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Boom im digitalen Medienmarkt

M&A und Finanzierungen in Deutschland

Von Ralf Hofmann, Managing Director, und Christine Nitsch, Analyst
Technology Team, Viscardi Group

Im Juli 2005 kaufte News Corp für 580 Mio. USD den
MySpace-Betreiber Intermix Media und war damit das erste
Medienhaus, das nach der Schwäche im Technologiemarkt
eine signifikante Transaktion im Bereich Digitale Medien
vornahm. Seitdem sprüht der Markt vor Aktivität. Erst kürz-
lich übernahm CBS Last.fm für 280 Mio. USD. Die Euphorie
beschränkt sich nicht nur auf die USA, auch hierzulande
kämpfen klassische Medienhäuser um den besten digitalen
Zugang zum Konsumenten. Prominente Übernahmen wie
Zanox und StudiVZ sowie zahlreiche VC-Beteiligungen und
die Aktivitäten von Private Equity-Häusern zeigen, dass
längst auch in Deutschland Digitale Medien im Visier der
Investoren sind. Im Folgenden werden die wichtigsten
aktuellen Ereignisse und Trends sowie deren Hintergründe
beleuchtet.

Ereignisse und Trends
In Kontinentaleuropa wuchs das M&A-Transaktionsvolu-
men im Bereich Medien im Jahr 2006 um 17% im Ver-
gleich zum Vorjahr. Nach drei Jahren Wachstum in Folge
wurden im vergangenen Jahr 104 Transaktionen abge-
schlossen, deutlich mehr als im bisherigen Rekordjahr
2000. Das Transaktionsvolumen legte 2006 um 123% von
16 Mrd. Euro auf 37 Mrd. Euro gegenüber 2005 zu. Neben
einer Reihe von Megadeals wie ProSiebenSat.1, Dogan TV
und Polsat, zeigte vor allem ein Bereich große Attrakti-
vität: der Digitale Medien-Sektor. Anfang des Jahres über-
nahm die Holtzbrinck-Verlagsgruppe für geschätzte 85
Mio. Euro StudiVZ, an der sie bereits zuvor beteiligt ge-
wesen war. In der Folge erwarb im Februar ProSieben-
Sat.1 die Mehrheit an Solute, dem Betreiber der Preisver-
gleichsplattform Billiger.de. Einen Monat später über-

nahm Axel Springer die Mehrheit an Wallstreet:online
und kaufte im Mai zusammen mit PubliGroupe Zanox, ein
Onlinemarketing-Unternehmen, für 215 Mio. Euro. Klassi-
sche Zukäufe bilden aber nur einen Teil des Expansions-
strebens der deutschen Medienhäuser ab. Durch Corpo-
rate VCs haben sie ein weites Netz an Beteiligungen ge-
sponnen: So steckt Holtzbrinck u. a. hinter den Portalen
My-Hammer, Virtual:nights und Erento. Burda hat sich an
Blog.de, Sevenload und Nachtagenten beteiligt und ist
außerdem bei Amango und GameDuell investiert. Axel
Springer ist durch AS Venture u. a. an Gamigo beteiligt.
Über seinen Venture Fund BDMI hat Bertelsmann Exit
Games und Bloomstreet im Portfolio. Für die Zukunft
haben sowohl Axel Springer als auch Bertelsmann im
Rahmen spezieller Funds weitere Mittel für Frühinves-
titionen im Bereich Digitale Medien bereitgestellt.

Aktive Finanzinvestoren 
Auch Finanzinvestoren, angezogen von lukrativen Exit-
Möglichkeiten, sehen bei Digitalen Medien großes Poten-
zial. VC-Investoren engagierten sich in den vergangenen
Monaten aktiv bei einer Reihe viel versprechender Unter-
nehmen. Seit Juni ist Grazia Equity an Metaversum, dem
Betreiber von Youmondo, einem Social Network mit
lokaler Bewertungsfunktion, beteiligt. Earlybird schloss
im Mai die Erstrundenfinanzierung von Smava, einem
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Private Lending-Portal, ab. Im April investierte Welling-
ton Partners in Amiando, einem Portal für Eventorgani-
sation, und zuvor im März in Adconion, eine Online-
Werbeplattform. Außerdem gehört seit Dezember letz-
ten Jahres die Auktionsplattform TeleBid, wie auch seit
September 2004 der Homeshopping-Sender 1-2-3.tv, zu
Wellingtons Portfolio. Seit August letzten Jahres wird
Qype, die Web 2.0-Plattform für Restaurantbewertung
und lokale Suche, von Advent Ventures und Partech
unterstützt. Auch im gesamten europäischen Raum sind
bereits Private Equity-Häuser und VCs bei Digitalen
Medien aktiv: Im April beteiligte sich Veronis Suhler

Stevenson an LaNetro Zed, einem spanischen Anbieter
von Unterhaltungsprodukten für Mobiltelefone. Im
November 2006 brachte 3i SeLoger.com erfolgreich an
die Börse, und im August des vergangenen Jahres inves-
tierten Atlas und Partech in die französische Video-
plattform Dailymotion. Im Mai 2006 beteiligte sich
Benchmark Capital für ca. 20 Mio. Euro an Bebo, einem
Social Network in Großbritannien.

Strategie der Marktteilnehmer 
Dieser Vielzahl an Transaktionen ist eine treibende Kraft
gemein: Die Medienbranche ist im Umbruch begriffen.
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Digitalisierung, die wachsende Verbreitung von DSL und
größere Bandbreiten fördern die steigende Akzeptanz
des Internets. Durch die stärkere Vernetzung und ein
höheres Maß an Benutzerfreundlichkeit sowie die Inte-
gration von multimedialen Inhalten verlagern sich große
Teile des gesellschaftlichen Lebens ins Internet. Von
1997-2006 ist der Anteil der deutschen Internetnutzer
von 7% auf 63% gestiegen. Von diesen ist über die Hälfte
täglich online und etwa ein Viertel nutzt multimediale
Angebote. Als Folge ändert sich das Freizeit- und Medien-
nutzungsverhalten der Bevölkerung: Der Medienkonsu-
ment verbringt mehr Zeit mit Digitalen Medien und misst
diesen größere Bedeutung bei. Laut einer Studie von
SevenOne Media stufen mehr als 60% der deutschen
Medienkonsumenten das Internet als wichtig bzw. sehr
wichtig ein. Insgesamt erreichen Digitale Medien bereits
12% des gesamten Medienkonsums der Deutschen,
vereinen allerdings bisher nur 2% der Werbeausgaben
auf sich und bieten somit attraktive Wachstumspoten-
ziale.

Mehr Online als Print
Technologische Innovationen und ausgereiftere Inter-
aktionsmöglichkeiten ermöglichen ein höheres Maß an
Personalisierung und fördern das Bedürfnis der Selbst-
darstellung. Der Medienkonsument wird in den Mittel-

punkt gerückt, er ist
nicht mehr bloßer Emp-
fänger des Pressepro-
duktes, sondern nimmt
aktiv an dessen Gestal-
tung teil. Demnach ge-
winnen „Mitmach“-Kon-
zepte wie Social Net-
works an Bedeutung.
Laut der Studie
„Deutschland Online 4“
wird erwartet, dass bis
2015 „User Generated
Content“ ebenso wichtig
wird wie professionell
erstellte Medieninhalte.
Der Trend geht von der
Massenansprache hin zu

spezifischen, personalisierten Formen der Werbung und
führt zu einer Umwälzung der Geschäftsmodelle. Als Folge
suchen klassische Medienhäuser ihre Marktstellung zu si-
chern, Zugang zu ihren Zielgruppen zu wahren und zu neu-
en zu finden. Axel Springer wird dieses Jahr ganz nach sei-
ner Devise „Online First“ erstmals mehr in das Online- als
in das Print-Segment investieren. Gruner+Jahr folgt seinem
Motto „Expand your Brand“ und setzt verstärkt auf den
Ausbau seiner Printmarken im Bereich Digitale Medien.
Auch ProSiebenSat.1, Holtzbrinck und Burda setzen auf
Diversifizierung hin zu Digitalen Medien, um die Abhängig-
keit von klassischen Erlösmodellen zu reduzieren.

Ausblick
Der Bedeutungszuwachs Digitaler Medien wird die deut-
sche Medienlandschaft nachhaltig verändern. Es ist da-
von auszugehen, dass die traditionellen Medienhäuser
weiterhin Diversifizierungsstrategien einsetzen werden,
um die sich zersplitternden Zielgruppen zu erreichen und
ihre Attraktivität für Werbemacher zu wahren. Dabei wer-
den auch Corporate VCs eine bedeutende Rolle spielen,
um die Chancen der Digitalisierung früh zu erschließen.
Wir erwarten, dass sich auch Finanzinvestoren weiterhin
bei Digitalen Medien engagieren und die Diversifizie-
rungsstrategien der traditionellen Medienhäuser als
attraktive Exit-Möglichkeit nutzen.
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Tab. 1: Ausgewählte Transaktionen im deutschen Digitale Medien-Sektor 2007
Datum Unternehmen Käufer/Investor Investortyp Beteiligungshöhe

Jun 07 oneview M. DuMont Schauberg Medienhaus 25%

Jun 07 virtual:nights Holtzbrinck Ventures Corporate VC Minderheitsbet. 

Jun 07 Blue Lion mobile BDMI Corporate VC n.a.

Jun 07 Wohnfinder Immonet/Axel Springer Medienhaus 100%

Jun 07 Metaversum (Yumondo) Grazia Equity VC n.a.

Mai 07 Mokono (blog.de) Burda Digital Ventures Corporate VC 30%

Mai 07 Zanox Axel Springer/PubliGroupe Medienhaus 100%

Mai 07 smava Earlybird VC n.a.

Apr 07 helpster.de eLab Corporate VC n.a.

Apr 07 amiando Wellington VC n.a.

Mär 07 sevenload Burda Digital Ventures Corporate VC 20%

Mär 07 Exit Games BDMI Corporate VC n.a.

Mär 07 wallstreet:online Axel Springer Medienhaus 50,1%

Mär 07 wallstreet:online Capital Axel Springer Medienhaus 75%

Mär 07 hamburg.de Axel Springer Medienhaus 51%

Mär 07 adconion Wellington VC n.a.

Mär 07 experteer Holtzbrinck Ventures/ Corporate VC / VC n.a.

Wellington

Feb 07 bloomstreet BDMI Corporate VC Minderheitsbet. 

Feb 07 Solute (billiger.de) ProSiebenSat.1 Medienhaus 75%

Feb 07 webnews Holtzbrinck Ventures Corporate VC Minderheitsbet. 

Feb 07 DaWanda Holtzbrinck Ventures Corporate VC n.a.

Jan 07 studiVZ Holtzbrinck Medienhaus 100%

Jan 07 helpster.de eLab Corporate VC n.a.

Jan 07 Arzt-Preisvergleich.de eLab Corporate VC n.a.

Jan 07 erento Holtzbrinck Ventures Corporate VC n.a.

Quelle: VISCARDI, VentureSource


