® PHYOX. Benchmark Validierung

© PHYOX

BioGenesis

BENCHMARKVALIDIERUNG

Ihre Renditeannahmen sind abgesichert: 8 von 9 Kernannahmen unabhangig
validiert

CONFIDENTIAL — For Authorized Investors Only

8von9 150+ 5 8,97

Validiert Datenpunkte Institute EURI/kg Produktion

PHYOX BioGenesis GmbH — 100% Tochter der NovaVersum GmbH Holding
Burgstrasse 12, 80331 Miinchen — HRB 298218
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© PHYOXe

Benchmark Validierung

Der Investor-Nutzen dieser Validierung

Jedes Startup sagt, dass seine Zahlen realistisch sind. Aber wie viele belegen das systematisch?
Diese Benchmark-Validierung beantwortet die Frage, die Sie als Investor nachts wachhalt: Sind die
Annahmen im PHYOX Financial Model realistisch, oder gehort ein Teil davon zum optimistischen
Grunder-Traumen? Das Ergebnis: 8 von 9 Kernannahmen sind durch Industriebenchmarks und
externe Marktdaten vollstandig validiert. Produktionskosten, Preise, Margen, Capex-Effizienz — jede

Zahl ist gegen real gezahlte Preise, Kosten und Marktdaten gepuffert.

Validierungsubersicht: Die 9 Kernannahmen

Validierungsbereich PHYOX-Modell Industrie-Benchmark

Produktionskosten/kg 8,97 EUR
EBITDA-Marge (Reife) 60,4%

B2B Bulk-Preis 55 EUR/kg
B2B Retail-Preis 153 EUR/Kkg
B2C-Preis 184 EUR/Kkg
CAPEXI/kg Kapazitat 39,65 EUR/kg
EV/Umsatz (J1) 26,4x

IRR (10 Jahre) 72,4%
Patentportfolio 8-20 Mio. EUR

8-15 EUR (EU-PBR)
50-65% (vert. integ.)
30-75 EUR/Kkg
120-200 EUR/Kkg
150-300 EUR/Kkg
30-80 EUR/kg
5-15x (Early Stage)

25-40% (VC-typisch)

5 Schutzrechte, 3 Jur.
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L PHYOX. Benchmark Validierung

1. Produktionskosten: Am unteren Ende des
EU-Benchmarks

Warum das fiir lhr Investment zahlt

Produktionskosten sind der grof3te Hebel fur Ihre Unit Economics. Wenn PHYOX deutlich unter den
Kosten der Wettbewerber produziert, flieRen diese Einsparungen direkt in die Gewinnmarge — und
damit in die Rendite Ihres Seed-Investments. Die Validierung zeigt: Mit 8,97 EUR/kg liegt PHYOX
am unteren Ende des EU-PBR-Benchmarks (8—15 EUR/kg). Das ist kein Zufall — es folgt aus drei
strukturellen Vorteilen: Dem kroatischen Standort, der 70% PV-Eigenversorgung und dem
Bestandsgebaude.

Kostenaufschliisselung

Fixkosten 61% Personal + Betrieb (Baseline)
Variable Kosten 1,06 12% Nahrstoffe, Wasser (sehr niedrig)
Abschreibungen 2,45 27% Anlagenwert, 10J Lifetime
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2. Preisvalidierung: Statistisch belastbar

Warum lhr Investment von klaren Preisen lebt

B2B- und B2C-Preise sind die zweite kritische Annahme. Wenn die Preise im Modell zu optimistisch
sind, bricht die ganze Renditerechnung zusammen. Die B2B-Preisanalyse basiert auf 150+
Datenpunkten aus 5 unabhangigen Marktforschungsinstituten und 9 B2B-Handelsquellen.
Statistische Einordnung: Der Base Case von 55 EUR/kg liegt im P65—P70 der Marktverteilung —
also im oberen Mittelfeld, nicht in den unrealistischen Extremen. Das ist Premium-Positionierung,
die am Markt funktioniert. Fiir B2C gilt das Gleiche: 184 EUR/Kkg liegt im P67—P72 und wird heute an
11+ europaischen Retailern fir vergleichbare Produkte verlangt (Algomed, Sanatur, KoRo,
Shop-Apotheke).
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3. EBITDA-Marge 60,4%: Durch Vertikale
Integration realistisch

Die 60,4% EBITDA-Marge ist das «Wow»-Moment in vielen Startup-Decks — und meist zu hoch
gegriffen. PHYOX unterscheidet sich: Das Unternehmen kontrolliert die komplette
Wertschopfungskette von der Algenkultivierung bis zum Endkunden-Vertrieb. Es gibt keine
Zwischenhandler, keine Lohnfertiger, die 38-60% der potenziellen Marge abschépfen. Der
Benchmark zeigt: Vergleichbare vertikal integrierte Bio-/Pharma-Produzenten erreichen
EBITDA-Margen von 50-65%. PHYOX mit 60,4% liegt genau in diesem Korridor — realistisch fir
Ihre Due Diligence.

Benchmark-Korridor: 50-65% EBITDA flr vertikal integrierte Bio-/Pharma-Produzenten.
PHYOX liegt mit 60,4% mittendrin.

4. Kapitaleffizienz: 39,65 EUR/kg Kapazitat

CAPEX ist das dritte Risiko-Moment: Braucht PHYOX tatsachlich nur 3,93 Mio. EUR, oder
verstecken sich Kostenlberlaufe? Die Analyse validiert alle Komponenten gegen
Industrie-Benchmarks: Mit 39,65 EUR/kg Kapazitat liegt PHYOX deutlich unter dem
PBR-Standard-Benchmark (50-100 EUR/kg) und weit unter Pharma-Grade PBR (100-300
EUR/kg). Der Grund: Das Bestandsgebaude (2,0 Mio. EUR statt 3-5 Mio. Neubau) und der
kroatische Standort senken die Infrastrukturkosten massiv. Ilhre 30% Eigenkapital-Finanzierung ist
dadurch defensiver positioniert — mit mehr Sicherheitsraum gegen Kosteniberschreitungen.

5. Risiko-Matrix: Transparente Adressierung

Echte Investoren vertrauen nicht Unternehmen, die behaupten, keine Risiken zu haben. Sie
vertrauen denen, die ihre Risiken kennen und adressieren.
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Benchmark Validierung

Risikofaktor

Wahrscheinlic
hkeit

Mitigierung

Preisrisiko
B2B

Preisrisiko
B2C

Produktionsris
iko
Finanzierungsr

isiko

Technologie-Ri
siko

Mittel

Mittel

Gering

Mittel

Gering

Mittel

Hoch

Hoch

Hoch

Mittel

3-Szenario-Modell; Worst Case: 39 EUR/kg (—29%)

Markenaufbau + Premium-Positioning; Worst Case: 131
EUR/kg

LED-PBR ist etablierte Technologie; Puffermodelle
vorhanden

30% EK gesichert; 20% Férderung abhangig von
Zusagen

LED-PBR bewahrt; Biomassedichte erfordert F&E;
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CONFIDENTIAL — For Authorized Investors Only
FAZIT FUR IHRE INVESTITIO
NSENTSCHEIDUNG

Fazit fiir Ihre Investitionsentscheidung

8 von 9 Kernannahmen sind unabhéngig validiert. Das bedeutet: Sie investieren nicht in
Versprechungen, sondern in ein mathematisch bewiesenes Modell, das gegen reale
Marktdaten abgeglichen wurde.

Lediglich das EV/Umsatz-Multiple (26,4x) liegt Uber typischen Early-Stage-Bewertungen — das ist
aber durch den 10-Jahres-DCF-Optionswert erklarbar und kein Zeichen von fehlender Substanz.

lhre Schlussfolgerung fiir die Due Diligence:
« Alle kritischen Kostentreiber sind konservativ modelliert.
» Aufwartsrisiken Uberwiegen Abwartsrisiken.
« Die Unit Economics halten einer forensischen Uberpriifung stand.

Pharmazeutisch-reine Chlorella | 2,5 g/L Biomassedichte

GMP-konforme Analytik | Riickverfolgbarkeit und Qualitatssicherung

VERTRAULICH — Eigentum der PHYOX BioGenesis GmbH.
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