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Jahresrickblick 2024

Die dt. Inflation reduzierte sich im Jahres-
durchschnitt von 6,0% in 2023 auf 2,2% in 2024

Der DAX performte mit +18,8% in 2024. Die
mittelstandgepragten Indizes weisen hingegen
eine sehr schwache Performance auf: MDAX -
5,7%, TecDAX +2,4%, SDAX: -1,8%

US-Aktienindizes erreichten zweistellige Wachs-
tumszahlen in 2024: DJ: 12,9%, S&P 500: 25,0%,
NASDAQ 100: 24,9%

2024: Ein sehr enttauschender deutscher und ein leicht sich erholender globaler IPO-

Emissionsvolumen ist leicht um 3,4% von 123
Mrd USD (2023) auf 128 Mrd USD (2024)
gestiegen

Die chinesischen Borsenplatze mussten einen
Rickgang von rund 60% im Emissionsvolumen
hinnehmen. Dagegen legten die US-Borsen-platze
um 74% zu

SPAC IPOs umfassen rd. 22% des US-
Emissionsvolumens in 2024 (2023: 15%)

Nur drei IPOs an den dt. Borsenplatzen wie in den zwei Jahren zuvor. Das IPO-Volumen bleibt mit 1,5 Mrd. € unter dem
Vorjahresniveau (1,9 Mrd. €). Douglas und Springer Nature, zwei ,Private Equity backed” IPOs, konnten 900 Mio. € bzw.

600 Mio. € platzieren

Weitere sieben Listings, darunter ein ,deSPACing“ und zwei ,Safe IPOs“ sowie ein ,carve-out‘, erfolgten an den
deutschen Borsenplatzen. Im Vorjahr betrug die Anzahl ebenfalls sieben. Die Renk AG ging im Februar 2024 erfolgreich
uber ein ,Safe IPO“ an die Borse und platzierte im Rahmen einer Privatplatzierung rd. 450 Mio. € nachdem man im Oktober

2023 den klassischen IPO absagen musste

Nur eine Erstnotierung eines deutschen Emittenten an einer Auslandsboérse (MWB AG an der Wiener Borse) in 2024 (im

Vorjahr zwei Emittenten)

Nur vier der elf Neuzugange in 2024 weisen
zum Jahresende eine positive Performance
aus

Best performer: Circus SE; +245% (“IPO light”
im Feb. 2024 im Frankfurter Open Market)

Worst performer: Elaris AG; -93% (“IPO light”
im Marz 2024 im Minchner maccess)

Folgeemissionen nach einem IPO (,Follow-on)
stagnieren: 9,8 Mrd. USD in 2024 gegenuber
10,3 Mrd. USD in 2023 und

Drei deutsche Emittenten nutzten dafiir
auslandische Borsenplatze und konnten insg.
380 Mio. USD einsammeln



Kapitalmarktumfeld in 2024
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Ausbruch des Russland-
Ukraine-Krieges
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Es scheint, dass der Russland/Ukraine Konflikt an den Markten verarbeitet wurde
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Quelle: Refinitiv
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Die durchschnittliche Inflation sank gegenuber dem Vorjahr deutlich von 6,0% auf
2,2%. Die Zinsen blieben nahezu auf dem Vorjahresniveau

ZINS- UND PREISENTWICKLUNG IN DEUTSCHLAND STAND 31. DEZEMBER 2024 .

Umlaufrendite 10jahrige Bundesanleihe Verbraucherpreisindex (Deutschland)
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Der angeschlagene deutsche Mittelstand macht sich in der schwachen MDAX, TecDAX
und SDAX-Performance deutlich. Hingegen konnte der DAX neue Hochstwerte erzielen
STAND 31. DEZEMBER 2024

125%
120% DAX MDAX ——TecDAX ——SDAX DAX 14,3x /12,9x
(19.909)
18,8%
115%
110%
TecDAX 24.4x | 20,8x
(3.417)
105% 2.4%
\
o < m' \ SDAX n/a /n/a
S M / (13.711)
f\/ -1,8%
95% MDAX 15,8x /12,7x
(25.589)
90% -5,7%
85%

Dez. 23 Jan. 24 Feb. 24 Mrz. 24 Apr. 24 Mai. 24 Jun. 24 Jul. 24 Aug. 24 Sep. 24 Okt. 24 Nov. 24

1) Im Zeitraum zwischen 31.12.2023 — 31.12.2024
Quelle: Refinitiv, Bérsenzeitung . p
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Erstmals seit 2010 hat sich der DAX von den Mittelstandsnahen Indizes MDAX,
TecDAX und SDAX deutlich abgekoppelt
JAHRESPERFORMANCES HISTORIE 2010 - 2024

STAND 31. DEZEMBER 2024 =
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Quelle: Refinitiv, eigene Berechnungen
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Im Gegensatz zu den deutschen Indizes explodierten die wichtigsten US-Aktienindizes
im Jahr 2024

PERFORMANCE AUSGEWAHLTER US AKTIENINDIZES IN 2024 STAND 31. DEZEMBER 2024 .

Jahres-
Performance?)

= S&P 500: 25,0%

= NASDAQ 100: 24,9%

= Dow Jones 30: 12,9%

90%
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1) Im Zeitraum zwischen 31.12.2023 — 31.12.2024
Quelle: Refinitiv I
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Entwicklung der weltweiten Primarmarkte
fur Eigenkapital

y 4
w.e
©

Jahresrlickblick 2024



Das globale Emissionsvolumen konnte sich leicht erholen. Unter den TOP 10 der
grof3ten Emittenten weltweit findet sich im Jahr 2024 kein deutsches Unternehmen
STAND 31. DEZEMBER 2024

# Emittent Datum Borse V(cli/lllrl(;ngn
1 Lineage Inc 24.07.24 Nasdaq 51
3.001 2 Hyundai Motor India Ltd 171024  Bombay 33
3 Puig Brands SA 30.04.24 Madrid 2,9
Anzahl 4 Galderma Group AG 21.03.24 SWX 2,5
IPOs 5 CVC Capital Partners PLC 26.04.24 Euronext 24
6 Tokyo Metro Co Ltd 15.10.24 Tokyo 2,3
7 Talabat Holding Plc 29.11.24 Dubai 2,0
8 0OQ Exploration & Production ~ 17.10.24 Muscat 1,9
9 Viking Holdings Ltd 30.04.24 NYSE 1,8
10 Lulu Retail Holdings PLC 06.11.24 Abu Dhabi 1,7
203 218 201 178 # Emittent Datum Borse V(cli/lllrl(;ngn
123 128 1 Arm Holdings plc 13.09.23 Nasdaq 52
2 Kenvue Inc 03.05.23 NYSE 4,4
3 ADNOC Gas PLC 03.03.23 Abu Dhabi 25
4 Hidroelectrica SA 05.07.23 Bucharest 2,0
5 Nexchip Semiconductor Corp  18.04.23 Shanghai 1,7
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 6 SME (Shaoxing) Corp 24.04.23 Shanghai 16
[ 7 Birkenstock Holding Ltd 10.10.23 NYSE 1,5
8 Ades Holding Co 28.09.23 Saudi Exch 1,2
9 Shaanxi Energy Investment 27.03.23 Shenzhen 1,0
10 Pure Health Holding PJSC 11.12.23 Abu Dhabi 1,0
Quelle: Refinitiv, eigene Berechnungen I ]
[
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Vor allem die asiatischen Borsenplatze verloren letztes Jahr an Gewicht. Dennoch bleiben
sie die Nummer 1 gefolgt von den US-Borsen. Tech-IPOs verloren ebenfalls
STAND 31. DEZEMBER 2024

. Proceeds in% in the in% in the Macro Proceeds in% in the in% in the
Region Year (bn$) year # year Industry Year (bn$) year # year
2021 305 50% 1.135 38% 2021 74,6 12% 393 13%
. 2022 21 12% 262 17% ConSl_Jmerl 2022 17,6 10% 237 15%
Americas 2023 18 149, 159 11% Services 2023 18,7 15% 260 18%
o o 2024 29,3 23% 281 21%
2024 [ 39 30% | 178 13%
2021 24,2 4% 115 4%
2021 98 16% 419 14% Energy and 2022 30,1 17% 90 6%
E 2022 15 9% 111 7% Power 2023 14,1 11% 71 5%
urope 2023 16 13% 112 8% 2024 9,4 7% 75 6%
2024 [ 20 16% ] 106 8% 2021 2235 37% 947 32%
= - 2022 28,2 16% 295 19%
2021 15 2% 47 2% TiELE RS 2023 10,9 9% 181 13%
Africa, Middle 2022 24 13% 60 4% 2080 i il i a0
East, Central Asia 2023 12 9% 55 4% 2021 60,3 10% 342 1%
2024 14 11% 59 4% 2022 16,0 9% 163 10%
° ° Healthcare 2023 10,6 9% 125 9%
_ . 2021 184 30% 1.281 439% 2024 15,9 12% 133 10%
Asia Pacific 2022 115 . 1,042 . 2021 118,2 19% 449 15%
Excluding Central 65% . 66% Hi 9 0
igh 2022 35,7 20% 276 18%
Asia 2023 73 59% 1.005 70% Technol 2023 30,1 24% 249 18%
2024 (49 38% | 902 68% eehnology [ | ]
2024 17,1 13% 209 16%
2021 7 1% 124 49 2021 61,7 10% 318 1%
2022 3 19% 93 6% Industrials/ 2022 27,5 15% 216 14%
Japan ? ? Telcom 2023 22,2 18% 265 19%
2023 5 4% 102 7% 2024 233 18% 232 18%
2024 6 5% 87 7% ’
2021 44,8 7% 437 15%
2021 608 100% 3.006 100% Others 2022 o 13% 290 19%
. . 2023 16,9 14% 271 19%
Total 2022 178 100% 1.568 100% 2024 15.7 12% 209 16%
2023 124 100% 1.433 100% ’ . °
2024 128 100% 1.332 100% 2021 607,4 100% 3.001 100%
— 2022 177,9 100% 1.567 100%
] 2023 123,5 100% 1.422 100%
2024 129,9 100% 1.322 100%
Quelle: Refinitiv I ]
[ ]
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Die US-Borsenplatze konnten im Volumen um 74% zulegen, hingegen gingen die

chinesischen Borsen im Volumen um rund 61% zuruck

STAND 31. DEZEMBER 2024

in Mrd USD
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SPAC-Emissionen bleiben auf einem niedrigen Niveau verglichen mit den Jahren 2020/
2021. An den US-Borsen machen die SPAC-IPOs rund 22% des Gesamtvolumens aus
STAND 31. DEZEMBER 2024

Anzahl SPAC IPOs
Anteil US-SPACs )
689 Sonstige an US-IPOs: 25%2) )
81 Borsenplatze”
273 _— US Borsen? ES—
102 - 175 104
89 88
92
28 9 20 o 0 o6 46 45 58 50
2015 19 2016 12 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
166.8 Anteil US-SPAC-IPO)
- ’9 ___Sonstige Volumen am US-IPO
; BorsenplatzeV Markt: 22%32)
82,4 14
15,1 16,3
50 - | 4,0 12 14,2 45 12,0 1,6 2,3 3,3 3.7 4,6 o 9,7 0.6
2015 3.9 2016 28 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

1) Sonstige Borsenplatze ohne NASDAQ und NYSE
2) NASDAQ und NYSE
Quelle: Refinitiv, eigene Berechnungen
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Erstnotierungen an deutschen
Borsenplatzen

und

von deutschen Unternehmen an
auslandischen Borsen
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Die IPO-Aktivitaten bleiben in Bezug auf die Anzahl ein Trauerspiel. Ebenso blieb
letztes Jahr das Platzierungsvolumen wieder unterhalb des 10 Jahres-Median
STAND 31. DEZEMBER 2024

— Anzahl IPOs

46

22
16 15 17

5 3 4 5 5 5 © 3 3 3

O Medan(10dare) 43
~Tinankise 0.0

75 18 7.4
6,1

4,9

.................................. 38
- 27 o1 22 3.3 27
: 15 “ ’ 11 19 45

0,4 0.1 .

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

4.1

1) ohne Listings, inkl. ausgelibter Mehrzuteilungsoption bis Stichtag
Quelle: B-FA Datenbank I »
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Die drei Emissionen im Jahr 2024 platzierten insgesamt 1,5 Mrd €. Die beiden
,Private Equity backed” IPOs (Douglas und Springer Nature) sind die Platzhirsche

Borsen-

. . . Markt- Umsatz" EBIT"  Preis- Ausgabe- PV? mc? Konsortial-
Emittent Industrie Erstnotiz wert / ..
segment (m€) (m€) spanne kurs (m€) (m€) 1) fiihrer
Umsatz
, Prime €26,00 - Citigroup,
Douglas AG Kosmetikkette 21.03.2024 Standard 4.093,9 337,1 €30,00 26,00€ 8994 2.800 0,7x Goldman Sachs
. . , Deutsche Bank
Springer Nature ~ Wissenschafts- Prime €21,00 - ’
AG & Co. KG verlag 04.10.2024 Standard 1.853,0 461,7 €23.50 22,50€ 599,6 4.475 2,4x JP Morgan,
Morgan Stanley
Baltic Main
, ) List (Riga), )
Eleving Group  Konsumenten- ¢ 105054 prime =~ 1388 725 .00 4170e 270 199 1,4x  ASLHV Pank
SA kredite €1,85
Standard
(FSE)
1) Im Geschéftsjahr vor Bérsengang; 2) Platzierungsvolumen inkl. ausgelbter bzw. geplanter Mehrzuteilungsoption (,Greenshoe®); 3) Marktkapitalisierung zum Ausgabekurs
Quelle: Unternehmensmitteilungen, Wertpapierprospekt »
D
16
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Neben den drei ,klassischen® IPOs gingen sieben Emittenten uber den Weg eines
,Listings” an die Borse, darunter zwei ,Safe IPOs", ein ,deSPACing“ und ein ,carve-out”

Private

Datum Listing Placement Erst- 5O ymeatzd  Netto- 2)
Unternehmen . Segment Branche 1 4) 1) . wert - ergebnis
Listing Technik Volumen" notiz . "~ (inMio€) .7~
- (in Mio €) (in Mio €)
(in Mio €)
Circus SE 22.01.2024  Open Market? Automatisierung IPO Light ; 730€ 1651 0,6 5,0
fur Food-industrie
RENK Group AG 07.02.2024 Prime Antriebstechnik fr Safe IPO 450,0 17,50€ 1.750,0  849,0 27.8
Standard Militarfahrzeuge
Elaris AG 14.03.2024 maccess E-Autohersteller IPO Light : 40,60€  491,3 13,5 45
(Freiverkehr)
General 3-D deSPACing (SMG
BigRep SE 31.07.2024 Technology - 11,20€ 163,3 11,2 -7,5
Standard Druckerhersteller .
Acceleration SE)
carve-out (plus
Pentixapharm Holding Prime Diagnostika und  6ffentliches Angebot )
AG kAL, Standard Therapeutika aus Eckert & Ziegler e 110 A5 e e
SE)
Steyr Motors AG 30.10.2024 Scale Motorenhersteller Safe IPO 15,5 15,90 € 82,7 38,1 -4,7
Freiverkehr Social Media .
naoo AG 06.12.2024 (Diisseldorf) Reward System IPO Light - 23,50 € 95,7 0,0 -1,0
3) Legende:
Safe IPO: Vor dem Listing erfolgt eine Privatplatzierung
1)  Transaktionen, die ohne ein 6ffentliches Angebot zum Erwerb von Aktien erfolgen IPO Light: Notierungsaufnahme ohne vorgelagerte Privatplatzierung
2) Im Geschéftsjahr vor Listing Spin-off: Abspaltung von einem gelisteten Unternehmen
3) Freiverkehr der Frankfurter Borse deSPACing: Verschmelzung mit einem SPAC-Vehikel
Quelle: B-FA Datenbank, Wertpapierprospekte, Unternehmensangaben I ]
[
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Im Jahr 2024 fuhrte nur ein deutsches Unternehmen seine Borseneinfuhrung an einer
Auslandsborse durch
STAND 31. DEZEMBER 2024

Emittent Industrie Sitz Umsatz EBIT Datum Art Boérse Ausgabe- PV? Bérsen- Konsortial- 8
(Mio €) (Mio €) kurs (Mio€) wert fuhrer °
(Mio €)
Uhren- .. Safe Wiener Hauck &
MWB AG handel Miinchen 5,4 -0,2  1-Jul-24 PO Bérse 4400€ 04 10,1 Aufhiuser
2.243
(TN
o | I
[ ] | :
|
# Notierungen 4 | |
y o
I |
3 3 1413 | |
. . | |
2 | |
2 2 o
° o o ° | |
I |
1 U
Y I ® |
383 o ICT— | |
316 0 | :
190 ° '
| |
72 130 | |
I 0,4 |
1 |
I

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 | 2024}
\
1) ohne SPAC-Notierungen S
2) Platzierungsvolumen
Quelle: BF-A Datenbank, Refinitiv I ]
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Nur vier der elf Neuzugange erzielten zum Jahresende eine positive Performance

2)
Emittent Ausgabekurs/ Kurs Performance seit Per(f;c?r?n);nce
Erstnotiz 31.12.2024 IPO" .

seit IPO
Douglas AG 26,00 € 20,24 € -22.2% 8,9%
Springer Nature AG & Co. KG 2250 € 27,20 € 20,9% 2,3%
Eleving Group SA 1,70 € 1,67 € -1,8% 1,1%
Circus SE 7,30 € 25,20 € 245.2% 17,7%
RENK Group AG 17,50 € 18,33 € 4.8% 15,8%
Elaris AG 40,60 € 2,88 € -92.9% 9,9%
BigRep SE 11,20 € 2,32 € -79,3% 6,4%
Pentixapharm Holding AG 510 € 2,95€ -42,2% 2,9%
Steyr Motors AG 15,90 € 13,80 € -13,2% 2,3%
Naoo AG 23,50 € 21,40 € -8,9% -2,7%
MWB AG 44,00 € 72,00 € 63,6% 7,1%

1) Gemessen zwischen Schlusskurs am 31.12.2024 und dem Ausgabekurs bzw. der Erstnotiz
2) Im CDAX (Performance) sind alle deutschen Unternehmen des regulierten Marktes (Prime Standard, General Standard) abgebildet (350 Werte)
Quelle: Refinitiv, BFA-Datenbank I »

[
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,Follow-on‘“ Transaktionen

deutscher Emittenten
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Die ,Follow-on® Aktivitaten deutscher Emittenten im Jahr 2023 blieben nahezu auf dem
Vorjahresniveau

STAND 31. DEZEMBER 2024

73
65 —e— Aktien-
platzierungen Issuer Name Volumen Typ?  Industry
Anzahl Wandel- in_Mio$
o1 anleihen Dt. Telekom AG 2.434 Aktien  Telecom
12 15 12 Dt. Post AG 2.173 Aktien Transportation
2 4 2 4 2 6 4 LEG Properties BV 700 WSV Real Estate
Commerzbank AG 700 Aktien  Banking
29.9 RENK Group AG 634 Aktien  Automobile
TUI AG 533 WSV / Aktien Consumer Services
Volumen 254 258 Evonik Industries AG 468 Aktien  Chemicals
in Mrd$ Rt ’ 20 Immatics NV 341 Aktien  Biotechnology
20,2 73 ’ Delivery Hero SE 278 Aktien  Software & IT Services
’ Sartorius AG 200 Aktien  Technology Equipment
2,5 17,1 IONOS Group SE 153 Aktien  Software & IT Services
1,2 ATOSS Software SE 130 Aktien  Software & IT Services
Dt. Beteiligungs AG 100 WSV Investment Services
8.5 10,3 9,8 Wandel- Chapters Group AG 85 Aktien Investment Services
6,2 O,,5 6.0 3,5 1,4 anleihen Formycon AG 83 Aktien  Biotechnology
0.6 0,6 OHB SE 77 Aktien  Government Activity
: Aktien- Deutz AG 72 Aktien  Industrial Goods
platzierungen Vossloh AG 72 Aktien Industrial Goods
Lilium NV 37 Aktien Industrial Goods
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Pyrum Innovations AG 10 Aktien  Energy - Fossil Fuels

1) umfassen Aktienplatzierungen im Rahmen von Kapitalerh6hungen und Umplatzierungen sowie Emissionen von
Wandelschuldverschreibung deutscher Emittenten nach einem IPO oder Listing

2) WSV: Wandelanleihen

Quelle: Refinitiv, eigene Berechnungen I P
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An den Auslandsborsen konnten deutsche Emittenten rd. 380 Mio. USD uber ,Follow-
on“ Transaktionen einsammeln. Der Grofdteil stammt von zwei immatics-Platzierungen

Emissions- Cmissions-
Emittent volumen Instrument Wahrung Borse Industrie
datum -
(in Mio $)

Immatics NV 17.01.2024 185 Aktie usD Nasdaq Biotechnology
Lilium NV 24.05.2024 37 Aktie uUSD Nasdaq Industrial Goods
Tme Pharma NV 18.06.2024 2 Aktie EUR Euro Growth Biotechnology
Immatics NV 10.10.2024 156 Aktie uUSD Nasdaq Biotechnology

Quelle: eigene Recherche, Refinitiv
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BLATTCHEN FINANCIAL ADVISORY
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Wir haben auch in 2024 zahlreiche Kapitalmarktprojekte im nationalen und
internationalen Umfeld begleitet

Vorbereitung vorbaorslicher Finanzierungsrunden fur mehrere nationale und internationale ,Deep-Tech®
Unternehmen

Beratung bei der Auflegung von Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen (ESOP) fur Pre-IPO Kandidaten und
notierte Unternehmen

Beratung bei der Ausgestaltung von Vergutungssystemen fur den Vorstand und Fuhrungskrafte
borsennotierter und nicht borsennotierter Unternehmen

Beratung bei der Vorbereitung von Hauptversammlungen
Beratung bei der Vorbereitung eines IPO-Kandidaten

Internationale und nationale Kapitalerhohungs-, Beteiligungs- sowie Joint-Venture-Projekte

Wir wiinschen den Geschaftspartnern und Freunden unseres Hauses ein erfolgreiches
Kapitalmarktjahr 2025 und freuen uns auf die weitere Zusammenarbeit!

[ ]
[
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FUr viele unserer Mandanten ist der Zugang zum Kapitalmarkt der Erfolgsfaktor fur
eine aulierordentliche Unternenmensentwicklung

STAND 31. DEZEMBER 2024

in Mio €
Kennzahlen @ IPO Aktuelle Kennzahlen
. Umsatz im Borsenwert Umsatz 1) .. 1) Index-
Client IPO GJvor PO @ IPO 2024 CAGRY Borsenwert CAGRY ,  chérigkeit
BOSS 12/20/1985 121 134 4.247 10% 3.153 8% MDAX
bertrandt 10/01/1996 39 60 1.221 13% 187 4% CDAX
AIXTRON 11/06/1997 24 128 625 13% 1.727 10% MDAX/TecDAX
PKNE 12/15/1998 5 61 205 15% 849 11%  SDAX/TecDAX
(RATOQNAL) 03/03/2000 131 262 1.191 9% 9.369 15% MDAX
ﬁ CARL ZEISS MEDITEC 07/19/20022 205 284 2.069 11% 4.071 13% MDAX/TecDAX
DATAGROUP 09/14/2006 30 18 528 17% 387 18% Scale All
HYPOPORT 10/29/2007% 26 92 450 18% 1.155 16% SDAX
_ NASDAQ
SIONT=CH 10/10/2019 128 3.038 2.620 78% 26.387 51%  Biotechnolagy 100
\Ce
IMmMatics 07/02/2020% 18 634° 114 50% 820 6% -

1) CAGR: Jahrliche Wachstumsrate (Compound Annual Growth Rate)

2) Cold IPO
3) Safe IPO

4) DeSPACing 5) basierend auf 10 USD pro Aktie
Quelle: Datenbank B-FA, Refinitiv
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