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Key Findings Kapitalmarktpanel H1/2017:

o Einflussfaktoren der deutschen Kapitalmarktentwicklung: e IPO-Voraussetzungen: An erster Stelle (64%, H1/2016:

Aus Sicht der Befragten haben die Fundamentaldaten der
Unternehmen mit 78% an Einfluss gewonnen (H2/2016:
36%) und belegen nun den ersten Platz. Das weltwirt-
schaftliche Umfeld folgt an zweiter Stelle und wurde ge-
geniber der letzten Ausgabe mit 56% etwas haufiger
genannt (H2/2016: 45%). Die US-Politik als Treiber des
Kapitalmarkts nennen lediglich 11% der Panelteilnehmer.

63%) wird ein erfahrenes Management-Team genannt.
Technologische Alleinstellungsmerkmale nennt nun ein
geringerer Teil der Befragten (36%, H1/2016: 88%).
Nachgelagert genannt werden hohe Markteintrittsbarrie-
ren flir Wettbewerber (45%, H1/2016: 38%).

Erfolgsversprechende IPOs: Gegeniiber dem Vorjahr wer-

den IPOs von Wachstumsunternehmen seltener (63%,
H1/2016: 88%) und solche von etablierten Familienun-
ternehmen haufiger genannt (75%, H1/2016). Auch Aus-
griindungen von Unternehmenssparten nennen nun 50%
der Panelteilnehmer (H1/2016: 38%).

¢ Branchenausblick: Technologie (1,0) und Software (1,14)
belegen erneut Spitzenpositionen bei der erwarteten Bran-
chenentwicklung. Um fiinf Platze verbessern konnte sich
der Ausblick fiir Industrieunternehmen mit Gesamtnote
1,29 (H1/2016: 1,88). Der Immobiliensektor fallt stark
ab auf 2,0 (H1/2016: 1,25). Banken (2,44) und Versorger
(2,50) belegen weiterhin die Schlussplatze.

e IPO-Discount: Der ermittelte Wert von 14,2% liegt unter
der Vorjahresschatzung des Panels (H1/2016: 15,7%),
liegt aber weiterhin Gber dem Wert von 11,3% in der er-
sten Ausgabe des Jahres 2015.

e Treiber des IPO-Markts: Aus Sicht der Befragten ist v.a.
das Kaufverhalten der institutionellen Investoren entschei-
dend fiir die Entwicklung des Primarmarkts (82%), gefolgt
von den Fundamentaldaten der Unternehmen (73%).
Die Performance der Leitindizes nennen nur 27% der Be-
fragten. Die IPO-Entwicklung im Ausland und die Etablie-
rung des neuen Segments ,Scale" spielen aus Sicht der
befragten Banker keine Rolle fiir die weitere Entwicklung
am Primdrmarkt.

IPO-Branchen 2017
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Kapitalmarktumfeld Deutschland und global:

e In der letztjdhrigen Ausgabe des Kapitalmarktpanels e IPO-Jahr 2017: Nachdem im Vorjahr in Frankfurt lediglich

(H1/2016) mit Schwerpunkt auf Bérsengange in Deutsch-
land gingen die Befragten fiir 2016 von einem Emissions-
volumen von 3,03 Mrd. EUR aus. Nachdem das Jahr 2016
zunachst nur mit kleineren Transaktionen wie B.R.A.L.N.
und MyBucks gestartet war, lag das tatsachlich erreichte
Platzierungsvolumen von 4,89 Mrd. EUR hauptséachlich
wegen des Innogy-Borsengangs in Héhe von 4,64 Mrd.
EUR deutlich dariiber. Im Vergleich zu den Vorjahren fand
eine stérkere Konzentration statt.

e Fir 2017 Gben die Befragten erneut Zuriickhaltung: Der
gewichtete Schatzwert fir das Emissionsvolumen (ber
alle Berichtssegmente liegt bei 3,44 Mrd. EUR. Damit
wirde ein etwas hoheres Niveau als 2014 erreicht (2,97
Mrd. EUR), das aber unter den beiden Vorjahren bliebe.
Mit den beiden Neuemissionen der Aumann AG sowie von
IBU-tec konnte Ende Mérz bereits ein kumuliertes Plat-
zierungsvolumen von 271 Mio. EUR erreicht werden — im
Vorjahr waren es zu diesem Zeitpunkt erst 32 Mio. EUR
durch eine Emission.

IPO-Branchen 2017

[ | Platzierungsvolumen

6 Unternehmen an die Borse gingen (ohne Notierungs-
aufnahmen, Dual Listing und Transfers), halten die Be-
fragten auch fiir beide Halbjahre 2017 mehrheitlich einen
bis fiinf Borsengange fiir wahrscheinlich. Lediglich eine
Minderheit (H1/2017: 30%; H2/2017: 27%) geht von 6
bis 10 Bérsengangen aus. Daraus ergibt sich ein gewich-
teter Schatzwert von 8 bis 9 (8,6) Bérsengangen im Ge-
samtjahr.

Auf der Basis von 3,44 Mrd. EUR und 8 bis 9 Borsen-
gangen ergibt sich fiir das laufende Jahr eine geschatzte
durchschnittliche Platzierung von 400 Mio. EUR, nach 815
Mio. EUR im Vorjahr (bedingt durch Innogy). Der mittlere
Wert der Jahre 2013 bis 2016 lag aber ebenfalls tiber dem
Schatzwert fiir 2017.

B Schitzung Kapitalmarktpanel 6167
4890
2966 3170
2190
2013 2014 2015 2016 2017

Quelle 2013-2016: Borse Frankfurt; nur Neuemissionen, keine Notierungsaufnahmen, Dual Listing und Transfers; 1) Wert fiir 2017 von zwei Neuemissionen (Aumann, IBU-tec) bis 30.03.2017
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Frage 1:
Welches sind Ihrer Meinung nach die entscheidenden Einflussfaktoren fiir die
Kapitalmarktentwicklung in Deutschland auf Sicht der ndchsten sechs Monate?

78%

Fundamentale
Situation der

EZB-Zinspolitik

KonJunktureIIe
Aussichten in

Marktpsychologie

US-Politik

56% 56%
33% 3% 33% 33%
- 11% 11% 0%
[

Unternehmen Deutschland
(Umsétze,  Konjunk- Konjunkturelle Stabilitét der EU, Entwicklung der Aktienmarkt- und
Cash Flow, turelle Aussichten Wahlereignisse Rohstoffpreise Konjunkturent-
Ertrége)  Aussichten in Europa und Brexit- wicklung in China
weltweit Verhandlungen
Kommentar

Aus Sicht der Befragten sind es nun in erster Linie die Fundamentaldaten der Unternehmen, die den wichtigsten Einfluss
auf die Kapitalmarktentwicklung nehmen (78%, H2/2016: 36%). Die Entwicklung des weltwirtschaftlichen Umfelds
wurde mit 56% als etwas wichtig erachtet als im Vorjahr (H2/2016: 45%). Weiterhin relevant aus Sicht der knappen
Mehrheit der Befragten sind die zinspolitischen Entscheidungen der EZB (56%, H2/2016: 55%). Der US-Politik wird nur
eine untergeordnete Bedeutung zugemessen (11%). Die Entwicklung Chinas spielt aus Sicht der Befragten keine Rolle
mehr (0%, H2/2016: 9%).

Frage 2:
Wie schdtzen Sie die Aussichten folgender Branchen auf Sicht der ndchsten sechs Monate ein?
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Technologie‘ Industrie ‘ Chemie Baugewerbe‘ Medien ‘ Automobil LVersicherung Versorger
Software Pharma  Nahrungs- und Handel Immobilien Telekom Banken
Genussmittel
Kommentar

Weiterhin in der Spitzengruppe vertreten sind die beiden Sektoren Technologie (1,00) und Software (1,14). Der
Immobiliensektor der Anfang 2016 den dritten Platz belegte (H1/2016: 1,25) folgt jetzt erst auf dem zehnten Platz
(2,00). Auch der Mediensektor wird von den Befragten zurlickgestuft (2,00, H1/2016: 1,38). Die Aussichten fiir den
zyklischen Automobilsektor bleiben weitgehend unverandert mit Gesamtnote 2,14 (H1/2016: 2,13). Banken und
Versorger bleiben weiterhin in der Schlussgruppe unter sich.
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Frage 3:
Wie viele Borsengdnge erwarten Sie in Deutschland im ersten/zweiten Halbjahr 2017?

70%

Kommentar

Nach dem eher zuriickhaltenden Borsen-
jahr 2016 mit lediglich 6 Neuemissionen
(dominiert von Innogy) und den 2 bereits
erfolgten Transaktionen 2017 (Aumann,
IBU-tec) erwarten die befragten Banker fir
beide Halbjahre 2017 mehrheitlich ein bis
funf Borsengange. Nur eine Minderheit
(H1/2017: 30%, H2/2017: 27%) erwartet
hingegen 6 bis 10 Borsengange. Daraus
ergibt sich eine gewichtete Panel-Schat-
zung von 8 bis 9 Borsengangen (8,6) fiir
das Gesamtjahr. Im Vorjahr wurden
realistische 5 Borsengdnge flir das
Gesamtjahr geschatzt (H1/2016: 4,9).

n.a. 0% 0% 0%

Keinen 1-5 1-10 11 oder mehr

m H1/2017 H2/2017
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Frage 1:
Welches sind IThrer Meinung nach die entscheidenden Einflussfaktoren fiir die
weitere Entwicklung des deutschen IPO-Marktes in den ndchsten Jahren?

82% 73%
36% 27% 27% 27% 18% o
B = = = 9% 0% 0%
DL L L T T
Kaufverhalten der Bdrsengang als Berichterstattung der | Politische Unterstiit- Etablierung des
institutionellen Exit-Kanal durch deutschen Medien- | zung fiir Bérsengange neuen Markt-
Anleger Private Equity landschaft Gber und den deutschen segments ,Scale"
IPO-Kandidaten Borsenplatz in Frankfurt
Verfiigbarkeit von E"rfolgre.i.che
Fundamentale Entwicklung Bankkrediten oder B_orsengange
Situation der der Leitindizes (DAX, alternativen Kaufverhalten im Ausland
IPO-Kandidaten EURO STOXX 50) Instrumenten der Privatanleger (v.a. USA)
Kommentar

Aus Sicht der Befragten ist derzeit wie im Vorjahr das Kaufverhalten der institutionellen Anleger mit 82% das
wichtigste Kriterium (H1/2016: 97%), gefolgt von der Fundamentalsituation der Bérsenaspiranten (73%, H1/2016:
75%). Die Entwicklung der Leitindizes wird gegentiber dem Vorjahr deutlich seltener genannt (27%, H1/2016:
75%), die Verfligbarkeit alternativer Finanzierungsformen jedoch haufiger (27%, H1/2016: 18%). Die Etablierung
des neuen Marktsegments ,Scale™ in Frankfurt und die IPO-Landschaft im Ausland sind aus Sicht der Befragten
irrelevant (jeweils 0%).

Frage 2:
Aus welchen Branchen erwarten Sie die meisten IPO-Kandidaten im Jahr 2017?

73%

’ 64%

45%
27%  27% 18%
0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
T T T T T
Technologie Chemie Pharma Handel Telekom Nahrungs- und| Baugewerbe
Genussmittel

Industrie Software Immobilien Automobil Versorger Medien Versicherungen Banken

Kommentar

Der Industriesektor kampft sich mit 73% an die Spitze (H1/2016: 50%) — der Technologiesektor, Favorit des Vorjahres,
folgt mit 64% auf dem zweiten Platz (H1/2016: 88%). Software bleibt mit 45% auf dem Siegertreppchen, wird aber
seltener genannt (H1/2016: 75%). Immobilen-IPOs werden nur noch von 27% der Befragten erwartet (H1/2016: 50%).
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Frage 3:
Welches Emissionsvolumen erwarten Sie fiir den IPO-Markt im Jahr 2017 insgesamt
(alle Segmente)?

44%
22% 22%
11%
0%
T T
bis zu 2 Mrd. EUR 2 Mrd. EUR - 4 Mrd. EUR - 6 Mrd. EUR - Mehr als 8 Mrd. EUR
4 Mrd. EUR 6 Mrd. EUR 8 Mrd. EUR

Kommentar

Im Gesamtjahr 2017 erwartet die relative Mehrheit der Befragten ein Emissionsvolumen von 2 bis 4 Mrd. EUR Uber alle
Transparenzsegmente der Deutschen Borse (Prime Standard, General Standard, Scale). Mit einem gewichteten Mittel-
wert von 3,44 Mrd. EUR wird fir das Gesamtjahr ein hdherer Schatzwert als bei der letztjahrigen Umfrage erwartet
(3,03 Mrd. EUR), allerdings weniger als tatsachlich 2016 in Summe platziert wurde (4,89 Mrd. EUR — dominiert vom
Innogy-IPO, der davon ca. 95% beanspruchte).

Frage 4:
Welche Anforderungen stellen Investoren im Jahr 2017 an IPO-Kandidaten?
64%
55% 55% 459
0
0,
X% 2w % 7%
18% 18% 9%
B NN _
T T
Erfahrenes Profitabilitat Technologische Aussicht auf Relevante Marken-
Management bereits vor dem Alleinstellungs- hohe Liquiditat Marktanteile bekanntheit
mit Track Bdrsengang merkmale der Aktie nach
Record dem IPO
Fokus auf Hohe Marktein- Aussicht auf Transaktions- Chance auf Sonstiges
Wachstum trittsbarrieren fiir ~ stetige Dividenden volumen Indexzugehdrig-
Wettbewerber keit nach dem IPO
Kommentar

Wurden in der Befragung des Vorjahres technologische Alleinstellungsmerkmale noch am haufigsten als Anforderung an
IPO-Kandidaten genannt (H1/2016: 88%), so sind diese nun mit 36% nur noch nachrangig. Am hdufigsten genannt
werden ein erfahrenes Management mit Track Record (64%, H1/2016: 63%), der Fokus auf Wachstum (55%, H1/2016:
75%) sowie Profitabilitat bereits vor dem Bérsengang (55%, H1/2016: 75%). Transaktionsvolumen (27%) und Marken-
bekanntheit (18%) werden lediglich von einer Minderheit der Befragten aufgezahlt.
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Frage 5:
Welche Art von IPO ist aus Ihrer Sicht im Jahr 2017 besonders erfolgsversprechend?

75%

63% 63%
50%
l l . 0% 0%
| |
IPOs von IPOs von Exits von Ausgriindung IPOs von Sonstiges
etablierten Wachstums- Private-Equity- von Unterneh- Start-Ups
Familienunter- unternehmen Beteiligung mensparten
nehmen
Kommentar

Etablierten Unternehmen rechnen die Teilnehmer des Kapitalmarktpanels die hochsten Erfolgschancen aus

(75%, H1/2016: 75%). Wachstumsstorys werden seltener genannt (63%, H1/2016: 88%). Im Vergleich zum Vorjahr
nennt nun die Halfte der Befragten Ausgriindungen von Unternehmenssparten als erfolgsversprechende Spielart
(50%, H1/2016: 38%).

Frage 6:
Welchen IPO-Discount fordern Investoren 2017
im Verhadltnis zu einer bereits notierten Peer Group?

56%
22%
11% 11%
0% 0%
I [ [ I
0-5% 5-10% 10-15% 15-20% 20-25% Mehr als 25%

Kommentar

Im Vergleich zur bérsennotierten Peer Group zeigt sich beim typischen Discount fiir die im Rahmen eines IPO angebote-
nen Aktien weiterhin ein hohes Risikobewusstsein: Der Schatzwert von 14,2% liegt wieder unter dem Vorjahr (H1/2016:
15,7%), allerdings noch immer Uber der Panelschatzung von Anfang aus dem ersten Halbjahr 2015 von 11,3%. Nur ein
kleiner Teil der Befragten im ersten Halbjahr 2017 (11%) denkt, dass Investoren derzeit einen Abschlag von weniger als
10% fordern.
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Frage 7:
Was sind die aus Ihrer Sicht zentralen Griinde, warum Borsengdnge in Deutschland scheitern?
82%
45%
27%
18% 18% 18% 18%
. - 90/0 90/0 00/0 00/0
| T | T
Unterschiedliche Strukturierung des Mangelnde Sonstiges Transaktions- Juristische
Preisvorstell- Emissionskonzepts Performance des volumen Stolpersteine im
ungen von (z.B. zu hoher Managements im Projektverlauf
Emittenten Umplatzierungs- Pre-Marketing
und Investoren anteil)
Allgemeine Kapitalmarkt in Negative Berichter- Unklare Mittel- Uneinigkeit im
Volatilitat am Deutschland zu stattung zum verwendung nach Bankenkonsortium
Kapitalmarkt und klein, um Volumina Emittenten oder zur ~ Transaktionsende
damit verbundene aufzunehmen Branche in den
Unsicherheit Medien
Kommentar

Befragt nach den Griinden, warum Borsengange in Deutschland scheitern, nennt die groBe Mehrheit der Befragten zuerst
die unterschiedlichen Preisvorstellungen von Emittenten und Investoren (82%, H1/2016: 63%). Die allgemeine Volatilitat
des Borsenumfelds (von der Mehrzahl der Befragten im Vorjahr genannt) folgt erst mit Abstand auf dem zweiten Platz
(45%, H1/2016: 88%). Wie im Vorjahr folgt an dritter Stelle der Hinweis auf die Strukturierung des Emissionskonzepts,
die den Geschmack der Investoren verfehlen kann (27%, H1/2016: 25%). Geringe Transaktionsvolumen und weit bzw.
unklar definierte Mittelverwendung sind nur nachrangig als Hindernisse genannt (jeweils 9%).
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cometis AG
Profil

Seit dem Jahr 2000 ist die cometis AG als Beratungsunternehmen fiir strategische
und operative Finanzkommunikation aktiv. Unser Team von mehr als 25 Mitarbeitern
besteht aus Betriebs- und Volkswirten, Journalisten, Wirtschaftsjuristen und Desig-
nern. Dabei profitieren unsere iberwiegend mittelstéandischen Kunden von der tief-
greifenden Erfahrung aus mehr als 500 abgeschlossenen Kapitalmarktprojekten. In
den vergangenen Jahren haben wir 23 Borsengange zum Erfolg gefiihrt. AuBerdem
steuerten wir bei zahlreichen Corporate Finance- und M&A-Transaktionen sowie in
Sondersituationen die Kommunikation unserer Kunden. Unser Leistungsspektrum
reicht von der Entwicklung der Investor Relations- und Kommunikationsstrategie
liber die Erstellung von Geschaftsberichten, Prasentationen, Meldungen und Web-
seiten bis hin zu Management-Coachings als Vorbereitung auf Gesprache mit Inve-
storen, Journalisten und Analysten. Durch unsere Mitgliedschaft im ,,Public Relations
Global Network™ (PRGN), das Uber 40 inhabergefiihrte PR- & IR-Beratungen auf allen
Kontinenten vereint, bieten wir unsere Dienstleistungen auch auf globaler Ebene an.

Kernkompetenzen

Strategische Investor Relations
Media & Public Relations
Personliches Coaching
Reporting, Dokumente, Compliance

Transaktionen & Sondersituationen

Ansprechpartner

Michael Diegelmann
Vorstand

+49 (0) 611 205855-18
diegelmann@cometis.de

Henryk Deter
Vorstand

+49 (0) 611 205855-13
deter @ cometis.de
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