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1.1.2020 -  31.12.2020 1.1.2019 -  31.12.2019
EUR EUR

1. Sonstige betriebliche Erträge 22.722,28 88.449,53

2. Personalaufwand
a) Löhne und Gehälter - 3.542.003,25 - 1.515.944,11
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen für 

Altersversorgung und für Unterstützung - 79.534,07 - 67.350,07

3. Abschreibungen auf immaterielle Vermögensgegenstände
des Anlagevermögens und Sachanlagen - 15.830,08 - 11.857,59

4. Sonstige betriebliche Aufwendungen - 12.780.996,66 - 1.855.203,24

5. Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge 76.611,30 0,00

6. Zinsen und ähnliche Aufwendungen - 10,33 - 29.803,91
davon gegenüber verbundenen Unternehmen (EUR 0,00; i.Vj. EUR 0,00)

7. Ergebnis nach Steuern - 16.319.040,81 - 3.391.709,39

8. Sonstige Steuern (Ertrag; i.Vj. Aufwand) 168.500,00 - 410.000,00

9. Jahresfehlbetrag - 16.150.540,81 - 3.801.709,39

10. Verlustvortrag aus dem Vorjahr - 6.847.806,61 - 3.046.097,22

11. Bilanzverlust - 22.998.347,42 - 6.847.806,61

Broc kha us Ca pita l Ma na ge me nt AG

Ge winn-  und V e rlustre c hnung 

vom 1.  Ja nua r 2 0 2 0  bis 3 1.  De ze mbe r 2 0 2 0

Fra nkfurt a m Ma in
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Brockhaus Capital Management AG 
Anhang zum Jahresabschluss für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2020 bis 
zum 31. Dezember 2020 

 
1. Allgemeine Angaben 

Die Brockhaus Capital Management AG (BCM AG) hat ihren Sitz im Nextower, Thurn-und-

Taxis-Platz 6, 60313 Frankfurt am Main, Deutschland, und ist beim Amtsgericht Frankfurt am 

Main unter der Handelsregisternummer HRB 109637 eingetragen. Sie ist zum 

Abschlussstichtag eine große Kapitalgesellschaft im Sinne von § 264d HGB i.V.m. § 267 Abs. 

3 HGB. 

Die Brockhaus Capital Management AG stellt zudem gemäß § 315e HGB i.V.m. § 117 WpHG 

einen Konzernabschluss und einen Konzernlagebericht auf. 

Der Jahresabschluss für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2020 bis zum 31. Dezember 2020 

wurde auf der Grundlage der Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften des 

Handelsgesetzbuches sowie den ergänzenden Regelungen des Aktiengesetzes aufgestellt.  

Der Gegenstand des Unternehmens ist die Gründung von Unternehmen und der Erwerb, das 

langfristige Halten und Verwalten und Fördern von Beteiligungen an Unternehmen, ggfs. die 

Veräußerung solcher Beteiligungen sowie das Erbringen von Leistungen im Zusammenhang 

mit dem Vorstehenden, wie die Unterstützung in Vertriebs-, Marketing-, Finanz- und 

allgemeinen Organisations- sowie Managementangelegenheiten und bei der 

Finanzierungsakquisition. Gegenstand ist ferner die Ausübung der Geschäftstätigkeit einer 

geschäftsleitenden Holding von Beteiligungsunternehmen und die Erbringung von 

Dienstleistungen für diese (Konzerndienstleistungen), die Gewährung von Fremdkapital an 

Beteiligungsunternehmen, soweit dies keiner behördlichen Erlaubnis bedarf, und die 

Entwicklung und Umsetzung neuer Geschäftskonzepte für Beteiligungsunternehmen und 

Dritte sowie die Erbringung von Dienst- und Beratungsleistungen an Unternehmen, 

insbesondere zu Geschäftsausrichtung, Geschäftskonzept, Kapitalausstattung, 

Finanzierungsmöglichkeiten und Kapitalanlage (Unternehmensberatung), soweit dies keiner 

behördlichen Erlaubnis bedarf. Gegenstand des Unternehmens ist im Rahmen der 

Geschäftsstrategie auch die Anlage von der Gesellschaft frei zur Verfügung stehenden 

liquiden Mitteln, die noch nicht in Beteiligungen gebunden sind, unter anderem auch in 

börsennotierte Wertpapiere, wie Aktien, Genussscheine, andere Mezzanine-Instrumente, 

Schuldverschreibungen, Fonds, Zertifikate oder Derivate. 

Ziel der Gesellschaft ist in Bezug auf ihre Beteiligungen die langfristige Förderung und 

Wertsteigerung. Die Gesellschaft ist zu allen nicht erlaubnispflichtigen Geschäften und 
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Maßnahmen berechtigt, die zur Erreichung des Geschäftszwecks unmittelbar oder mittelbar 

erforderlich sind oder nützlich erscheinen. 

Die Brockhaus Capital Management AG beabsichtigt, sich weiterhin im Rahmen einer auf 

einen langfristigen Investitionshorizont ausgelegten Strategie überwiegend mit 

Mehrheitsbeteiligungen an Unternehmen mit innovations- und technologiegetriebenen 

Geschäftsmodellen zu beteiligen. 

Das Geschäftsjahr der Gesellschaft entspricht dem Kalenderjahr.  

Der Jahresabschluss ist in Euro aufgestellt. 

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren (§ 275 Abs. 2 HGB) 

gegliedert. 
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2. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsätze /-methoden 

Die Bilanzierung und Bewertung erfolgte unter der Annahme der Fortführung der 

Unternehmenstätigkeit (§ 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB). 

Immaterielle Vermögensgegenstände und Sachanlagen wurden zu Anschaffungskosten 

bewertet. 

Die immateriellen Vermögensgegenstände und die Sachanlagen wurden über eine 

Nutzungsdauer von 3 Jahren linear abgeschrieben. Zugänge wurden zeitanteilig vom Monat 

der Anschaffung an abgeschrieben. 

Finanzanlagen wurden zu Anschaffungskosten der erworbenen Anteile und Ausleihungen 

bewertet. An jedem Abschlussstichtag wird die Werthaltigkeit der Finanzanlagen geprüft. 

Liegen Anzeichen für eine dauerhafte Wertminderung vor, erfolgt eine Abschreibung auf den 

niedrigeren beizulegenden Wert. 

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wurden mit dem Nennwert angesetzt. 

Sonstige Vermögensgegenstände wurden mit dem Nennwert angesetzt. 

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten wurden mit dem Nennwert ausgewiesen. 

Als Rechnungsabgrenzungsposten wurden auf der Aktivseite Ausgaben vor dem 

Abschlussstichtag ausgewiesen, die Aufwand für eine bestimmte Zeit nach diesem Tag 

darstellten. 

Das gezeichnete Kapital und die Kapitalrücklage wurden mit dem Nennbetrag angesetzt. 

Die Bemessung der Rückstellungen erfolgte unter Berücksichtigung aller erkennbaren Risiken 

und ungewissen Verbindlichkeiten in Höhe des nach vernünftiger kaufmännischer Beurteilung 

notwendigen Erfüllungsbetrages. 

Die Bewertung der Verbindlichkeiten erfolgte mit dem Erfüllungsbetrag. 
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3. Angaben zur Bilanz 

 Immaterielle Vermögensgegenstände / Sachanlagen  

Bei den immateriellen Vermögensgegenständen in Höhe von EUR 1.212,92 (Vorjahr: 

EUR 8.489,92) handelt es sich um aktivierte Kosten im Zusammenhang mit der Erstellung der 

Unternehmens-Website. Bei den Sachanlagen ist EDV-Hardware in Höhe von EUR 16.268,12 

(Vorjahr: EUR 9.677,49) bilanziert. 

Bei Abschreibungen auf immaterielle Vermögensgegenstände und Sachanlagen des 

Geschäftsjahres handelt es sich ausschließlich um planmäßige Abschreibungen. 

 Finanzanlagen 

Die Anteile an verbundenen Unternehmen zum Bilanzstichtag betragen EUR 114.020.892,10 

(Vorjahr: EUR 113.965.892,10) und beinhalten Anteile an der IHSE AcquiCo GmbH in Höhe 

von EUR 95.570.883,33 (Vorjahr: EUR 95.570.883,33), Palas Holding GmbH in Höhe von 

EUR 18.190.483,77 (Vorjahr: EUR 18.190.483,77), der IHSE Immobilien GmbH in Höhe von 

EUR 204.525,00 (Vorjahr: EUR 204.525,00) sowie an denen im Geschäftsjahr 2020 

gegründeten und mit Eigenkapital ausgestatteten Vorratsgesellschaften BCM Erste und 

Zweite Beteiligungs GmbH in Höhe von insgesamt EUR 55.000,00 (Vorjahr: EUR 0,00). 

Außerdem sind Ausleihungen gegenüber verbundenen Unternehmen in Höhe von 

EUR 3.183.625,00 (Vorjahr: EUR 0,00) bilanziert. Dabei handelt es sich um eine Ausleihung 

an die Palas Holding GmbH.  

Die Entwicklung des Anlagevermögens der Gesellschaft ist als separate Seite zu diesem 

Anhang beigefügt. 

 Forderungen gegen verbundene Unternehmen 

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen des Vorjahres resultierten aus 

Forderungen gegen die IHSE AcquiCo GmbH hinsichtlich zu erstattenden Beratungskosten. 

Die Forderungen des Vorjahres waren innerhalb eines Jahres fällig. 

 Rechnungsabgrenzungsposten 

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten in Höhe von EUR 99.350,80 (Vorjahr: 

EUR 50.074,19) beinhaltet abgegrenzte Versicherungsbeiträge. 

 

  



  Seite 7 
 

  

 Eigenkapital 

Grundkapital / Anzahl der Aktien 

Das Grundkapital der Gesellschaft beträgt zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2020 

EUR 10.386.808,00. Es ist eingeteilt in 10.386.808 auf den Namen lautende Stückaktien. 

Bei einer Erhöhung des Grundkapitals kann die Gewinnbeteiligung neuer Aktien abweichend 

von den Vorschriften des § 60 AktG bestimmt werden. 

Mit Eintragung im Handelsregister am 20. Februar 2020 hat die Gesellschaft ihr Eigenkapital 

zunächst von EUR 6.642.372,00 um EUR 150.686,00 auf EUR 6.793.058,00 erhöht. Die 

Kapitalerhöhung stand in Zusammenhang mit dem Unternehmenserwerb der IHSE im 

Dezember 2019 und einer nachgelagerten Reinvestitionstranche. Die Aktienausgabe erfolgte 

zu einem Preis von EUR 32,00 pro Aktie, womit der Gesellschaft liquide Mittel in Höhe von 

EUR 4.821.952,00 zugeflossen sind. 

Mit der Erstnotierung der Aktien der BCM AG im Prime Standard (Teilbereich des regulierten 

Marktes mit weiteren Zulassungspflichten) der Frankfurter Wertpapierbörse am 14. Juli 2020 

hat sich das Grundkapital nochmals erhöht. Im Vorfeld des Börsengangs wurde eine 

Privatplatzierung von neuen Aktien durchgeführt. Mit Eintragung dieser Kapitalmaßnahme im 

Handelsregister am 10. Juli 2020 wurde das Grundkapital der BCM AG von EUR 6.793.058,00 

um EUR 3.125.000,00 auf EUR 9.918.058,00 erhöht. Die Ausgabe neuer Aktien erfolgte zum 

Preis von EUR 32,00 je Aktie und in der Folge flossen der BCM AG liquide Mittel von 

EUR 100.000.000,00 (vor Transaktionskosten) zu. 

Durch die vollständige Ausübung der Greenshoe-Option im Nachgang der Erstnotierung hat 

sich das Grundkapital nochmals um EUR 468.750,00 auf EUR 10.386.808,00 erhöht. Die 

Eintragung der Kapitalerhöhung im Handelsregister erfolgte am 21. Juli 2020. Die Ausgabe 

der neuen Aktien erfolgte ebenfalls zu EUR 32,00 je Aktie, womit der BCM AG weitere 

EUR 15.000.000,00 (vor Transaktionskosten) zur Verfügung gestellt wurden. 
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Aktienleihe 

Die Brockhaus-Aktionäre haben der Brockhaus Capital Management AG am Übertragungstag 

(21. Dezember 2017) zunächst insgesamt 1.674.000 Brockhaus-Aktien im Wege eines 

unentgeltlichen Aktiendarlehens (nachfolgend „Darlehensaktien“) mit allen damit verbundenen 

Rechten und Pflichten übertragen. Außerdem haben die Brockhaus-Aktionäre die KAS-Bank 

N.V., Frankfurt am Main, am Übertragungstag angewiesen, die Darlehensaktien auf das Depot 

der Gesellschaft bei der Deutschen Bank AG, Frankfurt am Main, zu übertragen. 

Die sukzessive Rückübertragung der Darlehensaktien an die Brockhaus-Aktionäre erfolgte im 

Verhältnis 1:2 zu frischen Aktien, welche im Rahmen von Kapitalerhöhungen geschaffen 

wurden. Die Regelung hatte den Zweck, den Anteil der Stimm- und Gewinnbezugsrechte der 

Brockhaus-Aktionäre auf ein Drittel zu beschränken. Das Aktiendarlehen endete in vollem 

Umfang, als insgesamt 5.000.000 neue Aktien an Investoren außerhalb der Brockhaus-

Aktionäre ausgegeben wurden und das gesamte Grundkapital der Gesellschaft mithin 

EUR 7.500.000,00 betrug.  

Zu Beginn des Berichtszeitraums am 1. Januar 2020 befanden sich im Rahmen der 

Aktienleihe I noch 428.814 Aktien im Besitz der BCM AG. Von den 150.686 im Rahmen der 

Kapitalerhöhung am 20. Februar 2020 ausgegebenen neuen Aktien wurden 70.969 von 

Mitgliedern des Gründungsteams gezeichnet. Um den Anteil von 1/3 der Stimm- und 

Gewinnbezugsrechte des Gründungsteams aufrecht zu erhalten, wurden diese 70.969 Aktien 

im Rahmen eines weiteren unentgeltlichen Wertpapierdarlehens (Aktienleihe II) an die 

Gesellschaft übertragen. Aufgrund der Ausgabe von 79.717 neuen Aktien an externe 

Investoren, wurden 39.858 Aktien aus der Aktienleihe I an die Mitglieder des Gründungsteams 

zurück übertragen. In der Folge hielt die Gesellschaft während des Berichtszeitraums 

zwischenzeitlich 459.925 eigene Aktien im Rahmen der Aktienleihen (davon 388.956 in der 

Aktienleihe I und 70.969 in der Aktienleihe II). 

Durch die Kapitalerhöhungen im Rahmen des Börsengangs der Gesellschaft im Juli 2020 

wurden die insgesamt 459.925 noch in Leihe gehaltenen eigenen Aktien der Gesellschaft 

vollständig an das Gründerteam zurückgeführt. Von den 459.925 Aktien betrafen 388.956 

Aktien die Aktienleihe I und 70.969 Aktien die Aktienleihe II. Damit endeten beide Aktienleihen 

vollumfänglich. Der Gesellschaft selbst standen zu keiner Zeit aus den in der Aktienleihe 

gehaltenen Aktien Rechte zu. Die ausgeschlossenen Rechte betrafen u.a. 

Gewinnbezugsrechte, Stimmrechte sowie das Bezugsrecht bei der Ausgabe neuer Aktien im 

Rahmen von Kapitalerhöhungen. 

 



  Seite 9 
 

  

 Genehmigte und bedingte Kapitalien 

Am 15. Dezember 2017 hat die Hauptversammlung den Vorstand ermächtigt das Grundkapital 

bis zum 14. Dezember 2022 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu insgesamt 

EUR 2.076.000,00 gegen Bar- und/ oder Sacheinlage einmal oder mehrmals zu erhöhen, 

wobei das Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossen werden kann (Genehmigtes Kapital 

2017/I). Durch Beschluss des Vorstands und Zustimmung des Aufsichtsrats vom 21. 

Dezember 2018 wurde das Grundkapital der Gesellschaft gegen Sacheinlage im Wege der 

teilweisen Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2017/I um EUR 100.000,00 gegen Ausgabe 

von 100.000 neuen Aktien auf EUR 4.242.000,00 erhöht. Die Sacheinlage bestand in 

Geschäftsanteilen der Palas Holding GmbH. Mit Beschluss des Aufsichtsrats vom 15. April 

2019 und Handelsregistereintragung vom 7. Juni 2019 erhöhte die Gesellschaft das 

Grundkapital um EUR 41.667,00 auf EUR 4.293.667,00. Die neuen Aktien wurden durch 

teilweise Inanspruchnahme des Genehmigten Kapitals 2017/I zu einem Preis von EUR 30,00 

pro Aktie ausgegeben, wodurch der Gesellschaft Mittel in Höhe von TEUR 1.250 zugeflossen 

sind. 

In der Hauptversammlung der Gesellschaft am 27. Juni 2019 ermächtigten die Aktionäre den 

Vorstand, das Grundkapital mit Zustimmung des Aufsichtsrats, um bis zu EUR 212.500,00 

gegen Bar- oder Sacheinlage zu erhöhen, wobei das Bezugsrecht ausgeschlossen werden 

kann (Genehmigtes Kapital 2019/I). Ferner wurde das Grundkapital um bis zu EUR 425.200,00 

bedingt erhöht (Bedingtes Kapital 2019/I). Das bedingte Kapital dient der Gewährung von 

Rechten an die Inhaber von Aktienoptionsscheinen aus dem Aktienoptionsprogramm. 

Am 12. Dezember 2019 wurde aus dem genehmigten Kapital 2017/I eine 

Sachkapitalerhöhung um EUR 613.274,00 auf EUR 6.642.372,00 durchgeführt, in deren 

Rahmen neue Aktien zu einem Preis von EUR 32,00 pro Aktie ausgegeben wurden. Die 

Aktienausgabe erfolgte gegen Einlage von Geschäftsanteilen an der IHSE Holding GmbH in 

die BCM AG. Der Gegenwert der eingebrachten Anteile betrug TEUR 19.625. 

Die Kapitalerhöhung am 20. Februar 2020 um EUR 150.686,00 auf EUR 6.793.058,00 erfolgte 

ebenfalls unter Ausnutzung des genehmigten Kapitals 2017/I. In der Folge verblieben in dem 

genehmigten Kapital 2017/I EUR 1.170.373,00 und das genehmigte Kapital 2019/I bestand 

weiterhin in voller Höhe von EUR 212.500,00. 
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Mit Beschluss vom 17. Juni 2020 ermächtigte die Hauptversammlung den Vorstand das 

Grundkapital bis zum 16. Juni 2025 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu insgesamt 

EUR 2.013.656,00 gegen Bar- und/ oder Sacheinlage einmal oder mehrmals zu erhöhen, 

wobei das Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossen werden kann (Genehmigtes Kapital 

2020/I). 

Mit Beschluss vom 9. Juli 2020 ermächtigte die Hauptversammlung den Vorstand das 

Grundkapital bis zum 8. Juli 2025 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu insgesamt 

EUR 4.959.029,00 gegen Bar- und/ oder Sacheinlage einmal oder mehrmals zu erhöhen, 

wobei das Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossen werden kann (Genehmigtes Kapital 

2020/II). Gleichzeitig wurden die verbleibenden genehmigten Kapitalien 2017/I, 2019/I und 

2020/I aufgehoben. Ferner wurde das Grundkapital um bis zu EUR 2.000.000,00 bedingt 

erhöht (Bedingtes Kapital 2020/I). Im Zusammenhang mit der Schaffung des bedingten 

Kapitals 2020/I wurde der Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats, Options- 

und/ oder Wandelschuldverschreibungen im Gesamtbetrag von bis zu EUR 75.000.000,00 zu 

begeben. 



  Seite 11 
 

  

Kapitalrücklage 

Die Kapitalrücklage beträgt zum 31. Dezember 2020 EUR 236.020.714,00, wovon 

EUR 73.000,00 eine freie Kapitalrücklage (§ 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB) und EUR 235.947.714,00 

eine Kapitalrücklage aus der Ausgabe von Aktien / Anteilen (§ 272 Abs. 2. Nr. 1 HGB) 

darstellen. In die Kapitalrücklage aus der Ausgabe von Aktien / Anteilen wurden im 

Geschäftsjahr 2020 EUR 116.077.516,00 eingestellt (Vorjahr: EUR 76.918.198,00). 

 Rückstellungen 

Die Steuerrückstellungen beinhalten Rückstellungen für die Grunderwerbsteuerschuld aus 

dem Erwerb der IHSE Immobilien GmbH in Höhe von EUR 241.500,00 (Vorjahr 

EUR 410.000,00). 

Daneben bestehen Rückstellungen für Personalaufwand in Höhe von EUR 1.247.900,00 

(Vorjahr: EUR 183.000,00), für ausstehende Rechnungen in Höhe von EUR 210.702,91 

(Vorjahr: EUR 151.682,90), für Jahresabschlussprüfungen in Höhe von EUR 154.700,00 

(Vorjahr: EUR 111.860,00), für Aufsichtsratsvergütungen in Höhe von EUR 0,00 (Vorjahr: 

EUR 110.254,00) sowie für die Buchhaltung und Jahresabschlusserstellung nach HGB und 

IFRS in Höhe von insgesamt EUR 51.170,00 (Vorjahr: EUR 47.600,00). 

 Verbindlichkeiten 

Die Verbindlichkeiten in Höhe von EUR 567.671,68 (Vorjahr: EUR 592.215,97) umfassen 

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in Höhe von EUR 472.485,53 (Vorjahr: 

EUR 462.302,21) und sonstige Verbindlichkeiten. Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten 

im Wesentlichen Verbindlichkeiten aus Umsatzsteuern in Höhe von EUR 29.632,08 (Vorjahr: 

EUR 0,00) sowie Verbindlichkeiten aus Lohn- und Kirchensteuer in Höhe von EUR 62.424,20 

(Vorjahr: EUR 129.913,76). Die Verbindlichkeiten haben wie im Vorjahr ausschließlich eine 

Restlaufzeit von bis zu einem Jahr. 
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4. Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung 

 Sonstige betriebliche Erträge 

Die sonstigen betrieblichen Erträge in Höhe von EUR 22.722,28 (Vorjahr: EUR 88.449,53) 

umfassen im Wesentlichen periodenfremde Erträge aus der Auflösung von Rückstellungen in 

Höhe von EUR 21.831,80. 

 Sonstige betriebliche Aufwendungen 

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betragen im Berichtsjahr EUR 12.780.996,66 

(Vorjahr: EUR 1.855.203,24). 

Wesentliche Posten der sonstigen betrieblichen Aufwendungen stellen Platzierungskosten in 

Höhe von EUR 8.898.643,17 (Vorjahr: EUR 266.498,14), Due Diligence-Kosten in Höhe von 

EUR 994.871,87 (Vorjahr: EUR 227.641,19), Rechts- und Beratungskosten in Höhe von 

EUR 484.970,87 (Vorjahr: EUR 172.919,90) Abschluss- und Prüfungskosten in Höhe von 

EUR 210.261,35 (Vorjahr: EUR 242.173,95), sowie Aufsichtsratsvergütungen in Höhe von 

EUR 184.852,25 (Vorjahr: EUR 142.942,80) dar. 

 Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge 

Die sonstigen Zinsen und ähnliche Erträge beinhalten Zinserträge aus der Ausleihung an das 

verbundene Unternehmen Palas Holding GmbH in Höhe von EUR 76.611,30 (Vorjahr: 

EUR 0,00). 

 Sonstige Steuern 

Die sonstigen Steuern des Berichtsjahres umfassen den periodenfremden Ertrag aus der 

Auflösung der Grunderwerbssteuerschuld auf Basis des ergangenen Grundlagenbescheids in 

Höhe von EUR 168.500,00 (Vorjahr Bildung der Rückstellung für Grunderwerbsteuern: 

EUR - 410.000,00). 
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5. Sonstige Angaben 

 Sonstige finanzielle Verpflichtungen 

Sonstige finanzielle Verpflichtungen bestehen aus dem Untermietvertrag zwischen der 

Brockhaus Capital Management AG und der Brockhaus Private Equity GmbH für die 

Geschäftsräume im Nextower, Thurn-und-Taxis-Platz 6, 60313 Frankfurt am Main, in Höhe 

von EUR 405.110,04 (EUR 105.680,88 p.a.) für den Zeitraum Januar 2021 bis Oktober 2024. 

 Haftungsverhältnisse 

Bei dem Tochterunternehmen Palas Holding GmbH, Karlsruhe, bestehen per 31. Dezember 

2020 Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten in Höhe von EUR 11.340.895,47, die die 

BCM AG durch die Verpfändung der Anteile an dem Tochterunternehmen besichert hat. 

Darüber hinaus bestehen per 31. Dezember 2020 bei dem Tochterunternehmen IHSE 

AcquiCo GmbH, Oberteuringen, Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten in Höhe von 

EUR 35.000.000,00 die durch Verpfändung der Anteile durch die BCM AG besichert sind. Es 

besteht zum Zeitpunkt der Aufstellung des Jahresabschlusses kein Risiko der 

Inanspruchnahme (§ 285 Nr. 27 HGB). 

Weitere Haftungsverhältnisse gemäß § 268 Abs. 7 HGB i.V.m. § 251 HGB bestehen zum 

Abschlussstichtag nicht. 

 Angaben gemäß § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG i.V.m. § 33 Abs. 1 WpHG über mitgeteilte 
Beteiligungen 

Bis zum Abschlussstichtag haben wir die nachstehenden Mitteilungen nach § 33 Abs. 1 

Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) über Beteiligungen an der Brockhaus Capital Management 

AG erhalten. Im Falle eines mehrfachen Erreichens, Über-, oder Unterschreitens der in dieser 

Vorschrift genannten Schwellenwerte durch einen Meldepflichtigen wird grundsätzlich nur die 

zeitlich jeweils letzte Mitteilung aufgeführt, die zu einer Über- oder Unterschreitung bzw. 

Erreichung der Schwellenwerte geführt hat. 

· Die Falkenstein Heritage GmbH, Wetzlar, Deutschland, hat mitgeteilt, dass ihr 

Stimmrechtsanteil am 21. Juli 2020 22,36% betrug. 0,70% dieser Stimmrechte 

(entsprechend 72.882 Stimmen) waren ihr gemäß § 33 WpHG zuzurechnen. 21,66% 

dieser Stimmrechte (entsprechend 2.250.000 Stimmen) waren ihr gemäß § 34 WpHG 

zuzurechnen. 

· Die Virtus Investment Partners, Inc., Wilmington, Delaware, USA, hat mitgeteilt, dass 

ihr Stimmrechtsanteil am 10. Juli 2020 9,07% betrug. 9,07% dieser Stimmrechte 

(entsprechend 900.000 Stimmen) waren ihr gemäß § 34 WpHG zuzurechnen. 
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· Die Virtus Opportunities Trust, Wilmington, Delaware, USA, hat mitgeteilt, dass ihr 

Stimmrechtsanteil am 10. Juli 2020 7,77% betrug. 7,77% dieser Stimmrechte 

(entsprechend 770.288 Stimmen) waren ihr gemäß § 33 WpHG zuzurechnen. 

· Die DWS Investment GmbH, Frankfurt am Main, Deutschland, hat mitgeteilt, dass ihr 

Stimmrechtsanteil am 14. Juli 2020 7,56% betrug. 7,56% dieser Stimmrechte 

(entsprechend 750.000 Stimmen) waren ihr gemäß § 34 WpHG zuzurechnen. 

· Die ABACON Invest GmbH, Hamburg, Deutschland, hat mitgeteilt, dass ihr 

Stimmrechtsanteil am 10. Juli 2020 6,32% betrug. 6,32% dieser Stimmrechte 

(entsprechend 627.260 Stimmen) waren ihr gemäß § 34 WpHG zuzurechnen. 

· Die ACUSTICA Zweite Verwaltungs-GmbH, Bad Homburg v. d. Höhe, Deutschland, 

hat mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am 10. Juli 2020 5,33% betrug. 5,33% dieser 

Stimmrechte (entsprechend 528.187 Stimmen) waren ihr gemäß § 34 WpHG 

zuzurechnen. 

· Die Janus Henderson Group plc, St Helier, Jersey, hat mitgeteilt, dass ihr 

Stimmrechtsanteil am 14. Juli 4,39% betrug. 4,39% dieser Stimmrechte (entsprechend 

435.000 Stimmen) waren ihr gemäß § 34 WpHG zuzurechnen. 

· Die Union Investment Privatfonds GmbH, Frankfurt am Main, Deutschland, hat 

mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am 10. Juli 2020 4,06% betrug. 4,06% dieser 

Stimmrechte (entsprechend 402.600 Stimmen) waren ihr gemäß § 34 WpHG 

zuzurechnen. 

· Die ORGENTEC Holding GmbH, Mainz, Deutschland, hat mitgeteilt, dass ihr 

Stimmrechtsanteil am 10. Juli 2020 4,03% betrug. 4,03% dieser Stimmrechte 

(entsprechend 400.003 Stimmen) waren ihr gemäß § 34 WpHG zuzurechnen. 

· Die Dr. Liedtke Vermögensverwaltung GmbH, Hamburg, Deutschland, hat mitgeteilt, 

dass ihr Stimmrechtsanteil am 10. Juli 2020 3,65% betrug. 3,65% dieser Stimmrechte 

(entsprechend 362.344 Stimmen) waren ihr gemäß § 34 WpHG zuzurechnen. 

· Die VESTA GmbH, Idar-Oberstein, Deutschland, hat mitgeteilt, dass ihr 

Stimmrechtsanteil am 10. Juli 2020 3,41% betrug. 3,41% dieser Stimmrechte 

(entsprechend 338.170 Stimmen) waren ihr gemäß § 34 WpHG zuzurechnen. 

Zu weiteren Einzelheiten verweisen wir auf unsere Einzelveröffentlichungen der erhaltenen 

Stimmrechtsmitteilungen auf unserer Website (www.bcm-ag.com) unter der Rubrik Investoren, 

Corporate Governance, Stimmrechtsmitteilungen. 
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 Organe der Gesellschaft 

Der Vorstand der Brockhaus Capital Management AG besteht aus: 

Vorstandsvorsitzender (CEO/CIO): Herr Marco Brockhaus, Königstein im 

Taunus 

Mitglied des Vorstands (CAO/Legal Counsel): Herr Dr. Marcel Wilhelm, Kronberg im 

Taunus 

Der Aufsichtsrat der Brockhaus Capital Management AG besteht laut Satzung aus sechs 

Mitgliedern, soweit sich nicht aus zwingenden gesetzlichen Vorschriften etwas anderes ergibt 

und setzte sich im Berichtszeitraum aus den folgenden fünf Mitgliedern zusammen: 

Vorsitzender:  Herr Dr. Othmar Belker, Geschäftsführer der 

Murnauer Markenvertrieb GmbH, 

Kleinwallstadt 

Stellvertretender Vorsitzender:  Herr Michael Schuster, selbstständiger 

Rechtsanwalt, Königstein im Taunus 

Mitglied des Aufsichtsrats:  Herr Andreas Peiker, Unternehmer, 

Königstein im Taunus 

Mitglied des Aufsichtsrats: Herr Martin Bestmann, Geschäftsführer 

einer Beratungsgesellschaft, Neunkirchen 

am Brand (seit 26. Februar 2020) 

Mitglied des Aufsichtsrats: Herr Dr. Cornelius Liedtke, Unternehmer 

und Investor, Hamburg (seit 14. September 

2020) 

Ein sechstes Mitglied des Aufsichtsrats wurde im Berichtszeitraum nicht bestellt, sodass ein 

Aufsichtsratsmandat zum Abschlussstichtag frei ist. 

Gemäß § 285 Nr. 10 HGB in Verbindung mit § 125 Abs. 1 Satz 5 AktG ist anzugeben, dass 

Herr Dr. Liedtke auch Mitglied des Aufsichtsrats der ENCAVIS AG, Hamburg, sowie des 

Beirats der SUMTEQ GmbH, Düren, ist. Die übrigen Mitglieder des Aufsichtsrats und des 

Vorstands haben keine Aufsichtsmandate außerhalb der BCM AG.  
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 Gesamtbezüge für Vorstand und Aufsichtsrat gemäß § 285 Nr. 9 a HGB 

in EUR 2020 2019
Gesamtbezüge des Vorstands 2.277.000,00 883.443,52

davon Gehälter 720.000,00 720.000,00
davon Boni 1.553.000,00 159.443,52
davon Bezugsrechte 0,00 0,00
davon aktienbasierte Vergütungen 0,00 0,00
davon Aufwandsentschädigungen 0,00 0,00
davon Versicherungsentgelte, Provisionen etc. 4.000,00 4.000,00  

Kredite und Vorschüsse wurden Vorstandsmitgliedern im Berichtsjahr nicht gewährt. Ebenso 

wurden keine Haftungsverhältnisse zugunsten von Vorstandsmitgliedern eingegangen. 

in EUR 2020 2019
Gesamtbezüge des Aufsichtsrats 184.852,25 137.195,20

davon kurzfristige Bezüge 182.492,32 137.100,00
davon fester Anteil 182.492,32 137.100,00
davon erfolgsorientierter Anteil 0,00 0,00
davon Erstattung von Reisekosten 2.359,93 95,20
davon geldwerte Vorteile aus Fahrvergünstigungen 0,00 0,00  

Bezüge für frühere Aufsichtsratsmitglieder und ihre Hinterbliebenen fielen nicht an. 

Pensionsverpflichtungen für frühere Aufsichtsratsmitglieder und ihre Hinterbliebenen bestehen 

nicht. Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten ausschließlich kurzfristig fällige Leistungen. 

Kredite und Vorschüsse wurden Aufsichtsratsmitgliedern im Berichtsjahr nicht gewährt. 

Ebenso wurden keine Haftungsverhältnisse zugunsten von Aufsichtsratsmitgliedern 

eingegangen. 
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 Honorar des Abschlussprüfers (§ 285 Nr. 17 HGB) 

Abschlussprüfungsleistungen 196.922,74
Andere Bestätigungsleistungen 423.998,52
Sonstige Leistungen 21.100,00

Gesamtsumme 642.021,26

 

Die Abschlussprüfungsleistungen betreffen die Prüfung des Jahres- und Konzernabschlusses 

sowie des zusammengefassten Lageberichts. Darüber hinaus beinhalten sie die prüferische 

Durchsicht von Zwischenabschlüssen. Die anderen Bestätigungsleistungen beinhalten die 

Erteilung von Comfort Lettern, darauf vorbereitende Tätigkeiten und die Prüfung von Pro-

Forma-Finanzinformationen. Die sonstigen Leistungen betreffen Übersetzungsleistungen. Die 

nicht auf die Prüfung des Jahres- und Konzernabschlusses sowie des zusammengefassten 

Lageberichts entfallenden Honorare stehen im Wesentlichem im Zusammenhang mit dem im 

Geschäftsjahr erfolgten Börsengang. 

 Entsprechenserklärung 2020 zum Deutschen Corporate Governance Kodex 

Die Erklärung von Vorstand und Aufsichtsrat der BCM AG gemäß § 285 Nr. 16 HGB i.V.m 

§ 161 AktG zum Deutschen Corporate Governance Kodex für das Geschäftsjahr 2020 wurde 

abgegeben und den Aktionären zugänglich gemacht. Des Weiteren wurde die Erklärung durch 

die Veröffentlichung auf der Internetseite der BCM AG unter dem Pfad „Investoren-Corporate 

Governance“ auch der Allgemeinheit zugänglich gemacht. 

 Geschäfte mit nahestehenden Unternehmen und Personen 

Nahestehende Unternehmen und Personen umfassen Tochterunternehmen der BCM AG, 

Mitglieder des Managements in Schlüsselpositionen sowie Unternehmen, die von Mitgliedern 

des Managements in Schlüsselpositionen beherrscht werden oder unter deren maßgeblichem 

Einfluss stehen. 

Tochterunternehmen 

Die BCM AG hält die Mehrheit der Anteile und der Stimmrechte an der Palas Holding GmbH. 

Die BCM AG hat im Geschäftsjahr 2020 der Palas Holding GmbH ein Darlehen gewährt. 
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Mitglieder des Managements in Schlüsselpositionen 

Bezogen auf die Gesellschaft umfassen die Mitglieder des Managements in 

Schlüsselpositionen die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrates der BCM AG. 

Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Rahmen der Kapitalerhöhungen im Berichtszeitraum 

insgesamt 4.063 neu ausgegebene Aktien der Gesellschaft zu einem Ausgabepreis von 

EUR 32,00 je Aktie erworben. Das Gesamtvolumen beträgt demnach TEUR 130. 

Mitglieder des Vorstands haben im Rahmen der Kapitalerhöhungen im Berichtszeitraum 

insgesamt 83.046 neu ausgegebene Aktien der Gesellschaft zu einem Ausgabepreis von 

EUR 32,00 je Aktie erworben. Das Gesamtvolumen beträgt demnach TEUR 2.657. 

Im Rahmen der vollständigen Rückführung der Aktienleihe I wurden von der BCM AG im 

Berichtszeitraum 17.153 Aktien der Gesellschaft an Mitglieder des Vorstands 

zurückübertragen. Darüber hinaus haben Mitglieder des Vorstands im Februar 2020 65.234 

Aktien der Gesellschaft im Rahmen der Aktienleihe II an die Gesellschaft auf Grundlage eines 

unentgeltlichen Wertpapierdarlehens übertragen. Im Nachgang zum Börsengang der 

Gesellschaft wurden auch diese Aktien aus der Aktienleihe II vollständig an die 

Vorstandsmitglieder zurückübertragen. Zum Abschlussstichtag hielt die Gesellschaft somit 

keine eigenen Aktien mehr in Leihe. Aufgrund der Ausgestaltung der rechtlichen Funktion der 

Aktienleihen wird das Volumen der Geschäftsvorfälle mit einem Wert von Null ausgewiesen. 

Ein Mitglied des Aufsichtsrats hat den Konzern als Industrieexperte in der Software-/ IT-

Branche im Rahmen von Due Diligence-Prüfungen betreffend die Evaluierung potenzieller 

Unternehmenskäufe beraten. 

in TEUR 2020 2019 31.12.2020 31.12.2019
Management in Schlüsselpositionen

Ausgabe von Anteilen 2.787 5.224 0 0
Due-Diligence-Beratung 33 0 0 0

Sonstige Nahestehende

Darlehen 3.107 0 3.184 0
Untermiete 106 114 0 0
Weiterbelastung von Kosten 3 1 3 0
Erwerb von Tochterunternehmen 0 97.233 0 0

Wert der Geschäftsvorfälle Ausstehende Salden

 



  Seite 19 
 

  

Sonstige nahestehende Unternehmen und Personen 

Die Vorstandsmitglieder nehmen Positionen in anderen Unternehmen ein, infolge derer sie die 

Beherrschung oder maßgeblichen Einfluss auf die Finanz- und Geschäftspolitik dieser 

Unternehmen haben. Ein Teil dieser Unternehmen tätigte im Berichtszeitraum Geschäfte mit 

der BCM-Gruppe. 

Die Brockhaus Private Equity GmbH, mit Sitz in Frankfurt, verfügt zum Abschlussstichtag über 

2,4% der Stimmrechte der Gesellschaft und wird von Vorstandsmitgliedern der BCM AG 

beherrscht. Mit der Brockhaus Private Equity GmbH bestand im Berichtszeitraum eine 

Leistungsbeziehung aus der Weiterbelastung von Kosten, welche von der Brockhaus Private 

Equity GmbH für die BCM AG verauslagt wurden und Aufwand der BCM AG darstellen. Ferner 

bestand im Berichtszeitraum eine Leistungsbeziehung aus einem Untermietvertrag. 

Die Falkenstein Heritage GmbH, mit Sitz in Wetzlar, verfügt zum Abschlussstichtag über 

19,3% der Stimmrechte an der Gesellschaft und wird von einem Vorstandsmitglied der BCM 

AG beherrscht. 

Die Falkenstein Heritage GmbH und die Brockhaus Private Equity GmbH sind Parteien der 

Aktienleihe I und haben im Rahmen der vollständigen Rückführungen im Berichtszeitraum 

insgesamt 385.932 Aktien der Gesellschaft erhalten. Aufgrund der Ausgestaltung der 

rechtlichen Funktion der Aktienleihe wird das Volumen der Geschäftsvorfälle mit einem Wert 

von Null ausgewiesen. 
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 Anteilsbesitz gemäß § 285 Nr. 11 HGB 

gehalten

direkt indirekt durch Nr.
1. Palas Holding GmbH Karlsruhe 70,0 25.207 3.246

2. Palas GmbH Partikel- und 
Lasermeßtechnik Karlsruhe 100,0 1. 5.562 0

3. Palas (Asia) Ltd. Hongkong, China 90,0 1. 118 -156

4. Palas Instruments 
(Shanghai) Co. Ltd. Shanghai, China 100,0 3. 110 -140

5. IHSE AcquiCo GmbH Oberteuringen 100,0 102.653 7.022
6. IHSE Beteiligungs GmbH Oberteuringen 100,0 5. 22.887 0
7. IHSE GmbH Oberteuringen 100,0 6. 11.541 0
8. IHSE USA LLC Cranbury, NJ, USA 100,0 7. 2.350 1.427

9. IHSE GmbH Asia Pacific 
Pte Ltd. Singapur 100,0 7. 1.496 331

10. IHSE Immobilien GmbH Oberteuringen 10,1 89,9 7. 1.987 37

11. BCM Erste Beteiligungs 
GmbH Frankfurt am Main 100,0 25 -2

12. BCM Zweite Beteiligungs 
GmbH Frankfurt am Main 100,0 25 -2

Nr. Unternehmen Sitz des 
Unternehmens

Eigenkapital lt. 
Jahres-                        

abschluss 2020                                         
in TEUR

Ergebnis des 
Geschäftsjahres 

2020                                
in TEUR

Anteile am 
Kapital in %

 

 Durchschnittliche Anzahl der Arbeitnehmer 

Die Gesellschaft hatte im Geschäftsjahr vom 1. Januar 2020 bis zum 31. Dezember 2020 

durchschnittlich neun Arbeitnehmer, wovon fünf Teilzeit beschäftigt und vier Vollzeit 

beschäftigt sind. 

 Ergebnisverwendung 

Der Jahresfehlbetrag des Geschäftsjahres wird auf neue Rechnung vorgetragen. 
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 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag von besonderer Bedeutung 

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag von besonderer Bedeutung haben sich nicht ergeben. 

 

Frankfurt am Main, 30. März 2021 

 

Der Vorstand 

 

Marco Brockhaus Dr. Marcel Wilhelm 



 



 
 

Se
ite

 2
2 

  
 

B
ro

ck
ha

us
 C

ap
ita

l M
an

ag
em

en
t A

G

Fr
an

kf
ur

t a
m

 M
ai

n

En
tw

ic
kl

un
g 

de
s 

An
la

ge
ve

rm
ög

en
s 

im
 G

es
ch

äf
ts

ja
hr

 v
om

 1
. J

an
ua

r 2
02

0 
bi

s 
31

. D
ez

em
be

r 2
02

0

A
NS

CH
A

FF
UN

G
S

- U
N

D 
H

ER
ST

EL
LU

NG
SK

O
S

TE
N

A
UF

G
EL

A
UF

EN
E 

A
BS

CH
R

EI
B

UN
G

EN
BU

C
HW

ER
TE

01
.0

1.
20

20
Zu

gä
ng

e
A

bg
än

ge
31

.1
2.

20
20

01
.0

1.
20

20
Z

ug
än

ge
Zu

sc
hr

ei
bu

ng
en

31
.1

2.
20

20
31

.1
2.

20
20

31
.1

2.
20

19

EU
R

 
EU

R
EU

R
EU

R
EU

R
EU

R
EU

R
EU

R
EU

R
EU

R

Im
m

at
er

ie
lle

 V
er

m
ög

en
sg

eg
en

st
än

de

W
eb

si
te

21
.8

32
,2

3
0,

00
0,

00
21

.8
32

,2
3

13
.3

42
,3

1
7.

27
7,

00
0,

00
20

.6
19

,3
1

1.
21

2,
92

8.
48

9,
92

 

Sa
ch

an
la

ge
n

A
nd

er
e 

A
nl

ag
en

, B
et

rie
bs

- u
nd

 G
es

ch
äf

ts
au

ss
ta

ttu
ng

17
.1

08
,5

1
15

.1
43

,7
1

0,
00

32
.2

52
,2

2
7.

43
1,

02
8.

55
3,

08
0,

00
15

.9
84

,1
0

16
.2

68
,1

2
9.

67
7,

49

Fi
na

nz
an

la
ge

n

A
nt

ei
le

 a
n 

ve
rb

un
de

ne
n 

Un
te

rn
eh

m
en

11
3.

96
5.

89
2,

10
55

.0
00

,0
0

0,
00

11
4.

02
0.

89
2,

10
0,

00
0,

00
0,

00
0,

00
11

4.
02

0.
89

2,
10

11
3.

96
5.

89
2,

10

A
us

le
ih

un
ge

n 
an

 v
er

bu
nd

en
e 

Un
te

rn
eh

m
en

0,
00

3.
18

3.
62

5,
00

0,
00

3.
18

3.
62

5,
00

0,
00

0,
00

0,
00

0,
00

3.
18

3.
62

5,
00

0,
00

11
3.

96
5.

89
2,

10
3.

23
8.

62
5,

00
0,

00
11

7.
20

4.
51

7,
10

0,
00

0,
00

0,
00

0,
00

11
7.

20
4.

51
7,

10
11

3.
96

5.
89

2,
10

11
4.

00
4.

83
2,

84
3.

25
3.

76
8,

71
0,

00
11

7.
25

8.
60

1,
55

20
.7

73
,3

3
15

.8
30

,0
8

0,
00

36
.6

03
,4

1
11

7.
22

1.
99

8,
14

11
3.

98
4.

05
9,

51

 
 

 



 



             20
20

 
 

 



Zu
sa

m
m

en
ge

fa
ss

te
r L

ag
eb

er
ic

ht
 ..

...
...

...
...

...
...

...
...

...
 3

 

G
es

ch
äf

ts
be

sc
hr

ei
bu

ng
 ..

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

.. 3
 

Fo
rs

ch
un

g 
un

d 
En

tw
ic

kl
un

g 
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

 6 

St
eu

er
un

gs
sy

st
em

 ..
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

 7 

G
es

ch
äf

ts
en

tw
ic

kl
un

g .
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
 8 

C
O

VI
D

-1
9-

Pa
nd

em
ie

 ..
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

.. 8
 

M
ar

kt
um

fe
ld

 ...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
 8 

Bö
rs

en
ga

ng
 ..

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

. 9
 

Se
gm

en
tb

er
ic

ht
 ..

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
.. 

10
 

Er
tra

gs
la

ge
 ..

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

. 1
3 

Ve
rm

ög
en

sl
ag

e 
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
.. 

14
 

Fi
na

nz
la

ge
 ...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

. 1
4 

W
irt

sc
ha

ftl
ic

he
 E

nt
w

ic
kl

un
g 

de
r B

C
M

 A
G

 ..
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

. 1
7 

R
is

ik
en

 u
nd

 C
ha

nc
en

 ...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

 18
 

R
is

ik
om

an
ag

em
en

ts
ys

te
m

 ..
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
. 1

8 

R
is

ik
en

 ..
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
 2

0 

C
ha

nc
en

 ...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

 2
2 

G
es

am
tb

ew
er

tu
ng

 d
er

 R
is

ik
o-

 u
nd

 C
ha

nc
en

po
si

tio
n .

...
...

...
.. 

22
 

In
te

rn
es

 
Ko

nt
ro

lls
ys

te
m

 
be

zo
ge

n 
au

f 
de

n 
Ko

nz
er

nr
ec

hn
un

gs
le

gu
ng

sp
ro

ze
ss

 ..
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
 2

2 

Pr
og

no
se

 ...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

 2
3 

D
is

cl
ai

m
er

 ..
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
.. 

24
 

Ü
be

rn
ah

m
er

el
ev

an
te

 A
ng

ab
en

 ..
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
. 2

4 

Ve
rg

üt
un

gs
be

ric
ht

 ..
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
.. 

25
 

Ve
rg

üt
un

g 
de

s 
Vo

rs
ta

nd
s 

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
. 2

5 

Ve
rg

üt
un

g 
de

s 
Au

fs
ic

ht
sr

at
s .

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
.. 

27
 

Vo
rs

ch
üs

se
 

un
d 

Kr
ed

itg
ew

äh
ru

ng
en

 
an

 
Vo

rs
ta

nd
s-

 
un

d 
Au

fs
ic

ht
sr

at
sm

itg
lie

de
r ..

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

. 2
8 

Er
kl

är
un

g 
zu

r U
nt

er
ne

hm
en

sf
üh

ru
ng

 ..
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

. 2
8 

G
es

ch
äf

te
 m

it 
na

he
st

eh
en

de
n 

Pe
rs

on
en

 ..
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

. 2
8 

Er
ei

gn
is

se
 n

ac
h 

de
m

 3
1.

 D
ez

em
be

r 2
02

0 .
...

...
...

...
...

...
...

...
...

...
...

. 2
8 

 

           

 
 



 
 

 
 

 3 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

D
ie

 B
ro

ck
ha

us
 C

ap
ita

l 
M

an
ag

em
en

t 
AG

 (
BC

M
 A

G
, 

di
e 

G
es

el
l-

sc
ha

ft 
od

er
 d

ie
 M

ut
te

rg
es

el
ls

ch
af

t, 
zu

sa
m

m
en

 m
it 

ih
re

n 
To

ch
te

r-
un

te
rn

eh
m

en
 d

ie
 B

CM
-G

ru
pp

e 
od

er
 d

er
 K

on
ze

rn
) h

at
 ih

re
n 

Si
tz

 im
 

N
ex

to
w

er
, 

Th
ur

n-
un

d-
Ta

xi
s-

Pl
at

z 
6,

 6
03

13
 F

ra
nk

fu
rt 

am
 M

ai
n,

 
D

eu
ts

ch
la

nd
, u

nd
 is

t b
ei

m
 H

an
de

ls
re

gi
st

er
 a

m
 A

m
ts

ge
ric

ht
 F

ra
nk

fu
rt 

am
 M

ai
n 

un
te

r d
er

 N
um

m
er

 H
R

B 
10

96
37

 e
in

ge
tra

ge
n.

 D
ie

 G
es

el
l-

sc
ha

ft 
is

t e
nt

st
an

de
n 

du
rc

h 
fo

rm
w

ec
hs

el
nd

e 
U

m
w

an
dl

un
g 

de
r E

ag
le

 
Fo

nd
s 

Ve
rw

al
tu

ng
s-

 u
nd

 T
re

uh
an

d 
G

m
bH

 m
it 

Si
tz

 in
 F

ra
nk

fu
rt 

am
 

M
ai

n 
(A

m
ts

ge
ric

ht
 F

ra
nk

fu
rt 

am
 M

ai
n,

 H
R

B 
78

70
5)

 m
it 

Ei
nt

ra
gu

ng
 

im
 H

an
de

ls
re

gi
st

er
 a

m
 1

9.
 S

ep
te

m
be

r 2
01

7.
 

D
ie

se
r z

us
am

m
en

ge
fa

ss
te

 L
ag

eb
er

ic
ht

 (L
ag

eb
er

ic
ht

) u
m

fa
ss

t, 
ne

-
be

n 
de

n 
An

ga
be

n 
zu

 d
em

 K
on

ze
rn

, A
ng

ab
en

 b
et

re
ffe

nd
 d

ie
 M

ut
te

r-
ge

se
lls

ch
af

t. 
D

ie
 B

er
ic

ht
er

st
at

tu
ng

 z
ur

 L
ag

e 
de

s 
Ko

nz
er

ns
 e

nt
-

sp
ric

ht
 g

ru
nd

sä
tz

lic
h 

de
r B

er
ic

ht
er

st
at

tu
ng

 d
er

 G
es

el
ls

ch
af

t. 
Er

gä
n-

ze
nd

e 
An

ga
be

n 
zu

m
 J

ah
re

sa
bs

ch
lu

ss
 d

er
 B

C
M

 A
G

, a
uf

 E
be

ne
 d

er
 

Ei
nz

el
ge

se
lls

ch
af

t s
in

d 
de

m
 U

nt
er

ab
sc

hn
itt

 W
irt

sc
ha

ftl
ic

he
 E

nt
w

ic
k-

lu
ng

 d
er

 B
C

M
 A

G
 im

 A
bs

ch
ni

tt 
G

es
ch

äf
ts

en
tw

ic
kl

un
g 

zu
 e

nt
ne

h-
m

en
. D

ie
se

r z
us

am
m

en
ge

fa
ss

te
 L

ag
eb

er
ic

ht
 w

ur
de

 in
 Ü

be
re

in
st

im
-

m
un

g 
m

it 
de

n 
R

eg
el

un
ge

n 
de

s 
D

eu
ts

ch
en

 R
ec

hn
un

gs
le

gu
ng

ss
ta

n-
da

rd
 N

r. 
20

 (D
R

S 
20

) e
rs

te
llt

. „
Z

us
am

m
en

ge
fa

ss
t“ 

m
ei

nt
, d

as
s 

de
r 

Be
ric

ht
 s

ow
oh

l d
ie

 L
ag

e 
de

s 
Ko

nz
er

ns
 a

ls
 G

an
ze

m
 a

ls
 a

uc
h 

di
e 

de
r 

M
ut

te
rg

es
el

ls
ch

af
t a

ls
 e

in
ze

ln
e 

G
es

el
ls

ch
af

t b
es

ch
re

ib
t. 

D
ie

 z
ei

tra
um

be
zo

ge
ne

n 
An

ga
be

n 
in

 d
ie

se
m

 L
ag

eb
er

ic
ht

 b
ez

ie
he

n 
si

ch
, s

of
er

n 
ni

ch
t a

nd
er

s 
an

ge
ge

be
n,

 a
uf

 d
en

 Z
ei

tra
um

 v
om

 1
. J

a-
nu

ar
 2

02
0 

bi
s 

zu
m

 3
1.

 D
ez

em
be

r 
20

20
 (

B
er

ic
ht

sz
ei

tr
au

m
) 

un
d 

ze
itp

un
kt

be
zo

ge
ne

 A
ng

ab
en

 a
uf

 d
en

 3
1.

 D
ez

em
be

r 
20

20
 (

Ab
-

sc
hl

us
ss

tic
ht

ag
). 

Q
ua

nt
ita

tiv
e 

An
ga

be
n 

er
fo

lg
en

 k
au

fm
än

ni
sc

h 
ge

-
ru

nd
et

. D
a 

di
es

es
 R

un
du

ng
sv

er
fa

hr
en

 n
ic

ht
 s

um
m

en
er

ha
lte

nd
 is

t, 
en

ts
pr

ic
ht

 d
as

 A
uf

ad
di

er
en

 e
in

ze
ln

er
 Z

ah
le

n 
ni

ch
t i

m
m

er
 g

en
au

 d
er

 
an

ge
ge

be
ne

n 
Su

m
m

e.
 N

eg
at

iv
e 

W
er

te
 w

er
de

n 
in

 K
la

m
m

er
n 

da
rg

e-
st

el
lt.

 

G
le

ic
hb

eh
an

dl
un

g 
is

t u
ns

 w
ic

ht
ig

. A
us

sc
hl

ie
ßl

ic
h 

au
s 

G
rü

nd
en

 d
er

 
ve

re
in

fa
ch

te
n 

Le
sb

ar
ke

it 
w

ird
 v

on
 d

er
 V

er
w

en
du

ng
 m

än
nl

ic
he

r, 
w

ei
bl

ic
he

r 
od

er
 S

pr
ac

hf
or

m
en

 s
on

st
ig

er
 G

es
ch

le
ch

te
r 

ab
ge

se
he

n.
 

Sä
m

tli
ch

e 
Pe

rs
on

en
be

ze
ic

hn
un

ge
n 

ge
lte

n 
fü

r a
lle

 G
es

ch
le

ch
te

r, 
so

-
fe

rn
 n

ic
ht

 a
nd

er
w

ei
tig

 s
pe

zi
fiz

ie
rt.

 

G
es

ch
äf

ts
be

sc
hr

ei
bu

ng
 

D
ie

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
is

t e
in

e 
U

nt
er

ne
hm

en
sg

ru
pp

e 
m

it 
Fo

ku
s 

au
f m

ar
-

ge
n-

 u
nd

 w
ac

hs
tu

m
ss

ta
rk

e 
Te

ch
no

lo
gi

e-
C

ha
m

pi
on

s 
m

it 
B2

B-
G

e-
sc

hä
fts

m
od

el
le

n 
im

 d
eu

ts
ch

en
 M

itt
el

st
an

d.
 M

it 
ei

ne
m

 a
us

ge
pr

äg
te

n 
Pl

at
tfo

rm
an

sa
tz

 u
nd

 e
in

em
 la

ng
fri

st
ig

en
 I

nv
es

tm
en

th
or

iz
on

t 
un

te
r-

st
üt

zt
 d

ie
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

ih
re

 T
oc

ht
er

un
te

rn
eh

m
en

 a
kt

iv
 u

nd
 s

tra
te

-
gi

sc
h 

da
be

i, 
la

ng
fri

st
ig

 p
ro

fit
ab

le
s 

W
ac

hs
tu

m
 ü

be
r 

Br
an

ch
en

- 
un

d 
Lä

nd
er

gr
en

ze
n 

hi
nw

eg
 z

u 
er

zi
el

en
. Z

ug
le

ic
h 

bi
et

et
 d

ie
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

Ka
pi

ta
lm

ar
kt

in
ve

st
or

en
 e

in
en

 Z
ug

an
g 

zu
 d

ie
se

n 
ni

ch
t b

ör
se

nn
ot

ie
r-

te
n 

de
ut

sc
he

n 
Te

ch
no

lo
gi

e-
C

ha
m

pi
on

s,
 d

ie
 fü

r d
ie

se
 a

ns
on

st
en

 u
n-

zu
gä

ng
lic

h 
si

nd
. 

D
ie

 n
ot

w
en

di
ge

n 
Ei

ns
at

zf
ak

to
re

n 
fü

r 
di

e 
D

ur
ch

fü
hr

un
g 

de
r 

G
e-

sc
hä

fts
tä

tig
ke

it 
um

fa
ss

en
 n

eb
en

 K
ap

ita
l f

ür
 k

ün
fti

ge
 w

ei
te

re
 U

nt
er

-
ne

hm
en

se
rw

er
be

 in
sb

es
on

de
re

 h
oc

hq
ua

lif
iz

ie
rte

 F
ac

hk
rä

fte
 a

us
 e

i-
ne

r 
Vi

el
za

hl
 v

on
 H

ig
ht

ec
h-

Fe
ld

er
n,

 w
ie

 z
.B

. 
In

fo
rm

at
ik

, 
El

ek
tro

ni
k,

 
O

pt
ik

 u
nd

 v
er

sc
hi

ed
en

en
 T

ei
lb

er
ei

ch
en

 d
er

 P
hy

si
k.

 W
es

en
tli

ch
e 

im
-

m
at

er
ie

lle
 V

er
m

ög
en

sw
er

te
 b

et
re

ffe
n 

da
be

i d
ie

 u
m

fa
ss

en
de

 E
rfa

h-
ru

ng
, d

as
 te

ch
no

lo
gi

sc
he

 s
ow

ie
 P

ro
ze

ss
-K

no
w

-h
ow

 d
er

 M
ita

rb
ei

te
r, 

la
ng

jä
hr

ig
e 

Ku
nd

en
be

zi
eh

un
ge

n 
so

w
ie

 s
el

bs
t e

nt
w

ic
ke

lte
 S

of
tw

ar
e 

un
d 

H
an

de
ls

m
ar

ke
n.

 W
ei

te
re

 E
in

sa
tz

fa
kt

or
en

 u
m

fa
ss

en
 fr

em
db

ez
o-

ge
ne

 W
ar

en
 w

ie
 e

le
kt

ris
ch

e,
 e

le
kt

ro
ni

sc
he

 u
nd

 o
pt

is
ch

e 
Te

ile
 u

nd
 

Ko
m

po
ne

nt
en

 s
ow

ie
 G

er
ät

eg
eh

äu
se

. 

D
ie

 G
es

ch
äf

ts
tä

tig
ke

it 
de

r 
BC

M
-G

ru
pp

e 
gl

ie
de

rt 
si

ch
 z

um
 e

in
en

 in
 

di
e 

Ak
qu

is
iti

on
st

ät
ig

ke
it 

in
 F

or
m

 d
er

 Id
en

tif
iz

ie
ru

ng
, d

es
 E

rw
er

bs
 u

nd
 

de
r 

la
ng

fri
st

ig
en

 W
ei

te
re

nt
w

ic
kl

un
g 

vo
n 

To
ch

te
ru

nt
er

ne
hm

en
 u

nd
 

zu
m

 a
nd

er
en

 in
 d

ie
 b

es
te

he
nd

en
 G

es
ch

äf
ts

se
gm

en
te

 E
nv

iro
nm

en
-

ta
l T

ec
hn

ol
og

ie
s 

un
d 

Se
cu

rit
y 

Te
ch

no
lo

gi
es

. Z
um

 A
bs

ch
lu

ss
st

ic
ht

ag
 

um
fa

ss
te

 d
er

 K
on

ze
rn

 1
3 

vo
llk

on
so

lid
ie

rte
 G

es
el

ls
ch

af
te

n 
im

 In
- u

nd
 

Au
sl

an
d.

 

D
ie

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
is

t s
ei

t d
em

 1
4.

 J
ul

i 2
02

0 
im

 re
gu

lie
rte

n 
M

ar
kt

 m
it 

zu
sä

tz
lic

he
n 

Zu
la

ss
un

gs
fo

lg
ep

fli
ch

te
n 

(P
rim

e 
St

an
da

rd
) d

er
 F

ra
nk

-
fu

rte
r W

er
tp

ap
ie

rb
ör

se
 n

ot
ie

rt.
 D

am
it 

fo
lg

t d
ie

 B
er

ic
ht

er
st

at
tu

ng
 d

er
 

BC
M

-G
ru

pp
e 

au
ch

 d
en

 d
or

t v
or

ge
se

he
ne

n 
ho

he
n 

An
fo

rd
er

un
ge

n.
 

 



 
 

 
 

 4 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

C
en

tra
l F

un
ct

io
ns

 | 
D

ie
 M

&A
-A

kt
iv

itä
te

n 
si

nd
 o

rg
an

is
at

or
is

ch
 in

 d
er

 
Ko

nz
er

nm
ut

te
r g

eb
ün

de
lt.

 S
ie

 fo
ku

ss
ie

re
n 

si
ch

 a
uf

 d
ie

 Id
en

tif
ik

at
io

n,
 

D
et

ai
lp

rü
fu

ng
 u

nd
 m

eh
rh

ei
tli

ch
e 

Ü
be

rn
ah

m
e 

vo
n 

in
no

va
tiv

en
 T

ec
h-

no
lo

gi
eu

nt
er

ne
hm

en
 m

it 
st

ar
ke

m
 o

rg
an

is
ch

em
 W

ac
hs

tu
m

, 
ho

he
r 

Pr
of

ita
bi

lit
ät

 u
nd

 G
es

ch
äf

ts
m

od
el

le
n 

m
it 

ge
rin

ge
r 

Ka
pi

ta
lin

te
ns

itä
t. 

D
ar

üb
er

 h
in

au
s 

um
fa

ss
en

 d
ie

 C
en

tra
l F

un
ct

io
ns

 A
kt

iv
itä

te
n 

w
ie

 C
on

-
tro

llin
g,

 In
ve

st
or

s 
R

el
at

io
ns

, M
ar

ke
tin

g 
un

d 
C

om
pl

ia
nc

e.
 

N
eb

en
 k

om
pe

tit
iv

en
 B

ie
te

rp
ro

ze
ss

en
 m

it 
ei

ne
r V

ie
lz

ah
l v

on
 K

au
fin

-
te

re
ss

en
te

n 
ko

nz
en

tri
er

t s
ic

h 
di

e 
BC

M
-G

ru
pp

e 
da

ra
uf

, 
pr

op
rie

tä
re

 
Tr

an
sa

kt
io

ns
si

tu
at

io
ne

n 
zu

 e
rz

eu
ge

n.
 D

ur
ch

 d
ie

se
 V

or
ge

he
ns

w
ei

se
 

so
lle

n 
di

e 
in

 d
er

 R
eg

el
 h

oh
en

 K
au

fp
re

is
e 

du
rc

h 
Au

kt
io

ne
n 

m
it 

m
eh

-
re

re
n 

Ka
uf

in
te

re
ss

en
te

n 
ve

rm
ie

de
n 

w
er

de
n.

 D
ar

üb
er

 h
in

au
s 

so
ll 

di
e 

Tr
an

sa
kt

io
ns

w
ah

rs
ch

ei
nl

ic
hk

ei
t v

or
 E

in
tre

te
n 

in
 d

ie
 D

ue
 D

ilig
en

ce
-

Ph
as

e 
so

 h
oc

h 
w

ie
 m

ög
lic

h 
se

in
. V

er
ka

uf
sp

ro
ze

ss
e 

vo
n 

M
&A

-B
er

a-
te

rn
 w

er
de

n 
se

le
kt

iv
 u

nd
 m

it 
Au

ge
nm

aß
 fü

r d
as

 K
os

te
n-

N
ut

ze
n-

Ve
r-

hä
ltn

is
 v

er
fo

lg
t. 

U
m

 Z
ug

an
g 

zu
 a

ttr
ak

tiv
en

 B
et

ei
lig

un
gs

m
ög

lic
hk

ei
te

n 
zu

 e
rh

al
te

n,
 

pf
le

gt
 d

ie
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

ak
tiv

 ih
r 

be
st

eh
en

de
s 

N
et

zw
er

k 
un

d 
ba

ut
 

di
es

es
 fo

rtl
au

fe
nd

 a
us

. U
m

 e
in

en
 k

on
st

an
te

n 
un

d 
ho

ch
w

er
tig

en
 D

ea
l 

Fl
ow

 v
on

 p
ro

pr
ie

tä
re

n 
un

d 
se

m
i-p

ro
pr

ie
tä

re
n 

Ak
qu

is
iti

on
sm

ög
lic

h-
ke

ite
n 

zu
 g

ew
äh

rle
is

te
n,

 h
at

 d
ie

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
ei

ne
n 

st
ru

kt
ur

ie
rte

n,
 

so
ftw

ar
eg

es
tü

tz
te

n 
un

d 
vi

el
fa

ch
 p

ra
xi

se
rp

ro
bt

en
 P

ro
ze

ss
 im

pl
em

en
-

tie
rt,

 d
er

 d
ie

 Id
en

tif
ik

at
io

n 
un

d 
de

n 
pr

oa
kt

iv
en

 A
uf

ba
u 

en
ge

r B
ez

ie
-

hu
ng

en
 z

u 
at

tra
kt

iv
en

 U
nt

er
ne

hm
en

, 
ih

re
n 

G
rü

nd
er

n,
 F

am
ilie

ng
e-

se
lls

ch
af

te
rn

 u
nd

 G
es

ch
äf

ts
fü

hr
er

n 
ge

w
äh

rle
is

te
n 

so
ll.

 

Be
i d

er
 F

ör
de

ru
ng

 d
er

 n
ac

hh
al

tig
en

 W
er

te
nt

w
ic

kl
un

g 
de

r T
oc

ht
er

un
-

te
rn

eh
m

en
 im

 A
ns

ch
lu

ss
 a

n 
di

e 
Ak

qu
is

iti
on

 v
er

fo
lg

t d
ie

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
ei

ne
n 

di
ffe

re
nz

ie
rte

n 
An

sa
tz

 m
it 

de
m

 Z
ie

l, 
de

re
n 

W
ac

hs
tu

m
 v

or
an

-
zu

tre
ib

en
. D

ab
ei

 w
ird

 a
ng

es
tre

bt
, e

in
 e

ng
es

 u
nd

 p
ar

tn
er

sc
ha

ftl
ic

he
s 

Ve
rh

äl
tn

is
 m

it 
de

n 
M

an
ag

em
en

t-T
ea

m
s 

de
r 

To
ch

te
ru

nt
er

ne
hm

en
 

au
fz

ub
au

en
, i

hn
en

 u
m

fa
ss

en
de

 s
tra

te
gi

sc
he

 U
nt

er
st

üt
zu

ng
 z

uk
om

-
m

en
 z

u 
la

ss
en

 u
nd

 e
in

e 
fo

rtl
au

fe
nd

e 
Pr

üf
un

g 
st

ra
te

gi
sc

he
r 

O
pt

io
-

ne
n,

 w
ie

 d
ie

 P
ro

fe
ss

io
na

lis
ie

ru
ng

 o
de

r d
ie

 E
xp

an
si

on
 d

ur
ch

 In
te

rn
a-

tio
na

lis
ie

ru
ng

, z
u 

ge
w

äh
rle

is
te

n.
 

 

En
vi

ro
nm

en
ta

l 
Te

ch
no

lo
gi

es
 |

 D
as

 G
es

ch
äf

ts
se

gm
en

t 
En

vi
ro

n-
m

en
ta

l T
ec

hn
ol

og
ie

s 
is

t a
kt

iv
 in

 d
en

 B
er

ei
ch

en
 U

m
w

el
tm

es
st

ec
hn

ik
 

un
d 

N
ac

hh
al

tig
ke

its
te

ch
no

lo
gi

en
. D

as
 S

eg
m

en
t u

m
fa

ss
t d

er
ze

it 
di

e 
Pa

la
s-

G
es

el
ls

ch
af

te
n,

 a
n 

de
ne

n 
si

ch
 d

ie
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

im
 D

ez
em

be
r 

20
18

 m
it 

70
%

 d
er

 S
ta

m
m

an
te

ile
 im

 R
ah

m
en

 e
in

er
 N

ac
hf

ol
ge

lö
su

ng
 

be
te

ilig
te

. 

Pa
la

s 
en

tw
ic

ke
lt,

 p
ro

du
zi

er
t 

un
d 

ve
rtr

ei
bt

 h
oc

hp
rä

zi
se

 G
er

ät
e 

zu
r 

M
es

su
ng

 u
nd

 C
ha

ra
kt

er
is

ie
ru

ng
 v

on
 P

ar
tik

el
n 

in
 d

er
 L

uf
t u

nt
er

 e
in

er
 

Vi
el

za
hl

 a
kt

iv
er

 P
at

en
te

. D
as

 U
nt

er
ne

hm
en

 is
t g

em
äß

 IS
O

 9
00

1 
ze

r-
tif

iz
ie

rt 
un

d 
w

el
tw

ei
t e

in
es

 d
er

 fü
hr

en
de

n 
U

nt
er

ne
hm

en
 in

 d
er

 F
or

-
sc

hu
ng

 u
nd

 E
nt

w
ic

kl
un

g 
im

 B
er

ei
ch

 z
er

tif
iz

ie
rte

r 
Ae

ro
so

l-,
 F

ei
n-

st
au

b-
 u

nd
 N

an
op

ar
tik

el
m

es
su

ng
. 

D
ie

s 
ze

ig
t 

si
ch

 a
uc

h 
in

 z
ah

lre
i-

ch
en

 K
oo

pe
ra

tio
ne

n 
m

it 
U

ni
ve

rs
itä

te
n 

un
d 

Fo
rs

ch
un

gs
in

st
itu

tio
ne

n 
so

w
ie

 m
eh

re
re

n 
Si

tz
en

 in
 G

re
m

ie
n 

fü
r S

ta
nd

ar
de

nt
w

ic
kl

un
g 

w
ie

 IS
O

, 
D

IN
 u

nd
 V

D
I. 

M
it 

ih
re

r 
ho

ch
pr

äz
is

en
 o

pt
is

ch
en

 M
es

st
ec

hn
ik

 u
nd

 e
in

er
 w

et
tb

e-
w

er
bs

fä
hi

ge
n 

Pr
ei

sg
es

ta
ltu

ng
 d

ur
ch

 v
er

gl
ei

ch
sw

ei
se

 g
er

in
ge

 G
e-

sa
m

tb
et

rie
bs

ko
st

en
 d

er
 G

er
ät

e 
si

eh
t d

er
 K

on
ze

rn
 P

al
as

 in
 ih

re
r N

i-
sc

he
 a

ttr
ak

tiv
 p

os
iti

on
ie

rt.
 D

ab
ei

 is
t 

es
 e

in
 A

lle
in

st
el

lu
ng

sm
er

km
al

 
de

s 
U

nt
er

ne
hm

en
s,

 d
as

s 
de

r o
pt

is
ch

e 
Se

ns
or

 in
 d

er
 L

ag
e 

is
t, 

m
eh

-
re

re
 P

ar
tik

el
gr

öß
en

 u
nd

 -f
ra

kt
io

ne
n 

(z
.B

. d
ie

 M
as

se
fra

kt
io

ne
n 

PM
10

 
un

d 
PM

2,
5 

so
w

ie
 g

rö
ße

na
uf

ge
lö

st
e 

Ae
ro

so
la

nz
ah

lk
on

ze
nt

ra
tio

n)
 

gl
ei

ch
ze

iti
g 

un
d 

in
 E

ch
tz

ei
t z

u 
m

es
se

n.
 

Pr
od

uk
te

 d
er

 P
al

as
 u

m
fa

ss
en

 d
ie

 fo
lg

en
de

n 
An

w
en

du
ng

sf
el

de
r d

er
 

Pa
rti

ke
lm

es
su

ng
: 


 

Fe
in

st
au

bm
es

sg
er

ät
e 

zu
r M

es
su

ng
 d

er
 K

on
ze

nt
ra

tio
n 

vo
n 

Pa
r-

tik
el

n 
ve

rs
ch

ie
de

ne
r G

rö
ße

nb
er

ei
ch

e 
w

ie
 P

M
10

 u
nd

 P
M

2,
5 


 

N
an

op
ar

tik
el

m
es

sg
er

ät
e 

fü
r d

eu
tli

ch
 k

le
in

er
e 

Pa
rti

ke
l a

ls
 F

ei
n-

st
au

b 

 

Ae
ro

so
ls

pe
kt

ro
m

et
er

 z
ur

 M
es

su
ng

 v
on

 G
rö

ße
nv

er
te

ilu
ng

en
 

un
d 

Ko
nz

en
tra

tio
n 

vo
n 

Lu
ftp

ar
tik

el
n 


 

Ae
ro

so
lg

en
er

at
or

en
 z

ur
 E

rz
eu

gu
ng

 v
on

 P
rü

f- 
un

d 
Te

st
pa

rti
ke

ln
 


 

Fi
lte

rp
rü

fs
tä

nd
e 

zu
m

 P
rü

fe
n 

vo
n 

Fi
lte

rm
ed

ie
n 

un
d 

Ko
m

pl
et

tfi
l-

te
rn

 


 

M
as

ke
np

rü
fs

tä
nd

e 
zu

r 
Ü

be
rp

rü
fu

ng
 v

on
 A

te
m

sc
hu

tz
m

as
ke

n 
au

f d
ie

 A
bs

ch
ei

de
ef

fiz
ie

nz
 fü

r 
Pa

rti
ke

l i
n 

Vi
re

ng
rö

ße
 b

zw
. f

ür
 

Pe
ne

tra
tio

ns
m

es
su

ng
en

 g
em

äß
 z

ah
lre

ic
he

n 
Pr

üf
no

rm
en

 

Zu
ne

hm
en

de
 L

uf
tv

er
sc

hm
ut

zu
ng

, d
as

 w
ac

hs
en

de
 B

ew
us

st
se

in
 fü

r 
di

e 
da

ra
us

 r
es

ul
tie

re
nd

en
 G

es
un

dh
ei

ts
ris

ik
en

 u
nd

 e
nt

sp
re

ch
en

de
 

R
eg

ul
ie

ru
ng

 tr
ei

be
n 

di
e 

N
ac

hf
ra

ge
 n

ac
h 

de
n 

Pr
od

uk
te

n 
de

r P
al

as
. 

D
ie

se
 fi

nd
en

 u
.a

. A
nw

en
du

ng
 im

 ö
ffe

nt
lic

he
n 

Be
re

ic
h 

(v
or

 a
lle

m
 in

 
de

r 
U

m
w

el
tü

be
rw

ac
hu

ng
), 

in
 d

er
 A

ut
om

ob
ilb

ra
nc

he
, 

im
 I

nd
us

tri
e-

se
kt

or
, i

n 
de

r P
ro

ze
ss

üb
er

w
ac

hu
ng

, d
er

 P
ha

rm
a-

 u
nd

 M
ed

iz
in

te
ch

-
ni

ki
nd

us
tri

e 
so

w
ie

 in
 L

ab
or

en
 u

nd
 R

ei
nr

äu
m

en
. 

In
sb

es
on

de
re

 d
ie

 
Fe

in
st

au
bb

el
as

tu
ng

 n
im

m
t 

in
 d

er
 ö

ffe
nt

lic
he

n 
W

ah
rn

eh
m

un
g 

ei
ne

 
zu

ne
hm

en
d 

w
ic

ht
ig

e 
R

ol
le

 e
in

. 
Be

i F
ei

ns
ta

ub
 h

an
de

lt 
es

 s
ic

h 
um

 
Sc

ha
ds

to
ffe

 in
 P

ar
tik

el
fo

rm
, z

u 
de

re
n 

Fr
ei

se
tz

un
g 

es
 v

or
 a

lle
m

 b
ei

 
in

du
st

rie
lle

n 
Pr

oz
es

se
n,

 in
 K

ra
ftw

er
ke

n,
 Ö

fe
n 

un
d 

Kr
af

tfa
hr

ze
ug

en
 

ko
m

m
t. 

D
ie

 F
ei

ns
ta

ub
pa

rti
ke

l h
ab

en
 v

er
sc

hi
ed

en
e 

G
rö

ße
n 

–
 je

 k
le

i-
ne

r d
ie

 P
ar

tik
el

, d
es

to
 ti

ef
er

 d
rin

ge
n 

si
e 

in
 d

en
 m

en
sc

hl
ic

he
n 

O
rg

a-
ni

sm
us

 e
in

. 

Fi
lte

rm
ed

ie
np

rü
fs

tä
nd

e 
w

er
de

n 
u.

a.
 in

 d
er

 A
ut

om
ob

ilin
du

st
rie

, i
n 

La
-

bo
re

n 
un

d 
R

ei
nr

äu
m

en
 o

de
r b

ei
 d

er
 E

m
is

si
on

sü
be

rw
ac

hu
ng

 v
on

 In
-

du
st

rie
ab

ga
se

n 
ei

ng
es

et
zt

. 
Al

s 
w

ic
ht

ig
en

 z
uk

ün
fti

ge
n 

Be
re

ic
h 

ha
t 

Pa
la

s 
zu

de
m

 d
ie

 M
es

su
ng

 v
on

 u
ltr

af
ei

ne
n 

Ae
ro

so
le

n 
id

en
tif

iz
ie

rt 
un

d 
bi

et
et

 d
af

ür
 e

in
 N

an
op

ar
tik

el
m

es
sg

er
ät

 a
n.

 D
as

 G
er

ät
 m

is
st

 P
ar

tik
el

 
in

 e
in

em
 G

rö
ße

nb
er

ei
ch

 v
on

 z
w

ei
 b

is
 1

.0
00

 N
an

om
et

er
. 

In
fo

lg
e 

de
r C

O
VI

D
-1

9-
Pa

nd
em

ie
 is

t d
as

 ö
ffe

nt
lic

he
 In

te
re

ss
e 

fü
r d

ie
 

T
h

e
m

a
ti
k
 „

A
e

ro
s
o

le
“ 

u
n
d

 d
ie

 W
irk

sa
m

ke
it 

vo
n 

At
em

sc
hu

tz
m

as
ke

n 
sp

ru
ng

ha
ft 

ge
st

ie
ge

n.
 B

ei
 d

em
 V

iru
s 

SA
R

S-
C

oV
-2

 h
an

de
lt 

es
 s

ic
h 

um
 e

in
 N

an
op

ar
tik

el
 in

 d
er

 G
rö

ße
 v

on
 c

a.
 1

50
 N

an
om

et
er

n.
 D

ie
se

r 
G

rö
ße

nb
er

ei
ch

 is
t m

it 
de

r T
ec

hn
ol

og
ie

 d
er

 P
al

as
 z

uv
er

lä
ss

ig
 m

es
s-

ba
r. 

D
as

 U
nt

er
ne

hm
en

 w
ar

 n
ac

h 
Au

sb
ru

ch
 d

er
 P

an
de

m
ie

 in
 d

er
 

La
ge

, 
in

 v
er

gl
ei

ch
sw

ei
se

 k
ur

ze
r 

Ze
it 

Pr
od

uk
te

 z
u 

en
tw

ic
ke

ln
, 

di
e 

At
em

sc
hu

tz
m

as
ke

n 
au

f 
ih

re
 A

bs
ch

ei
de

ef
fiz

ie
nz

 f
ür

 P
ar

tik
el

 in
 d

er
 

G
rö

ße
 d

es
 S

AR
S-

C
oV

-2
 ü

be
rp

rü
fe

n 
kö

nn
en

. D
ie

se
 P

rü
fs

tä
nd

e 
w

er
-

de
n 

be
is

pi
el

sw
ei

se
 v

on
 d

er
 B

un
de

sr
eg

ie
ru

ng
 f

ür
 d

en
 I

m
po

rt 
vo

n 
M

as
ke

n 
au

s 
C

hi
na

 g
en

ut
zt

, k
om

m
en

 a
be

r a
uc

h 
vo

r O
rt 

in
 K

ra
nk

en
-

hä
us

er
n 

so
w

ie
 P

fle
ge

- u
nd

 A
lte

nh
ei

m
en

 z
um

 E
in

sa
tz

. D
es

 W
ei

te
re

n 
kö

nn
en

 
m

it 
de

n 
Pr

üf
st

än
de

n 
Pe

ne
tra

tio
ns

- 
un

d 



 
 

 
 

 5 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

At
em

w
id

er
st

an
ds

m
es

su
ng

en
 

an
 

M
as

ke
n 

na
ch

 
ve

rs
ch

ie
de

ns
te

n 
Pr

üf
no

rm
en

 d
ur

ch
ge

fü
hr

t w
er

de
n.

 

Pa
la

s 
ha

t 
ih

re
n 

H
au

pt
si

tz
 in

 K
ar

ls
ru

he
. 

M
it 

W
irk

un
g 

zu
m

 2
8.

 M
ai

 
20

20
 g

rü
nd

et
e 

Pa
la

s 
ih

re
 e

rs
te

 A
us

la
nd

st
oc

ht
er

 P
al

as
 (A

si
a)

 L
td

. m
it 

Si
tz

 in
 H

on
gk

on
g.

 D
ie

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
hä

lt 
90

%
 d

er
 A

nt
ei

le
 d

er
 P

al
as

 
(A

si
a)

 L
td

. D
ie

 v
er

bl
ei

be
nd

en
 1

0%
 w

er
de

n 
vo

n 
de

m
 fü

r 
As

ie
n 

zu
-

st
än

di
ge

n 
G

es
ch

äf
ts

fü
hr

er
 g

eh
al

te
n.

 Z
um

 1
5.

 J
ul

i 2
02

0 
gr

ün
de

te
 d

ie
 

Pa
la

s 
(A

si
a)

 L
td

. d
ie

 T
oc

ht
er

ge
se

lls
ch

af
t P

al
as

 In
st

ru
m

en
ts

 (S
ha

ng
-

ha
i) 

C
o.

 L
td

. m
it 

Si
tz

 in
 S

ha
ng

ha
i, 

C
hi

na
, 

un
d 

hä
lt 

se
itd

em
 1

00
%

 
ih

re
r A

nt
ei

le
. D

ie
 a

si
at

is
ch

en
 G

es
el

ls
ch

af
te

n 
si

nd
 a

ls
 V

er
tri

eb
ss

ta
nd

-
or

te
 fü

r d
ie

 lo
ka

le
 M

ar
kt

be
ar

be
itu

ng
 d

er
 P

al
as

 in
 A

PA
C

, i
ns

be
so

n-
de

re
 in

 C
hi

na
 z

us
tä

nd
ig

. 

Pa
la

s 
be

di
en

t e
in

en
 in

te
rn

at
io

na
le

n 
Ku

nd
en

st
am

m
 in

 r
un

d 
40

 L
än

-
de

rn
 s

ow
ie

 v
er

sc
hi

ed
en

st
en

 E
nd

m
är

kt
en

 w
ie

 ö
ffe

nt
lic

he
, z

er
tif

iz
ie

rte
 

M
es

sn
et

ze
, 

O
EM

s,
 G

es
un

dh
ei

ts
be

hö
rd

en
, 

In
du

st
rie

un
te

rn
eh

m
en

 
un

d 
Fo

rs
ch

un
gs

in
st

itu
te

. Z
u 

de
n 

Ku
nd

en
 d

er
 P

al
as

 g
eh

ör
en

 u
.a

. S
ie

-
m

en
s,

 B
AS

F,
 B

os
ch

, R
oc

he
, B

M
W

, d
as

 N
H

S 
N

at
io

na
l I

ns
tit

ut
e 

fo
r 

H
ea

lth
 R

es
ea

rc
h 

un
d 

di
e 

Fr
au

nh
of

er
-G

es
el

ls
ch

af
t. 

D
as

 G
es

ch
äf

t d
er

 P
al

as
 u

nt
er

lie
gt

 in
 d

er
 R

eg
el

 e
in

er
 g

ew
is

se
n 

Sa
i-

so
na

lit
ät

, 
w

ob
ei

 a
uf

 d
as

 v
ie

rte
 Q

ua
rta

l d
es

 K
al

en
de

rja
hr

es
 in

 d
er

 
Ve

rg
an

ge
nh

ei
t ü

bl
ic

he
rw

ei
se

 ru
nd

 4
0%

 d
er

 U
m

sa
tz

er
lö

se
 e

nt
fie

le
n.

 
D

as
 M

an
ag

em
en

t d
er

 P
al

as
 s

ie
ht

 d
en

 G
ru

nd
 h

ie
rfü

r 
im

 W
es

en
tli

-
ch

en
 in

 d
er

 in
te

rn
en

 B
ud

ge
tp

ol
iti

k 
ih

re
r K

un
de

n.
 

Se
cu

rit
y 

Te
ch

no
lo

gi
es

 | 
D

as
 G

es
ch

äf
ts

se
gm

en
t S

ec
ur

ity
 T

ec
hn

o-
lo

gi
es

 is
t a

kt
iv

 in
 s

ic
he

re
r u

nd
 h

oc
h 

pe
rfo

rm
an

te
r N

et
zw

er
kt

ec
hn

ol
o-

gi
e 

fü
r a

ns
pr

uc
hs

vo
lle

 A
nw

en
du

ng
sb

er
ei

ch
e.

 D
as

 S
eg

m
en

t u
m

fa
ss

t 
de

rz
ei

t d
ie

 IH
SE

-G
es

el
ls

ch
af

te
n,

 d
ie

 s
ei

t D
ez

em
be

r 2
01

9 
zu

r B
C

M
-

G
ru

pp
e 

ge
hö

re
n,

 a
ls

 d
ie

se
 1

00
%

 d
er

 G
es

ch
äf

ts
an

te
ile

 a
n 

IH
SE

 e
r-

w
or

be
n 

ha
t. 

IH
SE

 e
nt

w
ic

ke
lt,

 p
ro

du
zi

er
t 

un
d 

ve
rtr

ei
bt

 K
VM

-N
et

zw
er

kl
ös

un
ge

n 
(K

e
y
b

o
a

rd
, 

V
id

e
o
, 

M
o
u

s
e

) 
„M

a
d
e
 i

n
 G

e
rm

a
n
y
“ 

fü
r 

„m
is

s
io

n
 c

ri
ti
c
a

l“
 

An
w

en
du

ng
en

. 
D

ie
se

 
fin

de
n 

An
w

en
du

ng
 

in
 

Be
re

ic
he

n 
w

ie
 

Br
oa

dc
as

t, 
Po

st
pr

od
uk

tio
n,

 F
lu

gs
ic

he
ru

ng
, 

Ba
nk

w
es

en
, 

In
du

st
rie

, 
M

ed
iz

in
, S

ee
fa

hr
t s

ow
ie

 in
 K

on
tro

llz
en

tre
n 

–
 in

sb
es

on
de

re
 d

or
t, 

w
o 

La
te

nz
, 

Sy
st

em
au

sf
äl

le
 o

de
r 

C
yb

er
-A

tta
ck

en
 g

ra
vi

er
en

de
 F

ol
ge

n 
ha

be
n 

kö
nn

te
n.

 

M
it 

KV
M

-T
ec

hn
ol

og
ie

 la
ss

en
 s

ic
h 

di
e 

pr
im

är
en

 C
om

pu
te

rs
ig

na
le

 –
 

da
ru

nt
er

 D
VI

, H
D

M
I, 

D
is

pl
ay

Po
rt,

 A
ud

io
 u

nd
 U

SB
 –

 s
ch

al
te

n,
 u

m
-

w
an

de
ln

 u
nd

 b
id

ire
kt

io
na

l v
er

lä
ng

er
n.

 Z
us

ät
zl

ic
h 

hi
er

zu
 k

an
n 

m
it 

de
r 

KV
M

-T
ec

hn
ol

og
ie

 e
in

 h
oc

hs
ic

he
re

r 
un

d 
un

m
itt

el
ba

re
r 

Zu
ga

ng
 v

on
 

ei
ne

m
 A

rb
ei

ts
pl

at
z 

au
f m

eh
re

re
 S

er
ve

r (
Sw

itc
hi

ng
) u

nd
/ o

de
r u

m
ge

-
ke

hr
t v

on
 m

eh
re

re
n 

Ar
be

its
pl

ät
ze

n 
au

f e
in

en
 S

er
ve

r (
Sh

ar
in

g)
 h

er
-

ge
st

el
lt 

w
er

de
n.

 D
as

 E
rg

eb
ni

s 
is

t e
in

 s
ig

ni
fik

an
te

r A
ns

tie
g 

an
 E

ffi
zi

-
en

z,
 V

er
lä

ss
lic

hk
ei

t, 
Si

ch
er

he
it 

un
d 

Be
nu

tz
er

fre
un

dl
ic

hk
ei

t v
on

 h
ig

h-
en

d 
IT

-A
nw

en
du

ng
en

. D
ie

 N
et

zw
er

ki
nf

ra
st

ru
kt

ur
lö

su
ng

en
 v

on
 IH

SE
 

üb
er

br
üc

ke
n 

En
tfe

rn
un

ge
n 

zw
is

ch
en

 S
te

ue
re

in
he

ite
n 

un
d 

C
om

pu
te

-
re

in
he

ite
n,

 in
 d

er
 R

eg
el

 S
er

ve
r o

de
r a

nd
er

e 
H

oc
hl

ei
st

un
gs

co
m

pu
te

r, 
vo

n 
bi

s 
zu

 1
60

 k
m

. 

U
m

 S
ch

ni
tts

te
lle

n 
zu

 IP
-b

as
ie

rte
n 

N
et

zw
er

ke
n 

od
er

 C
lo

ud
-b

as
ie

rte
n 

Lö
su

ng
en

 b
er

ei
tz

us
te

lle
n,

 h
at

 IH
SE

 L
ös

un
ge

n 
en

tw
ic

ke
lt,

 w
el

ch
e 

di
e 

Ei
ge

ns
ch

af
te

n 
di

es
er

 N
et

zw
er

ke
 m

it 
de

n 
äu

ße
rs

t s
ic

he
re

n 
un

d 
le

is
-

tu
ng

sf
äh

ig
en

 P
ro

du
kt

en
 v

er
bi

nd
en

 u
nd

 g
le

ic
hz

ei
tig

 d
ie

 A
lle

in
st

el
-

lu
ng

sm
er

km
al

e 
vo

n 
IH

SE
 b

ew
ah

re
n
. 

D
ie

s
e
r 

„h
y
b

ri
d

e
“ 

A
n
s
a

tz
 w

ir
d
 

du
rc

h 
zu

sä
tz

lic
he

 S
ch

ni
tts

te
lle

n 
zu

r 
C

lo
ud

-b
as

ie
rte

n 
In

fra
st

ru
kt

ur
 

un
te

rs
tü

tz
t, 

di
e 

be
is

pi
el

sw
ei

se
 d

en
 Z

ug
rif

f 
au

f 
vi

rtu
el

le
 M

as
ch

in
en

 
er

m
ög

lic
he

n.
 

IH
SE

 k
on

ze
nt

rie
rt 

si
ch

 a
uf

 h
oc

h 
pe

rfo
rm

an
te

 S
ys

te
m

e 
in

 d
en

 fo
lg

en
-

de
n 

Pr
od

uk
tg

ru
pp

en
: 


 

Ex
te

nd
er

 fü
r d

ie
 V

er
bi

nd
un

g 
zw

is
ch

en
 S

te
ue

re
in

he
it 

un
d 

R
ec

h-
ne

re
in

he
it 


 

M
at

rix
 S

w
itc

he
 a

ls
 R

ou
tin

g-
Sy

st
em

 z
um

 V
er

bi
nd

en
 e

in
er

/ m
eh

-
re

re
r S

te
ue

re
in

he
ite

n 
m

it 
ei

ne
r/ 

m
eh

re
re

n 
R

ec
he

ne
in

he
ite

n 

 

IP
 G

at
ew

ay
s 

zu
r A

nb
in

du
ng

 d
er

 K
VM

-S
ys

te
m

e 
an

 IP
-b

as
ie

rte
 

R
ec

hn
er

- u
nd

 S
te

ue
re

in
he

ite
n 


 

Si
gn

al
ko

nv
er

te
r, 

Ve
rte

ile
rk

ab
el

 u
nd

 w
ei

te
re

s 
Zu

be
hö

r 

Al
s 

Q
ue

rs
ch

ni
tts

te
ch

no
lo

gi
e 

fin
de

n 
di

e 
Pr

od
uk

te
 v

on
 IH

SE
 in

 v
er

-
s
c
h

ie
d
e

n
s
te

n
 E

n
d
m

ä
rk

te
n
 A

n
w

e
n

d
u
n

g
, 
d

ie
 n

a
h

e
z
u

 a
lle

 v
o

n
 „
m

is
s
io

n
 

c
ri
ti
c
a

l“
 D

a
te

n
ü

b
e

rt
ra

g
u

n
g
e

n
 g

e
p

rä
g
t 
s
in

d
. 
S

o
m

it
 p

ro
fit

ie
rt 

IH
SE

 v
on

 
ei

ne
r 

Vi
el

za
hl

 
gl

ob
al

er
 

M
eg

at
re

nd
s 

(u
.a

. 
au

to
no

m
es

 
Fa

hr
en

, 

In
du

st
rie

 4
.0

 b
zw

. v
er

ne
tz

te
 P

ro
du

kt
io

n 
et

c.
), 

ge
tri

eb
en

 v
on

 z
un

eh
-

m
en

de
r C

on
ne

ct
iv

ity
 u

nd
 D

ig
ita

lis
ie

ru
ng

 u
nd

 d
er

 d
am

it 
ei

nh
er

ge
he

n-
de

n 
Zu

na
hm

e 
vo

n 
si

ch
er

he
its

re
le

va
nt

er
 D

at
en

üb
er

tra
gu

ng
. 

Be
i d

er
 P

la
nu

ng
 b

ei
sp

ie
ls

w
ei

se
 v

on
 K

on
tro

llr
äu

m
en

 m
üs

se
n 

Be
tre

i-
be

r 
kü

nf
tig

e 
En

tw
ic

kl
un

ge
n 

vo
rw

eg
 b

es
tm

ög
lic

h 
be

rü
ck

si
ch

tig
en

. 
D

ie
 im

m
er

 s
ch

ne
lle

r 
vo

ra
ns

ch
re

ite
nd

e 
di

gi
ta

le
 T

ra
ns

fo
rm

at
io

n,
 d

ie
 

Ei
ns

te
llu

ng
 v

on
 S

ic
he

rh
ei

ts
lü

ck
en

 in
 H

ar
d-

 u
nd

 S
of

tw
ar

e 
au

fg
ru

nd
 

zu
ne

hm
en

de
r C

yb
er

-A
tta

ck
en

 u
nd

 d
ie

 S
ch

af
fu

ng
 d

er
 b

es
tm

ög
lic

he
n 

Ar
be

its
um

ge
bu

ng
 s

te
he

n 
be

i d
er

 K
on

tro
llr

au
m

op
tim

ie
ru

ng
 im

 M
itt

el
-

pu
nk

t. 
D

ie
 S

ys
te

m
e 

vo
n 

IH
SE

 s
in

d 
fü

r d
ie

se
 F

ak
to

re
n 

op
tim

ie
rt 

un
d 

fo
ku

ss
ie

re
n 

si
ch

 d
am

it 
di

re
kt

 a
uf

 d
ie

 K
un

de
nb

ed
ür

fn
is

se
. D

ie
 L

ös
un

-
ge

n 
vo

n 
IH

SE
 b

ie
te

n 
u.

a.
 a

uf
gr

un
d 

ih
re

s 
m

od
ul

ar
en

 A
ns

at
ze

s 
ei

ne
 

ho
he

 I
nv

es
tit

io
ns

si
ch

er
he

it.
 K

un
de

n 
kö

nn
en

 s
ic

h 
ih

r 
in

di
vi

du
el

le
s 

KV
M

-S
ys

te
m

 fl
ex

ib
el

 a
us

 e
in

er
 V

ie
lz

ah
l v

on
 M

od
ul

en
 z

us
am

m
en

-
st

el
le

n.
 B

es
te

he
nd

e 
In

st
al

la
tio

ne
n 

kö
nn

en
 m

it 
ge

rin
ge

m
 z

ei
tli

ch
em

 
un

d 
fin

an
zi

el
le

m
 A

uf
w

an
d 

m
it 

ne
ue

n 
Fu

nk
tio

ne
n 

un
d 

Sc
hn

itt
st

el
le

n-
st

an
da

rd
s 

au
fg

er
üs

te
t w

er
de

n.
 D

ie
se

 A
sp

ek
te

 e
rh

öh
en

 fü
r I

H
SE

 s
ys

-
te

m
at

is
ch

 d
ie

 K
un

de
nb

in
du

ng
 u

nd
 d

am
it 

da
s 

Fo
lg

eg
es

ch
äf

t m
it 

la
ng

-
jä

hr
ig

en
 K

un
de

n.
 

H
au

pt
si

tz
 d

er
 IH

SE
 is

t O
be

rte
ur

in
ge

n 
am

 B
od

en
se

e.
 E

in
e 

To
ch

te
r-

ge
se

lls
ch

af
t i

n 
de

n 
U

SA
 m

it 
Si

tz
 in

 C
ra

nb
ur

y,
 N

ew
 J

er
se

y,
 w

ur
de

 
20

09
 a

ls
 J

oi
nt

-V
en

tu
re

 g
eg

rü
nd

et
, 

um
 d

ie
 V

er
tri

eb
sa

kt
iv

itä
te

n 
de

r 
G

es
el

ls
ch

af
t i

m
 U

S-
M

ar
kt

 z
u 

st
är

ke
n.

 A
nf

an
g 

20
17

 e
rw

ar
b 

IH
SE

 d
ie

 
ve

rb
le

ib
en

de
n 

An
te

ile
 u

nd
 h

äl
t n

un
 1

00
%

 d
er

 U
S-

G
es

el
ls

ch
af

t. 
Im

 
Ja

hr
 2

01
5 

gr
ün

de
te

 IH
SE

 z
us

ät
zl

ic
h 

ei
ne

 T
oc

ht
er

ge
se

lls
ch

af
t i

n 
Si

n-
ga

pu
r, 

IH
SE

 A
si

a,
 u

m
 d

en
 a

si
at

is
ch

en
 M

ar
kt

 b
es

se
r b

ea
rb

ei
te

n 
zu

 
kö

nn
en

. D
ar

üb
er

 h
in

au
s 

be
tre

ib
t I

H
SE

 r
eg

io
na

le
 V

er
tri

eb
sb

ür
os

 in
 

Fr
an

kr
ei

ch
, I

sr
ae

l, 
In

di
en

 u
nd

 S
üd

ko
re

a.
 

Ku
nd

en
 s

in
d 

ha
up

ts
äc

hl
ic

h 
Ve

rtr
ie

bs
pa

rtn
er

 u
nd

 S
ys

te
m

in
te

gr
at

o-
re

n.
 G

ro
ße

 E
nd

ku
nd

en
 i

n 
20

20
 w

ar
en

 u
nt

er
 a

nd
er

em
 B

BC
, 

Fo
x 

N
ew

s,
 F

lu
gh

af
en

 B
er

lin
-B

ra
nd

en
bu

rg
, F

re
qu

en
tis

, M
TU

, H
on

gk
on

g 
Ai

rp
or

t u
nd

 R
AT

P.
 

D
ie

 G
es

ch
äf

ts
ak

tiv
itä

t d
er

 IH
SE

 is
t w

ei
te

st
ge

he
nd

 u
na

bh
än

gi
g 

vo
n 

sa
is

on
al

en
 E

in
flü

ss
en

. T
ei

lw
ei

se
 is

t e
in

 e
rh

öh
te

s 
U

m
sa

tz
vo

lu
m

en
 in

 
de

r 
zw

ei
te

n 
H

äl
fte

 d
es

 K
al

en
de

rja
hr

es
 z

u 
be

ob
ac

ht
en

. D
as

 IH
SE

-
M

an
ag

em
en

t h
äl

t d
ie

s 
je

do
ch

 n
ic

ht
 fü

r s
ta

tis
tis

ch
 s

ig
ni

fik
an

t. 



 
 

 
 

 6 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

Fo
rs

ch
un

g 
un

d 
En

tw
ic

kl
un

g 
D

ie
 E

nt
w

ic
kl

un
gs

ak
tiv

itä
te

n 
de

s 
Ko

nz
er

ns
 k

on
ze

nt
rie

re
n 

si
ch

 a
uf

 d
ie

 
N

eu
- u

nd
 W

ei
te

re
nt

w
ic

kl
un

g 
vo

n 
Te

ch
no

lo
gi

en
, P

ro
du

kt
en

, P
ro

ze
s-

se
n 

un
d 

So
ftw

ar
e 

in
 d

en
 B

er
ei

ch
en

 P
ar

tik
el

m
es

st
ec

hn
ik

 b
et

re
ffe

nd
 

Ae
ro

so
le

 s
ow

ie
 in

 d
er

 h
oc

h-
pe

rfo
rm

an
te

n 
un

d 
si

ch
er

en
 Ü

be
rtr

ag
un

g 
un

d 
Sc

ha
ltu

ng
 v

on
 C

om
pu

te
rs

ig
na

le
n.

 

D
ie

 A
us

ga
be

n 
de

s 
Ko

nz
er

ns
 fü

r F
or

sc
hu

ng
 u

nd
 E

nt
w

ic
kl

un
g 

be
tru

-
g

e
n

 i
m

 B
e

ri
c
h

ts
z
e

it
ra

u
m

 €
 2

.3
68

 T
sd

. 
(4

,6
%

 v
on

 d
en

 U
m

sa
tz

er
lö

-
se

n)
, 

w
o

v
o

n
 €

 3
92

 T
s
d
. 

z
u

 a
k
ti
v
ie

re
n

 w
a

re
n

 u
n

d
 €

 1
.9

76
 T

sd
. a

uf
-

w
an

ds
w

irk
sa

m
 e

rfa
ss

t w
ur

de
n.

 D
ie

 A
kt

iv
ie

ru
ng

sq
uo

te
 e

nt
sp

ric
ht

 d
a-

m
it 

16
,6

%
. U

n
te

r 
B

e
rü

c
k
s
ic

h
ti
g
u

n
g
 v

o
n
 €

 7
8 

Ts
d.

 A
bs

ch
re

ib
un

ge
n 

au
f a

kt
iv

ie
rte

 E
nt

w
ic

kl
un

gs
le

is
tu

ng
en

 b
et

ru
g 

de
r g

es
am

te
 A

uf
w

an
d 

fü
r 

F
o

rs
c
h

u
n

g
 u

n
d

 E
n
tw

ic
k
lu

n
g

 €
 2

.0
54

 T
sd

. 

Au
f d

en
 K

on
ze

rn
 b

ez
og

en
 u

m
fa

ss
t d

ie
 w

es
en

tli
ch

e 
Än

de
ru

ng
 d

er
 

Fo
rs

ch
un

gs
- 

un
d 

En
tw

ic
kl

un
gs

ak
tiv

itä
te

n 
di

e 
Ei

nb
ez

ie
hu

ng
 

de
r 

IH
SE

 in
 d

en
 K

on
ze

rn
 a

b 
D

ez
em

be
r 2

01
9.

 A
uf

 E
be

ne
 d

er
 je

w
ei

lig
en

 
To

ch
te

ru
nt

er
ne

hm
en

 s
el

bs
t, 

w
ar

en
 d

ie
 A

kt
iv

itä
te

n 
im

 V
er

gl
ei

ch
 z

um
 

Vo
rja

hr
 im

 W
es

en
tli

ch
en

 u
nv

er
än

de
rt.

 

En
vi

ro
nm

en
ta

l T
ec

hn
ol

og
ie

s 
| N

ac
hd

em
 P

al
as

 b
er

ei
ts

 e
rfo

lg
re

ic
h 

Fe
in

st
au

bm
es

sg
er

ät
e 

fü
r 

de
n 

Au
ße

nb
er

ei
ch

 p
ro

du
zi

er
t 

un
d 

ve
r-

tre
ib

t, 
w

ur
de

 im
 B

er
ic

ht
sz

ei
tra

um
 s

ch
w

er
pu

nk
tw

ei
se

 a
n 

de
r i

m
 V

or
-

ja
hr

 2
01

9 
be

go
nn

en
en

 W
ei

te
re

nt
w

ic
kl

un
g 

vo
n 

en
ts

pr
ec

he
nd

en
 G

e-
rä

te
n 

fü
r d

ie
 A

nw
en

du
ng

 in
 g

es
ch

lo
ss

en
en

 R
äu

m
en

 g
ea

rb
ei

te
t. 

So
 

w
ur

de
 d

as
 N

eu
pr

od
uk

t A
Q

 G
ua

rd
 z

ur
 M

ar
kt

re
ife

 g
eb

ra
ch

t u
nd

 in
 e

rs
-

te
n 

Pi
lo

tp
ro

je
kt

en
 v

er
tri

eb
en

. T
ec

hn
ol

og
is

ch
 b

es
te

ht
 d

ie
 m

aß
ge

bl
i-

ch
e 

In
no

va
tio

n 
in

 e
in

em
 d

eu
tli

ch
 v

er
kl

ei
ne

rte
n 

G
er

ät
 m

it 
ei

ne
r v

er
-

gl
ei

ch
ba

re
n 

G
en

au
ig

ke
it 

m
it 

de
n 

bi
sh

er
ig

en
 d

eu
tli

ch
 g

rö
ße

re
n 

Pr
o-

du
kt

en
. A

uc
h 

w
ur

de
 d

ie
 B

ed
ie

ne
rfr

eu
nd

lic
hk

ei
t s

ta
rk

 v
er

be
ss

er
t. 

U
m

 
fü

r 
di

e 
Ve

rw
en

du
ng

 in
 g

es
ch

lo
ss

en
en

 R
äu

m
en

 a
ttr

ak
tiv

er
 z

u 
se

in
, 

w
ur

de
 d

as
 G

eh
äu

se
 in

 Z
us

am
m

en
ar

be
it 

m
it 

Po
rs

ch
e 

D
es

ig
n 

vo
ll-

st
än

di
g 

ne
u 

en
tw

or
fe

n.
 

In
 R

ea
kt

io
n 

au
f d

ie
 C

O
VI

D
-1

9-
Pa

nd
em

ie
 w

ur
de

 b
er

ei
ts

 A
nf

an
g 

Ap
ril

 
20

20
 z

ur
 B

es
tim

m
un

g 
ei

ne
s 

In
fe

kt
io

ns
ris

ik
os

 i
n 

In
ne

nr
äu

m
en

 e
in

 
Pa

te
nt

 a
ng

em
el

de
t, 

de
ss

en
 T

ec
hn

ol
og

ie
 im

 A
Q

 G
ua

rd
 z

um
 E

in
sa

tz
 

ko
m

m
t. 

D
ie

se
s 

Pa
te

nt
 b

es
ch

re
ib

t 
ei

ne
 k

om
bi

na
to

ris
ch

e 
M

es
su

ng
 

vo
n 

C
O

2 
al

s 
Tr

ac
er

 d
er

 a
us

ge
at

m
et

en
 L

uf
t u

nd
 P

ar
tik

el
an

za
hl

 b
zw

. 
Fe

in
st

au
b.

 

D
ar

üb
er

 h
in

au
s 

ha
t P

al
as

 im
 B

er
ic

ht
sz

ei
tra

um
 P

rü
fs

tä
nd

e 
fü

r A
te

m
-

sc
hu

tz
m

as
ke

n 
en

tw
ic

ke
lt 

un
d 

di
es

e 
er

fo
lg

re
ic

h 
im

 M
ar

kt
 e

in
ge

fü
hr

t. 
D

ie
 F

ilt
er

pr
üf

st
än

de
 P

M
FT

 1
00

0 
un

d 
PM

FT
 1

00
0 

M
 e

rm
ög

lic
he

n 
so

-
w

oh
l d

ie
 Q

ua
lit

ät
ss

ic
he

ru
ng

 in
 d

er
 P

ro
du

kt
io

n 
al

s 
au

ch
 g

en
au

e 
M

es
-

su
ng

en
 in

 d
er

 E
nt

w
ic

kl
un

g 
vo

n 
M

as
ke

n 
od

er
 b

ei
 d

er
en

 A
bn

ah
m

e 
se

ite
ns

 d
er

 E
nd

ku
nd

en
. D

as
 S

ch
ne

llt
es

tg
er

ät
 M

as
-Q

-C
he

ck
 k

an
n 

di
-

re
kt

 a
m

 E
in

sa
tz

or
t, 

w
ie

 z
.B

. i
m

 K
ra

nk
en

ha
us

, P
fle

ge
he

im
 o

de
r B

ür
o,

 
ge

nu
tz

t 
w

er
de

n,
 u

m
 S

tic
hp

ro
be

n 
vo

n 
M

as
ke

na
nl

ie
fe

ru
ng

en
 o

de
r 

G
es

am
tp

rü
fu

ng
en

 v
on

 m
eh

rfa
ch

 v
er

w
en

de
te

n 
M

as
ke

n 
du

rc
hz

uf
üh

-
re

n.
 D

as
 G

er
ät

 z
ei

ch
ne

t s
ic

h 
vo

r a
lle

m
 d

ur
ch

 e
in

fa
ch

e 
H

an
dh

ab
un

g 
au

s 
un

d 
ka

nn
 o

hn
e 

au
fw

än
di

ge
 E

in
w

ei
su

ng
 in

 B
et

rie
b 

ge
no

m
m

en
 

un
d 

be
di

en
t w

er
de

n.
 

Am
 2

7.
 A

ug
us

t 2
02

0 
re

ic
ht

e 
Pa

la
s 

be
im

 E
ur

op
äi

sc
he

n 
Pa

te
nt

am
t e

in
 

Pa
te

nt
 fü

r 
ei

n 
M

es
sg

er
ät

 z
um

 s
of

or
tig

en
 N

ac
hw

ei
s 

de
r P

ar
tik

el
an

-
za

hl
 u

nd
 -g

rö
ße

 in
 a

us
ge

at
m

et
er

 L
uf

t e
in

. D
as

 v
on

 P
al

as
 e

nt
w

ic
ke

lte
 

un
iv

er
se

ll 
ei

ns
et

zb
ar

e 
M

es
sg

er
ät

 k
an

n 
Pa

rti
ke

l i
n 

de
r a

us
ge

at
m

et
en

 
Lu

ft 
m

it 
ho

ch
ge

na
ue

r 
G

rö
ße

na
uf

lö
su

ng
 u

nm
itt

el
ba

r 
id

en
tif

iz
ie

re
n 

un
d 

kö
nn

te
 s

o 
he

lfe
n,

 b
ei

 M
en

sc
he

n 
ei

ne
 In

fe
kt

io
si

tä
t, 

et
w

a 
be

tre
f-

fe
nd

 C
O

VI
D

-1
9 

od
er

 In
flu

en
za

, z
u 

er
ke

nn
en

. D
ie

s 
kö

nn
te

 in
sb

es
on

-
de

re
 w

äh
re

nd
 d

er
 a

kt
ue

lle
n 

C
O

VI
D

-1
9-

Pa
nd

em
ie

 z
u 

de
re

n 
Ei

nd
äm

-
m

un
g 

be
itr

ag
en

. 
D

ie
 P

at
en

ta
nm

el
du

ng
 is

t 
no

ch
 n

ic
ht

 o
ffe

ng
el

eg
t. 

Ei
ne

 s
ol

ch
e 

w
ird

 g
en

er
el

l 1
8 

M
on

at
e 

ab
 d

em
 A

nm
el

de
ta

g 
ve

rö
ffe

nt
-

lic
ht

 u
nd

 e
rs

t d
an

ac
h 

st
eh

en
 d

er
 A

nm
el

de
rin

 R
ec

ht
e 

au
s 

de
r P

at
en

t-
an

m
el

du
ng

 z
u.

 

Pa
la

s 
pf

le
gt

 K
oo

pe
ra

tio
ne

n 
m

it 
Fo

rs
ch

un
gs

in
st

itu
te

n 
un

d 
U

ni
ve

rs
itä

-
te

n 
im

 B
er

ei
ch

 d
er

 F
or

sc
hu

ng
 u

nd
 E

nt
w

ic
kl

un
g.

 In
 d

er
 F

or
sc

hu
ng

s-
 

un
d 

En
tw

ic
kl

un
gs

ab
te

ilu
ng

 b
es

ch
äf

tig
t P

al
as

 1
2 

M
ita

rb
ei

te
r. 

Se
cu

rit
y 

Te
ch

no
lo

gi
es

 | 
D

ie
 M

eh
rz

ah
l d

er
 P

ro
du

kt
e 

de
r I

H
SE

 n
ut

zt
 

au
s 

Ef
fiz

ie
nz

- u
nd

 S
ic

he
rh

ei
ts

gr
ün

de
n 

pr
op

rie
tä

re
 T

ec
hn

ol
og

ie
, d

ie
 

ni
ch

t 
m

it 
de

m
 s

ta
nd

ar
di

si
er

te
n 

In
te

rn
et

 P
ro

to
co

l (
IP

) 
ar

be
ite

t. 
Zu

r 
fo

rtl
au

fe
nd

en
 E

rw
ei

te
ru

ng
 d

es
 b

es
te

he
nd

en
 P

ro
du

kt
po

rtf
ol

io
s 

vo
n 

IP
-b

as
ie

rte
n 

G
er

ät
en

 w
ur

de
 in

 d
ie

se
m

 B
er

ei
ch

 v
er

st
är

kt
e 

En
tw

ic
k-

lu
ng

sa
rb

ei
t g

el
ei

st
et

. D
as

 n
eu

e 
IH

SE
-S

ys
te

m
 e

rm
ög

lic
ht

 d
en

 s
ta

nd
-

or
tu

na
bh

än
gi

ge
n 

Zu
gr

iff
 p

er
 IP

 b
ei

 g
le

ic
hz

ei
tig

er
 G

ew
äh

rle
is

tu
ng

 d
er

 
Sy

st
em

si
ch

er
he

it.
 M

it 
ei

ne
r 

sp
ez

ie
lle

n 
Te

ch
ni

k 
is

ol
ie

rt 
da

s 
IH

SE
-

Sy
st

em
 d

ie
 IP

-V
er

bi
nd

un
g 

vo
n 

de
r g

es
ic

he
rte

n 
Ke

rn
m

at
rix

. F
le

xi
be

l 
un

d 
gl

ei
ch

ze
iti

g 
ge

ei
gn

et
 fü

r 
si

ch
er

he
its

kr
iti

sc
he

 In
st

al
la

tio
ne

n 
hä

lt 
da

s 
Sy

st
em

 d
ie

 A
nf

or
de

ru
ng

en
 a

n 
IP

-N
et

zw
er

ke
 s

o 
ge

rin
g 

w
ie

 m
ög

-
lic

h.
 E

s 
si

nd
 w

ed
er

 k
om

pl
ex

e 
IG

M
P-

M
ul

tic
as

t-K
on

fig
ur

at
io

ne
n 

no
ch

 
ho

he
 B

an
db

re
ite

n 
er

fo
rd

er
lic

h.
 

U
m

 d
en

 w
ac

hs
en

de
n 

An
fo

rd
er

un
ge

n 
an

 s
ic

he
rh

ei
ts

ze
rti

fiz
ie

rte
 P

ro
-

du
kt

e 
R

ec
hn

un
g 

zu
 t

ra
ge

n,
 la

uf
en

 d
er

ze
it 

Ze
rti

fiz
ie

ru
ng

sp
ro

ze
ss

e 
fü

r e
in

e 
Pr

od
uk

tfa
m

ilie
 g

em
äß

 d
er

 U
S-

am
er

ik
an

is
ch

en
 N

IA
P 

(N
at

io
-

na
l I

nf
or

m
at

io
n 

As
su

ra
nc

e 
Pa

rtn
er

sh
ip

), 
de

r 
in

te
rn

at
io

na
le

n 
C

om
-

m
on

 C
rit

er
ia

 fo
r I

nf
or

m
at

io
n 

Te
ch

no
lo

gy
 S

ec
ur

ity
 E

va
lu

at
io

n 
un

d 
de

r 
de

ut
sc

he
n 

KR
IT

IS
 (

kr
iti

sc
he

 I
nf

ra
st

ru
kt

ur
 g

em
. 

Bu
nd

es
äm

te
rn

 f
ür

 
Be

vö
lk

er
un

gs
sc

hu
tz

, K
at

as
tro

ph
en

hi
lfe

 u
nd

 S
ic

he
rh

ei
t i

n 
de

r I
nf

or
-

m
at

io
ns

te
ch

ni
k)

. 

Im
 B

er
ei

ch
 d

er
 F

or
sc

hu
ng

 u
nd

 E
nt

w
ic

kl
un

g 
ko

op
er

ie
rt 

IH
SE

 m
it 

de
r 

Fr
au

nh
of

er
-G

es
el

ls
ch

af
t i

m
 B

er
ei

ch
 d

er
 B

ild
- 

un
d 

Vi
de

oc
od

ie
ru

ng
. 

W
ei

te
rh

in
 b

es
te

ht
 e

in
e 

Ko
op

er
at

io
n 

im
 B

od
en

se
ek

re
is

 m
it 

ve
rs

ch
ie

-
de

ne
n 

U
nt

er
ne

hm
en

 z
um

 A
uf

ba
u 

ei
ne

r 
Te

st
st

re
ck

e 
fü

r 
au

to
no

m
e 

Fa
hr

ze
ug

e 
m

it 
in

te
gr

ie
rte

r 
Sm

ar
t-C

ity
-L

ei
ts

te
lle

, d
ie

 u
nt

er
 F

üh
ru

ng
 

vo
n 

IH
SE

 e
nt

st
eh

en
 s

ol
l. 

In
 d

er
 F

or
sc

hu
ng

s-
 u

nd
 E

nt
w

ic
kl

un
gs

ab
te

i-
lu

ng
 b

es
ch

äf
tig

t I
H

SE
 1

4 
M

ita
rb

ei
te

r. 



 
 

 
 

 7 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

St
eu

er
un

gs
sy

st
em

 
D

as
 S

te
ue

ru
ng

ss
ys

te
m

 d
es

 K
on

ze
rn

s 
is

t 
au

f 
de

ss
en

 Z
ie

ls
et

zu
ng

, 
de

n 
W

er
t s

ei
ne

r 
To

ch
te

ru
nt

er
ne

hm
en

 la
ng

fri
st

ig
 u

nd
 n

ac
hh

al
tig

 z
u 

st
ei

ge
rn

, 
au

sg
er

ic
ht

et
. 

D
as

 M
an

ag
em

en
t 

de
r 

BC
M

-G
ru

pp
e 

er
he

bt
 

un
d 

w
er

te
t d

af
ür

 m
on

at
lic

he
 B

er
ic

ht
e 

de
r T

oc
ht

er
un

te
rn

eh
m

en
 a

us
. 

D
ie

se
 u

m
fa

ss
en

 n
eb

en
 e

in
er

 F
in

an
zb

er
ic

ht
er

st
at

tu
ng

 a
uc

h 
Er

lä
ut

e-
ru

ng
en

 d
er

 je
w

ei
lig

en
 G

es
ch

äf
ts

fü
hr

un
g 

zu
 w

es
en

tli
ch

en
 E

re
ig

ni
s-

se
n,

 C
ha

nc
en

 u
nd

 R
is

ik
en

. 

D
ie

 b
ed

eu
ts

am
st

en
 fi

na
nz

ie
lle

n 
Le

is
tu

ng
si

nd
ik

at
or

en
 d

es
 K

on
ze

rn
s 

si
nd

 U
m

sa
tz

er
lö

se
 s

ow
ie

 d
ie

 b
er

ei
ni

gt
e 

EB
IT

D
A-

M
ar

ge
. 

D
ie

 U
m

sa
tz

er
lö

se
 s

te
lle

n 
di

e 
m

aß
ge

bl
ic

he
 K

en
nz

ah
l f

ür
 d

en
 M

ar
kt

-
er

fo
lg

 b
zw

. d
as

 e
rz

ie
lte

 W
ac

hs
tu

m
 d

es
 K

on
ze

rn
s 

da
r. 

D
ie

 E
rm

itt
lu

ng
 

de
r 

U
m

sa
tz

er
lö

se
 fü

r 
di

e 
U

nt
er

ne
hm

en
ss

te
ue

ru
ng

 e
rfo

lg
t i

n 
Ü

be
r-

ei
ns

tim
m

un
g 

m
it 

IF
R

S 
15

 fü
r U

m
sa

tz
er

lö
se

 a
us

 V
er

trä
ge

n 
m

it 
Ku

n-
de

n 
un

d 
IF

R
S 

16
 fü

r E
rtr

äg
e 

au
s 

ku
rz

fri
st

ig
en

 L
ea

si
ng

ve
rh

äl
tn

is
se

n.
 

D
as

 b
er

ei
ni

gt
e 

EB
IT

D
A 

bz
w

. 
de

ss
en

 p
ro

ze
nt

ua
le

r 
An

te
il 

vo
n 

de
n 

U
m

sa
tz

er
lö

se
n 

(b
er

ei
ni

gt
e 

EB
IT

DA
-M

ar
ge

) 
ze

ig
t 

zu
m

 e
in

en
 d

ie
 

Pr
ei

ss
et

zu
ng

sm
ac

ht
 s

ow
ie

 d
ar

üb
er

 h
in

au
s 

di
e 

Ko
st

en
ef

fiz
ie

nz
 e

in
es

 
U

nt
er

ne
hm

en
s.

 D
ie

 E
rm

itt
lu

ng
sr

ec
hn

un
g 

de
s 

be
re

in
ig

te
n 

EB
IT

D
A 

is
t d

er
 A

ng
ab

e 
7 

de
s 

An
ha

ng
s 

de
s 

Ko
nz

er
na

bs
ch

lu
ss

es
 z

u 
en

tn
eh

-
m

en
. 

Es
 h

an
de

lt 
si

ch
 u

m
 d

as
 E

rg
eb

ni
s 

vo
r 

Zi
ns

en
, 

Er
tra

gs
te

ue
rn

 
un

d 
Ab

sc
hr

ei
bu

ng
en

, b
er

ei
ni

gt
 u

m
 K

os
te

n 
de

s 
Er

w
er

bs
 v

on
 T

oc
h-

te
ru

nt
er

ne
hm

en
, 

au
fw

an
ds

w
irk

sa
m

 z
u 

er
fa

ss
en

de
 K

os
te

n 
vo

n 
Ei

-
ge

nk
ap

ita
lm

aß
na

hm
en

 u
nd

 a
nt

ei
ls

ba
si

er
te

 V
er

gü
tu

ng
sa

uf
w

än
de

. 

 
 



 
 

 
 

 8 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

G
es

ch
äf

ts
en

tw
ic

kl
un

g 
Zu

m
 Z

ei
tp

un
kt

 d
es

 B
ör

se
ng

an
gs

 im
 J

ul
i 2

02
0 

er
w

ar
te

te
 d

ie
 B

C
M

-
G

ru
pp

e 
ei

n 
W

ac
hs

tu
m

 d
er

 U
m

sa
tz

er
lö

se
 im

 m
itt

le
re

n 
ei

ns
te

llig
en

 
Pr

oz
en

tb
er

ei
ch

 v
er

gl
ic

he
n 

m
it 

de
m

 p
ro

-fo
rm

a 
Vo

rja
hr

es
w

er
t 

vo
n 

€
 5

4.
29

0 
Ts

d.
 H

in
si

ch
tli

ch
 d

er
 b

er
ei

ni
gt

en
 E

BI
TD

A-
M

ar
ge

 w
ur

de
 e

r-
w

ar
te

t, 
da

ss
 s

ic
h 

da
s 

ge
rin

ge
re

 U
m

sa
tz

w
ac

hs
tu

m
 n

eg
at

iv
 a

uf
 d

ie
se

 
au

sw
irk

en
 k

an
n,

 s
od

as
s 

si
e 

m
ög

lic
he

rw
ei

se
 u

nt
er

 d
em

 W
er

t 
vo

n 
29

,8
%

 (
pr

o-
fo

rm
a 

Vo
rja

hr
) 

lie
ge

n 
w

ür
de

. 
Am

 1
3.

 N
ov

em
be

r 
20

20
 

ko
rri

gi
er

te
 d

er
 K

on
ze

rn
 d

ie
 P

ro
gn

os
e 

m
it 

de
r E

rw
ar

tu
ng

 e
in

es
 R

üc
k-

ga
ng

s 
de

r 
U

m
sa

tz
er

lö
se

 im
 e

in
st

el
lig

en
 P

ro
ze

nt
be

re
ic

h 
(g

gü
. p

ro
-

fo
rm

a
 2

0
1

9
).

 M
it
 U

m
s
a

tz
e

rl
ö

s
e

n
 v

o
n

 €
 5

1.
58

1 
Ts

d.
 im

 J
ah

r 2
02

0 
be

-
tru

g 
de

r R
üc

kg
an

g 
ve

rg
lic

he
n 

m
it 

de
m

 p
ro

-fo
rm

a 
W

er
t d

es
 V

or
ja

hr
es

 
5,

0%
. D

ie
s 

en
ts

pr
ic

ht
 n

ah
ez

u 
ex

ak
t d

em
 M

itt
el

w
er

t d
er

 p
ro

gn
os

ti-
zi

er
te

n 
Sp

an
ne

. M
it 

23
,8

%
 la

g 
di

e 
be

re
in

ig
te

 E
BI

TD
A-

M
ar

ge
 u

nt
er

 
de

m
 p

ro
-fo

rm
a 

Vo
rja

hr
es

w
er

t v
on

 2
9,

8%
. 

D
a 

di
e 

BC
M

-G
ru

pp
e 

si
ch

 a
ls

 w
ac

hs
tu

m
ss

ta
rk

es
 T

ec
hn

ol
og

ie
un

te
r-

ne
hm

en
 b

eg
re

ift
, i

st
 e

in
 R

üc
kg

an
g 

de
r 

U
m

sa
tz

er
lö

se
 in

 je
de

r 
H

in
-

si
ch

t n
ic

ht
 z

uf
rie

de
ns

te
lle

nd
. V

or
 d

em
 H

in
te

rg
ru

nd
 d

er
 g

rö
ßt

en
 W

irt
-

sc
ha

fts
kr

is
e 

se
it 

de
m

 z
w

ei
te

n 
W

el
tk

rie
g 

je
do

ch
 b

et
ra

ch
te

n 
w

ir 
un

-
se

re
 im

 J
ah

r 2
02

0 
er

br
ac

ht
e 

Le
is

tu
ng

 a
ls

 e
in

en
 g

ro
ße

n 
Er

fo
lg

. 

C
O

VI
D

-1
9-

Pa
nd

em
ie

 
D

ie
 G

es
ch

äf
ts

en
tw

ic
kl

un
g 

im
 B

er
ic

ht
sz

ei
tra

um
 w

ar
 m

aß
ge

bl
ic

h 
vo

n 
de

n 
Au

sw
irk

un
ge

n 
de

r C
O

VI
D

-1
9-

Pa
nd

em
ie

 b
ee

in
flu

ss
t. 

Fr
üh

ze
iti

g 
w

ur
de

n 
vo

n 
de

r 
BC

M
-G

ru
pp

e 
M

aß
na

hm
en

 e
rg

rif
fe

n,
 u

m
 d

en
 K

on
-

ze
rn

 a
n 

di
e 

ak
tu

el
le

n 
Be

di
ng

un
ge

n 
an

zu
pa

ss
en

, d
ie

 G
es

un
dh

ei
t a

l-
le

r 
M

ita
rb

ei
te

r 
zu

 s
ch

üt
ze

n,
 d

ie
 L

ie
fe

rfä
hi

gk
ei

t 
fü

r 
Ku

nd
en

 z
u 

ge
-

w
äh

rle
is

te
n 

un
d 

di
e 

Li
qu

id
itä

t z
u 

si
ch

er
n.

 S
o 

w
ur

de
n 

an
 a

lle
n 

St
an

d-
or

te
n 

w
ei

tre
ic

he
nd

e 
G

es
un

dh
ei

ts
-, 

Si
ch

er
he

its
- 

un
d 

H
yg

ie
ne

m
aß

-
na

hm
en

 u
m

ge
se

tz
t. 

Ab
hä

ng
ig

 v
on

 d
er

 je
w

ei
lig

en
 S

itu
at

io
n 

ha
be

n 
Te

ile
 d

er
 B

el
eg

sc
ha

ft,
 in

sb
es

on
de

re
 in

 V
er

w
al

tu
ng

sa
bt

ei
lu

ng
en

, i
hr

e 
Tä

tig
ke

it 
in

 d
as

 H
om

e-
O

ffi
ce

 v
er

la
ge

rt.
 D

ie
 P

ro
du

kt
io

n 
un

d 
di

e 
Li

e-
fe

rfä
hi

gk
ei

t 
ko

nn
te

n 
an

 a
lle

n 
St

an
do

rte
n 

au
fre

ch
te

rh
al

te
n 

w
er

de
n 

un
d 

es
 k

am
 z

u 
ke

in
en

 b
ed

eu
te

nd
en

 B
ee

in
trä

ch
tig

un
ge

n 
in

 d
en

 L
ie

-
fe

rk
et

te
n.

 

D
ie

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
m

ac
ht

 v
or

 d
em

 H
in

te
rg

ru
nd

 d
er

 rü
ck

lä
uf

ig
en

 U
m

-
sa

tz
er

lö
se

 G
eb

ra
uc

h 
vo

n 
de

r F
le

xi
bi

lit
ät

 d
er

 B
et

rie
bs

ko
st

en
, a

ch
te

t 

je
do

ch
 d

ar
au

f, 
au

f M
aß

na
hm

en
 z

u 
ve

rz
ic

ht
en

, w
el

ch
e 

di
e 

zu
kü

nf
ti-

ge
n 

W
ac

hs
tu

m
sp

er
sp

ek
tiv

en
 d

es
 K

on
ze

rn
s 

ge
fä

hr
de

n 
w

ür
de

n.
 

D
er

 K
on

ze
rn

 b
eo

ba
ch

te
t w

ei
te

rh
in

 a
kt

iv
 d

ie
 w

el
tw

ei
te

 E
nt

w
ic

kl
un

g 
de

r P
an

de
m

ie
. E

rfo
rd

er
lic

he
 A

np
as

su
ng

en
 o

de
r A

us
w

ei
tu

ng
en

 b
e-

st
eh

en
de

r M
aß

na
hm

en
 e

rfo
lg

en
 im

 E
in

kl
an

g 
m

it 
de

n 
Em

pf
eh

lu
ng

en
 

un
d 

H
an

dl
un

gs
an

w
ei

su
ng

en
 d

er
 je

w
ei

lig
en

 R
eg

ie
ru

ng
en

 u
nd

 E
xp

er
-

te
ng

re
m

ie
n.

 

M
ar

kt
um

fe
ld

 
D

as
 G

es
ch

äf
ts

ja
hr

 2
02

0 
w

ar
 g

lo
ba

l g
ep

rä
gt

 v
on

 d
en

 M
aß

na
hm

en
 

zu
r E

in
dä

m
m

un
g 

de
r C

O
VI

D
-1

9-
Pa

nd
em

ie
 u

nd
 d

er
en

 w
ei

t ü
be

rw
ie

-
ge

nd
 n

ac
ht

ei
lig

en
 A

us
w

irk
un

ge
n 

au
f d

ie
 W

el
tw

irt
sc

ha
ft.

 B
er

ei
ts

 im
 

er
st

en
 Q

ua
rta

l 2
02

0 
w

ar
 d

as
 B

ru
tto

in
la

nd
sp

ro
du

kt
 la

ut
 d

em
 S

ta
tis

ti-
sc

he
n 

Bu
nd

es
am

t i
n 

D
eu

ts
ch

la
nd

 g
eg

en
üb

er
 d

em
 V

or
ja

hr
es

qu
ar

ta
l 

um
 -

1,
8%

 r
üc

kl
äu

fig
. I

m
 z

w
ei

te
n 

Q
ua

rta
l 2

02
0 

ge
rie

t d
ie

 d
eu

ts
ch

e 
W

irt
sc

ha
ft 

in
 e

in
e 

R
ez

es
si

on
 u

nd
 h

at
te

 m
it 

ei
ne

m
 B

IP
-R

üc
kg

an
g 

vo
n 

-1
1,

3%
 d

en
 s

tä
rk

st
en

 E
in

br
uc

h 
se

it 
de

r 
vi

er
te

ljä
hr

lic
he

n 
Er

he
-

bu
ng

 im
 J

ah
r 

19
70

. A
uf

 J
ah

re
ss

ic
ht

 b
et

ra
ch

te
t l

ie
gt

 d
er

 R
üc

kg
an

g 
de

s 
BI

P 
ge

m
äß

 S
ta

tis
tis

ch
em

 B
un

de
sa

m
t b

ei
 -

4,
9%

. B
ez

og
en

 a
uf

 
de

n 
Eu

ro
-R

au
m

 b
zw

. d
ie

 E
U

 la
g 

de
r R

üc
kg

an
g 

de
r W

irt
sc

ha
fts

le
is

-
tu

ng
 b

ei
 -

6,
3%

 b
zw

. 
-6

,8
%

 (
ge

m
. 

Eu
ro

pä
is

ch
er

 K
om

m
is

si
on

). 
D

ie
 

be
de

ut
en

ds
te

n 
au

ße
re

ur
op

äi
sc

he
n 

Ab
sa

tz
m

är
kt

e 
de

r B
C

M
-G

ru
pp

e 
si

nd
 d

ie
 U

SA
, w

o 
de

r R
üc

kg
an

g 
de

s 
BI

P 
im

 B
er

ic
ht

sz
ei

tra
um

 -3
,5

%
 

(U
.S

. B
ur

ea
u 

of
 E

co
no

m
ic

 A
na

ly
si

s)
 b

et
ru

g,
 u

nd
 C

hi
na

, d
es

se
n 

W
irt

-
sc

ha
fts

w
ac

hs
tu

m
 m

it 
vo

ra
us

si
ch

tli
ch

 +
2,

3%
 (S

ta
tis

ta
) d

eu
tli

ch
 g

er
in

-
ge

r a
us

fie
l a

ls
 in

 d
en

 v
er

ga
ng

en
en

 J
ah

re
n.

 

Be
zo

ge
n 

au
f d

ie
 K

ap
ita

lm
är

kt
e 

w
ar

 d
er

 B
er

ic
ht

sz
ei

tra
um

 v
on

 e
in

er
 

au
ße

ro
rd

en
tli

ch
 h

oh
en

 V
ol

at
ilit

ät
 g

ep
rä

gt
. T

ro
tz

 d
ie

se
r T

at
sa

ch
e 

ha
t 

di
e 

BC
M

-G
ru

pp
e 

am
 1

4.
 J

ul
i 2

02
0 

ih
r B

ör
se

nd
eb

üt
 in

 F
ra

nk
fu

rt 
er

-
fo

lg
re

ic
h 

um
ge

se
tz

t. 

Au
fg

ru
nd

 d
er

 N
is

ch
en

st
ra

te
gi

e 
in

 d
en

 S
eg

m
en

te
n 

de
r B

C
M

-G
ru

pp
e,

 
lie

ge
n 

ke
in

e 
zu

ve
rlä

ss
ig

en
 S

ta
tis

tik
en

 o
de

r 
St

ud
ie

n 
üb

er
 d

ie
 E

nt
-

w
ic

kl
un

g 
in

 d
en

 e
nt

sp
re

ch
en

de
n 

re
le

va
nt

en
 M

är
kt

en
 v

or
. A

us
 d

ie
-

se
m

 G
ru

nd
 b

ez
ie

he
n 

si
ch

 d
ie

 n
ac

hf
ol

ge
nd

en
 A

ng
ab

en
 ü

be
r 

di
e 

M
ar

kt
en

tw
ic

kl
un

g 
de

r j
ew

ei
lig

en
 S

eg
m

en
te

 a
uf

 E
in

sc
hä

tz
un

ge
n 

de
s 

M
an

ag
em

en
ts

. 

C
en

tra
l F

un
ct

io
ns

 | 
D

as
 N

ie
dr

ig
zi

ns
um

fe
ld

 s
ow

ie
 d

ie
 h

oh
en

 K
ap

i-
ta

lb
es

tä
nd

e 
be

i e
in

em
 G

ro
ßt

ei
l d

er
 F

in
an

zi
nv

es
to

re
n 

un
d 

de
re

n 
da

-
ra

us
 r

es
ul

tie
re

nd
 s

ta
rk

er
 In

ve
st

iti
on

sd
ru

ck
 fü

hr
te

n 
zu

 w
ei

te
rh

in
 h

o-
he

n 
U

nt
er

ne
hm

en
sb

ew
er

tu
ng

en
 a

m
 M

&A
-M

ar
kt

 u
nd

 z
u 

un
ve

rm
in

-
de

rt 
ho

he
m

 W
et

tb
ew

er
b 

um
 U

nt
er

ne
hm

en
sb

et
ei

lig
un

ge
n.

 D
ie

s 
gi

ng
 

ei
nh

er
 m

it 
w

ei
te

rh
in

 a
ttr

ak
tiv

en
 K

on
di

tio
ne

n 
fü

r A
kq

ui
si

tio
ns

da
rle

he
n 

al
s 

Fr
em

df
in

an
zi

er
un

gs
ko

m
po

ne
nt

e 
be

i 
U

nt
er

ne
hm

en
st

ra
ns

ak
tio

-
ne

n.
 

Ab
 M

är
z 

20
20

 h
at

 d
ie

 a
llg

em
ei

n 
ho

he
 U

ns
ic

he
rh

ei
t i

nf
ol

ge
 d

es
 A

us
-

br
uc

hs
 d

er
 C

O
VI

D
-1

9-
Pa

nd
em

ie
 im

 M
ar

kt
 fü

r U
nt

er
ne

hm
en

sb
et

ei
li-

gu
ng

en
 fü

r e
in

en
 w

ei
tg

eh
en

de
n 

St
ills

ta
nd

 g
es

or
gt

, m
it 

en
ts

pr
ec

he
n-

de
r 

Au
sw

irk
un

g 
au

f 
di

e 
M

&A
-A

kt
iv

itä
te

n 
de

r 
BC

M
-G

ru
pp

e.
 I

ns
be

-
so

nd
er

e 
in

 d
em

 T
ei

lb
er

ei
ch

 d
er

 v
on

 s
pe

zi
al

is
ie

rte
n 

Be
ra

te
rn

 o
rg

an
i-

si
er

te
n 

Au
kt

io
ns

pr
oz

es
se

n 
w

ur
de

n 
na

he
zu

 s
äm

tli
ch

e 
la

uf
en

de
n 

Ve
r-

ka
uf

sp
ro

je
kt

e 
bi

s 
au

f W
ei

te
re

s 
au

sg
es

et
zt

 u
nd

 d
ie

 M
ar

kt
an

sp
ra

ch
e 

fü
r n

eu
e 

Pr
oj

ek
te

 g
ar

 n
ic

ht
 e

rs
t g

es
ta

rte
t. 

U
rs

ac
he

 w
ar

 z
um

 e
in

en
, 

da
ss

 d
ie

 z
um

 V
er

ka
uf

 s
te

he
nd

en
 U

nt
er

ne
hm

en
 a

uf
gr

un
d 

de
r K

ris
e 

te
ilw

ei
se

 U
m

sa
tz

ei
nb

uß
en

 z
u 

ve
rz

ei
ch

ne
n 

ha
tte

n,
 w

as
 s

ic
h 

ne
ga

tiv
 

au
f d

ie
 T

ra
ns

ak
tio

ns
si

ch
er

he
it 

so
w

ie
 d

as
 e

rw
ar

te
te

 B
ew

er
tu

ng
sn

i-
ve

au
 a

us
w

irk
te

. Z
um

 a
nd

er
en

 w
ur

de
n 

au
ch

 e
in

ig
e 

la
uf

en
de

 T
ra

ns
-

ak
tio

ne
n,

 b
ei

 d
en

en
 d

ie
 p

ot
en

zi
el

le
n 

Kä
uf

er
 n

eb
en

 d
em

 E
ig

en
ka

pi
-

ta
le

in
sa

tz
 a

uc
h 

au
f F

re
m

df
in

an
zi

er
un

ge
n 

zu
rü

ck
gr

ei
fe

n,
 a

us
ge

se
tz

t, 
da

 a
uc

h 
di

e 
Ba

nk
en

 s
ei

t d
er

 w
el

tw
ei

te
n 

Au
sb

re
itu

ng
 d

er
 P

an
de

m
ie

 
de

ut
lic

h 
zu

rü
ck

ha
lte

nd
er

 a
gi

er
te

n.
 J

ed
oc

h 
w

ar
 a

uc
h 

be
i U

nt
er

ne
h-

m
en

, d
ie

 n
ic

ht
 d

ire
kt

 v
on

 C
O

VI
D

-1
9 

be
tro

ffe
n 

w
ar

en
, Z

ur
üc

kh
al

tu
ng

 
de

r V
er

kä
uf

er
 b

em
er

kb
ar

, d
a 

di
es

e 
di

e 
ge

ne
re

lle
 U

ns
ic

he
rh

ei
t u

nd
 

Vo
la

til
itä

t d
es

 M
ar

kt
es

 s
ch

eu
te

n.
 E

in
ig

e 
w

en
ig

e 
Tr

an
sa

kt
io

ne
n 

m
it 

U
nt

er
ne

hm
en

, d
ie

 tr
ot

z 
(o

de
r g

er
ad

e 
w

eg
en

) d
er

 C
O

VI
D

-1
9-

Pa
nd

e-
m

ie
 g

ut
e 

Er
tra

gs
ke

nn
za

hl
en

 z
ei

ge
n 

ko
nn

te
n,

 w
ar

en
 d

es
ha

lb
 u

m
so

 
ko

m
pe

tit
iv

er
 m

it 
en

ts
pr

ec
he

nd
 h

oh
en

 K
au

fp
re

is
er

w
ar

tu
ng

en
. 

En
ts

pr
ec

he
nd

 d
em

 d
re

ig
lie

dr
ig

en
 S

ou
rc

in
g-

An
sa

tz
 fo

ku
ss

ie
rte

 s
ic

h 
di

e 
BC

M
-G

ru
pp

e 
au

fg
ru

nd
 d

er
 M

ar
kt

sc
hw

äc
he

 b
ei

 b
re

it 
ve

rm
ar

kt
e-

te
n 

Au
kt

io
ne

n 
au

f d
as

 e
ig

en
e 

N
et

zw
er

k 
so

w
ie

 a
uf

 p
ro

ak
tiv

es
 S

ou
r-

ci
ng

. 
D

ur
ch

 g
ez

ie
lte

 B
ea

rb
ei

tu
ng

 d
er

 z
w

ei
 le

tz
tg

en
an

nt
en

 K
an

äl
e 

ve
rfü

gt
 d

er
 K

on
ze

rn
 w

ei
te

rh
in

 ü
be

r e
in

e 
at

tra
kt

iv
e 

Pi
pe

lin
e 

po
te

nz
i-

el
le

r A
kq

ui
si

tio
ns

zi
el

e.
 



 
 

 
 

 9 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

Im
 d

rit
te

n 
un

d 
vi

er
te

n 
Q

ua
rta

l h
at

 s
ic

h 
da

s 
M

ar
kt

um
fe

ld
 fü

r U
nt

er
-

ne
hm

en
st

ra
ns

ak
tio

ne
n 

w
ie

de
r 

de
ut

lic
h 

er
ho

lt.
 A

uf
 d

as
 G

es
am

tja
hr

 
be

tra
ch

te
t i

st
 d

en
no

ch
 e

in
 s

pü
rb

ar
er

 R
üc

kg
an

g 
de

r T
ra

ns
ak

tio
ns

ak
-

tiv
itä

t z
u 

ve
rz

ei
ch

ne
n.

 S
o 

be
ric

ht
et

e 
da

s 
FI

N
AN

C
E 

M
ag

az
in

 v
on

 e
i-

ne
m

 S
ch

ru
m

pf
en

 d
es

 P
E-

M
id

m
ar

ke
t 

(M
eh

rh
ei

ts
üb

er
na

hm
en

 v
on

 
de

ut
sc

he
n 

M
itt

el
st

an
ds

un
te

rn
eh

m
en

 d
ur

ch
 P

riv
at

e 
Eq

ui
ty

-In
ve

st
o-

re
n)

 u
m

 3
0%

 im
 J

ah
r 2

02
0.

 N
ac

h 
de

m
 R

ek
or

dj
ah

r 2
01

9 
m

it 
51

 M
id

-
m

ar
ke

t-B
uy

ou
ts

 k
am

 e
s 

nu
r n

oc
h 

zu
 3

4 
D

ea
ls

. H
in

si
ch

tli
ch

 d
es

 g
e-

sc
hä

tz
te

n 
Tr

an
sa

kt
io

ns
vo

lu
m

en
s 

er
ga

b 
si

ch
 e

in
 R

üc
kg

an
g 

um
 c

a.
 

2
5

%
 a

u
f 
€

 4
 M

rd
. 

En
vi

ro
nm

en
ta

l T
ec

hn
ol

og
ie

s 
| D

ie
 A

bs
at

zm
är

kt
e 

de
r P

al
as

 z
ei

g-
te

n 
im

 B
er

ic
ht

sz
ei

tra
um

, i
ns

be
so

nd
er

e 
na

ch
 A

us
br

uc
h 

de
r C

O
VI

D
-

19
-P

an
de

m
ie

, 
ei

ne
 z

w
ei

ge
te

ilt
e 

En
tw

ic
kl

un
g.

 D
ie

 A
us

st
at

tu
ng

 d
er

 
ze

rti
fiz

ie
rte

n 
Fe

in
st

au
bm

es
sn

et
ze

 d
er

 ö
ffe

nt
lic

he
n 

H
an

d,
 d

er
 in

 m
it-

te
lfr

is
tig

er
 V

er
ga

ng
en

he
it 

w
ic

ht
ig

st
e 

Ab
ne

hm
er

 d
es

 U
nt

er
ne

hm
en

s,
 

w
ur

de
 b

ed
eu

te
nd

 v
on

 d
en

 E
in

dä
m

m
un

gs
m

aß
na

hm
en

 g
eg

en
 d

as
 V

i-
ru

s 
ge

tro
ffe

n.
 D

a 
di

e 
In

st
al

la
tio

n 
un

d 
di

e 
Ab

na
hm

e 
vo

n 
Fe

in
st

au
b-

m
es

sg
er

ät
en

 o
ftm

al
s 

de
n 

Ei
ns

at
z 

vo
n 

M
ita

rb
ei

te
rn

 v
or

 O
rt 

vo
ra

us
-

se
tz

en
, 

ka
m

 e
s 

ab
ne

hm
er

se
iti

g 
zu

 u
m

fa
ss

en
de

n 
Pr

oj
ek

tv
er

sc
hi

e-
bu

ng
en

. 

En
tg

eg
en

ge
se

tz
t 

w
irk

te
 s

ic
h 

de
r 

se
hr

 k
ur

zf
ris

tig
 n

eu
 e

nt
st

an
de

ne
 

M
ar

kt
 fü

r M
as

ke
np

rü
fs

tä
nd

e 
be

de
ut

en
d 

po
si

tiv
 a

uf
 d

ie
 G

es
ch

äf
ts

en
-

tw
ic

kl
un

g 
de

r P
al

as
 a

us
. D

ie
 b

is
he

r b
es

te
he

nd
en

 Z
er

tif
iz

ie
ru

ng
en

 fü
r 

At
em

sc
hu

tz
m

as
ke

n 
si

nd
 s

ta
rk

 a
uf

 S
ta

ub
 a

us
ge

ric
ht

et
, d

er
 a

us
 d

eu
t-

lic
h 

gr
öß

er
en

 P
ar

tik
el

n,
 v

er
gl

ic
he

n 
m

it 
Vi

re
n,

 b
es

te
ht

. D
ie

 N
ot

w
en

-
di

gk
ei

t, 
M

as
ke

n 
bz

w
. d

er
en

 F
ilt

er
m

ed
iu

m
 a

uf
 d

ie
 A

bs
ch

ei
de

ef
fiz

ie
nz

 
fü

r P
ar

tik
el

 in
 V

ire
ng

rö
ße

 z
u 

pr
üf

en
, f

äl
lt 

di
re

kt
 in

 d
ie

 K
er

nk
om

pe
te

nz
 

de
r P

al
as

. 

Al
s 

N
is

ch
en

an
bi

et
er

 m
it 

Sp
ez

ia
lis

ie
ru

ng
 a

uf
 F

ei
ns

ta
ub

m
es

su
ng

 u
nd

 
Ae

ro
so

lm
es

st
ec

hn
ik

 s
te

ht
 P

al
as

 s
ow

oh
l m

it 
Kl

ei
nu

nt
er

ne
hm

en
 a

ls
 

au
ch

 m
it 

gr
oß

en
 M

es
st

ec
hn

ik
ko

nz
er

ne
n 

im
 W

et
tb

ew
er

b.
 T

ec
hn

ol
o-

gi
sc

h 
fü

hr
en

d 
is

t 
Pa

la
s 

da
be

i 
in

 d
er

 p
rä

zi
se

n 
Ec

ht
ze

it-
M

es
su

ng
 

kl
ei

ns
te

r P
ar

tik
el

 b
is

 in
 d

en
 N

an
ob

er
ei

ch
. 

Se
cu

rit
y 

Te
ch

no
lo

gi
es

 | 
N

ac
h 

ei
ne

m
 s

ta
rk

en
 J

ah
re

sb
eg

in
n 

w
ar

 d
ie

 
En

tw
ic

kl
un

g 
de

r A
bs

at
zm

är
kt

e 
de

r I
H

SE
 in

sb
es

on
de

re
 a

b 
de

m
 z

w
ei

-
te

n 
Q

ua
rta

l 
de

s 
Be

ric
ht

sz
ei

tra
um

s 
su

bs
ta

nz
ie

ll 
vo

n 
de

n 

Au
sw

irk
un

ge
n 

de
r 

C
O

VI
D

-1
9-

Pa
nd

em
ie

 
ge

pr
äg

t. 
Be

gi
nn

en
d 

in
 

As
ie

n,
 f

üh
rte

n 
di

e 
st

aa
tli

ch
 v

er
or

dn
et

en
 L

oc
kd

ow
ns

 u
nd

 R
ei

se
be

-
sc

hr
än

ku
ng

en
 z

u 
be

de
ut

en
de

n 
Ve

rz
ög

er
un

ge
n 

vo
n 

In
ve

st
iti

on
s-

 
un

d 
Ba

up
ro

je
kt

en
. I

m
 w

ei
te

re
n 

Ve
rla

uf
 k

am
 e

s 
zu

 a
na

lo
ge

n 
En

tw
ic

k-
lu

ng
en

 in
 E

ur
op

a 
un

d 
in

 d
en

 U
SA

, w
el

ch
e 

di
e 

Ke
rn

m
är

kt
e 

de
r I

H
SE

 
da

rs
te

lle
n.

 

W
äh

re
nd

 d
er

 te
ch

no
lo

gi
sc

h 
un

te
re

 u
nd

 m
itt

le
re

 K
VM

-M
ar

kt
 v

on
 e

i-
ne

r h
oh

en
 F

ra
gm

en
tie

ru
ng

 u
nd

 d
em

 W
et

tb
ew

er
b 

ei
ne

r V
ie

lz
ah

l g
e-

ne
ra

lis
tis

ch
er

 A
nb

ie
te

r g
ep

rä
gt

 is
t, 

ex
is

tie
re

n 
in

 d
em

 fü
r I

H
SE

 re
le

-
va

nt
en

 h
ig

h-
en

d 
Se

gm
en

t l
ed

ig
lic

h 
ei

ni
ge

 w
en

ig
e 

sp
ez

ia
lis

ie
rte

 A
n-

bi
et

er
, d

ie
 E

nd
m

ar
kt

-s
pe

zi
fis

ch
 im

 d
ire

kt
en

 W
et

tb
ew

er
b 

zu
ei

na
nd

er
-

st
eh

en
. 

Bö
rs

en
ga

ng
 

Am
 1

4.
 J

ul
i 2

02
0 

fe
ie

rte
 d

ie
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

di
e 

er
fo

lg
re

ic
he

 E
rs

tn
ot

ie
-

ru
ng

 ih
re

r A
kt

ie
n 

im
 re

gu
lie

rte
n 

M
ar

kt
 m

it 
zu

sä
tz

lic
he

n 
Zu

la
ss

un
gs

-
fo

lg
ep

fli
ch

te
n 

(P
rim

e 
St

an
da

rd
) 

de
r 

Fr
an

kf
ur

te
r 

W
er

tp
ap

ie
rb

ör
se

. 
D

ie
 A

kt
ie

n 
si

nd
 s

ei
td

em
 u

nt
er

 d
em

 B
ör

se
nk

ür
ze

l 
BK

H
T 

un
d 

de
r 

W
er

tp
ap

ie
rk

en
nn

um
m

er
 (W

KN
) A

2G
SU

4 
öf

fe
nt

lic
h 

ha
nd

el
ba

r. 

Im
 R

ah
m

en
 d

er
 in

te
rn

at
io

na
le

n 
Pr

iv
at

pl
at

zi
er

un
g 

w
ur

de
n 

in
sg

es
am

t 
3.

59
3.

75
0 

ne
ue

 N
am

en
sa

kt
ie

n 
(e

in
sc

hl
ie

ßl
ic

h 
ei

ne
r 

M
eh

rz
ut

ei
-

lu
ng

so
pt

io
n 

vo
n 

46
8.

75
0 

Ak
tie

n)
 p

la
tz

ie
rt,

 je
w

ei
ls

 m
it 

ei
ne

m
 a

nt
ei

li-
g

e
n

 B
e
tr

a
g
 a

m
 G

ru
n

d
k
a

p
it
a
l 
v
o
n

 €
 1

,0
0.

 D
ie

s 
en

ts
pr

ac
h 

be
i e

in
em

 
A

u
s
g

a
b

e
p
re

is
 v

o
n
 €

 3
2,

00
 je

 A
kt

ie
 e

in
er

 K
ap

ita
le

rh
öh

un
g 

m
it 

Br
ut

to
-

e
rl
ö
s
e

n
 v

o
n

 €
 1

15
 M

io
. 

M
it 

liq
u
id

e
n
 M

it
te

ln
 v

o
n
 €

 1
23

.5
44

 T
sd

. z
um

 A
bs

ch
lu

ss
st

ic
ht

ag
 v

er
-

fü
gt

 d
ie

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
üb

er
 e

in
e 

so
lid

e 
Li

qu
id

itä
ts

au
ss

ta
ttu

ng
 fü

r w
ei

-
te

re
 U

nt
er

ne
hm

en
sa

kq
ui

si
tio

ne
n.

 

 



 
 

 
 

 10
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

Se
gm

en
tb

er
ic

ht
 

D
ie

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
un

te
rg

lie
de

rt 
si

ch
 o

rg
an

is
at

or
is

ch
 in

 d
ie

 fo
lg

en
de

n 
G

es
ch

äf
ts

se
gm

en
te

. 


 

C
en

tra
l 

Fu
nc

tio
ns

: 
M

&A
-A

kt
iv

itä
te

n,
 C

on
tro

llin
g,

 I
nv

es
to

rs
 

R
el

at
io

ns
, M

ar
ke

tin
g 

un
d 

C
om

pl
ia

nc
e 


 

En
vi

ro
nm

en
ta

l T
ec

hn
ol

og
ie

s:
 E

nt
w

ic
kl

un
g,

 H
er

st
el

lu
ng

 u
nd

 
Ve

rtr
ie

b 
vo

n 
U

m
w

el
tm

es
st

ec
hn

ik
 u

nd
 N

ac
hh

al
tig

ke
its

te
ch

no
lo

-
gi

en
, b

es
te

he
nd

 a
us

 P
al

as
 


 

Se
cu

rit
y 

Te
ch

no
lo

gi
es

: 
En

tw
ic

kl
un

g,
 H

er
st

el
lu

ng
 u

nd
 V

er
-

tri
eb

 
vo

n 
ho

ch
 

pe
rfo

rm
an

te
r 

N
et

zw
er

kt
ec

hn
ol

og
ie

 
fü

r 
an

-
sp

ru
ch

sv
ol

le
 A

nw
en

du
ng

sb
er

ei
ch

e,
 b

es
te

he
nd

 a
us

 IH
SE

 

G
es

ch
äf

ts
se

gm
en

te
 

 
Be

ric
ht

sp
fli

ch
tig

e 
S

eg
m

en
te

 
 

 
 

 

 
En

vi
ro

nm
en

ta
l 

Te
ch

no
lo

gi
es

 
Se

cu
rit

y 
Te

ch
no

lo
gi

es
 

C
en

tra
l F

un
ct

io
ns

 u
nd

 
Ko

ns
ol

id
ie

ru
ng

 
Su

m
m

e 

In
 €

 T
s
d
. 

20
20

 
20

19
 

20
20

 
20

19
 

20
20

 
20

19
 

20
20

 
20

19
 

U
m

sa
tz

er
lö

se
 

18
.1

14
 

13
.8

35
 

33
.5

43
 

40
.4

55
 

(7
6)

 
- 

51
.5

81
 

54
.2

90
 

U
m

sa
tz

w
ac

hs
tu

m
 

30
,9

%
 

 
(1

7,
1%

) 
 

 
 

(5
,0

%
) 

 

R
oh

er
tra

g 
13

.8
74

 
10

.8
75

 
24

.6
80

 
28

.9
95

 
- 

- 
38

.5
55

 
39

.8
70

 

R
oh

er
tra

gs
m

ar
ge

 
76

,6
%

 
78

,6
%

 
73

,6
%

 
71

,6
%

 
 

 
74

,7
%

 
73

,4
%

 

Be
re

in
ig

te
s 

EB
IT

D
A

 
6.

28
3 

4.
99

9 
11

.7
78

 
14

.1
64

 
(5

.7
93

) 
(2

.9
97

) 
12

.2
70

 
16

.1
66

 

Be
re

in
ig

te
 E

BI
TD

A-
M

ar
ge

 
34

,7
%

 
36

,1
%

 
35

,1
%

 
35

,0
%

 
 

 
23

,8
%

 
29

,8
%

 

 

D
a 

de
r E

rw
er

b 
de

r I
H

SE
 e

rs
t i

m
 D

ez
em

be
r 2

01
9 

er
fo

lg
t i

st
, w

ar
 d

as
 

U
nt

er
ne

hm
en

 im
 V

er
gl

ei
ch

sz
ei

tra
um

 le
di

gl
ic

h 
fü

r 
di

e 
D

au
er

 e
in

es
 

M
on

at
s 

Te
il 

de
r 

BC
M

-G
ru

pp
e.

 F
ol

gl
ic

h 
w

är
en

 in
 d

er
 n

eb
en

st
eh

en
-

de
n 

Ta
be

lle
 d

ie
 je

w
ei

lig
en

 W
er

te
 fü

r 
20

19
 d

es
 S

eg
m

en
ts

 S
ec

ur
ity

 
Te

ch
no

lo
gi

es
 d

eu
tli

ch
 g

er
in

ge
r 

au
sz

uw
ei

se
n 

un
d 

di
e 

Su
m

m
en

 fü
r 

20
19

 e
nt

sp
re

ch
en

d 
zu

 r
ed

uz
ie

re
n.

 F
ür

 Z
w

ec
ke

 d
er

 b
es

se
re

n 
Ve

r-
gl

ei
ch

ba
rk

ei
t 

un
d 

Au
ss

ag
ek

ra
ft 

de
r 

Se
gm

en
tb

er
ic

ht
er

st
at

tu
ng

 w
ird

 
hi

er
 a

uf
 e

in
e 

pr
o-

fo
rm

a 
Be

tra
ch

tu
ng

 a
bg

es
te

llt
. D

ie
se

 s
te

llt
 d

en
 K

on
-

ze
rn

 s
o 

da
r, 

al
s 

w
är

e 
di

e 
IH

SE
 b

er
ei

ts
 a

b 
de

m
 1

. J
an

ua
r 2

01
9 

in
 d

ie
 

BC
M

-G
ru

pp
e 

ei
nb

ez
og

en
. F

ür
 e

in
e 

D
ar

st
el

lu
ng

 o
hn

e 
pr

o-
fo

rm
a 

An
-

pa
ss

un
ge

n 
w

ird
 a

uf
 d

en
 K

on
ze

rn
ab

sc
hl

us
s 

ve
rw

ie
se

n.
 

D
ie

 U
m

sa
tz

er
lö

se
 d

er
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

si
nd

 v
er

gl
ic

he
n 

m
it 

de
m

 p
ro

-
fo

rm
a 

Vo
rja

hr
es

ze
itr

au
m

 u
m

 -5
,0

%
 z

ur
üc

kg
eg

an
ge

n.
 U

rs
äc

hl
ic

h 
da

-
fü

r w
ar

 d
ie

 a
uf

gr
un

d 
de

r C
O

VI
D

-1
9-

Pa
nd

em
ie

 r
üc

kl
äu

fig
e 

U
m

sa
tz

-
en

tw
ic

kl
un

g 
de

s 
Se

gm
en

ts
 S

ec
ur

ity
 T

ec
hn

ol
og

ie
s 

im
 z

w
ei

te
n 

un
d 

dr
itt

en
 Q

ua
rta

l d
es

 G
es

ch
äf

ts
ja

hr
es

 2
02

0.
 In

 d
em

 S
eg

m
en

t E
nv

iro
n-

m
en

ta
l T

ec
hn

ol
og

ie
s 

hi
ng

eg
en

 k
on

nt
en

 d
ie

 U
m

sa
tz

er
lö

se
 d

eu
tli

ch
 

ge
st

ei
ge

rt 
w

er
de

n.
 A

uf
gr

un
d 

de
r g

er
in

ge
re

n 
ab

so
lu

te
n 

G
rö

ße
 d

ie
se

s 
Se

gm
en

ts
 v

er
gl

ic
he

n 
m

it 
Se

cu
rit

y 
Te

ch
no

lo
gi

es
, k

on
nt

e 
de

ss
en

 G
e-

sc
hä

fts
rü

ck
ga

ng
 je

do
ch

 n
ic

ht
 v

ol
ls

tä
nd

ig
 k

om
pe

ns
ie

rt 
w

er
de

n.
 

 

N
ac

h 
R

eg
io

ne
n 

be
tra

ch
te

t, 
w

ar
 d

ie
 U

m
sa

tz
en

tw
ic

kl
un

g 
de

r 
BC

M
-

G
ru

pp
e 

m
it 

ei
ne

m
 W

ac
hs

tu
m

 v
on

 +
21

,8
%

 in
 E

M
EA

 s
eh

r e
rfo

lg
re

ic
h,

 
w

oh
in

ge
ge

n 
di

e 
U

m
sa

tz
er

lö
se

 in
 A

m
er

ic
as

 u
m

 -3
4,

1%
 u

nd
 in

 A
PA

C
 

um
 -

29
,0

%
 z

ur
üc

kg
in

ge
n.

 D
ie

 ü
be

rp
ro

po
rti

on
al

e 
Kr

is
en

au
sw

irk
un

g 
au

f d
as

 E
xp

or
tg

es
ch

äf
t r

es
ul

tie
rt 

in
sb

es
on

de
re

 a
us

 R
ei

se
re

st
rik

tio
-

ne
n 

un
d 

lo
ka

le
n 

Ko
nt

ak
tb

es
ch

rä
nk

un
ge

n,
 w

el
ch

e 
di

e 
er

fo
rd

er
lic

he
 

di
re

kt
e 

In
te

ra
kt

io
n 

m
it 

Sa
le

s 
Pa

rtn
er

n 
nu

r b
eg

re
nz

t m
ög

lic
h 

ge
m

ac
ht

 
ha

t. 
U

m
 d

ie
se

n 
Fo

lg
en

 d
er

 P
an

de
m

ie
 a

kt
iv

 z
u 

be
ge

gn
en

, i
nt

en
si

vi
er

t 
de

r K
on

ze
rn

 d
en

 A
us

ba
u 

de
s 

Ve
rtr

ie
bs

pa
rtn

er
ne

tz
w

er
ks

 m
it 

Fo
ku

s 
au

f P
ar

tn
er

, d
ie

 in
 d

en
 je

w
ei

lig
en

 Z
ie

llä
nd

er
n 

lo
ka

le
 S

ta
nd

or
te

 b
e-

tre
ib

en
. D

ar
üb

er
 h

in
au

s 
ha

t P
al

as
 im

 d
rit

te
n 

Q
ua

rta
l e

in
 e

ig
en

es
 V

er
-

tri
eb

sb
ür

o 
in

 S
ha

ng
ha

i 
er

öf
fn

et
 u

nd
 a

uc
h 

IH
SE

 p
la

nt
 d

er
ze

it 
di

e 
G

rü
nd

un
g 

ei
ne

r T
oc

ht
er

ge
se

lls
ch

af
t i

n 
C

hi
na

. D
ie

se
s 

Vo
rg

eh
en

 s
ol

l 
kü

nf
tig

 e
in

e 
be

ss
er

e 
Pr

äs
en

z 
in

 d
er

 K
un

de
nr

eg
io

n 
ge

w
äh

rle
is

te
n 

un
d 

ei
ne

 h
öh

er
e 

U
na

bh
än

gi
gk

ei
t v

on
 R

ei
se

hi
nd

er
ni

ss
en

, w
ie

 Q
ua

-
ra

nt
än

e 
na

ch
 A

nk
un

ft 
im

 Z
ie

lla
nd

, s
ch

af
fe

n.
 

C
en

tra
l F

un
ct

io
ns

 | 
In

 d
en

 Z
en

tra
lb

er
ei

ch
en

 w
ar

 a
uf

 E
be

ne
 d

es
 b

e-
re

in
ig

te
n 

EB
IT

D
A 

ei
n 

An
st

ie
g 

de
r K

os
te

n 
zu

 v
er

ze
ic

hn
en

. D
ie

se
r r

e-
su

lti
er

t i
m

 W
es

en
tli

ch
en

 a
us

 e
in

em
 A

ns
tie

g 
de

s 
Pe

rs
on

al
au

fw
an

ds
 

so
w

ie
 h

öh
er

er
 D

ue
 D

ilig
en

ce
-A

kt
iv

itä
t 

ve
rg

lic
he

n 
m

it 
de

m
 V

er
-

gl
ei

ch
sz

ei
tra

um
. 

In
sb

es
on

de
re

 v
on

 F
eb

ru
ar

 b
is

 J
ul

i 2
02

0 
w

ar
 d

ie
 G

es
ch

äf
ts

tä
tig

ke
it,

 
ne

be
n 

de
r S

uc
he

 n
ac

h 
Ü

be
rn

ah
m

ez
ie

le
n,

 m
aß

ge
bl

ic
h 

ge
pr

äg
t v

on
 

de
n 

Ar
be

ite
n 

zu
r 

Vo
rb

er
ei

tu
ng

 u
nd

 U
m

se
tz

un
g 

de
s 

Bö
rs

en
ga

ng
s.

 
D

ie
 d

am
it 

zu
sa

m
m

en
hä

ng
en

de
n 

Au
fw

en
du

ng
en

 w
er

de
n 

ni
ch

t i
n 

da
s 

be
re

in
ig

te
 E

BI
TD

A 
ei

nb
ez

og
en

, d
a 

es
 s

ic
h 

um
 K

os
te

n 
vo

n 
Ei

ge
nk

a-
pi

ta
lm

aß
na

hm
en

 h
an

de
lt.

 W
ei

te
re

 d
ie

sb
ez

üg
lic

he
 I

nf
or

m
at

io
ne

n 
si

nd
 d

em
 K

on
ze

rn
ab

sc
hl

us
s 

zu
 e

nt
ne

hm
en

. D
as

 b
er

ei
ni

gt
e 

EB
IT

D
A 

de
r C

en
tra

l F
un

ct
io

ns
 b

ei
nh

al
te

t j
ed

oc
h 

Au
fw

en
du

ng
en

 fü
r d

en
 A

n-
la

u
f 
d

e
s
 „

B
e

in
g
 P

u
b

lic
“ 

im
 N

a
c
h

g
a

n
g

 d
e

s
 B

ö
rs

e
n

g
a

n
g
s
 im

 J
u

li 
2

0
2

0
. 

D
ie

se
 A

uf
w

en
du

ng
en

 u
m

fa
ss

te
n 

in
sb

es
on

de
re

 R
ec

ht
s-

 u
nd

 B
er

a-
tu

ng
sk

os
te

n.
 

D
er

 F
ok

us
 d

er
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

lie
gt

 a
uf

 m
ar

ge
n-

 u
nd

 w
ac

hs
tu

m
ss

ta
r-

ke
n 

Te
ch

no
lo

gi
e-

 u
nd

 I
nn

ov
at

io
ns

fü
hr

er
n.

 I
nn

er
ha

lb
 d

ie
se

s 
D

ea
l 

Fl
ow

 w
ur

de
n 

in
sb

es
on

de
re

 d
ie

 U
nt

er
ne

hm
en

 in
 d

ie
 e

ng
er

e 
Au

sw
ah

l 
ge

no
m

m
en

, d
ie

 s
ic

h 
in

 d
er

 C
or

on
a-

Kr
is

e 
w

irt
sc

ha
ftl

ic
h 

se
hr

 g
ut

 b
e-

ha
up

te
n 

ko
nn

te
n 

un
d 

ne
be

n 
ih

re
n 

W
ac

hs
tu

m
sa

us
si

ch
te

n 
ei

ne
 h

oh
e 

R
es

ilie
nz

 g
eg

en
 m

ak
ro

ök
on

om
is

ch
e 

Sc
ho

ck
s 

au
fw

ei
se

n.
 A

lle
rd

in
gs

 
is

t d
er

 W
et

tb
ew

er
b 

fü
r d

ie
se

 z
um

 V
er

ka
uf

 s
te

he
nd

en
 U

nt
er

ne
hm

en
 



 
 

 
 

 11
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

no
ch

m
al

s 
in

te
ns

iv
er

 g
ew

or
de

n.
 D

ie
s 

sp
ie

ge
lt 

si
ch

 a
uc

h 
in

 d
en

 K
au

f-
pr

ei
se

rw
ar

tu
ng

en
 w

id
er

, d
a 

U
nt

er
ne

hm
en

, d
ie

 in
 d

en
 v

er
ga

ng
en

en
 

M
on

at
en

 ih
re

 K
ris

en
re

si
st

en
z 

do
ku

m
en

tie
re

n 
ko

nn
te

n,
 te

ilw
ei

se
 s

o-
ga

r m
it 

ei
ne

m
 K

au
fp

re
is

-P
re

m
iu

m
 ü

be
r d

em
 V

or
kr

is
en

ni
ve

au
 b

ew
er

-
te

t w
er

de
n.

 

D
ie

 G
en

er
ie

ru
ng

 v
on

 p
ro

pr
ie

tä
re

n 
Tr

an
sa

kt
io

ns
si

tu
at

io
ne

n 
du

rc
h 

ak
-

tiv
e 

Su
ch

e 
ge

st
al

te
t s

ic
h,

 in
sb

es
on

de
re

 a
uf

gr
un

d 
au

sf
al

le
nd

er
 M

es
-

se
n 

un
d 

Ve
ra

ns
ta

ltu
ng

en
 d

ur
ch

 d
ie

 K
on

ta
kt

be
sc

hr
än

ku
ng

en
, 

he
r-

au
sf

or
de

rn
d.

 U
m

 d
ie

se
n 

D
ea

l S
ou

rc
in

g-
Ka

na
l d

en
no

ch
 z

u 
be

ar
be

i-
te

n,
 h

at
 d

ie
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

ei
ne

 S
of

tw
ar

el
ös

un
g 

ei
ng

ef
üh

rt,
 d

ie
 d

ie
 

au
to

m
at

is
ie

rte
 S

uc
he

 n
ac

h 
U

nt
er

ne
hm

en
 e

rm
ög

lic
ht

. D
ie

 S
of

tw
ar

e 
is

t i
n 

de
r L

ag
e,

 ö
ffe

nt
lic

he
 D

at
en

ba
nk

en
 s

ow
ie

 U
nt

er
ne

hm
en

sw
eb

-
se

ite
n,

 N
ac

hr
ic

ht
en

 u
nd

 S
oc

ia
l M

ed
ia

-K
an

äl
e 

au
sz

ul
es

en
 u

nd
 n

ac
h 

Sp
ez

ifi
ka

tio
n 

de
s 

N
ut

ze
rs

 In
fo

rm
at

io
ne

n 
ge

fil
te

rt 
zu

r 
Ve

rfü
gu

ng
 z

u 
st

el
le

n.
 D

ie
 S

of
tw

ar
e 

w
ur

de
 u

rs
pr

ün
gl

ic
h 

fü
r d

en
 B

2B
-V

er
tri

eb
 k

on
-

zi
pi

er
t. 

D
er

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
is

t e
s 

ge
lu

ng
en

, d
ie

 A
nw

en
du

ng
 fü

r 
Ih

re
 

Zw
ec

ke
 u

m
zu

fu
nk

tio
ni

er
en

, w
as

 fü
r d

en
 H

er
st

el
le

r e
in

 b
is

he
r g

än
z-

lic
h 

un
be

ka
nn

te
r 

An
w

en
du

ng
sf

al
l w

ar
. D

ie
 N

ut
zu

ng
 d

ie
se

r 
Lö

su
ng

 
er

hö
ht

 d
ar

üb
er

 h
in

au
s 

de
n 

Au
to

m
at

is
ie

ru
ng

sg
ra

d 
de

r 
D

ea
l S

ou
r-

ci
ng

-A
kt

iv
itä

te
n 

de
r B

C
M

-G
ru

pp
e.

 

En
vi

ro
nm

en
ta

l 
Te

ch
no

lo
gi

es
 |

 I
n 

de
m

 S
eg

m
en

t 
En

vi
ro

nm
en

ta
l 

Te
ch

no
lo

gi
es

 n
ah

m
en

 d
ie

 U
m

sa
tz

er
lö

se
 u

m
 3

0,
9%

 z
u.

 N
ac

hd
em

 
da

s 
er

st
e 

Q
ua

rta
l, 

in
sb

es
on

de
re

 
au

fg
ru

nd
 

ge
ne

re
lle

r 
U

m
sa

tz
-

sc
hw

an
ku

ng
en

 z
w

is
ch

en
 d

en
 Q

ua
rta

le
n 

so
w

ie
 e

rs
te

r 
Lo

ck
do

w
n-

Au
sw

irk
un

ge
n,

 v
er

gl
ei

ch
sw

ei
se

 s
ch

w
ac

h 
w

ar
, z

og
 d

ie
 K

un
de

nn
ac

h-
fra

ge
 im

 ü
br

ig
en

 G
es

ch
äf

ts
ja

hr
 d

eu
tli

ch
 a

n.
 A

us
sc

hl
ag

ge
be

nd
 h

ie
r-

fü
r w

ar
en

 in
sb

es
on

de
re

 d
ie

 s
eh

r z
üg

ig
e 

En
tw

ic
kl

un
g 

un
d 

M
ar

kt
ei

n-
fü

hr
un

g 
de

r 
Pr

od
uk

te
 fü

r 
di

e 
Ef

fe
kt

iv
itä

ts
pr

üf
un

g 
vo

n 
At

em
sc

hu
tz

-
m

as
ke

n.
 

U
m

sa
tz

er
lö

se
 n

ac
h 

Pr
od

uk
tg

ru
pp

e 
In

 €
 T

s
d
. 

20
20

 
%

 
20

19
 

%
 

Fe
in

st
au

bm
es

sg
er

ät
e 

6.
83

2 
38

%
 

8.
51

5 
62

%
 

Pr
üf

st
än

de
 

5.
27

0 
29

%
 

41
5 

3%
 

Ae
ro

so
lg

en
er

at
or

en
, 

-s
pe

kt
ro

m
et

er
, -

se
ns

or
en

 
3.

22
8 

18
%

 
3.

02
3 

22
%

 

N
an

op
ar

tik
el

m
es

sg
er

ät
e 

97
4 

5%
 

67
0 

5%
 

So
ns

tig
e 

1.
81

0 
10

%
 

1.
21

2 
9%

 

U
m

sa
tz

er
lö

se
 

18
.1

14
 

10
0%

 
13

.8
35

 
10

0%
 

 D
ie

 C
O

VI
D

-1
9-

Pa
nd

em
ie

 h
at

 A
er

os
ol

e 
(P

ar
tik

el
 in

 L
uf

t) 
in

 d
as

 Z
en

t-
ru

m
 d

er
 ö

ffe
nt

lic
he

n 
Au

fm
er

ks
am

ke
it 

ge
rü

ck
t u

nd
 P

al
as

 k
on

nt
e 

si
ch

 
m

it 
ih

re
r A

er
os

ol
m

es
st

ec
hn

ol
og

ie
 e

rfo
lg

re
ic

h 
al

s 
Te

ch
no

lo
gi

ef
üh

re
r 

po
si

tio
ni

er
en

. B
es

on
de

rs
 e

rfo
lg

re
ic

h 
ve

rk
au

fte
n 

si
ch

 P
rü

fs
tä

nd
e 

zu
r 

Ef
fe

kt
iv

itä
ts

pr
üf

un
g 

vo
n 

At
em

sc
hu

tz
m

as
ke

n.
 

U
nm

itt
el

ba
r n

ac
h 

M
ar

kt
ei

nf
üh

ru
ng

 im
 M

är
z 

20
20

 k
on

nt
e 

gr
oß

es
 In

-
te

re
ss

e 
er

ze
ug

t w
er

de
n 

un
d 

es
 g

in
ge

n 
m

it 
se

hr
 g

er
in

ge
m

 z
ei

tli
ch

em
 

Vo
rla

uf
 e

rs
te

 B
es

te
llu

ng
en

 d
er

 n
eu

en
 M

as
ke

np
rü

fs
tä

nd
e 

se
ite

ns
 

de
s 

Bu
nd

es
m

in
is

te
riu

m
s 

fü
r 

G
es

un
dh

ei
t e

in
. D

ie
se

s 
nu

tz
t d

ie
 G

e-
rä

te
, u

m
 a

m
 B

AS
F 

In
no

va
tio

n 
C

am
pu

s 
in

 S
ha

ng
ha

i A
te

m
sc

hu
tz

m
as

-
ke

n 
zu

 p
rü

fe
n,

 d
ie

 fü
r d

en
 E

xp
or

t n
ac

h 
D

eu
ts

ch
la

nd
 b

es
tim

m
t s

in
d.

 
Ei

ne
 V

ie
lz

ah
l v

on
 B

es
te

llu
ng

en
 w

ei
te

re
r K

un
de

n 
fo

lg
te

. D
ar

üb
er

 h
in

-
au

s 
fü

hr
te

 d
ie

 n
eu

e 
Pr

od
uk

tre
ih

e 
zu

 g
ro

ße
r m

ed
ia

le
r A

uf
m

er
ks

am
-

ke
it.

 W
ei

te
re

 P
ro

du
kt

e 
ru

nd
 u

m
 d

ie
 A

er
os

ol
m

es
su

ng
 z

.B
. i

n 
In

ne
n-

rä
um

en
 o

de
r d

er
 A

te
m

lu
ft 

fo
lg

te
n 

bz
w

. f
ol

ge
n.

 

Be
i d

en
 k

on
ve

nt
io

ne
lle

n 
Pr

od
uk

te
n 

hi
ng

eg
en

 w
ur

de
n,

 in
sb

es
on

de
re

 
in

 d
er

 A
ut

om
ob

ilin
du

st
rie

 u
nd

 im
 ö

ffe
nt

lic
he

n 
Se

kt
or

 d
er

 F
ei

ns
ta

ub
-

m
es

sn
et

ze
 u

nd
 U

ni
ve

rs
itä

te
n,

 e
in

e 
Vi

el
za

hl
 v

on
 B

es
ch

af
fu

ng
sm

aß
-

na
hm

en
 a

us
ge

se
tz

t. 
Zw

is
ch

en
ze

iti
g 

w
ur

de
n 

di
e 

Lo
ck

do
w

n-
M

aß
na

h-
m

en
 in

 m
eh

re
re

n 
Lä

nd
er

n 
su

kz
es

si
ve

 g
el

oc
ke

rt,
 s

od
as

s 
di

e 
In

te
ra

k-
tio

n 
de

r V
er

tri
eb

sp
ar

tn
er

 m
it 

de
re

n 
En

dk
un

de
n 

w
ie

de
r z

ug
en

om
m

en
 

ha
t. 

Es
 v

er
bl

ei
be

n 
je

do
ch

 b
ed

eu
te

nd
e 

H
em

m
ni

ss
e 

fü
r d

en
 n

ot
w

en
-

di
ge

n 
di

re
kt

en
 K

un
de

nk
on

ta
kt

, 
in

sb
es

on
de

re
 a

uc
h 

au
fg

ru
nd

 d
es

 
zu

m
 E

nd
e 

de
s 

Be
ric

ht
sz

ei
tra

um
s 

w
ie

de
r i

ni
tii

er
te

n 
Lo

ck
do

w
ns

. 

D
ie

 R
oh

er
tra

gs
m

ar
ge

 la
g 

m
it 

76
,6

%
 u

nt
er

 d
er

 im
 V

er
gl

ei
ch

sz
ei

tra
um

 
vo

n 
78

,6
%

. 
D

ie
 P

rü
fs

tä
nd

e 
fü

r 
At

em
sc

hu
tz

m
as

ke
n 

ha
tte

n 
ei

ne
n 

de
ut

lic
h 

gr
öß

er
en

 M
ar

kt
er

fo
lg

 a
ls

 e
rw

ar
te

t 
un

d 
ko

nn
te

n 
en

tg
eg

en
 

frü
he

re
r P

ra
xi

s 
so

ga
r ü

be
r V

er
tri

eb
sp

ar
tn

er
 v

er
ka

uf
t w

er
de

n.
 D

ah
er

 
w

ur
de

 d
as

 A
bs

at
zv

ol
um

en
 d

eu
tli

ch
 g

es
te

ig
er

t b
ei

 g
le

ic
hz

ei
tig

 e
tw

as
 

ge
rin

ge
re

r 
M

ar
ge

 a
uf

gr
un

d 
de

r 
no

tw
en

di
ge

n 
R

ab
at

te
 f

ür
 d

ie
 V

er
-

tri
eb

sp
ar

tn
er

. 

D
ie

 b
er

ei
ni

gt
e 

EB
IT

D
A-

M
ar

ge
 la

g 
m

it 
34

,7
%

 u
nt

er
 d

em
 W

er
t 

vo
n 

36
,1

%
 im

 V
er

gl
ei

ch
sz

ei
tra

um
. D

ie
s 

re
su

lti
er

te
 m

aß
ge

bl
ic

h 
au

s 
de

m
 

zu
vo

r b
es

ch
rie

be
ne

n 
R

oh
er

tra
gs

ef
fe

kt
. 

In
 R

ea
kt

io
n 

au
f d

ie
 C

O
VI

D
-1

9-
Pa

nd
em

ie
 w

ur
de

n 
be

i P
al

as
 M

aß
na

h-
m

en
 z

ur
 G

ew
äh

rle
is

tu
ng

 d
er

 b
es

on
de

re
n 

H
yg

ie
ne

 s
ow

ie
 fü

r d
ie

 S
i-

ch
er

st
el

lu
ng

 v
on

 A
bs

ta
nd

sr
eg

el
n 

er
gr

iff
en

. U
m

 d
ie

 P
ro

du
kt

io
n 

au
ch

 
vo

r d
em

 H
in

te
rg

ru
nd

 e
in

er
 m

ög
lic

he
n 

U
nt

er
br

ec
hu

ng
 d

er
 L

ie
fe

rk
et

-
te

n 
zu

 g
ew

äh
rle

is
te

n,
 h

äl
t P

al
as

 e
in

en
 L

ag
er

vo
rra

t f
ür

 s
ys

te
m

kr
iti

-
sc

he
 T

ei
le

 v
on

 b
is

 z
u 

ne
un

 M
on

at
en

 v
or

. E
s 

ka
m

 tr
ot

z 
de

r w
el

tw
ei

te
n 

Lo
ck

do
w

n-
M

aß
na

hm
en

 z
u 

ke
in

en
 B

ee
in

trä
ch

tig
un

ge
n 

de
r L

ie
fe

rk
et

-
te

n,
 d

ie
 s

ic
h 

w
es

en
tli

ch
 a

uf
 d

ie
 G

es
ch

äf
ts

tä
tig

ke
it 

au
sg

ew
irk

t h
ab

en
. 

D
as

 F
or

de
ru

ng
s-

, 
Li

qu
id

itä
ts

- 
un

d 
R

is
ik

om
an

ag
em

en
t 

be
i 

Pa
la

s 
w

ur
de

 n
ic

ht
 g

ru
nd

le
ge

nd
 v

er
än

de
rt.

 

Au
fg

ru
nd

 z
w

is
ch

en
ze

iti
g 

rü
ck

lä
uf

ig
er

 N
ac

hf
ra

ge
 z

u 
Be

gi
nn

 d
es

 J
ah

-
re

s 
w

ur
de

 b
ei

 P
al

as
 im

 A
pr

il 
20

20
 fü

r 
w

en
ig

e 
W

oc
he

n 
Ku

rz
ar

be
it 

ge
nu

tz
t, 

di
e 

ab
er

 b
ei

 e
in

em
 K

ur
za

rb
ei

te
rg

el
d 

v
o

n
 l
e

d
ig

lic
h
 €

 1
2 

Ts
d.

 
ke

in
e 

w
es

en
tli

ch
e 

Au
sw

irk
un

g 
au

f d
ie

 E
rtr

ag
s-

, V
er

m
ög

en
s-

 o
de

r F
i-

na
nz

la
ge

 h
at

te
. B

er
ei

ts
 k

ur
z 

na
ch

 A
nl

au
fe

n 
de

r M
aß

na
hm

e 
ze

ig
te

 
si

ch
 d

er
 M

ar
kt

er
fo

lg
 d

er
 N

eu
pr

od
uk

te
 z

ur
 A

te
m

m
as

ke
np

rü
fu

ng
. A

uf
-

gr
un

d 
de

r 
ho

he
n 

N
ac

hf
ra

ge
 

w
ur

de
n 

di
e 

Ka
pa

zi
tä

te
n 

in
 

de
r 



 
 

 
 

 12
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

Pr
od

uk
tio

n 
na

ch
 M

ög
lic

hk
ei

t a
ng

ep
as

st
 u

nd
 in

sb
es

on
de

re
 im

 M
ai

, 
Ju

ni
 u

nd
 J

ul
i w

ur
de

n 
Ü

be
rs

tu
nd

en
 g

el
ei

st
et

, u
m

 d
ie

se
 z

ei
tg

er
ec

ht
 z

u 
be

di
en

en
. S

ei
te

ns
 d

es
 F

in
an

za
m

ts
 e

rh
ie

lt 
Pa

la
s 

w
äh

re
nd

 d
es

 B
e-

ric
ht

sz
ei

tra
um

s 
te

m
po

rä
re

 S
te

ue
rrü

ck
za

hl
un

ge
n 

fü
r 

da
vo

r 
im

 B
e-

ric
ht

sz
ei

tra
um

 
ge

le
is

te
te

 
St

eu
er

vo
ra

us
za

hl
un

ge
n 

in
 

H
öh

e 
vo

n 
€
 2

49
 T

sd
. 

Zu
m

 A
bs

ch
lu

ss
st

ic
ht

ag
 w

ar
en

 d
ie

se
 w

ie
de

r 
an

 d
ie

 F
i-

na
nz

be
hö

rd
en

 z
ur

üc
kg

ef
üh

rt 
w

or
de

n.
 

H
in

si
ch

tli
ch

 d
es

 M
ar

ke
tin

gs
 k

am
 e

s 
in

sb
es

on
de

re
 im

 B
er

ei
ch

 d
er

 
M

es
se

be
su

ch
e 

zu
 b

ed
eu

te
nd

en
 V

er
än

de
ru

ng
en

 a
uf

gr
un

d 
de

r 
Ab

-
sa

ge
 u

nd
 V

er
sc

hi
eb

un
g 

m
eh

re
re

r 
Ve

ra
ns

ta
ltu

ng
en

. 
D

am
it 

is
t 

ei
n 

w
ic

ht
ig

es
 In

st
ru

m
en

t d
es

 Z
ug

an
gs

 z
u 

N
eu

ku
nd

en
 b

is
 a

uf
 W

ei
te

re
s 

en
tfa

lle
n.

 

Pa
la

s 
ge

ht
 d

av
on

 a
us

, 
da

ss
 d

ie
 s

ei
te

ns
 ih

re
r 

Ku
nd

en
 m

om
en

ta
n 

au
sg

es
et

zt
en

 B
es

te
llu

ng
sp

ro
ze

ss
e 

m
it 

R
üc

kk
eh

r z
u 

ei
ne

r w
irt

sc
ha

ft-
lic

he
n 

N
or

m
al

itä
t 

bz
w

. 
fo

rts
ch

re
ite

nd
er

 A
uf

he
bu

ng
 d

er
 L

oc
kd

ow
n-

M
aß

na
hm

en
 fo

rtg
es

et
zt

 w
er

de
n.

 D
ar

au
s 

kö
nn

te
n 

be
de

ut
en

de
 N

ac
h-

ho
le

ffe
kt

e 
re

su
lti

er
en

, d
ie

 s
ic

h 
po

si
tiv

 a
uf

 d
ie

 G
es

ch
äf

ts
la

ge
 in

 d
em

 
Be

re
ic

h 
de

r 
ko

nv
en

tio
ne

lle
n 

Pr
od

uk
te

, 
in

sb
es

on
de

re
 

de
re

r 
zu

r 
Fe

in
st

au
bm

es
su

ng
, a

us
w

irk
en

 w
ür

de
n.

 W
an

n 
si

ch
 d

ie
se

r E
ffe

kt
 z

ei
-

ge
n 

w
ird

, 
is

t 
ab

hä
ng

ig
 v

on
 d

er
 w

ei
te

re
n 

En
tw

ic
kl

un
g 

de
r 

Ei
nd

äm
-

m
un

gs
m

aß
na

hm
en

 g
eg

en
 d

ie
 C

O
VI

D
-1

9-
Pa

nd
em

ie
. 

D
a 

es
 s

ic
h 

hi
ns

ic
ht

lic
h 

de
r N

eu
pr

od
uk

te
 fü

r d
ie

 P
rü

fu
ng

 v
on

 A
te

m
-

m
as

ke
n 

um
 e

in
en

 v
öl

lig
 n

eu
en

 M
ar

kt
 h

an
de

lt,
 is

t e
s 

sc
hw

er
 a

bz
us

e-
he

n,
 w

ie
 s

ic
h 

di
e 

N
ac

hf
ra

ge
 k

ün
fti

g 
w

ei
te

r e
nt

w
ic

ke
ln

 w
ird

. E
in

er
se

its
 

kö
nn

te
 e

rw
ar

te
t w

er
de

n,
 d

as
s 

di
es

e 
zu

rü
ck

ge
ht

, s
ob

al
d 

di
e 

re
le

va
n-

te
n 

Ku
nd

en
 m

it 
en

ts
pr

ec
he

nd
en

 G
er

ät
en

 a
us

ge
st

at
te

t s
in

d.
 A

nd
e-

re
rs

ei
ts

 is
t e

s 
m

ög
lic

h,
 d

as
s 

si
ch

 h
ie

r e
in

 n
ac

hh
al

tig
er

 z
us

ät
zl

ic
he

r 
M

ar
kt

 fü
r d

as
 U

nt
er

ne
hm

en
 e

nt
w

ic
ke

lt.
 D

ie
s 

kö
nn

te
 b

ei
sp

ie
ls

w
ei

se
 

du
rc

h 
ne

ue
 r

eg
ul

at
or

is
ch

e 
An

fo
rd

er
un

ge
n 

un
d 

Ze
rti

fiz
ie

ru
ng

ss
ta

n-
da

rd
s 

fü
r P

ar
tik

el
 in

 V
iru

sg
rö

ße
 b

eg
ün

st
ig

t w
er

de
n.

 

Pa
la

s 
ge

ht
 d

av
on

 a
us

, 
da

ss
 m

itt
el

fri
st

ig
 d

ie
 C

O
VI

D
-1

9-
Pa

nd
em

ie
 

da
s 

öf
fe

nt
lic

he
 In

te
re

ss
e 

fü
r L

uf
tq

ua
lit

ät
 u

nd
 A

er
os

ol
e 

sp
ür

ba
r e

rh
öh

t 
ha

t u
nd

 s
ic

h 
da

ra
us

 k
ün

fti
g 

be
de

ut
en

de
 G

es
ch

äf
ts

ch
an

ce
n 

bi
et

en
 

kö
nn

te
n.

 

Se
cu

rit
y 

Te
ch

no
lo

gi
es

 |
 B

ed
in

gt
 d

ur
ch

 P
ro

je
kt

ve
rs

ch
ie

bu
ng

en
, 

au
sg

el
ös

t 
du

rc
h 

di
e 

C
O

VI
D

-1
9-

Pa
nd

em
ie

, 
ve

rz
ei

ch
ne

te
 d

as
 S

eg
-

m
en

t 
Se

cu
rit

y 
Te

ch
no

lo
gi

es
 e

in
en

 R
üc

kg
an

g 
de

r 
U

m
sa

tz
er

lö
se

 
vo

n 
-1

7,
1%

. 
Im

 e
rs

te
n 

Q
ua

rta
l l

ag
en

 d
ie

 U
m

sa
tz

er
lö

se
 d

er
 I

H
SE

 
no

ch
 s

ub
st

an
zi

el
l ü

be
r d

en
en

 d
es

 V
or

ja
hr

es
ze

itr
au

m
s.

 B
eg

in
ne

nd
e 

Ve
rs

ch
ie

bu
ng

en
 im

 A
uf

tra
gs

ei
ng

an
g 

in
 A

si
en

, w
o 

di
e 

Pa
nd

em
ie

 d
ie

 
frü

he
st

en
 A

us
w

irk
un

ge
n 

au
f d

ie
 W

irt
sc

ha
ft 

ha
tte

, k
on

nt
en

 d
ur

ch
 e

in
 

w
ei

te
rh

in
 s

ta
rk

es
 G

es
ch

äf
t i

n 
EM

EA
 u

nd
 in

 N
or

da
m

er
ik

a 
üb

er
ko

m
-

pe
ns

ie
rt 

w
er

de
n.

 D
ie

se
r T

re
nd

 h
at

 s
ic

h 
im

 z
w

ei
te

n 
un

d 
dr

itt
en

 Q
ua

r-
ta

l n
ic

ht
 fo

rtg
es

et
zt

, d
a 

si
ch

 w
ei

te
re

 w
ic

ht
ig

e 
Pr

oj
ek

te
 n

un
m

eh
r d

ur
ch

 
di

e 
w

el
tw

ei
te

n 
Lo

ck
do

w
n-

M
aß

na
hm

en
, i

ns
be

so
nd

er
e 

in
 d

en
 A

bs
at

z-
m

är
kt

en
 U

SA
 u

nd
 E

ur
op

a,
 v

er
zö

ge
rte

n.
 N

eb
en

 s
ta

at
lic

h 
ve

ro
rd

ne
te

n 
M

aß
na

hm
en

 h
ab

en
 u

nt
er

ne
hm

en
si

nt
er

ne
 A

rb
ei

ts
sc

hu
tz

ric
ht

lin
ie

n 
au

f K
un

de
ns

ei
te

 d
as

 G
es

ch
äf

t z
us

ät
zl

ic
h 

ge
he

m
m

t. 
So

 u
nt

er
sa

gt
en

 
m

eh
re

re
 g

ro
ße

 E
nd

ku
nd

en
 p

hy
si

sc
he

 B
es

uc
he

 v
on

 E
xt

er
ne

n 
in

 ih
-

re
n 

Ei
nr

ic
ht

un
ge

n.
 D

er
 E

in
sa

tz
 v

or
 O

rt 
is

t j
ed

oc
h 

fü
r d

ie
 U

m
se

tz
un

g 
gr

öß
er

er
 In

st
al

la
tio

ne
n 

un
ab

di
ng

ba
r. 

D
as

 v
ie

rte
 Q

ua
rta

l v
er

lie
f u

m
-

sa
tz

se
iti

g 
w

ie
de

r d
eu

tli
ch

 s
tä

rk
er

. D
en

no
ch

 h
at

 s
ic

h 
di

e 
ku

nd
en

se
i-

tig
e 

Ve
rz

ög
er

un
g 

w
ic

ht
ig

er
 P

ro
je

kt
e 

au
fg

ru
nd

 d
er

 w
el

tw
ei

te
n 

Lo
ck

-
do

w
n-

M
aß

na
hm

en
 s

ow
ie

 a
uf

gr
un

d 
vo

n 
R

ei
se

- 
un

d 
Ko

nt
ak

tb
e-

sc
hr

än
ku

ng
en

 d
eu

tli
ch

 n
eg

at
iv

 a
uf

 d
ie

 U
m

sa
tz

er
lö

se
 d

es
 B

er
ic

ht
s-

ze
itr

au
m

s 
au

sg
ew

irk
t. 

U
m

sa
tz

er
lö

se
 n

ac
h 

Pr
od

uk
tg

ru
pp

e 
In

 €
 T

s
d
. 

20
20

 
%

 
20

19
 

%
 

D
ig

ita
le

 K
VM

 E
xt

en
de

r 
22

.2
19

 
66

%
 

28
.8

09
 

71
%

 

KV
M

 M
at

rix
 S

w
itc

he
 

9.
75

7 
29

%
 

10
.2

46
 

25
%

 

VG
A 

& 
U

SB
 E

xt
en

de
r 

41
3 

1%
 

77
9 

2%
 

Ko
nv

er
te

r &
 Z

ub
eh

ör
 

25
9 

1%
 

30
6 

1%
 

Ei
nb

au
zu

be
hö

r &
 N

et
zt

ei
le

 
17

1 
1%

 
26

6 
1%

 

So
ns

tig
e 

72
4 

2%
 

49
 

0%
 

U
m

sa
tz

er
lö

se
 

33
.5

43
 

10
0%

 
40

.4
55

 
10

0%
 

 G
en

er
el

l i
st

 d
as

 W
ac

hs
tu

m
sp

ot
en

zi
al

 v
on

 IH
SE

 w
ei

te
rh

in
 in

ta
kt

, d
a 

zu
gr

un
de

lie
ge

nd
e 

Tr
en

ds
 w

ie
 D

ig
ita

lis
ie

ru
ng

, C
on

ne
ct

iv
ity

 u
nd

 C
y-

be
r-S

ec
ur

ity
 d

ie
 K

un
de

nn
ac

hf
ra

ge
 n

ac
h 

Te
ch

no
lo

gi
en

 z
ur

 h
oc

hs
i-

ch
er

en
, v

er
lu

st
fre

ie
n 

un
d 

la
te

nz
re

du
zi

er
te

n 
D

at
en

üb
er

tra
gu

ng
 w

ei
-

te
r a

nt
re

ib
en

. J
e 

w
ic

ht
ig

er
 D

at
en

 in
 u

nt
er

sc
hi

ed
lic

hs
te

n 
En

dm
är

kt
en

 

w
er

de
n,

 d
es

to
 w

ic
ht

ig
er

 w
ird

 a
uc

h 
de

re
n 

ho
ch

-p
er

fo
rm

an
te

 Ü
be

rtr
a-

gu
ng

. D
ie

s 
ze

ig
t s

ic
h 

au
ch

 in
 d

er
 s

te
tig

 w
ac

hs
en

de
n 

Ve
rtr

ie
bs

-P
ip

e-
lin

e 
vo

n 
IH

SE
, d

a 
av

is
ie

rte
 P

ro
je

kt
e 

ni
ch

t w
eg

br
ec

he
n,

 s
on

de
rn

 s
ic

h 
ze

itl
ic

h 
ve

rs
ch

ie
be

n.
 D

as
 d

rit
te

 u
nd

 v
ie

rte
 Q

ua
rta

l 2
02

0 
ve

rz
ei

ch
ne

te
 

ei
ne

n 
si

gn
ifi

ka
nt

en
 A

ns
tie

g 
de

s 
Au

ftr
ag

se
in

ga
ng

s 
ve

rg
lic

he
n 

m
it 

de
m

 T
ie

fp
un

kt
 in

 Q
2 

20
20

. 
Ab

 E
nd

e 
de

s 
vi

er
te

n 
Q

ua
rta

ls
 w

irk
te

n 
si

ch
 e

rn
eu

te
 L

oc
kd

ow
ns

 w
ie

de
r 

ne
ga

tiv
 a

uf
 d

ie
 A

uf
tra

gs
si

tu
at

io
n 

au
s.

 

D
ur

ch
 e

rw
ei

te
rte

 u
nd

 in
te

ns
iv

ie
rte

 V
er

tri
eb

sa
kt

iv
itä

te
n 

ko
nn

te
 d

as
 

Ba
si

sg
es

ch
äf

t i
m

 B
er

ei
ch

 k
le

in
er

er
 B

es
te

llv
ol

um
in

a 
st

ab
il 

ge
ha

lte
n 

w
er

de
n,

 w
as

 je
do

ch
 d

ie
 V

er
sc

hi
eb

un
g 

de
r g

rö
ße

re
n 

Ve
rtr

ie
bs

-P
ro

-
je

kt
e 

in
 d

er
 P

ip
el

in
e 

ni
ch

t 
vo

lls
tä

nd
ig

 k
om

pe
ns

ie
re

n 
ko

nn
te

. 
Ve

r-
tri

eb
sm

aß
na

hm
en

 u
m

fa
ss

te
n 

Ku
nd

en
-W

eb
in

ar
e 

m
it 

bi
s 

zu
 1

50
 T

ei
l-

ne
hm

er
n,

 d
ie

 G
ew

in
nu

ng
 v

on
 n

eu
en

 V
er

tri
eb

sp
ar

tn
er

n 
un

d 
ne

ue
n 

R
ah

m
en

ve
rtr

äg
en

 m
it 

G
ro

ßk
un

de
n 

in
 d

en
 U

SA
 u

nd
 in

 E
ur

op
a 

so
w

ie
 

di
e 

er
fo

lg
re

ic
he

 E
in

fü
hr

un
g 

ei
ne

r 
di

gi
ta

le
n 

Ko
nf

ig
ur

at
io

ns
pl

at
tfo

rm
 

zu
r d

ire
kt

en
 S

ys
te

m
ko

nf
ig

ur
at

io
n 

on
lin

e 
du

rc
h 

de
n 

Ku
nd

en
. 

D
ie

 R
oh

er
tra

gs
m

ar
ge

 la
g 

m
it 

73
,6

%
 ü

be
r d

er
 im

 V
er

gl
ei

ch
sz

ei
tra

um
 

vo
n 

71
,6

%
. A

us
sc

hl
ag

ge
be

nd
 d

af
ür

 w
ar

 e
in

 g
er

in
ge

re
r 

An
te

il 
vo

n 
G

ro
ßp

ro
je

kt
en

 a
n 

de
n 

U
m

sa
tz

er
lö

se
n 

im
 J

ah
r 2

02
0 

ge
ge

nü
be

r d
em

 
Vo

rja
hr

 2
01

9.
 S

ol
ch

e 
G

ro
ßp

ro
je

kt
e 

w
er

de
n 

of
t m

it 
hö

he
re

n 
R

ab
at

te
n 

ve
rs

eh
en

 a
ls

 k
le

in
er

e 
Be

st
el

lv
ol

um
in

a.
 In

 d
er

 F
ol

ge
 w

ar
 d

ie
 d

ur
ch

-
sc

hn
itt

lic
he

 R
ab

at
tie

ru
ng

 im
 B

er
ic

ht
sz

ei
tra

um
 e

tw
as

 g
er

in
ge

r 
un

d 
da

m
it 

di
e 

R
oh

er
tra

gs
m

ar
ge

 h
öh

er
. 

D
ie

 b
er

ei
ni

gt
e 

EB
IT

D
A-

M
ar

ge
 w

ar
 m

it 
35

,1
%

 im
 W

es
en

tli
ch

en
 u

n-
ve

rä
nd

er
t v

er
gl

ic
he

n 
m

it 
35

,0
%

 im
 V

er
gl

ei
ch

sz
ei

tra
um

. P
os

iti
v 

w
irk

te
 

si
ch

 d
ie

 h
oh

e 
R

oh
er

tra
gs

m
ar

ge
 a

us
. D

er
 P

er
so

na
la

uf
w

an
d 

la
g 

ab
-

so
lu

t b
et

ra
ch

te
t l

ei
ch

t u
nt

er
 d

em
 d

es
 V

or
ja

hr
es

. Z
w

ar
 tä

tig
te

 IH
SE

 
im

 V
er

la
uf

 d
es

 J
ah

re
s 

20
19

 a
uf

gr
un

d 
de

r 
st

ar
ke

n 
W

ac
hs

tu
m

se
nt

-
w

ic
kl

un
g 

vo
r A

us
br

uc
h 

de
r C

or
on

a-
Kr

is
e 

si
gn

ifi
ka

nt
e 

N
eu

ei
ns

te
llu

n-
ge

n.
 D

er
 G

an
zj

ah
re

se
ffe

kt
 d

ie
se

r E
in

st
el

lu
ng

en
 fü

hr
te

 in
 2

02
0 

zu
 e

i-
ne

r h
öh

er
en

 d
ur

ch
sc

hn
itt

lic
he

n 
M

ita
rb

ei
te

ra
nz

ah
l. 

Au
fg

ru
nd

 v
on

 g
e-

rin
ge

re
n 

le
is

tu
ng

sa
bh

än
gi

ge
n 

Ve
rg

üt
un

gs
au

fw
en

du
ng

en
 k

on
nt

e 
de

r 
Pe

rs
on

al
au

fw
an

d 
de

nn
oc

h 
et

w
as

 g
es

en
kt

 w
er

de
n.

 D
ie

se
 R

ed
uz

ie
-

ru
ng

 w
ar

 je
do

ch
 n

ur
 u

nt
er

pr
op

or
tio

na
l v

er
gl

ic
he

n 
m

it 
de

m
 U

m
sa

tz
-

rü
ck

ga
ng

, w
od

ur
ch

 d
ie

 P
er

so
na

lk
os

te
nq

uo
te

 in
 2

02
0 

üb
er

 2
01

9 
la

g.
 

D
ie

 
so

ns
tig

en
 

be
tri

eb
lic

he
n 

Au
fw

en
du

ng
en

 
ko

nn
te

n 
du

rc
h 



 
 

 
 

 13
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

ko
ns

eq
ue

nt
e 

Sp
ar

m
aß

na
hm

en
 s

ub
st

an
zi

el
l g

es
en

kt
 u

nd
 d

am
it 

di
e 

Ko
st

en
qu

ot
e 

in
 d

em
 B

er
ei

ch
 i

m
 W

es
en

tli
ch

en
 k

on
st

an
t 

ge
ha

lte
n 

w
er

de
n.

 D
ab

ei
 w

ur
de

n 
be

is
pi

el
sw

ei
se

 b
ed

eu
te

nd
 g

er
in

ge
re

 M
es

se
- 

un
d 

R
ei

se
ko

st
en

 v
on

 K
os

te
n 

fü
r 

Ze
rti

fiz
ie

ru
ng

sp
ro

je
kt

e 
ko

m
pe

n-
si

er
t. 

D
ie

se
 s

in
d 

fü
r I

H
SE

 n
ot

w
en

di
g,

 u
m

 d
en

 w
ac

hs
en

de
n 

An
fo

rd
e-

ru
ng

en
 a

n 
si

ch
er

he
its

ze
rti

fiz
ie

rte
 P

ro
du

kt
e,

 w
ie

 d
ie

 U
S 

N
at

io
na

l I
n-

fo
rm

at
io

n 
As

su
ra

nc
e 

Pa
rtn

er
sh

ip
, d

ie
 d

eu
ts

ch
e 

KR
IT

IS
 u

nd
 d

ie
 in

-
te

rn
at

io
na

le
n 

C
om

m
on

 C
rit

er
ia

 fo
r I

nf
or

m
at

io
n 

Te
ch

no
lo

gy
 S

ec
ur

ity
 

Ev
al

ua
tio

n,
 g

er
ec

ht
 z

u 
w

er
de

n.
 E

s 
w

ur
de

n 
um

fa
ss

en
de

 K
os

te
ns

en
-

ku
ng

sm
aß

na
hm

en
 e

rg
rif

fe
n,

 d
ie

 e
s 

de
m

 U
nt

er
ne

hm
en

 e
rm

ög
lic

h-
te

n,
 tr

ot
z 

de
s 

de
ut

lic
he

n 
U

m
sa

tz
rü

ck
ga

ng
s 

ei
ne

 s
eh

r h
oh

e 
Pr

of
ita

bi
-

lit
ät

 a
uf

re
ch

tz
ue

rh
al

te
n.

 

Im
 Z

ug
e 

de
r C

O
VI

D
-1

9-
Pa

nd
em

ie
 h

at
 IH

SE
 M

aß
na

hm
en

 e
rg

rif
fe

n,
 

um
 d

ie
 H

an
dl

un
gs

fä
hi

gk
ei

t 
au

fre
ch

tz
ue

rh
al

te
n 

un
d 

da
s 

op
er

at
iv

e 
G

es
ch

äf
t 

m
ög

lic
hs

t 
re

ib
un

gs
lo

s 
zu

 b
et

re
ib

en
. 

D
ie

 P
ro

du
kt

io
n 

am
 

H
au

pt
si

tz
 in

 O
be

rte
ur

in
ge

n 
w

ur
de

 a
uf

 z
w

ei
 T

ea
m

s 
ve

rte
ilt

, d
ie

 z
ei

t-
lic

h 
un

d 
rä

um
lic

h 
ge

tre
nn

t a
rb

ei
te

te
n.

 F
ür

 d
en

 F
al

l, 
da

ss
 e

in
 T

ea
m

 
vo

n 
de

m
 V

iru
s 

be
tro

ffe
n 

w
är

e 
un

d 
un

te
r Q

ua
ra

nt
än

e 
ge

se
tz

t w
er

de
n 

m
üs

st
e,

 w
är

e 
da

s 
an

de
re

 T
ea

m
 w

ei
te

r e
in

sa
tz

- u
nd

 p
ro

du
kt

io
ns

fä
hi

g 
ge

w
es

en
. D

ie
se

 M
aß

na
hm

e 
w

ur
de

 e
be

nf
al

ls
 in

 d
en

 A
us

la
nd

st
oc

h-
te

rg
es

el
ls

ch
af

te
n 

in
 S

in
ga

pu
r u

nd
 in

 d
en

 U
SA

 im
pl

em
en

tie
rt,

 b
ei

 d
e-

ne
n 

au
ch

 a
bw

ec
hs

el
nd

 in
 g

et
re

nn
te

n 
Te

am
s 

ge
ar

be
ite

t w
ur

de
. D

ie
 

G
es

ch
äf

ts
fü

hr
un

g 
w

ec
hs

el
te

 s
ic

h 
m

it 
H

om
e-

O
ffi

ce
 u

nd
 B

ür
op

rä
se

nz
 

ab
, s

od
as

s 
im

 In
fe

kt
io

ns
fa

ll 
au

ch
 a

uf
 E

be
ne

 d
es

 M
an

ag
em

en
ts

 d
ie

 
H

an
dl

un
gs

fä
hi

gk
ei

t a
uf

re
ch

te
rh

al
te

n 
ge

w
es

en
 w

är
e 

un
d 

da
s 

R
is

ik
o 

ei
ne

r g
eg

en
se

iti
ge

n 
An

st
ec

ku
ng

 m
in

im
ie

rt 
w

ur
de

. 

Be
i I

H
SE

 w
ur

de
 im

 B
er

ic
ht

sz
ei

tra
um

 z
ei

tw
ei

se
 u

nd
 b

et
re

ffe
nd

 e
in

en
 

ge
rin

ge
n 

Te
il 

de
r M

ita
rb

ei
te

r K
ur

za
rb

ei
t g

en
ut

zt
, d

ie
 a

be
r b

ei
 e

in
em

 
Ku

rz
ar

be
ite

rg
el

d 
ei

ns
ch

lie
ßl

ic
h 

So
zi

al
ve

rs
ic

he
ru

ng
se

rs
ta

ttu
ng

en
 

v
o

n
 l

e
d

ig
lic

h
 €

 2
8 

Ts
d.

 k
ei

ne
 w

es
en

tli
ch

e 
Au

sw
irk

un
g 

au
f 

di
e 

Er
-

tra
gs

-, 
Ve

rm
ög

en
s-

 o
de

r F
in

an
zl

ag
e 

ha
tte

. 

Ab
ge

sa
gt

e 
Ve

ra
ns

ta
ltu

ng
en

, b
ei

 d
en

en
 IH

SE
 ü

bl
ic

he
rw

ei
se

 v
er

tri
eb

-
lic

h 
ak

tiv
 is

t, 
um

fa
ss

en
 b

ei
sp

ie
ls

w
ei

se
 d

ie
 N

AB
 S

ho
w

 im
 A

pr
il,

 e
in

e 
gr

oß
e 

Br
an

ch
en

ve
ra

ns
ta

ltu
ng

 d
er

 N
at

io
na

l A
ss

oc
ia

tio
n 

of
 B

ro
ad

ca
s-

te
rs

 in
 L

as
 V

eg
as

. 

Es
 k

am
 z

u 
ke

in
en

 B
ee

in
trä

ch
tig

un
ge

n 
de

r L
ie

fe
rk

et
te

n,
 d

ie
 s

ic
h 

w
e-

se
nt

lic
h 

au
f 

di
e 

G
es

ch
äf

ts
tä

tig
ke

it 
au

sg
ew

irk
t 

ha
be

n.
 D

as
 F

or
de

-
ru

ng
s-

, 
Li

qu
id

itä
ts

- 
un

d 
R

is
ik

om
an

ag
em

en
t 

be
i 

IH
SE

 w
ur

de
 a

uf
-

gr
un

d 
de

r S
itu

at
io

n 
st

el
le

nw
ei

se
 in

te
ns

iv
ie

rt,
 w

ur
de

 a
be

r n
ic

ht
 g

ru
nd

-
le

ge
nd

 v
er

än
de

rt.
 

Im
 B

er
ic

ht
sz

ei
tra

um
 h

at
 I

H
SE

 v
on

 a
uf

gr
un

d 
de

r 
C

or
on

a-
Kr

is
e 

ge
-

st
at

te
te

n 
St

un
du

ng
en

 v
on

 E
rtr

ag
st

eu
er

za
hl

un
ge

n 
G

eb
ra

uc
h 

ge
-

m
ac

ht
. 

Zu
m

 A
bs

ch
lu

ss
st

ic
ht

ag
 r

es
ul

tie
rte

 a
us

 d
ie

se
n 

St
un

du
ng

en
 

e
in

e
 S

te
u

e
rv

e
rp

fl
ic

h
tu

n
g
 v

o
n

 €
 2

.0
50

 T
sd

. 

Im
 M

ai
 2

02
0 

ha
t I

H
SE

 in
 d

en
 U

SA
 e

in
 D

a
rl
e
h

e
n

 a
u
s
 d

e
m

 s
o

g
. 
„P

a
y
-

c
h

e
c
k
 P

ro
te

c
ti
o
n

 P
ro

g
ra

m
“ 

in
 H

ö
h

e
 v

o
n
 U

S
D

 2
49

 T
sd

. i
n 

An
sp

ru
ch

 
ge

no
m

m
en

. D
a 

di
e 

G
es

el
ls

ch
af

t b
is

 A
ug

us
t 2

02
0 

ke
in

e 
M

ita
rb

ei
te

r 
en

tla
ss

en
 h

at
, w

ur
de

 d
ie

se
s 

R
eg

ie
ru

ng
sd

ar
le

he
n 

im
 L

au
fe

 d
es

 B
e-

ric
ht

sz
ei

tra
um

s 
er

la
ss

en
. I

n 
de

r F
ol

ge
 w

ur
de

 d
ie

 e
nt

sp
re

ch
en

de
 V

er
-

bi
nd

lic
hk

ei
t 

er
tra

gs
w

irk
sa

m
 a

uf
ge

lö
st

. 
D

ie
 S

in
ga

pu
r-T

oc
ht

er
 d

er
 

IH
SE

 h
at

 ü
be

r v
er

sc
hi

ed
en

e 
lo

ka
le

 U
nt

er
st

üt
zu

ng
sp

ro
gr

am
m

e 
in

s-
ge

sa
m

t U
SD

 7
5 

Ts
d.

 e
rh

al
te

n.
 

IH
SE

 e
rw

ar
te

t, 
da

ss
 d

ie
 k

un
de

ns
ei

tig
en

 P
ro

je
kt

ve
rs

ch
ie

bu
ng

en
, d

ie
 

im
 B

er
ic

ht
sz

ei
tra

um
 z

u 
rü

ck
lä

uf
ig

en
 U

m
sa

tz
er

lö
se

n 
ge

fü
hr

t h
ab

en
, 

na
ch

 s
uk

ze
ss

iv
en

 L
oc

ke
ru

ng
en

 d
er

 E
in

dä
m

m
un

gs
m

aß
na

hm
en

 z
u 

N
ac

hh
ol

ef
fe

kt
en

 im
 G

es
ch

äf
ts

vo
lu

m
en

 u
nd

 in
 d

en
 U

m
sa

tz
er

lö
se

n 
fü

hr
en

 w
er

de
n.

 D
er

 z
ei

tli
ch

e 
Ve

rla
uf

 u
nd

 d
ie

 H
öh

e 
ei

ne
r d

er
ar

tig
en

 
Tr

en
du

m
ke

hr
 is

t a
uf

gr
un

d 
de

r i
nt

er
na

tio
na

le
n 

G
es

ch
äf

ts
tä

tig
ke

it 
de

r 
IH

SE
 a

bh
än

gi
g 

vo
n 

w
ei

te
re

n 
En

tw
ic

kl
un

ge
n 

de
r E

in
dä

m
m

un
gs

m
aß

-
na

hm
en

 g
eg

en
 d

ie
 P

an
de

m
ie

 in
 d

en
 u

nt
er

sc
hi

ed
lic

he
n 

R
eg

io
ne

n.
 

IH
SE

 g
eh

t d
av

on
 a

us
, d

as
s 

m
itt

el
fri

st
ig

 d
ie

 C
O

VI
D

-1
9-

Pa
nd

em
ie

 d
ie

 
R

el
ev

an
z 

de
s 

vo
ne

in
an

de
r e

nt
fe

rn
te

n 
un

d 
rä

um
lic

h 
ge

tre
nn

te
n 

Ar
-

be
ite

ns
 d

eu
tli

ch
 e

rh
öh

t h
at

 u
nd

 s
ic

h 
da

ra
us

 k
ün

fti
g 

ei
ne

 V
ie

lz
ah

l v
on

 
G

es
ch

äf
ts

ch
an

ce
n 

er
ge

be
n 

kö
nn

te
n.

 

Er
tra

gs
la

ge
 

D
ie

 V
er

än
de

ru
ng

 d
er

 E
rtr

ag
sl

ag
e 

de
s 

Ko
nz

er
ns

 im
 J

ah
r 

20
20

 g
e-

ge
nü

be
r d

em
 V

er
gl

ei
ch

sz
ei

tra
um

 (n
on

-p
ro

-fo
rm

a)
 w

ar
 in

sb
es

on
de

re
 

vo
n 

de
r K

on
ze

rn
ei

nb
ez

ie
hu

ng
 d

er
 IH

SE
 g

ep
rä

gt
. D

a 
IH

SE
 m

it 
Ko

n-
tro

lle
rla

ng
un

g 
du

rc
h 

di
e 

BC
M

-G
ru

pp
e 

im
 D

ez
em

be
r 2

01
9 

er
st

m
al

ig
 

in
 d

en
 K

on
ze

rn
ab

sc
hl

us
s 

ei
nz

ub
ez

ie
he

n 
w

ar
, 

um
fa

ss
te

 d
ie

 K
on

-
ze

rn
-G

es
am

te
rg

eb
ni

sr
ec

hn
un

g 
in

 d
en

 e
rs

te
n 

el
f M

on
at

en
 d

es
 G

e-
sc

hä
fts

ja
hr

es
 2

01
9 

le
di

gl
ic

h 
di

e 
U

m
sa

tz
er

lö
se

 d
er

 P
al

as
 s

ow
ie

 A
uf

-
w

en
du

ng
en

 u
nd

 s
on

st
ig

e 
Er

trä
ge

 d
er

 P
al

as
 u

nd
 d

er
 B

C
M

 A
G

. A
us

 
di

es
em

 G
ru

nd
 is

t d
ie

 V
er

gl
ei

ch
ba

rk
ei

t d
er

 E
rtr

ag
sl

ag
e 

im
 B

er
ic

ht
s-

ze
itr

au
m

 g
eg

en
üb

er
 d

em
 V

or
ja

hr
 e

in
ge

sc
hr

än
kt

. S
o 

st
ie

ge
n 

di
e 

U
m

-
sa

tz
er

lö
se

 d
es

 K
on

ze
rn

s 
20

20
 u

m
 2

11
,5

%
 a

u
f 

€
 5

1.
58

1 
Ts

d.
 In

 d
er

 
pr

o-
fo

rm
a 

Be
tra

ch
tu

ng
, 

al
s 

hä
tte

 IH
SE

 im
 V

er
gl

ei
ch

sz
ei

tra
um

 b
e-

re
its

 
zu

 
de

r 
BC

M
-G

ru
pp

e 
ge

hö
rt,

 
w

ar
 

ei
n 

U
m

sa
tz

rü
ck

ga
ng

 
vo

n 
-5

,0
%

 z
u 

ve
rz

ei
ch

ne
n.

 

Au
ch

 d
ie

 Z
un

ah
m

e 
de

r A
uf

w
en

du
ng

en
 is

t z
um

 w
ei

t ü
be

rw
ie

ge
nd

en
 

Te
il 

au
f 

di
e 

Ko
nz

er
ne

in
be

zi
eh

un
g 

de
r 

IH
SE

 z
ur

üc
kz

uf
üh

re
n.

 D
er

 
M

at
er

ia
la

uf
w

an
d 

st
ei

ge
rte

 s
ic

h 
um

 2
20

,6
%

 a
u

f 
€

 1
3.

78
2 

Ts
d.

, 
de

r 
Pe

rs
on

al
au

fw
an

d 
um

 1
87

,0
%

 a
u

f 
€
 1

9.
52

9 
Ts

d.
, d

ie
 s

on
st

ig
en

 b
e-

tri
eb

lic
he

n 
Au

fw
en

du
ng

en
 u

m
 1

16
,7

%
 a

u
f 
€
 1

2.
04

2 
Ts

d.
 u

nd
 d

ie
 A

b-
sc

hr
ei

bu
ng

en
 a

uf
 S

ac
ha

nl
ag

en
 u

nd
 im

m
at

er
ie

lle
 V

er
m

ög
en

sw
er

te
 

um
 1

03
,1

%
 a

u
f 

€
 1

.6
65

 T
sd

. 
In

fo
lg

e 
de

r 
IH

SE
-A

kq
ui

si
tio

n 
st

ie
ge

n 
di

e 
Ab

sc
hr

ei
bu

ng
en

 a
uf

 im
 R

ah
m

en
 d

er
 E

rs
tk

on
so

lid
ie

ru
ng

 id
en

tif
i-

zi
er

te
 im

m
at

er
ie

lle
 V

er
m

ög
en

sw
er

te
 u

m
 1

84
,0

%
 a

u
f 

€
 7

.7
08

 T
sd

. 
Au

fg
ru

nd
 d

er
 fü

r d
ie

 a
nt

ei
lig

e 
Fr

em
df

in
an

zi
er

un
g 

de
r A

kq
ui

si
tio

n 
au

f-
ge

no
m

m
en

en
 D

ar
le

he
n 

so
w

ie
 a

uf
gr

un
d 

vo
n 

N
eu

be
w

er
tu

ng
sv

er
lu

s-
te

n 
be

tre
ffe

nd
 d

ie
 N

C
I P

ut
-R

üc
ks

te
llu

ng
 e

rh
öh

te
n 

si
ch

 d
ie

 F
in

an
zi

e-
ru

ng
sa

uf
w

en
du

ng
en

 u
m

 2
29

,8
%

 a
u

f 
€

 3
.8

90
 T

sd
. U

nt
er

 B
er

üc
ks

ic
h-

tig
un

g 
vo

n 
Er

tra
gs

te
ue

rn
 u

nd
 W

äh
ru

ng
sk

ur
se

ffe
kt

en
 w

ur
de

 e
in

 P
e-

ri
o

d
e

n
e
rg

e
b
n

is
 v

o
n
 €

 -6
.7

59
 T

s
d
. 
e

rz
ie

lt
 (

V
o
rj
a

h
r:

 €
 -3

.8
23

 T
sd

.).
 

In
fla

tio
ns

- u
nd

 W
ec

hs
el

ku
rs

ei
nf

lü
ss

e 
ha

tte
n 

ke
in

e 
w

es
en

tli
ch

e 
Au

s-
w

irk
un

g 
au

f d
ie

 E
rtr

ag
sl

ag
e 

de
s 

Ko
nz

er
ns

. 



 
 

 
 

 14
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

Ve
rm

ög
en

sl
ag

e 
D

as
 

Ve
rm

ög
en

 
de

s 
Ko

nz
er

ns
 

m
it 

ei
ne

r 
Bi

la
nz

su
m

m
e 

vo
n 

€
 3

06
.4

19
 T

sd
. e

nt
fä

llt
 z

um
 A

bs
ch

lu
ss

st
ic

ht
ag

 z
u 

53
,9

%
 a

uf
 la

ng
fri

s-
tig

e 
Ve

rm
ög

en
sw

er
te

 u
nd

 z
u 

46
,1

%
 a

uf
 k

ur
zf

ris
tig

e 
Ve

rm
ög

en
s-

w
er

te
. D

ie
 w

er
tm

äß
ig

 g
rö

ßt
en

 P
os

iti
on

en
 s

in
d 

da
be

i d
ie

 im
m

at
er

ie
l-

le
n 

Ve
rm

ög
en

sw
er

te
 e

in
sc

hl
ie

ßl
ic

h 
G

es
ch

äf
ts

- 
od

er
 F

irm
en

w
er

t 
(€

 1
52

.7
33

 T
sd

.),
 Z

ah
lu

ng
sm

itt
el

 u
nd

 -ä
q

u
iv

a
le

n
te

 (
€

 1
23

.5
44

 T
sd

.),
 

S
a

c
h

a
n

la
g

e
n

 (
€

 1
1.

71
5 

T
s
d

.)
 u

n
d

 V
o
rr

ä
te

 (
€
 9

.7
10

 T
sd

.).
 D

ie
 im

m
a-

te
rie

lle
n 

Ve
rm

ög
en

sw
er

te
 u

m
fa

ss
en

 im
 W

es
en

tli
ch

en
 d

ie
 im

 R
ah

-
m

en
 d

er
 K

au
fp

re
is

al
lo

ka
tio

n 
be

i d
em

 E
rw

er
b 

de
r P

al
as

 u
nd

 d
er

 IH
SE

 
id

en
tif

iz
ie

rte
n 

Ku
nd

en
st

äm
m

e,
 B

as
is

te
ch

no
lo

gi
en

 u
nd

 M
ar

ke
n 

(P
PA

 
As

se
ts

) 
so

w
ie

 d
en

 G
es

ch
äf

ts
- 

od
er

 F
irm

en
w

er
t. 

D
ie

 S
ac

ha
nl

ag
en

 
be

st
eh

en
 z

um
 w

ei
t g

rö
ßt

en
 T

ei
l a

us
 d

em
 G

ru
nd

st
üc

k 
un

d 
G

eb
äu

de
 

de
s 

H
au

pt
si

tz
es

 d
er

 IH
SE

 in
 O

be
rte

ur
in

ge
n 

am
 B

od
en

se
e.

 

D
ie

 V
er

än
de

ru
ng

 d
er

 V
er

m
ög

en
sl

ag
e 

se
it 

Be
gi

nn
 d

es
 G

es
ch

äf
ts

ja
h-

re
s 

re
su

lti
er

te
 in

sb
es

on
de

re
 a

us
 d

em
 Z

uf
lu

ss
 d

er
 li

qu
id

en
 M

itt
el

 im
 

R
ah

m
en

 d
er

 B
ar

ka
pi

ta
le

rh
öh

un
ge

n 
in

 Z
us

am
m

en
ha

ng
 m

it 
de

m
 B

ör
-

se
ng

an
g 

de
r 

BC
M

-G
ru

pp
e 

im
 J

ul
i 

20
20

. 
D

ie
 A

kt
iv

a 
st

ie
ge

n 
vo

n 
€
 2

07
.7

28
 T

s
d
. 

u
m

 
€

 9
8.

69
2 

Ts
d.

 
au

f 
€
 3

06
.4

19
 T

sd
. 

zu
m

 
Ab

-
sc

hl
us

ss
tic

ht
ag

. D
ie

 B
ila

nz
su

m
m

e 
re

du
zi

er
en

de
 E

ffe
kt

e 
w

ar
en

 in
s-

be
so

nd
er

e 
di

e 
Ko

st
en

 d
es

 B
ör

se
ng

an
gs

 s
ow

ie
 d

ie
 A

bs
ch

re
ib

un
ge

n 
au

f P
PA

 A
ss

et
s.

 

Fi
na

nz
la

ge
 

Zu
m

 A
bs

ch
lu

ss
st

ic
ht

ag
 b

et
ru

ge
n 

di
e 

liq
ui

de
n 

M
itt

el
 d

es
 K

on
ze

rn
s 

€
 1

23
.5

44
 T

sd
. 

D
ie

 S
en

io
r-D

a
rl
e

h
e
n

 
b

e
tr

u
g
e

n
 
€

 4
5.

37
6 

Ts
d.

, 
w

o-
ra

us
 u

nt
er

 A
bz

ug
 d

er
 l

iq
ui

de
n 

M
itt

el
 e

in
 N

et
 S

en
io

r 
C

as
h 

vo
n 

€
 7

8.
16

8 
Ts

d.
 r

es
ul

tie
rt.

 D
ie

 S
en

io
r-D

ar
le

he
n 

re
du

zi
er

te
n 

si
ch

 g
e-

ge
nü

be
r d

em
 S

ta
nd

 a
m

 3
1.

 D
e
z
e
m

b
e

r 
2
0

1
9
 u

m
 €

 4
.2

07
 T

sd
. 

Z
u
z
ü

g
lic

h
 

Im
m

o
b
ili

e
n
d

a
rl
e
h

e
n
 

(€
 6

.1
80

 T
sd

.),
 L

ea
si

ng
ve

rb
in

dl
ic

h-
k
e

it
e

n
 (

€
 1

.2
53

 T
sd

.) 
un

d 
N

C
I P

ut
-V

e
rb

in
d

lic
h
k
e
it
e
n

 (
€
 1

.4
51

 T
sd

.) 
be

tru
ge

n 
di

e 
Fi

na
nz

ve
rb

in
dl

ic
h
k
e

it
e
n

 €
 5

4.
26

1 
Ts

d.
, w

as
 e

in
er

 R
e-

d
u

z
ie

ru
n

g
 v

o
n
 €

 7
.0

63
 T

sd
. g

eg
en

üb
er

 d
em

 S
ta

nd
 a

m
 3

1.
 D

ez
em

-
b

e
r 

2
0

1
9
 v

o
n

 €
 6

1.
32

4 
Ts

d.
 e

nt
sp

ric
ht

. I
m

 A
ug

us
t 2

02
0 

w
ur

de
 e

in
 

N
ac

hr
an

gd
ar

le
he

n,
 d

as
 im

 Z
us

am
m

en
ha

ng
 m

it 
de

m
 U

nt
er

ne
hm

en
s-

er
w

er
b 

de
r 

Pa
la

s 
au

fg
en

om
m

en
 w

ur
de

, v
ol

ls
tä

nd
ig

 z
ur

üc
kg

ez
ah

lt.
 

Zu
m

 V
or

ja
hr

es
st

ic
ht

ag
 a

m
 3

1.
 D

ez
em

be
r 2

01
9 

w
ur

de
 d

ie
se

s 
D

ar
le

-
he

n 
no

ch
 m

it
 €

 3
.1

99
 T

sd
. i

n 
de

n 
so

ns
tig

en
 F

in
an

zv
er

bi
nd

lic
hk

ei
te

n 
au

sg
ew

ie
se

n.
 D

er
 R

üc
kg

an
g 

de
r 

Se
ni

or
- 

un
d 

Im
m

ob
ilie

nd
ar

le
he

n 
re

su
lti

er
te

 a
us

 d
en

 v
er

tra
gs

ge
m

äß
en

 fo
rtl

au
fe

nd
en

 T
ilg

un
gs

za
hl

un
-

ge
n.

 Z
um

 A
bs

ch
lu

ss
st

ic
ht

ag
 v

er
fü

gt
 d

er
 K

on
ze

rn
 ü

be
r n

ic
ht

 g
en

ut
zt

e 
K

re
d

it
lin

ie
n

 v
o
n

 €
 2

.7
00

 T
sd

. 

D
ie

 S
en

io
r-D

ar
le

he
n 

ha
be

n 
un

te
rs

ch
ie

dl
ic

he
 L

au
fz

ei
te

n 
bi

s 
ei

n-
sc

hl
ie

ßl
ic

h 
20

26
, 

di
e 

Im
m

ob
ilie

nd
ar

le
he

n 
bi

s 
ei

ns
ch

lie
ßl

ic
h 

20
37

. 
Sä

m
tli

ch
e 

D
ar

le
he

n 
la

ut
en

 a
uf

 E
ur

o.
 E

in
 T

ei
l d

er
 b

es
ic

he
rte

n 
Kr

ed
ite

 
trä

gt
 e

in
en

 fi
xe

n 
Zi

ns
sa

tz
, w

oh
in

ge
ge

n 
de

r ü
br

ig
e 

Te
il e

in
en

 Z
in

ss
at

z 
in

 H
öh

e 
de

s 
EU

R
IB

O
R

 z
uz

üg
lic

h 
ei

ne
r M

ar
ge

 tr
äg

t. 
So

w
ei

t d
er

 E
U

-
R

IB
O

R
 n

eg
at

iv
 is

t, 
w

ird
 e

r e
nt

sp
re

ch
en

d 
de

n 
Kr

ed
itv

er
trä

ge
n 

fü
r d

ie
 

Er
m

itt
lu

ng
 d

es
 Z

in
ss

at
ze

s 
m

it 
N

ul
l a

ng
es

et
zt

. Z
u 

be
de

ut
en

de
n 

Än
-

de
ru

ng
en

 v
on

 K
re

di
tk

on
di

tio
ne

n 
ka

m
 e

s 
im

 B
er

ic
ht

sz
ei

tra
um

 n
ic

ht
. 

D
er

 K
on

ze
rn

 n
ut

zt
 S

ic
he

ru
ng

sg
es

ch
äf

te
 b

et
re

ffe
nd

 d
ie

 H
äl

fte
 d

es
 

Vo
lu

m
en

s 
de

r Z
in

sr
is

ik
en

 a
us

 d
en

 E
U

R
IB

O
R

-a
bh

än
gi

ge
n 

kü
nf

tig
en

 
Zi

ns
za

hl
un

ge
n.

 

D
ie

 D
ar

le
he

ns
ve

rtr
äg

e 
de

s 
Ko

nz
er

ns
 u

m
fa

ss
en

 te
ilw

ei
se

 R
eg

el
un

-
ge

n,
 a

uf
gr

un
d 

de
re

r 
um

fa
ng

re
ic

he
 v

or
ze

iti
ge

 R
üc

kz
ah

lu
ng

sv
er

-
pf

lic
ht

un
ge

n 
au

sg
el

ös
t w

er
de

n 
kö

nn
en

. S
o 

w
er

de
n 

di
e 

be
tre

ffe
nd

en
 

D
ar

le
he

n 
be

is
pi

el
sw

ei
se

 s
of

or
t z

ur
 R

üc
kz

ah
lu

ng
 fä

llig
, s

ol
lte

 s
ei

te
ns

 
de

s 
Ko

nz
er

ns
 g

eg
en

 v
er

tra
gl

ic
he

 B
es

tim
m

un
ge

n 
ve

rs
to

ße
n 

w
er

de
n.

 

Be
is

pi
el

sw
ei

se
 u

nt
er

lie
ge

n 
di

e 
be

tre
ffe

nd
en

 D
ar

le
he

n 
ve

rtr
ag

lic
he

n 
Kr

ed
itk

en
nz

ah
le

n 
(C

ov
en

an
ts

), 
di

e 
vo

n 
de

n 
To

ch
te

ru
nt

er
ne

hm
en

, 
de

re
n 

Fi
na

nz
ie

ru
ng

 d
ie

 D
ar

le
he

n 
di

en
en

, e
in

zu
ha

lte
n 

si
nd

. 

D
ar

üb
er

 h
in

au
s 

ve
rfü

ge
n 

M
itg

es
el

ls
ch

af
te

r 
ei

ne
r 

To
ch

te
rg

es
el

l-
sc

ha
ft 

üb
er

 e
in

e 
Pu

t-O
pt

io
n 

ih
re

 A
nt

ei
le

 b
et

re
ffe

nd
. D

ie
 O

pt
io

n 
be

-
re

ch
tig

t d
ie

 M
itg

es
el

ls
ch

af
te

r z
um

 V
er

ka
uf

 ih
re

r A
nt

ei
le

 a
n 

di
e 

M
ut

-
te

rg
es

el
ls

ch
af

t i
m

 L
au

fe
 d

es
 J

ah
re

s 
20

24
. D

er
 V

er
ka

uf
sp

re
is

 is
t a

n-
ha

nd
 e

in
er

 v
er

tra
gl

ic
h 

fe
st

ge
le

gt
en

 B
ew

er
tu

ng
sf

or
m

el
 z

u 
er

m
itt

el
n,

 
w

ob
ei

 d
ie

 In
pu

tfa
kt

or
en

 in
sb

es
on

de
re

 d
as

 E
BI

TD
A 

so
w

ie
 d

ie
 N

et
to

-
fin

an
zv

er
bi

nd
lic

hk
ei

te
n 

de
r T

oc
ht

er
ge

se
lls

ch
af

t i
n 

de
n 

Ja
hr

en
 2

02
2 

un
d 

20
23

 u
m

fa
ss

en
. I

m
 K

on
ze

rn
ab

sc
hl

us
s 

w
ird

 d
ie

 e
nt

sp
re

ch
en

de
 

Ve
rp

fli
ch

tu
ng

 in
 d

en
 F

in
an

zv
er

bi
nd

lic
hk

ei
te

n 
un

d 
in

 d
en

 R
üc

ks
te

llu
n-

ge
n 

au
sg

ew
ie

se
n.

 

D
ie

 l
a
te

n
te

n
 S

te
u

e
rs

c
h

u
ld

e
n

 v
o
n

 €
 1

6.
29

6 
Ts

d.
 b

ez
ie

he
n 

si
ch

 n
a-

he
zu

 a
us

sc
hl

ie
ßl

ic
h 

au
f d

ie
 im

 R
ah

m
en

 d
er

 K
au

fp
re

is
al

lo
ka

tio
n 

be
i 

de
m

 E
rw

er
b 

de
r P

al
as

 u
nd

 d
er

 IH
SE

 id
en

tif
iz

ie
rte

n 
Ku

nd
en

st
äm

m
e,

 
Ba

si
st

ec
hn

ol
og

ie
n 

un
d 

M
ar

ke
n 

(P
PA

 A
ss

et
s)

 u
nd

 w
er

de
n 

kü
nf

tig
 m

it 
de

r f
or

tla
uf

en
de

n 
Ab

sc
hr

ei
bu

ng
 d

ie
se

r P
PA

 A
ss

et
s 

er
tra

gs
w

irk
sa

m
, 

je
do

ch
 li

qu
id

itä
ts

ne
ut

ra
l a

uf
ge

lö
st

. Z
u 

Ab
flü

ss
en

 v
on

 li
qu

id
en

 M
itt

el
n 

ko
m

m
t e

s 
da

be
i n

ic
ht

. 

Im
 B

er
ic

ht
sz

ei
tra

um
 fü

hr
te

 d
ie

 M
ut

te
rg

es
el

ls
ch

af
t i

n 
m

aß
ge

bl
ic

he
m

 
U

m
fa

ng
 K

ap
ita

le
rh

öh
un

ge
n 

du
rc

h.
 Im

 F
eb

ru
ar

 2
02

0 
ha

t d
ie

 G
es

el
l-

sc
ha

ft 
ih

r E
ig

en
ka

pi
ta

l z
u

n
ä
c
h
s
t 

v
o

n
 €

 6
.6

42
.3

72
 u

m
 €

 1
50

.6
86

 a
uf

 
€
 6

.7
93

.0
58

 e
rh

öh
t. 

D
ie

 K
ap

ita
le

rh
öh

un
g 

st
an

d 
in

 Z
us

am
m

en
ha

ng
 

m
it 

de
m

 U
nt

er
ne

hm
en

se
rw

er
b 

de
r I

H
SE

 im
 D

ez
em

be
r 2

01
9 

un
d 

ei
-

ne
r 

na
ch

ge
la

ge
rte

n 
R

ei
nv

es
tit

io
ns

tra
nc

he
. 

D
ie

 A
kt

ie
na

us
ga

be
 e

r-
fo

lg
te

 z
u
 e

in
e
m

 P
re

is
 v

o
n
 €

 3
2,

00
 p

ro
 A

kt
ie

, w
om

it 
de

r G
es

el
ls

ch
af

t 
liq

ui
de

 M
itt

el
 in

 H
öh

e 
v
o

n
 €

 4
.8

22
 T

sd
. 

zu
ge

flo
ss

en
 s

in
d.

 M
it 

de
r 

Er
st

no
tie

ru
ng

 d
er

 A
kt

ie
n 

de
r 

BC
M

 A
G

 im
 P

rim
e 

St
an

da
rd

 (
Te

ilb
e-

re
ic

h 
de

s 
re

gu
lie

rte
n 

M
ar

kt
es

 m
it 

w
ei

te
re

n 
Zu

la
ss

un
gs

pf
lic

ht
en

) d
er

 
Fr

an
kf

ur
te

r W
er

tp
ap

ie
rb

ör
se

 a
m

 1
4.

 J
ul

i 2
02

0 
ha

t s
ic

h 
da

s 
G

ru
nd

-
ka

pi
ta

l n
oc

hm
al

s 
er

hö
ht

. I
m

 V
or

fe
ld

 d
es

 B
ör

se
ng

an
gs

 w
ur

de
 e

in
e 

Pr
iv

at
pl

at
zi

er
un

g 
vo

n 
ne

ue
n 

Ak
tie

n 
du

rc
hg

ef
üh

rt.
 M

it 
Ei

nt
ra

gu
ng

 im
 

H
an

de
ls

re
gi

st
er

 a
m

 1
0.

 J
ul

i 2
02

0 
w

ur
de

 d
as

 G
ru

nd
ka

pi
ta

l d
er

 B
C

M
 

A
G

 v
o

n
 €

 6
.7

9
3

.0
5

8
 u

m
 €

 3
.1

2
5
.0

0
0

 a
u
f 

€
 9

.9
18

.0
58

 e
rh

öh
t. 

D
ie

 
A

u
s
g

a
b

e
 n

e
u
e

r 
A

k
ti
e
n

 e
rf

o
lg

te
 z

u
m

 P
re

is
 v

o
n
 €

 3
2,

00
 je

 A
kt

ie
 u

nd
 

in
 d

er
 F

ol
ge

 f
lo

ss
en

 d
er

 
BC

M
 

AG
 w

ei
te

re
 

liq
ui

de
 M

itt
el

 
vo

n 



 
 

 
 

 15
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

€
 1

00
.0

00
 T

sd
. (

vo
r T

ra
ns

ak
tio

ns
ko

st
en

) z
u.

 D
ur

ch
 d

ie
 v

ol
ls

tä
nd

ig
e 

Au
sü

bu
ng

 d
er

 G
re

en
sh

oe
-O

pt
io

n 
im

 N
ac

hg
an

g 
de

r 
Er

st
no

tie
ru

ng
 

ha
t s

ic
h 

da
s 

G
ru

nd
ka

pi
ta

l n
oc

hm
al

s 
u

m
 €

 4
6
8

.7
5

0
 a

u
f 
€
 1

0.
38

6.
80

8 
er

hö
ht

. D
ie

 E
in

tra
gu

ng
 d

er
 K

ap
ita

le
rh

öh
un

g 
im

 H
an

de
ls

re
gi

st
er

 e
r-

fo
lg

te
 a

m
 2

1.
 J

ul
i 

20
20

. 
D

ie
 A

us
ga

be
 d

er
 n

eu
en

 A
kt

ie
n 

er
fo

lg
te

 
e

b
e

n
fa

lls
 

z
u

 
€

 3
2,

00
 

je
 

Ak
tie

, 
w

om
it 

de
r 

BC
M

 
AG

 
w

ei
te

re
 

€
 1

5.
00

0 
Ts

d.
 (v

or
 T

ra
ns

ak
tio

ns
ko

st
en

) z
ur

 V
er

fü
gu

ng
 g

es
te

llt
 w

ur
-

de
n.

 D
ie

se
 K

ap
ita

le
rh

öh
un

ge
n 

ha
be

n 
m

aß
ge

bl
ic

h 
zu

 d
er

 E
rh

öh
un

g 
de

r 
liq

ui
de

n 
M

itt
el

 d
er

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
im

 B
er

ic
ht

sz
ei

tra
um

 b
ei

ge
tra

-
ge

n.
 

Im
 Z

us
am

m
en

ha
ng

 m
it 

de
m

 B
ör

se
ng

an
g 

ha
t s

ic
h 

di
e 

BC
M

 A
G

 g
e-

ge
nü

be
r 

de
n 

be
ra

te
nd

en
 B

an
ke

n 
ve

rp
fli

ch
te

t, 
fü

r d
en

 Z
ei

tra
um

 b
is

 
zu

m
 1

0.
 J

an
ua

r 2
02

1 
ke

in
e 

Ka
pi

ta
le

rh
öh

un
ge

n 
au

s 
de

m
 g

en
eh

m
ig

-
te

n 
Ka

pi
ta

l o
de

r 
di

e 
Au

sg
ab

e 
vo

n 
Fi

na
nz

in
st

ru
m

en
te

n 
m

it 
W

an
d-

lu
ng

sr
ec

ht
en

 a
nz

uk
ün

di
ge

n 
od

er
 d

ur
ch

zu
fü

hr
en

. D
av

on
 a

us
ge

no
m

-
m

en
 is

t d
ie

 A
us

ga
be

 v
on

 n
eu

en
 A

kt
ie

n 
zu

r G
rü

nd
un

g 
vo

n 
Jo

in
t V

en
-

tu
re

s 
un

d 
fü

r d
en

 K
au

f v
on

 U
nt

er
ne

hm
en

. 

Be
sc

hr
än

ku
ng

en
, w

el
ch

e 
di

e 
Ve

rfü
gb

ar
ke

it 
de

s 
Ka

pi
ta

ls
 d

es
 K

on
-

ze
rn

s 
be

ei
nt

rä
ch

tig
en

, b
es

te
he

n 
in

 F
or

m
 v

on
 A

us
sc

hü
ttu

ng
ss

pe
rre

n 
de

r T
oc

ht
er

un
te

rn
eh

m
en

, d
ie

 s
ic

h 
au

s 
de

re
n 

Kr
ed

itv
er

trä
ge

n 
er

ge
-

be
n.

 D
ie

 Z
ah

lu
ng

sm
itt

el
 u

nd
 -ä

qu
iv

al
en

te
 w

er
de

n 
vo

n 
de

n 
je

w
ei

lig
en

 
Ko

nz
er

ng
es

el
ls

ch
af

te
n 

au
f e

ig
en

en
 K

on
te

n 
ge

ha
lte

n.
 E

in
 C

as
h-

Po
o-

lin
g 

be
st

eh
t n

ic
ht

. 

Zu
m

 
Ab

sc
hl

us
ss

tic
ht

ag
 

be
st

an
de

n 
im

 
Ko

nz
er

n 
Za

hl
un

gs
m

itt
el

 
un

d 
-ä

q
u

iv
a

le
n

te
 v

o
n
 €

 3
.7

21
 T

sd
. i

n 
ve

rs
ch

ie
de

ne
n 

Fr
em

dw
äh

ru
n-

ge
n.

 Ü
be

r 
di

es
e 

Be
st

än
de

 w
ur

de
n 

ke
in

e 
Si

ch
er

un
gs

ge
sc

hä
fte

 a
b-

ge
sc

hl
os

se
n.

 

Au
fg

ru
nd

 d
er

 g
ut

en
 L

iq
ui

di
tä

ts
au

ss
ta

ttu
ng

 w
ar

 d
er

 K
on

ze
rn

 im
 B

e-
ric

ht
sz

ei
tra

um
 je

de
rz

ei
t i

n 
de

r L
ag

e,
 s

ei
ne

 Z
ah

lu
ng

sv
er

pf
lic

ht
un

ge
n 

zu
 e

rfü
lle

n.
 E

s 
si

nd
 k

ei
ne

 L
iq

ui
di

tä
ts

en
gp

äs
se

 e
in

ge
tre

te
n 

un
d 

au
f-

gr
un

d 
de

r 
be

ka
nn

te
n 

G
es

ch
äf

ts
en

tw
ic

kl
un

g 
si

nd
 k

ei
ne

 L
iq

ui
di

tä
ts

-
en

gp
äs

se
 a

bs
eh

ba
r. 

D
as

 E
ig

en
ka

pi
ta

l d
es

 K
on

ze
rn

s 
be

tru
g 

zu
m

 A
bs

ch
lu

ss
st

ic
ht

ag
 m

it 
€
 2

23
.4

37
 T

sd
. 7

2,
9%

 d
er

 B
ila

nz
su

m
m

e.
 D

ie
s 

en
ts

pr
ic

ht
 e

in
er

 Z
u-

na
hm

e 
vo

n 
15

,7
%

-P
un

kt
en

, 
ve

rg
lic

he
n 

m
it 

de
m

 3
1.

 D
ez

em
be

r 

2
0

1
9
, 

a
ls

 d
a
s
 E

ig
e

n
k
a

p
it
a

l 
€
 1

18
.9

17
 T

sd
. b

zw
. 5

7,
2%

 d
er

 B
ila

nz
-

su
m

m
e 

be
tru

g.
 W

es
en

tli
ch

st
er

 T
re

ib
er

 d
er

 Z
un

ah
m

e 
de

s 
Ei

ge
nk

ap
i-

ta
ls

 w
ar

en
 d

ie
 B

ar
ka

pi
ta

le
rh

öh
un

ge
n 

im
 R

ah
m

en
 d

es
 B

ör
se

ng
an

gs
 

de
s 

Ko
nz

er
ns

. 

D
ie

 G
ru

nd
zü

ge
 u

nd
 Z

ie
le

 d
es

 F
in

an
zm

an
ag

em
en

ts
 d

es
 K

on
ze

rn
s 

le
gt

 d
er

 V
or

st
an

d 
fe

st
. O

be
rs

te
 Z

ie
le

 s
in

d 
da

be
i d

ie
 S

ic
he

ru
ng

 d
er

 
Li

qu
id

itä
t u

nd
 d

ie
 B

eg
re

nz
un

g 
fin

an
zw

irt
sc

ha
ftl

ic
he

r R
is

ik
en

. D
ah

er
 

is
t 

es
 a

uc
h 

un
se

r 
Zi

el
, 

tro
tz

 d
es

 d
er

ze
iti

ge
n 

N
ie

dr
ig

zi
ns

ni
ve

au
s,

 
ke

in
e 

R
is

ik
en

 a
us

 d
er

 A
nl

ag
e 

de
r l

iq
ui

de
n 

M
itt

el
 d

es
 K

on
ze

rn
s 

ei
n-

zu
ge

he
n.

 U
m

 d
ie

s 
zu

 g
ew

äh
rle

is
te

n 
w

er
de

n 
di

es
e 

M
itt

el
 a

uf
 B

an
k-

ko
nt

en
 b

ei
 in

lä
nd

is
ch

en
 K

re
di

tin
st

itu
te

n 
ge

ha
lte

n,
 b

is
 s

ie
 b

en
öt

ig
t 

w
er

de
n,

 u
m

 U
nt

er
ne

hm
en

sk
äu

fe
 z

u 
fin

an
zi

er
en

. 

D
ie

 D
iv

id
en

de
np

ol
iti

k 
de

r B
C

M
-G

ru
pp

e 
si

eh
t b

is
 a

uf
 W

ei
te

re
s 

ke
in

e 
Au

ss
ch

üt
tu

ng
en

 v
or

. Z
ie

l i
st

 e
s,

 d
ie

 b
es

te
he

nd
en

 li
qu

id
en

 M
itt

el
 in

 
di

e 
Ak

qu
is

iti
on

 m
ar

ge
n-

 u
nd

 w
ac

hs
tu

m
ss

ta
rk

er
 T

ec
hn

ol
og

ie
un

te
r-

ne
hm

en
 z

u 
in

ve
st

ie
re

n.
 

 



 
 

 
 

 16
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

D
er

 C
as

hf
lo

w
 a

us
 b

et
rie

bl
ic

he
r T

ät
ig

ke
it 

b
e

tr
u

g
 €

 5
.6

86
 T

sd
. b

zw
. 

v
o

r 
E

rt
ra

g
s
te

u
e

rz
a

h
lu

n
g

e
n
 €

 6
.9

54
 T

sd
. u

nd
 re

su
lti

er
te

 im
 W

es
en

t-
lic

he
n 

au
s 

de
n 

op
er

at
iv

en
 E

rg
eb

ni
sb

ei
trä

ge
n 

de
r 

Pa
la

s 
un

d 
de

r 
IH

SE
. I

m
 V

or
ja

hr
es

ze
itr

au
m

 la
g 

de
r C

as
hf

lo
w

 a
us

 b
et

rie
bl

ic
he

r T
ä-

tig
ke

it 
be

i €
 1

.4
26

 T
sd

. 

D
er

 C
as

hf
lo

w
 a

us
 I

nv
es

tit
io

ns
tä

tig
ke

it 
v
o

n
 

€
 -1

.4
06

 T
sd

. 
um

-
fa

ss
te

 s
ch

w
er

pu
nk

tm
äß

ig
 A

ns
ch

af
fu

ng
en

 v
on

 V
er

m
ög

en
sw

er
te

n 
de

s 
Sa

ch
an

la
ge

ve
rm

ög
en

s 
so

w
ie

 a
kt

iv
ie

rte
 E

nt
w

ic
kl

un
gs

ko
st

en
. 

D
ie

 
Po

si
tio

n 
fie

l 
ge

ge
nü

be
r 

de
m

 
Ve

rg
le

ic
hs

ze
itr

au
m

 
(€

 -8
7.

29
3 

Ts
d.

) b
ed

eu
te

nd
 g

er
in

ge
r a

us
, d

a 
im

 V
er

gl
ei

ch
sz

ei
tra

um
 

de
r U

nt
er

ne
hm

en
sk

au
f d

er
 IH

SE
 e

rfo
lg

te
. D

ie
 In

ve
st

iti
on

en
 in

 S
ac

h-
a

n
la

g
e
n
 

e
n
tf

ie
le

n
 

m
it
 

€
 1

5 
Ts

d.
 a

uf
 d

ie
 C

en
tra

l 
Fu

nc
tio

ns
, 

m
it 

€
 8

20
 T

sd
. 

au
f 

En
vi

ro
nm

en
ta

l 
Te

ch
no

lo
gi

es
 

(h
au

pt
sä

ch
lic

h 
fü

r 
se

lb
st

 p
ro

du
zi

er
te

 D
em

o-
G

er
ät

e 
so

w
ie

 fü
r B

et
rie

bs
- u

nd
 G

es
ch

äf
ts

-
a

u
s
s
ta

tt
u
n

g
) 

u
n

d
 m

it
 €

 1
19

 T
sd

. a
uf

 S
ec

ur
ity

 T
ec

hn
ol

og
ie

s 
(h

au
pt

-
sä

ch
lic

h 
fü

r I
T-

In
fra

st
ru

kt
ur

). 

D
er

 C
as

hf
lo

w
 a

us
 F

in
an

zi
er

un
gs

tä
tig

ke
it 

b
e
tr

u
g
 €

 1
02

.3
12

 T
sd

. 
un

d 
w

ar
 m

aß
ge

bl
ic

h 
ge

tri
eb

en
 v

on
 d

en
 K

ap
ita

le
rh

öh
un

ge
n 

im
 R

ah
-

m
en

 d
es

 B
ör

se
ng

an
gs

 d
er

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
im

 J
ul

i 2
02

0.
 R

ed
uz

ie
re

nd
 

w
irk

te
n 

si
ch

 T
ilg

un
ge

n 
vo

n 
D

ar
le

he
n 

un
d 

so
ns

tig
en

 F
in

an
zv

er
bi

nd
-

lic
hk

ei
te

n,
 d

ie
 s

ic
h 

üb
er

w
ie

ge
nd

 a
uf

 D
ar

le
he

n 
au

s 
de

m
 E

rw
er

b 
de

r 
Pa

la
s 

un
d 

de
r I

H
SE

 b
ez

ie
he

n,
 v

o
n
 €

 7
.5

53
 T

sd
., 

Ko
st

en
 v

on
 K

ap
i-

ta
le

rh
ö

h
u
n

g
e

n
 

v
o

n
 

€
 7

.1
16

 T
sd

. 
un

d 
Zi

ns
za

hl
un

ge
n 

vo
n 

€
 2

.3
01

 T
sd

. 
au

s.
 

In
sb

es
on

de
re

 
w

ur
de

 
ei

n 
D

ar
le

he
n 

vo
n 

€
 3

.0
00

 T
sd

. g
et

ilg
t, 

da
s 

im
 Z

us
am

m
en

ha
ng

 m
it 

de
m

 E
rw

er
b 

de
r P

a-
la

s 
im

 D
ez

em
be

r 
20

18
 a

ls
 T

ei
l d

er
 A

kq
ui

si
tio

ns
fin

an
zi

er
un

g 
du

rc
h 

de
n 

Ve
rk

äu
fe

r d
es

 U
nt

er
ne

hm
en

s 
zu

r V
er

fü
gu

ng
 g

es
te

llt
 w

ur
de

. I
m

 
Vo

rja
hr

es
ze

itr
au

m
 r

es
ul

tie
rte

 d
er

 p
os

iti
ve

 C
as

hf
lo

w
 a

us
 F

in
an

zi
e-

ru
ng

st
ät

ig
ke

it 
v
o

n
 €

 7
1.

46
6 

Ts
d.

 v
or

ra
ng

ig
 a

us
 d

er
 B

ar
ka

pi
ta

le
rh

ö-
hu

ng
 in

 Z
us

am
m

en
ha

ng
 m

it 
de

m
 E

rw
er

b 
de

r I
H

SE
. 

D
er

 F
re

e 
C

as
hf

lo
w

 (b
et

rie
bl

ic
he

 p
lu

s 
In

ve
st

iti
on

st
ät

ig
ke

it)
 v

or
 E

rtr
ag

-
st

eu
er

n 
un

d 
Ko

st
en

 
vo

n 
Ei

ge
nk

ap
ita

lm
aß

na
hm

en
 

be
tru

g 
€
 9

.4
13

 T
sd

. 

Ve
rk

ür
zt

e 
K

ap
ita

lfl
us

sr
ec

hn
un

g 
In

 €
 T

s
d
. 

20
20

 
20

19
 

B
er

ei
ni

gt
es

 E
B

IT
D

A
 (n

on
 p

ro
-fo

rm
a)

 
12

.2
70

 
2.

77
0 

EB
IT

D
A-

Be
re

in
ig

un
ge

n 
(3

.9
38

) 
(1

.5
00

) 

(E
rtr

ag
st

eu
er

za
hl

un
ge

n)
/ E

rtr
ag

st
eu

er
er

st
at

tu
ng

en
 

(1
.2

68
) 

(1
.7

35
) 

Au
fw

en
du

ng
en

 fü
r a

nt
ei

ls
ba

si
er

te
 V

er
gü

tu
ng

 m
it 

A
us

gl
ei

ch
 d

ur
ch

 E
ig

en
ka

pi
ta

lin
st

ru
m

en
te

 
24

2 
97

 

(G
ew

in
n)

/ V
er

lu
st

 a
us

 d
em

 V
er

ka
uf

 v
on

 S
ac

ha
nl

ag
en

 
39

 
(5

0)
 

So
ns

tig
e 

za
hl

un
gs

un
w

irk
sa

m
e 

A
uf

w
en

du
ng

en
/ (

Er
trä

ge
) 

(3
78

) 
3 

(Z
u-

)/ 
Ab

na
hm

e 
de

r V
or

rä
te

, d
er

 F
or

de
ru

ng
en

 a
us

 L
ie

fe
ru

ng
en

 u
nd

 L
ei

st
un

ge
n 

so
w

ie
 a

nd
er

er
 A

kt
iv

a,
 d

ie
 n

ic
ht

 
de

r I
nv

es
tit

io
ns

- o
de

r F
in

an
zi

er
un

gs
tä

tig
ke

it 
zu

zu
or

dn
en

 s
in

d 
(1

.1
29

) 
49

5 

Zu
-/ 

(A
bn

ah
m

e)
 d

er
 V

er
bi

nd
lic

hk
ei

te
n 

au
s 

Li
ef

er
un

ge
n 

un
d 

Le
is

tu
ng

en
 s

ow
ie

 a
nd

er
er

 P
as

si
va

, d
ie

 n
ic

ht
 d

er
 

In
ve

st
iti

on
s-

 o
de

r F
in

an
zi

er
un

gs
tä

tig
ke

it 
zu

zu
or

dn
en

 s
in

d 
(1

57
) 

1.
21

5 

Zu
na

hm
e/

 (A
bn

ah
m

e)
 d

er
 s

on
st

ig
en

 R
üc

ks
te

llu
ng

en
 

6 
13

1 

C
as

hf
lo

w
 a

us
 b

et
rie

bl
ic

he
r T

ät
ig

ke
it 

5.
68

6 
1.

42
6 

In
ve

st
iti

on
en

 in
 S

ac
ha

nl
ag

en
 

(9
54

) 
(9

19
) 

Ei
nz

ah
lu

ng
en

 a
us

 d
em

 V
er

ka
uf

 v
on

 S
ac

ha
nl

ag
en

 
25

 
13

7 

In
ve

st
iti

on
en

 in
 im

m
at

er
ie

lle
 V

er
m

ög
en

sw
er

te
 

(9
5)

 
(2

6)
 

Ak
tiv

ie
rte

 E
nt

w
ic

kl
un

gs
ko

st
en

 
(3

92
) 

(4
43

) 

Er
w

er
b 

vo
n 

To
ch

te
ru

nt
er

ne
hm

en
 a

bz
gl

. e
rw

or
be

ne
r l

iq
ui

de
r M

itt
el

 
- 

(8
6.

04
3)

 

Er
ha

lte
ne

 Z
in

se
n 

10
 

1 

C
as

hf
lo

w
 a

us
 In

ve
st

iti
on

st
ät

ig
ke

it 
(1

.4
06

) 
(8

7.
29

3)
 

Ei
nz

ah
lu

ng
en

 a
us

 d
er

 A
uf

na
hm

e 
vo

n 
D

ar
le

he
n 

- 
17

.1
93

 

Au
sz

ah
lu

ng
en

 a
us

 d
er

 T
ilg

un
g 

vo
n 

D
ar

le
he

n 
un

d 
so

ns
tig

en
 fi

na
nz

ie
lle

n 
Ve

rb
in

dl
ic

hk
ei

te
n 

(7
.5

53
) 

(1
.6

73
) 

Au
sz

ah
lu

ng
en

 a
us

 d
er

 T
ilg

un
g 

vo
n 

Le
as

in
gv

er
bi

nd
lic

hk
ei

te
n 

(5
39

) 
(3

37
) 

Zi
ns

za
hl

un
ge

n 
(2

.3
01

) 
(2

32
) 

Ei
nz

ah
lu

ng
en

 a
us

 d
er

 A
us

ga
be

 v
on

 A
nt

ei
le

n 
11

9.
82

2 
56

.7
84

 

Ko
st

en
 v

on
 K

ap
ita

le
rh

öh
un

ge
n 

(7
.1

16
) 

(2
69

) 

C
as

hf
lo

w
 a

us
 F

in
an

zi
er

un
gs

tä
tig

ke
it 

10
2.

31
2 

71
.4

66
 

Za
hl

un
gs

w
irk

sa
m

e 
Ä

nd
er

un
g 

de
s 

Fi
na

nz
m

itt
el

fo
nd

s 
10

6.
59

2 
(1

4.
40

1)
 

W
ec

hs
el

ku
rs

be
di

ng
te

 V
er

än
de

ru
ng

 d
es

 F
in

an
zm

itt
el

fo
nd

s 
(2

19
) 

(6
) 

Za
hl

un
gs

m
itt

el
 u

nd
 -ä

qu
iv

al
en

te
 a

m
 P

er
io

de
na

nf
an

g 
17

.1
71

 
31

.5
78

 

Za
hl

un
gs

m
itt

el
 u

nd
 -ä

qu
iv

al
en

te
 a

m
 P

er
io

de
ne

nd
e 

12
3.

54
4 

17
.1

71
 

 

 
 



 
 

 
 

 17
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

W
irt

sc
ha

ftl
ic

he
 E

nt
w

ic
kl

un
g 

de
r 

BC
M

 A
G

 
D

ie
 K

on
ze

rn
m

ut
te

r B
ro

ck
ha

us
 C

ap
ita

l M
an

ag
em

en
t A

G
 (B

C
M

 A
G

) 
w

ird
 v

on
 e

in
em

 V
or

st
an

d 
be

st
eh

en
d 

au
s 

zw
ei

 M
itg

lie
de

rn
 g

el
ei

te
t. 

M
ar

co
 B

ro
ck

ha
us

 i
st

 C
EO

 u
nd

 V
or

si
tz

en
de

r 
de

s 
Vo

rs
ta

nd
s 

un
d 

D
r. 

M
ar

ce
l W

ilh
el

m
 is

t C
O

O
 u

nd
 L

eg
al

 C
ou

ns
el

. D
ie

 A
nz

ah
l d

er
 M

it-
ar

be
ite

r 
de

r 
Ko

nz
er

nm
ut

te
r, 

ei
ns

ch
lie

ßl
ic

h 
de

r 
M

itg
lie

de
r 

de
s 

Vo
r-

st
an

ds
, b

et
ru

g 
am

 A
bs

ch
lu

ss
st

ic
ht

ag
 1

0 
(V

or
ja

hr
: 8

). 
D

ie
 M

ita
rb

ei
te

r 
be

ric
ht

en
 u

nm
itt

el
ba

r a
n 

de
n 

Vo
rs

ta
nd

, s
in

d 
be

i d
er

 B
C

M
 A

G
 a

ng
e-

st
el

lt 
un

d 
an

 d
er

en
 S

itz
 b

es
ch

äf
tig

t. 

D
er

 J
ah

re
sa

bs
ch

lu
ss

 d
er

 B
C

M
 A

G
 w

ird
 g

em
äß

 d
en

 G
ru

nd
sä

tz
en

 
or

dn
un

gs
m

äß
ig

er
 B

uc
hf

üh
ru

ng
 n

ac
h 

H
G

B 
au

fg
es

te
llt

. 

Au
fg

ru
nd

 d
es

 G
es

ch
äf

ts
m

od
el

ls
 d

es
 la

ng
fri

st
ig

en
 H

al
te

ns
 v

on
 M

eh
r-

he
its

be
te

ilig
un

ge
n 

w
ei

st
 d

ie
 B

C
M

 A
G

 k
ei

ne
 U

m
sa

tz
er

lö
se

 a
us

. D
as

 
Er

ge
bn

is
 d

er
 B

C
M

 A
G

 w
ar

 im
 G

es
ch

äf
ts

ja
hr

 2
02

0 
vo

n 
de

n 
Ko

st
en

 
de

s 
Bö

rs
en

ga
ng

s 
ge

pr
äg

t, 
di

e 
na

ch
 d

en
 R

eg
el

un
ge

n 
de

s 
H

G
B 

vo
ll-

st
än

di
g 

al
s 

Au
fw

an
d 

zu
 e

rfa
ss

en
 s

in
d.

 D
ie

 P
er

so
na

la
uf

w
en

du
ng

en
 

s
ti
e

g
e

n
 

im
 

B
e

ri
c
h
ts

z
e

it
ra

u
m

 
v
o
n

 
€

 1
.5

83
 T

sd
. 

im
 

Vo
rja

hr
 

au
f 

€
 3

.6
22

 T
sd

. 
un

d 
di

e 
so

ns
tig

en
 b

et
rie

bl
ic

he
n 

Au
fw

en
du

ng
en

 v
on

 
€
 1

.8
55

 T
s
d
. 

a
u
f 

€
 1

2.
78

1 
Ts

d.
 M

aß
ge

bl
ic

h 
ge

tri
eb

en
 w

ur
de

n 
di

e 
so

ns
tig

en
 b

et
rie

bl
ic

he
n 

Au
fw

en
du

ng
en

 v
on

 K
os

te
n 

de
s 

Bö
rs

en
-

g
a

n
g
s
 d

e
r 

G
e
s
e

lls
c
h

a
ft
 i
n

 H
ö

h
e
 v

o
n
 €

 8
.8

99
 T

sd
. U

nt
er

 A
bz

ug
 d

ie
-

se
r 

Ko
st

en
 b

et
ru

ge
n 

di
e 

so
ns

tig
en

 b
et

rie
bl

ic
he

n 
Au

fw
en

du
ng

en
 

€
 3

.8
82

 T
s
d
. 

In
s
g

e
s
a
m

t 
la

g
 d

e
r 

J
a

h
re

s
fe

h
lb

e
tr

a
g

 b
e

i 
€
 1

6.
15

1 
Ts

d.
 

g
e

g
e

n
ü
b

e
r 

€
 3

.8
02

 T
sd

. i
m

 V
er

gl
ei

ch
sz

ei
tra

um
. 

D
ie

 F
in

a
n
z
a

n
la

g
e

n
 d

e
r 

G
e
s
e

lls
c
h

a
ft
 b

e
tr

a
g

e
n
 €

 1
17

.2
05

 T
sd

. (
Vo

r-
ja

h
r:

 €
 1

13
.9

66
 T

sd
.) 

un
d 

um
fa

ss
en

 im
 W

es
en

tli
ch

en
 d

ie
 B

et
ei

lig
un

-
g

e
n

 a
n
 d

e
r 

IH
S

E
 A

c
q
u

iC
o

 G
m

b
H

 (
€
 9

5.
57

1 
Ts

d.
), 

an
 d

er
 P

al
as

 H
ol

-
d

in
g
 
G

m
b
H

 
(€

 1
8.

19
0 

Ts
d.

) 
un

d 
an

 d
er

 I
H

SE
 I

m
m

ob
ilie

n 
G

m
bH

 
(€

 2
05

 T
sd

.) 
so

w
ie

 e
in

e 
Au

sl
ei

hu
ng

 a
n 

di
e 

Pa
la

s 
H

ol
di

ng
 G

m
bH

 v
on

 
(€

 3
.1

84
 T

sd
.).

 D
ie

 A
us

le
ih

un
g 

ka
m

 im
 B

er
ic

ht
sz

ei
tra

um
 h

in
zu

. D
ie

 
üb

rig
en

 P
os

iti
on

en
 d

es
 F

in
an

za
nl

ag
ev

er
m

ög
en

s 
w

ar
en

 v
er

gl
ic

he
n 

m
it 

de
m

 V
or

ja
hr

es
st

ic
ht

ag
 im

 W
es

en
tli

ch
en

 u
nv

er
än

de
rt.

 

Zu
m

 3
1.

 D
ez

em
be

r 2
02

0 
be

tra
ge

n 
di

e 
liq

ui
de

n 
M

itt
el

 d
er

 B
C

M
 A

G
 

€
 1

08
.5

61
 T

sd
. (

V
o

rj
a

h
r:

 €
 7

.1
81

 T
sd

.).
 D

ie
se

r A
ns

tie
g 

re
su

lti
er

t a
us

 
de

n 
M

itt
el

zu
flü

ss
en

 in
fo

lg
e 

de
r 

Ka
pi

ta
le

rh
öh

un
ge

n.
 D

ie
se

 f
üh

rte
n 

a
u

c
h
 z

u
 e

in
e
m

 A
n
s
ti
e

g
 d

e
s
 E

ig
e

n
k
a

p
it
a
ls

 u
m

 €
 1

03
.6

71
 T

sd
. 

au
f 

€
 2

23
.4

09
 T

sd
. V

er
bi

nd
lic

hk
ei

te
n 

ge
ge

nü
be

r 
Kr

ed
iti

ns
tit

ut
en

 b
es

te
-

he
n 

ni
ch

t. 

 
 



 
 

 
 

 18
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

R
is

ik
en

 u
nd

 C
ha

nc
en

 
R

is
ik

om
an

ag
em

en
ts

ys
te

m
 

U
nt

er
 R

is
ik

en
 u

nd
 C

ha
nc

en
 w

er
de

n 
m

ög
lic

he
 k

ün
fti

ge
 E

re
ig

ni
ss

e 
ve

rs
ta

nd
en

, d
ie

 z
u 

ei
ne

r w
es

en
tli

ch
en

 fü
r d

ie
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

ne
ga

ti-
ve

n 
bz

w
. p

os
iti

ve
n 

Zi
el

ab
w

ei
ch

un
g 

fü
hr

en
 k

ön
ne

n.
 D

ie
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

is
t i

n 
ih

re
n 

G
es

ch
äf

ts
ak

tiv
itä

te
n 

za
hl

re
ic

he
n 

R
is

ik
en

 a
us

ge
se

tz
t. 

Zi
el

 
de

s 
Ko

nz
er

ns
 is

t e
s 

ni
ch

t, 
R

is
ik

en
 g

en
er

el
l z

u 
ve

rm
ei

de
n,

 s
on

de
rn

 
di

e 
C

ha
nc

en
 u

nd
 R

is
ik

en
, 

di
e 

m
it 

ih
re

n 
En

ts
ch

ei
du

ng
en

 u
nd

 G
e-

sc
hä

fts
ak

tiv
itä

te
n 

ve
rb

un
de

n 
si

nd
, s

or
gf

äl
tig

 u
nd

 a
uf

 G
ru

nd
la

ge
 a

n-
ge

m
es

se
ne

r 
In

fo
rm

at
io

ne
n 

ab
zu

w
äg

en
. 

D
am

it 
so

ll 
ei

n 
op

tim
al

es
 

G
le

ic
hg

ew
ic

ht
 z

w
is

ch
en

 W
ac

hs
tu

m
 u

nd
 P

ro
fit

ab
ilit

ät
 e

in
er

se
its

 u
nd

 
de

n 
da

m
it 

ve
rb

un
de

ne
n 

R
is

ik
en

 a
nd

er
er

se
its

 g
es

ch
af

fe
n 

w
er

de
n.

 
D

em
en

ts
pr

ec
he

nd
 s

ol
le

n 
si

ch
 b

ie
te

nd
e 

C
ha

nc
en

 z
ur

 S
te

ig
er

un
g 

de
s 

U
nt

er
ne

hm
en

sw
er

ts
 g

en
ut

zt
 u

nd
 R

is
ik

en
 n

ur
 in

so
w

ei
t e

in
ge

ga
ng

en
 

w
er

de
n,

 a
ls

 s
ic

h 
di

es
e 

in
 e

in
em

 fü
r d

en
 K

on
ze

rn
 a

kz
ep

ta
bl

en
 R

ah
-

m
en

 b
ew

eg
en

. U
nt

er
ne

hm
er

is
ch

e 
R

is
ik

en
 k

ön
ne

n 
in

 e
in

em
 a

ng
e-

m
es

se
ne

n 
U

m
fa

ng
 h

in
ge

no
m

m
en

 w
er

de
n,

 m
üs

se
n 

je
do

ch
 d

ur
ch

 e
in

 
w

irk
sa

m
es

 R
is

ik
om

an
ag

em
en

t m
it 

ge
ei

gn
et

en
 M

aß
na

hm
en

 g
es

te
u-

er
t w

er
de

n.
 M

aß
na

hm
en

 k
ön

ne
n 

R
is

ik
en

 a
uf

 e
in

 a
kz

ep
ta

bl
es

 M
aß

 
be

gr
en

ze
n,

 d
ie

se
 t

ei
lw

ei
se

 o
de

r 
vo

lls
tä

nd
ig

 a
uf

 D
rit

te
 ü

be
rtr

ag
en

, 
od

er
 s

ie
 v

er
m

ei
de

n.
 D

ab
ei

 is
t j

ed
er

 M
ita

rb
ei

te
r 

im
 R

ah
m

en
 s

ei
ne

s 
Au

fg
ab

en
be

re
ic

hs
 z

u 
ei

ne
m

 v
er

an
tw

or
tu

ng
sv

ol
le

n 
U

m
ga

ng
 m

it 
R

is
i-

ke
n 

au
fg

ef
or

de
rt.

 D
ie

 r
is

ik
op

ol
iti

sc
he

n 
G

ru
nd

sä
tz

e 
un

d 
di

e 
R

is
i-

ko
st

ra
te

gi
e 

si
nd

 m
it 

de
r 

U
nt

er
ne

hm
en

ss
tra

te
gi

e 
so

w
ie

 d
en

 U
nt

er
-

ne
hm

en
sz

ie
le

n 
ab

ge
st

im
m

t 
un

d 
en

g 
ve

rb
un

de
n.

 R
is

ik
en

, 
di

e 
ei

ne
 

G
ef

ah
r 

fü
r 

de
n 

Fo
rtb

es
ta

nd
 d

er
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

od
er

 f
ür

 e
in

ze
ln

e 
To

ch
te

ru
nt

er
ne

hm
en

 d
ar

st
el

le
n,

 s
in

d 
in

 je
de

m
 F

al
l z

u 
ve

rm
ei

de
n.

 
D

ie
 n

ac
hf

ol
ge

nd
 d

ar
ge

st
el

lte
n 

R
is

ik
en

 u
nd

 C
ha

nc
en

 g
el

te
n 

im
 W

e-
se

nt
lic

he
n 

au
ch

 fü
r d

ie
 B

C
M

 A
G

. 

D
as

 K
on

ze
pt

, d
ie

 O
rg

an
is

at
io

n 
un

d 
di

e 
Au

fg
ab

en
 d

es
 R

is
ik

om
an

a-
ge

m
en

ts
ys

te
m

s 
de

r B
C

M
 A

G
 w

er
de

n 
vo

n 
Vo

rs
ta

nd
 u

nd
 A

uf
si

ch
ts

ra
t 

fe
st

ge
le

gt
. E

in
e 

D
ok

um
en

ta
tio

n 
in

 F
or

m
 e

in
es

 H
an

db
uc

hs
 z

um
 R

is
i-

k
o
m

a
n
a

g
e
m

e
n

ts
y
s
te

m
 (

„R
is

ik
o

h
a

n
d
b

u
c
h
“)

 e
rf

o
lg

te
 z

u
m

 E
n
d

e
 d

e
s
 

G
es

ch
äf

ts
ja

hr
es

 2
02

0.
 D

ie
 A

nf
or

de
ru

ng
en

 a
n 

da
s 

R
is

ik
om

an
ag

e-
m

en
ts

ys
te

m
 w

er
de

n 
re

ge
lm

äß
ig

 a
n 

ve
rä

nd
er

te
 g

es
et

zl
ic

he
 R

ah
-

m
en

be
di

ng
un

ge
n 

an
ge

pa
ss

t u
nd

 u
nt

er
lie

ge
n 

ei
ne

m
 k

on
tin

ui
er

lic
he

n 
Ve

rb
es

se
ru

ng
sp

ro
ze

ss
. 

D
ie

 A
bt

ei
lu

ng
 F

in
an

ce
 k

oo
rd

in
ie

rt 
di

e 
U

m
se

tz
un

g 
un

d 
W

ei
te

re
nt

-
w

ic
kl

un
g 

de
s 

R
is

ik
om

an
ag

em
en

ts
ys

te
m

s 
un

d 
de

r A
uf

si
ch

ts
ra

t ü
be

r-
w

ac
ht

 d
es

se
n 

W
irk

sa
m

ke
it 

in
sb

es
on

de
re

 d
ah

in
ge

he
nd

, o
b 

da
s 

R
is

i-
ko

frü
he

rk
en

nu
ng

ss
ys

te
m

 g
en

er
el

l g
ee

ig
ne

t i
st

, R
is

ik
en

 u
nd

 E
nt

w
ic

k-
lu

ng
en

, d
ie

 d
en

 K
on

ze
rn

 g
ef

äh
rd

en
 k

ön
nt

en
, f

rü
hz

ei
tig

 z
u 

er
ke

nn
en

, 
da

m
it 

ge
ei

gn
et

e 
G

eg
en

m
aß

na
hm

en
 u

m
ge

he
nd

 e
rg

rif
fe

n 
w

er
de

n 
kö

nn
en

. 

D
as

 R
is

ik
om

an
ag

em
en

ts
ys

te
m

 u
m

fa
ss

t 
M

aß
na

hm
en

, 
di

e 
es

 d
er

 
BC

M
-G

ru
pp

e 
er

m
ög

lic
he

n,
 f

rü
hz

ei
tig

 d
ie

 w
es

en
tli

ch
en

 R
is

ik
en

 f
ür

 
di

e 
Er

re
ic

hu
ng

 d
er

 U
nt

er
ne

hm
en

sz
ie

le
 z

u 
id

en
tif

iz
ie

re
n,

 z
u 

be
ur

te
i-

le
n 

un
d 

zu
 ü

be
rw

ac
he

n.
 H

ie
rfü

r 
w

ur
de

n 
im

 G
es

ch
äf

ts
ja

hr
 2

02
0 

im
 

W
es

en
tli

ch
en

 in
te

rn
e 

M
on

at
sb

er
ic

ht
e 

ge
nu

tz
t, 

di
e 

w
es

en
tli

ch
e 

Be
-

ric
ht

sw
er

ke
 (G

ew
in

n-
 u

nd
 V

er
lu

st
re

ch
nu

ng
, B

ila
nz

, K
ap

ita
lfl

us
sr

ec
h-

nu
ng

) d
er

 T
oc

ht
er

ge
se

lls
ch

af
te

n 
um

fa
ss

en
. D

ie
se

 w
ur

de
n 

m
in

de
s-

te
ns

 m
on

at
lic

h 
vo

m
 V

or
st

an
d 

an
al

ys
ie

rt 
un

d 
be

sp
ro

ch
en

. D
er

 R
is

i-
ko

ko
ns

ol
id

ie
ru

ng
sk

re
is

 s
tim

m
t 

m
it 

de
m

 K
on

so
lid

ie
ru

ng
sk

re
is

 d
es

 
Ko

nz
er

na
bs

ch
lu

ss
es

 ü
be

re
in

. 

D
er

 K
on

ze
rn

 is
t s

ei
t A

uf
na

hm
e 

de
r B

ör
se

nn
ot

ie
ru

ng
 im

 J
ul

i 2
02

0 
ka

-
pi

ta
lm

ar
kt

or
ie

nt
ie

rt.
 Im

 B
er

ic
ht

sz
ei

tra
um

 w
ur

de
 d

as
 R

is
ik

om
an

ag
e-

m
en

ts
ys

te
m

 a
us

 d
ie

se
m

 G
ru

nd
, v

er
gl

ic
he

n 
m

it 
de

m
 S

ta
nd

 im
 J

ah
r 

20
19

, 
de

ut
lic

h 
au

sg
eb

au
t 

un
d 

er
w

ei
te

rt.
 I

nf
ol

ge
de

ss
en

 w
ur

de
n 

du
rc

h 
da

s 
M

an
ag

em
en

t d
er

 B
C

M
 A

G
 s

ow
ie

 d
er

 T
oc

ht
er

un
te

rn
eh

-
m

en
 in

sb
es

on
de

re
 d

er
 G

ra
d 

de
r F

or
m

al
is

ie
ru

ng
 u

nd
 d

ie
 D

ok
um

en
-

ta
tio

n 
de

s 
R

is
ik

om
an

ag
em

en
ts

ys
te

m
s 

m
aß

ge
bl

ic
h 

w
ei

te
re

nt
w

ic
ke

lt.
 

W
äh

re
nd

 d
ie

 G
es

am
tv

er
an

tw
or

tu
ng

 f
ür

 d
as

 R
is

ik
om

an
ag

em
en

t 
be

im
 V

or
st

an
d 

lie
gt

, v
er

an
tw

or
te

n 
di

e 
To

ch
te

ru
nt

er
ne

hm
en

 d
ie

 o
pe

-
ra

tiv
e 

St
eu

er
un

g 
de

r f
ür

 s
ie

 re
le

va
nt

en
 e

in
ze

ln
en

 R
is

ik
en

. D
az

u 
ge

-
hö

re
n 

di
e 

frü
hz

ei
tig

e 
Id

en
tif

iz
ie

ru
ng

, B
ew

er
tu

ng
 u

nd
 F

es
tle

gu
ng

 g
e-

ei
gn

et
er

 M
aß

na
hm

en
, 

di
e 

Ve
rw

al
tu

ng
 u

nd
 Ü

be
rw

ac
hu

ng
 s

ol
ch

er
 

M
aß

na
hm

en
 s

ow
ie

 d
ie

 a
ng

em
es

se
ne

 D
ok

um
en

ta
tio

n 
un

d 
Be

ric
ht

-
er

st
at

tu
ng

. E
in

e 
ko

nz
er

ne
in

he
itl

ic
he

 V
or

ge
he

ns
w

ei
se

 u
nd

 V
er

bi
nd

-
lic

hk
ei

t s
ol

l d
ab

ei
 d

ur
ch

 d
as

 R
is

ik
oh

an
db

uc
h 

si
ch

er
ge

st
el

lt 
w

er
de

n.
 

Fü
r d

ie
 R

is
ik

oi
nv

en
tu

r, 
d.

h.
 d

ie
 Id

en
tif

iz
ie

ru
ng

 d
er

 G
ru

nd
ge

sa
m

th
ei

t 
de

r 
w

es
en

tli
ch

en
 R

is
ik

en
, 

w
ur

de
 a

uf
 d

er
 u

m
fa

ss
en

de
n 

D
ue

 D
ili-

ge
nc

e-
Ar

be
it 

au
fg

es
et

zt
, 

di
e 

in
 V

or
be

re
itu

ng
 a

uf
 d

en
 B

ör
se

ng
an

g 
so

w
ie

 a
ls

 G
ru

nd
la

ge
 d

er
 P

ro
sp

ek
te

rs
te

llu
ng

 d
ur

ch
ge

fü
hr

t w
ur

de
. 

Au
f d

ie
 M

et
ho

di
k 

de
r 

Q
ua

nt
ifi

zi
er

un
g 

de
r R

is
ik

en
 w

ird
 n

ac
hf

ol
ge

nd
 

ei
ng

eg
an

ge
n.

 D
ie

 w
es

en
tli

ch
en

 R
is

ik
en

 w
er

de
n 

du
rc

h 
di

e 
Ve

rw
en

-
du

ng
 v

on
 d

ef
in

ie
rte

n 
Kl

as
se

n 
(1

 b
is

 5
) f

ür
 d

ie
 E

in
tri

tts
w

ah
rs

ch
ei

nl
ic

h-
ke

it 
un

d 
di

e 
Au

sw
irk

un
ge

n 
au

f d
ie

 Z
ie

le
 d

es
 K

on
ze

rn
s 

be
ur

te
ilt

. D
ie

 
Ei

nt
rit

ts
w

ah
rs

ch
ei

nl
ic

hk
ei

t 
be

zi
eh

t 
si

ch
 a

uf
 d

ie
 g

es
ch

ät
zt

e 
W

ah
r-

sc
he

in
lic

hk
ei

t e
in

es
 R

is
ik

os
, d

as
 w

äh
re

nd
 d

es
 b

et
ra

ch
te

te
n 

Ze
ith

o-
riz

on
te

s 
au

ftr
et

en
 k

an
n.

 S
ie

 w
ird

 a
ls

 P
ro

ze
nt

sa
tz

 a
ng

eg
eb

en
. D

ie
 

Ei
nt

rit
ts

w
ah

rs
ch

ei
nl

ic
hk

ei
t (

P)
 w

ird
 d

ur
ch

 d
ie

 W
ah

l e
in

es
 d

er
 g

eg
e-

be
ne

n 
W

ah
rs

ch
ei

nl
ic

hk
ei

ts
in

te
rv

al
le

 b
es

tim
m

t, 
di

e 
in

 d
er

 fo
lg

en
de

n 
Ü

be
rs

ic
ht

 d
ar

ge
st

el
lt 

si
nd

. 

W
er

t 
Kl

as
se

 u
nd

 W
ah

rs
ch

ei
nl

ic
hk

ei
ts

in
te

rv
al

l 

75
%

 <
 P

 
5 

Se
hr

 w
ah

rs
ch

ei
nl

ic
h 

50
%

 <
 P

 <
= 

75
%

 
4 

W
ah

rs
ch

ei
nl

ic
h 

25
%

 <
 P

 <
= 

50
%

 
3 

M
ög

lic
h 

10
%

 <
 P

 <
= 

25
%

 
2 

U
nw

ah
rs

ch
ei

nl
ic

h 

P 
<=

 1
0%

 
1 

Se
hr

 u
nw

ah
rs

ch
ei

nl
ic

h 

  
 



 
 

 
 

 19
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

D
ie

 B
ew

er
tu

ng
 d

es
 S

ch
ad

en
s 

be
i E

in
tri

tt 
ei

ne
s 

R
is

ik
os

 k
an

n 
en

tw
e-

de
r q

ua
nt

ita
tiv

 e
rfo

lg
en

, w
as

 d
ie

 b
ev

or
zu

gt
e 

M
et

ho
de

 d
ar

st
el

lt,
 o

de
r 

qu
al

ita
tiv

, f
al

ls
 R

is
ik

en
 n

ic
ht

 q
ua

nt
ifi

zi
er

t w
er

de
n 

kö
nn

en
 o

de
r q

ua
li-

ta
tiv

e 
As

pe
kt

e 
üb

er
w

ie
ge

n 
(z

.B
. f

ür
 C

om
pl

ia
nc

e-
R

is
ik

en
). 

D
ie

 K
la

s-
si

fiz
ie

ru
ng

 e
rfo

lg
t e

be
nf

al
ls

 n
ac

h 
Kl

as
se

n 
m

it 
de

n 
W

er
te

n 
1 

bi
s 

5.
 D

ie
 

qu
an

tit
at

iv
en

 K
la

ss
en

 b
as

ie
re

n 
au

f e
in

er
 S

ch
ad

en
sc

hä
tz

un
g 

in
 E

ur
o,

 
di

e 
si

ch
 a

uf
 d

ie
 p

ot
en

zi
el

le
n 

Au
sw

irk
un

ge
n 

au
f d

ie
 V

er
m

ög
en

s-
, F

i-
na

nz
- u

nd
 E

rtr
ag

sl
ag

e 
de

s 
Ko

nz
er

ns
 b

ez
ie

ht
. D

ie
 q

ua
lit

at
iv

en
 K

la
s-

se
n 

ba
si

er
en

 a
uf

 K
rit

er
ie

n,
 d

ie
 R

ep
ut

at
io

ns
sc

hä
de

n 
od

er
 S

tra
fv

er
fo

l-
gu

ng
sa

us
w

irk
un

ge
n 

m
it 

be
so

nd
er

em
 F

ok
us

 a
uf

 C
om

pl
ia

nc
e-

re
le

-
va

nt
e 

R
is

ik
en

 b
er

üc
ks

ic
ht

ig
en

. 

Au
sw

irk
un

g 
Be

w
er

tu
ng

 

5 
Se

hr
 h

oc
h 

Su
bs

ta
nz

ge
fä

hr
de

nd
e 

ne
ga

tiv
e 

Au
sw

irk
un

ge
n 

au
f d

ie
 G

es
ch

äf
ts

tä
tig

ke
it,

 V
er

m
ög

en
s-

, F
in

an
z-

 
un

d 
Er

tra
gs

la
ge

 s
ow

ie
 R

ep
ut

at
io

n 
>=

 €
 1

0 
M

io
. E

in
ze

lri
si

ko
 

4 
H

oc
h 

Be
trä

ch
tli

ch
e 

ne
ga

tiv
e 

A
us

w
irk

un
ge

n 
au

f d
ie

 
G

es
ch

äf
ts

tä
tig

ke
it,

 V
er

m
ög

en
s-

, F
in

an
z-

 u
nd

 
Er

tra
gs

la
ge

 s
ow

ie
 R

ep
ut

at
io

n 
€
 1

 –
 1

0 
M

io
. E

in
ze

lri
si

ko
 

3 
M

itt
el

 
Ei

ni
ge

 n
eg

at
iv

e 
A

us
w

irk
un

ge
n 

au
f d

ie
 

G
es

ch
äf

ts
tä

tig
ke

it,
 V

er
m

ög
en

s-
, F

in
an

z-
 u

nd
 

Er
tra

gs
la

ge
 s

ow
ie

 R
ep

ut
at

io
n 

€
 1

0
0
 –

 1
.0

00
 T

sd
. E

in
ze

lri
si

ko
 

2 
G

er
in

g 
Be

gr
en

zt
e 

ne
ga

tiv
e 

Au
sw

irk
un

ge
n 

au
f d

ie
 

G
es

ch
äf

ts
tä

tig
ke

it,
 V

er
m

ög
en

s-
, F

in
an

z-
 u

nd
 

Er
tra

gs
la

ge
 s

ow
ie

 R
ep

ut
at

io
n 

€
 1

0
 - 

10
0 

Ts
d.

 E
in

ze
lri

si
ko

 

1 
U

nw
es

en
tli

ch
 

U
nw

es
en

tli
ch

e 
ne

ga
tiv

e 
A

us
w

irk
un

ge
n 

au
f d

ie
 

G
es

ch
äf

ts
tä

tig
ke

it,
 V

er
m

ög
en

s-
, F

in
an

z-
 u

nd
 

Er
tra

gs
la

ge
 s

ow
ie

 R
ep

ut
at

io
n 

<
€
 1

0
 T

s
d
. 
E

in
z
e
lr

is
ik

o
 

 Au
f 

G
ru

nd
la

ge
 d

er
 B

ew
er

tu
ng

 d
er

 E
in

tri
tts

w
ah

rs
ch

ei
nl

ic
hk

ei
t 

un
d 

de
r 

Au
sw

irk
un

g 
w

er
de

n 
al

le
 id

en
tif

iz
ie

rte
n 

R
is

ik
en

 m
it 

ei
ne

m
 R

is
k 

Sc
or

e 
ve

rs
eh

en
. 

D
ie

se
r 

en
ts

pr
ic

ht
 d

er
 S

um
m

e 
de

r 
Kl

as
se

 f
ür

 d
ie

 
Ei

nt
rit

ts
w

ah
rs

ch
ei

nl
ic

hk
ei

t 
un

d 
de

r 
Kl

as
se

 f
ür

 d
ie

 A
us

w
irk

un
g 

be
i 

Ei
nt

rit
t 

de
s 

Sc
ha

de
ns

. 
D

ab
ei

 w
ird

 d
ie

 W
ah

rs
ch

ei
nl

ic
hk

ei
ts

-K
la

ss
e 

m
it 

30
%

 u
nd

 d
ie

 A
us

w
irk

un
gs

-K
la

ss
e 

m
it 

70
%

 g
ew

ic
ht

et
. 

D
ie

 F
ar

bk
od

ie
ru

ng
 d

er
 R

is
k 

Sc
or

es
 is

t d
er

 n
ac

hf
ol

ge
nd

en
 Ü

be
rs

ic
ht

 
zu

 e
nt

ne
hm

en
. S

ie
 e

nt
sp

ric
ht

 d
er

 V
is

ua
lis

ie
ru

ng
 in

 d
er

 R
is

ik
om

at
rix

. 

Fa
rb

co
de

 
R

is
k 

Sc
or

e 

 
5 

Su
bs

ta
nz

ge
fä

hr
de

nd
es

 R
is

ik
o 

 
4 

Se
hr

 h
oh

es
 R

is
ik

o 

 
3 

H
oh

es
 R

is
ik

o 

 
2 

M
od

er
at

es
 R

is
ik

o 

 
1 

G
er

in
ge

s 
R

is
ik

o 

 

D
ie

 R
is

ik
om

at
rix

 s
te

llt
 d

ie
 K

la
ss

ifi
zi

er
un

g 
de

r i
de

nt
ifi

zi
er

te
n 

R
is

ik
en

 
gr

af
is

ch
 d

ar
 u

nd
 d

ie
nt

 d
er

 P
rio

ris
ie

ru
ng

 d
er

 b
ed

eu
ts

am
st

en
 R

is
ik

en
 

un
d 

ei
ne

r 
er

hö
ht

en
 T

ra
ns

pa
re

nz
 ü

be
r 

da
s 

ge
sa

m
te

 R
is

ik
op

or
tfo

lio
 

de
s 

Ko
nz

er
ns

. 
D

ie
 h

ie
r 

da
rg

es
te

llt
e 

Kl
as

si
fiz

ie
ru

ng
 e

nt
sp

ric
ht

 d
en

 
N

et
to

ris
ik

en
, d

as
 h

ei
ßt

, d
as

s 
di

e 
er

w
ar

te
te

 W
irk

un
g 

vo
n 

St
eu

er
un

gs
-

m
aß

na
hm

en
 b

ei
 d

er
 Q

ua
nt

ifi
zi

er
un

g 
be

rü
ck

si
ch

tig
t w

ur
de

. D
ie

 s
ys

-
te

m
at

is
ch

e 
un

d 
st

an
da

rd
is

ie
rte

 R
is

ik
oa

na
ly

se
 u

nd
 -

be
w

er
tu

ng
 e

r-
fo

lg
t e

in
m

al
 jä

hr
lic

h.
 B

is
he

r w
ur

de
 z

ur
 Id

en
tif

ik
at

io
n 

vo
n 

Ve
rä

nd
er

un
-

ge
n 

de
r R

is
ik

os
itu

at
io

n 
di

e 
in

te
rn

en
 M

on
at

sb
er

ic
ht

e 
ge

nu
tz

t. 
Zu

kü
nf

-
tig

 is
t e

s 
Au

fg
ab

e 
de

r R
is

ik
ov

er
an

tw
or

tli
ch

en
 a

lle
 s

ic
h 

än
de

rn
de

n 
R

i-
si

ko
si

tu
at

io
ne

n 
in

ne
rh

al
b 

ih
re

r 
Ab

te
ilu

ng
en

 o
de

r 
ih

re
s 

U
nt

er
ne

h-
m

en
s 

ko
nt

in
ui

er
lic

h 
zu

 ü
be

rw
ac

he
n.

 W
es

en
tli

ch
e 

Än
de

ru
ng

en
 d

er
 

R
is

ik
os

itu
at

io
n 

si
nd

 d
an

n 
de

m
 R

is
ik

om
an

ag
em

en
t 

od
er

 d
em

 V
or

-
st

an
d 

un
ve

rz
üg

lic
h 

zu
 m

el
de

n.
 

 
 

R
is

ik
om

at
rix

 

Schadenshöhe im Eintrittsfall 

>
=

 €
 1

0
 M

io
. 

Te
ch

no
lo

gi
e 

Li
qu

id
itä

t 
D

ue
 D

ili
ge

nc
e 

Fi
na

nc
ia

l C
ov

en
an

ts
 

 
 

    

<
 €

1
0
 M

io
. 

Ko
nj

un
kt

ur
 

Ke
y 

M
an

ag
em

en
t 

C
om

pl
ia

nc
e 

Ku
nd

en
ko

nz
en

tra
tio

n 
W

ac
hs

tu
m

s-
he

m
m

ni
ss

e 
Zu

lie
fe

re
r 

 

    

C
O

VI
D

-1
9 

<
 €

 1
 M

io
. 

IT
 

Fi
na

nz
pl

an
un

g 
Zi

ns
sä

tz
e 

St
eu

er
n 

Kr
ed

itr
is

ik
en

 
D

ea
l S

ou
rc

in
g 

 
 

< 
€
 1

0
0
 T

s
d
. 

 
Ak

qu
is

iti
on

s-
fin

an
zi

er
un

g 
 

 

    

< 
€
 1

0
 T

s
d
. 

 
 

 

    

Fr
em

dw
äh

ru
ng

en
 

 
 

<=
 1

0%
 

<=
 2

5%
 

<=
 5

0%
 

<=
 7

5%
 

>7
5%

 

 
 

W
ah

rs
ch

ei
nl

ic
hk

ei
t d

es
 S

ch
ad

en
se

in
tr

itt
s 

 



 
 

 
 

 20
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

R
is

ik
en

 
D

ie
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

or
dn

et
 ih

re
 R

is
ik

en
 in

 d
ie

 B
er

ei
ch

e 
M

är
kt

e/
 T

ec
h-

no
lo

gi
e,

 N
eu

ak
qu

is
iti

on
en

, o
pe

ra
tiv

es
 G

es
ch

äf
t, 

C
om

pl
ia

nc
e 

un
d 

Fi
-

na
nz

en
 e

in
. 

M
ar

kt
-/ 

Te
ch

no
lo

gi
er

is
ik

en
 

Ko
nj

un
kt

ur
 | 

D
as

 a
llg

em
ei

ne
 K

on
ju

nk
tu

ru
m

fe
ld

 s
ow

ie
 w

ei
te

re
 w

irt
-

sc
ha

ftl
ic

he
 u

nd
 p

ol
iti

sc
he

 R
ah

m
en

be
di

ng
un

ge
n 

w
irk

en
 s

ic
h 

m
aß

-
ge

bl
ic

h 
au

f d
ie

 A
bs

at
zm

är
kt

e 
de

r B
C

M
-G

ru
pp

e 
au

s.
 S

o 
is

t d
as

 S
eg

-
m

en
t E

nv
iro

nm
en

ta
l T

ec
hn

ol
og

ie
s 

u.
a.

 w
es

en
tli

ch
 g

et
rie

be
n 

vo
n 

de
r 

w
el

tw
ei

te
n 

G
es

et
zg

eb
un

g 
in

 Z
us

am
m

en
ha

ng
 m

it 
Lu

ftq
ua

lit
ät

 u
nd

 
M

es
su

ng
 b

zw
. R

eg
ul

ie
ru

ng
 v

on
 F

ei
ns

ta
ub

be
la

st
un

g.
 D

as
 S

eg
m

en
t 

Se
cu

rit
y 

Te
ch

no
lo

gi
es

 is
t a

bh
än

gi
g 

vo
n 

In
ve

st
iti

on
en

 d
er

 In
du

st
rie

 
so

w
ie

 d
er

 ö
ffe

nt
lic

he
n 

H
an

d 
in

 d
en

 B
au

 u
nd

 d
ie

 E
rn

eu
er

un
g 

vo
n 

ho
ch

 a
ns

pr
uc

hs
vo

lle
r I

T-
In

fra
st

ru
kt

ur
. I

n 
de

r F
ol

ge
 k

ön
ne

n 
si

ch
 a

us
 

Ab
w

ei
ch

un
ge

n 
vo

n 
er

w
ar

te
te

n 
En

tw
ic

kl
un

ge
n 

im
 g

es
am

tw
irt

sc
ha

ft-
lic

he
n 

U
m

fe
ld

 in
 H

in
bl

ic
k 

au
f 

di
e 

N
ac

hf
ra

ge
 n

ac
h 

Pr
od

uk
te

n 
de

s 
Ko

nz
er

ns
 s

ow
oh

l C
ha

nc
en

 a
ls

 a
uc

h 
R

is
ik

en
 e

rg
eb

en
. 

G
ru

nd
sä

tz
lic

h 
so

rg
t d

ie
 D

iv
er

si
fiz

ie
ru

ng
 a

uf
gr

un
d 

de
r u

nt
er

sc
hi

ed
li-

ch
en

 P
ro

du
kt

e 
so

w
ie

 d
er

 in
te

rn
at

io
na

le
n 

Pr
äs

en
z 

de
r G

es
ch

äf
ts

se
g-

m
en

te
 fü

r 
ei

ne
 g

ew
is

se
 V

er
rin

ge
ru

ng
 v

on
 K

on
ju

nk
tu

rri
si

ke
n.

 A
lle

r-
di

ng
s 

si
nd

 d
ie

 G
es

ch
äf

ts
m

od
el

le
 n

ic
ht

 d
ire

kt
 e

nt
ge

ge
ng

es
et

zt
 in

 ih
-

re
r 

Zy
kl

iz
itä

t, 
so

da
ss

 e
in

e 
si

gn
ifi

ka
nt

e 
Ko

nj
un

kt
ur

ab
hä

ng
ig

ke
it 

ve
r-

bl
ei

bt
. 

In
sb

es
on

de
re

 b
es

te
ht

 in
te

rn
at

io
na

l e
in

 h
oh

es
 M

aß
 a

n 
U

ns
ic

he
rh

ei
t 

hi
ns

ic
ht

lic
h 

zu
ne

hm
en

de
r H

an
de

ls
he

m
m

ni
ss

e,
 z

.B
. a

uf
gr

un
d 

hö
he

-
re

r, 
zu

sä
tz

lic
he

r 
od

er
 g

än
zl

ic
h 

ne
ue

r 
pr

ot
ek

tio
ni

st
is

ch
er

 M
aß

na
h-

m
en

 w
ie

 Z
öl

le
n 

od
er

 d
es

 A
us

tri
tts

 G
ro

ßb
rit

an
ni

en
s 

au
s 

de
r 

EU
. 

D
ie

se
 E

nt
w

ic
kl

un
ge

n 
kö

nn
en

 s
ic

h 
na

ch
te

ilig
 a

uf
 d

as
 g

lo
ba

le
 w

irt
-

sc
ha

ftl
ic

he
 U

m
fe

ld
 a

us
w

irk
en

 u
nd

 s
om

it 
zu

 e
in

er
 g

er
in

ge
re

n 
N

ac
h-

fra
ge

 n
ac

h 
Pr

od
uk

te
n 

de
r B

C
M

-G
ru

pp
e 

fü
hr

en
. S

om
it 

st
el

le
n 

di
es

e 
ei

n 
be

de
ut

sa
m

es
 R

is
ik

o 
da

r. 
Te

ilw
ei

se
 k

ön
ne

n 
si

ch
 d

ar
au

s 
fü

r d
en

 
Ko

nz
er

n 
hi

ng
eg

en
 a

uc
h 

C
ha

nc
en

 e
rg

eb
en

, d
a 

Pa
la

s 
un

d 
IH

SE
 a

ls
 

eu
ro

pä
is

ch
e 

H
er

st
el

le
r 

vo
n 

H
ig

h-
Te

ch
-P

ro
du

kt
en

 s
ow

oh
l 

in
 d

en
 

U
SA

 a
ls

 a
uc

h 
in

 C
hi

na
 s

en
si

bl
e 

Be
re

ic
he

 b
el

ie
fe

rn
 k

ön
ne

n.
 D

ie
s 

st
el

lt 
m

itu
nt

er
 e

in
en

 W
et

tb
ew

er
bs

vo
rte

il 
ge

ge
nü

be
r d

en
 d

or
t j

ew
ei

ls
 

an
sä

ss
ig

en
 A

nb
ie

te
rn

 d
ar

. 

C
O

VI
D

-1
9 

| D
ie

 C
O

VI
D

-1
9-

Pa
nd

em
ie

 h
at

 d
as

 R
is

ik
o 

ei
ne

r w
el

tw
ei

-
te

n 
R

ez
es

si
on

 r
ea

lis
ie

rt.
 D

ie
s 

fü
hr

te
 im

 G
es

ch
äf

ts
be

re
ic

h 
de

r k
on

-
ve

nt
io

ne
lle

n 
Pr

od
uk

te
 d

er
 P

al
as

 z
u 

rü
ck

lä
uf

ig
er

 N
ac

hf
ra

ge
 u

nd
 e

s 
ka

m
 b

ei
 IH

SE
 z

u 
su

bs
ta

nz
ie

lle
n 

Pr
oj

ek
tv

er
sc

hi
eb

un
ge

n 
se

ite
ns

 d
er

 
Ku

nd
en

 d
es

 U
nt

er
ne

hm
en

s.
 E

s 
be

st
eh

t 
da

s 
R

is
ik

o,
 d

as
s 

di
e 

ge
-

sa
m

tw
irt

sc
ha

ftl
ic

he
n 

R
ah

m
en

be
di

ng
un

ge
n 

si
ch

 
la

ng
sa

m
er

 
un

d/
 

od
er

 w
en

ig
er

 s
ta

rk
 v

er
be

ss
er

n 
al

s 
er

w
ar

te
t. 

D
ie

s 
hä

tte
 n

eg
at

iv
e 

Au
s-

w
irk

un
ge

n 
au

f d
ie

 E
rtr

ag
s-

, V
er

m
ög

en
s-

 u
nd

 F
in

an
zl

ag
e 

de
s 

Ko
n-

ze
rn

s.
 

Ku
nd

en
ko

nz
en

tra
tio

n 
| 

Au
fg

ru
nd

 d
er

 N
is

ch
en

st
ra

te
gi

e 
de

r 
Ko

n-
ze

rn
un

te
rn

eh
m

en
 h

ab
en

 d
ie

se
 s

ig
ni

fik
an

te
 K

un
de

nk
on

ze
nt

ra
tio

ne
n.

 
D

er
 V

er
lu

st
 o

de
r 

Au
sf

al
l e

in
es

 o
de

r 
m

eh
re

re
r 

G
ro

ßk
un

de
n 

w
ür

de
 

si
ch

 d
ah

er
 n

eg
at

iv
 a

uf
 d

ie
 U

m
sa

tz
er

lö
se

 u
nd

 d
am

it 
au

f d
ie

 V
er

m
ö-

ge
ns

-, 
Fi

na
nz

- 
un

d 
Er

tra
gs

kr
af

t 
de

r 
BC

M
-G

ru
pp

e 
au

sw
irk

en
. 

U
m

 
di

es
es

 R
is

ik
o 

zu
 v

er
rin

ge
rn

, p
fle

gt
 d

er
 K

on
ze

rn
 e

ng
e 

un
d 

la
ng

jä
hr

ig
e 

Ku
nd

en
be

zi
eh

un
ge

n 
un

d 
ve

rs
uc

ht
 n

ac
h 

M
ög

lic
hk

ei
t, 

zu
 h

oh
e 

Ku
n-

de
nk

on
ze

nt
ra

tio
ne

n 
zu

 v
er

m
ei

de
n.

 

Te
ch

no
lo

gi
e 

| D
er

 E
rfo

lg
 d

er
 K

on
ze

rn
un

te
rn

eh
m

en
 b

er
uh

t a
uf

 e
i-

ne
m

 F
ok

us
 a

uf
 T

ec
hn

ol
og

ie
n 

un
d 

in
no

va
tiv

e 
Pr

od
uk

te
, d

ie
 g

lo
ba

le
n,

 
na

ch
ha

lti
ge

n 
Tr

en
ds

 w
ie

 D
ig

ita
lis

ie
ru

ng
, 

Au
to

m
at

is
ie

ru
ng

, 
C

yb
er

 
Se

cu
rit

y 
od

er
 N

ac
hh

al
tig

ke
it 

fo
lg

en
 s

ol
le

n.
 V

er
än

de
ru

ng
en

 in
 K

un
-

de
np

rä
fe

re
nz

en
, n

eu
e 

od
er

 s
ub

st
itu

ie
re

nd
e 

Te
ch

no
lo

gi
en

 o
de

r s
ic

h 
un

vo
rte

ilh
af

t 
en

tw
ic

ke
ln

de
 I

nd
us

tri
es

ta
nd

ar
ds

 u
nd

 T
re

nd
s 

kö
nn

en
 

di
e 

be
st

eh
en

de
n 

Pr
od

uk
te

 d
es

 K
on

ze
rn

s 
ob

so
le

t o
de

r 
w

en
ig

er
 a

t-
tra

kt
iv

 m
ac

he
n.

 U
m

 d
ie

s 
au

sz
us

ch
lie

ße
n,

 in
ve

st
ie

rt 
de

r K
on

ze
rn

 fo
-

ku
ss

ie
rt 

in
 F

or
sc

hu
ng

 u
nd

 E
nt

w
ic

kl
un

g.
 

Zu
lie

fe
re

r 
| V

er
sc

hi
ed

en
e 

St
ör

fa
kt

or
en

 w
ie

 fi
na

nz
ie

lle
, 

ka
pa

zi
tä

ts
- 

od
er

 b
es

ch
af

fu
ng

sb
ez

og
en

e 
En

gp
äs

se
 b

ei
 Z

ul
ie

fe
re

rn
 d

es
 K

on
-

ze
rn

s 
kö

nn
en

 z
u 

Ve
rz

ög
er

un
ge

n 
bi

s 
hi

n 
zu

m
 Z

us
am

m
en

br
uc

h 
de

r 
Li

ef
er

ke
tte

n 
fü

hr
en

. D
ie

s 
hä

tte
 z

ur
 F

ol
ge

, d
as

s 
di

e 
Pr

od
uk

tio
n 

un
d 

da
m

it 
di

e 
U

m
sa

tz
re

al
is

ie
ru

ng
 d

er
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

be
ei

nt
rä

ch
tig

t w
ür

de
 

un
d 

hä
tte

 n
eg

at
iv

e 
Au

sw
irk

un
ge

n 
au

f d
ie

 E
rtr

ag
s-

, V
er

m
ög

en
s-

 u
nd

 
Fi

na
nz

la
ge

 d
es

 K
on

ze
rn

s.
 U

m
 d

ie
se

s 
R

is
ik

o 
zu

 v
er

rin
ge

rn
, p

la
ne

n 
di

e 
Ko

nz
er

ng
es

el
ls

ch
af

te
n 

na
ch

 M
ög

lic
hk

ei
t 

vo
ra

us
sc

ha
ue

nd
 ih

re
 

kü
nf

tig
en

 B
ed

ar
fe

 u
nd

 p
as

se
n 

ih
r B

es
te

llv
er

ha
lte

n 
be

i V
er

an
la

ss
un

g 
en

ts
pr

ec
he

nd
 a

n.
 

R
is

ik
en

 a
us

 N
eu

ak
qu

is
iti

on
en

 
D

ea
l S

ou
rc

in
g 

| D
as

 G
es

ch
äf

ts
m

od
el

l d
er

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
ba

si
er

t a
uf

 
ih

re
r 

Fä
hi

gk
ei

t, 
U

nt
er

ne
hm

en
 a

ls
 p

as
se

nd
e 

Ak
qu

is
iti

on
sz

ie
le

 z
u 

id
en

tif
iz

ie
re

n 
un

d 
di

es
e 

zu
 a

ttr
ak

tiv
en

 K
on

di
tio

ne
n 

zu
 e

rw
er

be
n.

 
So

llt
e 

de
r K

on
ze

rn
 n

ic
ht

 in
 d

er
 L

ag
e 

se
in

, s
ol

ch
e 

U
nt

er
ne

hm
en

se
r-

w
er

be
 d

ur
ch

zu
fü

hr
en

, 
ka

nn
 s

ic
h 

di
es

 n
eg

at
iv

 a
uf

 s
ei

ne
 k

ün
fti

ge
 

W
ac

hs
tu

m
se

nt
w

ic
kl

un
g 

so
w

ie
 a

uf
 d

ie
 E

ffi
zi

en
z 

de
r A

llo
ka

tio
n 

se
in

er
 

liq
ui

de
n 

M
itt

el
 a

us
w

irk
en

. U
m

 d
ie

se
s 

R
is

ik
o 

zu
 m

in
im

ie
re

n,
 p

fle
gt

 d
ie

 
BC

M
-G

ru
pp

e 
ak

tiv
 i

hr
 N

et
zw

er
k 

vo
n 

Se
kt

or
-E

xp
er

te
n,

 U
nt

er
ne

h-
m

er
n,

 M
an

ag
er

n 
un

d 
Be

ra
te

rn
, u

m
 Z

ug
an

g 
zu

 p
ot

en
zi

el
le

n 
Ak

qu
is

i-
tio

ns
zi

el
en

 z
u 

er
ha

lte
n.

 D
ar

üb
er

 h
in

au
s 

w
ird

 e
ig

en
e 

R
ec

he
rc

he
 z

.B
. 

im
 R

ah
m

en
 v

on
 M

es
se

be
su

ch
en

 u
nd

 d
er

 s
ys

te
m

at
is

ch
en

 B
eo

ba
ch

-
tu

ng
 v

on
 U

nt
er

ne
hm

en
sp

re
is

en
 b

et
rie

be
n.

 

A
kq

ui
si

tio
ns

fin
an

zi
er

un
g 

| D
ie

 A
kq

ui
si

tio
n 

vo
n 

U
nt

er
ne

hm
en

 is
t i

n 
vi

el
en

 F
äl

le
n 

m
it 

ei
ne

m
 s

ub
st

an
zi

el
le

n 
Fi

na
nz

ie
ru

ng
sb

ed
ar

f v
er

bu
n-

de
n.

 S
ol

lte
 d

ie
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

ni
ch

t i
n 

de
r L

ag
e 

se
in

, d
ie

se
 d

ur
ch

 E
i-

ge
nk

ap
ita

l o
de

r d
ur

ch
 F

re
m

dk
ap

ita
l in

 a
ng

em
es

se
ne

r Z
ei

t d
ar

zu
st

el
-

le
n,

 s
o 

kö
nn

te
n 

Tr
an

sa
kt

io
ns

pr
oz

es
se

 s
ch

ei
te

rn
. U

m
 d

em
 v

or
zu

be
u-

ge
n,

 v
er

fü
gt

 d
er

 K
on

ze
rn

 ü
be

r z
ah

lre
ic

he
 p

ot
en

zi
el

le
 F

in
an

zi
er

un
gs

-
pa

rtn
er

, d
ie

 n
eb

en
 B

an
ke

n 
au

ch
 D

eb
t F

on
ds

 u
nd

 C
o-

In
ve

st
or

en
 u

m
-

fa
ss

en
. A

uc
h 

di
e 

Bö
rs

en
no

tie
ru

ng
 in

 d
em

 Q
ua

lit
ät

ss
eg

m
en

t P
rim

e 
St

an
da

rd
 s

te
llt

 e
in

e 
Fi

na
nz

ie
ru

ng
sm

ög
lic

hk
ei

t ü
be

r K
ap

ita
le

rh
öh

un
-

ge
n 

da
r. 

Du
e 

D
ili

ge
nc

e 
| E

s 
is

t m
ög

lic
h,

 d
as

s 
de

r K
on

ze
rn

 d
en

 W
er

t u
nd

 d
ie

 
kü

nf
tig

en
 P

ot
en

zi
al

e 
vo

n 
Zi

el
un

te
rn

eh
m

en
 u

nz
ut

re
ffe

nd
 e

in
sc

hä
tz

t 
un

d 
di

es
e 

ge
rin

ge
re

 U
m

sa
tz

er
lö

se
 u

nd
 E

rtr
äg

e 
ge

ne
rie

re
n 

al
s 

vo
r 

de
m

 K
au

f a
ng

en
om

m
en

. D
ie

s 
ka

nn
 a

uf
gr

un
d 

ni
ch

t m
itg

et
ei

lte
r o

de
r 

ni
ch

t e
rk

an
nt

er
 R

is
ik

en
 b

et
re

ffe
nd

 d
as

 Z
ie

lu
nt

er
ne

hm
en

 u
nd

/ o
de

r 
se

in
er

 A
bs

at
zm

är
kt

e 
de

r F
al

l s
ei

n.
 U

m
 d

ie
 E

in
tri

tts
w

ah
rs

ch
ei

nl
ic

hk
ei

t 
di

es
es

 R
is

ik
os

 z
u 

re
du

zi
er

en
, f

üh
rt 

de
r K

on
ze

rn
 v

or
 je

de
r A

kq
ui

si
tio

n 
ei

ne
 u

m
fa

ss
en

de
 D

ue
 D

ilig
en

ce
 u

nt
er

 E
in

bi
nd

un
g 

er
fa

hr
en

er
 u

nd
 

sp
ez

ia
lis

ie
rte

r 
Be

ra
te

r 
du

rc
h.

 D
en

no
ch

 k
an

n 
ni

ch
t a

us
ge

sc
hl

os
se

n 
w

er
de

n,
 d

as
s 

w
es

en
tli

ch
e 

R
is

ik
en

 in
 d

er
 D

ue
 D

ilig
en

ce
 n

ic
ht

 e
rk

an
nt

 
od

er
 n

ic
ht

 z
ut

re
ffe

nd
 b

ew
er

te
t w

er
de

n.
 

O
pe

ra
tiv

e 
Ri

si
ke

n 
O

pe
ra

tiv
e 

W
ac

hs
tu

m
sh

em
m

ni
ss

e 
| D

a 
di

e 
To

ch
te

ru
nt

er
ne

hm
en

 
ve

rg
le

ic
hs

w
ei

se
 

kl
ei

ne
 

O
rg

an
is

at
io

ne
n 

m
it 

am
bi

tio
ni

er
te

n 



 
 

 
 

 21
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

W
ac

hs
tu

m
sz

ie
le

n 
da

rs
te

lle
n,

 b
es

te
ht

 d
as

 R
is

ik
o,

 d
as

s 
de

re
n 

M
a-

na
ge

m
en

t n
ic

ht
 in

 d
er

 L
ag

e 
is

t, 
vi

el
ve

rs
pr

ec
he

nd
e 

M
är

kt
e 

un
d 

Ku
n-

de
n 

er
fo

lg
re

ic
h 

zu
 a

dr
es

si
er

en
, n

öt
ig

e 
Pr

od
uk

te
nt

w
ic

kl
un

ge
n 

zu
 re

-
al

is
ie

re
n 

un
d 

ze
itg

er
ec

ht
 w

ac
hs

tu
m

sf
äh

ig
e 

in
te

rn
e 

St
ru

kt
ur

en
 a

uf
zu

-
ba

ue
n.

 D
ie

se
s 

R
is

ik
o 

st
eu

er
t 

de
r 

Ko
nz

er
n 

du
rc

h 
be

w
äh

rte
 I

ns
tru

-
m

en
te

 w
ie

 d
en

 1
00

-T
ag

e-
Pl

an
, 

in
 d

em
 d

ie
 s

ic
h 

au
s 

de
r 

D
ue

 D
ili-

ge
nc

e 
er

ge
be

nd
en

 E
rs

tin
iti

at
iv

en
 n

ac
h 

Ak
qu

is
iti

on
 d

ok
um

en
tie

rt,
 

ze
itl

ic
h 

ge
pl

an
t u

nd
 n

ac
hg

eh
al

te
n 

w
er

de
n.

 D
ar

üb
er

 h
in

au
s 

be
st

eh
t 

ei
n 

ko
nz

er
nw

ei
t e

in
he

itl
ic

he
r 

Pr
oz

es
s 

fü
r 

di
e 

st
ra

te
gi

sc
he

 P
la

nu
ng

 
un

d 
ei

n 
st

rin
ge

nt
es

 F
in

an
zb

er
ic

ht
sw

es
en

. W
ei

te
rh

in
 h

ab
en

 d
ie

 M
it-

gl
ie

de
r d

es
 B

C
M

-T
ea

m
s 

um
fa

ss
en

de
 E

rfa
hr

un
g 

m
it 

de
m

 A
uf

ba
u 

vo
n 

sk
al

ie
rb

ar
en

 S
tru

kt
ur

en
 in

 w
ac

hs
en

de
n 

U
nt

er
ne

hm
en

. 

K
ey

 M
an

ag
em

en
t 

| D
er

 w
irt

sc
ha

ftl
ic

he
 E

rfo
lg

 d
es

 K
on

ze
rn

s 
w

ird
 

m
aß

ge
bl

ic
h 

ge
tra

ge
n 

un
d 

ge
tri

eb
en

 v
on

 s
ei

ne
r F

äh
ig

ke
it,

 e
rfa

hr
en

e 
un

d 
ta

le
nt

ie
rte

 F
üh

ru
ng

sk
rä

fte
 u

nd
 M

ita
rb

ei
te

r 
ei

nz
us

te
lle

n,
 w

ei
te

r 
zu

 e
nt

w
ic

ke
ln

 u
nd

 z
u 

bi
nd

en
. B

ei
 d

er
 V

er
br

ei
te

ru
ng

 v
on

 F
üh

ru
ng

s-
st

ru
kt

ur
en

 z
ur

 E
rm

ög
lic

hu
ng

 d
er

 w
ei

te
re

n 
Ex

pa
ns

io
n 

be
st

eh
t d

as
 R

i-
si

ko
 v

on
 F

eh
lb

es
et

zu
ng

en
. S

ol
lte

 e
s 

de
r 

BC
M

-G
ru

pp
e 

ni
ch

t g
el

in
-

ge
n,

 k
ün

fti
ge

 u
nd

 b
es

te
he

nd
e 

Po
si

tio
ne

n 
pa

ss
en

d 
zu

 b
es

et
ze

n 
un

d 
be

st
eh

en
de

 M
an

ag
er

 u
nd

 M
ita

rb
ei

te
r z

u 
ha

lte
n,

 k
ön

nt
e 

di
es

 d
en

 g
e-

sc
hä

ftl
ic

he
n 

Er
fo

lg
 u

nd
 d

am
it 

di
e 

Ve
rm

ög
en

s-
, F

in
an

z-
 u

nd
 E

rtr
ag

s-
la

ge
 d

er
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

w
es

en
tli

ch
 n

ac
ht

ei
lig

 b
ee

in
flu

ss
en

. U
m

 d
ie

-
se

m
 R

is
ik

o 
en

tg
eg

en
zu

w
irk

en
, b

es
te

he
n 

im
 K

on
ze

rn
 m

ar
kt

ge
re

ch
te

 
Ve

rg
üt

un
gs

st
ru

kt
ur

en
 in

 V
er

bi
nd

un
g 

m
it 

ei
ne

m
 a

us
ge

pr
äg

te
n 

Fo
ku

s 
au

f E
ig

en
ka

pi
ta

lk
om

po
ne

nt
en

 u
nd

 e
in

e 
la

ng
fri

st
ig

e 
In

ce
nt

iv
ie

ru
ng

. 
D

ie
s 

um
fa

ss
t s

ow
oh

l d
ire

kt
e 

Be
te

ilig
un

ge
n 

au
f E

be
ne

 v
on

 T
oc

ht
er

-
un

te
rn

eh
m

en
 a

ls
 a

uc
h 

Be
te

ilig
un

ge
n 

an
 d

er
 B

C
M

 A
G

 in
 F

or
m

 v
on

 
Ak

tie
n 

un
d 

Ak
tie

no
pt

io
ne

n.
 

IT
 | 

D
ie

 G
es

ch
äf

ts
pr

oz
es

se
 d

es
 K

on
ze

rn
s 

hä
ng

en
 m

aß
ge

bl
ic

h 
vo

n 
In

fo
rm

at
io

ns
te

ch
no

lo
gi

e 
ab

. N
eb

en
 d

er
 C

ha
nc

e,
 o

pe
ra

tiv
e 

Ef
fiz

ie
n-

ze
n 

zu
 re

al
is

ie
re

n,
 b

irg
t d

ie
s 

au
ch

 R
is

ik
en

. D
ie

 te
ch

ni
sc

he
 In

fra
st

ru
k-

tu
r 

de
s 

Ko
nz

er
ns

 k
an

n 
du

rc
h 

U
nf

äl
le

, 
Ka

ta
st

ro
ph

en
, 

te
ch

ni
sc

he
 

Sc
hä

de
n,

 v
er

al
te

te
 T

ec
hn

ol
og

ie
 o

de
r 

C
yb

er
at

ta
ck

en
 b

ee
in

trä
ch

tig
t 

w
er

de
n 

od
er

 a
us

fa
lle

n.
 Z

ud
em

 b
es

te
ht

 d
as

 R
is

ik
o 

de
s 

un
be

fu
gt

en
 

Zu
gr

iff
s 

au
f v

er
tra

ul
ic

he
 g

es
ch

äf
ts

- o
de

r p
er

so
ne

nb
ez

og
en

e 
D

at
en

 
du

rc
h 

Au
ße

ns
te

he
nd

e.
 U

m
 d

ie
 V

er
fü

gb
ar

ke
it,

 In
te

gr
itä

t u
nd

 V
er

tra
u-

lic
hk

ei
t 

vo
n 

In
fo

rm
at

io
ne

n 
zu

 g
ew

äh
rle

is
te

n,
 v

er
fü

gt
 d

ie
 B

C
M

-
G

ru
pp

e 
üb

er
 m

ar
kt

ge
re

ch
te

 S
ic

he
ru

ng
ss

ys
te

m
e.

 

Co
m

pl
ia

nc
e-

R
is

ik
en

 
Au

fg
ru

nd
 d

es
 U

m
fa

ng
s 

ge
se

tz
lic

he
r u

nd
 o

rd
nu

ng
sr

ec
ht

lic
he

r R
eg

u-
lie

ru
ng

en
 s

ow
ie

 d
er

 V
ie

lz
ah

l 
vo

n 
ve

rtr
ag

lic
he

n 
Be

zi
eh

un
ge

n 
un

d 
Ve

re
in

ba
ru

ng
en

, d
ie

 d
er

 K
on

ze
rn

 re
ge

lm
äß

ig
 e

in
ge

ht
, e

rg
eb

en
 s

ic
h 

za
hl

re
ic

he
 re

ch
tli

ch
e 

R
is

ik
en

. D
ie

se
 b

ez
ie

he
n 

si
ch

 in
sb

es
on

de
re

 a
uf

 
di

e 
Be

re
ic

he
 d

es
 P

at
en

t-,
 K

ap
ita

lm
ar

kt
- 

un
d 

G
es

el
ls

ch
af

ts
re

ch
ts

. 
D

ie
se

 R
is

ik
en

 w
er

de
n 

du
rc

h 
ei

ne
 u

m
fa

ng
re

ic
he

 Z
us

am
m

en
ar

be
it 

m
it 

er
fa

hr
en

en
 u

nd
 re

no
m

m
ie

rte
n 

An
w

al
ts

ka
nz

le
ie

n 
au

f e
in

 m
od

er
a-

te
s 

N
iv

ea
u 

re
du

zi
er

t. 
U

m
 A

bh
än

gi
gk

ei
te

n 
au

fg
ru

nd
 d

es
 O

ut
so

ur
-

ci
ng

s 
zu

 v
er

m
ei

de
n 

un
d 

ei
ne

n 
an

ge
m

es
se

ne
n 

G
ra

d 
de

r f
ac

hl
ic

he
n 

Sp
ez

ia
lis

ie
ru

ng
 z

u 
ge

w
äh

rle
is

te
n,

 w
ird

 m
it 

m
eh

re
re

n 
An

w
al

ts
ka

nz
-

le
ie

n 
ge

ar
be

ite
t. 

D
ar

üb
er

 h
in

au
s 

be
st

eh
t 

in
 d

er
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

fü
r 

St
an

da
rd

ve
rtr

äg
e 

ei
ne

 D
at

en
ba

nk
 v

on
 M

us
te

rv
or

la
ge

n.
 

An
de

re
 C

om
pl

ia
nc

e-
R

is
ik

en
, d

ie
 a

us
 e

in
er

 V
er

le
tz

un
g 

vo
n 

G
es

et
ze

n 
un

d 
Vo

rs
ch

rif
te

n,
 w

ie
 z

.B
. 

Ka
pi

ta
lm

ar
kt

- 
od

er
 D

at
en

sc
hu

tz
be

st
im

-
m

un
ge

n,
 re

su
lti

er
en

 k
ön

ne
n,

 w
er

de
n 

vo
n 

de
r C

om
pl

ia
nc

e-
Ab

te
ilu

ng
 

id
en

tif
iz

ie
rt 

un
d 

üb
er

w
ac

ht
. D

ie
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

ha
t e

in
en

 V
er

ha
lte

ns
-

ko
de

x 
en

tw
ic

ke
lt,

 d
er

 g
ru

nd
sä

tz
lic

he
 L

ei
tli

ni
en

 fü
r e

in
 k

or
re

kt
es

 V
er

-
ha

lte
n 

au
fz

ei
gt

. 
D

ar
üb

er
 h

in
au

s 
fin

de
n 

Sc
hu

lu
ng

en
 z

u 
sp

ez
ie

lle
n 

Th
em

en
ge

bi
et

en
 w

ie
 d

em
 o

rd
nu

ng
sg

em
äß

en
 U

m
ga

ng
 m

it 
In

si
de

r-
in

fo
rm

at
io

ne
n 

st
at

t. 
Id

en
tif

iz
ie

rte
 C

om
pl

ia
nc

e-
R

is
ik

en
 w

er
de

n 
la

u-
fe

nd
 ü

be
rw

ac
ht

 u
nd

 b
ei

 K
on

kr
et

is
ie

ru
ng

 v
on

 R
is

ik
en

 w
er

de
n 

sa
ch

-
ge

re
ch

te
 M

aß
na

hm
en

 g
et

ro
ffe

n.
 

Fi
na

nz
ie

lle
 R

is
ik

en
 

Fi
na

nz
pl

an
un

g 
| D

ie
 F

in
an

zp
la

nu
ng

 d
er

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
ba

si
er

t a
uf

 
An

na
hm

en
, d

ie
 v

on
 d

em
 M

an
ag

em
en

t d
er

 M
ut

te
rg

es
el

ls
ch

af
t s

ow
ie

 
de

r T
oc

ht
er

un
te

rn
eh

m
en

 g
et

ro
ffe

n 
w

er
de

n.
 D

ie
se

 A
nn

ah
m

en
 b

ez
ie

-
he

n 
si

ch
 a

uf
 d

ie
 g

es
ch

äf
tli

ch
e 

En
tw

ic
kl

un
g 

un
d 

an
de

re
 e

xt
er

ne
 F

ak
-

to
re

n,
 d

ie
 te

ilw
ei

se
 s

ch
w

er
 v

or
he

rz
us

ag
en

 s
in

d 
od

er
 n

ic
ht

 v
on

 d
em

 
Ko

nz
er

n 
be

ei
nf

lu
ss

t w
er

de
n 

kö
nn

en
, s

ow
ie

 a
uf

 te
ilw

ei
se

 n
oc

h 
um

-
zu

se
tz

en
de

 M
aß

na
hm

en
. 

D
ah

er
 b

es
te

ht
 e

in
 R

is
ik

o,
 d

as
s 

di
e 

de
r 

Pl
an

un
g 

zu
gr

un
de

lie
ge

nd
en

 A
nn

ah
m

en
 u

nv
ol

ls
tä

nd
ig

 o
de

r i
nk

or
re

kt
 

se
in

 k
ön

ne
n 

un
d 

da
ra

us
 e

in
e 

Ab
w

ei
ch

un
g 

zw
is

ch
en

 g
ep

la
nt

em
 u

nd
 

ta
ts

äc
hl

ic
he

m
 E

rg
eb

ni
s 

en
ts

te
he

n 
ka

nn
. E

s 
kö

nn
en

 s
ic

h 
au

ch
 C

ha
n-

ce
n 

er
ge

be
n,

 fa
lls

 d
ie

 ta
ts

äc
hl

ic
he

 E
nt

w
ic

kl
un

g 
po

si
tiv

 v
on

 d
er

 e
r-

w
ar

te
te

n 
ab

w
ei

ch
t. 

Fi
na

nc
ia

l C
ov

en
an

ts
 | D

ie
 D

ar
le

he
ns

ve
rtr

äg
e 

de
s 

Ko
nz

er
ns

 u
m

fa
s-

se
n 

te
ilw

ei
se

 R
eg

el
un

ge
n,

 a
uf

gr
un

d 
de

re
r u

m
fa

ng
re

ic
he

 v
or

ze
iti

ge
 

R
üc

kz
ah

lu
ng

sv
er

pf
lic

ht
un

ge
n 

au
sg

el
ös

t w
er

de
n 

kö
nn

en
. S

o 
w

er
de

n 
di

e 
be

tre
ffe

nd
en

 D
ar

le
he

n 
be

is
pi

el
sw

ei
se

 s
of

or
t 

zu
r 

R
üc

kz
ah

lu
ng

 
fä

llig
, 

so
llt

en
 T

oc
ht

er
un

te
rn

eh
m

en
 g

eg
en

 v
er

tra
gl

ic
he

 K
re

di
tk

en
n-

za
hl

en
 (F

in
an

ci
al

 C
ov

en
an

ts
) v

er
st

oß
en

. W
ür

de
 e

in
er

 o
de

r m
eh

re
re

 
so

lc
he

 F
äl

le
 e

in
tre

te
n,

 w
ür

de
 s

ic
h 

di
es

 n
eg

at
iv

 a
uf

 d
ie

 L
iq

ui
di

tä
t d

es
 

Ko
nz

er
ns

 a
us

w
irk

en
. U

m
 d

ie
se

s 
R

is
ik

o 
zu

 s
te

ue
rn

, v
er

fü
gt

 d
er

 K
on

-
ze

rn
 ü

be
r e

in
 u

m
fa

ss
en

de
s 

fin
an

zi
el

le
s 

Be
ric

ht
sw

es
en

. 

Zi
ns

sä
tz

e 
| E

in
 A

ns
tie

g 
de

s 
Zi

ns
ni

ve
au

s 
kö

nn
te

 d
ie

 z
uk

ün
fti

ge
 E

nt
-

w
ic

kl
un

g 
de

s 
Ko

nz
er

ns
 a

us
 u

nt
er

sc
hi

ed
lic

he
n 

G
rü

nd
en

 b
ee

in
trä

ch
-

tig
en

 u
nd

 n
ac

ht
ei

lig
e 

Au
sw

irk
un

ge
n 

au
f 

di
e 

Ve
rm

ög
en

s-
, 

Fi
na

nz
- 

un
d 

Er
tra

gs
la

ge
 h

ab
en

. S
te

ig
en

de
 Z

in
ss

ät
ze

 w
ür

de
n 

zu
m

 e
in

en
 d

ie
 

be
st

eh
en

de
n 

Fi
na

nz
ie

ru
ng

sk
os

te
n 

de
s 

Ko
nz

er
ns

 e
rh

öh
en

, 
ab

er
 

au
ch

 z
u 

hö
he

re
n 

Ko
st

en
 d

er
 A

kq
ui

si
tio

ns
fin

an
zi

er
un

g 
fü

r U
nt

er
ne

h-
m

en
sk

äu
fe

 fü
hr

en
. S

ow
ei

t m
ög

lic
h 

un
d 

ko
m

m
er

zi
el

l s
in

nv
ol

l s
ch

lie
ßt

 
di

e 
BC

M
-G

ru
pp

e 
Si

ch
er

un
gs

ge
sc

hä
fte

 a
b,

 u
m

 Z
in

sr
is

ik
en

 z
u 

be
-

gr
en

ze
n.

 S
ol

ch
e 

Si
ch

er
un

gs
ge

sc
hä

fte
 k

ön
ne

n 
je

do
ch

 n
ur

 b
es

te
-

he
nd

e,
 a

be
r k

ei
ne

 k
ün

fti
g 

no
tw

en
di

ge
n 

Fi
na

nz
ie

ru
ng

sv
ol

um
in

a 
ab

-
si

ch
er

n.
 

Fr
em

dw
äh

ru
ng

en
 | 

Te
ilw

ei
se

 fü
hr

t d
ie

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
Tr

an
sa

kt
io

ne
n 

in
 F

re
m

dw
äh

ru
ng

en
 d

ur
ch

, w
or

au
s 

W
äh

ru
ng

sr
is

ik
en

 e
nt

st
eh

en
. D

er
 

Ko
nz

er
n 

si
ch

er
t W

äh
ru

ng
sr

is
ik

en
 a

us
 d

em
 A

uf
tra

gs
be

st
an

d 
so

w
ie

 
au

s 
Fo

rd
er

un
ge

n 
un

d 
Ve

rb
in

dl
ic

hk
ei

te
n 

ab
, s

of
er

n 
di

es
 w

irt
sc

ha
ftl

ic
h 

si
nn

vo
ll 

er
sc

he
in

t. 
D

ur
ch

 d
ie

 E
in

be
zi

eh
un

g 
vo

n 
To

ch
te

rg
es

el
ls

ch
af

-
te

n 
au

s 
Lä

nd
er

n 
au

ße
rh

al
b 

de
s 

Eu
ro

ra
um

s 
in

 d
en

 K
on

ze
rn

ab
-

sc
hl

us
s 

be
st

eh
en

 a
uf

gr
un

d 
de

r 
W

äh
ru

ng
su

m
re

ch
nu

ng
 R

is
ik

en
. 

D
ie

se
 T

ra
ns

la
tio

ns
ris

ik
en

 s
ic

he
rt 

de
r 

Ko
nz

er
n 

gr
un

ds
ät

zl
ic

h 
ni

ch
t 

du
rc

h 
de

riv
at

iv
e 

Fi
na

nz
in

st
ru

m
en

te
 a

b.
 

Kr
ed

itr
is

ik
en

 | 
Es

 is
t m

ög
lic

h,
 d

as
s 

Ku
nd

en
 d

er
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

ih
re

 
Ve

rb
in

dl
ic

hk
ei

te
n 

ni
ch

t e
rfü

lle
n.

 D
ie

se
s 

R
is

ik
o 

w
ird

 d
ur

ch
 e

in
en

 s
tri

n-
ge

nt
en

 P
ro

ze
ss

 f
ür

 d
as

 F
or

de
ru

ng
sm

an
ag

em
en

t 
so

w
ie

 d
ur

ch
 d

ie
 

te
ilw

ei
se

 V
er

ei
nb

ar
un

g 
vo

n 
Vo

ra
us

ka
ss

e 
ge

m
in

de
rt.

 S
ow

ei
t e

s 
w

irt
-

sc
ha

ftl
ic

h 
si

nn
vo

ll 
is

t, 
w

er
de

n 
W

ar
en

kr
ed

itv
er

si
ch

er
un

ge
n 

ab
ge

-
sc

hl
os

se
n,

 u
m

 d
ie

 H
öh

e 
m

ög
lic

he
r A

us
fä

lle
 z

u 
re

du
zi

er
en

. 



 
 

 
 

 22
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

Li
qu

id
itä

t 
| 

D
as

 L
iq

ui
di

tä
ts

ris
ik

o 
be

sc
hr

ei
bt

 d
ie

 G
ef

ah
r, 

da
ss

 d
ie

 
BC

M
-G

ru
pp

e 
ih

re
n 

fin
an

zi
el

le
n 

Ve
rp

fli
ch

tu
ng

en
 n

ic
ht

 in
 a

us
re

ic
he

n-
de

m
 M

aß
e 

na
ch

ko
m

m
en

 k
ön

nt
e.

 U
m

 d
ie

 L
iq

ui
di

tä
t s

ic
he

rz
us

te
lle

n,
 

w
ird

 d
er

en
 E

nt
w

ic
kl

un
g 

im
 R

ah
m

en
 e

in
er

 d
et

ai
llie

rte
n 

Fi
na

nz
pl

a-
nu

ng
 u

nd
 F

in
an

zb
er

ic
ht

er
st

at
tu

ng
 fo

rtl
au

fe
nd

 ü
be

rw
ac

ht
. Z

ur
 e

xt
er

-
ne

n 
Fi

na
nz

ie
ru

ng
 w

er
de

n 
di

e 
si

ch
 a

n 
de

n 
Fi

na
nz

m
är

kt
en

 b
ie

te
nd

en
 

M
ög

lic
hk

ei
te

n 
fo

rtl
au

fe
nd

 v
er

fo
lg

t, 
um

 e
in

e 
hi

nr
ei

ch
en

de
 F

le
xi

bi
lit

ät
 

si
ch

er
zu

st
el

le
n.

 

St
eu

er
n 

| D
ie

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
un

te
rli

eg
t E

rtr
ag

st
eu

er
n 

un
d 

so
ns

tig
en

 
St

eu
er

n 
in

 v
er

sc
hi

ed
en

en
 J

ur
is

di
kt

io
ne

n.
 F

ür
 d

ie
 E

rm
itt

lu
ng

 d
er

 V
er

-
pf

lic
ht

un
ge

n 
au

s 
Er

tra
gs

te
ue

r, 
U

m
sa

tz
st

eu
er

 u
nd

 s
on

st
ig

en
 S

te
u-

er
n,

 e
in

sc
hl

ie
ßl

ic
h 

Q
ue

lle
ns

te
ue

rn
, s

in
d 

er
he

bl
ic

he
s 

Er
m

es
se

n 
un

d 
w

es
en

tli
ch

e 
Sc

hä
tz

un
ge

n 
er

fo
rd

er
lic

h.
 B

ei
 v

er
sc

hi
ed

en
en

 T
ra

ns
ak

-
tio

ne
n 

un
d 

Be
re

ch
nu

ng
en

 im
 R

ah
m

en
 d

es
 g

ew
öh

nl
ic

he
n 

G
es

ch
äf

ts
-

be
tri

eb
s 

de
r G

ru
pp

e,
 b

ei
sp

ie
ls

w
ei

se
 b

ei
 k

on
ze

rn
in

te
rn

en
 T

ra
ns

ak
ti-

on
en

 u
nd

 V
er

re
ch

nu
ng

sp
re

is
en

 ü
be

r R
ec

ht
so

rd
nu

ng
en

 h
in

w
eg

 s
o-

w
ie

 b
ei

 T
ra

ns
ak

tio
ne

n 
m

it 
be

so
nd

er
en

 D
ok

um
en

ta
tio

ns
vo

rg
ab

en
, 

si
nd

 d
ie

 le
tz

te
nd

lic
he

 S
te

ue
re

rm
itt

lu
ng

 o
de

r d
er

 z
ei

tli
ch

e 
Ab

la
uf

 d
er

 
st

eu
er

lic
he

n 
Au

sw
irk

un
ge

n 
un

ge
w

is
s.

 D
ie

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
un

te
rli

eg
t 

re
ge

lm
äß

ig
en

 P
rü

fu
ng

en
 d

ur
ch

 d
ie

 S
te

ue
rb

eh
ör

de
n,

 d
ie

 im
 H

in
bl

ic
k 

au
f d

ie
 S

te
ue

rs
ch

ät
zu

ng
en

 o
de

r d
as

 E
rm

es
se

n 
de

s 
Ko

nz
er

ns
 z

u 
an

-
de

re
n 

Er
ge

bn
is

se
n 

ko
m

m
en

 k
ön

ne
n.

 A
uc

h 
w

en
n 

di
e 

BC
M

-G
ru

pp
e 

ih
re

 S
te

ue
rs

ch
ät

zu
ng

en
 fü

r 
an

ge
m

es
se

n 
hä

lt,
 k

an
n 

de
r e

nd
gü

lti
ge

 
Be

sc
hl

us
s 

so
lc

he
r 

St
eu

er
pr

üf
un

ge
n 

vo
n 

de
n 

R
üc

ks
te

llu
ng

en
 u

nd
 

ab
ge

gr
en

zt
en

 V
er

bi
nd

lic
hk

ei
te

n 
ab

w
ei

ch
en

. I
n 

de
r F

ol
ge

 k
ön

ne
n 

zu
-

sä
tz

lic
he

 S
te

ue
rv

er
bi

nd
lic

hk
ei

te
n,

 Z
in

se
n,

 S
tra

fz
ah

lu
ng

en
 o

de
r 

re
-

gu
la

to
ris

ch
e,

 a
dm

in
is

tra
tiv

e 
od

er
 s

on
st

ig
e 

da
m

it 
im

 Z
us

am
m

en
ha

ng
 

st
eh

en
de

 S
an

kt
io

ne
n 

an
fa

lle
n.

 

C
ha

nc
en

 
D

er
 B

C
M

-G
ru

pp
e 

bi
et

en
 s

ic
h 

na
ch

 E
in

sc
hä

tz
un

g 
de

s 
M

an
ag

em
en

ts
 

ei
ne

 V
ie

lz
ah

l v
on

 C
ha

nc
en

. A
ls

 e
nt

sc
he

id
en

de
 A

uf
ga

be
 d

er
 U

nt
er

-
ne

hm
en

sf
üh

ru
ng

 v
er

st
eh

en
 w

ir 
es

, s
ic

h 
bi

et
en

de
 C

ha
nc

en
 fr

üh
ze

iti
g 

zu
 e

rk
en

ne
n 

un
d 

da
zu

 in
 d

er
 L

ag
e 

zu
 s

ei
n,

 d
ie

se
 im

 S
in

ne
 d

er
 S

te
i-

ge
ru

ng
 d

es
 U

nt
er

ne
hm

en
sw

er
ts

 z
u 

nu
tz

en
. H

ie
rz

u 
ve

rfü
gt

 d
er

 K
on

-
ze

rn
 ü

be
r e

in
en

 h
oh

en
 B

es
ta

nd
 a

n 
liq

ui
de

n 
M

itt
el

n.
 D

ie
 G

es
ch

äf
ts

-
se

gm
en

te
 u

nt
er

ha
lb

 d
er

 C
en

tra
l 

Fu
nc

tio
ns

 w
ei

se
n 

ei
ne

n 
st

ar
ke

n 
C

as
hf

lo
w

 a
uf

, d
er

 e
s 

ih
ne

n 
–
 in

 V
er

bi
nd

un
g 

m
it 

de
n 

w
en

ig
 k

ap
ita

lin
-

te
ns

iv
en

 G
es

ch
äf

ts
m

od
el

le
n 

–
 e

rm
ög

lic
ht

, W
ac

hs
tu

m
si

nv
es

tit
io

ne
n 

au
s 

ei
ge

ne
n 

M
itt

el
n 

zu
 fi

na
nz

ie
re

n.
 V

or
 d

ie
se

m
 H

in
te

rg
ru

nd
 is

t d
er

 
w

ei
t ü

be
rw

ie
ge

nd
e 

Te
il 

de
r l

iq
ui

de
n 

M
itt

el
 d

es
 K

on
ze

rn
s 

fü
r d

as
 w

ei
-

te
re

 W
ac

hs
tu

m
 d

ur
ch

 U
nt

er
ne

hm
en

sk
äu

fe
 v

or
ge

se
he

n.
 

Au
s 

de
r P

an
de

m
ie

 u
nd

 d
er

en
 F

ol
ge

n 
kö

nn
en

 n
eb

en
 d

en
 z

uv
or

 d
ar

-
ge

st
el

lte
n 

R
is

ik
en

 a
uc

h 
C

ha
nc

en
 fü

r d
en

 K
on

ze
rn

 re
su

lti
er

en
. D

ie
se

 
ha

be
n 

si
ch

 b
ei

 P
al

as
 te

ilw
ei

se
 b

er
ei

ts
 in

 F
or

m
 v

on
 U

m
sa

tz
er

lö
se

n 
m

it 
N

eu
pr

od
uk

te
n 

fü
r d

ie
 M

as
ke

np
rü

fu
ng

 re
al

is
ie

rt,
 d

ie
 v

or
 A

us
br

uc
h 

vo
n 

SA
R

S-
C

oV
-2

 n
oc

h 
ni

ch
t a

bs
eh

ba
r w

ar
en

. S
ow

oh
l d

er
 V

or
st

an
d 

de
r 

BC
M

 A
G

 a
ls

 a
uc

h 
da

s 
Pa

la
s-

M
an

ag
em

en
t g

eh
en

 d
av

on
 a

us
, 

da
ss

 d
ie

 P
an

de
m

ie
 e

in
 n

ac
hh

al
tig

 g
es

te
ig

er
te

s 
öf

fe
nt

lic
he

s 
In

te
-

re
ss

e 
an

 L
uf

tq
ua

lit
ät

 in
 e

in
er

 V
ie

lz
ah

l v
on

 B
er

ei
ch

en
 d

es
 L

eb
en

s 
zu

r 
Fo

lg
e 

ha
be

n 
w

ird
. D

a 
Ae

ro
so

le
 a

ls
 Ü

be
rtr

ag
un

gs
w

eg
 h

oc
h 

re
le

va
nt

 
si

nd
 u

nd
 d

ie
se

 d
ie

 K
er

nk
om

pe
te

nz
 d

er
 P

al
as

 d
ar

st
el

le
n,

 k
ön

ne
n 

si
ch

 
kü

nf
tig

 b
ed

eu
te

nd
e 

ne
ue

 G
es

ch
äf

ts
ch

an
ce

n 
er

ge
be

n.
 M

itt
el

fri
st

ig
 

kö
nn

te
 a

uc
h 

IH
SE

 b
ed

eu
ts

am
 v

on
 d

en
 d

ur
ch

 d
ie

 P
an

de
m

ie
 v

er
än

-
de

rte
n 

Be
di

ng
un

ge
n 

pr
of

iti
er

en
. S

o 
kö

nn
te

 e
s 

zu
 s

tru
kt

ur
el

l e
rh

öh
te

n 
An

fo
rd

er
un

ge
n 

im
 Z

us
am

m
en

ha
ng

 m
it 

„re
m

ot
e 

Ar
be

ite
n“

 k
om

m
en

. 
In

sb
es

on
de

re
 in

 B
er

ei
ch

en
 m

it 
se

hr
 h

oh
en

 A
nf

or
de

ru
ng

en
 a

n 
di

e 
Au

sf
al

ls
ic

he
rh

ei
t, 

Ba
nd

br
ei

te
 

un
d 

Ü
be

rtr
ag

un
gs

ge
sc

hw
in

di
gk

ei
t 

kö
nn

te
 d

ad
ur

ch
 d

ie
 N

ac
hf

ra
ge

 n
ac

h 
IH

SE
-L

ös
un

ge
n 

an
st

ei
ge

n.
 

Au
ch

 u
na

bh
än

gi
g 

da
vo

n 
ha

be
n 

di
e 

be
st

eh
en

de
n 

Se
gm

en
te

 E
n-

vi
ro

nm
en

ta
l T

ec
hn

ol
og

ie
s 

un
d 

Se
cu

rit
y 

Te
ch

no
lo

gi
es

 C
ha

nc
en

 a
uf

 
ei

ne
 b

es
se

r a
ls

 g
ep

la
nt

 v
er

la
uf

en
de

 G
es

ch
äf

ts
en

tw
ic

kl
un

g 
au

fg
ru

nd
 

ih
re

r 
Te

ch
no

lo
gi

ef
üh

re
rs

ch
af

t 
in

 M
är

kt
en

 m
it 

st
ar

ke
n 

W
ac

hs
tu

m
s-

tre
ib

er
n.

 E
nv

iro
nm

en
ta

l T
ec

hn
ol

og
ie

s 
ka

nn
 v

on
 e

in
er

 a
llg

em
ei

n 
er

-
hö

ht
en

 ö
ffe

nt
lic

he
n 

W
ah

rn
eh

m
un

g 
fü

r 
da

s 
Th

em
a 

Lu
ftq

ua
lit

ät
 u

nd
 

Ae
ro

so
le

 p
ro

fit
ie

re
n.

 In
 d

em
 S

eg
m

en
t S

ec
ur

ity
 T

ec
hn

ol
og

ie
s 

w
ird

 d
ie

 
Ku

nd
en

na
ch

fra
ge

 g
et

rie
be

n 
vo

n 
ho

he
n 

An
fo

rd
er

un
ge

n 
an

 s
ic

he
re

 
un

d 
sc

hn
el

le
 D

at
en

üb
er

tra
gu

ng
. F

or
tla

uf
en

d 
zu

ne
hm

en
de

 D
at

en
vo

-
lu

m
in

a 
un

d 
di

e 
N

ot
w

en
di

gk
ei

t, 
di

es
e 

zu
 v

is
ua

lis
ie

re
n 

so
w

ie
 d

as
 B

e-
dü

rfn
is

, d
ie

se
 D

at
en

 v
on

 u
nb

ea
bs

ic
ht

ig
te

m
 Z

ug
an

g 
zu

 s
ch

üt
ze

n 
kö

n-
ne

n 
kü

nf
tig

 s
ub

st
an

zi
el

le
 G

es
ch

äf
ts

ch
an

ce
n 

bi
et

en
. 

Zu
sa

m
m

en
ge

fa
ss

t b
ie

te
n 

si
ch

 d
er

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
be

de
ut

en
de

 C
ha

n-
ce

n 
au

s 
de

r T
ät

ig
ke

it 
ih

re
r T

oc
ht

er
un

te
rn

eh
m

en
 s

ow
ie

 a
us

 k
ün

fti
ge

n 
w

ei
te

re
n 

Ak
qu

is
iti

on
en

. 

G
es

am
tb

ew
er

tu
ng

 d
er

 R
is

ik
o-

 u
nd

 
C

ha
nc

en
po

si
tio

n 
N

ac
h 

Ei
ns

ch
ät

zu
ng

 d
es

 V
or

st
an

ds
 h

ab
en

 d
ie

 M
ar

kt
-/ 

Te
ch

no
lo

gi
er

i-
si

ke
n 

di
e 

be
de

ut
sa

m
st

en
 A

us
w

irk
un

ge
n 

au
f d

ie
 B

C
M

-G
ru

pp
e.

 D
ie

se
 

Ei
ns

ch
ät

zu
ng

 b
er

uh
t i

ns
be

so
nd

er
e 

au
f d

er
 im

 B
er

ic
ht

sz
ei

tra
um

 e
in

-
ge

tre
te

ne
n 

w
el

tw
ei

te
n 

R
ez

es
si

on
 a

ls
 F

ol
ge

 d
er

 L
oc

kd
ow

n-
M

aß
na

h-
m

en
 g

eg
en

 d
ie

 C
O

VI
D

-1
9-

Pa
nd

em
ie

. S
of

er
n 

di
e 

ge
sa

m
tw

irt
sc

ha
ft-

lic
he

n 
Au

sw
irk

un
ge

n 
de

r P
an

de
m

ie
-G

eg
en

m
aß

na
hm

en
 s

ic
h 

w
ei

te
r 

fo
rts

et
ze

n,
 k

an
n 

si
ch

 d
ie

s 
be

de
ut

en
d 

ne
ga

tiv
 a

uf
 d

ie
 E

rtr
ag

s-
, V

er
-

m
ög

en
s-

 u
nd

 F
in

an
zl

ag
e 

de
s 

Ko
nz

er
ns

 a
us

w
irk

en
. I

ns
be

so
nd

er
e 

re
-

du
zi

er
te

 U
m

sa
tz

er
lö

se
 w

ür
de

n 
in

 d
ie

se
m

 F
al

l d
as

 b
er

ei
ni

gt
e 

EB
IT

D
A 

un
d 

in
 

de
r 

Fo
lg

e 
da

s 
Ei

ge
nk

ap
ita

l 
so

w
ie

 
di

e 
Za

hl
un

gs
m

itt
el

 
un

d 
-ä

qu
iv

al
en

te
 d

es
 K

on
ze

rn
s 

re
du

zi
er

en
. 

In
sg

es
am

t i
st

 d
ie

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
in

 e
in

em
 h

oh
en

 M
aß

 U
ns

ic
he

rh
ei

te
n 

au
sg

es
et

zt
, d

ie
 s

ie
 n

ur
 te

ilw
ei

se
 s

el
bs

t b
ee

in
flu

ss
en

 k
an

n.
 D

er
 K

on
-

ze
rn

 h
at

 je
do

ch
 k

ei
ne

 R
is

ik
en

 fe
st

ge
st

el
lt,

 d
ie

 s
ic

h 
ei

nz
el

n 
od

er
 in

 
Ve

rb
in

du
ng

 m
it 

an
de

re
n 

R
is

ik
en

 fü
r d

ie
 G

ru
pp

e 
ex

is
te

nz
ge

fä
hr

de
nd

 
au

sw
irk

en
. 

In
te

rn
es

 K
on

tro
lls

ys
te

m
 b

ez
og

en
 a

uf
 d

en
 

Ko
nz

er
nr

ec
hn

un
gs

le
gu

ng
sp

ro
ze

ss
 

D
as

 in
te

rn
e 

Ko
nt

ro
lls

ys
te

m
 (

IK
S)

 is
t e

in
 in

te
gr

al
er

 B
es

ta
nd

te
il 

de
s 

R
is

ik
om

an
ag

em
en

ts
 d

er
 B

C
M

-G
ru

pp
e.

 E
s 

so
ll 

di
e 

O
rd

nu
ng

sm
äß

ig
-

ke
it,

 V
ol

ls
tä

nd
ig

ke
it 

un
d 

Zu
ve

rlä
ss

ig
ke

it 
de

r R
ec

hn
un

gs
le

gu
ng

 u
nd

 
de

r 
da

m
it 

ve
rb

un
de

ne
n 

Fi
na

nz
be

ric
ht

er
st

at
tu

ng
 s

ow
ie

 d
ie

 E
in

ha
l-

tu
ng

 d
er

 r
el

ev
an

te
n 

G
es

et
ze

 u
nd

 S
ta

nd
ar

ds
 s

ic
he

rs
te

lle
n.

 D
as

 in
-

te
rn

e 
Ko

nt
ro

lls
ys

te
m

 u
m

fa
ss

t 
al

le
 o

rg
an

is
at

or
is

ch
en

 R
eg

el
un

ge
n 

un
d 

M
aß

na
hm

en
 z

ur
 Id

en
tif

iz
ie

ru
ng

, B
ew

er
tu

ng
 u

nd
 S

te
ue

ru
ng

 a
lle

r 
R

is
ik

en
, d

ie
 w

es
en

tli
ch

e 
Au

sw
irk

un
ge

n 
au

f d
en

 K
on

ze
rn

ab
sc

hl
us

s 
ha

be
n 

kö
nn

en
. A

lle
rd

in
gs

 k
an

n 
au

ch
 e

in
 w

irk
sa

m
es

, a
ng

em
es

se
ne

s 
un

d 
fu

nk
tio

ni
er

en
de

s 
in

te
rn

es
 K

on
tro

lls
ys

te
m

 d
ie

 V
er

m
ei

du
ng

 o
de

r 
Fe

st
st

el
lu

ng
 a

lle
r 

U
nr

eg
el

m
äß

ig
ke

ite
n 

od
er

 u
nz

ut
re

ffe
nd

en
 A

ng
a-

be
n 

ni
ch

t g
ar

an
tie

re
n.

 

D
er

 K
on

ze
rn

 b
et

ra
ch

te
t d

ie
 fo

lg
en

de
n 

El
em

en
te

 d
es

 in
te

rn
en

 K
on

-
tro

lls
ys

te
m

s 
hi

ns
ic

ht
lic

h 
de

s 
Ko

nz
er

nr
ec

hn
un

gs
le

gu
ng

sp
ro

ze
ss

es
 

al
s 

m
aß

ge
bl

ic
h:

 



 
 

 
 

 23
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 


 

In
te

rn
e 

M
on

at
sb

er
ic

ht
e 

be
st

eh
en

d 
au

s 
G

ew
in

n-
 u

nd
 V

er
lu

st
-

re
ch

nu
ng

, B
ila

nz
 u

nd
 C

as
hf

lo
w

-R
ec

hn
un

g 
ei

ns
ch

lie
ßl

ic
h 

D
ar

-
st

el
lu

ng
 v

on
 A

bw
ei

ch
un

ge
n 

zu
m

 V
or

ja
hr

 u
nd

 z
um

 B
ud

ge
t s

o-
w

ie
 B

er
ic

ht
er

st
at

tu
ng

 ü
be

r w
es

en
tli

ch
e 

Er
ei

gn
is

se
 


 

Ko
nz

er
nw

ei
te

 B
ila

nz
ie

ru
ng

sr
ic

ht
lin

ie
 


 

D
ok

um
en

ta
tio

n 
vo

n 
R

is
ik

en
 u

nd
 K

on
tro

lle
n 

in
 e

in
er

 IK
S-

M
at

rix
 

ei
ns

ch
lie

ßl
ic

h 
R

is
ik

ob
es

ch
re

ib
un

g,
 K

on
tro

llb
es

ch
re

ib
un

g,
 D

ef
i-

ni
tio

n 
de

r D
ok

um
en

ta
tio

ns
an

fo
rd

er
un

ge
n,

 H
äu

fig
ke

it 
de

r K
on

-
tro

lld
ur

ch
fü

hr
un

g 
un

d 
Fe

st
le

gu
ng

 d
er

 K
on

tro
llv

er
an

tw
or

tli
ch

en
 


 

Pr
äv

en
tiv

e 
un

d 
au

fd
ec

ke
nd

e 
Ko

nt
ro

lle
n 

w
ie

 4
-A

ug
en

-P
rin

zi
p,

 
Zu

ga
ng

sb
er

ec
ht

ig
un

ge
n 

un
d 

Au
fg

ab
en

tre
nn

un
g 


 

Ko
nt

in
ui

er
lic

he
 A

na
ly

se
 n

eu
er

 o
de

r 
ge

än
de

rte
r 

R
ec

hn
un

gs
le

-
gu

ng
ss

ta
nd

ar
ds

, G
es

et
ze

 u
nd

 s
on

st
ig

er
 V

or
sc

hr
ift

en
 u

nd
 B

e-
w

er
tu

ng
 ih

re
r A

us
w

irk
un

ge
n 

au
f d

en
 A

bs
ch

lu
ss

 

 

Ze
nt

ra
le

 Ü
be

rs
ic

ht
en

 d
er

 q
ua

rta
ls

w
ei

se
, h

al
bj

äh
rli

ch
 u

nd
 jä

hr
-

lic
h 

vo
rg

es
eh

en
en

 B
er

ic
ht

sw
er

ke
, 

Ei
nr

ei
ch

un
gs

- 
un

d 
Ve

rö
f-

fe
nt

lic
hu

ng
se

rfo
rd

er
ni

ss
e 

so
w

ie
 d

er
en

 F
ris

te
n 


 

U
nt

er
st

üt
zu

ng
 d

er
 T

oc
ht

er
ge

se
lls

ch
af

te
n 

be
i 

de
r 

W
ei

te
re

nt
-

w
ic

kl
un

g 
vo

n 
R

ec
hn

un
gs

le
gu

ng
sp

ro
ze

ss
en

 u
nd

 -
sy

st
em

en
, 

w
ie

 d
ur

ch
 d

ie
 B

er
at

un
g 

be
i d

er
 K

on
so

lid
ie

ru
ng

, d
ie

 B
er

ei
ts

te
l-

lu
ng

 v
on

 V
or

la
ge

n 
un

d 
C

he
ck

lis
te

n 

 

Ze
nt

ra
lis

ie
rte

 A
uf

st
el

lu
ng

 d
es

 K
on

ze
rn

ab
sc

hl
us

se
s 

ei
ns

ch
lie

ß-
lic

h 
de

s 
zu

sa
m

m
en

ge
fa

ss
te

n 
La

ge
be

ric
ht

s 

Fü
r d

ie
 E

rs
te

llu
ng

 d
es

 K
on

ze
rn

ab
sc

hl
us

se
s 

w
ird

 a
uf

 d
ie

 U
nt

er
st

üt
-

zu
ng

 e
in

es
 e

xt
er

ne
n 

D
ie

ns
tle

is
te

rs
 z

ur
üc

kg
eg

rif
fe

n.
 G

le
ic

he
s 

gi
lt 

be
i 

de
r 

Be
ur

te
ilu

ng
 v

on
 s

pe
zi

fis
ch

en
 S

on
de

rs
ac

hv
er

ha
lte

n 
w

ie
 z

.B
. 

ko
m

pl
ex

e 
od

er
 s

el
te

n 
zu

r 
An

w
en

du
ng

 k
om

m
en

de
 I

FR
S-

R
eg

el
un

-
ge

n.
 

So
fe

rn
 K

on
tro

lls
ch

w
äc

he
n 

od
er

 V
er

be
ss

er
un

gs
m

ög
lic

hk
ei

te
n 

id
en

ti-
fiz

ie
rt 

w
er

de
n,

 w
er

de
n 

si
e 

be
w

er
te

t u
nd

 G
eg

en
m

aß
na

hm
en

 m
it 

de
n 

Ve
ra

nt
w

or
tli

ch
en

 e
nt

w
ic

ke
lt,

 u
m

 d
ie

 W
irk

sa
m

ke
it 

de
s 

in
te

rn
en

 K
on

-
tro

lls
ys

te
m

s 
fo

rtl
au

fe
nd

 z
u 

ve
rb

es
se

rn
. Z

ur
 k

on
ze

rn
w

ei
te

n 
St

an
da

r-
di

si
er

un
g 

un
d 

W
ei

te
re

nt
w

ic
kl

un
g 

de
s 

IK
S 

w
ur

de
 z

um
 E

nd
e 

de
s 

G
e-

sc
hä

fts
ja

hr
es

 2
02

0 
du

rc
h 

de
n 

Vo
rs

ta
nd

 e
in

 I
KS

-H
an

db
uc

h 
ve

ra
b-

sc
hi

ed
et

. D
ie

se
s 

be
sc

hr
ei

bt
 B

ed
eu

tu
ng

, R
el

ev
an

z 
un

d 
Be

st
an

dt
ei

le
 

de
s 

IK
S 

de
r 

BC
M

-G
ru

pp
e.

 E
s 

w
ird

 a
uf

 V
er

an
tw

or
tli

ch
ke

ite
n,

 d
en

 
IK

S-
R

eg
el

kr
ei

sl
au

f 
so

w
ie

 d
ie

 W
irk

sa
m

ke
its

be
ur

te
ilu

ng
 i

m
pl

em
en

-
tie

rte
r 

Ko
nt

ro
lle

n 
ei

ng
eg

an
ge

n.
 D

ar
üb

er
 h

in
au

s 
en

th
äl

t 
da

s 
IK

S-

H
an

db
uc

h 
ei

ne
 R

ei
he

 v
on

 A
rb

ei
ts

hi
lfe

n,
 u

m
 d

ie
 D

ur
ch

fü
hr

un
g 

un
d 

D
ok

um
en

ta
tio

n 
vo

n 
Ko

nt
ro

lle
n 

zu
 u

nt
er

st
üt

ze
n 

un
d 

ef
fiz

ie
nt

 z
u 

ge
-

st
al

te
n.

 

Pr
og

no
se

 
G

es
am

tw
irt

sc
ha

ftl
ic

h 
w

ird
 f

ür
 d

as
 G

es
ch

äf
ts

ja
hr

 2
02

1 
m

it 
ei

ne
m

 
de

ut
lic

he
n 

Au
fs

ch
w

un
g 

ge
re

ch
ne

t, 
de

r m
aß

ge
bl

ic
h 

vo
n 

Er
ho

lu
ng

s-
ef

fe
kt

en
 a

us
 d

er
 Ü

be
rw

in
du

ng
 d

er
 C

or
on

a-
Kr

is
e 

ge
tra

ge
n 

se
in

 s
ol

l. 
D

er
 n

ac
hf

ol
ge

nd
en

 Ü
be

rs
ic

ht
 s

in
d 

di
e 

er
w

ar
te

te
n 

W
ac

hs
tu

m
sr

at
en

 
de

r w
ic

ht
ig

st
en

 A
bs

at
zm

är
kt

e 
de

r B
C

M
-G

ru
p

p
e
 g

e
m

ä
ß

 d
e

m
 „

W
or

ld
 

Ec
on

om
ic

 O
ut

lo
ok

 U
pd

at
e 

–
 J

an
ua

ry
 2

02
1“

 
d

e
s
 
In

te
rn

a
ti
o

n
a

le
n
 

W
äh

ru
ng

sf
on

ds
 z

u 
en

tn
eh

m
en

. 

Br
ut

to
in

la
nd

sp
ro

du
kt

 
20

21
 V

er
än

de
ru

ng
 

zu
m

 V
or

ja
hr

 

W
el

tw
ei

t 
5,

5%
 

Eu
ro

-R
au

m
 

4,
2%

 

D
eu

ts
ch

la
nd

 
3,

5%
 

U
SA

 
5,

1%
 

C
hi

na
 

8,
1%

 

 Au
fg

ru
nd

 d
es

 e
rn

eu
te

n 
Lo

ck
do

w
ns

 s
ei

t N
ov

em
be

r 2
02

0 
si

nd
 d

ie
se

 
W

ac
hs

tu
m

se
rw

ar
tu

ng
en

 u
ns

er
er

 A
uf

fa
ss

un
g 

na
ch

 je
do

ch
 m

it 
ei

ne
r 

au
ße

ro
rd

en
tli

ch
 h

oh
en

 U
ns

ic
he

rh
ei

t b
eh

af
te

t. 

W
ir 

ge
he

n 
da

vo
n 

au
s,

 d
as

s 
da

s 
er

st
e 

H
al

bj
ah

r 2
02

1 
w

ei
te

rh
in

 s
ub

-
st

an
zi

el
l v

on
 E

in
dä

m
m

un
gs

m
aß

na
hm

en
 g

eg
en

 d
ie

 P
an

de
m

ie
 g

e-
pr

äg
t s

ei
n 

w
ird

. E
in

e 
ja

hr
es

ze
itb

ed
in

gt
e 

En
ts

pa
nn

un
g 

de
r L

ag
e 

im
 

So
m

m
er

 s
ol

lte
 z

u 
ei

ne
r w

ei
te

re
n 

Lo
ck

er
un

g 
di

es
er

 M
aß

na
hm

en
 u

nd
 

zu
 e

in
er

 e
rh

öh
te

n 
W

irt
sc

ha
fts

ak
tiv

itä
t f

üh
re

n.
 E

s 
is

t d
am

it 
zu

 re
ch

-
ne

n,
 d

as
s 

si
ch

 im
 w

ei
te

re
n 

Ve
rla

uf
 d

es
 J

ah
re

s 
20

21
 d

ie
 V

er
fü

gb
ar

-
ke

it 
vo

n 
Im

pf
st

of
fe

n 
w

el
tw

ei
t v

er
be

ss
er

t u
nd

 d
ie

 P
an

de
m

ie
 la

ng
sa

m
 

ei
ng

ed
äm

m
t w

ird
. I

n 
de

r F
ol

ge
 e

rw
ar

te
n 

w
ir 

ei
ne

 d
eu

tli
ch

e 
R

ed
uz

ie
-

ru
ng

 v
on

 R
ei

se
- 

un
d 

Ko
nt

ak
tb

es
ch

rä
nk

un
ge

n,
 d

ie
 e

in
en

 b
es

se
re

n 
di

re
kt

en
 K

un
de

nk
on

ta
kt

 e
rm

ög
lic

ht
. 

O
bw

oh
l w

ir 
da

vo
n 

üb
er

ze
ug

t s
in

d,
 im

 G
es

ch
äf

ts
ja

hr
 2

02
1 

ei
ne

n 
od

er
 

m
eh

re
re

 U
nt

er
ne

hm
en

sk
äu

fe
 d

ur
ch

zu
fü

hr
en

, h
an

de
lt 

es
 s

ic
h 

be
i u

n-
se

re
r 

Pr
og

no
se

 u
m

 e
in

e
 „

a
s
-is

“ 
P

la
n

u
n

g
. 

D
a
s
 h

e
iß

t,
 d

a
s
s
 d

ie
 E

r-
tra

gs
ke

nn
za

hl
en

 d
es

 K
on

ze
rn

s 
au

f B
as

is
 d

er
 P

rä
m

is
se

 g
ep

la
nt

 w
ur

-
de

n,
 d

as
s 

de
r 

Ko
ns

ol
id

ie
ru

ng
sk

re
is

 u
nv

er
än

de
rt 

bl
ei

bt
. 

G
ru

nd
 f

ür
 



 
 

 
 

 24
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

di
es

e 
Sy

st
em

at
ik

 is
t d

ie
 U

nw
äg

ba
rk

ei
t h

in
si

ch
tli

ch
 A

rt 
un

d 
U

m
fa

ng
 

kü
nf

tig
er

 U
nt

er
ne

hm
en

sk
äu

fe
. 

Je
gl

ic
he

 S
ch

ät
zu

ng
en

 d
az

u 
ha

lte
n 

w
ir 

fü
r n

ic
ht

 h
in

re
ic

he
nd

 b
el

as
tb

ar
. 

D
ie

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
re

ch
ne

t i
m

 G
es

ch
äf

ts
ja

hr
 2

02
1 

m
it 

U
m

sa
tz

er
lö

se
n 

v
o

n
 €

 6
2 

M
io

. D
ie

s 
en

ts
pr

äc
he

 e
in

em
 W

ac
hs

tu
m

 v
on

 +
20

%
 g

eg
en

-
üb

er
 d

em
 B

er
ic

ht
sz

ei
tra

um
 2

02
0.

 

D
ie

se
r E

rw
ar

tu
ng

 li
eg

t z
um

 e
in

en
 d

ie
 A

nn
ah

m
e 

zu
gr

un
de

, d
as

s 
si

ch
 

im
 S

eg
m

en
t 

En
vi

ro
nm

en
ta

l T
ec

hn
ol

og
ie

s 
in

sb
es

on
de

re
 im

 e
rs

te
n 

H
al

bj
ah

r w
ei

te
rh

in
 e

in
e 

st
ar

ke
 N

ac
hf

ra
ge

 n
ac

h 
G

er
ät

en
 z

ur
 P

rü
fu

ng
 

vo
n 

At
em

sc
hu

tz
m

as
ke

n 
fo

rts
et

zt
. D

ar
üb

er
 h

in
au

s 
so

llt
e 

es
 im

 J
ah

-
re

sv
er

la
uf

 
zu

 
ei

ne
r 

fo
rtg

es
et

zt
en

 
Er

ho
lu

ng
 

de
s 

G
es

ch
äf

ts
 

m
it 

Fe
in

st
au

bm
es

sg
er

ät
en

 z
ur

 U
m

w
el

tü
be

rw
ac

hu
ng

 k
om

m
en

. 
In

 d
em

 
Be

re
ic

h 
ka

m
 e

s 
im

 J
ah

r 
20

20
 z

u 
be

de
ut

en
de

n 
Ve

rz
ög

er
un

ge
n 

in
 

Be
sc

ha
ffu

ng
sp

ro
ze

ss
en

, 
in

sb
es

on
de

re
 b

ei
 d

er
 A

us
st

at
tu

ng
 v

on
 

M
es

sn
et

ze
n 

de
r 

öf
fe

nt
lic

he
n 

H
an

d.
 D

ah
er

 is
t 

m
it 

en
ts

pr
ec

he
nd

en
 

Au
fh

ol
ef

fe
kt

en
 z

u 
re

ch
ne

n.
 

Fü
r d

as
 S

eg
m

en
t S

ec
ur

ity
 T

ec
hn

ol
og

ie
s 

re
ch

ne
n 

w
ir 

m
it 

de
ut

lic
he

n 
N

ac
hh

ol
ef

fe
kt

en
 d

ur
ch

 d
ie

 z
u 

er
w

ar
te

nd
en

 B
ea

uf
tra

gu
ng

en
 v

on
 k

un
-

de
ns

ei
tig

 v
er

sc
ho

be
ne

n 
Pr

oj
ek

te
n.

 D
ie

se
r 

Au
sb

lic
k 

is
t j

ed
oc

h 
w

ei
-

te
rh

in
 v

on
 h

oh
er

 U
ns

ic
he

rh
ei

t g
ep

rä
gt

, d
a 

es
 s

ic
h 

de
r e

rn
eu

te
 L

oc
k-

do
w

n 
se

it 
N

ov
em

be
r 2

02
0 

sp
ür

ba
r a

uf
 d

ie
 G

es
ch

äf
ts

en
tw

ic
kl

un
g 

de
r 

IH
SE

 a
us

w
irk

t. 
Au

fg
ru

nd
 d

er
 E

rw
ar

tu
ng

 v
on

 im
 J

ah
re

sv
er

la
uf

 2
02

1 
de

ut
lic

h 
zu

ne
hm

en
de

n 
Im

pf
un

ge
n,

 g
eh

en
 w

ir 
vo

n 
ei

ne
r 

be
so

nd
er

s 
st

ar
ke

n 
U

m
sa

tz
en

tw
ic

kl
un

g 
im

 z
w

ei
te

n 
H

al
bj

ah
r a

us
. 

Fü
r d

ie
 b

er
ei

ni
gt

e 
EB

IT
D

A-
M

ar
ge

 p
la

ne
n 

w
ir 

ei
ne

n 
le

ic
ht

en
 A

ns
tie

g,
 

w
od

ur
ch

 d
ie

se
 e

rw
ar

tu
ng

sg
em

äß
 ü

be
r 

de
m

 N
iv

ea
u 

vo
n 

23
,8

%
 im

 
Be

ric
ht

sz
ei

tra
um

 lie
ge

n 
w

ird
. E

in
e 

R
üc

kk
eh

r a
uf

 d
as

 N
iv

ea
u 

de
s 

R
e-

ko
rd

ja
hr

es
 2

01
9 

vo
n 

29
,8

%
 h

al
te

n 
w

ir 
im

 J
ah

r 2
02

1 
je

do
ch

 n
oc

h 
fü

r 
un

re
al

is
tis

ch
. G

rü
nd

e 
si

nd
 d

ie
 im

 V
er

gl
ei

ch
 z

u 
20

19
 g

er
in

ge
re

 R
oh

-
er

tra
gs

m
ar

ge
 a

uf
gr

un
d 

ei
ne

s 
hö

he
re

n 
U

m
sa

tz
an

te
ils

 v
on

 s
tä

rk
er

 ra
-

ba
tti

er
te

n 
Ve

rtr
ie

bs
pa

rtn
er

n 
im

 S
eg

m
en

t E
nv

iro
nm

en
ta

l T
ec

hn
ol

o-
gi

es
 s

ow
ie

 h
öh

er
en

 K
os

te
n 

de
r C

en
tra

l F
un

ct
io

ns
. 

Be
tre

ffe
nd

 d
ie

 G
es

ch
äf

ts
za

hl
en

 d
er

 B
ro

ck
ha

us
 C

ap
ita

l M
an

ag
em

en
t 

AG
 a

uf
 E

be
ne

 d
er

 G
es

el
ls

ch
af

t (
na

ch
 H

G
B)

 e
rw

ar
te

n 
w

ir 
ei

ne
n 

de
ut

-
lic

h 
ge

rin
ge

re
n 

Ja
hr

es
fe

hl
be

tra
g.

 D
ie

se
 E

in
sc

hä
tz

un
g 

be
ru

ht
 a

uf
 d

er
 

Ta
ts

ac
he

, d
as

s 
da

s 
Er

ge
bn

is
 n

ac
h 

H
G

B 
im

 B
er

ic
ht

sz
ei

tra
um

 s
ub

-
st

an
zi

el
l v

on
 d

en
 K

os
te

n 
de

s 
Bö

rs
en

ga
ng

s 
ge

pr
äg

t w
ar

. I
m

 P
ro

gn
o-

se
ze

itr
au

m
 2

02
1 

w
er

de
n 

ke
in

e 
de

ra
rti

ge
n 

Sa
ch

ve
rh

al
te

 e
rw

ar
te

t. 

D
is

cl
ai

m
er

 
D

ie
se

r G
es

ch
äf

ts
be

ric
ht

 u
nd

 in
sb

es
on

de
re

 d
ie

 P
ro

gn
os

e 
en

th
al

te
n 

zu
ku

nf
ts

ge
ric

ht
et

e 
Au

ss
ag

en
, 

di
e 

au
f 

de
r 

ak
tu

el
le

n 
Ei

ns
ch

ät
zu

ng
 

de
s 

M
an

ag
em

en
ts

 z
ur

 k
ün

fti
ge

n 
En

tw
ic

kl
un

g 
de

s 
M

ar
kt

um
fe

ld
s 

un
d 

de
s 

Ko
nz

er
ns

 b
er

uh
en

. D
ie

se
 E

in
sc

hä
tz

un
g 

w
ur

de
 a

nh
an

d 
al

le
r z

um
 

Ze
itp

un
kt

 d
er

 F
er

tig
st

el
lu

ng
 d

ie
se

s 
G

es
ch

äf
ts

be
ric

ht
s 

ve
rfü

gb
ar

en
 

In
fo

rm
at

io
ne

n 
ge

tro
ffe

n.
 Z

uk
un

fts
ge

ric
ht

et
e 

Au
ss

ag
en

 u
nt

er
lie

ge
n 

U
ns

ic
he

rh
ei

te
n 

–
 w

ie
 im

 A
bs

ch
ni

tt 
R

is
ik

en
 u

nd
 C

ha
nc

en
 u

ns
er

es
 L

a-
ge

be
ric

ht
s 

be
sc

hr
ie

be
n 

–
 d

ie
 a

uß
er

ha
lb

 d
es

 E
in

flu
ss

be
re

ic
hs

 d
es

 
Ko

nz
er

ns
 

lie
ge

n.
 

D
ie

s 
be

tri
fft

 
in

sb
es

on
de

re
 

di
e 

ge
ge

nw
är

tig
e 

C
or

on
a-

Kr
is

e,
 d

er
en

 w
ei

te
re

n 
Ve

rla
uf

 u
nd

 g
es

am
tw

irt
sc

ha
ftl

ic
he

 
Au

sw
irk

un
ge

n.
 S

ol
lte

n 
di

e 
de

r P
ro

gn
os

e 
zu

gr
un

de
lie

ge
nd

en
 A

nn
ah

-
m

en
 n

ic
ht

 z
ut

re
ffe

n 
od

er
 d

ie
 b

es
ch

rie
be

ne
n 

R
is

ik
en

 o
de

r C
ha

nc
en

 
ei

nt
re

te
n,

 k
ön

ne
n 

di
e 

ta
ts

äc
hl

ic
h 

ei
nt

re
te

nd
en

 E
rg

eb
ni

ss
e 

de
ut

lic
h 

vo
n 

de
n 

in
 d

er
 P

ro
gn

os
e 

ge
tro

ffe
ne

n 
Au

ss
ag

en
 a

bw
ei

ch
en

. S
ol

lte
 

si
ch

 d
ie

 In
fo

rm
at

io
ns

gr
un

dl
ag

e 
da

hi
ng

eh
en

d 
än

de
rn

, d
as

s 
ei

n 
w

e-
se

nt
lic

he
s 

Ab
w

ei
ch

en
 v

on
 d

er
 P

ro
gn

os
e 

üb
er

w
ie

ge
nd

 w
ah

rs
ch

ei
n-

lic
h 

w
ird

, s
o 

w
ird

 d
ie

 B
C

M
-G

ru
pp

e 
di

es
 im

 R
ah

m
en

 d
er

 g
es

et
zl

ic
he

n 
Ve

rö
ffe

nt
lic

hu
ng

sv
or

sc
hr

ift
en

 m
itt

ei
le

n.
 

Ü
be

rn
ah

m
er

el
ev

an
te

 A
ng

ab
en

 
W

ie
 in

 §
 1

76
 A

bs
. 1

 S
at

z 
1 

Ak
tG

 v
or

ge
se

he
n,

 e
rs

ta
tte

t d
er

 V
or

st
an

d 
de

r B
ro

ck
ha

us
 C

ap
ita

l M
an

ag
em

en
t A

G
 (B

C
M

 A
G

) n
ac

hf
ol

ge
nd

 e
i-

ne
n 

er
lä

ut
er

nd
en

 B
er

ic
ht

 z
u 

de
n 

üb
er

na
hm

er
ec

ht
lic

he
n 

An
ga

be
n 

ge
m

äß
 §

 2
89

a 
Ab

s.
 1

 u
nd

 §
 3

15
a 

Ab
s.

 1
 H

G
B.

 

D
as

 g
ez

ei
ch

ne
te

 K
ap

ita
l d

er
 B

C
M

 A
G

 z
um

 3
1.

 D
ez

em
be

r 2
02

0 
be

-
tr

ä
g
t 
€
 1

0.
38

6.
80

8.
 E

s 
is

t i
n 

10
.3

86
.8

08
 n

en
nw

er
tlo

se
, a

uf
 d

en
 In

ha
-

be
r l

au
te

nd
e 

St
üc

ka
kt

ie
n 

ei
ng

et
ei

lt,
 d

ie
 je

w
ei

ls
 e

in
en

 a
nt

ei
lig

en
 B

e-
tr

a
g
 v

o
n
 €

 1
,0

0 
de

s 
G

ru
nd

ka
pi

ta
ls

 re
pr

äs
en

tie
re

n.
 D

as
 G

ru
nd

ka
pi

ta
l 

is
t v

ol
ls

tä
nd

ig
 e

in
ge

za
hl

t. 
Je

de
 A

kt
ie

 g
ew

äh
rt 

in
 d

er
 H

au
pt

ve
rs

am
m

-
lu

ng
 e

in
e 

St
im

m
e.

 W
ei

te
re

 A
kt

ie
ng

at
tu

ng
en

 e
xi

st
ie

re
n 

ni
ch

t. 
Zu

m
 

31
. D

ez
em

be
r 2

02
0 

hi
el

t d
ie

 G
es

el
ls

ch
af

t k
ei

ne
 e

ig
en

en
 A

kt
ie

n.
 D

ie
 

m
it 

de
n 

Ak
tie

n 
ve

rb
un

de
ne

n 
R

ec
ht

e 
un

d 
Pf

lic
ht

en
 e

rg
eb

en
 s

ic
h 

au
s 

de
m

 A
kt

ie
ng

es
et

z.
 

N
ac

h 
Ke

nn
tn

is
 d

es
 V

or
st

an
ds

 b
es

te
he

n 
ke

in
e 

Be
sc

hr
än

ku
ng

en
, d

ie
 

di
e 

St
im

m
re

ch
te

 v
on

 A
kt

ie
n 

be
tre

ffe
n.

 

Be
sc

hr
än

ku
ng

en
, d

ie
 d

ie
 Ü

be
rtr

ag
un

g 
vo

n 
Ak

tie
n 

be
tre

ffe
n,

 li
eg

en
 

im
 R

ah
m

en
 v

on
 L

oc
ku

p-
Ve

re
in

ba
ru

ng
en

 v
or

, 
di

e 
im

 Z
us

am
m

en
-

ha
ng

 m
it 

de
m

 B
ör

se
ng

an
g 

de
r 

G
es

el
ls

ch
af

t 
im

 J
ul

i 
20

20
 a

bg
e-

sc
hl

os
se

n 
w

ur
de

n.
 D

as
 G

rü
nd

un
gs

te
am

 d
er

 G
es

el
ls

ch
af

t s
ow

ie
 d

ie
 

G
es

ch
äf

ts
fü

hr
er

 d
er

 I
H

SE
 A

cq
ui

C
o 

G
m

bH
 u

nd
 d

er
 P

al
as

 H
ol

di
ng

 
G

m
bH

 h
ab

en
 s

ic
h 

ge
ge

nü
be

r d
en

 B
an

ke
n,

 d
ie

 d
en

 B
ör

se
ng

an
g 

be
-

gl
ei

te
t h

ab
en

, d
az

u 
ve

rp
fli

ch
te

t, 
bi

s 
zu

m
 1

0.
 J

an
ua

r 2
02

1 
ke

in
e 

de
r 

Ak
tie

n 
zu

 v
er

ka
uf

en
, d

ie
 s

ie
 z

um
 Z

ei
tp

un
kt

 d
er

 E
rs

tn
ot

ie
ru

ng
 g

eh
al

-
te

n 
ha

be
n.

 G
eg

en
üb

er
 d

er
 B

C
M

 A
G

 b
es

te
ht

 s
ei

te
ns

 d
ie

se
r A

kt
io

nä
re

 
da

rü
be

r 
hi

na
us

 d
ie

 V
er

pf
lic

ht
un

g,
 d

ie
 b

et
re

ffe
nd

en
 A

kt
ie

n 
bi

s 
zu

m
 

4.
 J

ul
i 2

02
2 

ni
ch

t z
u 

ve
rä

uß
er

n.
 D

ie
se

 R
eg

el
un

ge
n 

be
tre

ffe
n 

in
sg

e-
sa

m
t 2

.9
05

.2
93

 A
kt

ie
n 

de
r G

es
el

ls
ch

af
t, 

w
as

 z
um

 A
bs

ch
lu

ss
st

ic
ht

ag
 

28
,0

%
 d

es
 g

ez
ei

ch
ne

te
n 

Ka
pi

ta
ls

 e
nt

sp
ric

ht
. 

W
ei

te
rh

in
 h

ab
en

 s
ic

h 
di

e 
üb

rig
en

 A
kt

io
nä

re
, d

ie
 v

or
 d

em
 B

ör
se

n-
ga

ng
 d

er
 G

es
el

ls
ch

af
t A

kt
ie

n 
an

 d
er

 B
C

M
 A

G
 g

eh
al

te
n 

ha
be

n 
ge

-
ge

nü
be

r 
de

n 
Ba

nk
en

, 
di

e 
de

n 
Bö

rs
en

ga
ng

 b
eg

le
ite

t 
ha

be
n,

 d
az

u 
ve

rp
fli

ch
te

t, 
bi

s 
zu

m
 1

0.
 J

an
ua

r 2
02

1 
ke

in
e 

de
r A

kt
ie

n 
zu

 v
er

ka
uf

en
, 

di
e 

si
e 

zu
m

 Z
ei

tp
un

kt
 d

er
 E

rs
tn

ot
ie

ru
ng

 g
eh

al
te

n 
ha

be
n.

 D
ie

se
 R

e-
ge

lu
ng

 b
et

rif
ft 

in
sg

es
am

t 
3.

88
7.

76
5 

Ak
tie

n,
 w

as
 z

um
 A

bs
ch

lu
ss

-
st

ic
ht

ag
 3

7,
4%

 d
es

 g
ez

ei
ch

ne
te

n 
Ka

pi
ta

ls
 e

nt
sp

ra
ch

. 

Zu
m

 
Ab

sc
hl

us
ss

tic
ht

ag
 

hi
el

t 
M

ar
co

 
Br

oc
kh

au
s 

(w
oh

nh
af

t 
in

 
D

eu
ts

ch
la

nd
) d

ire
kt

 u
nd

 in
di

re
kt

 2
2,

4%
 d

er
 A

kt
ie

n 
de

r G
es

el
ls

ch
af

t. 
W

ei
te

re
 B

et
ei

lig
un

ge
n 

am
 K

ap
ita

l, 
di

e 
10

%
 d

er
 S

tim
m

re
ch

te
 ü

be
r-

sc
hr

ei
te

n,
 b

es
te

he
n 

na
ch

 K
en

nt
ni

s 
de

s 
Vo

rs
ta

nd
s 

ni
ch

t. 

G
em

äß
 §

 9
 A

bs
. 2

 d
er

 S
at

zu
ng

 d
er

 G
es

el
ls

ch
af

t h
at

 d
ie

 F
al

ke
ns

te
in

 
H

er
ita

ge
 G

m
bH

 m
it 

Si
tz

 in
 W

et
zl

ar
 (D

eu
ts

ch
la

nd
) d

as
 R

ec
ht

 e
in

 D
rit

-
te

l d
er

 A
nt

ei
ls

ei
gn

er
ve

rtr
et

er
 in

 d
en

 A
uf

si
ch

ts
ra

t d
er

 G
es

el
ls

ch
af

t z
u 

en
ts

en
de

n.
 D

ie
se

s 
R

ec
ht

 b
es

te
ht

, s
ol

an
ge

 d
ie

 F
al

ke
ns

te
in

 H
er

ita
ge

 
G

m
bH

 m
in

de
st

en
s 

10
%

 d
er

 A
kt

ie
n 

de
r B

C
M

 A
G

 h
äl

t. 
D

ie
 M

eh
rh

ei
t 

de
r A

nt
ei

le
 d

er
 F

al
ke

ns
te

in
 H

er
ita

ge
 G

m
bH

 w
ird

 v
on

 M
ar

co
 B

ro
ck

-
ha

us
 g

eh
al

te
n.

 



 
 

 
 

 25
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

D
ie

 g
es

et
zl

ic
he

n 
Vo

rs
ch

rif
te

n 
üb

er
 d

ie
 E

rn
en

nu
ng

 u
nd

 A
bb

er
uf

un
g 

de
r 

M
itg

lie
de

r 
de

s 
Vo

rs
ta

nd
s 

si
nd

 n
ac

h 
§ 

84
 f.

 A
kt

G
 g

er
eg

el
t. 

D
ie

 
Sa

tz
un

g 
en

th
äl

t d
ie

 fo
lg

en
de

n 
R

eg
el

un
ge

n 
zu

r E
rn

en
nu

ng
 u

nd
 A

b-
be

ru
fu

ng
 d

er
 M

itg
lie

de
r d

es
 V

or
st

an
ds

. 

„D
e

r 
V

o
rs

ta
n

d
 b

e
s
te

h
t 
a
u

s
 e

in
e

r 
o

d
e
r 

m
e

h
re

re
n
 P

e
rs

o
n

e
n
. 
D

e
r 

A
u
f-

si
ch

ts
ra

t b
es

tim
m

t d
ie

 Z
ah

l d
er

 M
itg

lie
de

r d
es

 V
or

st
an

ds
. D

er
 A

uf
-

si
ch

ts
ra

t k
an

n 
ei

ne
n 

Vo
rs

itz
en

de
n 

de
s 

Vo
rs

ta
nd

s 
so

w
ie

 e
in

en
 S

te
ll-

v
e

rt
re

te
r 

e
rn

e
n

n
e

n
.“

 

D
ie

 F
es

ts
te

llu
ng

 d
er

 S
at

zu
ng

 is
t 

in
 §

 2
3 

Ak
tG

 f
es

tg
el

eg
t. 

G
em

äß
 

§ 
17

9 
Ab

s.
 1

 A
kt

G
 b

ed
ar

f j
ed

e 
Sa

tz
un

gs
än

de
ru

ng
 e

in
es

 B
es

ch
lu

s-
se

s 
de

r H
au

pt
ve

rs
am

m
lu

ng
. N

ac
h 

§ 
12

 A
bs

. 2
 d

er
 S

at
zu

ng
 is

t d
er

 
Au

fs
ic

ht
sr

at
 z

u 
Sa

tz
un

gs
än

de
ru

ng
en

, d
ie

 n
ur

 d
ie

 F
as

su
ng

 b
et

re
ffe

n,
 

be
re

ch
tig

t. 

D
ie

 B
ef

ug
ni

ss
e 

de
s 

Vo
rs

ta
nd

s,
 A

kt
ie

n 
au

sz
ug

eb
en

, s
in

d 
de

r A
ng

ab
e 

25
.2

 d
es

 A
nh

an
gs

 d
es

 K
on

ze
rn

ab
sc

hl
us

se
s 

zu
 e

nt
ne

hm
en

. D
er

 V
or

-
st

an
d 

is
t 

zu
m

 A
bs

ch
lu

ss
st

ic
ht

ag
 n

ic
ht

 b
ef

ug
t, 

Ak
tie

n 
de

r 
G

es
el

l-
sc

ha
ft 

du
rc

h 
di

e 
G

es
el

ls
ch

af
t z

ur
üc

kz
uk

au
fe

n.
 A

us
na

hm
en

 s
te

lle
n 

di
e 

R
eg

el
un

ge
n 

na
ch

 §
 7

1 
Ak

tG
 d

ar
. E

in
e 

Er
m

äc
ht

ig
un

g 
de

s 
Vo

r-
st

an
ds

 d
ur

ch
 d

ie
 H

au
pt

ve
rs

am
m

lu
ng

 z
um

 R
üc

kk
au

f v
on

 A
kt

ie
n 

be
-

st
eh

t z
um

 A
bs

ch
lu

ss
st

ic
ht

ag
 n

ic
ht

. 

Im
 F

al
l e

in
es

 K
on

tro
llw

ec
hs

el
s 

st
eh

t 
de

n 
Vo

rs
ta

nd
sm

itg
lie

de
rn

 je
-

w
ei

ls
 e

in
 S

on
de

rk
ün

di
gu

ng
sr

ec
ht

 z
u.

 E
in

 K
on

tro
llw

ec
hs

el
 li

eg
t v

or
, 


 

w
en

n 
ei

n 
D

rit
te

r 
od

er
 m

eh
re

re
 g

em
ei

ns
am

 h
an

de
ln

de
 D

rit
te

, 
de

r/ 
di

e 
zu

m
 Z

ei
tp

un
kt

 d
es

 A
bs

ch
lu

ss
es

 d
es

 V
or

st
an

ds
di

en
st

-
ve

rtr
ag

s 
ni

ch
t o

de
r 

m
it 

w
en

ig
er

 a
ls

 2
0%

 d
er

 S
tim

m
re

ch
te

 a
n 

de
r G

es
el

ls
ch

af
t b

et
ei

lig
t w

ar
/ w

ar
en

, S
tim

m
re

ch
te

 a
n 

de
r G

e-
se

lls
ch

af
t e

rw
er

be
n,

 s
od

as
s 

di
es

e 
in

sg
es

am
t (

bi
sh

er
ig

e 
un

d 
er

-
w

or
be

ne
) m

eh
r a

ls
 3

0%
 d

er
 S

tim
m

re
ch

te
 d

er
 G

es
el

ls
ch

af
t a

us
-

m
ac

he
n,

 u
na

bh
än

gi
g 

da
vo

n,
 o

b 
da

du
rc

h 
di

e 
Pf

lic
ht

 z
u 

ei
ne

m
 

Ü
be

rn
ah

m
ea

ng
eb

ot
 e

nt
st

eh
t (

be
i d

er
 B

er
ec

hn
un

g 
de

s 
St

im
m

-
re

ch
ts

an
te

ils
 s

in
d 

di
e 

ei
ns

ch
lä

gi
ge

n 
Vo

rs
ch

rif
te

n 
de

s 
W

pÜ
G

, 
in

sb
es

on
de

re
 §

§ 
29

, 3
0 

W
pÜ

G
, h

er
an

zu
zi

eh
en

), 
od

er
 


 

be
i d

er
 V

er
sc

hm
el

zu
ng

 (§
 2

 U
m

w
G

), 
de

r Ü
be

rtr
ag

un
g 

de
s 

Ve
r-

m
ög

en
s 

de
r G

es
el

ls
ch

af
t g

em
äß

 §
 1

74
 A

bs
. 1

 b
zw

. A
bs

. 2
 S

at
z 

1 
U

m
w

G
 o

de
r 

ei
ne

r 
re

ch
ts

ge
sc

hä
ftl

ic
he

n 
Ü

be
rtr

ag
un

g 
de

s 

w
es

en
tli

ch
en

 V
er

m
ög

en
s 

au
f d

rit
te

 R
ec

ht
st

rä
ge

r, 
di

e 
ni

ch
t z

um
 

Ko
nz

er
n 

de
r G

es
el

ls
ch

af
t g

eh
ör

en
, o

de
r 


 

be
i A

bs
ch

lu
ss

 e
in

es
 B

eh
er

rs
ch

un
gs

ve
rtr

ag
es

 u
nd

/ o
de

r e
in

es
 

G
ew

in
na

bf
üh

ru
ng

sv
er

tra
ge

s 
du

rc
h 

di
e 

G
es

el
ls

ch
af

t a
ls

 a
bh

än
-

gi
ge

 U
nt

er
ge

se
lls

ch
af

t. 

D
as

 V
or

st
an

ds
m

itg
lie

d 
ha

t b
ei

 A
us

üb
un

g 
di

es
es

 S
on

de
rk

ün
di

gu
ng

s-
re

ch
ts

 A
ns

pr
uc

h 
au

f Z
ah

lu
ng

 e
in

er
 A

bf
in

du
ng

. D
ie

 A
bf

in
du

ng
, d

ie
 


 

be
i H

er
rn

 B
ro

ck
ha

us
 in

sg
es

am
t a

uf
 z

w
ei

 J
ah

re
sg

eh
äl

te
r u

nd
 


 

be
i H

er
rn

 D
r. 

W
ilh

el
m

 in
sg

es
am

t a
uf

 e
in

 J
ah

re
sg

eh
al

t 

be
gr

en
zt

 is
t, 

se
tz

t 
si

ch
 z

us
am

m
en

 a
us

 5
0%

 d
er

 S
um

m
e 

de
r 

au
f-

gr
un

d 
de

r 
vo

rz
ei

tig
en

 B
ee

nd
ig

un
g 

de
s 

An
st

el
lu

ng
sv

er
tra

ge
s 

ni
ch

t 
m

eh
r z

ur
 E

nt
st

eh
un

g 
un

d 
Au

sz
ah

lu
ng

 g
el

an
ge

nd
en

 G
eh

äl
te

r (
Fe

st
-

ge
ha

lt 
un

d 
va

ria
bl

e 
Ve

rg
üt

un
g 

au
f B

as
is

 d
es

 le
tz

te
n 

Ja
hr

es
ge

ha
lts

) 
un

d 
de

r z
us

ät
zl

ic
he

n 
Za

hl
un

g 
in

 H
öh

e 
ei

ne
s 

Ja
hr

es
ge

ha
lte

s 
(F

es
t-

ge
ha

lt 
un

d 
va

ria
bl

e 
Ve

rg
üt

un
g 

au
f B

as
is

 d
es

 le
tz

te
n 

Ja
hr

es
ge

ha
lts

). 
D

er
 A

bf
in

du
ng

sa
ns

pr
uc

h 
w

ird
 m

it 
Be

en
di

gu
ng

 d
es

 A
ns

te
llu

ng
sv

er
-

tra
ge

s 
fä

llig
. E

in
 A

ns
pr

uc
h 

au
f A

bf
in

du
ng

 b
es

te
ht

 n
ic

ht
, w

en
n 

da
s 

An
st

el
lu

ng
sv

er
hä

ltn
is

 a
uc

h 
un

ab
hä

ng
ig

 v
om

 K
on

tro
llw

ec
hs

el
 in

ne
r-

ha
lb

 d
er

 n
äc

hs
te

n 
12

 M
on

at
e 

au
to

m
at

is
ch

 g
ee

nd
et

 h
ät

te
 o

de
r w

en
n 

di
e 

G
es

el
ls

ch
af

t 
de

m
 V

or
st

an
ds

m
itg

lie
d 

au
s 

w
ic

ht
ig

em
 G

ru
nd

 im
 

Si
nn

e 
de

s 
§ 

62
6 

BG
B 

w
irk

sa
m

 a
uß

er
or

de
nt

lic
h 

kü
nd

ig
t o

de
r h

ie
rz

u 
be

re
ch

tig
t w

ar
. 

Ve
rg

üt
un

gs
be

ric
ht

 
D

ie
se

r 
Ve

rg
üt

un
gs

be
ric

ht
 is

t B
es

ta
nd

te
il 

de
s 

zu
sa

m
m

en
ge

fa
ss

te
n 

La
ge

be
ric

ht
s 

de
r 

BC
M

-G
ru

pp
e.

 E
r 

en
th

äl
t 

di
e 

An
ga

be
n,

 d
ie

 n
ac

h 
de

n 
Be

st
im

m
un

ge
n 

de
s 

de
ut

sc
he

n 
H

an
de

ls
re

ch
ts

 B
es

ta
nd

te
il 

de
s 

An
ha

ng
s 

bz
w

. d
es

 L
ag

eb
er

ic
ht

s 
si

nd
. D

er
 V

er
gü

tu
ng

sb
er

ic
ht

 e
rlä

u-
te

rt 
en

ts
pr

ec
he

nd
 d

en
 g

es
et

zl
ic

he
n 

Vo
rg

ab
en

 d
ie

 G
ru

nd
zü

ge
 u

nd
 

di
e 

St
ru

kt
ur

 d
es

 V
er

gü
tu

ng
ss

ys
te

m
s 

fü
r V

or
st

an
d 

un
d 

Au
fs

ic
ht

sr
at

 
de

r B
ro

ck
ha

us
 C

ap
ita

l M
an

ag
em

en
t A

G
 u

nd
 le

gt
 a

uß
er

de
m

 d
ie

 V
er

-
gü

tu
ng

 d
er

 e
in

ze
ln

en
 V

or
st

an
ds

- u
nd

 A
uf

si
ch

ts
ra

ts
m

itg
lie

de
r f

ür
 d

ie
 

W
ah

rn
eh

m
un

g 
ih

re
r A

uf
ga

be
n 

in
 d

er
 G

es
el

ls
ch

af
t i

m
 G

es
ch

äf
ts

ja
hr

 
20

20
 o

ffe
n.

 

Ve
rg

üt
un

g 
de

s 
Vo

rs
ta

nd
s 

D
er

 V
or

st
an

d 
de

r B
ro

ck
ha

us
 C

ap
ita

l M
an

ag
em

en
t A

G
 s

et
zt

 s
ic

h 
zu

-
sa

m
m

en
 a

us
: 


 

M
ar

co
 

Br
oc

kh
au

s,
 

Vo
rs

ta
nd

sv
or

si
tz

en
de

r, 
C

hi
ef

 
Ex

ec
ut

iv
e 

O
ffi

ce
r 


 

D
r. 

M
ar

ce
l W

ilh
el

m
, C

hi
ef

 O
pe

ra
tin

g 
O

ffi
ce

r, 
Le

ga
l C

ou
ns

el
 

D
ie

 V
er

gü
tu

ng
ss

tru
kt

ur
 is

t a
uf

 e
in

e 
na

ch
ha

lti
ge

 U
nt

er
ne

hm
en

se
nt

-
w

ic
kl

un
g 

au
sg

er
ic

ht
et

 u
nd

 b
es

te
ht

 a
us

 e
in

er
 fi

xe
n 

so
w

ie
 e

in
er

 v
ar

i-
ab

le
n 

Ve
rg

üt
un

g.
 D

er
 fi

xe
, e

rfo
lg

su
na

bh
än

gi
ge

 T
ei

l d
er

 V
er

gü
tu

ng
 

be
st

eh
t 

au
s 

ei
ne

m
 fe

st
en

 J
ah

re
sg

eh
al

t. 
D

ie
 v

ar
ia

bl
e 

Ko
m

po
ne

nt
e 

be
st

eh
t a

us
 e

in
em

 e
rfo

lg
sb

ez
og

en
en

 B
on

us
. 

D
ie

 V
er

gü
tu

ng
 d

er
 e

in
ze

ln
en

 V
or

st
an

ds
m

itg
lie

de
r 

w
ird

 v
om

 A
uf

-
si

ch
ts

ra
t f

es
tg

el
eg

t u
nd

 re
ge

lm
äß

ig
 ü

be
rp

rü
ft.

 Z
ie

ls
et

zu
ng

 is
t e

s,
 d

ie
 

Vo
rs

ta
nd

sm
itg

lie
de

r g
em

äß
 ih

re
r T

ät
ig

ke
it 

un
d 

Ve
ra

nt
w

or
tu

ng
 a

ng
e-

m
es

se
n 

zu
 v

er
gü

te
n 

un
d 

da
be

i d
ie

 p
er

sö
nl

ic
he

 L
ei

st
un

g 
so

w
ie

 d
ie

 
w

irt
sc

ha
ftl

ic
he

 L
ag

e,
 d

en
 E

rfo
lg

 u
nd

 d
ie

 Z
uk

un
fts

au
ss

ic
ht

en
 d

es
 U

n-
te

rn
eh

m
en

s 
zu

 b
er

üc
ks

ic
ht

ig
en

. 

D
er

 A
uf

si
ch

ts
ra

t 
or

ie
nt

ie
rt 

si
ch

 in
 d

ie
se

m
 Z

us
am

m
en

ha
ng

 a
n 

de
r 

Ve
rg

üt
un

g,
 d

ie
 v

er
gl

ei
ch

ba
re

 U
nt

er
ne

hm
en

 a
n 

di
e 

M
itg

lie
de

r 
ih

re
r 

G
es

ch
äf

ts
le

itu
ng

 z
ah

le
n 

so
w

ie
 a

n 
de

r A
ng

em
es

se
nh

ei
t i

m
 V

er
gl

ei
ch

 
zu

m
 ü

br
ig

en
 G

eh
al

ts
ni

ve
au

 im
 U

nt
er

ne
hm

en
. D

ie
 A

bs
ic

ht
 d

es
 A

uf
-

si
ch

ts
ra

ts
 is

t e
s,

 d
ie

 V
or

st
an

ds
m

itg
lie

de
r l

an
gf

ris
tig

 a
n 

da
s 

U
nt

er
ne

h-
m

en
 

zu
 

bi
nd

en
 

un
d 

ei
ne

n 
An

re
iz

 
zu

r 
St

ei
ge

ru
ng

 
de

s 



 
 

 
 

 26
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

U
nt

er
ne

hm
en

sw
er

ts
 z

u 
se

tz
en

. D
ie

 v
ar

ia
bl

e 
Ve

rg
üt

un
g 

so
ll 

zu
de

m
 

M
ot

iv
at

io
n 

un
d 

Le
is

tu
ng

sb
er

ei
ts

ch
af

t 
de

r 
Vo

rs
ta

nd
sm

itg
lie

de
r 

fö
r-

de
rn

, b
ie

te
t a

be
r z

ug
le

ic
h 

di
e 

M
ög

lic
hk

ei
t, 

di
e 

w
irt

sc
ha

ftl
ic

he
 S

itu
a-

tio
n 

de
s 

U
nt

er
ne

hm
en

s 
be

i d
er

 F
es

tle
gu

ng
 d

es
 B

on
us

 z
u 

be
rü

ck
-

si
ch

tig
en

. D
er

 A
uf

si
ch

ts
ra

t ü
be

rp
rü

ft 
di

e 
Ve

rg
üt

un
g 

re
ge

lm
äß

ig
. I

n 
di

es
e 

Ü
be

rp
rü

fu
ng

 b
ez

ie
ht

 e
r d

ie
 in

di
vi

du
el

le
 L

ei
st

un
g 

un
d 

de
n 

U
m

-
fa

ng
 d

er
 ü

be
rn

om
m

en
en

 V
er

an
tw

or
tli

ch
ke

ite
n 

so
w

ie
 d

ie
 w

irt
sc

ha
ftl

i-
ch

e 
Si

tu
at

io
n 

de
s 

U
nt

er
ne

hm
en

s 
m

it 
ei

n.
 D

a 
de

r A
uf

si
ch

ts
ra

t b
is

la
ng

 
ke

in
e 

Au
ss

ch
üs

se
, i

ns
be

so
nd

er
e 

ke
in

en
 m

it 
Ve

rg
üt

un
gs

fra
ge

n 
be

-
fa

ss
te

n 
Au

ss
ch

us
s,

 g
eb

ild
et

 h
at

, w
er

de
n 

di
e 

en
ts

pr
ec

he
nd

en
 F

ra
-

ge
n 

im
 G

es
am

tg
re

m
iu

m
 d

is
ku

tie
rt 

un
d 

en
ts

ch
ie

de
n.

 A
uf

 d
ie

 H
in

zu
-

zi
eh

un
g 

ei
ne

s 
ex

te
rn

en
 V

er
gü

tu
ng

sb
er

at
er

s 
ha

t d
er

 A
uf

si
ch

ts
ra

t i
m

 
H

in
bl

ic
k 

au
f s

ei
n 

N
et

zw
er

k 
un

d 
se

in
en

 E
rfa

hr
un

gs
sc

ha
tz

 b
is

la
ng

 v
er

-
zi

ch
te

t. 

D
ie

 D
ie

ns
tv

er
trä

ge
 d

er
 b

ei
de

n 
Vo

rs
ta

nd
sm

itg
lie

de
r d

at
ie

re
n 

je
w

ei
ls

 
vo

m
 1

2.
 A

pr
il 

20
18

 a
uf

 G
ru

nd
la

ge
 d

es
 B

es
ch

lu
ss

es
 d

es
 A

uf
si

ch
ts

-
ra

ts
 v

om
 g

le
ic

he
n 

Ta
g 

un
d 

ha
be

n 
je

w
ei

ls
 e

in
e 

La
uf

ze
it 

bi
s 

zu
m

 
31

. J
ul

i 2
02

2.
 

D
en

 B
ör

se
ng

an
g 

de
r 

Br
oc

kh
au

s 
C

ap
ita

l 
M

an
ag

em
en

t 
AG

 a
m

 
14

. J
ul

i 2
02

0 
ha

t d
er

 A
uf

si
ch

ts
ra

t z
um

 A
nl

as
s 

ge
no

m
m

en
, d

as
 b

e-
st

eh
en

de
 V

er
gü

tu
ng

ss
ys

te
m

 z
u 

an
al

ys
ie

re
n,

 m
it 

de
m

 A
ns

at
z,

 d
ie

se
s 

au
ch

 im
 H

in
bl

ic
k 

au
f d

ie
 A

us
ar

be
itu

ng
 d

er
 n

eu
en

 D
ie

ns
tv

er
trä

ge
 u

n-
te

r 
Pr

üf
un

g 
de

r 
Em

pf
eh

lu
ng

en
 d

es
 D

eu
ts

ch
en

 C
or

po
ra

te
 G

ov
er

-
na

nc
e 

Ko
de

x 
in

 d
er

 F
as

su
ng

 v
om

 1
6.

 D
ez

em
be

r 2
01

9 
so

w
ie

 u
nt

er
 

Be
rü

ck
si

ch
tig

un
g 

de
r w

ei
te

re
n 

En
tw

ic
kl

un
g 

de
r B

C
M

-G
ru

pp
e 

st
et

ig
 

fo
rtz

ue
nt

w
ic

ke
ln

. 

Fe
st

e 
Ve

rg
üt

un
g 

D
ie

 f
es

te
, 

er
fo

lg
su

na
bh

än
gi

ge
 jä

hr
lic

he
 V

er
gü

tu
ng

 d
er

 V
or

st
an

ds
-

m
itg

lie
de

r w
ird

 in
 z

w
öl

f g
le

ic
he

n 
Te

ilb
et

rä
ge

n 
am

 S
ch

lu
ss

 e
in

es
 je

-
de

n 
M

on
at

s 
ge

za
hl

t, 
un

d 
zw

ar
 le

tz
tm

al
ig

 fü
r 

de
n 

vo
lle

n 
M

on
at

, 
in

 
de

m
 d

er
 D

ie
ns

tv
er

tra
g 

en
de

t. 
Si

e 
w

ird
 jä

hr
lic

h 
au

f i
hr

e 
An

ge
m

es
se

n-
he

it 
hi

n 
üb

er
pr

üf
t u

nd
 g

eg
eb

en
en

fa
lls

 a
ng

ep
as

st
. E

in
e 

An
pa

ss
un

g 
ka

nn
 a

uc
h 

du
rc

h 
G

ew
äh

ru
ng

 e
in

m
al

ig
er

 S
on

de
rz

ah
lu

ng
en

 e
rfo

lg
en

. 
D

ie
 jä

hr
lic

he
 F

es
tv

er
gü

tu
ng

 d
er

 V
or

st
an

ds
m

itg
lie

de
r i

m
 G

es
ch

äf
ts

-
ja

hr
 2

02
0 

te
ilt

 s
ic

h 
fü

r d
ie

 V
or

st
än

de
 w

ie
 fo

lg
t a

uf
. 

In
 €

 T
s
d
. 

20
20

 
20

19
 

M
ar

co
 B

ro
ck

ha
us

 
54

0 
54

0 

D
r. 

M
ar

ce
l W

ilh
el

m
 

18
0 

18
0 

Su
m

m
e 

72
0 

72
0 

 Va
ria

bl
e 

Ve
rg

üt
un

g 
Zu

sä
tz

lic
h 

zu
m

 F
es

tg
eh

al
t g

ew
äh

rt 
di

e 
G

es
el

ls
ch

af
t d

en
 V

or
st

an
ds

-
m

itg
lie

de
rn

 e
in

e 
va

ria
bl

e 
Ve

rg
üt

un
g 

(B
on

us
), 

de
re

n 
H

öh
e 

fü
r d

as
 je

-
w

ei
lig

e 
G

es
ch

äf
ts

ja
hr

 a
uf

 d
er

 G
ru

nd
la

ge
 d

es
 te

st
ie

rte
n 

Ko
nz

er
na

b-
sc

hl
us

se
s 

de
r G

es
el

ls
ch

af
t z

u 
er

m
itt

el
n 

is
t u

nd
 v

om
 A

uf
si

ch
ts

ra
t i

m
 

An
sc

hl
us

s 
an

 d
ie

 B
illi

gu
ng

 d
es

 K
on

ze
rn

ab
sc

hl
us

se
s 

fü
r d

as
 a

bg
e-

la
uf

en
e 

G
es

ch
äf

ts
ja

hr
 b

es
ch

lo
ss

en
 w

ird
. B

em
es

su
ng

sg
ru

nd
la

ge
 is

t 
da

s 
EB

IT
D

A 
au

s 
de

m
 te

st
ie

rte
n 

Ko
nz

er
na

bs
ch

lu
ss

, d
as

 in
 d

en
 je

-
w

ei
lig

en
 D

ie
ns

tv
er

trä
ge

n 
de

r 
Vo

rs
ta

nd
sm

itg
lie

de
r 

de
fin

ie
rt 

is
t. 

E-
BI

TD
A 

be
ze

ic
hn

et
 d

as
 E

rg
eb

ni
s 

vo
r F

in
an

ze
rg

eb
ni

s,
 E

rtr
ag

st
eu

er
n 

un
d 

Ab
sc

hr
ei

bu
ng

en
, w

ob
ei

 e
s 

fü
r Z

w
ec

ke
 d

er
 B

on
us

-E
rm

itt
lu

ng
 u

m
 

Au
fw

en
du

ng
en

 a
us

 a
nt

ei
ls

ba
si

er
te

r V
er

gü
tu

ng
 s

ow
ie

 u
m

 a
uf

w
an

ds
-

w
irk

sa
m

 z
u 

er
fa

ss
en

de
 K

os
te

n 
vo

n 
Ei

ge
nk

ap
ita

lm
aß

na
hm

en
 z

u 
be

-
re

in
ig

en
 is

t. 
D

ie
 O

rie
nt

ie
ru

ng
 a

m
 E

BI
TD

A 
al

s 
Ke

nn
gr

öß
e 

fü
r d

ie
 o

pe
-

ra
tiv

e 
Er

tra
gs

kr
af

t e
rm

ög
lic

ht
 d

ie
 a

dä
qu

at
e 

Be
rü

ck
si

ch
tig

un
g 

de
r E

r-
re

ic
hu

ng
 fi

na
nz

ie
lle

r, 
op

er
at

iv
er

 u
nd

 s
tra

te
gi

sc
he

r Z
ie

le
. H

ie
rb

ei
 s

e-
he

n 
di

e 
Vo

rs
ta

nd
sv

er
trä

ge
 z

ur
 A

bs
ic

he
ru

ng
 d

er
 A

ng
em

es
se

nh
ei

t 
de

r G
es

am
tv

er
gü

tu
ng

 v
or

, d
as

s 
de

r v
ar

ia
bl

e 
Bo

nu
s 

de
r V

or
st

an
ds

-
m

itg
lie

de
r a

uf
 e

in
en

 H
öc

hs
tb

et
ra

g 
vo

n 
20

0%
 d

es
 je

w
ei

lig
en

 fe
st

en
 

Ja
hr

es
ge

ha
lts

 b
eg

re
nz

t i
st

. D
ie

 D
ie

ns
tv

er
trä

ge
 d

er
 V

or
st

an
ds

m
itg

lie
-

de
r s

eh
en

 fo
lg

en
de

n 
pr

oz
en

tu
al

en
 A

nt
ei

l a
n 

de
m

 jä
hr

lic
he

n 
EB

IT
D

A 
al

s 
Bo

nu
s 

vo
r. 

%
 v

om
 E

BI
TD

A 
20

20
 

20
19

 

M
ar

co
 B

ro
ck

ha
us

 
10

%
 

10
%

 

D
r. 

M
ar

ce
l W

ilh
el

m
 

1%
 

1%
 

 D
ie

 fü
r d

en
 B

er
ic

ht
sz

ei
tra

um
 a

uf
 B

as
is

 d
er

 v
er

tra
gl

ic
he

n 
R

eg
el

un
ge

n 
zu

 g
ew

äh
re

nd
e 

va
ria

bl
e 

Ve
rg

üt
un

g 
is

t d
er

 n
ac

hf
ol

ge
nd

en
 Ü

be
rs

ic
ht

 
zu

 e
nt

ne
hm

en
. 

 

In
 €

 T
s
d
. 

20
20

 
20

19
 

M
ar

co
 B

ro
ck

ha
us

 
1.

08
0 

14
5 

D
r. 

M
ar

ce
l W

ilh
el

m
 

12
4 

15
 

Su
m

m
e 

1.
20

4 
16

0 

 D
ar

üb
er

 h
in

au
s 

ha
t 

de
r 

Au
fs

ic
ht

sr
at

 d
as

 R
ec

ht
, 

Vo
rs

ta
nd

sm
itg

lie
-

de
rn

 n
ac

h 
fre

ie
n 

Er
m

es
se

n 
fü

r e
in

e 
au

ße
ro

rd
en

tli
ch

e 
Le

is
tu

ng
 in

 a
n-

ge
m

es
se

ne
m

 U
m

fa
ng

 e
in

en
 w

ei
te

re
n 

va
ria

bl
en

 B
on

us
 z

u 
ge

w
äh

re
n.

 
H

ie
rv

on
 h

at
 d

er
 A

uf
si

ch
ts

ra
t i

m
 G

es
ch

äf
ts

ja
hr

 2
02

0 
G

eb
ra

uc
h 

ge
-

m
ac

ht
 u

nd
 d

en
 V

or
st

an
ds

m
itg

lie
de

rn
 fü

r i
hr

e 
au

ße
ro

rd
en

tli
ch

e 
Le

is
-

tu
ng

 im
 R

ah
m

en
 d

es
 B

ör
se

ng
an

gs
 d

er
 G

es
el

ls
ch

af
t e

in
en

 e
in

m
al

i-
ge

n 
So

nd
er

bo
nu

s 
ge

w
äh

rt.
 D

er
 V

or
st

an
d 

ha
t d

ur
ch

 s
ei

ne
 T

ät
ig

ke
it 

m
aß

ge
bl

ic
h 

zu
m

 E
rfo

lg
 d

es
 B

ör
se

ng
an

ge
s 

be
ig

et
ra

ge
n,

 w
od

ur
ch

 
d

e
r 

G
e
s
e

lls
c
h

a
ft
 l

iq
u

id
e
 M

it
te

l 
in

 H
ö
h

e
 v

o
n

 €
 1

15
 M

io
. z

ug
ef

lo
ss

en
 

si
nd

 u
nd

 n
un

m
eh

r f
ür

 d
en

 w
ei

te
re

n 
Au

fb
au

 d
er

 T
ec

hn
ol

og
ie

gr
up

pe
 

zu
r 

Ve
rfü

gu
ng

 
st

eh
en

. 
D

er
 

So
nd

er
bo

nu
s 

be
tru

g 
in

sg
es

am
t 

€
 3

50
 T

sd
. u

nd
 te

ilt
 s

ic
h 

au
f d

ie
 M

itg
lie

de
r d

es
 V

or
st

an
ds

 w
ie

 fo
lg

t 
au

f. 

In
 €

 T
s
d
. 

20
20

 
20

19
 

M
ar

co
 B

ro
ck

ha
us

 
10

0 
- 

D
r. 

M
ar

ce
l W

ilh
el

m
 

25
0 

- 

Su
m

m
e 

35
0 

- 

 Vo
n 

de
r M

ög
lic

hk
ei

t, 
di

e 
Vo

rs
ta

nd
sm

itg
lie

de
r a

n 
de

m
 b

es
te

he
nd

en
 

Ak
tie

no
pt

io
ns

pr
og

ra
m

m
 d

er
 G

es
el

ls
ch

af
t z

u 
be

te
ilig

en
, h

at
 d

er
 A

uf
-

si
ch

ts
ra

t i
m

 B
er

ic
ht

sz
ei

tra
um

 k
ei

ne
n 

G
eb

ra
uc

h 
ge

m
ac

ht
. 

So
ns

tig
e 

Ve
rg

üt
un

g 
D

ar
üb

er
 h

in
au

s 
ha

t d
ie

 G
es

el
ls

ch
af

t f
ür

 d
en

 V
or

st
an

d 
ei

ne
 B

et
rie

bs
- 

un
d 

U
nf

al
lv

er
si

ch
er

un
g 

ab
ge

sc
hl

os
se

n.
 D

ie
 s

on
st

ig
en

 V
er

gü
tu

ng
en

 
be

tru
ge

n 
im

 B
er

ic
ht

sz
ei

tra
um

 €
 4

 T
s
d

. 
(V

o
rj
a

h
r:

 €
 4

 T
sd

.).
 D

ie
 N

e-
be

nl
ei

st
un

ge
n 

si
nd

 a
ls

 V
er

gü
tu

ng
sb

es
ta

nd
te

il 
vo

n 
de

m
 je

w
ei

lig
en

 
Vo

rs
ta

nd
sm

itg
lie

d 
zu

 v
er

st
eu

er
n.

 

Fü
r 

de
n 

Fa
ll 

de
r 

vo
rz

ei
tig

en
 B

ee
nd

ig
un

g 
de

r 
Vo

rs
ta

nd
st

ät
ig

ke
it 

du
rc

h 
di

e 
G

es
el

ls
ch

af
t h

ab
en

 d
ie

 V
or

st
an

ds
m

itg
lie

de
r j

ew
ei

ls
 e

in
en

 



 
 

 
 

 27
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

An
sp

ru
ch

 a
uf

 e
in

e 
Ab

fin
du

ng
 n

ac
h 

de
n 

fo
lg

en
de

n 
R

eg
el

un
ge

n.
 D

ie
 

R
eg

el
un

ge
n 

ge
lte

n,
 s

ow
ei

t 
ni

ch
t 

au
sd

rü
ck

lic
h 

an
de

rs
 a

ng
eg

eb
en

, 
fü

r b
ei

de
 V

or
st

an
ds

m
itg

lie
de

r. 

W
id

er
ru

ft 
di

e 
G

es
el

ls
ch

af
t a

us
 w

ic
ht

ig
em

 G
ru

nd
 d

ie
 B

es
te

llu
ng

 u
nd

 
kü

nd
ig

t d
ie

 G
es

el
ls

ch
af

t d
en

 A
ns

te
llu

ng
sv

er
tra

g 
or

de
nt

lic
h,

 s
o 

ha
t 

da
s 

Vo
rs

ta
nd

sm
itg

lie
d 

An
sp

ru
ch

 a
uf

 Z
ah

lu
ng

 e
in

er
 A

bf
in

du
ng

. D
ie

 
Ab

fin
du

ng
, d

ie
 


 

be
i H

er
rn

 B
ro

ck
ha

us
 in

sg
es

am
t a

uf
 z

w
ei

 J
ah

re
sg

eh
äl

te
r o

de
r 

di
e 

Ab
ge

ltu
ng

 d
er

 R
es

tla
uf

ze
it,

 je
 n

ac
h 

de
m

 w
as

 g
er

in
ge

r i
st

, 
un

d 
 


 

be
i H

er
rn

 D
r. 

W
ilh

el
m

 in
sg

es
am

t a
uf

 e
in

 J
ah

re
sg

eh
al

t o
de

r d
ie

 
Ab

ge
ltu

ng
 d

er
 R

es
tla

uf
ze

it,
 je

 n
ac

h 
de

m
 w

as
 g

er
in

ge
r i

st
,  

be
gr

en
zt

 is
t, 

se
tz

t s
ic

h 
zu

sa
m

m
en

 a
us

 d
er

 S
um

m
e 

de
r a

uf
gr

un
d 

de
r 

vo
rz

ei
tig

en
 B

ee
nd

ig
un

g 
de

s 
An

st
el

lu
ng

sv
er

tra
gs

 n
ic

ht
 m

eh
r z

ur
 E

nt
-

st
eh

un
g 

un
d 

Au
sz

ah
lu

ng
 g

el
an

ge
nd

en
 G

eh
äl

te
r (

Fe
st

ge
ha

lt 
un

d 
va

-
ria

bl
e 

Ve
rg

üt
un

g 
au

f 
Ba

si
s 

de
s 

le
tz

te
n 

Ja
hr

es
ge

ha
lts

). 
D

er
 A

bf
in

-
du

ng
sa

ns
pr

uc
h 

w
ird

 m
it 

Be
en

di
gu

ng
 d

es
 A

ns
te

llu
ng

sv
er

tra
gs

 fä
llig

. 
D

er
 A

ns
pr

uc
h 

be
st

eh
t n

ic
ht

, w
en

n 
di

e 
G

es
el

ls
ch

af
t d

em
 V

or
st

an
ds

-
m

itg
lie

d 
au

s 
w

ic
ht

ig
em

 G
ru

nd
 im

 S
in

ne
 d

es
 §

 6
26

 B
G

B 
w

irk
sa

m
 a

u-
ße

ro
rd

en
tli

ch
 k

ün
di

gt
 o

de
r h

ie
rz

u 
be

re
ch

tig
t i

st
. 

So
llt

e 
di

e 
G

es
el

ls
ch

af
t d

ie
 B

es
te

llu
ng

 d
es

 V
or

st
an

ds
m

itg
lie

ds
 a

us
 

w
ic

ht
ig

em
 G

ru
nd

 w
id

er
ru

fe
n,

 d
en

 A
ns

te
llu

ng
sv

er
tra

g 
je

do
ch

 n
ic

ht
 

bi
nn

en
 e

in
es

 M
on

at
s 

ab
 d

em
 Z

ei
tp

un
kt

 d
es

 W
id

er
ru

fs
 k

ün
di

ge
n,

 
od

er
 e

nd
et

 d
ie

 O
rg

an
st

el
lu

ng
 d

ur
ch

 U
m

w
an

dl
un

g 
de

r G
es

el
ls

ch
af

t, 
so

 s
te

ht
 d

em
 V

or
st

an
ds

m
itg

lie
d 

se
in

er
se

its
 e

in
 R

ec
ht

 z
ur

 K
ün

di
gu

ng
 

de
s 

An
st

el
lu

ng
sv

er
tra

ge
s 

m
it 

Fr
is

t g
em

äß
 §

 6
22

 A
bs

. 2
 B

G
B 

zu
. I

m
 

Fa
ll 

ei
ne

r s
ol

ch
en

 K
ün

di
gu

ng
 d

ur
ch

 d
as

 V
or

st
an

ds
m

itg
lie

d 
ha

t d
ie

-
se

s 
An

sp
ru

ch
 a

uf
 Z

ah
lu

ng
 d

er
 o

be
n 

be
sc

hr
ie

be
ne

n 
Ab

fin
du

ng
. 

W
ird

 d
ie

 B
es

te
llu

ng
 d

es
 V

or
st

an
ds

m
itg

lie
ds

 a
us

 w
ic

ht
ig

em
 G

ru
nd

 
w

id
er

ru
fe

n 
od

er
 d

em
 V

or
st

an
ds

m
itg

lie
d 

au
s 

w
ic

ht
ig

em
 G

ru
nd

 g
e-

m
äß

 §
 6

26
 B

G
B 

ge
kü

nd
ig

t u
nd

 im
 R

ah
m

en
 e

in
es

 g
er

ic
ht

lic
he

n 
od

er
 

sc
hi

ed
sg

er
ic

ht
lic

he
n 

Ve
rfa

hr
en

s 
re

ch
ts

kr
äf

tig
 fe

st
ge

st
el

lt,
 d

as
s 

ei
n 

W
id

er
ru

fs
gr

un
d 

ni
ch

t b
es

ta
nd

 b
zw

. e
in

 w
ic

ht
ig

er
 G

ru
nd

 g
em

äß
 §

 6
26

 
BG

B 
ni

ch
t v

or
la

g,
 s

o 
er

hä
lt 

da
s 

Vo
rs

ta
nd

sm
itg

lie
d 

un
ge

ac
ht

et
 s

ei
ne

r 
ob

en
 

be
sc

hr
ie

be
ne

n 
An

sp
rü

ch
e 

ei
ne

n 
pa

us
ch

al
ie

rte
n 

Sc
ha

de
ne

rs
at

z 
in

 H
öh

e 
vo

n 
zw

ei
 J

ah
re

sg
eh

äl
te

rn
 (F

es
tg

eh
al

t u
nd

 
va

ria
bl

e 
Ve

rg
üt

un
g 

au
f B

as
is

 d
es

 le
tz

te
n 

Ja
hr

es
ge

ha
lts

). 

So
llt

e 
ei

n 
Vo

rs
ta

nd
sm

itg
lie

d 
w

äh
re

nd
 d

er
 V

or
st

an
ds

tä
tig

ke
it 

ve
rs

te
r-

be
n,

 s
o 

er
hä

lt 
di

e 
W

itw
e,

 e
rs

at
zw

ei
se

 d
ie

 u
nt

er
ha

lts
be

re
ch

tig
te

n 
Ki

n-
de

r, 
da

s 
Fe

st
ge

ha
lt 

un
d 

di
e 

le
tz

te
 v

ar
ia

bl
e 

Ve
rg

üt
un

g 
fü

r 2
4 

M
on

at
e,

 
lä

ng
st

en
s 

bi
s 

zu
m

 v
er

tra
gl

ic
h 

be
st

im
m

te
n 

En
dt

er
m

in
 d

es
 A

ns
te

l-
lu

ng
sv

er
tra

gs
. 

Im
 F

al
l e

in
es

 K
on

tro
llw

ec
hs

el
s 

st
eh

t 
de

n 
Vo

rs
ta

nd
sm

itg
lie

de
rn

 je
-

w
ei

ls
 e

in
 S

on
de

rk
ün

di
gu

ng
sr

ec
ht

 z
u.

 E
in

 K
on

tro
llw

ec
hs

el
 li

eg
t v

or
, 


 

w
en

n 
ei

n 
D

rit
te

r 
od

er
 m

eh
re

re
 g

em
ei

ns
am

 h
an

de
ln

de
 D

rit
te

, 
de

r/ 
di

e 
zu

m
 Z

ei
tp

un
kt

 d
es

 A
bs

ch
lu

ss
es

 d
es

 V
or

st
an

ds
di

en
st

-
ve

rtr
ag

s 
ni

ch
t o

de
r 

m
it 

w
en

ig
er

 a
ls

 2
0%

 d
er

 S
tim

m
re

ch
te

 a
n 

de
r G

es
el

ls
ch

af
t b

et
ei

lig
t w

ar
/ w

ar
en

, S
tim

m
re

ch
te

 a
n 

de
r G

e-
se

lls
ch

af
t e

rw
er

be
n,

 s
o 

da
ss

 d
ie

se
 in

sg
es

am
t (

bi
sh

er
ig

e 
un

d 
er

w
or

be
ne

) 
m

eh
r 

al
s 

30
%

 d
er

 S
tim

m
re

ch
te

 d
er

 G
es

el
ls

ch
af

t 
au

sm
ac

he
n,

 u
na

bh
än

gi
g 

da
vo

n,
 o

b 
da

du
rc

h 
di

e 
Pf

lic
ht

 z
u 

ei
-

ne
m

 Ü
be

rn
ah

m
ea

ng
eb

ot
 e

nt
st

eh
t 

(b
ei

 d
er

 B
er

ec
hn

un
g 

de
s 

St
im

m
re

ch
ts

an
te

ils
 s

in
d 

di
e 

ei
ns

ch
lä

gi
ge

n 
Vo

rs
ch

rif
te

n 
de

s 
W

pÜ
G

, i
ns

be
so

nd
er

e 
§§

 2
9,

 3
0 

W
pÜ

G
, h

er
an

zu
zi

eh
en

), 
od

er
 


 

be
i d

er
 V

er
sc

hm
el

zu
ng

 (§
 2

 U
m

w
G

), 
de

r Ü
be

rtr
ag

un
g 

de
s 

Ve
r-

m
ög

en
s 

de
r G

es
el

ls
ch

af
t g

em
äß

 §
 1

74
 A

bs
. 1

 b
zw

. A
bs

. 2
 S

at
z 

1 
U

m
w

G
 o

de
r e

in
er

 re
ch

ts
ge

sc
hä

ftl
ic

he
n 

Ü
be

rtr
ag

un
g 

de
s 

w
e-

se
nt

lic
he

n 
Ve

rm
ög

en
s 

au
f 

dr
itt

e 
R

ec
ht

st
rä

ge
r, 

di
e 

ni
ch

t z
um

 
Ko

nz
er

n 
de

r G
es

el
ls

ch
af

t g
eh

ör
en

, o
de

r 

 

be
i A

bs
ch

lu
ss

 e
in

es
 B

eh
er

rs
ch

un
gs

ve
rtr

ag
es

 u
nd

/ o
de

r e
in

es
 

G
ew

in
na

bf
üh

ru
ng

sv
er

tra
ge

s 
du

rc
h 

di
e 

G
es

el
ls

ch
af

t a
ls

 a
bh

än
-

gi
ge

 U
nt

er
ge

se
lls

ch
af

t. 

D
as

 V
or

st
an

ds
m

itg
lie

d 
ha

t b
ei

 A
us

üb
un

g 
di

es
es

 S
on

de
rk

ün
di

gu
ng

s-
re

ch
ts

 A
ns

pr
uc

h 
au

f Z
ah

lu
ng

 e
in

er
 A

bf
in

du
ng

. D
ie

 A
bf

in
du

ng
, d

ie
 


 

be
i H

er
rn

 B
ro

ck
ha

us
 in

sg
es

am
t a

uf
 z

w
ei

 J
ah

re
sg

eh
äl

te
r u

nd
 


 

be
i H

er
rn

 D
r. 

W
ilh

el
m

 in
sg

es
am

t a
uf

 e
in

 J
ah

re
sg

eh
al

t 

be
gr

en
zt

 is
t, 

se
tz

t 
si

ch
 z

us
am

m
en

 a
us

 5
0%

 d
er

 S
um

m
e 

de
r 

au
f-

gr
un

d 
de

r 
vo

rz
ei

tig
en

 B
ee

nd
ig

un
g 

de
s 

An
st

el
lu

ng
sv

er
tra

ge
s 

ni
ch

t 
m

eh
r 

zu
r 

En
ts

te
hu

ng
 

un
d 

Au
sz

ah
lu

ng
 

ge
la

ng
en

de
n 

G
eh

äl
te

r 

(F
es

tg
eh

al
t u

nd
 v

ar
ia

bl
e 

Ve
rg

üt
un

g 
au

f B
as

is
 d

es
 le

tz
te

n 
Ja

hr
es

ge
-

ha
lts

) u
nd

 d
er

 z
us

ät
zl

ic
he

n 
Za

hl
un

g 
in

 H
öh

e 
ei

ne
s 

Ja
hr

es
ge

ha
lte

s 
(F

es
tg

eh
al

t u
nd

 v
ar

ia
bl

e 
Ve

rg
üt

un
g 

au
f B

as
is

 d
es

 le
tz

te
n 

Ja
hr

es
ge

-
ha

lts
). 

D
er

 A
bf

in
du

ng
sa

ns
pr

uc
h 

w
ird

 m
it 

Be
en

di
gu

ng
 d

es
 A

ns
te

l-
lu

ng
sv

er
tra

ge
s 

fä
llig

. 
Ei

n 
An

sp
ru

ch
 a

uf
 A

bf
in

du
ng

 b
es

te
ht

 n
ic

ht
, 

w
en

n 
da

s 
An

st
el

lu
ng

sv
er

hä
ltn

is
 a

uc
h 

un
ab

hä
ng

ig
 v

om
 K

on
tro

ll-
w

ec
hs

el
 in

ne
rh

al
b 

de
r 

nä
ch

st
en

 1
2 

M
on

at
e 

au
to

m
at

is
ch

 g
ee

nd
et

 
hä

tte
 o

de
r w

en
n 

di
e 

G
es

el
ls

ch
af

t d
em

 V
or

st
an

ds
m

itg
lie

d 
au

s 
w

ic
ht

i-
ge

m
 G

ru
nd

 im
 S

in
ne

 d
es

 §
 6

26
 B

G
B 

w
irk

sa
m

 a
uß

er
or

de
nt

lic
h 

kü
n-

di
gt

 o
de

r h
ie

rz
u 

be
re

ch
tig

t w
ar

. 

Ve
rg

üt
un

g 
de

s 
Au

fs
ic

ht
sr

at
s 

D
ie

 V
er

gü
tu

ng
 d

es
 A

uf
si

ch
ts

ra
ts

 is
t i

n 
§ 

15
 d

er
 S

at
zu

ng
 d

er
 B

ro
ck

-
ha

us
 C

ap
ita

l M
an

ag
em

en
t A

G
 g

er
eg

el
t. 

Si
e 

or
ie

nt
ie

rt 
si

ch
 a

n 
de

n 
Au

fg
ab

en
 u

nd
 d

er
 V

er
an

tw
or

tu
ng

 d
er

 A
uf

si
ch

ts
ra

ts
m

itg
lie

de
r. 

Au
f-

si
ch

ts
ra

ts
m

itg
lie

de
r, 

di
e 

nu
r w

äh
re

nd
 e

in
es

 T
ei

ls
 d

es
 G

es
ch

äf
ts

ja
h-

re
s 

de
m

 A
uf

si
ch

ts
ra

t a
ng

eh
ör

en
 o

de
r d

en
 V

or
si

tz
 o

de
r d

en
 s

te
llv

er
-

tre
te

nd
en

 V
or

si
tz

 im
 A

uf
si

ch
ts

ra
t f

üh
re

n,
 e

rh
al

te
n 

ei
ne

 im
 V

er
hä

ltn
is

 
de

r Z
ei

t g
er

in
ge

re
 fe

st
e 

Ve
rg

üt
un

g.
 D

ie
 G

es
el

ls
ch

af
t e

rs
ta

tte
t j

ed
em

 
Au

fs
ic

ht
sr

at
sm

itg
lie

d 
zu

sä
tz

lic
h 

di
e 

au
f 

se
in

e 
Be

zü
ge

 e
nt

fa
lle

nd
e 

U
m

sa
tz

st
eu

er
, s

ow
ei

t d
ie

se
 in

 R
ec

hn
un

g 
ge

st
el

lt 
w

er
de

n.
 N

eb
en

 d
er

 
Er

st
at

tu
ng

 ih
re

r A
us

la
ge

n 
er

hi
el

te
n 

di
e 

M
itg

lie
de

r d
es

 A
uf

si
ch

ts
ra

ts
 

im
 G

es
ch

äf
ts

ja
hr

 2
02

0 
je

w
ei

ls
 d

ie
 fo

lg
en

de
 V

er
gü

tu
ng

. 

In
 €

 T
s
d
. 

20
20

 
20

19
 

D
r. 

O
ttm

ar
 B

el
ke

r (
V

or
si

tz
en

de
r) 

60
 

60
 

M
ic

ha
el

 S
ch

us
te

r (
St

el
lv

er
tre

te
r)

 
38

 
30

 

An
dr

ea
s 

P
ei

ke
r 

30
 

30
 

M
ar

tin
 B

es
tm

an
n 

(s
ei

t 2
6.

02
.2

02
0)

 
25

 
- 

D
r. 

C
or

ne
liu

s 
Li

ed
tk

e 
(s

ei
t 1

4.
09

.2
02

0)
 

9 
- 

Su
m

m
e 

16
1 

12
0 

 D
ie

 im
 G

es
ch

äf
ts

ja
hr

 2
02

0 
de

n 
Au

fs
ic

ht
sr

at
sm

itg
lie

de
rn

 b
ez

ah
lte

 
fe

s
te

 V
e

rg
ü
tu

n
g

 b
e

tr
u

g
 i
n
s
g

e
s
a
m

t 
€
 1

61
 T

s
d

. 
(V

o
rj
a

h
r:

 €
 1

20
 T

sd
.) 

zu
zü

gl
ic

h 
U

m
s
a

tz
s
te

u
e

r 
in

 H
ö

h
e

 v
o
n
 €

 2
1 

T
s
d
. 
(V

o
rj
a

h
r:

 €
 1

7 
Ts

d.
). 

In
 d

em
 Z

ei
tra

um
 s

ei
ne

r M
itg

lie
ds

ch
af

t i
m

 A
uf

si
ch

ts
ra

t h
at

 H
er

r B
es

t-
m

an
n 

de
r 

G
es

el
ls

ch
af

t a
uc

h 
se

in
e 

Ex
pe

rti
se

 a
ls

 U
nt

er
ne

hm
er

 u
nd

 



 
 

 
 

 28
 

BROCKHAUS CAPITAL MANAGEMENT | 2020 

In
du

st
rie

ex
pe

rte
 in

 d
er

 S
of

tw
ar

e-
/ I

T-
Br

an
ch

e 
im

 R
ah

m
en

 v
on

 d
re

i 
D

ue
 D

ilig
en

ce
-P

rü
fu

ng
en

 fü
r d

ie
 E

va
lu

ie
ru

ng
 p

ot
en

zi
el

le
r U

nt
er

ne
h-

m
en

sk
äu

fe
 z

ur
 V

er
fü

gu
ng

 g
es

te
llt

. H
er

r 
Be

st
m

an
n 

ha
t d

er
 G

es
el

l-
s
c
h

a
ft
 h

ie
rf

ü
r 

e
in

 B
e
ra

tu
n

g
s
h

o
n

o
ra

r 
in

 H
ö

h
e

 v
o
n

 n
e
tt

o
 €

 3
3 

Ts
d.

 in
 

R
ec

hn
un

g 
ge

st
el

lt,
 d

as
 d

ie
 G

es
el

ls
ch

af
t i

n 
vo

lle
r H

öh
e 

ge
za

hl
t h

at
. 

D
er

 A
uf

si
ch

ts
ra

t w
ar

 ü
be

r 
di

e 
M

an
da

tie
ru

ng
 u

nd
 A

br
ec

hn
un

g 
vo

n 
H

er
rn

 B
es

tm
an

n 
al

s 
So

ftw
ar

ee
xp

er
te

 im
 R

ah
m

en
 d

er
 d

re
i D

ue
 D

ili-
ge

nc
e-

Pr
üf

un
ge

n 
in

fo
rm

ie
rt 

un
d 

ha
t 

di
es

er
 g

em
äß

 §
 1

14
 A

bs
. 1

 
Ak

tG
 u

nt
er

 S
tim

m
en

th
al

tu
ng

 v
on

 H
er

rn
 B

es
tm

an
n 

zu
ge

st
im

m
t. 

Vo
rs

ch
üs

se
 u

nd
 K

re
di

tg
ew

äh
ru

ng
en

 a
n 

Vo
rs

ta
nd

s-
 u

nd
 A

uf
si

ch
ts

ra
ts

m
itg

lie
de

r 
D

ie
 G

es
el

ls
ch

af
t h

at
 d

en
 V

or
st

an
ds

- u
nd

 A
uf

si
ch

ts
ra

ts
m

itg
lie

de
rn

 im
 

Be
ric

ht
sz

ei
tra

um
 k

ei
ne

 V
or

sc
hü

ss
e 

un
d 

ke
in

e 
Kr

ed
ite

 g
ew

äh
rt.

 

Er
kl

är
un

g 
zu

r 
U

nt
er

ne
hm

en
sf

üh
ru

ng
 

D
ie

 G
es

el
ls

ch
af

t m
ac

ht
 fü

r d
as

 G
es

ch
äf

ts
ja

hr
 2

02
0 

vo
n 

de
r M

ög
lic

h-
ke

it 
G

eb
ra

uc
h,

 d
ie

 E
rk

lä
ru

ng
 z

ur
 U

nt
er

ne
hm

en
sf

üh
ru

ng
 g

em
äß

 
§§

 2
89

f u
nd

 3
15

d 
H

G
B 

au
f i

hr
er

 In
te

rn
et

se
ite

 ö
ffe

nt
lic

h 
zu

gä
ng

lic
h 

zu
 m

ac
he

n.
 D

ie
 E

rk
lä

ru
ng

 z
ur

 U
nt

er
ne

hm
en

sf
üh

ru
ng

 is
t a

uf
 d

er
 In

-
te

rn
et

se
ite

 (
w

w
w

.b
cm

-a
g.

co
m

) 
un

te
r 

de
r R

ub
rik

 In
ve

st
or

en
, U

nt
er

-
ru

br
ik

 C
or

po
ra

te
 G

ov
er

na
nc

e 
öf

fe
nt

lic
h 

zu
gä

ng
lic

h.
 

D
ie

 E
rk

lä
ru

ng
 d

es
 V

or
st

an
ds

 u
nd

 d
es

 A
uf

si
ch

ts
ra

ts
 d

er
 B

ro
ck

ha
us

 
C

ap
ita

l M
an

ag
em

en
t 

AG
 z

um
 D

eu
ts

ch
en

 C
or

po
ra

te
 G

ov
er

na
nc

e 
Ko

de
x 

ge
m

äß
 §

 1
61

 A
kt

G
 i

st
 a

uf
 d

er
 I

nt
er

ne
ts

ei
te

 (
w

w
w

.b
cm

-
ag

.c
om

) u
nt

er
 d

er
 R

ub
rik

 In
ve

st
or

en
, U

nt
er

ru
br

ik
 C

or
po

ra
te

 G
ov

er
-

na
nc

e 
öf

fe
nt

lic
h 

zu
gä

ng
lic

h.
 

G
es

ch
äf

te
 m

it 
na

he
st

eh
en

de
n 

Pe
rs

on
en

 
Fü

r A
ng

ab
en

 z
u 

G
es

ch
äf

te
n 

m
it 

na
he

st
eh

en
de

n 
Pe

rs
on

en
 w

ird
 a

uf
 

An
ga

be
 3

9 
de

s 
An

ha
ng

s 
de

s 
Ko

nz
er

na
bs

ch
lu

ss
es

 v
er

w
ie

se
n.

 

Er
ei

gn
is

se
 n

ac
h 

de
m

 
31

. D
ez

em
be

r 2
02

0 
Fü

r A
ng

ab
en

 z
u 

w
es

en
tli

ch
en

 E
re

ig
ni

ss
en

 n
ac

h 
de

m
 3

1.
 D

ez
em

be
r 

20
20

 w
ird

 a
uf

 A
ng

ab
e 

40
 d

es
 K

on
ze

rn
an

ha
ng

s 
ve

rw
ie

se
n.

 

 

http://www.bcm-ag.com/
http://www.bcm-ag.com/
http://www.bcm-ag.com/


 

 

  60.025304-16077258 
 

ESEF-Unterlagen der Brockhaus Capital 
Management AG zum 31. Dezember 2020 

Die für Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des Jahresabschlusses und 
des zusammengefassten Lageberichts („ESEF-Unterlagen“) mit dem Dateinamen 
„57410a_188157.zip“ (SHA256-Hashwert: 
63797dd7aedd5d661d0b09be468e3326ffb6ea49a1797dd554a8101bc255e484) stehen 
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Bestätigungsvermerk des unabhängigen 
Abschlussprüfers 

 

An die Brockhaus Capital Management AG, Frankfurt am Main 

Vermerk über die Prüfung des Jahresabschlusses und des zu-
sammengefassten Lageberichts 

Prüfungsurteile 

Wir haben den Jahresabschluss der Brockhaus Capital Management AG, Frankfurt am Main –
 bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2020 und der Gewinn- und Verlustrechnung für 
das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2020 sowie dem Anhang, einschließ-
lich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden – geprüft. Darüber hinaus 
haben wir den Bericht über die Lage der Gesellschaft und des Konzerns (im Folgenden „zu-
sammengefasster Lagebericht“) der Brockhaus Capital Management AG für das Geschäftsjahr 
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2020 geprüft. 

Die im Abschnitt „Sonstige Informationen“ unseres Bestätigungsvermerks genannten Be-
standteile des zusammengefassten Lageberichts haben wir in Einklang mit den deutschen 
gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich geprüft. 

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnisse 

– entspricht der beigefügte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, 
für Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter 
Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächli-
chen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens- und Finanzlage der Gesellschaft 
zum 31. Dezember 2020 sowie ihrer Ertragslage für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis 
zum 31. Dezember 2020 und 

– vermittelt der beigefügte zusammengefasste Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild 
von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser zusammenge-
fasste Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetz-
lichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutref-
fend dar. Unser Prüfungsurteil zum zusammengefassten Lagebericht erstreckt sich nicht 
auf den Inhalt der im Abschnitt „Sonstige Informationen“ genannten Bestandteile des zu-
sammengefassten Lageberichts. 
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Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklären wir, dass unsere Prüfung zu keinen Einwendungen 
gegen die Ordnungsmäßigkeit des Jahresabschlusses und des zusammengefassten Lagebe-
richts geführt hat. 

Grundlage für die Prüfungsurteile 

Wir haben unsere Prüfung des Jahresabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts 
in Übereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-Abschlussprüferverordnung (Nr. 537/2014; im 
Folgenden „EU-APrVO“) unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführt. Unsere 
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsätzen ist im Abschnitt „Verantwortung 
des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahresabschlusses und des zusammengefassten 
Lageberichts“ unseres Bestätigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem 
Unternehmen unabhängig in Übereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den deut-
schen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen 
deutschen Berufspflichten in Übereinstimmung mit diesen Anforderungen erfüllt. Darüber 
hinaus erklären wir gemäß Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine verbotenen 
Nichtprüfungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir sind der Auffas-
sung, dass die von uns erlangten Prüfungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als 
Grundlage für unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und zum zusammengefassten 
Lagebericht zu dienen. 

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte in der Prüfung des Jahresabschlusses 

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem 
pflichtgemäßen Ermessen am bedeutsamsten in unserer Prüfung des Jahresabschlusses für 
das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2020 waren. Diese Sachverhalte 
wurden im Zusammenhang mit unserer Prüfung des Jahresabschlusses als Ganzem und bei 
der Bildung unseres Prüfungsurteils hierzu berücksichtigt; wir geben kein gesondertes Prü-
fungsurteil zu diesen Sachverhalten ab. 

Die Werthaltigkeit der Anteile an der IHSE AcquiCo GmbH 

Zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen verweisen wir auf den An-
hang Angabe 2. Erläuterungen zur Geschäftsentwicklung finden sich im zusammengefassten 
Lagebericht im Abschnitt „Wirtschaftliche Entwicklung der BCM AG“. 

DAS RISIKO FÜR DEN ABSCHLUSS 

Im Jahresabschluss der Brockhaus Capital Management AG zum 31. Dezember 2020 werden 
unter den Finanzanlagen Anteile an verbundenen Unternehmen in Höhe von EUR 114,0 Mio 
ausgewiesen. Der Anteil der Finanzanlagen an der Bilanzsumme beläuft sich auf insgesamt 
50,5 % und hat somit einen wesentlichen Einfluss auf die Vermögenslage der Gesellschaft. 
Der Buchwert der Anteile an der IHSE AcquiCo GmbH beträgt zum 31. Dezember 2020 
EUR 95,6 Mio, was einem Anteil von 42,3 % an der Bilanzsumme entspricht. 
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Die Anteile an verbundenen Unternehmen werden zu Anschaffungskosten bzw. bei voraus-
sichtlich dauernder Wertminderung zum niedrigeren beizulegenden Wert bilanziert. Den 
beizulegenden Wert der Anteile an verbundenen Unternehmen ermittelt die Gesellschaft 
mithilfe eines anerkannten Bewertungsverfahrens, dem Discounted-Cashflow-Verfahren. Ist 
der beizulegende Wert niedriger als der Buchwert, so wird anhand qualitativer und quantitati-
ver Kriterien untersucht, ob die Wertminderung voraussichtlich dauernd ist. 

Die COVID-19-Pandemie hat den Umsatz und das Ergebnis der IHSE AcquiCo GmbH und 
deren Tochterunternehmen (IHSE-Gruppe) im Geschäftsjahr 2020 negativ beeinflusst. Es 
besteht das Risiko, dass die erwarteten künftigen Zahlungsmittelzuflüsse hiervon weiterhin 
geprägt sein können. 

Die Werthaltigkeitsbeurteilung der IHSE AcquiCo GmbH sowie die Berechnung des beizule-
genden Werts nach dem Discounted-Cashflow Verfahren sind komplex und hängen wesent-
lich von den Einschätzungen der künftigen Geschäftsentwicklung und damit einhergehenden 
Cashflows, dem zur Diskontierung der künftigen Zahlungsmittelzuflüsse verwendeten Zins-
satz und der langfristigen Wachstumsrate ab. Diese Annahmen sind naturgemäß mit Unsi-
cherheiten behaftet.  

Es besteht das Risiko für den Jahresabschluss, dass eine zum Abschlussstichtag bestehende 
Wertminderung der Anteile an der IHSE AcquiCo GmbH nicht erkannt wurde. 

UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRÜFUNG 

Unter Einbezug unserer Bewertungsspezialisten haben wir unter anderem die Angemessen-
heit des für die Überprüfung der Werthaltigkeit der Anteile an der IHSE AcquiCo GmbH heran-
gezogenen Abzinsungssatzes beurteilt. Hierbei haben wir die wesentlichen wertbestimmen-
den Annahmen und Daten, die dem Abzinsungssatz zugrunde liegen, unter Rückgriff auf 
externe Marktdaten und Einschätzungen beurteilt. Zur Sicherstellung der rechnerischen Rich-
tigkeit des verwendeten Bewertungsmodells haben wir unter Einbezug unserer Bewertungs-
spezialisten Berechnungen in einem eigenen Bewertungsmodell vorgenommen und die 
Ergebnisse mit denen der Gesellschaft verglichen. 

Daneben haben wir die erwartete Umsatz- und Ergebnisentwicklung sowie die unterstellte 
langfristige Wachstumsrate mit den Planungsverantwortlichen erörtert. Außerdem haben wir 
Abstimmungen mit dem von den gesetzlichen Vertretern erstellten und vom Aufsichtsrat 
genehmigten Budget sowie der Mittelfristplanung vorgenommen. 

Ferner haben wir uns von der bisherigen Prognosegüte der Gesellschaft für die IHSE-Gruppe 
überzeugt, indem wir Planungen früherer Geschäftsjahre mit den tatsächlich realisierten 
Ergebnissen verglichen und Abweichungen analysiert haben. Darüber hinaus haben wir eigene 
Sensitivitätsanalysen durchgeführt, um die Auswirkungen der Veränderung der Annahmen zu 
den Umsatzerlösen, der EBITDA-Marge und der Investitionen in der ewigen Rente sowie der 
langfristigen Wachstumsrate zu simulieren. 
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UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN 

Das von der Brockhaus Capital Management AG verwendete Bewertungsmodell zur Bewer-
tung der Anteile an der IHSE AcquiCo GmbH und die hierbei verwendeten Annahmen und 
Daten wurden sachgerecht ausgewählt und im Einklang mit den anzuwendenden Rechnungs-
legungsgrundsätzen verwendet. 

Sonstige Informationen 

Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Aufsichtsrat sind für die sonstigen Informationen verant-
wortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die folgenden nicht inhaltlich geprüften 
Bestandteile des zusammengefassten Lageberichts: 

– die zusammengefasste Erklärung zur Unternehmensführung der Gesellschaft und des 
Konzerns, auf die im zusammengefassten Lagebericht Bezug genommen wird. 

Die sonstigen Informationen umfassen zudem die übrigen Teile des Geschäftsberichts.  

Die sonstigen Informationen umfassen nicht den Jahresabschluss, die inhaltlich geprüften 
Angaben im zusammengefassten Lagebericht sowie unseren dazugehörigen Bestätigungs-
vermerk. 

Unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht 
erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir 
weder ein Prüfungsurteil noch irgendeine andere Form von Prüfungsschlussfolgerung hierzu 
ab. 

Im Zusammenhang mit unserer Prüfung haben wir die Verantwortung, die oben genannten 
sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu würdigen, ob die sonstigen Informationen 

– wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zu den inhaltlich geprüften Angaben 
im zusammengefassten Lagebericht oder unseren bei der Prüfung erlangten Kenntnissen 
aufweisen oder 

– anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen. 

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats für den Jahresab-
schluss und den zusammengefassten Lagebericht 

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die Aufstellung des Jahresabschlusses, der 
den deutschen, für Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen 
wesentlichen Belangen entspricht, und dafür, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der 
deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen 
entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. 
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die internen Kontrollen, die sie in 
Übereinstimmung mit den deutschen Grundsätzen ordnungsmäßiger Buchführung als not-
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wendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermöglichen, der frei 
von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – falschen Darstellungen ist. 

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafür verantwort-
lich, die Fähigkeit der Gesellschaft zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu beurteilen. 
Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfüh-
rung der Unternehmenstätigkeit, sofern einschlägig, anzugeben. Darüber hinaus sind sie dafür 
verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der 
Unternehmenstätigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsächliche oder rechtliche Gegeben-
heiten entgegenstehen. 

Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die Aufstellung des zusammen-
gefassten Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft 
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, 
den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukünf-
tigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für 
die Vorkehrungen und Maßnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die 
Aufstellung eines zusammengefassten Lageberichts in Übereinstimmung mit den anzuwen-
denden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermöglichen und um ausreichende geeignete 
Nachweise für die Aussagen im zusammengefassten Lagebericht erbringen zu können. 

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung des Rechnungslegungsprozesses der 
Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des zusammengefassten Lagebe-
richts. 

Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahresabschlusses und des 
zusammengefassten Lageberichts 

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob der Jahresabschluss 
als Ganzes frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – falschen Darstel-
lungen ist, und ob der zusammengefasste Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von 
der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresab-
schluss sowie mit den bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den 
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukünftigen 
Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestätigungsvermerk zu erteilen, der unsere 
Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht beinhaltet. 

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Sicherheit, aber keine Garantie dafür, dass eine 
in Übereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der 
Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschluss-
prüfung durchgeführte Prüfung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche 
Darstellungen können aus Verstößen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesent-
lich angesehen, wenn vernünftigerweise erwartet werden könnte, dass sie einzeln oder 
insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und zusammengefassten Lagebe-
richts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. 
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Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine kritische 
Grundhaltung. Darüber hinaus 

– identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher – beabsichtigter oder unbeabsich-
tigter – falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im zusammengefassten Lagebe-
richt, planen und führen Prüfungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie 
erlangen Prüfungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für un-
sere Prüfungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht 
aufgedeckt werden, ist bei Verstößen höher als bei Unrichtigkeiten, da Verstöße betrügeri-
sches Zusammenwirken, Fälschungen, beabsichtigte Unvollständigkeiten, irreführende 
Darstellungen bzw. das Außerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten können. 

– gewinnen wir ein Verständnis von dem für die Prüfung des Jahresabschlusses relevanten 
internen Kontrollsystem und den für die Prüfung des zusammengefassten Lageberichts re-
levanten Vorkehrungen und Maßnahmen, um Prüfungshandlungen zu planen, die unter 
den gegebenen Umständen angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsur-
teil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben. 

– beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten 
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern 
dargestellten geschätzten Werte und damit zusammenhängenden Angaben. 

– ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertre-
tern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der Unternehmenstä-
tigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prüfungsnachweise, ob eine wesentliche 
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeut-
same Zweifel an der Fähigkeit der Gesellschaft zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit 
aufwerfen können. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit 
besteht, sind wir verpflichtet, im Bestätigungsvermerk auf die dazugehörigen Angaben im 
Jahresabschluss und im zusammengefassten Lagebericht aufmerksam zu machen oder, 
falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prüfungsurteil zu modifizieren. 
Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Be-
stätigungsvermerks erlangten Prüfungsnachweise. Zukünftige Ereignisse oder Gegeben-
heiten können jedoch dazu führen, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstätigkeit nicht 
mehr fortführen kann. 

– beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses 
einschließlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Ge-
schäftsvorfälle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der 
deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen 
entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. 

– beurteilen wir den Einklang des zusammengefassten Lageberichts mit dem Jahresab-
schluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des 
Unternehmens. 

– führen wir Prüfungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten 
zukunftsorientierten Angaben im zusammengefassten Lagebericht durch. Auf Basis aus-
reichender geeigneter Prüfungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zu-
kunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsa-
men Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten 
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Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenständiges Prüfungsurteil zu den zukunftsorien-
tierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es be-
steht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass künftige Ereignisse wesentlich von den 
zukunftsorientierten Angaben abweichen. 

Wir erörtern mit den für die Überwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten 
Umfang und die Zeitplanung der Prüfung sowie bedeutsame Prüfungsfeststellungen, ein-
schließlich etwaiger Mängel im internen Kontrollsystem, die wir während unserer Prüfung 
feststellen. 

Wir geben gegenüber den für die Überwachung Verantwortlichen eine Erklärung ab, dass wir 
die relevanten Unabhängigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erörtern mit ihnen alle 
Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen vernünftigerweise angenommen wer-
den kann, dass sie sich auf unsere Unabhängigkeit auswirken, und die hierzu getroffenen 
Schutzmaßnahmen. 

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den für die Überwachung Verantwortlichen 
erörtert haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Prüfung des Jahresabschlusses für den 
aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen 
Prüfungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestätigungsvermerk, es 
sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schließen die öffentliche Angabe des 
Sachverhalts aus. 

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen 

Vermerk über die Prüfung der für Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen 
Wiedergabe des Jahresabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts nach 
§ 317 Abs. 3b HGB 

Wir haben gemäß § 317 Abs. 3b HGB eine Prüfung mit hinreichender Sicherheit 
durchgeführt, ob die in der Datei „57410a_188157.zip“ (SHA256-Hashwert: 
63797dd7aedd5d661d0b09be468e3326ffb6ea49a1797dd554a8101bc255e484), die im 
geschützten Mandanten-Portal für den Emittenten abrufbar ist, enthaltenen und für Zwecke 
der Offenlegung erstellten Wiedergaben des Jahresabschlusses und des zusammengefassten 
Lageberichts (im Folgenden auch als „ESEF-Unterlagen“ bezeichnet) den Vorgaben des 
§ 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat („ESEF-Format“) in allen wesentlichen 
Belangen entsprechen. In Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften erstreckt sich 
diese Prüfung nur auf die Überführung der Informationen des Jahresabschlusses und des 
zusammengefassten Lageberichts in das ESEF-Format und daher weder auf die in diesen 
Wiedergaben enthaltenen noch auf andere in der oben genannten Datei enthaltene Informa-
tionen. 
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Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben genannten Datei enthaltenen und für 
Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des Jahresabschlusses und des zusammen-
gefassten Lageberichts in allen wesentlichen Belangen den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB 
an das elektronische Berichtsformat. Über dieses Prüfungsurteil sowie unsere im voranste-
henden „Vermerk über die Prüfung des Jahresabschlusses und des zusammengefassten 
Lageberichts“ enthaltenen Prüfungsurteile zum beigefügten Jahresabschluss und zum beige-
fügten zusammengefassten Lagebericht für das Geschäftsjahr vom 1 Januar 2020 bis zum 
31. Dezember 2020 hinaus geben wir keinerlei Prüfungsurteil zu den in diesen Wiedergaben 
enthaltenen Informationen sowie zu den anderen in der oben genannten Datei enthaltenen 
Informationen ab. 

Wir haben unsere Prüfung der in der oben genannten Datei enthaltenen Wiedergaben des 
Jahresabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts in Übereinstimmung mit § 317 
Abs. 3b HGB unter Beachtung des Entwurfs des IDW Prüfungsstandards: Prüfung der für 
Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben von Abschlüssen und Lage-
berichten nach § 317 Abs. 3b HGB (IDW EPS 410) durchgeführt. Unsere Verantwortung 
danach ist nachstehend weitergehend beschrieben. Unsere Wirtschaftsprüferpraxis hat die 
Anforderungen an das Qualitätssicherungssystem des IDW Qualitätssicherungsstandards: 
Anforderungen an die Qualitätssicherung in der Wirtschaftsprüferpraxis (IDW QS 1) angewen-
det. 

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich für die Erstellung der ESEF-
Unterlagen mit den elektronischen Wiedergaben des Jahresabschlusses und des zusammen-
gefassten Lageberichts nach Maßgabe des § 328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 1 HGB. 

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft verantwortlich für die internen Kontrol-
len, die sie als notwendig erachten, um die Erstellung der ESEF-Unterlagen zu ermöglichen, 
die frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – Verstößen gegen die 
Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat sind. 

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind zudem verantwortlich für die Einreichung der 
ESEF-Unterlagen zusammen mit dem Bestätigungsvermerk und dem beigefügten geprüften 
Jahresabschluss und geprüften zusammengefassten Lagebericht sowie weiteren offenzule-
genden Unterlagen beim Betreiber des Bundesanzeigers. 

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung der Erstellung der ESEF-Unterlagen 
als Teil des Rechnungslegungsprozesses. 

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob die ESEF-Unterlagen 
frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – Verstößen gegen die Anforde-
rungen des § 328 Abs. 1 HGB sind. Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen 
aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darüber hinaus  

– identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher – beabsichtigter oder unbeabsich-
tigter – Verstöße gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB, planen und führen Prü-
fungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prüfungsnachweise, 
die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für unser Prüfungsurteil zu dienen. 
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– gewinnen wir ein Verständnis von den für die Prüfung der ESEF-Unterlagen relevanten 
internen Kontrollen, um Prüfungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstän-
den angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirksamkeit dieser 
Kontrollen abzugeben. 

– beurteilen wir die technische Gültigkeit der ESEF-Unterlagen, d.h. ob die die ESEF-Unter-
lagen enthaltende Datei die Vorgaben der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815 in der 
zum Abschlussstichtag geltenden Fassung an die technische Spezifikation für diese Datei 
erfüllt. 

– beurteilen wir, ob die ESEF-Unterlagen eine inhaltsgleiche XHTML-Wiedergabe des geprüf-
ten Jahresabschlusses und des geprüften zusammengefassten Lageberichts ermöglichen. 

Übrige Angaben gemäß Artikel 10 EU-APrVO 

Wir wurden von der Hauptversammlung am 17. Juni 2020 als Abschlussprüfer gewählt. Wir 
wurden am 17. Dezember 2020 vom Aufsichtsrat beauftragt. Wir prüfen die Brockhaus Capital 
Management AG als kapitalmarktorientiertes Unternehmen seit ihrem Börsengang im Jahr 
2020. 

Wir erklären, dass die in diesem Bestätigungsvermerk enthaltenen Prüfungsurteile mit dem 
zusätzlichen Bericht an den Prüfungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Prüfungsbericht) in 
Einklang stehen. 

Verantwortlicher Wirtschaftsprüfer 

Der für die Prüfung verantwortliche Wirtschaftsprüfer ist Markus Fox. 

  

Frankfurt am Main, den 31. März 2021   

KPMG AG 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft  
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