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~lonierin fur nachnaltige Direktinvestitionen

New Value ist die Pionierin fiir nachhaltige Direktinvestitionen in junge Schweizer Wachstumsunternehmen.

New Value, an der SIX Swiss Exchange (NEWN) kotiert, hilt Beteiligungen an privaten, aufstrebenden Unternehmen

mit iiberdurchschnittlichem Markt- und Wachstumspotenzial in der Schweiz und in Deutschland.

New Value fordert innovative Geschiftsmodelle mit Wachstumskapital und begleitet die Unternehmen in ihre nichs-

ten Entwicklungsphasen. Das Portfolio umfasst Unternehmen verschiedener Reifegrade, ab der Markeeinfiihrungs-

phase bis hin zu deren Etablierung als mittelstindische 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.

—ntwicklung 1. Halojahr 2011/12

Halbjahresverlust CHF 2.58 Mio. (Vorjahresperiode Verlust von CHF 1.99 Mio.); Verlust pro Aktie CHF 0.86.
Eigenkapitalwert respektive Net Asset Value (NAV) von CHF 59.65 Mio. (per 31.03.2011 CHF 63.16 Mio.).
Der NAV pro Aktie reduzierte sich von CHF 21.01 auf CHF 20.51.

Solar Industries legte in Langenthal den Grundstein fiir den Bau der schweizweit grossten Produktionsstitte fiir
Photovoltaik-Module.

Die Aktionire von New Value beschlossen eine Realisierungsstrategie: Konzentration auf die wertoptimierte
Veriusserung der bestehenden Portfoliounternehmen, keine Neuinvestments und die Zufiihrung des inneren
Wertes und der Wertpotenziale des bestehenden Portfolios an die Aktionire.

Das Aktienriickkaufprogramm wurde per 30.09.2011 beendet. Insgesamt kaufte New Value 177 529 Namen-
aktien von je CHF 10 Nennwert zuriick. Dies entspricht 5.4% des aktuell im Handelsregister eingetragenen
Aktienkapitals von CHF 32.9 Mio.
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KURSENTWICKLUNG AKTIE NEW VALUE

—Bérsenkurs New Value —SPI Index —LPX Venture Index”

" Der LPX Venture Index enthilt die 20 weltweit grossten kotierten Private-Equity-Unternehmen,
die tiberwiegend (mindestens 50%) Venture Investments titigen.

| 31.03.2007 | 31.03.2008 | 31.03.2010 | 31.03.2011 30.09.2011
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Cleantech

Mycosym International AG

Natoil AG

Silentsoft SA

Solar Industries AG

/WS Zukunftsorientierte Warme Systeme GmbH

Gesundheit

Bogar AG

ldiag AG

QualiLife SA

Sensimed SA

Swiss Medical Solution AG
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Der schonende und nachhaltige Umgang mit der Natur und deren Ressourcen ist New Value AG wichtig. Darum wurde der Halbjahresbericht 2011

auf Papier gedrucke, das aus mindestens 50% Recyclingfasern sowie mindestens 17.5% frischen Fasern aus zertifizierter Forstwirtschaft (FSC) besteht.
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New Value

Investitionsstrategie
aktueller denn je

Gigantische Staatsverschuldungen bedeutender Linder,
Wihrungssysteme geraten an ihre Grenzen, extreme Aus-
schlige an den grossen Bérsen — das weltweite Finanzsys-
tem kommt nicht zur Ruhe, ja schlimmer noch: es droht
immer wieder zu kollabieren. Die Folgen betreffen uns
alle. Um so wichtiger ist es in dieser Zeit, dass wir uns in
der Schweiz auf unsere alten Stirken konzentrieren: unsere
Innovationskraft, unsere Soliditit und Seriositit im wich-
tigen Bereich der Klein- und Mittelbetriebe, die bekannt-
lich iiber 80% aller Arbeitnehmer dieses Landes beschifti-

gen.

Mit den fithrenden Universititen und Fachhochschulen
und den hervorragenden Berufsausbildungen verfiigt die
Schweiz iiber sehr gute Quellen fiir eine innovative, quali-
titsbewusste Wirtschaft. Und so entstehen immer wieder
aus genialen Ideen Kleinstunternehmen, die es zu férdern
und zu unterstiitzen gilt, damit sie spiter ihren Beitrag zu
einer starken Wirtschaft liefern kénnen.

Zwei heute immer wichtiger werdende Bereiche sind
Gesundheit und Cleantech. Das Portfolio der New Value
AG wurde iiber die vergangenen 11 Jahre entsprechend
aufgebaut. Alle darin enthaltenen Unternehmen leisten
einen positiven Beitrag zu einer sinnvollen Entwicklung in

threr Branche.

VORWORT DES PRASIDENTEN 4

i ‘ul-__&‘
(Y

Aufgrund der Verfiigbarkeit der benstigten Arbeitskrifte
und der oben erwihnten Innovations- und Schaffenskraft
schweizerischer Unternehmen sind wir davon iiberzeugt,
dass heute mehr denn je der Férderung von Wachstumsun-

ternehmen in diesen beiden Zukunftsbranchen eine grosse
Bedeutung fiir unsere Volkswirtschaft zukommt.

Gezielte Desinvestitionen

Im vergangenen Halbjahr hat New Value mehrere Investi-
tionen in bestehende Portfoliounternehmen durchgefiihre
oder vorbereitet. Damit wollen wir diese Unternehmen
fiir den Weiterverkauf optimal ausstatten. Der New Value-
Verwaltungsrat verfolgt klar die Absicht, iiber die kom-
menden Jahre den effektiven Wert des Unternehmensport-
folios den Aktioniren zuzufithren. Dabei legt er aber
gleichzeitig grossen Wert darauf, die in der Vergangenheit
gezielt aufgebauten Unternehmen in ein zukunftsfihiges
Umfeld zu ,entlassen®. Die Auswahl der Exit-Partner ist
daher fiir die New Value AG von grésster Bedeutung.

Das erfolgreiche Aktienriickkaufprogramm

Durch eine geschickte und strategische Vorgehensweise
beim Riickkauf von eigenen Aktien konnte New Value im
Interesse aller bestehenden Aktionire das Riickkaufpro-
gramm Ende September 2011 erfolgreich abschliessen. Ins-
gesamt wurden 177 529 eigene Aktien am Markt zuriick-
gekauft. New Value verfiigt nun insgesamt iiber 378 964
eigene Aktien (11.53% des Aktienkapitals).
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Die im Aktienriickkaufprogramm erworbenen Aktien
fithren nach deren Vernichtung zu einer Gewinnverdich-
tung fiir die bestehenden Aktionire von rund CHF 1.78
Mio.

Kostenreduktion und Adressdnderung

Die Anderungen im Bereiche des Investment Advisors und
der Administration unserer Gesellschaft werden ab dem
Jahr 2012 zu noch deutlicheren Kostenreduktionen
fiithren.

Unser Dank

Im Namen des Verwaltungsrates mochte ich mich bei allen
Aktioniren fiir ihre Treue bedanken. Die Entwicklung des
Aktienkurses hat kaum zu Freude Anlass gegeben. Die ein-
geleiteten Massnahmen und die Tatsache, dass das Unter-
nehmens-Portfolio von New Value die zukunftstrichtigen
Branchen Cleantech und Gesundheit abbildet, lassen uns
aber sehr zuversichtlich bleiben.

Fiir den Verwaltungsrat
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Rolf Wigli
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Konzentration auf
bestehende Beteiligungen

Richtungsanderung mit Realisierungsstrategie
Die Aktionire der New Value beschlossen anlisslich der
Generalversammlung vom 17. August 2011 auf Antrag
des Verwaltungsrates eine Anderung der strategischen Aus-
richtung und entsprechend eine neue Anlagestrategie: New
Value konzentriert sich kiinftig auf die Weiterentwicklung
der bestehenden Portfoliounternehmen in den Wachs-
tumssegmenten Cleantech und Gesundheit. New Value
beabsichtigt, ihre Beteiligungen in die nichste Entwick-
lungsphase zu fithren und anschliessend die Unterneh-
mensbeteiligungen wertoptimiert zu realisieren. Zielset-
zung dieser Realisierungsstrategie iiber die nichsten zirka
drei bis vier Jahre ist die Zufiihrung des inneren Wertes
und der Wertpotenziale des bestehenden Portfolios an die
Aktionire.

Entsprechend fokussierte sich New Value im ersten Halb-
jahr 2011/2012, endend per 30. September 2011, aufihre
bestehenden Portfoliounternehmen. Die Zahl der Beteili-
gungen blieb somit per Ende der Berichtsperiode mit zehn
Portfoliounternehmen unverindert. Der Eigenkapitalwert
respektive Net Asset Value (NAV) von New Value betrug
neu CHF 59.65 Mio. (CHF 63.16 Mio. per 31. Mirz
2011). Der NAV pro Aktie reduzierte sich von CHF 21.01
zu Beginn der Periode auf CHF 20.51. Dies entspricht
einem Riickgang um 2.4%. Insgesamt wies New Value im
ersten Halbjahr 2011/2012 einen Verlust von CHF 2.58
Mio. aus (Vorjahresperiode Verlust von CHF 1.99 Mio.).
Der Verlust pro Aktie betrug CHF 0.86.

Aktienriickkaufsprogramm abgeschlossen

Die Generalversammlung beschloss im Juli 2010 ein
Aktienriickkaufprogramm iiber bis zu 10% der ausstehen-
den Aktien. Der Riickkauf startete am 4. Januar 2011 und
endete am 30. September 2011. Insgesamt wurden 177
529 Namenaktien von je CHF 10 Nennwert zuriickge-
kauft. Dies entspricht 5.4% des aktuell im Handelsregister
eingetragenen Aktienkapitals von CHF 32.9 Mio. Dank
der seit dem 1. Januar 2011 erlaubten Verrechnung der
Differenz zwischen dem Riickkaufpreis und dem Nenn-
wert mit dem Agio erfolgte die Auszahlung des Riickkauf-
preises der Aktien aktionirsfreundlich ohne Abzug der Ver-
rechnungssteuer. Die zuriickgekauften Namenaktien sind
vorbehiltlich der Genehmigung durch die Generalver-
sammlung zur Vernichtung mittels Kapitalherabsetzung

bestimmt.

Cleantech: neue Innovationen und Spatenstich
Die Natoil AG verzeichnete im ersten Halbjahr 2011 einen
Aufwirtstrend und steigerte die Umsitze gegeniiber dem
Vorjahr. Nach einem intensiven Zertifizierungsverfahren
produziert Natoil nun fiir einen Vertriebspartner das erste
Fahrradol mit dem Umwelt-Giitesiegel ,,Blauer Engel®.
Die Pilotprojekte mit Partnern, die iiber Erfahrung mit
Anwendungen in sensiblen Gebieten mit Meer- oder
Grundwasserkontakt oder in der Nahrungsmittelindustrie
verfiigen, laufen noch. New Value erhéhte den Anteil am
Unternehmen durch Wandlung von Darlehen und Neu-
geld auf neu 48.8%.
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Solar Industries erhielt im August die Baugenehmigung
fiir den Bau der schweizweit grossten Produktionsstitte
fiir Photovoltaik-Module in Langenthal (BE). Mit der
Grundsteinlegung vom 26. Oktober 2011 begann in Lan-
genthal auf einer Grundstiickfliche von gut 17 000 m?* der
Bau. Solar Industries AG will auf je einer Produktionslinie
zukiinftig Standardmodule mit einer Leistung von
65 MWp und in Zusammenarbeit mit der Firma Glas
Trosch AG Glas-Glas-Module fiir den Schweizer Markt

produzieren.

Gesundheit: neue Produkte in Markteinfiihrung
Die Bogar AG steigerte im ersten Halbjahr den Umsatz um
45% und fithrt im Markt laufend weitere innovative Pro-
dukte ein: Im Herbst 2011 startet die Vermarktung einer
Produktelinie fiir die Zahn- und Mundhygiene von
Hunden. Damit wichst das Produktsortiment auf iiber 40
Artikel an.

Das Produkt U-Test® von Swiss Medical Solution erlangte
im Dezember 2010 die CE-Zertifizierung und bietet erst-
malig eine Urintest-Losung fiir Pflegekrifte, die inkonti-
nente Patienten in Alters- und Pflegeheimen betreuen. Wie
bereits in einer ersten Studie belegt werden konnte, sind
Harnwegsinfekte mit U-Test® einfach und sicher zu diag-
nostizieren und stellen eine erhebliche Arbeitserleichte-
rung fiir das Pflegepersonal dar. Derzeit werden gemein-
sam mit potenziellen Vertriebspartnern weitere
Praxisstudien in Alters- und Pflegeheimen durchgefiihrt.
Fiir die Markteinfithrung in der Schweiz konnte ein Ver-

triebspartner gewonnen werden.
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Verluste aus Wertberichtigungen

Der Ertrag aus Beteiligungen und Darlehen erreichte CHF
3.17 Mio. (Vorjahresperiode CHF 3.74 Mio.). Davon sind
CHF 0.53 Mio. Zinsertrige. Der Aufwand aus Beteiligun-
gen und Darlehen betrug CHF 4.81 Mio. (Vorjahresperi-
ode CHF 4.28 Mio.). Davon fallen als Folge der schwicher
als erwarteten Geschiftsentwicklung CHF 1.10 Mio. auf
die Wertberichtigungen der Mycosym International AG
und CHF 2.24 Mio. auf diejenige der Qualilife AG (netto
Wertberichtigung der Qualilife nach Abzug der Wertstei-
gerung der Wandeldarlehen: CHF 0.89 Mio.). Die weite-
ren Ertrige und Aufwendungen aus Beteiligungen und
Darlehen neutralisieren sich durch héher bewertete Wan-
deldarlehen und tiefer bewertete Beteiligungen bei jeweils
einzelnen Portfoliounternehmen.

Der Betriebsaufwand sank substanziell auf CHF 1.04 Mio.
(Vorjahresperiode CHF 1.51 Mio.). Davon betrug das
Anlageberaterhonorar CHF 0.63 Mio. (Vorjahresperiode
CHEF 0.77 Mio.). Der Aufwand fiir Kommunikation und
Investor Relations wurde stark reduziert auf CHF 65 534
(Vorjahresperiode CHF 254 836). Aufgrund der Realisie-
rungsstrategie sanken die Kosten vor allem in den Berei-
chen Publikationen und Events.

Starkung der bestehenden Portfoliounternehmen
In der Berichtsperiode beteiligte sich New Value an drei
Wachstumsfinanzierungen von bestehenden Portfolioun-
ternehmen mit einem Volumen von total CHF 1.85 Mio.
(Natoil AG, Qualilife AG, Swiss Medical Solution AG).
Investitionen in neue Portfoliounternehmen wurden keine
getitigt. Der Anteil der Cleantech-Unternehmen am
Gesamtportfolio betrug per 30. September 2011 38.5%,
derjenige der Gesundheits-Unternehmen 45.1%. Die Net-
tomittel in Hohe von CHF 9.17 Mio. entsprechen 16.4%
des Portfolios.
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Beteiligungsportfolio per 30.09.2011

Anzahl Anteil am

Aktien/ Wert +/-gg. Marktwert Anteil an Unter-

Unternehmen Titel Nominal Wa&hrung pro Aktie 31.03.2011 CHF " Portfolio ? nehmen

Mycosym International Aktien 194 337 CHF 2.75 -67.4% 534 424 2.8% 49.1%
Darlehen 1137 007 CHF n/a n/a 1137 007

Natoil Aktien 935 731 CHF 2.34 -44.3% 2 189 611 4.5% 48.8%
Wandeldarlehen 160 000 CHF n/a n/a 493 948

Silentsoft Aktien 29 506 CHF 180.00 +0.0% 5311080 8.9% 27.5%

Solar Industries Aktien 2 026 928 CHF 5.80 +0.0% 11756 182 19.7% 30.2%

ZWS Darlehen 1500 000 EUR n/a n/a 1 815000 3.0% 0.0%

Bogar Aktien 779 818 CHF 2.52 0.0% 1965 142 5.4% 43.8%
Wandeldarlehen 464 615 CHF n/a n/a 492 985
Wandeldarlehen 290 385 CHF n/a n/a 753 997

Idiag Aktien 6928 621 CHF 0.60 0.0% 4157 173 11.0% 41.5%
Wandeldarlehen 718 458 CHF n/a n/a 2 417 982

QualiLife Aktien 816 745 CHF 0.28 -90.7% 228 689 8.2% 41.8%
Wandeldarlehen 3 323 969 CHF n/a n/a 4 674 586

Sensimed Aktien 100 000 CHF 35.00 0.0% 3500 000 5.9% 9.5%

Swiss Medical Solution Aktien 311581 CHF 2.66 -11.3% 828 805 15.2% 37.5%
Woandeldarlehen 3 089 961 CHF n/a n/a 8 226 343

Total 50 482 951 84.6% ?

" Betreffend das Vorgehen zur Ermittlung des Markewertes wird auf die Anmerkungen 2 im Anhang der Halbjahresrechnung nach IFRS

verwiesen.
? basierend auf Marktwert inklusive Beriicksichtigung der Liquiden Mittel und Finanzanlagen

9 Marktwert/Netto-Aktiven (Investitionsgrad)
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Borsenkurse
CHF 10.00 (SIX Swiss Exchange)
EUR 7.89 (Frankfurt)

Innerer Wert / NAV
CHF 20.51 je Aktie, CHF 59.7 Mio.

Aktienkapital Total
CHF 32.9 Mio.

Ausstehende Aktien
3 287 233 Namenaktien
(Nennwert pro Aktie CHF 10)

Borsenkapitalisierung
CHF 32.9 Mio.

Borsenzulassungen

SIX Swiss Exchange

Xetra, Open Market Frankfurt, Bérsen Berlin,
Diisseldorf, Miinchen und Stuttgart

Ticker-Symbole
NEWN (CH), N7V (DE)

Identifikation

Valorennummer 1081986
Wertpapierkennnummer 552932
ISIN CH0010819867

Generalversammiung
August 2012

Investment Advisor
EPS Value Plus AG Ziirich (www.epsvalueplus.ch)

KURSENTWICKLUNG AKTIE NEW VALUE

| 31.03.2007 | 31.03.2008 | 31.03.2010

—Borsenkurs New Value —SPI Index —LPX Venture Index”

U Der LPX Venture Index enthilt die 20 weltweit grossten kotierten Private-Equity-Unternehmen,

die iiberwiegend (mindestens 50%) Venture Investments titigen.

| 31.03.2011 30.09.2011
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Mycosym International AG

Geschaftssegment: Pflanzentechnologie/ Wassermanagement Standorte: Basel, Schweiz, und Sevilla, Spanien Anzahl Mitar-

beitende per 30.09.20711: 2.2 Vollzeitstellen Umsatzentwicklung 01.01.-30.06.2011: +82% New Value-Beteiigung per
30.09.2011: CHF 0.53 Mio.; entspricht einer Beteiligungsquote von 49.1%, zusitzlich CHF 1.14 Mio. Darlehen
VR-Vertreter New Value: Dr. Dariusch Mani (Branchenspezialist) \\Vebsiie: www.mycosym.com

Kurzbeschrieb

® Die Mycosym International AG ist ein Pflanzentech-
nologieunternehmen, das biologische Bodenhilfsstoffe
unter Nutzung der Mykorrhiza-Technologie (natiirliche
Symbiose von Pflanzenwurzeln und Bodenpilzen) entwi-
ckelt, produziert und vermarktet. Die Mycosym-Pro-
dukte verbessern das Wachstum der Pflanzen (Vitalisie-
rung, Wurzelvolumen), was zu Ertragssteigerungen,
hoherer Stresstoleranz und weniger Ausfillen bei land-
wirtschaftlichen Intensivkulturen fithre sowie Wachs-
tum an Extremstandorten ermdglicht (Trockenheit,
Salzgehalt). Ein weiterer Nutzen ist ein substanziell
reduzierter Wasserverbrauch in Landwirtschaft und Gar-
tenbau. Bei einigen Anwendungen erhsht sich die Resis-
tenz gegeniiber Schidlingen und Krankheiten.

Highlights

® Der Hauptzielmarke Spanien ist weiterhin von einem
schwierigen wirtschaftlichen Umfeld geprigt. Der
Marktaufbau gestaltet sich langwierig, auch weil land-
wirtschaftliche Kunden neue Produkte iiber mehrere
Jahre testen und schrittweise einsetzen wollen. Im Friih-
jahr konnten nach mehrjihrigen Feldversuchen erst-
mals wiederkehrende Umsitze im Segment Industrieto-
maten erzielt werden. In die Exportmirkte Griechenland
und Chile konnten nur geringe Mengen geliefert wer-
den. Insgesamt erzielte Mycosym im ersten Halbjahr
eine Umsatzsteigerung um 82% (auf tiefem Niveau)
gegeniiber der Vorjahresperiode, Damit wurde das Bud-
get nicht erreicht. Die Kostenstruktur wurde auf ein
Minimum reduziert. In den Exportmirkten Tiirkei und
Saudi- Arabien laufen durch neue lokale Distributions-
partner Feldversuche und Registrierungsprozesse.

B Der Januar 2011 nahm Tomas Lagunas als neuer
Geschiftsfiithrer der operativen Tochtergesellschaft in
Spanien seine Titigkeit fiir Mycosym auf. Er ist Biologe
und hat viel Erfahrung als Vertriebsleiter und Geschiifts-
fithrer in verschiedenen Branchen. Ab Mitte 2011 iiber-

nahm er auch die Verantwortung fiir die internationa-
len Vertriebsaktivititen.

Die Vertriebsaktivititen konzentrieren sich aktuell auf
die Kunden und Kulturen, mit denen in den letzten Jah-
ren erfolgreiche Feldversuche mit nachgewiesenen
Mehrertrigen oder Wasserersparnis durchgefiihre wer-
den konnten. Insbesondere im Segment Gemiise und
Salat gelang es, auf Testfeldern von Distributoren und
Endkunden Mehrertrige zu gewinnen. Im Segment
Golfrasen scheiterte der Markeeintritt. Im Anwendungs-
segment Parkanlagen hat Mycosym Referenzen und eine
Interessentenliste aufgebaut, jedoch noch keine Ver-

kiufe erzielt.

Werttreiber
® Attraktive Bruttomargen dank tiefer Kostenstruktur

und kostengiinstigen Produktionsverfahren
Markteintrittsbarrieren fir Wettbewerber aufgrund
der langen Entwicklungsdauer bei Feldanwendungen
(natiirliche Wachstumszyklen der Pflanzen)
Nachhaltige Agroprodukte als wachsendes Marktseg-
ment; zusitzliches Potenzial dank hohem Kundennutzen
im Wassermanagement

Bewertung
B Die Bewertung von CHF 2.75 je Aktie (per 31. Miirz

2011: CHF 8.43) erfolgte mittels der Discounted Cash
Flow-Methode. Es wurde eine Wertberichtigung der
Aktienposition um CHF 1.10 Mio. auf neu CHF 0.53
Mio. vorgenommen. Das Darlehen von CHF 1.14 Mio.
wurde unverindert zum Nominalwert erfasst. Insge-

samt ergab sich eine Abwertung der Gesamtposition
Mycosym um CHF 1.10 Mio. auf neu CHF 1.67 Mio.
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Natoll AG

Geschafissegmente: energieeffiziente Schmierstoffe auf Basis nachwachsender Rohstoffe Standort: Immensee, Schweiz Anzah
Mitarbeitende per 30.09.2011: 2.8 Vollzeitstellen Umsatzentwicklung 01.01.-30.06.2011: + 32% New Value-Beteligung per
30.09.20711: CHF 2.19 Mio.; entspricht einer Beteiligungsquote von 48.8%, zusitzlich CHF 0.16 Mio. Wandeldarlehen

VR-Vertreter New Value: vakant Website: www.natoil.ch

Kurzbeschrieb

® Die Natoil AG entwickelt und vertreibt Industrie- ® Im August 2011 wurde die Finanzierungsstruktur der

schmierstoffe, die hervorragende technische Eigenschaf-
ten aufweisen und weitestgehend auf nachwachsenden
Rohstoffen basieren. Deren Einsatz erméglicht dank
geringeren Reibungsverlusten substanzielle Energieein-
sparungen, weniger Verschleiss und weitere Perfor-
manceverbesserungen wie zum Beispiel Verkiirzung von
Taktzeiten bei Spritzgussmaschinen und Pressen. Der
Ruf nach energieeffizienten und umweltfreundlichen
Losungen sowie der langfristige Trend zur Verteuerung
der Mineralolprodukte unterstreichen das Marktpoten-
zial der Natoil-Schmierstoffe. Natoil nutzt als Hauptroh-
stoff die Kerne einer besonderen Sonnenblumenart, die
in Europa kultiviert wird und die Nahrungsmittelpro-
duktion nicht konkurrenziert.

Natoil AG den zukiinftigen Bediirfnissen angepasst.
Alle bestehenden Darlehen wurden in Aktienkapital
gewandelt. New Value erhohte zusitzlich ihren Anteil
am Aktienkapital um CHF 0.2 Mio. und gewihrte ein
neues Darlehen in der Hohe von CHF 0.16 Mio. Diese
Transaktionen erhohten die Beteiligung der New Value
von 29.9% auf 48.8%.

Werttreiber

® Hervorragende Produkteigenschaften mit hohem Kun-

dennutzen (Energieeinsparung, CO -Reduktion, Takt-
zeitverkiirzung bei Spritzgussmaschinen und Pressen)
Breites bestehendes Produkeportfolio fiir diverse Indus-
trieanwendungen

Herstellung auf Basis nachwachsender Rohstoffe aus

Highlights
® Im Frithjahr 2011 wurde das Natoil-Team um einen

europdischen Anbaugebieten; Erfordernis der Energie-
effizienz fordert Akzeptanz der Produkee

Verkiufer fiir den deutschen Markt erginzt. Die Projekte

Bewertung

® Die Bewertung von CHF 2.34 je Aktie (per 31. Miirz

fiir Grossauftrige mit industriellen Partnern sind weit
fortgeschritten oder konnten unterdessen erfolgreich

abgeschlossen werden, allerdings zum Teil mit deutlicher
Verspitung zum urspriinglichen Zeitplan. Die Umsitze
werden daher erst im 2012 voll zum Tragen kommen.
Gegeniiber dem Vorjahr konnte der Umsatz trotzdem
um 32% gesteigert werden.

Im Endkonsumentenbereich produziert die Natoil AG
nach einem intensiven Zertifizierungsverfahren das erste
Fahrradsl mit dem Umwelt-Giitesiegel «Blauer Engel».
Das Produkt wird iiber ecinen Internetshop vertrieben.
Weiterhin evaluiert Natoil mit mehreren Schmierstoff-
herstellern und Distributoren strategische Kooperatio-
nen. Dank der leichten Abbaubarkeit des Produkts sucht
Natoil insbesondere die Zusammenarbeit mit Partnern,
die iiber Erfahrung mit Anwendungen in sensiblen
Gebieten mit Meer- oder Grundwasserkontakt oder in
der Nahrungsmittelindustrie verfiigen.

2011: CHF 4.20) erfolgte mittels der Discounted Cash
Flow-Methode und widerspiegelt die aufgrund der
Wandlung massiv angestiegene Anzahl Aktien bei gleich-
bleibendem innerem  Wert des Unternehmens. Der
Wert der Aktienposition stieg auf CHF 2.19 Mio. (per
31. Mirz 2011: CHF 0.53 Mio.). Demgegeniiber sank
der Wert der Wandeldarlehen auf CHF 0.49 Mio. (per
31. Mirz 2011: CHF 1.79 Mio.). Der Marktwert der
Wandeldarlehen beinhaltet eine Bewertung des Fremd-
kapitalteils mit Barwert nach der Effektivzinsmethode
und des Optionsteils. Insgesamt verinderte sich die
Bewertung von Natoil nicht. Der Wert der Gesamtpo-
sition erhéhte sich um den Betrag der Kapitalerhéhung
und der neu gewihrten Wandeldarlehen auf CHF 2.68
Mio. (per 31.03.2011: CHF 2.32 Mio.).
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Ceschafissegmente: Informationstechnologie/M2M-Telemetrie mit Fokus auf Cleantech-Anwendungen Standort: Mor-

ges VD, Schweiz Anzehl Mitarbeitende per 30.09.2017: 28 Vollzeitstellen Umsatzentwicklung 01.01.-30.06.2011: —2%

New Value-Beteligung per 30.09.2011: CHF 5.31 Mio.; entspricht einer Beteiligungsquote von 27.5% ViR-Vertreter New Velue

Dr. Peter Staub (Branchenspezialist) \Wedsite: www.silentsoft.com

Kurzbeschrieb

®m Die Silentsoft SA ist ein fithrendes Unternehmen im
Bereich der «Machine to machine»-Kommunikations-
technologie (M2M) mit Fokus auf den Cleantech-Sektor.
Die von Silentsoft entwickelten proprietiren Technolo-
gien mit Prozessen und Software ermdoglichen es, grosse
M2M-Ferniiberwachungsnetzwerke mit dezentral instal-
lierten Sensoren zu iiberwachen und zu steuern. Sie
erméglichen die Messung, automatische Ubermittlung
und Auswertung von Daten geografisch verteilter Behilt-
nisse fiir Fliissigkeiten, Pulver oder Abfille und des Ver-
brauchs von Wasser, Wirme und elekerischer Energie.
Silentsoft positionierte sich erfolgreich als europaweit
fithrender Service-Provider von drahtlosen M2M-Netz-
werken fiir Gebiudeenergiemanagement und bietet auch
Losungen fiir «Wastemanagement» und «Recycling» an.
Rund 30 000 Systeme in zwélf Lindern Europas liefern
den Kunden Realtime-Daten als Voraussetzung fiir die
Reduktion ihrer Energie- und Transportkosten sowie zur
Verminderung ihrer CO,-Emissionen.

Highlights

® Dr. Peter Staub, Griinder und CEO der pom+Consul-
ting AG, Ziirich, wurde als Verwaltungsrat von Silent-
soft gewihlt. pom+ berit Unternechmen im In- und
Ausland sowie die 6ffentliche Hand im Immobilien-
management.

® Die bestechenden Key Accounts Primagaz France,
Butagaz und Shell Lube werden ausgebaut. Die Unter-
nehmen beabsichtigen, noch in diesem Jahr mehrere
hundert neue Telemetrie Gerite zu bestellen.

® «Green Buildingy ist ein vielversprechendes Markt-
segment: Energieoptimierung und Realtime-Gebiude-
monitoring entsprechen einem wachsenden Bediirfnis
von Liegenschaftsverwaltungen. Die Vermarktung der
umfassenden Silentsoft-Lésung liuft unter dem Namen
Ecostar. Zurzeit laufen erste Pilotprojekte. Die Marke-
einfithrung ist noch in diesem Jahr geplant.

m Silentsoft adressiert neu mit dem sich im Aufbau befin-

denden Geschiftssegment «Complex Buildings» Kunden
mit grossen und komplexen Biirogebiuden innerhalb
des Gebiudeenergiemanagement-Marktes. Die hierfiir
speziell modifizierte technische Losung wird derzeit an
sechs Standorten bei «Early Adopters» getestet.

Das Tochterunternehmen Finsa, welches als Finanzie-
rungsvehikel fiir Gerdtemietvertrige genutzt wird, wurde
an eine Investorengruppe verdussert. Die neuen Eigen-
tiimer beabsichtigen, in den nichsten Jahren iiber CHF
5 Mio. in Finsa zu investieren. Zur Finanzierung des
Aufbaus des neuen Geschiftssegments «Complex Buil-
dings» gab Silentsoft ein Darlehen iiber rund CHF 1.1
Mio. aus. New Value beteiligte sich an dieser Finanzie-

rungsrunde nicht.

Werttreiber

® Europaweit fithrende Markestellung im Segment M2M-

Netzwerke fiir Gebiudemanagement als ausgezeichnete
Basis fiir schnelle Ausweitung der Kundenbasis
Geschiftsmodell mit hohem Anteil an wiederkehrenden
Umsitzen und starker Kundenbindung

B Ausweitung der Aktivititen um das etablierte Kernge-

schift, mit zusitzlichen Potenzialen bei Realtime-
Gebiudemonitoring, Energieoptimierung, Silos oder
Recycling-Sammelsystemen

® FErwartetes hohes Marktwachstum in den nichsten Jahren

Bewertung
® Die Bewertung der Aktienposition von CHF 180.00

je Aktie (per 31. Mirz 2011: CHF 180.00) entspricht
dem Preis der im September 2010 durchgefiihrten Kapi-
talerh6hung und resultiert in einer unverinderten

Bewertung der Aktienposition von CHF 5.31 Mio.
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Ceschaftssegmente: Solarindustrieunternehmen mit Aktivititen entlang der Wertschépfungskette fiir die PV-Solarmodul-

herstellung und -vermarktung Standorte: Niederurnen GL, Schweiz, Mailand, Italien, Freiburg und Puchheim, Deutsch-
land Anzan Mitarbeitende per 30.09.2011: 52 Vollzeitstellen (inklusive der nicht vollkonsolidierten Unternehmen: 406 Voll-
zeitstellen) Umsatzentwicklung: im Aufbau New Value-Beteligung per 30.09.2011: CHF 11.76 Mio.; entspricht einer

Beteiligungsquote von 30.2% /- Vertreter New Value: Rolf Wigli (Prisident) \Websie: www.solarindustries.ch

Kurzbeschrieb

B Die Solar Industries AG verfolgt eine Wachstums- und
Buy&Build-Strategie entlang der Wertschépfungskette
fiir die Solarmodulherstellung und -vermarktung. SIAG
investiert in neue, bereits bestehende und sich im Auf-
bau befindende Unternehmen der Photovoltaik und
strebt deren wettbewerbsfihige industrielle Integration
an. Dabei ist die Modulproduktion vor Ort fiir die loka-
len Mirkte (local for locals) von grosser Bedeutung.
Die SIAG ist iiber die Solar Industries Module GmbH
und die MX Group bereits heute an vier Modulproduk-
tionen in Deutschland, Italien und den USA beteiligt.
Aktuell erreichen diese Anlagen eine Kapazitit von zirka
200 MWp pro Jahr. Durch die Mehrheitsbeteiligung an
der SI Solutions GmbH mit Sitz in Puchheim bei Miin-
chen (Deutschland) ist die SIAG zudem im Sektor der
PV-Systemanbieter und des PV-Anlagebaus im gréssten
Solarmarke der Welt prisent.

Highlights

® Am 26. August 2011 hat Solar Industries die Genehmi-
gung fiir den Bau der schweizweit grossten Produktions-
stitte fiir Photovoltaikmodule in Langenthal (BE) erhal-
ten. Die SIAG blickt auf ein erfolgreich verlaufenes
Genehmigungsverfahren zuriick und geht ab sofort die
Realisation des 25 Millionen Franken teuren Bauvorha-
bens an. Mit dem Spatenstich werden Ende September
die Bauarbeiten auf dem Grundstiick beginnen.

® Im Rahmen der Generalversammlung, die am 24. Juni
2011 am Hauptsitz in Niederurnen stattfand, wurde
Herr Marcel Ottenkamp, Mitglied der Geschiftsleitung
von Energie Wasser Bern (ewb), als neues Mitglied in
den Verwaltungsrat gewihlt. Im Frithjahr 2011 erwarb
ewb eine substanzielle Beteiligung an Solar Industries.
Herr Rolf Wigli, Verwaltungsratsprisident der SIAG,
wurde fiir weitere drei Jahre wiedergewihlt.

B Per Ende April 2011 schloss SIAG die dritte Runde der

Kapitalerhshung erfolgreich ab. Unter Beteiligung cines
neuen Grossinvestors, der SVC — AG fiir KMU Risiko-
kapital, wurde das Aktienkapital von CHF 28.4 Mio. auf
30.9 Mio. aufgestockt. Die SVC — AG fiir KMU Risi-
kokapital, eine Tochtergesellschaft von Credit Suisse,
stellt Schweizer KMU und innovativen Unternehmen in
verschiedenen Unternehmensphasen Risikokapital zur
Verfiigung, um auf diese Weise den Werkplatz Schweiz
zu stirken und zur Schaffung oder Sicherung von
Arbeitsplitzen beizutragen. Seit Beginn des Jahres hat
die SIAG damit ihr Eigenkapital um insgesamt CHF
11.7 Mio. erhoht.

Werttreiber

B Attraktive Wachstumsprognosen fiir PV-Mirkte, auch

infolge kontinuierlicher Preissenkungen

Erreichen der Gridparitit des Solarstroms dank Kosten-
senkungen (Konkurrenzfihigkeit der Kosten im Ver-
gleich zum etablierten Strommix in wenigen Jahren)
Opportunititen entlang der gesamten Wertschépfungs-
kette fiir die Solarmodulherstellung mit Zugang zu Ver-
marktungsorganisationen in Italien, Deutschland und
dem iibrigen Europa

Kooperation mit Know-how-Partnern in der Schweiz

und in den umliegenden Lindern

Bewertung
® Die Bewertung von CHF 5.80 je Aktie (per 31. Miirz

2011: CHF 5.80) entspricht dem Preis der letzten Kapi-
talerhshung vom April 2011 und resultiert in einer
unverinderten Bewertung der Aktienposition von CHF
11.76 Mio.
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ZWS Zukunftsorientierte Warme Systeme GmbH

Ceschéftssegmente: Systemanbieter mit Losungen basierend auf erneuerbaren Energien fiir die moderne Haustechnik wie

Wirmesysteme, Photovoltaikanlagen oder Systeme zur Regenwassernutzung Standorte: Neukirchen-Vluyn, Deutschland

(Hauptsitz), und 18 weitere Standorte in Deutschland und Osterreich Anzan! Mitarbeitende per 30.06.2011: 60 Vollzeit-
stellen Umsatzentwicklung 01.01.-30.06.20711: -66% New Value-Beteligung per 30.09.2011: EUR 1.5 Mio. Darlehen

VR-\Vertreter New Value: keiner \Website: www.zws.de

Kurzbeschrieb

® ZWS bietet innovative und zukunftsorientierte Wirme-
und Energiesysteme an. Die Produkte umfassen Systeme
fiir die gesamte moderne Haustechnik mit Fokus auf
Losungen mit regenerativen Energien: thermische Solar-
anlagen (Warmwasseraufbereitung, Heizungsunter-
stiiczung), Photovoltaik, Heizung (Wirmepumpen, Pellets,
Holz, Speicherlésungen), Systemtechnik (Haustechnik
zur Verbindung der verschiedenen Technologien),
Liiftung (Wirmeriickgewinnung und Kiihlung) und
Sanitir- und Regenwassernutzung. Als Systemanbieter
lisst ZWS die Produkte bei Herstellern fertigen und
vertreibt diese unter dem ZWS-Markennamen oder teil-
weise als Markenprodukte von Drittproduzenten. In
Zusammenarbeit mit Herstellern entwickele ZWS
eigene innovative modulare Produktkonzepte. Zudem
legt ZWS hohes Gewicht auf multiplizierbare Vertriebs-
strukturen und spricht mit ihrer hohen Beratungskom-
petenz primir Direktkunden (Neubau und Sanierung)
an. Seit der Griindung Ende der neunziger Jahre wurde
das Geschift sukzessive ausgebaut und umfasst heute
19 Standorte in Deutschland und Osterreich.

Highlights

® Im Jahr 2010 steigerte die ZWS ihre Umsitze aufgrund
des Photovoltaik-Booms und absehbarer Anderungen in
der Solarféderung auf EUR 35 Mio. 2011 sind der PV-
Markt und damit die Umsitze deutlich eingebrochen.
Ein weiterer Grund fiir den Umsatzriickgang war der
strenge Winter.

® Die Saison ist nun aber wieder gestartet, und ZWS hat
reagiert, indem von der Photovoltaik stirker auf Ener-
giesparsysteme umgestellt wurde.

Werttreiber

® Erwartetes hohes Wachstum des Markees fiir Heizsys-

teme auf der Basis von erneuerbaren Energien in Zen-

traleuropa

B Gute Positionierung in Deutschland und Zugang zum

Endmarke fiir Solarsysteme

® Erhohte Nachfrage fiir energieeffiziente und energie-

sparende Systeme infolge steigender Energiekosten

Bewertung

® Das Darlehen wurde zum Nominalwert von EUR 1.50

Mio. erfasst. In Lokalwihrung entspricht dies einem
Wert von CHF 1.82 Mio. (per 31. Mirz 2011: CHF
1.94 Mio.).
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Sogar AG

I

Ceschaftssegmente: Tiergesundheit und -ernihrung mit pflanzlichen Inhaltsstoffen Standort: Wallisellen ZH, Schweiz Anzah|
Mitarbeitende per 30.09.2011: 8 Vollzeitstellen Urnsatzentwickiung 01.01.-30.06.2011: +59% New Value-Beteiligung per
30.09.20711: CHF 1.97 Mio.; entspricht einer Beteiligungsquote von 43.8%, zusitzlich CHF 1.25 Mio. Wandeldarlehen
VR-Vertreter New Value: Dr. Marius Fuchs \Website: www.bogar.com

Kurzbeschrieb

® Die Bogar AG ist ein auf die natiirliche und zukunfts- gestartet und der Markteintritt ab 2012 mit einem voll-
orientierte Tiergesundheit und -ernihrung spezialisier- stindigen Produktsortiment vorbereitet werden kann.
tes Unternehmen, das hochwertige pflanzliche Pflege-

Werttreiber

B Abgerundetes, auf natiirlichen Rohstoffen aufbauendes

produkte und Erginzungsfuttermittel entwickelt,
produziert und vertreibt. Bogar ist ein Pionier im
Bereich der veterinidren Phytotherapie. Die stetig wach- Produkeportfolio, erfolgreiche Markteinfithrungen
sende Produktpalette besteht aktuell aus wirksamen ~ ® Gut erschlossene, effiziente Vertriebskanile in der
Antiparasiten- und Pflegepriiparaten sowie hochwertigen Schweiz und Deutschland, Marktexpansion in Deutsch-
Nahrungserginzungsmitteln fiir Hunde, Katzen, Nager land mit weiterem Potenzial
sowie Sport- und Freizeitpferde. ® Multiplikation in weitere internationale Mirkte, erfah-
renes Managementteam

Highlights

® Im Vergleich zur Vorjahresperiode konnte Bogar den  Bewertung

B Die Bewertung von CHF 2.52 je Aktie (per 31. Miirz

2011: CHF 2.52) erfolgte mittels der Discounted Cash

Umsatz um 59% steigern. Sowohl im Inland als auch im
Ausland wurde ein markantes Wachstum erzielt. In

Deutschland wurde im Juni bereits der gesamte Vorjah-
resumsatz {ibertroffen.

Im Herbst 2011 fiihrt Bogar eine neue Produkeelinie fiir
die Zahn- und Mundhygiene von Hunden ein. Die
neue Produktefamilie wird rund ein Dutzend mechani-
sche, fliissige sowie Granulat- und Kauartikel umfassen.
Darunter befinden sich auch innovative Neuentwicklun-
gen, welche zusammen mit Tier- und Zahnirzten ent-
wickelt wurden. Damit wichst das Bogar- Produktesor-
timent auf iiber 40 Artikel an.

Mit Gordon Filipp Distribution wurde eine Vertriebs-
vereinbarung fiir Osterreich abgeschlossen. Gordon
Filipp ist ein spezialisierter Distributeur, der Bogar viel
Aufmerksamkeit und eine hohe Bearbeitungsintensitit
geben wird.

In Frankreich wurde nach intensiver und hartnickiger
Arbeit das erste Antiparasiten-Produkt registriert. Dies
ist eine Voraussetzung, um erfolgreich in diesen Marke
einsteigen zu kénnen. Bogar wird in den nichsten
Monaten weitere Produkte registrieren lassen, so dass
gegen Ende Jahr mit dem Aufbau ciner Distribution

Flow-Methode und beriicksichtigt auch den Verwisse-
rungseffekt der ausstehenden Wandeldarlehen. Die
Bewertung der Aktienposition von CHF 1.97 Mio.
blieb unverindert. Der Marktwert der Wandeldarlehen
beinhaltet eine Bewertung des Fremdkapitalteils mit
Barwert nach der Effektivzinsmethode und des Options-
teils. Im Vergleich zum 31. Mirz 2011 resultiert ein
unverinderter Wert von CHF 1.25 Mio. Insgesamt
blieb damit die Bewertung der Gesamtposition von
Bogar mit CHF 3.21 Mio. unverindert.
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Ceschafissegmente: Diagnostik und Rehabilitation in den Bereichen Riicken und Atmung Standorte: Fehraltorf ZH,
Schweiz, und Bad Sickingen, Deutschland Anzahl Mitarbeitende per 30.09.2077: 11.0 Vollzeitstellen Umsatzentwicklung
01.01.-30.06.2011: = 5% New Value-Beteligung per 30.09.2011: CHF 4.16 Mio.; entspricht einer Beteiligungsquote von
41.5%, zusitzlich CHF 2.42 Mio. Wandeldarlehen \V=-Vertreter New Velue: Paul Santner (Prisident) \Website: www.idiag.ch

Kurzbeschrieb

® Die Idiag AG entwickelt und vertreibt innovative Pro-
dukte fiir Medizin- und Sportanwendungen in den
Wachstumssegmenten Riicken und Atmung. Medi-
Mouse® ist ein handliches Messsystem zur computerun-
terstiitzten Darstellung und strahlenfreien Untersu-
chung von Form und Beweglichkeit der Wirbelsiule
zur Diagnostik und Therapiebegleitung. SpiroTiger®
Medical ist ein Gerit fiir das gezielte Aufbau- und Aus-
dauertraining der Atmungsmuskulatur zur medizini-
schen Therapie (zum Beispiel verminderte Atemnot bei
COPD-Patienten, Schnarchen, Schlafapnoe, Cystische
Fibrose). Mit dem SpiroTiger® Sport adressiert Idiag
den Sportmarkt fiir Ausdauer- und Krafttraining der
Atemmuskulatur.

Highlights

® Jdiag erwirtschaftete 2011 einen leicht tieferen Umsatz
als im Vorjahr, wobei der Umsatzriickgang iiberwiegend
auf Wihrungsverluste im Euro-Raum und die verzogerte
Markteinfithrung einer OEM-Version der Medimouse
«Valedo-Shape» zuriickzufiihren war.

® Idiag konnte 2011 bereits Umsitze aus Projekten mit
neuen strategischen Partnern realisieren: Mit Orthoscan,
welche MediMouse® unter dem Markennamen «Wirbels-
canner» in ihren Filialen vertreibt, konnten erste Ver-
kiufe erzielt werden. Weiter wurde das Messsystem Medi-
Mouse®im Rahmen der Kooperation mit Hocoma unter
dem Namen «Valedo™ Shape» Anfang August am Markt
eingefiihrt. Die Produktlancierung erfolgte zusammen
mit dem Riickentrainingsgerit von Hocoma «Valedo™
Motion». Beide Produkte werden separat und als Set ver-
trieben. Zugleich wurde die Zusammenarbeit mit Driger
Safety Schweiz AG weitergefiihre, und das Atemtrai-
ningsgerit SpiroTiger® wurde bei verschiedenen Berufs-
feuerwehren in der Schweiz vorgestellt.

® Jdiag hat in der Schweiz Aktivititen zur Erlangung der
Abrechenbarkeit des SpiroTiger® iiber die Krankenkas-

sen fiir bestimmte Indikationsgebiete aufgenommen
und erste positive Riickmeldungen erhalten. Zudem
wurden entsprechende Abklirungen fiir die Erlangung
der Abrechenbarkeit in Deutschland eingeleitet.

Um die Abrechenbarkeit des SpiroTiger® iiber die Kran-
kenkassen in verschiedenen Indikationsgebieten zu
ermoglichen, hat Idiag weitere klinische Studien initiiert.
New Value und Co-Investor BioMed Credit beschlossen,
ihre Wandeldarlehen um je CHF 0.3 Mio. aufzustocken.

Werttreiber

Riickenbeschwerden, Atmung und Gesundheitsvorsorge
als Wachstumssegmente in der Medizin

Potenzial fiir substanzielle Wachstumsraten aufgrund
von positiven Studienresultaten und eventuellen Kosten-
tibernahmen durch die Krankenkassen

Verstirkte Zusammenarbeit mit Vertriebspartnern und
neue medizinische Studien als Basis fiir die Erschliessung

neuer Mirkte

Bewertung

Die Bewertung von CHF 0.60 je Aktie (per 31. Mirz
2011: CHF 0.60) erfolgte mittels der Discounted Cash
Flow-Methode und beriicksichtigte auch den Verwisse-
rungseffekt der ausstehenden Wandeldarlehen. Die
Bewertung der Aktienposition von CHF 4.16 Mio.
blieb unverindert. Der Marktwert des Wandeldarlehens
beinhaltet eine Bewertung des Fremdkapitalteils mit
Barwert nach der Effektivzinsmethode und des Options-
teils. Im Vergleich zum 31. Mirz 2011 resultderte ein
unverinderter Wert von CHF 2.42 Mio. Insgesamt
blieb damit die Bewertung der Gesamtposition von
Idiag mit CHF 6.58 Mio. unverindert.
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Geschaftssegmente: Patienten-Kommunikationsplattform fiir Kliniken Standort: Opfikon ZH, Schweiz Anzahl Mitarbeitende

per 30.09.2011: 5 Vollzeitstellen Umsatzentwickiung: In der Markteinfithrung, erste Referenzprojekte abgeschlossen

New Value-Beteligung per 30.09.20171: CHF 0.23 Mio.; entspricht einer Beteiligungsquote von 41.8%, zusitzlich CHF 4.68

Mio. Wandeldarlehen VR-Vertreter New Value: Thomas Keller Websie: www.qualilife.com

Kurzbeschrieb

® Die QualiLife AG ist ein Softwareunternehmen, das
sich auf die Entwicklung von Multimedia- und Enter-
tainment-Losungen fiir Patienten in Krankenhiusern
spezialisiert hat. Die neueste Entwicklung von Quali-
Life, «QualiMedical UCS» (Unified Communication
Solution), ist eine innovative Software-Plattform, die es
Patienten in Krankenhiusern und Reha-Kliniken
ermoglicht, 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 unterstiitzt die Losung
Arbeitsprozesse in der Klinik und trigt so zu Effizienz-
und Qualititsverbesserungen bei. Neben Anwendun-
gen fiir Kliniken bietet QualiLife auch Softwarelgsun-
gen fiir Behinderte an («QualiWorld»).

Highlights

® Die Projekte in der Klinik Pyramide am See, Ziirich,
und der Klinik Villa im Park, Rothrist, befinden sich
kurz vor Abschluss. Zudem konnte QualiLife in mehre-
ren Kliniken in der Schweiz und in Deutschland erfolg-
reich Testsysteme installieren.

® Die bestehenden Partnerschaften mit fithrenden IT-
und Telekommunikationsunternehmen konnten inten-
siviert werden und generieren fiir QualiLife zusitzliche
Umsatzchancen.

® Die Verlegung des R&D-Teams von Lugano nach
Ziirich-Opfikon ist abgeschlossen, und das Team konnte
mit qualifizierten Mitarbeitern verstirke werden.

® Zum 1. Oktober 2011 wurde Sven Winter zum neuen
Geschiftsfiihrer der QualiLife AG ernannt. Sven Win-
ter war bisher im Bereich Professional Services titig und
hat bereits wihrend der gesundheitsbedingten Abwesen-
heit von Walter Huber die Geschifte zusammen mit
dem Interims-CEO David Miiller geleitet.

® New Value erhshte ihr Darlehen an QualiLife in der

Berichtsperiode um CHF 0.81 Mio.; CHF 0.11 Mio.
davon stammen aus der Kapitalisierung aufgelaufener
Zinsen. Im August wurden praktisch alle bestehenden
Darlehen in Wandeldarlehen umgewandelt. Zudem hat
ein privater Investor weitere CHF 0.15 Mio. als Wandel-
darlehen gewihrt. New Value hilt zum Stichtag 41.8%
am Unternehmen.

Werttreiber

® Markteintritt im Bereich Health Care mit technolo-

gisch iiberzeugendem und innovativem Produke; Mul-
tiplikationspotenziale in den Bereichen Telemedizin und
Telecare

Hoher Kundennutzen des Systems im Bereich des
Gesundheitswesens

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

Bewertung
® Die Bewertung von CHF 0.28 je Aktie (per 31. Mirz

2010: CHF 3.02) erfolgte mittels der Discounted Cash
Flow-Methode und widerspiegelt einerseits den Ver-
wisserungseffekt der ausstechenden Wandeldarlehen,
andererseits die Neubeurteilung der zukiinftigen Ent-
wicklung von Qualilife. Der Wert der Wandeldarlehen
stieg auf CHF 4.68 Mio. (Nominalwert der Darlehen
per 31. Mirz 2011: CHF 2.51 Mio.). Der Marktwert
der Wandeldarlehen beinhaltet eine Bewertung des
Fremdkapitalteils mit Barwert nach der Effektivzins-
methode und des Optionsteils. Insgesamt verringerte
sich die Bewertung von Qualilife um CHF 0.89 Mio.
Unter Beriicksichtigung der Erhéhung der Wandeldar-
lehen verringerte sich der Wert der Gesamtposition um
CHF 0.08 Mio. auf CHF 4.90 Mio.
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Geschaftssegmente: Diagnostik Standort: Lausanne VD, Schweiz Anzanl Mitarbeitende per 30.09.20711: 20.2 Vollzeitstellen

alals

Umsatzentwickiung: in der Markeeinfithrung New Value-Beteligung per 30.09.2011: CHF 3.5 Mio.; entspricht einer Betei-

ligungsquote von 9.5% VR-Vertreter New Value: keiner Website: www.sensimed.ch

Kurzbeschrieb

® Sensimed wurde im Jahr 2003 als Spin-off der EPFL
gegriindet und ist auf das Design, die Entwicklung und
Vermarktung von integrierten Mikrosystemen fiir medi-
zinaltechnische Gerite spezialisiert. Das erste zugelassene
Produkt des Unternehmens, SENSIMED Triggerfish®,
dient der kontinuierlichen Uberwachung des Augenin-
nendrucks. Ein zu hoher Augeninnendruck ist einer der
Hauptrisikofaktoren fiir die Entstehung des Glaukoms
(«Griiner Star»). Beim Glaukom handelt es sich um
eine langsam fortschreitende, irreversible Erkrankung,
die zur Schidigung des Sehnervs und unbehandelt zum
Erblinden fiihrt. Eine friihzeitige und adiquate Behand-
lung ist daher fiir den Patienten entscheidend. Die von
Sensimed entwickelte Lésung erméglicht eine kontinu-
ierliche Messung des Augeninnendrucks iiber 24 Stunden
und liefert erstmalig Informationen iiber Druckschwan-
kungen wihrend der Nacht. Verschiedene klinische Stu-
dien wiesen die Sicherheit und Vertriglichkeit der
Losung 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

® SENSIMED Triggerfish® ist nicht invasiv und erhielt die
CE-Zulassung. Das Unternehmen startete die Marktein-
fithrung und ist bereits in Europa, Asien, dem Mittleren
Osten und Lateinamerika prisent. Fiir den japanischen
Markt konnte eine Kooperationsvereinbarung mit
NIDEK Co. Ltd. abgeschlossen werden, einem weltweit
fiihrenden Anbieter von ophthalmologischen Geriten.
Die Vereinbarung sieht auch die Unterstiitzung im
Zulassungsprozess fiir Japan vor.

B New Value partizipierte im August 2010 und Mirz
2011 mit total CHF 3.5 Mio. an der Serie-B-Finanzie-
rungsrunde iiber insgesamt CHF 18.6 Mio. Die neuen
Mittel werden zur Erlangung der Marktzulassungen in
den USA und Asien, zur Kommerzialisierung der

Losung in ausgewihlten Regionen, zur Durchfiihrung
von Post-Marketing-Anwendungsstudien und zur
Finanzierung der laufenden Geschiftstitigkeit verwen-
det. Sensimed arbeitet zudem an der Erlangung der
Abrechenbarkeit der Untersuchung mit SENSIMED
Triggerfish® iiber die Krankenkassen in ausgewihlten
Lindern.

Im Rahmen der Expansionsstrategie verstirkte Sensimed
das Management mit Stig Visti Andersen als Vice-Pre-
sident Vertrieb und Marketing. Fiir den Bereich der kli-
nischen Studien erginzt Dr. René Goedkoop als Chief
Medical Officer (CMO) das Managementteam. Dr.
Kaweh Mansouri, Glaukomspezialist am Hamilton
Glaucoma-Center an der University of California,
begleitet Sensimed weiterhin als Medizinischer Direktor.
Er ist Autor mehrerer Publikationen iiber die Anwen-
dung von SENSIMED Triggerfish®.

Werttreiber
® FErste Diagnostikmethode, die eine kontinuierliche und

nicht invasive Messung des Augeninnendruckes erlaubt

® Ansprache eines Wachstumssegments in der Medizin:

Glaukomerkrankungen betreffen zirka 1 bis 2% der
Bevolkerung und nehmen mit steigendem Alter zu
Hoher medizinischer Nutzen: SENSIMED Triggerfish®
kann dazu beitragen, das Erblinden von Glaukom-
patienten zu verhindern, wodurch menschliches Leid
gelindert und Sozialsysteme entlastet werden

Bewertung
® Die Bewertung von CHF 35.00 je Aktie entspricht dem

Einstandspreis der im Juli 2010 und Mirz 2011 durch-
gefithrten Kapitalerh6hung und resultiert in einer
Bewertung der Akdienposition von CHF 3.5 Mio.
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Swiss Medical Solution AG

Geschaftssegment: In-vitro-Diagnostik fiir Selbsttests Standort: Bitron LU, Schweiz Anzahl Mitarbeitende per 30.09.2011: 5.7
Vollzeitstellen Umsatzentwicklung 01.01.-30.06.2011: = 55%. New Value-Beteligung per 30.09.2011: CHF 0.83 Mio., ent-
spricht einer Beteiligungsquote von 37.5%, zusitzlich CHF 8.23 Mio. Wandeldarlehen VR-Vertreter New Value: Marc

Neuschwander (Branchenspezialist) \Website: www.swissmedicalsolution.ch

Kurzbeschrieb

Die Swiss Medical Solution AG entwickelte eine benut-
zerfreundliche, patentgeschiitzte Plattformtechnologie
fiir In-vitro-Diagnostik, die sich speziell fiir die Anwen-
dung durch die Patienten selbst eignet. Das Unternechmen
produziert und verkauft Selbsttests zur frithen Diagnose
von Harnweginfektionen, insbesondere fiir Frauen mit
wiederkehrenden Harnweginfekten (U-Lab®). U-Test®,
ein Produkt fiir die Zielgruppen Kleinkinder und pflege-
bediirftige Menschen, erhielt im Dezember 2010 die
CE-Zertifizierung und befindet sich in der Marktein-
fithrungsphase. Ein weiteres Produke fiir Patienten, die
Katheter benutzen, wurde fertig entwickelt und soll im
Rahmen einer Studie getestet werden.

Highlights

Swiss Medical Solution verzeichnete im ersten Halbjahr
2011 als Folge des Ausfalls des Distributionspartners in
Deutschland einen deutlichen Umsatzriickgang. Das
Unternehmen ist derzeit jedoch mit mehreren méglichen
Distributionspartnern im Gesprich. Die Kostenstrukturen
wurden nach Abschluss der Entwicklungsarbeiten fiir neue
Produkte der aktuellen Situation angepasst.

Swiss Medical Solution erginzt laufend ihre Vertriebs-
partnerschaften fiir die europiischen Linder und die
Schweiz. Aktuell stehen diverse Verhandlungen kurz
vor Abschluss.

U-Test® erlangte im Dezember 2010 die CE-Zertifizie-
rung und bietet erstmalig eine Losung fiir Pflegekrifte, die
inkontinente Patienten in Alters- und Pflegeheimen
betreuen. Wie bereits in einer ersten Studie belegt werden
konnte, sind Harnwegsinfekte mit U-Test® einfach und
sicher zu diagnostizieren, was eine erhebliche Arbeitser-
leichterung fiir das Pflegepersonal darstellt. Derzeit wer-
den gemeinsam mit potenziellen Vertriebspartnern wei-
tere Praxis-Studien in Alters- und Pflegeheimen

durchgefiihre.

® Swiss Medical Solution hat einen benutzerfreundlichen

Urin-Test fiir Patienten entwickelt, die aufgrund einer
neurologischen Blasenstorung Katheter benutzen miis-
sen, zum Beispiel Personen mit Querschnittslihmungen.
Eine erste Studie mit einem renommierten Urologen ist

in Planung.

®m New Value erhohte das Wandeldarlehen im Berichtszeit-

raum um CHF 0.63 Mio.; Co-Investoren zeichneten
anteilig.

Werttreiber

® Datentgeschiitzte Produkeplattform fiir In-vitro-Diag-

nostik im Home-Testing-Markt

m Klare USP: Selbsttests von hdchster Benutzerfreund-

lichkeit bei gleichzeitiger Laborqualitit

® Vielzahl weiterer Applikationsméglichkeiten der Tech-

nologie; weitere Produktlinien in der Entwicklung (z.B.
Losung fiir Diabetiker)

Bewertung
® Die Bewertung von CHF 2.66 je Aktie (per 31. Miirz

2011: CHF 3.00) erfolgte mittels der Discounted Cash
Flow-Methode und widerspiegelt den Verwisserungs-
effekt der erhohten Wandeldarlehen. Der Wert der
Aktienposition verringerte sich dadurch um CHF 0.1
Mio. Im Vergleich zum 31. Mirz 2011 stieg demgegen-
iiber der Wert der Wandeldarlehen um CHF 0.76 Mio.
auf CHF 8.23 Mio. Der Marktwert des Wandeldarle-
hens beinhaltet eine Bewertung des Fremdkapitalteils
mit Barwert nach der Effektivzinsmethode und des
Optionsteils. Insgesamt verinderte sich die Bewertung
von Swiss Medical Solution nicht. Der Wert der
Gesamtposition erhéhte sich hauptsichlich um den
Betrag der gewihrten Wandeldarlehen von CHF 0.63
Mio.
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(UNGEPRUFT)
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VERKURZTE HALBJAHRESRECHNUNG 2011

30.09.2011 31.03.2011
Anlagevermégen
Venture Capital Beteiligungen 5.2. 30 471 105 32 257 326
Langfristige Wandeldarlehen und Darlehen 4.2.14.3. 18 196 847 16 573 750
Total Anlagevermégen 48 667 951 48 831 076
Umlaufvermégen
Kurzfristige Darlehen 4.1. 1 815 000 1 944 000
Ubrige Forderungen 316 008 352 805
Aktive Rechnungsabgrenzung 795 672 528 487
Ubrige Finanzanlagen 10 303 851 10 000 000
Fliissige Mittel 7 426 3178 094
Total Umlaufvermégen 13 237 957 16 003 386
Total Aktiven 61 905 908 64 834 462
Eigenkapital
Aktienkapital 32 872 330 32 872 330
Eigene Aktien 6.4. —4 650 065 -3 798715
Kapitalreserven 18 712 223 18 785 263
Gewinnreserven 12 717 058 15297 782
Total Eigenkapital 59 651 546 63 156 660
Fremdkapital
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 436 878 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 189 005 0
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 643 267 0
Passive Rechnungsabgrenzung und Steuerriickstellungen 985 212 1677 802
Total Fremdkapital 2254 362 1677 802
Total Passiven 61 905 908 64 834 462
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Ertrag aus Beteiligungen und Darlehen

VERKURZTE HALBJAHRESRECHNUNG 2011

01.04.2011
bis 30.09.2011

01.04.2010
bis 30.09.2010

Realisierte Gewinne aus Beteiligungen und Darlehen 0 0
Nicht realisierte Gewinne aus Beteiligungen und Darlehen 4/5.2. 2 644 370 3325 309
Zinsertrag 529 784 418913
Total Ertrag aus Beteiligungen und Darlehen 3 174 155 3 744 222
Aufwand aus Beteiligungen und Darlehen

Nicht realisierte Verluste aus Beteiligungen und Darlehen 4/5.2. —4 813 301 —4 270 527
Realisierte Verluste aus Beteiligungen und Darlehen 0 0
Beteiligungsaufwand 0 -5 849
Total Aufwand aus Beteiligungen und Darlehen —4 813 301 —4 276 376
Betriebsaufwand

Anlageberaterhonorar 8 -625 000 -766 371
Externer Personalaufwand -8 602 —48 420
Aufwand Verwaltungsrat —73 550 -207 400
Aufwand Revisionsstelle -37 953 —49 363
Aufwand Kommunikation/Investor Relations —65 534 —-254 836
Beratungsaufwand (Steuern, Recht usw.) —-107 653 -36 586
Ubriger Verwaltungsaufwand -117 611 -93 524
Kapital- und Stempelsteuern 0 -50 000
Total Betriebsaufwand -1 035 903 -1 506 500
Finanzergebnis

Finanzertrag 136 272 204 046
Finanzaufwand —41 947 -159 497
Total Finanzergebnis 94 325 44 549
Ergebnis vor Steuern 2580724  —1994 105
Ertragssteuern 0 0
Jahresverlust/-gewinn -2580724  -1994 105
Sonstiges Gesamtergebnis 0 0
Gesamtergebnis -2580724 1994 105
Anzahl gewichtete durchschnittlich ausstehende Aktien 3 006 157 2980 974
Ergebnis je Aktie unverwissert 9 -0.86 -0.67
Ergebnis je Aktie verwissert —-0.86 -0.67
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EIGENKAPITALNACHWEIS
(UNGEPRUFT)

Total

Aktien- Eigene Kapital- Gewinn- Eigen-

Anmerkungen kapital Aktien reserven reserve kapital
CHF CHF CHF CHF CHF

Eigenkapital per 01.04.2010
Jahresverlust 2010/2011

Sonstiges Gesamtergebnis

Gesamtergebnis

Erwerb eigene Aktien

Veriusserung eigene Aktien

Aktienbasierte Vergiitungen
Eigenkapital per 31.03.2011

Eigenkapital per 01.04.2011

Halbjahresverlust

Sonstiges Gesamtergebnis

Gesamtergebnis

Erwerb eigene Aktien

Veriusserung eigene Aktien

Aktienbasierte Vergiitungen

Eigenkapital per 30.09.2011
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GELDFLUSSRECHNUNG 01.04.2011  01.04.2010
(UNGEPRUFT) bis 30.09.2011 bis 30.09.2010

Geldfluss aus Betriebstitigkeit

Jahresverlust/-gewinn -2 580 724 -1994 105
Anpassung Zinsaufwand 14 476 2
Anpassung Zinsertrag —666 057 -418 913
Nicht realisierte Gewinne aus Beteiligungen und Darlehen 4/5.2. -2 644 370 -3 325 309
Nicht realisierte Verluste aus Beteiligungen und Darlehen 4/5.2. 4813 301 4270 527
Realisierte Gewinne aus Beteiligungen und Darlehen 0 0
Realisierte Verluste aus Beteiligungen und Abschreibungen von Darlehen 0 0
Anteilsbasierte Vergiitungen 0 80 500
Verinderung iibrige Forderungen -6 -2 855
Verinderung aktive Rechnungsabgrenzung —68 000 -178 726
Verinderung Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 189 005 0
Verinderung andere kurzfristige Verbindlichkeiten 643 267 0
Verinderung passive Rechnungsabgrenzung —567 975 27 139
Verinderung iibrige Finanzanlagen -303 851 0
Netto Geldabfluss aus Betriebstitigkeit -1170 935 -1 541 740

Geldfluss aus Investitionstitigkeit

Gewihrung von Darlehen”? 4 -1 654 615 -3 789 460
Riickzahlung von Darlehen 0

Kauf Beteiligungen 5.2. —200 000 -2 500 060
Verkauf Beteiligungen 0 0
Effektiv erhaltene Zinsen 356 870 118 371
Netto Geldzufluss (+) / Geldabfluss (-) aus Investitionstitigkeit -1 497 745 -6 171 149

Geldfluss aus Finanzierungstitigkeit

Kauf eigene Aktien 6.4. —1 252 663 -8 003 518
Verkauf eigene Aktien 6.4. 328 272 4019 132
Verinderung iibrige kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 436 878 0
Effektiv bezahlte Zinsen 14 476 -2
Netto Geldzufluss (+) / Geldabfluss (-) aus Finanzierungstitigkeit -501 989 -3 984 388
Netto Geldzufluss (+) / Geldabfluss (—) -3 170 669 -11 697 276
Fliissige Mittel per 01.04. 3178094 31129585
Nettoverinderung Fliissige Mittel -3 170 669 -11 697 276
Fliissige Mittel per 30.09. 7426 19 432 309

Wesentliche nicht bare Transaktionen:

U Zusitzlich bestehen folgende Nachschusspflichten: beim Darlehen an Mycosym im Betrag von
CHEF 10 000, beim Wandeldarlehen an Qualilife im Betrag von CHF 450 000, beim Wandeldarlehen an
Swiss Medical Solution im Betrag von CHF 120 000.

? Zusitzlich wurden bei Natoil Darlehen von CHF 493 790 (inkl. Zinsen) in Aktien gewandelt.


































