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Ein Jahr KMU-Segment an
der Wiener Borse: Erfolg oder Fehlstart?

Im innereuropiischen Vergleich war die Anderung der rechtlichen Rahmenbedingungen jedenfalls erforderlich

Gastkommentar

von Philip Rosenauer

Die Erwartungen an die KMU-Seg-
mente der Wiener Borse - direct mar-
ket und direct market plus - waren
hoch. Sie sollten kleinen und mittle-
ren Unternehmen den Einstieg an die
Borse und somit vor allem die Han-
delbarkeit der Anteile erleichtern.
Aber was ist das Fazit zum ersten Ge-
burtstag? Ein erster Riickblick auf die
Erfolgsgeschichte des KMU-Wachs-
tumssegments.

Im innereuropdischen Vergleich
war die Anderung der rechtlichen
Rahmenbedingungen zur Schaffung
eines KMU-Wachstumssegments je-
denfalls erforderlich, um mit den Bor-
seplatzen in insbesondere Deutsch-
land, GroBbritannien und den skandi-
navischen Lindern Schritt zu halten.
Gleich zur Offnung des direct market
plus am 21. Janner 2019 lautete die
Borseglocke erstmals fiir vier promi-
nente Erstnotierungen: startup300
AG, VST Building Technologies AG,
Wolftank-Adisa Holding AG und Eye-
maxx Real Estate AG.

Dieser gelungene Auftakt bestitigt,
dass die Etablierung eines KMU-
Wachstumssegments an der Wiener
Borse der richtige Schritt zur Forde-
rung der Attraktivitdt des dsterreichi-
schen Kapitalmarkts war. Heute, ein
Jahr spater, kann fiir diese vier Unter-
nehmen auf positive Unternehmens-
daten zuriickgeblickt werden.

Entscheidend fiir die Erfolgsge-
schichte eines jungen Unternehmens
ist vor allem die Innovationskraft be-
ziehungsweise das relative Alleinstel-
lungsmerkmal des Produkts oder der
Dienstleistung des Unternehmens so-
wie die Professionalitat der Entschei-
dungstrager. Dies trifft nicht nur auf
Start-Ups, sondern auch auf etablier-
te Traditionsunternehmen zu. Ein
Borsegang bietet KMUs die Moglich-
keit zur Internationalisierung auf-
grund erhdhter Visibilitdit und ge-
wahrleistet fiir deren Aktionire eine

flexiblere Handelbarkeit der Aktien

zu einem transparenten Marktpreis.
Auf diese Weise konnen somit verein-
facht Nachfolgeregelungen getroffen
werden.

Nachbesserungen
fir mehr Attraktivitat

Als weiterer Vorteil ist der Zugang zu
frischem Kapital fiir die Finanzie-
rung innovationstrichtiger Projekte,
der vor allem in Form einer Kapital-
erhohung auch zur Stirkung des Ei-
genkapitals und somit zu einer soli-
deren Kapitalstruktur des Unterneh-
mens fithrt. 2019 hat unter anderem
startup300 von dieser Maoglichkeit
Gebrauch gemacht und eine Kapital-
erhdhung erfolgreich umgesetzt.
Aber das sind nicht die einzigen Vor-
teile fiir Newcomer an der Wiener
Borse.

Das KMU-Wachstumssegment ist,
neben dem EU-regulierten amtlichen
Handel, ein von der Wiener Borse

selbst regulierter Markt, der seit Mit-
te 2019 als ,Vienna Multilateral Tra-
ding Facility“ (kurz: Vienna MTF) be-
zeichnet wird. Durch eine heuer vor-
genommene Klarstellung im Regel-
werk des direct market plus wurde
konkretisiert, dass die Aufnahme in
dieses Marktsegment eine Mindest-
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kapitalisierung von zehn Millionen
Euro bei einem Streubesitz von min-
destens 20 verschiedenen Aktiona-
ren voraussetzt. Zudem wurden die
erforderlichen Angaben zur Unter-
nehmensdarstellung auf die Webseite
der Wiener Borse integriert.

Als weitere Informationspflichten
wurden die Offenlegung des Informa-
tionsmemorandums auf der Website
des Unternehmens fiir ein Jahr ab
Borsezulassung und die laufende
jahrliche Berichterstattung insbeson-
dere zur Geschiftslage und Unter-

nehmensentwicklung im ,Borse-In-
terview” aufgenommen. Im Wesentli-
chen dienen diese MaBnahmen zur
erhéhten Transparenz gegeniiber Ak-
tiondren und bieten iiber das audiovi-
suelle ,Borse-Interview” auch eine

personliche Kommunikation mit
samtlichen Marktteilnehmern sowie
verstéarke Visibilitat fiir das professio-
nelle Management.

Zur Erfillung samtlicher Repor-
ting- und Transparenzverpflichtun-
gen bleiben Emittenten im direct
market plus weiterhin verpflichtet,
einen Capital Market Coach fiir das
erste Jahr des Listings zu engagieren,
um dadurch kapitalmarktrechtliche
Compliance der Emittenten sicherzu-
stellen.

Positive Signale zur weiteren
Stérkung des Kapitalmarktes

Die iiberaus positive Listing-Bilanz
des KMU-Wachstumssegments aus
2019 durch Erstnotierungen nationa-
ler und auslédndischer Unternehmen
ist ein Erfolg. Auch die aus Sicht von
Emittenten und Aktiondren vorteil-
haften PublizititsmaBnahmen der
Wiener Borse sowie die geplanten
MaBnahmen der neuen Bundesregie-
rung zur steuerlichen Begiinstigung
von Investitionen in innovative Start-
Ups und KMUs (Regierungspro-
grammpunkt ,Innovation durch Risi-
kokapital ermoglichen”) sind insge-
samt durchwegs vorteilhafte Signale
zur weiteren Stirkung des oOsterrei-
chischen Kapitalmarktes.
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