Gesamtposition der Bogar mit CHF 3.21 Mio. unver-
ändert.

Bogar AG
Geschäftssegmente: Tiergesundheit und -ernährung mit pflanzlichen Inhaltsstoffen Standort: Wallisellen, Schweiz Anzahl

Mitarbeitende per 31.03.2011: 8 Vollzeitstellen Umsatzentwicklung 01.01.–31.12.2010: +6.6% New Value-Beteiligung per

31.03.2010: CHF 1.97 Mio.; entspricht einer Beteiligungsquote von 43.8%, zusätzlich CHF 1.25 Mio. Wandeldarlehen
VR-Vertreter New Value: Rolf Wägli Website: www.bogar.com

Gesundheit/Tiergesundheit und -ernährung

NEW VALUE AG GESCHÄFTSBERICHT 2010 / 2011
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Kurzbeschrieb

p Idiag AG entwickelt und vertreibt innovative Produkte
für Medizin- und Sportanwendungen in den Wachs-
tumssegmenten Rücken und Atmung. MediMouse® ist
ein handliches Messsystem zur computerunterstützten
Darstellung und strahlenfreien Untersuchung der Form
und Beweglichkeit der Wirbelsäule zur Diagnostik und
Therapiebegleitung. SpiroTiger® Medical ist ein Gerät
für das gezielte Aufbau- und Ausdauertraining der
Atmungsmuskulatur zur medizinischen Therapie (zum
Beispiel verminderte Atemnot bei COPD-Patienten,
Schnarchen, Schlafapnoe, Cystische Fibrose). Mit dem
SpiroTiger® Sport adressiert Idiag den Sportmarkt für
Ausdauer- und Krafttraining der Atemmuskulatur.

Highlights 

p Idiag erwirtschaftete 2010 einen Umsatz auf Vorjahres-
niveau, währungsbereinigt; d.h. ohne Kursverluste
infolge der Euro-Schwäche, betrug das Umsatzwachs-
tum 6.2%.

p Idiag konnte 2010 neue strategische Partner gewinnen,
darunter eine OEM-Vereinbarung mit Orthoscan, welche
MediMouse® unter dem Markennamen «Wirbelscanner»
in ihren Filialen vertreibt. Weiter wurde eine Kooperation
mit Hocoma AG zum gemeinsamen Vertrieb der Medi-
Mouse® (unter dem Namen «ValedoTM Shape») und des
Rückentrainingsgeräts von Hocoma «ValedoTM Motion»
geschlossen. Beide Produkte werden separat und als Set
vertrieben. Zugleich wurde 2010 die Zusammenarbeit
mit Dräger Safety Schweiz AG intensiviert. Eine gemein-
sam durchgeführte SpiroTiger®-Atemtraining-Unter-
suchung bei Feuerwehrleuten zeigte gute Resultate. Die
Einführung des SpiroTiger®-Atemtrainings für Berufs-
feuerwehren in der Schweiz ist in Vorbereitung, und erste
Kundenansprachen fanden statt.

p Idiag traf in der Schweiz erste Massnahmen zur Erlan-
gung der Abrechenbarkeit des SpiroTiger® über die
Krankenkassen für bestimmte Indikationsgebiete.

p Idiag lancierte eine neue Website und verstärkte ihr
Engagement in Internet-Communities und -Foren.
Zudem wurde auf der Website ein eigenes Forum einge-
richtet.

p SpiroTiger®-Athleten sammelten erneut Medaillen:
unter anderen Nicola Spirig (Vizeweltmeisterin Triath-
lon olympische Distanz) und Nino Schurter (Weltcup-
titel Mountainbike).

p New Value und Co-Investor BioMed Credit erhöhten
ihre Wandeldarlehen um je CHF 0.2 Mio. 

Werttreiber

p Rückenbeschwerden, Atmung und Gesundheitsvorsorge
als Wachstumssegmente in der Medizin

p Potenzial für substanzielle Wachstumsraten aufgrund
von positiven Studienresultaten und eventuellen Kosten-
übernahmen durch die Krankenkassen

p Verstärkte Zusammenarbeit mit Vertriebspartnern und
neue medizinische Studien als Basis für die Erschliessung
neuer Märkte 

Bewertung

p Die Bewertung von CHF 0.60 je Aktie (per 31. März
2010: CHF 0.64) erfolgte mittels der Discounted Cash
Flow-Methode und berücksichtigte auch den Verwässe-
rungseffekt der ausstehenden Wandeldarlehen. Die
Bewertung der Aktienposition verringerte sich um 
CHF 0.28 Mio. auf CHF 4.16 Mio. Der Marktwert des
Wandeldarlehens beinhaltete eine Bewertung des
Fremdkapitalteils mit Barwert nach der Effektivzins-
methode und des Optionsteils. Im Vergleich zum 
31. März 2010 ergab sich ein um CHF 0.34 Mio. höhe-
rer Wert der Wandeldarlehen von CHF 2.42 Mio. 
Insgesamt stieg die Bewertung der Gesamtposition Idiag
um CHF 0.06 Mio. auf CHF 6.58 Mio. an. 

Gesundheit/Diagnostik und Rehabilitation

Idiag AG
Geschäftssegmente: Diagnostik und Rehabilitation in den Bereichen Rücken und Atmung Standorte: Fehraltorf ZH,
Schweiz, und Bad Säckingen, Deutschland Anzahl Mitarbeitende per 31.03.2011: 10.6 Vollzeitstellen Umsatzentwicklung

01.01.–31.12.2010: +0.1% New Value-Beteiligung per 31.03.2011: CHF 4.16 Mio.; entspricht einer Beteiligungsquote von
41.5%, zusätzlich CHF 2.42 Mio. Wandeldarlehen VR-Vertreter New Value: Paul Santner (Präsident) Website: www.idiag.ch
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Kurzbeschrieb

p QualiLife AG ist ein Softwareunternehmen, das sich
auf die Entwicklung von Multimedia- und Entertain-
ment-Lösungen für Patienten in Krankenhäusern spezia-
lisiert hat. Die neueste Entwicklung von QualiLife,
«QualiMedical UCS» (Unified Communication Solu-
tion), ist eine innovative Software-Plattform, die es
Patienten in Krankenhäusern und Reha-Kliniken
ermöglicht, neben Fernseher, Radio und Telefon auch
das Internet zu nutzen oder Videos zu schauen. Dank
Schnittstellen zu den Administrativsystemen und Soft-
wareapplikationen zur Leistungserfassung am Bett und
gezielter Patienteninformation unterstützt die Lösung
Arbeitsprozesse in der Klinik und trägt so zu Effizienz-
und Qualitätsverbesserungen bei. Neben Anwendun-
gen für Kliniken bietet QualiLife auch Softwarelösun-
gen für Behinderte an (“QualiWorld”). 

Highlights 

p QualiLife schloss im Juni 2010 das erste Referenzprojekt
in einer Tessiner Privatklinik mit 100 Patiententerminals
und der QualiLife Software «QualiMedical Unified
Communication Solution» erfolgreich ab und erhielt
einen Folgeauftrag für die Ausrüstung der Tagesklinik. 

p Weitere Projekte in der Klinik Pyramide am See, Zürich,
und der Klinik Villa im Park, Rothrist, befinden sich in
der Umsetzungsphase. Zudem konnte sich QualiLife
in mehreren Kliniken im In- und Ausland für die Teil-
nahme an Evaluationsverfahren qualifizieren und Test-
systeme installieren. 

p Anfang September 2010 bezog QualiLife neue Büros
mit einem repräsentativen Showroom in Zürich-Opfi-
kon. Die Verlegung des R&D-Teams nach Opfikon
wurde vorbereitet.

p Mickey Coggins, Director bei Interoute Communica-
tions, einem paneuropäischen Kommunikations-, Con-
nectivity, und Managed-Services-Provider für Gross-
handel und Firmen, gehört seit Mitte Februar 2011

dem Verwaltungsrat von QualiLife an. Er bringt 
IT-Expertise und breite Management-Erfahrung in das
Unternehmen ein. Ab April 2011 fiel der CEO gesund-
heitshalber aus und die Position wurde interimistisch
besetzt.

p New Value erhöhte ihr Darlehen an QualiLife in der
Berichtsperiode um CHF 1.41 Mio., davon wurden
CHF 0.25 Mio. nach dem Bilanzstichtag überwiesen.
Drittinvestoren wandelten im Juni 2010 bestehende
Darlehen über CHF 1.53 Mio. in Aktienkapital. Als Teil
der variablen Komponente der Finanzierungsstruktur
erhielt New Value 155 039 Aktien. New Value hält neu
41.8% am Unternehmen.

Werttreiber

p Markteintritt im Bereich Health Care mit technolo-
gisch überzeugendem und innovativem Produkt; Mul-
tiplikationspotenziale in den Bereichen Telemedizin und
Telecare

p Hoher Kundennutzen des Systems in den Bereich des
Gesundheitswesens

p Bestehende Entwicklungspartnerschaften mit führen-
den Softwareunternehmen, im Aufbau befindliche Ver-
triebspartnerschaften

Bewertung

p Die Bewertung von CHF 3.02 je Aktie (per 31. März
2010: CHF 3.02) erfolgte mittels der Discounted Cash
Flow-Methode. Die im Rahmen einer Aktienabtretung
erhaltenen Aktien führten zu einer Bewertungsanpas-
sung von CHF 0.47 Mio. Die Bewertung der Aktien-
position lag somit bei CHF 2.47 Mio. Das Darlehen von
CHF 2.51 Mio. ist zum Nominalwert verbucht. Insge-
samt ergab sich damit eine Aufwertung der Gesamt-
position QualiLife um CHF 0.47 Mio. auf CHF 4.98
Mio. Diese Aufwertung wurde bereits im Halbjahres-
abschluss per 30. September 2010 erfasst.

QualiLife AG
Geschäftssegmente: Patienten-Kommunikationsplattform für Kliniken Standort: Opfikon, Schweiz Anzahl Mitarbeitende per

31.03.2011: 6.5 Vollzeitstellen Umsatzentwicklung: In der Markteinführung, erstes Referenzprojekt abgeschlossen New Value-

Beteiligung per 31.03.2011: CHF 2.47 Mio.; entspricht einer Beteiligungsquote von 41.8%, zusätzlich CHF 2.51 Mio.
Darlehen VR-Vertreter New Value: Thomas Keller Website: www.qualilife.com

Gesundheit/Informationstechnologie

NEW VALUE AG GESCHÄFTSBERICHT 2010 / 2011



VORWORTNEW VALUE AG GESCHÄFTSBERICHT 2010 / 2011 22PORTFOLIOUNTERNEHMEN

Kurzbeschrieb

p Sensimed wurde im Jahr 2003 als Spin-off der EPFL
gegründet und ist auf das Design, die Entwicklung und
Vermarktung von integrierten Mikrosystemen für medi-
zinaltechnische Geräte spezialisiert. Das erste zugelassene
Produkt des Unternehmens, SENSIMED Triggerfish®,
dient der kontinuierlichen Überwachung des Augenin-
nendrucks. Ein zu hoher Augeninnendruck ist einer der
Hauptrisikofaktoren für die Entstehung des Glaukoms
(«Grüner Star»). Beim Glaukom handelt es sich um
eine langsam fortschreitende, irreversible Erkrankung,
die zur Schädigung des Sehnervs und unbehandelt zum
Erblinden führt. Eine frühzeitige und adäquate Behand-
lung ist daher für den Patienten entscheidend. Die von
Sensimed entwickelte Lösung ermöglicht eine kontinu-
ierliche Messung des Augeninnendrucks über 24 Stunden
und liefert erstmalig Informationen über Druckschwan-
kungen während der Nacht. Verschiedene klinische Stu-
dien wiesen die Sicherheit und Verträglichkeit der
Lösung nach. Sensimed wurde mit zahlreichen Preisen
ausgezeichnet, darunter R&D 100 Award 2010, CTI
Medtech Award, Red Herring 100 Europe Award und
Preis der W.A. de Vigier Stiftung.

Highlights 

p SENSIMED Triggerfish® ist nicht invasiv und erhielt
bereits die CE-Zulassung.

p New Value partizipierte im August 2010 mit total 
CHF 3.5 Mio. an der Serie-B-Finanzierungsrunde über
insgesamt CHF 18.6 Mio. Die Finanzierungsrunde
wurde in zwei Tranchen ausgezahlt, von denen die zweite
Tranche von dem Erreichen vordefinierter Meilensteine
abhängig war. Diese wurden vom Unternehmen bis
Dezember 2010 erfüllt, worauf New Value im März
2011 ihre Investition um CHF 1.75 Mio. aufstockte
und die Anzahl Aktien verdoppelte. Die neuen Mittel
werden zur Erlangung der Marktzulassungen in den
USA und Asien, zur Kommerzialisierung der Lösung in
ausgewählten Regionen, zur Durchführung von Post-

Marketing-Anwendungsstudien und zur Finanzierung
der laufenden Geschäftstätigkeit verwendet. Ein wei-
teres wichtiges Projekt ist die Abrechenbarkeit der 
SENSIMED Triggerfish®-Untersuchung über die Kran-
kenkassen in ausgewählten Ländern. 

p Sensimed stärkte das Management und den Verwal-
tungsrat mit Branchenexperten und gewann zusätzliche
Glaukom-Spezialisten für klinische Studien. Zudem
gründete Sensimed eine Niederlassung in den USA und
schloss eine Vertriebspartnerschaft für den lateinameri-
kanischen Markt. In Asien wird Sensimed neu durch
den Distributionspartner Handok Pharmaceuticals
(Südkorea) bei den Zulassungsprozessen und klinischen
Studien unterstützt.

Werttreiber

p Erste Diagnostikmethode, die eine kontinuierliche und
nicht invasive Messung des Augeninnendruckes erlaubt

p Ansprache eines Wachstumssegments in der Medizin:
Glaukomerkrankungen betreffen zirka 1 bis 2% der
Bevölkerung und nehmen mit steigendem Alter zu

p Hoher medizinischer Nutzen: SENSIMED Triggerfish®

kann dazu beitragen, das Erblinden von Glaukom-
patienten zu verhindern, wodurch menschliches Leid
gelindert und Sozialsysteme entlastet werden 

Bewertung

p Die Bewertung von CHF 35.00 je Aktie entsprach dem
Einstandspreis der im Juli 2010 und März 2011 durch-
geführten Kapitalerhöhung und resultierte in einer
Bewertung der Aktienposition von CHF 3.5 Mio.

Gesundheit/Diagnostik

Sensimed SA
Geschäftssegmente: Diagnostik Standort: Lausanne VD, Schweiz Anzahl Mitarbeitende per 31.03.2011: 17.2 Vollzeitstellen
Umsatzentwicklung: in der Markteinführung New Value-Beteiligung per 31.03.2011: CHF 3.5 Mio.; entspricht einer Betei-
ligungsquote von 9.5% VR-Vertreter New Value: keiner Website: www.sensimed.ch
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Kurzbeschrieb

p Swiss Medical Solution AG entwickelte eine benutzer-
freundliche, patentgeschützte Plattformtechnologie für
In-vitro-Diagnostik, die sich speziell für die Anwendung
durch die Patienten selbst eignet. Das Unternehmen pro-
duziert und verkauft Selbsttests zur frühen Diagnose von
Harnweginfektionen, insbesondere für Frauen mit wie-
derkehrenden Harnweginfekten (U-Lab®). U-Test®, ein
Produkt für die Zielgruppen Kleinkinder und pflege-
bedürftige Menschen, erhielt im Dezember 2010 die 
CE-Zertifizierung und befindet sich in der Marktein-
führungsphase. Weitere Produkte für Diabetiker und
Patienten, die Katheter benutzen, sind in der Pipeline.

Highlights 

p Swiss Medical Solution verzeichnete im ersten Halbjahr
2010 eine positive Umsatzentwicklung. Als Folge des Aus-
falls des Distributionspartners in Deutschland verfehlte das
Unternehmen die Umsatzziele im zweiten Halbjahr. 

p Swiss Medical Solution schloss in den letzten Monaten
weitere Vertriebspartnerschaften für diverse europäische
Länder, zum Beispiel in Frankreich mit dem auf pflanz-
liche Arzneimittel spezialisierten Unternehmen Pharma-
toka und in Skandinavien mit dem Pharmaunterneh-
men Orion. Weitere Partnerschaften sind aktuell in der
Evaluation bzw. in Verhandlung.

p U-Test® erlangte im Dezember 2010 die CE-Zertifizie-
rung und bietet erstmalig eine Lösung für Pflegekräfte, die
inkontinente Patienten in Alters- und Pflegeheimen
betreuen. Mit U-Test® sind Harnwegsinfekte einfach und
sicher zu diagnostizieren. Swiss Medical Solution befin-
det sich aktuell in der Evaluation geeigneter Vertriebspart-
ner. Der Markt für Kleinkinder wird in einem zweiten
Schritt bearbeitet.

p Swiss Medical Solution erhöhte die Produktionskapazi-
täten durch eine Reihe von technischen Innovationen
und schuf zusätzliche Kapazitäten für die Produktion
von U-Test®.

p Swiss Medical Solution arbeitet an der Entwicklung
eines benutzerfreundlichen Urin-Tests für Patienten,
die aufgrund einer neurologischen Blasenstörung Kathe-
ter benutzen müssen, zum Beispiel Personen mit Quer-
schnittslähmungen. 

p New Value erhöhte das Wandeldarlehen um CHF 0.27
Mio., Co-Investoren zeichneten anteilig.

Werttreiber

p Patentgeschützte Produktplattform für In-vitro-Diag-
nostik im Home-Testing-Markt

p Klare USP: Selbsttests von höchster Benutzerfreund-
lichkeit bei gleichzeitiger Laborqualität

p Vielzahl weiterer Applikationsmöglichkeiten der Tech-
nologie; weitere Produktlinien in der Entwicklung
(Lösung für katheterisierende Patienten und Diabetiker)

Bewertung

p Die Bewertung von CHF 3.00 je Aktie (per 31. März
2010: CHF 5.00) erfolgte mittels der Discounted Cash
Flow-Methode und berücksichtigte auch den Verwässe-
rungseffekt der ausstehenden Wandeldarlehen. Die
Bewertung der Aktienposition verringerte sich um 
CHF 0.62 Mio. auf CHF 0.93 Mio. Der Marktwert des
Wandeldarlehens beinhaltete eine Bewertung des
Fremdkapitalteils mit Barwert nach der Effektivzins-
methode und des Optionsteils. Im Vergleich zum 
31. März 2010 ergab sich ein um CHF 0.86 Mio. höhe-
rer Wert der Wandeldarlehen von CHF 7.47 Mio. Ins-
gesamt stieg die Bewertung der Gesamtposition Swiss
Medical Solution um CHF 0.23 Mio. auf CHF 8.4
Mio. an. Der Grossteil dieser Aufwertung wurde bereits
im Halbjahresabschluss per 30. September 2010 erfasst.

Swiss Medical Solution AG
Geschäftssegment: In-vitro-Diagnostik für Selbsttests Standort: Büron, Schweiz Anzahl Mitarbeitende per 31.03.2011: 5.7 Voll-
zeitstellen Umsatzentwicklung 01.01.–31.12.2010: +1%. New Value-Beteiligung per 31.03.2011: CHF 0.93 Mio., entspricht
einer Beteiligungsquote von 37.5%, zusätzlich CHF 7.47 Mio. Wandeldarlehen VR-Vertreter New Value: Marc Neuschwan-
der (Branchenspezialist) Website: www.swissmedicalsolution.ch

Gesundheit/In-vitro Diagnostik

NEW VALUE AG GESCHÄFTSBERICHT 2010 / 2011
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1. Die New Value AG

Die New Value AG, Zürich («New Value»), wurde am 
23. Mai 2000 als Holding-Gesellschaft nach schweizerischem
Recht gegründet. Als Beteiligungsgesellschaft bietet die
New Value institutionellen und privaten Anlegern Zugang
zu einem Portfolio von Private Equity Beteiligungen und
börsengängigen Wertpapieren von Wachstumsunterneh-
men mit ethisch innovativer Grundhaltung, welche für
ihre verschiedenen Anspruchsgruppen Werte generieren.
New Value investiert direkt in private, aufstrebende Unter-
nehmen mit überdurchschnittlichem Markt- und Wachs-
tumspotenzial aus der Schweiz und dem übrigen deutsch-
sprachigen Raum. Als Investmentgesellschaft fördert New
Value innovative Geschäftsmodelle mit Venture Capital
und begleitet diese bis zum Markterfolg. 

Das Portfolio umfasst Unternehmen verschiedener Reife-
grade ab der Markteinführungsphase bis hin zu deren
Etablierung als mittelständische Betriebe mit stabilen

Gewinnen. Bewusst wird ein breiter Ansatz gewählt. Das
Portfolio umfasst Unternehmen aus den Bereichen Clean-
tech und Gesundheit. 

New Value legt bei der Selektion ihrer Portfoliounterneh-
men grossen Wert auf ethische Unternehmenskonzepte
und gute Corporate Governance. Kriterien wie Sinnstif-
tung, soziale Verträglichkeit und ökologische Nachhaltig-
keit betrachtet New Value als entscheidende Wettbewerbs-
vorteile, die sich qualitätsfördernd auf das Produkt- und
das Dienstleistungsangebot auswirken und somit über-
durchschnittliches Wertsteigerungspotenzial bergen. 

Die Gesellschaft hält per Stichtag 228 791 eigene Aktien,
was einem Anteil von 7.0% am Aktienkapital entspricht.
Ausserdem hat New Value im Rahmen des Aktienrück-
kaufprogramms bis zum Stichtag 53 010 Aktien über die
zweite Handelslinie zurückgekauft (1.6%), was einen
Totalbestand von 281 801 Aktien oder 8.6% ergibt.

Corporate Governance
Transparenz und Offenheit sind für New Value wichtige Bestandteile ihrer Unternehmenskultur. Die 

Corporate Governance Richtlinien sollen die Emittenten dazu anhalten, Investoren bestimmte Schlüssel-

informationen in geeigneter Form zugänglich zu machen. Die folgenden Informationen entsprechen der von

der SIX Swiss Exchange erlassenen Richtlinie betreffend Informationen zur Corporate Governance (RLCG).

Per 31.03.2011 sind folgende Aktionäre im Aktienregister eingetragen, die über 3% der Gesellschaft halten: 

Anzahl 
Aktionär Adresse Aktien Prozentanteil

Schwanengasse 14 

Personalvorsorgekasse der Stadt Bern CH-3011 Bern 652 824 19.9%

Die während der Berichtsperiode veröffentlichten Offenlegungsmeldungen können via folgendem Link auf der Veröf-
fentlichungsplattform der SIX Swiss Exchange eingesehen werden: http://tinyurl.com/nv-meldungen

Es bestehen weder Aktionärsbindungsverträge noch Kreuzbeteiligungen.
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2. Kapitalstruktur

Aktienkapital 
Das Aktienkapital der Gesellschaft beträgt per 31. März
2011 CHF 32 872 330, eingeteilt in 3 287 233 Namen-
aktien à CHF 10 nominal. Die Namenaktien (Valoren-

NEW VALUE AG GESCHÄFTSBERICHT 2010 / 2011

Eigene Kapital- Gewinn-/ Total
Stichtag Aktienkapital Aktien reserven Verlustvortrag Jahreserfolg Eigenkapital

31.03.2005 16 410 000 –2 192 13 690 839 –1 993 742 –2 236 195 25 868 710

31.03.2006 21 921 040 –3 891 830 16 862 714 –4 229 937 8 041 381 38 703 368

31.03.2007 32 872 330 –5 154 035 24 482 670 3 811 444 3 455 610 59 468 019

31.03.2008 32 872 330 –6 406 150 25 139 669 7 267 054 22 309 740 81 182 643

31.03.2009 32 872 330 –5 321 499 25 139 669 29 576 794 –13 988 825 65 344 781

31.03.2010 32 872 330 –1 594 404 20 411 492 15 587 969 10 015 356 77 292 743

31.03.2011 32 872 330 –3 798 715 18 785 263 25 603 325 –10 305 543 63 156 660

Genehmigtes Kapital/Aktienrückkaufprogramm
Zurzeit besteht kein genehmigtes Kapital. Die ordentliche
Generalversammlung 2010 hat den Verwaltungsrat ermäch-
tigt, ein Aktienrückkaufprogramm von maximal 10% des
bestehenden Aktienkapitals zum Zweck der Kapitalherabset-
zung durchzuführen. Die Eckdaten des Aktienrückkaufpro-
gramms wurden im Dezember 2010 bekanntgeben und das
Programm startete am 4. Januar 2011. Zur Abwicklung des
Aktienrückkaufs eröffnete New Value eine zweite Handelsli-
nie, auf der ausschliesslich New Value, respektive die von ihr
mit der Umsetzung des Programms beauftragte Zürcher Kan-
tonalbank als Käuferin auftritt. Der Handel auf der zweiten
Linie erfolgt bis voraussichtlich am 30. September 2011. Der
ordentliche Handel in Namenaktien von New Value wird
von dieser Massnahme nicht betroffen und normal weiterge-
führt. Neu erlaubt die Steuergesetzgebung ab dem 1. Januar
2011 die Verrechnung der Differenz zwischen dem Rück-
kaufpreis und dem Nennwert mit dem Agio aus früheren
Kapitalerhöhungen. Dadurch kann New Value den Rück-
kaufpreis der Aktien ohne Abzug der bisher üblichen Verrech-
nungssteuer vollumfänglich an die Verkäufer ausbezahlen.

Bedingtes Kapital für Mitarbeiterbeteiligung
Das Aktienkapital der Gesellschaft wird im Maximalbetrag
von CHF 1 500 000 erhöht durch die Ausgabe von höchs-
tens 150 000 vollständig zu liberierenden Namenaktien
im Nennwert von je CHF 10, infolge Ausübung von
Options- oder Bezugsrechten, welche Mitarbeitern, ein-
schliesslich Mitgliedern des Verwaltungsrates der Gesell-
schaft, eingeräumt werden. Das Bezugsrecht der Aktionäre
ist bezüglich dieser Namenaktien ausgeschlossen. Die Aus-
gabe dieser neuen Namenaktien kann zu einem unter dem
Börsenkurs liegenden Preis erfolgen. 

Es bestehen keine Wandeldarlehen der Gesellschaft.

3. Der Verwaltungsrat der Gesellschaft

Der Verwaltungsrat besteht zurzeit aus fünf Mitgliedern.
Er wird in der Regel in der ordentlichen Generalversamm-
lung und jeweils für die Dauer von einem Jahr gewählt.
Wiederwahl ist zulässig. Die Amtsdauer der Mitglieder des
Verwaltungsrates dauert so lange, bis die Generalversamm-
lung eine Neu- oder Bestätigungswahl vorgenommen hat.

nummer 1 081 986; ISIN CH0010819867, Symbol:
NEWN) sind voll einbezahlt. Die Börsenkapitalisierung
per Bilanzstichtag beträgt CHF 39 Mio. Es besteht der
aufgehobene Titeldruck. Das Kapital der Gesellschaft hat sich
wie folgt entwickelt (alle Beträge in Schweizer Franken):



Rolf Wägli, Präsident und Delegierter
geb. 6.9.1951, Nationalität: Schweizer, im Verwaltungsrat
seit der Gründung, gewählt bis zur ordentlichen General-
versammlung 2011, exekutives Mitglied.

Rolf Wägli ist Präsident des Verwaltungsrates der R. Wägli
& Cie AG Vermögensverwaltungen, beide mit Sitz in
Zürich. Er hält Verwaltungsrats- bzw. Aufsichtsratsmandate
in in- und ausländischen Unternehmen. Rolf Wägli erlangte
1976 das Schweizerische Bankfachmann-Diplom. Er ver-
fügt über 20 Jahre Praxis im internationalen Investment
und Private Banking, davon über 10 Jahre in leitenden
Funktionen bei Vermögensverwaltungs- und Universalban-
ken. Seit 1990 ist Rolf Wägli selbständiger Unternehmer
und befasst sich hauptsächlich mit der Betreuung und der
Verwaltung von internationalen Vermögenswerten. Das per-
sönliche Engagement für ökologische und soziale Verant-
wortung im Unternehmertum ist ihm wichtig. Seit Januar
2010 ist Rolf Wägli Verwaltungsrat der Meyer Burger Tech-
nology Group AG.
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3.1. Mitglieder des Verwaltungsrates

Der Verwaltungsrat setzt sich per 31. März 2011 aus folgenden fünf Mitgliedern zusammen:

Name Position Nationalität Zuwahl Ablauf Amtsperiode

Rolf Wägli Präsident und Delegierter CH 2000 Ord. Generalversammlung 2011

Paul Santner Vizepräsident AUT 2000 Ord. Generalversammlung 2011

Gerhart Isler Mitglied CH 2008 Ord. Generalversammlung 2011

Thomas Keller Mitglied CH 2004 Ord. Generalversammlung 2011

Jan Larsson Mitglied CH/SWE 2000 Ord. Generalversammlung 2011

Vorbehalten bleiben vorheriger Rücktritt und Abberufung.
Neue Mitglieder treten in die Amtsdauer derjenigen ein,
die sie ersetzen.

Der Verwaltungsrat konstituiert sich selbst. Er bezeichnet
seinen Präsidenten und Vizepräsidenten. Der Verwaltungs-

rat kann zudem einen Sekretär bestimmen, der weder
Aktionär noch Mitglied des Verwaltungsrates sein muss.
Alle Verwaltungsräte vertreten die Gesellschaft mit Kollek-
tivunterschrift zu zweien. Im Geschäftsjahr 2010/11
fanden zwölf Verwaltungsratssitzungen, ein zweitägiger
Strategieworkshop sowie zwei Telefonkonferenzen statt. 

Paul Santner, Vizepräsident
geb. 2.5.1950, Nationalität: Österreicher, im Verwaltungs-
rat seit der Gründung, gewählt bis zur ordentlichen Gene-
ralversammlung 2011, nicht exekutives Mitglied.

Paul Santner eignete sich bei seiner langjährigen Tätigkeit
bei der Digital Equipment Corporation eine sehr breite
und internationale Managementerfahrung an. Als Vize-
präsident (Europa) war er gesamtverantwortlich für die
Aktivitäten der Ländergruppe Deutschland, Österreich
sowie Zentral- und Osteuropa. Seit 1999 ist Paul Santner
als professioneller Verwaltungsrat in Unternehmen diver-
ser Branchen engagiert. In weiteren Mandaten, ehemals
als Präsident der Gruppe «Ingenieure für die Schweiz von
morgen» sowie als Mitglied des Advisory Councils des
Lorange Institute of Business Zürich nimmt Paul Santner
öffentliche Aufgaben wahr.

Gerhart Isler
geb. 16.12.1949, Nationalität: Schweizer, im Verwaltungs-
rat seit 10. Juli 2008, gewählt bis zur ordentlichen Gene-
ralversammlung 2011, nicht exekutives Mitglied.
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Gerhart Isler schloss das Studium der Wirtschaftswissen-
schaften an der Universität Zürich mit dem Lizentiat 
(lic. oec. publ.) ab. Von 1988 bis 2004 war er Verleger und
Präsident des Verwaltungsrats der Finanz und Wirtschaft
AG. Von 2005 bis 2007 hielt er einen 32%-Anteil an der
Jean Frey AG. Derzeit ist er Verwaltungsrat des Grand Casino
Baden und der börsenkotierten Ypsomed AG, Burgdorf.
Gerhart Isler ist seit dem 1. Januar 2010 Gemeindeammann
von Bergdietikon AG.

Thomas Keller
geb. 29.7.1953, Nationalität: Schweizer, im Verwaltungs-
rat seit 23. August 2004, gewählt bis zur ordentlichen
Generalversammlung 2011, nicht exekutives Mitglied.

Seit 2001 ist Thomas Keller Inhaber von seed leadership
counsels. Im Vordergrund steht die Beratung von Unterneh-
men in Leadership-Fragen (VR und GL-Ebene) und von
Führungskräften für die individuelle Laufbahnentwicklung.
Thomas Keller war zuvor in internationalen Beratungs- und
Führungsfunktionen in Firmen der Hightech- und der Exe-
cutive-Search-Branche tätig. Er verfügt über langjährige
Erfahrung in Personalmanagement-, Personalberatungs-
und Geschäftsleitungsfunktionen. Er ist ferner Verwaltungs-
rat bei verschiedenen Jungunternehmen. Thomas Keller hat
eine Ausbildung als dipl. El. Ing. HTL der Nachrichten-
technik mit Zusatzstudien in Betriebswirtschaft sowie Per-
sonal- und Organisationsmanagement absolviert.

Jan Larsson
geb. 4.12.1949, Nationalitäten: Schwede und Schweizer, im
Verwaltungsrat seit der Gründung, gewählt bis zur ordentli-
chen Generalversammlung 2011, nicht exekutives Mitglied.

Jan Larsson schloss 1973 sein Examen an der zahnärztlichen
Universität in Göteborg (Schweden) ab. Parallel dazu 
studierte er Volkswirtschaft sowie Verwaltungs- und Organi-
sationslehre. 1976 gründete er die Dentina Dentalver-
triebsgesellschaft in Konstanz (D). Diesen heute grössten
Dentalfachversandhändler Europas verkaufte Jan Larsson

1990 an Henry Schein (USA). Im Jahre 1988 startete
Jan Larsson den Bau des ersten Schweizer Technologie-
centers, das High-Tech-Center Tägerwilen am Bodensee
(HTC). Bis zum Verkauf des HTC im Jahr 2001 an einen
Immobilienfonds der UBS war er der Eigentümer und
Direktor. In diesen Jahren hat er 86 Unternehmen im HTC
begleitet. Viele dieser Unternehmen haben anschliessend aus-
serhalb des HTC expandiert und mehrere hundert Arbeits-
plätze in der Region geschaffen. Jan Larsson ist seit 2002
VR-Präsident der High-Tech-Center AG und begleitet und
unterstützt weiterhin Jungunternehmen im Technologie-
Bereich bei ihrem Start-up. Weiter war er Gründungsmit-
glied und während vier Jahren Präsident von SwissParks.ch
(Club der Schweizer Technologieparks und Gründercenter).

3.2. Gremien, Verantwortlichkeiten und

Geschäfte mit Nahestehenden

Investitionsentscheide des Verwaltungsrates
Der Gesamtverwaltungsrat berät und entscheidet über die
Investitionen von New Value. Beraten wird der Verwaltungs-
rat von der EPS Value Plus AG, dem Investment Advisor der
New Value AG. Es bestehen keine Verwaltungsratsausschüsse.

Geschäfte mit Nahestehenden/Organmitgliedern
Paul Santner ist bei der Idiag AG Verwaltungsratspräsident.
Rolf Wägli ist bei der Bogar AG und der Solar Industries
AG Verwaltungsratsmitglied. Beim Investment Advisor EPS
Value Plus war Rolf Wägli bis Ende Juni 2011 Verwaltungs-
ratspräsident und Mehrheitsaktionär. Thomas Keller ist Ver-
waltungsratsmitglied bei der QualiLife SA. Für die Aus-
übung dieser Mandate werden die Organmitglieder von den
jeweiligen Unternehmen entlöhnt. Geschäftliche Beziehun-
gen von Organmitgliedern zu nahestehenden Personen
(Investment Advisor, Portfoliounternehmen) basieren auf
handelsüblichen Vertragsformen zu marktkonformen Kon-
ditionen.
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3.3. Arbeitsweise und interne Organisation 

Im Geschäftsjahr 2010/2011 traf sich der Verwaltungsrat wie folgt:

Anzahl Sitzungen total in der Berichtsperiode 12

Durchschnittliche Sitzungsdauer (Tage) 0.5

Teilnahmen:

Rolf Wägli 12

Paul Santner 11

Gerhart Isler 10

Thomas Keller 12

Jan Larsson 9

Zusätzlich führte der Verwaltungsrat einen Workshop mit
den Schwerpunkten Positionierung/Strategie, Ethik, Cor-
porate Governance sowie einem Rückblick und einer aus-
führlichen Selbstbeurteilung durch. Es nahmen alle fünf
Verwaltungsräte, externe Berater sowie Vertreter des Invest-
ment Advisors EPS Value Plus AG teil.

4. Geschäftsleitung

Der Verwaltungsrat hat die Geschäftsführung an den Dele-
gierten Rolf Wägli übertragen. Der Delegierte ist insbeson-
dere für die administrative Führung der Gesellschaft sowie
die Abwicklung von Kapitaltransaktionen (Kapitalerhö-
hungen usw.) verantwortlich. Für die Ausübung dieser
Tätigkeit stehen dem Delegierten die Ressourcen des
Investment Advisors EPS Value Plus AG zur Verfügung.
Der Delegierte wird für diese Tätigkeit ab dem Geschäfts-
jahr 2009/2010 zusätzlich entschädigt (vgl. 6.2.). 

Gestützt auf das Advisory Agreement berät die EPS Value
Plus AG als Investment Advisor die New Value. Zwischen
den Parteien besteht eine vertragliche Vereinbarung über
die Zusammenarbeit. Dieser Vertrag definiert u. a. die zu
erbringenden Dienstleistungen und die Entschädigung des
Investment Advisors. Der Vertrag läuft per 31. Dezember
2011 aus und die Zusammenarbeit wird ab Januar 2012
projektbasiert erfolgen.

5. Kontrollsysteme

Der Delegierte informiert in Zusammenarbeit mit der EPS
Value Plus AG den Gesamtverwaltungsrat anlässlich jeder
Sitzung (bei Bedarf auch häufiger) in schriftlicher Berichts-
form detailliert über die Entwicklung der Portfoliounter-
nehmen sowie den Geschäftsgang der New Value AG.
Diese Berichte werden als fixes Traktandum in jeder 
Sitzung besprochen.

Gegenüber der Revisionsgesellschaft agiert der Gesamt-
verwaltungsrat als Aufsichtsinstanz. Die Vertreter der Revi-
sionsgesellschaft nehmen jährlich mindestens an einer
Verwaltungsratssitzung teil.

6. Entschädigung und Aktienbesitz der

Organmitglieder

6.1. Grundlagen

Die Festlegung der Basissaläre gilt bis auf weiteres und
wird jeweils einmal jährlich traktandiert. Die Basissaläre
sind seit 2006 unverändert. Zusätzliche Honorare müssen
vom jeweiligen Verwaltungsrat dem Gesamtverwaltungsrat
zur Bewilligung vorgelegt werden. Es bestehen keine leis-
tungsabhängigen bzw. variablen Entschädigungen oder
zielbezogenene Ausgestaltungen, und es werden keine
Lohnvergleiche oder Benchmarks berücksichtigt.
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6.2. Elemente

Die Mitglieder des Verwaltungsrates erhalten für ihre
Tätigkeit ein fixes jährliches Basissalär. Der Präsident erhält
CHF 30 000, der Vizepräsident CHF 27 500, die weiteren
Mitglieder erhalten je CHF 25 000 (zahlbar jeweils am
Ende eines Kalenderjahres; Beiträge zuzüglich Sozialabga-
ben). Rolf Wägli erhält seit dem Geschäftsjahr 2009/2010
für weitergehende Aufgaben im Zusammenhang mit 
Investor Relations und operativen Aufgaben eine zusätzli-
che fixe Vergütung von CHF 50 000 p.a. (Vorjahr ebenfalls
CHF 50 000). Entschädigungen für Spezialaufgaben 
der übrigen Mitglieder sind mit dem Basissalär nicht abge-
deckt. Der Verwaltungsrat muss allfällige zusätzliche Ent-
schädigungen bewilligen. Es werden keine leistungsabhän-
gigen Entschädigungen ausbezahlt. Zusätzlich zum Salär
wurden in vergangenen Jahren Optionen an die Verwal-
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tungsräte abgegeben, welche nicht leistungsabhängig waren
(siehe auch 6.4.). Im Berichtsjahr wurden keine Optionen
an den Verwaltungsrat abgegeben. 

Ab dem Geschäftsjahr 2009/2010 trat ein neues Vergü-
tungssystem in Kraft, bei welchem die Verwaltungsräte,
zusätzlich zum oben aufgeführten Basissalär in bar,
Namenaktien der New Value erhalten. Die Zuteilung ist
unentgeltlich. Dieses Aktienbeteiligungsprogramm ersetzt
den Options- und Beteiligungsplan II, der im Geschäfts-
jahr 2006/2007 auslief (siehe 6.5.).

New Value bezahlt keine Abgangsentschädigungen. Es
wurden und werden keine Entschädigungen an ehemalige
VR-Mitglieder ausbezahlt. 

Zus. Wert-
mässige
Entschä-

Zusätzliche Gesamtent- digung
Basissalär Barentschä- schädigung in Aktien

Alle Beträge in CHF (inkl. Sozialleistungen) digungen in bar New Value

Exekutives Verwaltungsratsmitglied

Rolf Wägli 30 000 50 000 80 000 21 000

Total exekutives Mitglied des Verwaltungsrats 30 000 50 000 80 000 21 000

Nicht exekutive Verwaltungsratsmitglieder

Paul Santner 28 888 0 28 888 17 500

Gerhart Isler 25 000 0 25 000 14 000

Thomas Keller 25 000 0 25 000 14 000

Jan Larsson 25 000 0 25 000 14 000

Total nicht exekutive Mitglieder des Verwaltungsrats 103 888 0 103 888 59 500

Total Verwaltungsrat 133 888 50 000 183 888 80 500

Peter Letter
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6.3. Aktienbesitz der Organmitglieder per 31. März 2011

Anzahl
Aktien 

in direktem Davon
oder gesperrt

indirektem (siehe
Besitz auch 6.5.)

Exekutives Verwaltungsratsmitglied

Rolf Wägli 30 237 3 000

Total exekutives Verwaltungsratsmitglied 30 237 3 000

Nicht exekutive Verwaltungsratsmitglieder

Paul Santner 3 250 2 500

Gerhart Isler 11 500 2 000

Thomas Keller 3 180 2 000

Jan Larsson 6 785 2 000

Total der nicht exekutiven Mitglieder des Verwaltungsrats 24 715 8 500

Gesamttotal der von aktiven Mitgliedern des Verwaltungsrates gehaltenen Aktien 54 952 1) 11 500

1) Dies entspricht einem Gesamtanteil von 1.7% am Aktienkapital.

6.4. Optionen

Gegenwärtig halten die aktuellen und ehemaligen Mitglie-
der des Verwaltungsrates gemeinsam insgesamt 71 900
Optionen (Vorjahr 84 938 Optionen). Diese Optionen
basieren auf dem am 7. Dezember 2005 verabschiedeten
Beteiligungsplan II. Sämtliche Optionen aus dem Beteili-
gungsvertrag I sind verfallen oder ausgeübt worden.

Gestützt auf den Beteiligungsplan II konnten Optio-
nen mit einer Laufzeit von 6 Jahren und einer Sperrfrist
von 4 Jahren bezogen werden. Die Gesamtzahl der
Optionen, welche gemäss diesem Plan bezogen werden
konnten, betrug pro Jahr 1% der ausstehenden Aktien,
maximal aber 25 000 Aktien pro Jahr. Bis zum 30. Sep-
tember 2007, dem letzten Erwerbstermin nach diesem
Plan, wurden 71 900 Optionen bezogen. 

Per 31. März 2011 hielten die Verwaltungsräte folgende Anzahl Optionen:

Kapital-
Nicht einlage bei 

Ausübungs- Verfall- Exekutives exekutive Ehemalige Ausübungs- vollst. 
Ausgabejahr periode ab datum Mitglied Mitglieder Mitglieder preis Ausübung Bet.-Plan

2005 01.01.2010 31.12.2011 3 650 10 950 7 300 21.23 CHF 464 937 II

2006 01.10.2010 30.09.2012 5 000 15 000 5 000 18.41 CHF 460 250 II

2007 01.10.2011 30.09.2013 5 000 15 000 5 000 22.49 CHF 562 250 II

Total 13 650 40 950 17 300
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6.5. Aktienvergütungsprogramm

Per 01.10.2009 ist ein neues Aktienvergütungsprogramm
in Kraft getreten: die Mitglieder des Verwaltungsrates
erhalten drei Jahre lang (2009, 2010 und 2011) jeweils
zum 1. Oktober Aktien der New Value nach folgendem
Verteilschlüssel: der Präsident erhält 1500 Aktien pro Jahr,
der Vizepräsident 1250 Aktien pro Jahr und die übrigen
Mitglieder 1000 Aktien pro Jahr. Diese Aktien sind jeweils

vom Ausgabedatum an für drei Jahre gesperrt, d.h., die
per 01.10.2009 ausgegebenen Aktien sind bis zum
30.09.2012 gesperrt, die per 01.11.2010 ausgegeben 
bis zum 03.09.2013. Der Ausgabewert der in der Berichts-
periode ausgegebenen Aktien betrug per Stichtag 
CHF 14.00, was einem Gesamtbetrag von CHF 80 500
entspricht. 

entspricht entspricht 
Anzahl in CHF (zum Anzal nicht in CHF (zum 

exekutives Ausgabe- exekutive Ausgabe-
Ausgabedatum Gesperrt bis Mitglied zeitpunkt) Mitglieder zeitpunkt)

01.10.2009 30.09.2012 1 500 23 400 4 250 66 300

01.10.2010 30.09.2013 1 500 21 000 4 250 59 500

Total 3 000 44 400 8 500 125 800

Es bestehen keine Organdarlehen oder Wandeldarlehen.

6.6. Höchste Gesamtentschädigung

Die höchste Gesamtentschädigung eines Verwaltungsrates
in der Berichtsperiode beträgt CHF 80 000 in bar sowie
eine Aktienzuteilung im Wert von CHF 21 000 in Form
von 1500 Namenaktien der New Value (Rolf Wägli). 

6.7. Entschädigung des Investment Advisors

Dem Investment Advisory Agreement entsprechend zahlt
die New Value dem Investment Advisor EPS Value Plus
AG, Zürich vierteljährlich ein Anlageberatungshonorar. Es
ist quartalsweise im Voraus bezahlbar. Das Anlagebera-
tungshonorar belief sich bis 31. März 2011 pro Quartal auf
0.5% des geprüften gesamten NAV der Gesellschaft zu
Beginn des Geschäftsjahres. Allfällige temporäre Differen-
zen aufgrund des noch nicht verfügbaren geprüften NAV
im ersten Quartal wurden im folgenden Quartal entspre-
chend ausgeglichen. Alle Kapitaltransaktionen und Trans-
aktionen mit eigenen Aktien, die während des Geschäfts-
jahres durchgeführt wurden, wurden pro rata zu ihrem
Nettogeldwert berücksichtigt. Am Ende jedes Geschäfts-
jahres zahlte die New Value dem Investment Advisor eine
gestaffelte Erfolgsbeteiligung, die auf der Aktienkurssteige-
rung an der Hauptbörse beruhte. In der Berichtsperiode

sowie im Vorjahr sind dem Investment Advisor keine
Erfolgsbeteiligungen ausbezahlt worden. Des Weiteren
stellte der Investment Advisor qualifizierte Mitarbeiter für
die administrative Führung der Gesellschaft zur Verfü-
gung, wofür die Gesellschaft bis 31. März 2011 ein monat-
liches Honorar von CHF 7500 (zuzüglich MwSt.)
bezahlte. Ab 1. April 2011 bis 31. Dezember 2011 ist ein
fixes Anlageberatungshonorar in der Höhe von durch-
schnittlich CHF 298000 pro Quartal vereinbart. Ab
Januar 2012 erfolgt die Zusammenarbeit projektbasiert.
Gemäss separater Vereinbarung zwischen der Gesellschaft
und der EPS Value Plus AG bezahlt die Gesellschaft für
den Gebrauch der Büroräumlichkeiten und der Büroinfra-
struktur monatlich CHF 2500 (zuzüglich MwSt.). 

7. Aktionariat

7.1. Aktionariat / Eintragung im Aktienbuch 

und Stimmrecht 

Das Aktienbuch der New Value AG wird von der SIX SAG
AG, Olten, geführt. Das Stimmrecht kann ausüben, wer
im Aktienregister als Aktionär eingetragen ist. Aktionäre,
die ihre Aktien über Nominee-Eintragungen halten, haben
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kein Stimmrecht. Das Aktionariat der New Value AG zählt
per Stichtag 442 eingetragene Aktionäre. Die Gesellschaft
hat keine dominierenden Aktionäre oder Aktionärsgrup-
pen. Bei den Anlegern handelt es sich um institutionelle
und private Anleger, wobei der grösste Aktionär 19.9%
hält (siehe auch Ziffer 1). Es halten keine weiteren Aktio-
näre Anteile von mehr als 3%. 

7.2. Stimmrechtsbeschränkung

Die Gesellschaft kann nach Anhörung des Betroffenen
Eintragungen im Aktienbuch streichen, wenn diese durch
falsche Angaben des Erwerbers zustande gekommen sind.
Dieser muss über die Streichung sofort informiert werden.

Der Eintrag von Erwerbern von Aktien als Aktionäre mit
Stimmrecht erfolgt auf entsprechendes Gesuch und setzt
die Anerkennung als Aktionär mit Stimmrecht durch den
Verwaltungsrat voraus. Diese kann verweigert werden,
wenn ein Erwerber infolge der Anerkennung als Aktionär
mit Stimmrecht direkt oder indirekt mehr als 5% des im
Handelsregister eingetragenen Aktienkapitals erwerben
oder insgesamt besitzen würde oder wenn der Erwerber
trotz Verlangen der Gesellschaft nicht ausdrücklich
erklärt, dass er die Aktien im eigenen Namen, im eigenen
Interesse und für eigene Rechnung erworben hat und
halten wird. Der Verwaltungsrat ist ermächtigt, im
Zusammenhang mit dem Handel von Aktien Ausnahmen
von dieser Bestimmung zu gewähren, beispielsweise die
Eintragung von Personen, die Aktien im Namen von
Dritten halten («Nominees»). 

Der Verwaltungsrat kann solche Nominees bis maximal
5% des im Handelsregister eingetragenen Aktienkapitals
als Aktionäre mit Stimmrecht im Aktienbuch eintragen.
Über diese Limite hinaus kann der Verwaltungsrat Nomi-
nees als Aktionäre mit Stimmrecht eintragen, wenn der
betreffende Nominee die Namen, Adressen und Aktienbe-
stände derjenigen Personen bekannt gibt, auf deren Rech-
nung er 0.5% oder mehr des im Handelsregister eingetra-
genen Aktienkapitals hält. Der Verwaltungsrat schliesst
mit solchen Nominees Vereinbarungen bezüglich der 

Meldepflicht, der Vertretung der Aktien und der Ausübung
der Stimmrechte ab.

Juristische Personen und Rechtsgemeinschaften, die durch
Kapital, Stimmkraft, Leitung oder auf andere Weise mit-
einander verbunden sind, sowie alle natürlichen oder juris-
tischen Personen, Rechtsgemeinschaften und Trusts,
welche durch Absprache, Syndikat oder auf andere Weise
im Hinblick auf eine Umgehung der Eintragungsbeschrän-
kung koordiniert vorgehen, gelten als ein Erwerber.

7.3. Statutarische Quoren

Ein Beschluss der Generalversammlung, der mindestens
zwei Drittel der vertretenen Aktienstimmen und die abso-
lute Mehrheit der vertretenen Aktiennennwerte auf sich
vereinigt, ist erforderlich für:

p die in Art. 704 Abs. 1 OR genannten Fälle;
p die Erleichterung oder Aufhebung der Beschränkung

der Übertragbarkeit der Namenaktien;
p die Umwandlung von Namenaktien 

in Inhaberaktien;
p die Auflösung der Gesellschaft mit Liquidation;
p die Abberufung des Verwaltungsrates gemäss Art. 705

Abs. 1 OR;
p die Änderung von Art. 13 der Statuten betreffend

Wahl und Amtszeit des Verwaltungsrates;
p die Beseitigung von statutarischen Erschwerungen

über die Beschlussfassung in der Generalversamm-
lung, insbesondere solche des Artikels 12.

7.4. Generalversammlung 

Die Generalversammlung wird durch briefliche Einladung
an die Aktionäre mindestens 20 Tage vor dem Versamm-
lungstag einberufen. In der Einberufung sind neben Tag,
Zeit und Ort der Versammlung die Verhandlungsgegen-
stände sowie die Anträge des Verwaltungsrates und der
Aktionäre bekannt zu geben, welche die Durchführung
einer Generalversammlung oder die Traktandierung eines
Verhandlungsgegenstandes verlangt haben. Über Gegen-
stände, die nicht in dieser Art und Weise angekündigt
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worden sind, können unter Vorbehalt der Bestimmung
über die Universalversammlung keine Beschlüsse gefasst
werden, ausser über einen Antrag einer ausserordentlichen
Generalversammlung oder auf Durchführung einer Son-
derprüfung.

Aktionäre, die Aktien im Nennwert von CHF 1 Mio. oder
mehr vertreten, können die Traktandierung eines Verhand-
lungsgegenstandes verlangen. Die Traktandierung muss
mindestens 45 Tage vor der Versammlung schriftlich unter
Angabe des Verhandlungsgegenstandes und der Anträge
der Aktionäre anbegehrt werden.

Die diesjährige Generalversammlung findet am 17. August
2011 statt. Der Stichtag für die Stimmberechtigung an der
Generalversammlung wird jeweils vom Verwaltungsrat
festgelegt und ist in der Regel sieben Tage vor dem Gene-
ralversammlungsdatum.

8. Angebotspflicht

Personen, die direkt, indirekt oder in gemeinsamer Abspra-
che mit Dritten Beteiligungspapiere erwerben und damit
zusammen mit den Papieren, die sie bereits besitzen, den
Grenzwert von 49% der Stimmrechte der Gesellschaft, ob
ausübbar oder nicht, überschreiten, müssen ein Angebot
für alle kotierten Beteiligungspapiere der Gesellschaft
unterbreiten (Art. 32 Abs. 1 BEHG).

9. Revisionsstelle

Die Generalversammlung wählt für jedes Jahr die Revisions-
stelle. Die KPMG AG, Muri b. Bern amtiert seit der Grün-
dung als IFRS-Prüferin und Revisionsstelle der Gesellschaft.
Als Revisionsleiter agiert Herr Daniel Haas seit dem aktu-
ellen Geschäftsjahr 2010/11.

Das Honorar der Revisionsstelle beträgt CHF 69 000 und
sieht die Prüfung des Jahresabschlusses sowie die Review
des Halbjahresabschlusses vor (CHF 57 000 Prüfung Jah-
resabschluss / CHF 12 000 Review Halbjahresabschluss).

10. Informationspolitik

Die Gesellschaft veröffentlicht jährlich einen Jahresbericht
und einen Halbjahresbericht. Offizielles Publikations-
organ für Bekanntmachungen der Gesellschaft ist das
«Schweizerische Handelsamtsblatt», SHAB. Der innere
Wert wird per Ende Monat auf der Internetseite der Gesell-
schaft (www.newvalue.ch) publiziert. Als weitere Publika-
tionskanäle werden die Informationssysteme von «Bloom-
berg®» und «Reuters» sowie die Zeitung «Finanz und
Wirtschaft» verwendet.

Kontaktadresse:

New Value AG
Bodmerstrasse 9
Postfach
8027 Zürich
Tel. +41 (0)43 344 38 38
Fax +41 (0)43 344 38 39
E-Mail: info@newvalue.ch
Internetseite: www.newvalue.ch


























































