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Revision der EUVECA-Verordnung verabschiedet

Eigenmittelanforderungen

prazisier,

Investitionsfokus erweitert

Die Verordnung Uber européische Risikokapitalfonds (sogenannte EUVECA-Fonds) stellt Managern von Venture Capital-Fonds einen ,leichten”

Regulierungsrahmen zur Verfigung. Manager kdnnen sich dieser Regulierung freiwillig unterwerfen und erhalten in der Folge einen EU-Marketing-

Pass. Mit dem Marketing-Pass kann der Fonds ,grenzenlos® innerhalb der EU an bestimmte qualifizierende Investoren vertrieben werden. Aus der

EuVECA-Verordnung folgen einige Organisations- und Verhaltenspflichten flr die Manager sowie auch einige Investitionsbeschrankungen fur ihre

Fonds. Die 2013 eingeflhrte Verordnung wurde jetzt Uberarbeitet. Die Neufassung enthélt einige wichtige Verbesserungen fir Manager von EuVECA-

Fonds und macht das Regime fir Manager interessant, die es bisher nicht nutzen konnten.

ie bisherigen Eigenmittelanforderungen an einen EuVECA-
Manager waren in der Verordnung sehr allgemein for-
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sichtsbehdrden sehr unterschiedlich angewendet. Die BaFin

muliert und wurden in der Praxis der nationalen Auf-

hatte die Eigenmittelanforderungen fiir Manager in Deutschland
zuletzt deutlich erhoht. Die neue EuVECA-Verordnung enthélt
nun ausfithrliche Bestimmungen zur Hohe der notwendigen
Eigenmittel und zur Form, in der diese vorgehalten werden
miissen. Der EuVECA-Manager muss einen Betrag in Hohe eines
Achtels seiner jahrlichen fixen Kosten des Vorjahres vorhalten,
mindestens jedoch 50.000 EUR. Bei neuen Managern kommt es
auf die Planzahlen im Geschiftsplan an. Ubersteigt das in
EuVECA-Fonds verwaltete Vermogen den Betrag von 250 Mio. EUR,
miissen zuséatzliche Eigenmittel in Hohe von 0,02% des Betrags
vorgehalten werden, um den das in EuVECA-Fonds verwaltete
Vermogen 250 Mio. EUR iibersteigt. Bis zu 50% dieser zusatz-
lichen Eigenmittel konnen durch eine Garantie eines Kreditins-
tituts oder eines Versicherungsunternehmens erbracht werden;
ansonsten miissen die Eigenmittel in Bargeld oder als Bargeld-
Aquivalente vorgehalten werden.

Zuldssige Investitionen und Nachfolgeinvestitionen

Der Kreis der zulassigen Zielunternehmen wurde deutlich erwei-
tert. Bisher durften Zielunternehmen nicht borsennotiert sein,
mussten weniger als 250 Beschaftigte sowie entweder einen
Jahresumsatz von maximal 50 Mio. EUR oder eine Jahres-
bilanzsumme von maximal 43 Mio. EUR haben. Nunmehr ist je-
des nicht borsennotierte Unternehmen, das weniger als 500
Beschaftigte hat, ein zulassiges Zielunternehmen. Auch sind
KMU nun zuldssige Zielunternehmen, die an einem KMU-
Wachstumsmarkt notiert sind und deren durchschnittliche
Borsenkapitalisierung weniger als 200 Mio. EUR betragt. Diese
Beschrankungen gelten nur zum Zeitpunkt der ersten Inves-
titionen des Fonds. Das stellt die Neufassung der Verord-
nung nun ausdriicklich klar. Die Regelung, dass bis zu 30% des
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investierbaren Kapitals in nicht qualifizierte Anlagen investiert
werden kann, besteht unverandert fort.

Vertriebskosten

In der Vergangenheit haben einige Mitgliedstaaten fiir den blo-
3en Vertrieb eines EuVCA-Fonds in ihrem Staatsgebiet Gebiih-
ren erhoben. Dieser Praxis wird nun ein Riegel vorgeschoben.
Wo bisher zur Vermeidung solcher Kosten die Liste der Ziel-
staaten kurz gehalten wurde, kann der Kreis nun bereits im
Registrierungsprozess weiter gezogen werden.

EuVECA-Regime fiir vollregulierte Manager

Manager, die unter dem deutschen Kapitalanlagegesetzbuch
vollreguliert sind, konnen ihre Fonds bislang EU-weit (nur) an
professionelle Investoren vertreiben. Vollreguliert sind ins-
besondere Manager, deren verwaltetes Vermdgen mehr als
500 Mio. EUR betragt. Fiir sie stand das EuVECA-Regime bisher
nur unter ganz bestimmten Umstanden zur Verfligung. Zukiinftig
konnen sich alle vollregulierten Manager fiir einen spezifischen
Fonds nach der EuVECA-Verordnung registrieren lassen. Dies
erlaubt es, den Fonds auch an nicht professionelle Investoren
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EU-weit zu vertreiben, sofern der Investor als zuldssiger Inves-
tor unter der EUVECA-Verordnung qualifiziert ist. Um zu quali-
fizieren, muss ein nicht professioneller Investor mindestens
100.000 EUR in den Fonds investieren und bestéatigen, die Risiken
der Anlage zu kennen.

Anderungen beim Registrierungsprozess

Fiir die Registrierung eines neuen EuVECA-Managers sieht die
Verordnung nun eine Hochstfrist von zwei Monaten nach voll-
standiger Einreichung aller Unterlagen durch den Manager vor.
In der Vergangenheit hatten Registrierungen durch die BaFin
zum Teil deutlich langer gedauert. Nach erfolgter Registrierung
muss der EuVECA-Manager die nationale Aufsichtsbehorde vor-
ab iiber wesentliche Anderungen der Grundlagen der urspriing-
lichen Registrierung informieren. Solchen Anderungen kann die
Aufsichtsbehorde innerhalb von maximal zwei Monaten wider-
sprechen, andernfalls kénnen sie umgesetzt werden. Durch eine
verstarkte Zusammenarbeit der nationalen Aufsichtsbehdrden
und eine Standardisierung des Registrierungsverfahrens durch
die européische ,Oberaufsicht® ESMA ist eine europaweite
Vereinheitlichung zu erwarten. Ob sich das fiir Manager von
Venture Capital-Fonds im Ergebnis positiv auswirken wird,
bleibt abzuwarten.

Fazit

Die neue EuVECA-Verordnung wird voraussichtlich im ersten
Quartal 2018 in Kraft treten. Die neuen Eigenmittelanforde-
rungen gelten fiir Bestands-EuVECA-Manager und ihre Bestands-
EuVECA-Fonds nicht. Sie gelten aber, sobald ein neuer EuVECA-
Fonds aufgesetzt wird. Soweit die BaFin in der Vergangenheit
hohere Eigenmittelanforderungen gestellt hat, als sie die neue
EuVECA-Verordnung vorsieht, miisste sich der EuVECA-Mana-
ger ebenfalls auf die neuen Regelungen berufen dirfen. I
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Investing-News

RWB knackt die 1-Mrd.-EUR-Marke
Die RWB PrivateCapital Emissionshaus AG
hat seit ihrer Griindung 1999 1 Mrd. EUR
an Riickfliissen aus Unternehmensverkau-
fen erzielt. Davon entfielen bislang rund
135 Mio. EUR auf das Jahr 2017. Laut RWB
realisierte man bei den Verkaufen einen
durchschnittlichen Multiplikator von 1,9x.
Rund die Halfte der Rickfliisse wurde be-
reits an die Kunden ausgezahlt. Die Diffe-
renz ergibt sich daraus, dass bei einem
Grofiteil der RWB Dachfonds Riickfliisse
nicht direkt ausgeschiittet, sondern in
neue Zielfonds reinvestiert werden. Ak-
tuell konnen zwei Vehikel der Oberha-
chinger gezeichnet werden: der RWB In-
ternational VI und der RWB Direct Return.
Zeichnungsschluss ist der 31.12.2017.
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Barkapitalerhéhung bei der mic AG
Die mic AG erhoht ihr Grundkapital um
1 Mio. EUR und gibt dazu eine Million
neue auf den Inhaber lautende Stiickaktien
aus. Die Barkapitalerhohung fand Mitte
Oktober unter teilweiser Ausnutzung des
Genehmigten Kapitals statt. Die Gesell-
schaft verfiigt nun iber ein Grundkapital
in Hohe von rund 14,8 Mio. EUR. Fir
samtliche neuen Aktien wurde das Bezugs-
recht der Aktiondare ausgeschlossen.
Gezeichnet wurden die neuen Anteils-
scheine laut der mic AG von strategi-
schen Investoren. Fiir die Zukunft planen
die Minchner, verstarkt in den Bereichen
Blockchain und Fintech zu investieren.
Auf3erdem kiindigte Alleinvorstand Andreas
Empl an, unter anderem einen Investi-
tionsplan als Co-Investor vorzulegen und
die Gesellschaft umzubenennen.

WealthCap: Ausplatzierung von

zwei Fonds und Ausschiittungen
WealthCap meldet die Ausplatzierung
seiner Private Equity-Fonds 19 und 20.
Insgesamt sammelten die beiden Vehikel
knapp 78 Mio. EUR ein. In den letzten
Monaten wurden bereits zwei Zielfonds
angebunden: Zum einen der Carlyle Europe
Partners IV, der in etablierte Unternehmen
des gehobenen Mittelstands in Europa
investiert. Zum anderen der BC Partners
European Capital X, der ebenfalls das euro-
paische Buyout-Segment adressiert. Das
Portfolio der beiden Fonds wird nun durch
den Nordic Capital IX komplettiert. Auf3er-
dem gibt WealthCap bekannt, insgesamt
83 Mio. EUR an Private Equity-Anleger
auszuschiitten. Mit weiteren Ausschiit-
tungen sei laut Unternehmensangaben im
vierten Quartal dieses Jahres zu rechnen.
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