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Kapitalmarktumfeld Deutschland und global:

In der letzten Ausgabe des Kapitalmarktpanels mit dem
Schwerpunktthema IPO (Q2/2014) schatzten die be-
fragten Banker, dass es 2014 am Frankfurter Bérsenplatz
10 bis 11 Neuemissionen bei einem Platzierungsvolumen
von insgesamt knapp 2 Mrd. EUR geben werde.

Abziiglich der Privatplatzierung des Automobilzulieferers
Hella im Oktober 2014 hat sich die diese Erwartung des
Panels bestdtigt (9 Borsengange im Regulierten Markt
und 1 Borsengang im Entry Standard — Rocket Inter-
net). Aufgrund des hohen Platzierungsvolumens von
Rocket Internet wurden (ber Borsengange insgesamt
fast 3 Mrd. EUR eingespielt.

Nach den erfolgreichen Bérsengangen von Tele
Columbus und Ferratum wurden 2015 insgesamt bisher
621 Mio. EUR platziert. Fiir das Gesamtjahr 2015 erwar-
ten die Panelteilnehmer ein Platzierungsvolumen minde-
stens auf dem Niveau des Vorjahres. Eine Minderheit von
8% der Befragten erwartet ein Volumen von mindestens
5 Mrd. EUR. Der deutsche Primarmarkt fiir Bérsengange
folgt damit dem globalen Trend: EY erwartet 2015 ein
weltweit wachsendes IPO-Umfeld, das u.a. von Private
Equity-Exits vorangetrieben wird.

Der Primarmarkt fur Mittelstandsanleihen steht seit der
Einstellung des Mittelstandssegmente an den Borsen
Dusseldorf und Stuttgart unter Druck und muss aus Sicht
vieler Marktbeobachter weiter an Reife gewinnen.

Platzierungsvolumen Regulierter Markt und Entry Stan-
dard 2011 - 2015 (in Mio. EUR)

Key Findings Kapitalmarktpanel H1/2015

Einflussfaktoren der Kapitalmarktentwicklung: Wichtig
sind aus Sicht der Befragten vor allem die Fundamental-
daten der Unternehmen (57 %), die Staatsanleihekaufe
der EZB (57 %), die Losung der griechischen Staatsschul-
denkrise (50%) sowie das geopolitische Umfeld (43 %).

Branchenausblick: Fir den Technologiesektor gibt es er-
neut die Bestnote (1,07), der Automobilsektor hat sich
stark verbessert (1,36). Der Ausblick fiir Versicherungen
wird negativ (2,36).

IPO-Jahr 2015: Der GroBteil der befragten Banker er-
wartet in beiden Halbjahren 2015 jeweils optimistische
6 bis 10 Borsengdnge, wobei die Erwartungen etwas
deutlicher auf dem ersten Halbjahr 2015 liegen. Die Be-
fragten erwarten 2015 vorrangig Bérsengange im Regu-
lierten Markt und ein Emissionsvolumen auf dem Niveau
des Vorjahres (2014: 2.966 Mio. EUR).

Mittelstandsanleihen 2015: Die Befragten erwarten je-
weils mit deutlicher Mehrheit nur 1 bis 5 Emissionen von
Mittelstandsanleihen in beiden Halbjahren 2015.

IPO-Branchen: Die IPO-Kandidaten fir das laufende
Jahr kommen aus Sicht der Befragten aus dem Techno-
logiesektor (83 %), dem Immobiliensektor (58 %) sowie
dem klassischen Maschinenbau und dem Handel (jeweils
33%).

IPO-Voraussetzungen: Die Panelteilnehmer nennen hier
vor allem eine Uberzeugende Wachstumsstory (92 %)
und ein erfahrenes Management (77 %) der Borsenkan-
didaten sowie die Erwartung eines liquiden Handels der
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Aktien nach dem IPO (69 %).
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(Quelle 2011-2014: Borse Frankfurt; 1) Wert 2013 ohne das Zweitlisting
der RTL Group; 2) Wert 2014 ohne Privatplatzierung der Hella KGaA 3)
Wert fiir 2015 von Tele Columbus und Ferratum)

Kontakt: cometis AG | Michael Diegelmann | Unter den Eichen 7 | 65195 Wiesbaden | Tel. +49 (0) 611 20 58 55-0 | Fax +49 (0) 611 20 58 55-66 | info@cometis.de | 2



KAPITALMARKT-PANEL

Eine Befragung von Investmentbankern in Deutschland J cometis

IV /2015 | Allgemeiner Teil

Frage 1:
Welches sind Ihrer Meinung nach die entscheidenden Einflussfaktoren fiir die Kapitalmarkt-
entwicklung in Deutschland auf Sicht der ndchsten sechs Monate?

57% 57%

%
B 36%  36%
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- % 7% 0% 0%
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Fundamentale Losung der Konjunkturelle Marktpsychologie Konjunkturelle Immobilienkrise | Rohstoffpreise

Situation der | Griechenlandfrage Aussichten Aussichten in | und Konjunkturent-
Unternehmen in Europa Deutschland wicklung in China
(Umsatze, Cash

Flows, Ertrage)

Kauf von Staatsan- Geopolitik Zinsentwicklung Konjunkturelle Wahrungs- und Inflations- bzw.
leihen durch die (Ukraine, (bevorstehende Aussichten Schuldenkrisen  Deflationsdebatte
EZB Irak/Syrien) Zinswende USA) weltweit in Schwellenldndern

Kommentar

Die Fundamentaldaten der Unternehmen werden von den Befragten wie im Vorquartal als wichtigster Faktor genannt
(57 %); die expansive Geldpolitik der EZB (57 %) und die Verhandlungen um die griechischen Schulden (50 %) haben
aber aufgeschlossen. Auch die weiterhin hohe Bedeutung der Geopolitik (43 %) sowie der konjunkturellen Aussichten
in Europa (36 %) deuten auf eine gewisse Verunsicherung der Marktteilnehmer hin.

Frage 2:
Wie schatzen Sie die Aussichten der folgenden Branchen auf Sicht der ndchsten 6 Monate ein?

H1/2015 . . . . . . . 8. 9. 10. 11. 12. 13. 14. 15.
Q4/2014 1.>] |54 [124 |34 |24 9.1 4.0 11N 13 |4V 8.\ 70 10 145 [15.5
I I I I I I I I
Technologie Automobil Pharma Industrial Construction Telekom Versicher- Versorger
ungen
Immobilien Software Chemie Handel Medien Food & Banken
Kommentar

Im Vergleich zur letzten Befragung ist die Spitzengruppe wieder gewachsen und das Mittelfeld diinner geworden: Der
Technologiesektor belegt mit der Note 1,07 weiterhin den Spitzenplatz. Deutlich verbessert hat sich aus Sicht der Be-
fragten der Automobilsektor, der nun mit einer Note von 1,36 auf dem dritten Platz liegt (Q4/2014: 2,17). Im Mittelfeld
verschlechterte sich der Bereich Food & Beverages um fiinf Platze (Q4/2014: 1,92); die Versicherer rutschen in die
ansonsten unveranderte Schlussgruppe ab (Q4/2014: 2,17).
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Frage 3:
Wie viele Borsengdnge erwarten Sie in Deutschland im ersten (zweiten) Halbjahr 2015?
57% 549, Kommentar
46% Die Befragten erwarten mehrheitlich 6-10

43%
Borsengdnge pro Halbjahr 2015, zeigen

aber eine leichte Praferenz (57 % gegen-
Uber 54 %) fiir das erste Halbjahr 2015.
Das IPO-Jahr 2015 startete mit dem
Borsengang des Kabelnetzbetreibers Tele
0% 0% 0% 0% Columbus im Januar sowie dem IPO der
finnischen Ferratum Oyj, eines Anbieters
von Mikrokrediten, im Februar bereits

Keine 1-5 6-10 11 oder mehr
vielversprechend. Dies spiegelt sich im
® H1/2015 = H2/2015 Optimismus der Panelteilnehmer wider.
Frage 4:

Wie viele Emissionen von Mittelstandsanleihen erwarten Sie in Deutschland im ersten
(zweiten) Halbjahr 2015?

71% 71%

29%
14%
—_— 0% -| AL 0% 0%
Keine 1-5 6-10 11-15 16 oder mehr

m H1/2015 = H2/2015

Kommentar

Der Markt fiir Mittelstandsanleihen bleibt nach der Einstellung des Mittelstandssegments der Borse Stuttgart und
dem Ende des Diisseldorfer Mittelstandsmarkts unter Druck: Die Befragten erwarten mit deutlicher Mehrheit (je

71 %) lediglich 1-5 Emissionen von Mittelstandsanleihen pro Halbjahr. Ein kleiner Teil der Befragten bleibt optimi-
stisch und geht von 11-15 Emissionen im zweiten Halbjahr 2015 aus (7 %) — vermutlich, weil das europaische Nied-
rigzinsumfeld die Nachfrage nach héher verzinslichen Anlageprodukten dennoch befliigelt.
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Frage 1:
Welches sind IThrer Meinung nach die entscheidenden Einflussfaktoren fiir die Entwicklung des
deutschen Marktes fiir Borsengdnge im Jahr 2015?
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Unternehmer fiir Unternehmen Deutschland Medienland- diten fiir die
einen Bérsengang | (Umsatze, Cash schaft tiber Unternehmensfi-
Flows, Ertrage IPO-Kandidaten nanzierung
Kaufverhalten DAX-Entwicklung Erfolgreiche Kaufverhalten Politische Unterstiit- Sonstiges
der institutionellen Borsengdnge und  der Privatanleger zung fiir Bérsengange
Anleger Kapitalerhdhungen und dendeutschen
im Ausland Borsenplatz

Kommentar

Der DAX erreicht momentan Rekordsténde; die Befragten sehen die Entwicklung des deutschen Leitindex auch liber-
wiegend als wichtigen Einflussfaktor auf den deutschen IPO-Markt. Wichtige Treiber sehen sie dartiber hinaus in der
generellen IPO-Bereitschaft der Unternehmer (77 %), dem Kaufverhalten der institutionellen Anleger (69 %) und den
Fundamentaldaten der Unternehmen (62 %). Das Kaufverhalten der Privatanleger (23 %) und die politische Unter-
stlitzung des deutschen Borsenplatzes (8 %) werden dagegen als nachrangig angesehen.

Frage 2:
Aus welchen Branchen erwarten Sie die meisten IPO-Kandidaten im Jahr 2015?
83%

58%
33% 33% .
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Technologie Industrial Chemie Medien Construction Software Telekom Versicherungen
Immobilien Handel Automobil Pharma Banken Versorger Food &
Beverages
Kommentar

Ein GroBteil der Befragten (83 %) erwartet im Jahr 2015 B6rsengange aus dem Technologiesektor. Beflligelt wird die-
se Erwartung moglicherweise von den erfolgreichen Bdrsengangen aus diesem Sektor in den vergangenen 12 Mona-
ten — zu nennen ist beispielsweise der Ferratum-IPO im Februar 2015 oder der Bérsengang des 3D-Druck-Herstellers
SLM Solutions im Mai 2014. Der Ausblick fuir den Immobiliensektor landet mit 58 % auf dem zweiten Platz — wenig
verwunderlich angesichts der aktuellen Ubernahmefantasie im Sektor und hoher Bewertungen. Aus dem klassischen
Maschinenbau (Industrial) und dem Handel erwarten jeweils 33 % der Befragten Bérsengange im Jahr 2015.
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Frage 3:
Welches Emissionsvolumen erwarten Sie fiir den IPO-Markt im Jahr 2015 insgesamt
(Deutsche Borse Prime Standard, General Standard und Entry Standard)?

46% 46%
8%
0% 0% To
Weniger als 500 Mio. EUR 1 Mrd. EUR - 2,5 Mrd. EUR Mehr als 5 Mrd. EUR
500 Mio. EUR - 1 Mrd. EUR 2,5 Mrd. EUR - 5 Mrd. EUR

Kommentar

Verglichen mit der entsprechenden Befragung des Vorjahres (Q2/2014) erwarten die Befragten aktuell ein deutlich
hoheres Emissionsvolumen durch Bérsengdnge am deutschen Borsenplatz insgesamt. Wahrend im Vorjahr 38 % der
Befragten ein Gesamtvolumen zwischen 500 Mio. EUR und 1 Mrd. EUR erwarteten, sinkt dieser Anteil in der aktuellen
Befragung auf 0%. Der GroBteil der Befragten (jeweils 46 %) erwartet aktuell ein Gesamtvolumen von 1 Mrd. EUR bis
2,5 Mrd. EUR oder von 2,5 Mrd. EUR bis 5 Mrd. EUR (Q2/2014: jeweils 31 %). Ein kleiner Teil (8 %) ist noch optimis-
tischer und erwartet mindestens 5 Mrd. EUR. Es ergibt sich ein gewichteter Schatzwert von 2,93 Mrd. EUR flr das
Gesamtjahr 2015.

Frage 4:
Wie viele IPOs erwarten Sie im gesamten Jahr 2015 fiir den Regulierten Markt (Prime und
General Standard) und den Entry Standard der Deutschen Borse?

71% 71%

29%
14%
& 0% -| 704 0% 0% 0%
Keine 1-5 6-10 11-15 16 oder mehr

m H1/2015 = H2/2015

Kommentar

Wie im Vorjahr gehen die Befragten im Gesamtjahr 2015 mehrheitlich von 1-5 Bérsengdngen im Entry Standard (62 %;
Q2/2014: 77 %) sowie 6-10 Borsengangen im Regulierten Markt (54 %; Q2/2014: 54%) aus. Legt man die Mittelwerte
der Schatzintervalle zugrunde, erwarten die Befragten 9 bis 10 Borsengange fiir das Jahr 2015 im Regulierten Markt (9,6,
Q2/2014: 5,7) sowie 4 bis 5 IPOs im Entry Standard (4,9, Q2/2014: 4,8). Von den ca. 15 IPOs wird in jedem Halbjahr
2015 etwa eine Halfte erwartet (siehe Frage 3): Das ware eine Steigerung um ca. 50 % gegeniiber dem Vorjahr.
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Frage 5:
Welche Anforderungen stellen Investoren derzeit an IPO-Kandidaten?

92%
77%
69% 62%
0,
31 /o 23% 23% 23% 23% 15%
! ! 0% 0%
I
Uberzeugende | Aussicht auf hohe | Hohe Markteln- Relevante Keine oder geringe Bekanntheit
Wachstumsstory | Liquiditat der Aktie | trittsbarrieren fiir Marktanteile Umplatzierung
nach dem IPO Wettbewerber der Aktiondre im
Zuge des IPO
Erfahrenes Profitabilitat Technologische Chance auf Zeitnahes und Sonstiges
Management mit Alleinstellungs-  Indexzugehdrigkeit  transparantes
Track Record merkmale nach dem IPO Reporting
Kommentar

Befragt nach den Anforderungen an IPO-Kandidaten setzen die Panelteilnehmer vorrangig auf Unternehmenswachstum,
das den Investoren liberzeugend dargelegt werden kann (92 %), und ein méglichst schon bérsenerfahrenes Management
(77 %). Auch die Erwartung einer hohen Liquiditat der Aktie nach dem IPO (69 %) sowie die Profitabilitdt (62 %) stehen
fur die Befragten im Vordergrund. Markteintrittsbarrieren (31 %), bereits bestehende Marktanteile (23 %) sowie die Aus-
sicht auf Indexzugehdérigkeit (23 %) werden nachrangig genannt.

Frage 6:

Welchen IPO-Discount fordern Investoren derzeit im Verhdltnis zu einer bereits notierten
Peer Group?

54%
23%
15%
8%
— - 0% 0%
I I
0-5% 5-10 % 10 - 15 % 15 - 20 % 20-25% Mehr als 25 %

Kommentar

Bei der Frage nach dem typischen Discount der im Rahmen eines IPO angebotenen Aktien im Vergleich zu den Aktien
bereits notierter Peer Group-Unternehmen erwarten die Panelteilnehmer, dass Investoren mehrheitlich einen Discount von
10 bis 15% fordern. Etwas mehr als ein Viertel der Befragten (31 %) erwartet einen geringeren Discount als 10 %. Eine
Minderheit von 15% der Befragten erwartet einen Abschlag von mehr als 15 %.
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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

Ulrich Wiehle
Vorstand

+49 (0) 611 205855-11
wiehle @ cometis.de

Michael Diegelmann
Vorstand

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

Henryk Deter
Vorstand

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

Impressum

Herausgeber

cometis AG

Unter den Eichen 7
65195 Wiesbaden

Tel.: 0611 20 58 55-0
Fax: 0611 20 58 55-66
E-Mail: info@cometis.de
www.cometis.de

Erscheinungstermine
Drei bis vier Erscheinungstermine
pro Jahr

Haftung und Hinweise

Artikeln, Empfehlungen und Tabellen
liegen Quellen zugrunde, welche die
Redaktion fir verlasslich halt. Eine
Garantie fiir die Richtigkeit kann
allerdings nicht tibernommen werden.

Nachdruck

© 2015 cometis AG, Wiesbaden.
Alle Rechte, insbesondere das der
Ubersetzung in fremde Sprachen,
vorbehalten. Ohne schriftliche Ge-
nehmigung der cometis AG ist es
nicht gestattet, diese Zeitschrift
oder Teile daraus auf fotomecha-
nischem Wege (Fotokopie, Mikroko-
pie) zu vervielféltigen. Unter dieses
Verbot fallen auch die Aufnahme
in elektronische Datenbanken, In-
ternet und die Vervielfaltigung auf
CD-ROM.

Kontakt: cometis AG | Michael Diegelmann | Unter den Eichen 7 | 65195 Wiesbaden | Tel. +49 (0) 611 20 58 55-0 | Fax +49 (0) 611 20 58 55-66 | info@cometis.de



