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Deutschland im Fokus — Finanzierungsmonitor Kapitalmarkt

So nutzten Unternehmen den
deutschen Kapitalmarkt 2024

Die geopolitischen und wirtschaftlichen
Unsicherheiten aus dem Jahr 2023 haben
das gesamte Jahr 2024 gepragt.
Insbesondere der anhaltende Konflikt in
der Ukraine sowie die Spannungen im
Nahen Osten sowie in Israel fuhrten
weiterhin zu hohen Risiken fur Investoren
sowie unternehmen.

Zudem sorgten makrookonomische
Faktoren wie die Geldpolitik der
Europaischen Zentralbank (EZB) und der
US-Notenbank (Fed), eine schwankende
Inflation sowie Unsicherheiten im
Zusammenhang mit der US-Prasident-
schaftswahl fur eine erhohte Volatilitat an
den Kapitalmarkten.

Trotz dieser Herausforderungen ent-
wickelte sich der DAX-Index im
Jahresverlauf positiv und konnte um etwa
20 Prozent zulegen. Auch der Euro Stoxx
50 verzeichnete ein solides Wachstum
und schloss das Jahr mit einem Anstieg
von rund zehn Prozent ab.

Im internationalen Vergleich schnitten die
US-Markte erneut besser ab: Der SGP 500
legte um rund 20 Prozent zu, wahrend
der japanische Nikkei ebenfalls mit einem
Plus von etwa 20 Prozent das ein starkes
Wachstum unter den grolden Leitindizes
verzeichnete.

Besonders Technologieunternehmen und
der Bereich Kunstliche Intelligenz (KI)
trieben die Markte an und sorgten fur eine
positive Gesamtbilanz des Borsenjahres
2024.

Blue Chips gelang es, den Markt zu
ubertreffen. Zu den Aktien zahlen z.B.
Siemens Energy, Rheinmetall, SAP und
Commerzbank.
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Aktien-Indizes auf Rekordstande —
Transaktionsanzahl auf stabilem
Niveau

Im Jahr 2024 zeigte sich eine deutliche
Diskrepanz zwischen der
Aktienperformance und der
Emissionsaktivitat am deutschen
Kapitalmarkt. Wahrend Blue Chips (groRe
Unternehmen mit hoher Markt-
kapitalisierung) eine starkere
Kursentwicklung verzeichneten, blieb die
Emissionstatigkeit bei Small Caps
(kleineren Unternehmen) auf einem
hoheren Niveau.

Steigende Kurse und moderate Volatilitat
fuhren normalerweise zu einer hoheren
Aktivitat an den Kapitalmarkten. Somit
waren die jeweiligen Bedingungen fur ein
attraktives Kapitalmarktumfeld im Jahr
2024 sehr gut.

Kursentwicklung deutscher Aktien-Indizes
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KMU-Sektor nutzt Kapitalmarkt
weiterhin als Finanzierungs-

Instrument

Trotz der Uberlegenen Performance von
grofRen Unternehmen in Indizes wie dem
DAX nutzten 2024 erneut insbesondere
die kleineren Unternehmen den Kapital-
markt fur die Unternehmensfinanzierung.
Normalerweise fuhrt ein Umfeld analog
zum vergangenen Jahr auch zu mehr
Kapitalmarkttransaktionen.

Die gestiegene Anzahl von Emittenten

von rund 10 Prozent im Small-Cap-

Segment deutet darauf hin, dass diese

Unternehmen weiterhin auf externe
Finanzierung angewiesen sind, um
Wachstum und/oder operative

Unternenmenszwecke zu finanzieren.

Doch Themen wie die Unsicherheit Uber
Handelspolitik oder Regulierung haben
dominiert und fuhrten aus unserer Sicht

ZU einer zuruckhaltenderen
Investitionsstrategie der grolien

Unternehmen, welche deshalb verstarkt

auf interne Finanzierungsquellen

zuruckgriffen haben.

Gesamtanzahl der Emittenten 2023 / 2024
gruppiert nach Marktkapitalisierung in EUR Mio.
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Cleichzeitig deutet die hohere
Emissionstatigkeit im Small-Cap-Bereich
darauf hin, dass diese Unternehmen den
Kapitalmarkt weiterhin als wichtige
Finanzierungsquelle nutzen — trotz
herausfordernder Marktbedingungen und
schwacherer Aktienperformance.

Mit 54 Eigenkapitalmalinahmen im Jahr
2024 gegenuber 60 Transaktionen 2023
ist die Gesamtanzahl Uber alle
Unternehmensgrofien hinweg um etwa
10 Prozent leicht rucklaufig und setzt den
Trend aus dem ersten Halbjahr 2024 fort.

Durch die gestiegenen Zinssatze sind
auch die erwarteten Eigenkapital-
Renditen der Investoren gestiegen. In
einer Wirtschaft, die insbesondere in
Deutschland im zweiten Jahr in Folge
leicht rucklaufig war, lasst sich dies fur
Unternehmen nur schwer darstellen und
somit Investoren uberzeugen.
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Kapitalerhbhungsvolumina 2023 / 2024
gruppiert nach Marktkapitalisierung in EUR Mio.
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Die gesamtwirtschaftliche Unsicherheit hat die Unternehmen gezwungen, deren
Investition zu priorisieren. Gemals ifo Institut haben deutsche Unternehmen ihre
Investitionsplane fur 2024 deutlich nach unten korrigiert und somit auch einen
geringeren Bedarf an Kapital. Trotz dieser Entwicklung haben insbesondere kleine
Unternehmen im Vergleich zum Vorjahr das Finanzierungsvolumen am
Kapitalmarkt vervierfacht.
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Mehr Sicherheit durch Backstop-
Investoren, der Trend setzt sich fort

Die Daten verdeutlichen eine signifikante
Verschiebung hin zu abgesicherten
Kapitalmalinahmen; in Summe 32
Kapitalerhohungen.

Der Trend aus dem ersten Halbjahr 2023
setzt sich weiter fort. War der Gesamt-
anteil an Backstop-Transaktionen im Jahr
2023 bei 35 Prozent, ist die
Gesamtanzahl signifikant angestiegen.
Trotz rucklaufiger Gesamtzahl an
Kapitalmalinahmen liegt der Backstop-
Anteil nun bei fast 60 Prozent.

Diese Entwicklung deutet darauf hin, dass
Unternehmen sicherere Finanzierungs-
moglichkeiten verstarkt bevorzugen, um
sich in einem anspruchsvolleren
Marktumfeld erfolgreich am Kapitalmarkt
zu (re)finanzieren. Wir fuhren dies
insbesondere bei den Small-Caps auf
deren gestiegene Verunsicherung zuruck.

Fur Unternehmen ist die Einbindung
eines Ankerinvestor (Investor, der bei
Notwendigkeit nicht platzierte Aktien
ubernimmt) im Rahmen der
Kapitalmarktfinanzierung nicht mehr
wegzudenken.

Anzahl Backstop-Kapitalerhohungen 2023 / 2024
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Backstop-Emissionen uberwiegen

Die Kapitalmarktaktivitat fuhrt den Trend
fort und zeigt 2024 eine klare
Verschiebung hin zu Kapitalmalnahmen
mit Backstop-Vereinbarungen, wahrend
Emissionen ohne Backstop-Investor stark
rucklaufig sind.

Dies spiegelt die veranderte
Risikobewertung von Investoren sowie
die Notwendigkeit fur Unternehmen
wider, platzierungssichere
Finanzierungsmethoden zu nutzen.

Unabhangig vom Transaktionstyp sind
Kapitalerhohungen mit Einbeziehung
eines Backstop-Investors um uber 50
Prozent im Vergleich zum Vorjahr
angestiegen. Das entsprechende
Transaktionsvolumen bei den jeweiligen
Bezugsrechtsemission hat sich halbiert,
hingegen beim klassischen 10-Prozenter
verdreifacht.

Bei klassischen 10-Prozent-Platzierungen
ohne Backstop-Investor hat sich
insbesondere die Anzahl um fast 70
Prozent und das Volumen auf rund EUR
100 Mio. signifikant reduziert.

Transaktionsarten mit und ohne Backstop-Investoren
(inkl. Transaktionsvolumina in EUR Mio.) im Vergleich 2023 / 2024
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Herkunft Backstop-Investoren (inkl. Transaktionsvolumina in EUR Mio.)
im Vergleich 2023 / 2024

April 2025

(@V]
©
[Tg)
N
(V)
~
o
N
24 3
o
17 ™ o
o
~—
7
1 .
—
bestehend(erl Investor(en) neu(er) Investor(en)

1,6

IH 33
IH 4,7

neue(r) und bestehend(er) k.a.

Investor(en)

m2023 m2024

Grafik 07

Investoren, welche bereits in jeweilige
Unternehmen investiert sind, verfugen in
der Regel uber ein besseres Verstandnis
die jeweilige Equity Story und dem
Investment Case betreffend.

Entsprechend dominieren diese auch bei
Backstop-Transaktionen, was zeigt, dass
Emittenten zunehmend auf langfristige
und vertrauensvolle Kapitalgeber setzen.
Das entsprechende Transaktionsvolumen
ist nahezu konstant, die Anzahl allerdings
signifikant um rund 40 Prozent gestiegen.

Neue Investoren treten zwar starker in
Erscheinung (Verfunffachung des
Transaktionsvolumens), bleiben jedoch
zuruckhaltend, was auf eine selektivere
Investitionsstrategie im aktuellen
Marktumfeld hindeutet.

Es bleibt abzuwarten, ob der Trend sich
im ersten Halbjahr 2025 fortsetzt und wie
Investoren weiterhin agieren.
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Frankfurt als Nummer 1 unter den
Borsenplatzen bei Finanzierungs-
mafnahmen am Kapitalmarkt

Die Analyse der KapitalmalRnahmen an
den verschiedenen Borsenplatzen zeigt
eine differenzierte Entwicklung zwischen
2023 und 2024. Wahrend einige Handels-
segmente eine Stabilisierung oder Zu-
nahme der Kapitalmarktaktivitat ver-
zeichneten, gab es in anderen Markten
deutliche Ruckgange.

Besonders auffallig ist der Ruckgang der
Emissionen im Frankfurter Freiverkehr
Scale, innerhalb dessen sich die Anzahl
der Transaktionen von 12 (2023) auf sechs
(2024) halbiert hat. Die Wettbewerbs--
markte Munchen und Dusseldorf ver-
einen gemeinsam 12 Transaktionen
(2024) und zeigen damit eine konstante
Anzahl an Transaktionen; ebenfalls 12
Transaktionen im Jahr 2023.

Die Kapitalaufnahme uber den regulierten
Markt blieb stabil, wahrend der Freiver-
kehr, insbesondere in Frankfurt, an
Dynamik verlor. Die Borsenplatze
Hamburg und Berlin werden damit inrem
Status als Regionalborse gerecht und
spielen mit zwel Emissionen eine unter-
geordnete Rolle im Rahmen von
Kapitalmarktfinanzierungen.

Kapitalernbhungen je Borsensegment 2023 / 2024
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Mehr Kapitalerhohungen mit
Bezugsrecht als im Vorjahr

Das Jahr 2024 war gepragt von einer
insgesamt deutlich geringeren
Kapitalmarktaktivitat; trotz dieser
Entwicklung ist die Anzahl der
Bezugsrechts-Emissionen um fast 20
Prozent von 17 (2023) auf 20 (2024)

angestiegen.

In der Mittelverwendung ist im Vergleich
zum Jahr 2023 keine Veranderung
eingetreten; rund 60 Prozent der
Finanzierung fielen in den Bereich
Refinanzierung und
Wachstumsfinanzierung.

Die Entwicklung zeigt deutlich, dass die
Unternehmen den Kapitalmarkt weiterhin
aktiv und erfolgreich zur Finanzierung
genutzt haben, allerdings die
durchschnittlichen Volumengrofe pro
Emission signifikant gesunken ist.

Das Verhaltnis der Transaktionsart wachst
von rund 28 Prozent Bezugsrechts-
Kapitalerhohungen im Jahr 2023 auf zirka
3/ Prozent im Jahr 2024 und verstarkt
unseren Eindruck, dass Abschlage und
Einbindung bestehender Aktionare bei
Finanzierungen am Kapitalmarkt eine
wesentliche Rolle spielen.

April 2025

Kapitalerhbhungsvolumina in Mio. Euro 2023 / 2024
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Small Cap-Aktien mit deutlichem
Wachstum beim durchschnittlichen
Transaktionsvolumina

Beim Gesamtanteil zeigt sich eine
deutliche Verschiebung in der Struktur
der Kapitalerhohungsvolumina zwischen
den Jahren 2023 und 2024.

Wahrend das Volumen bei kleineren
Unternehmen (EUR <100 Mio.
Marktkapitalisierung) um das 4,7-Fache
angestiegen ist, verzeichneten
insbesondere grofke Unternehmen
erhebliche Ruckgange in ihrer
Kapitalaufnahme.

Durchschnittlich lag das Transaktions-
volumen in der Kategorie der kleinen
Unternehmen bel EUR 13,4 Mio. im
Vergleich zu EUR 2,9 Mio. im Jahr 2023
und zeigt, dass kleine Unternehmen mehr
Kapital pro Transaktion aufgenommen
haben.

In der Gruppe der mittleren
Unternehmensgrofie ist das
durchschnittliche Transaktionsvolumen
konstant, die Anzahl hingegen hat sich
auf drei Transaktion mehr als halbiert.

Durchschnittliches Transaktionsvolumen (inkl. Anzahl)
in EUR Mio. 2023/ 2024
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Anzahl Kapitalerhbhungen und aggregierte Transaktionsvolumina

in Mio. Euro 2023 / 2024
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KMUs weiterhin gegen den
Gesamttrend

Das erste und vierte Quartal im Jahr 2024
waren schwach im Vergleich zur
Jahreshalfte, innerhalb welcher das
Transaktionsvolumen deutlich und die
Anzahl leicht unter den beiden Quartalen

lag.

Im Vorjahresvergleich war in Bezug auf
die Anzahl das zweite und in Bezug auf
das Volumen das erste Quartal am
starksten.

Die Anzahl an Bezugsrechtsemissionen
bei den KMUs ist im Vergleich zu 2023
weiter gestiegen. Die Moglichkeit, hohere
Kursabschlage umzusetzen, stellt eine
gute Alternative in den veranderten
Marktbedingungen dar und bietet den
Investoren attraktive
Einstiegsmaoglichkeiten.

Deutlich ist der Ruckgang bei klassischen
10%-Kapitalerndhungen mit Ausschluss
des Bezugsrechts, welche sich
gegenuber dem Vorjahr um fast 30
Prozent reduzierten.

Arten von KapitalerhGhungen
nach Marktkapitalisierung 2023 / 2024
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April 2025

Bezugsrechts-Emissionen weiterhin
bevorzugtes Finanzierungsmittel
uber alle UnternehmensgrolRen
hinweg

Im Gegensatz dazu sind 10%-Kapital-
erhohungen ohne Bezugsrecht weiterhin
nur mit geringen Abschlagen von bis zu 5
Prozent marktublich.

Aufgrund des veranderten
wirtschaftlichen Umfeldes sowie der
selektiveren Investorennachfrage bleibt
eine Finanzierung mit Einbindung der
bestehenden Aktionare die bevorzugte
Finanzierungsform, da diese eine breitere
Investorenbasis anspricht und eine
hohere Erfolgswahrscheinlichkeit bei der
Kapitalbeschaffung bietet.

Finanzierung uber einen Direktbeschluss
haben nach wie vor am Kapitalmarkt
lediglich eine geringe Bedeutung, auch
wenn im Jahr 2024 eine MalRnahme
umgesetzt wurde.

Schlussspurt in der zweiten
Halbjahreshalfte, jedoch mit
enttauschendem Dezember

Der Dezember bleibt ohne grolie
Kapitalmalinahme(n); jedoch konnte der
Markt in der zweiten Jahreshalfte mit 33
Transaktionen deutlich aufholen.

Insbesondere der Juli mit 10 Transak-
tionen und einem Volumen in Hohe von
EUR 292,4 Mio. war ein guter Monat.

Uberraschend war die hohe Aktivitat
wahrend der Sommerpause, in der
ublicherweise kaum Kapitalmalinahmen
stattfinden.

Mit dem Hintergrundwissen, dass ein
Groliteil der Transaktionen mit Backstop-
Investor(en) umgesetzt wurde, sind die
Emittenten unabhangiger von klassischen
institutionellen Investoren. Somit koppelt
man sich von den damit verbundenen
Prozessen ab und ist auch im Zeitplan
flexibler.
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Monatliche Aktivitat an Kapitalerhohungen 2023 / 2024
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KMUs nutz(t)en regelmalig die
Moglichkeit, Bezugsrechts-
emissionen bis 8 Mio. Euro
prospektfrei durchzufuhren

Vereinfachte KapitalmalRnahmen ohne
Wertpapierprospekt sind weiterhin bei
den Emittenten sehr beliebt. Rund 40
Prozent der Kapitalerhdhungen wurden
auf Basis eines Wertpapier-
Informationsblatts durchgefuhrt.

Die Bandbreite der Marktkapitalisierung
der Emittenten reicht von EUR 0,4 Mio.
bis EUR 116,4 Mio. und bestatigt den
Trend der letzten Jahre, von der
Ausnahmeregel der gesetzlichen
Prospektpflicht Gebrauch zu machen.

Eine Kapitalmalinahme auf Basis eines
Wertpapier-Informationsblatts durchzu-
fuhren, erleichtert insbesondere fur KMUs
den Zugang zu Kapital, weil kein umfang-
reicher Prospekt erstellt werden muss
und Emittenten dadurch Kosten sparen.

Durch den EU Listing Act wird dieser
Schwellenwert von EUR 8,0 Mio. auf EUR
12,0 Mio. angehoben und voraussichtlich
ab Mitte 2026 den Zugang fur kleine
Unternehmen zu Kapital noch weiter
erleichtern.

Prospektfreie Bezugsrechtsemissionen bis EUR 8 Mio. in 2024
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Prospektfreie Bezugsrechtsemissionen je Borsensegment 2023 / 2024

6
4
2 2 2 2 2 2
1 1I II 1I Il 1

3 3
Berlin, Dusseldorf, Dusseldorf, Frankfurt, Frankfurt, Frankfurt, Frankfurt, Hamburg, Munchen, Munchen,
Freiverkehr Freiverkehr Freiverkehr Freiverkehr Freiverkehr Regulierter Regulierter Regulierter Freiverkehr Freiverkehr
(Primarmarkt) (Basic Board) (Scale) Markt Markt Markt (m:access)
(General (Prime
Standard) Standard)

m2023 m2024

Grafik 16




Volumina insgesamt eingebrochen;
General Standard erlebt Revival

Die stark reduzierten Transaktions-
volumina im Jahr 2024 spiegeln die
anhaltenden Unsicherheiten und
Zuruckhaltung sowohl auf Unterneh-
mens- als auch auf Investorenseite wider.
Bereinigt man diese Zahlen allerdings um
Siemens Energy und TUI (Emissions-
volumen: EUR 1.258,5 Mio. und EUR
1.825,5 Mio.) ist diese Entwicklung im
Jahr 2024 jedoch eher positiv zu sehen.

Wahrend das Transaktionsvolumen im
Prime Standard (insbesondere durch den
Effekt der Siemens Energy-Transaktion
letztes Jahr) massivum 90 Prozent
eingebrochen ist, verzeichnete der
General Standard eine aulRergewohnlich
starke Entwicklung um das 10-fache.

Die Emissionstatigkeit konzentrierte sich
zunehmend auf kleinere und mittlere
Unternehmen, wahrend grolie Unter-
nehmen im Prime Standard genauso viele
Transaktionen wie 2023 durchgefuhrt
haben; allerdings mit deutlich
verringertem Volumen.

Der Ruckgang im Prime Standard deutet
darauf hin, dass gerade grolde Unter-
nehmen verstarkt auf alternative
Finanzierungsquellen zuruckgegriffen
haben.

Kapitalernbhungsvolumina in Mio. Euro 2023 / 2024
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Wachstumsbranchen wie IT und
Gesundheitswesen bleiben robust
und nutzen den Kapitalmarkt
weiterhin aktiv

Dominierende Branchen Industrie, IT und
Gesundheitswesen machten im Jahr
2024 uber 50 Prozent der gesamten
Transaktionsanzahl aus.

Das Transaktionsvolumen dieser drei
Branchen betrug 2024 EUR 520,0 Mio.
gegenuber EUR 2.311,50 Mio. 2023.

Im Finanzsektor hat sich die Anzahl mehr
als verdoppelt und zeigt mit EUR 114,9
Mio. im Jahr 2024 den starken Kapitalbe-
darf in dem veranderten Zinsumfeld auf.

Im Sektor der Dienstleistung und
Versorgung ist die Anzahl um nahezu die
Halfte eingebrochen.

Der IT-Sektor verzeichnete bei 15
Transaktionen einen signifikanten Anstieg
im durchschnittlichen Volumen von EUR
7,0 Mio. im Jahr 2023 auf EUR 16,2 Mio.
im Jahr 2024 - ein Zeichen von Vertrauen
in eine Zukunftsbranche.

Anzahl Kapitalerhbhungen 2023 / 2024

= Immobilien
= Finanzsektor
= Konsum-/Verbrauchsguter
= Gesundheitswesen
_—— = [ndustrieuntern. pm——

» Informationstechnologie
= Dienstl., Versorgung

= Materialien/Rohstoffe

= Kommunikationsdienste
= Handel/Logistik

= Medien

Grafik 19
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Kapitalernobhungsvolumina (in %) nach Branchen 2023 / 2024

= Immobilien
‘ = Finanzsektor
= Konsum-/Verbrauchsguter
= Gesundheitswesen
y
= |ndustrieuntern. \

= Informationstechnologie
= Dienstl., Versorgung

= Materialien/Rohstoffe

m Kommunikationsdienste
» Handel/Logistik

= Medien

Grafik 20

Knapp 80 Prozent des Gesamt-
finanzierungsvolumens verteilen sich im

Jahr 2024 auf die vier Branchen Industrie,

IT, Dienstleistung/Versorgung sowie
Handel/Logistik und ist deutlich
diversifizierter als noch im Jahr 2023, in
welchem sich das Volumen (90 Prozent)
auf ausschliellich drei Branchen
(Gesundheitswesen, Industrie und
Konsum-/Verbrauchsguter) verteilte,

Diese Entwicklung zeigt, dass sich die
Finanzierung am Kapitalmarkt nicht
ausschlief3lich auf wenige Branchen
konzentriert, sondern Investoren
branchenubergreifend in eine gute
Investment Story und vor allem auch in
KMUs investieren.

Das grolite Finanzierungsvolumen in
Hohe von EUR 406,0 Mio. wurde 2024 in
der Branche Dienstleistung/Versorgung
umgesetzt und loste Konsum- und
Verbrauchsguter mit einem Volumen von
EUR 1.833,3 Mio. aus dem Jahr 2023 ab.
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Abschlage (=negq.) bei Kapitalerhohungen mit Bezugsrecht 2023 / 2024
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Grafik 21

Fur eine Analyse der Kursabschlage wurden die Abweichungen der jeweiligen
(XETRA-) Schlusskurse am Tag vor Veroffentlichung der KapitalmalRnahme mit den
Ausgabekursen bzw. Bezugspreisen der Aktienemissionen verglichen.
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Abschlage (=neq.) bei Kapitalerhdhungen ohne Bezugsrecht

2023/ 2024
14 14
10
°)
5
5 3
2 2 2
1 1 I I
= = [] H B
olo o\o olo olo 0\0 olo olo olo
S S s % $ B e
: qfﬁ q<§ qf§ qu @gj Sgﬁ
s N N fo g

m2023 m2024
Grafik 22

Breites Spektrum von Ab- und
Aufschlagen

Bei knapp uber 50 Prozent der
Emissionen mit Bezugsrecht machten die
Emittenten von dem Recht Gebrauch,
den Platzierungspreis uber 5 Prozent
unter dem Referenzpreis festzulegen.

Die Preisabschlage sind ein Indiz
insbesondere bei den kleinen Unter-
nehmen fur Diskrepanz zwischen der
Bewertung durch Angebot und Nach-
frage an der Borse und dem Wert, dem
das Management dem Unternehmen
beimisst, und bestatigen den Trend aus
unserer Halbjahresstudie 2024.

Platzierungspreise oberhalb des
Referenzpreises stellen nicht den
Normalfall dar, doch bei der hohen
Anzahl an Backstop-Transaktionen sind
auch solche Rahmenbedingungen fur
Emittenten moglich und insbesondere bei
den klassischen 10-Prozent-MalRnahmen
auffallig hoch.
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Abschlage (=neq.) bei Kapitalerhbhungen mit Bezugsrecht
(exkl. Backstop) 2023 / 2024

3 3
2 2 2 2
I I I : T : : : I
(ng\e {b@\s q,e\Q @\0 '\lg\e Q§\Q (bg\e 5 Qg\o
. o © e @’ ‘0\6 )
A A A A Qo )
q§>\° Ne\Q \/n\“ S® % Q

m 2023 m2024

Grafik 23
Der Uberblick der Preisbildungen im Rahmen von KapitalmalRnahmen mit
Bezugsrecht zeigt lediglich leichte Unterschiede zwischen Transaktion mit/ohne
Backstop-Investor.
Es wird der Trend bestatigt, dass Backstop-Investoren die Finanzierung eher mit
Abschlagen - teilweise auch von uber 30 Prozent — garantieren, und
Transaktionen ohne Backstop-Investor(en) nahe dem jeweiligen Referenzpreis
platziert wurden.
Abschlage (=neq.) bei Kapitalerhbhungen mit Bezugsrecht
(inkl. Backstop) 2023 / 2024
4
2 2 2
I 1 1 I 1 1 I 1
(bgg\c %Qg\c %Q\Q '\i’;\b \/g\o lqg\e qu\b y QQ\Q
d & & & 5 o o«
f190\Q \/e\° :&e\“ ,Q?\Q %5 Q
m 2023 m2024
Grafik 24
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Abschlage (=neq.) bei allen Kapitalerhbhungen
(exkl. Backstop) 2023 / 2024
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Grafik 25
Bei einem Uberblick der Preisbildung aller KapitalmaRnahmen ohne Backstop-
Investor zeigt sich keine klare Tendenz. Zwar gab es im Jahr 2023 noch
zahlreiche Transaktionen mit Aufschlagen, dies ist allerdings eher unublich und
hat sich entsprechend in Richtung geringer Discounts verschoben.
Entsprechend des Gesamtanstiegs an Backstop-Emissionen sind uber fast alle
Gruppen die entsprechenden Transaktionen angestiegen.
Abschlage (=neqg.) bei allen Kapitalerhbhungen
(inkl. Backstop) 2023 / 2024
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Abschlage (=negq.) bei Kapitalerhdhungen
in 2023 / 2024
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Grafik 27
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