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Die DF Deutsche Forfait AG (die ,Emittentin®, die ,DF AG" oder die ,Gesellschaft* und zusammen mit direkten und indi-
rekten Tochtergesellschaften die ,DF Gruppe®) wird am 27. Mai 2013 (der ,Emissionstag“) bis zu 30.000 auf den Inhaber
lautende und mit 7,875% verzinsliche Schuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 und im Gesamtnennbe-
trag von bis zu EUR 30.000.000,00 (die ,Teilschuldverschreibungen®, ,Schuldverschreibungen* oder , Anleihe*) be-
geben. Die Teilschuldverschreibungen werden ab dem 27. Mai 2013, einschlie3lich, bis zum 27. Mai 2020, ausschlief3lich,
mit einem Zinssatz von 7,875% jahrlich verzinst. Die Zinsen werden riickwirkend am 27. Mai eines jeden Jahres gezahlt.
Die erste Zinszahlung erfolgt am 27. Mai 2014 und bel&uft sich je Teilschuldverschreibung im Nennwert von EUR 1.000 auf
EUR 78,75. Die Teilschuldverschreibungen werden am 27. Mai 2020 zu ihrem Nennwert zuriickgezahlt.

Dieser Prospekt (der ,Prospekt”) ist ein Prospekt im Sinne des Artikels 5.3 der Richtlinie 2003/71/EG des Europdischen
Parlaments und des Rates vom 4. November 2003 in ihrer jeweils giltigen Fassung (die ,Prospektrichtlinie) zum Zwecke
eines offentlichen Angebotes der Schuldverschreibungen in der Bundesrepublik Deutschland, dem Grof3herzogtum Lu-
xemburg und der Republik Osterreich. Dieser Prospekt wurde von der Luxemburgischen Wertpapieraufsichtsbehérde
Commission de Surveillance du Secteur Financier (,CSSF*) in ihrer Eigenschatft als zustandige Behoérde gemaf den Best-
immungen des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt Uber Wertpapiere (,Prospektge-
setz"), welches die Prospektrichtlinie in Luxemburger Recht implementiert, gebilligt und an die Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht ("BaFin") und die Osterreichische Finanzmarktaufsicht ("FMA") gem. Artikel 19 des Luxemburgi-
schen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt tGiber Wertpapiere notifiziert. Die CSSF Gbernimmt gemaf Arti-
kel 7 Absatz 7 des Prospektgesetzes keine Verantwortung fir die wirtschaftliche oder finanzielle Sinnhaftigkeit der Trans-
aktion und die Qualitat und Zahlungsféhigkeit der Emittentin.

Dieser Prospekt wird nach seiner Billigung in elektronischer Form auf der Internetseite der Emittentin (www.dfag.de) sowie
auf der Internetseite der Borse Luxemburg (www.bourse.lu) verdffentlicht.

Es wurde ein Antrag gestellt, die Schuldverschreibungen in den Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr an der
Frankfurter Wertpapierborse) im Segment Entry Standard flr Anleihen zu notieren und in den Handel einzubeziehen. Der
Open Market ist kein regulierter Markt im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG des Europaischen Parlaments und des Rates
vom 21. April 2004 Giber Markte in Finanzinstrumenten.

Lead Manager und Bookrunner

equinet Bank AG

Die Schuldverschreibungen sind nicht und werden nicht im Rahmen dieses Angebots gemaR dem US Securities Act von
1933 in der jeweils geltenden Fassung (der "US Securities Act") registriert und durfen innerhalb der Vereinigten Staaten
von Amerika oder an oder fur Rechnung oder zugunsten einer US-Person (wie in Regulation S unter dem US Securities
Act definiert) weder angeboten noch verkauft werden, es sei denn, dies erfolgt gemaR einer Befreiung von den Registrie-
rungspflichten des US Securities Act.
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ZUSAMMENFASSUNG DES PROSPEKTS

Dieser Abschnitt stellt die Zusammenfassung dieses Wertpapierprospekts der DF Deutsche Forfait
Aktiengesellschaft (nachfolgend ,DF AG", ,Emittentin“ oder ,Gesellschaft® und gemeinsam mit
ihren Tochtergesellschaften ,DF Gruppe") dar.

Diese Zusammenfassung setzt sich aus den Offenlegungspflichten zusammen, die als ,,Angaben*
bezeichnet werden. Diese Angaben sind in die Abschnitte A — E (A.1 — E.7) gegliedert.

Diese Zusammenfassung enthalt alle Angaben, die in eine Zusammenfassung fur diese Art von
Wertpapier und diesen Emittenten aufzunehmen sind. Da einige Angaben nicht angesprochen
werden mussen, kénnen Lucken in der Gliederungshnummerierung der Angaben bestehen.

Auch wenn Angaben aufgrund der Art des Wertpapiers und der Emittentin in die Zusammenfas-
sung aufzunehmen sind, ist es moglich, dass keine einschlagigen Informationen hinsichtlich dieser
Angaben gegeben werden kdnnen. In diesem Fall existiert eine Kurzbeschreibung der Angaben in

der Zusammenfassung mit der Bezeichnung ,entfallt".

ABSCHNITT A — EINLEITUNG UND WARNHINWEISE

Punkt Beschrei-
bung

Geforderte Angaben

A.l Warnhin-
weise

Die folgende Zusammenfassung sollte als Prospekteinleitung verstanden werden.

Der Anleger sollte sich bei jeder Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren,
auf den Prospekt als Ganzen stitzen.

Ein Anleger, der wegen der in dem Prospekt enthaltenen Angaben Klage einreichen
will, muss nach den nationalen Rechtsvorschriften eines Mitgliedsstaats moglich-
erweise fur die Ubersetzung des Propekts aufkommen, bevor das Verfahren einge-
leitet werden kann.

Zivilrechtlich haften nur diejenigen Personen, die die Zusammenfassung samt et-
waiger Ubersetzungen vorgelegt und iibermittelt haben, und dies auch nur fur den
Fall, dass die Zusammenfassung verglichen mit den anderen Teilen des Prospekts
irrefihrend, unrichtig oder inkohérent ist oder verglichen mit den anderen Teilen
des Prospekts wesentliche Angaben, die in Bezug auf Anlagen in die betreffenden
Wertpapiere fir die Anleger eine Entscheidungshilfe darstellen, vermissen lassen.

A.2 Zusatzliche

Die Emittentin stimmt der Verwendung dieses Prospekts, einschlie3lich etwaiger

Ln;grmaé['e()_' Nachtrage, durch Institute im Sinne von § 3 Abs. 3 WpPG, § 3 Absatz 3 KMG (Os-
zug auf terreich) und Art. 5 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffen
Finanzin- den Prospekt Uber Wertpapiere (Luxemburg) als Finanzintermediaren (die ,Finanz-
termedidre  intermediare) fur die Zwecke des offentlichen Angebots der unter diesem Pros-

pekt begebenen Teilschuldverschreibungen im Rahmen der geltenden Verkaufsbe-
schrankungen in Deutschland, dem Grol3herzogtum Luxemburg und der Republik
Osterreich innerhalb der Angebotsfrist (21. Mai 2013 bis 24. Mai 2013) zu. Die Zu-
stimmung ist an keine weiteren Bedingungen geknupft.

Jeder den Prospekt verwendende Finanzintermediar hat auf seiner Website
anzugeben, dass er den Prospekt mit Zustimmung verwendet.




Punkt

Beschrei-
bung

Geforderte Angaben

Falls ein Finanzintermediar ein Angebot macht, wird er die Anleger zum Zeit-
punkt der Angebotsvorlage tUber die Angebotsbedingungen unterrichten.

ABSCHNITT B — EMITTENTIN

Punkt Beschrei- Geforderte Angaben
bung

B.1 Juristische  pje Firma der Gesellschaft ist ,DF Deutsche Forfait Aktiengesellschaft®; einen
und k_om- kommerziellen Namen verwendet die Gesellschaft nicht.
merzielle
Bezeich-
nung der
Emittentin

B.2 Sitz / Die DF AG ist eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht mit Sitz in KdIn. Die
Rechtsform DF AG wurde in Deutschland gegriindet.
/ geltendes
Recht /
Land der
Grindung
der Emit-
tentin

B.4b  Alle bereits  pje Rahmenbedingungen fir die Forfaitierung sind nach Ansicht der Gesellschaft
'?'?gsggt?j?e gut und bleiben voraussichtlich auch in den kommenden Jahren positiv. Der Inter-
sich au;‘ die Nationale Wahrungsfonds (IWF) rechnet in seiner Prognose von Januar 2013 mit
Emittentin einer schrittweisen Erholung der Weltwirtschaft im laufenden Jahr. Der steigende
und die Anteil an Handelsgeschéaften mit Emerging Markets, die fiir Exporteure aus den
Branchen,  |nqustriestaaten mit gréReren Unsicherheiten behaftet sind, sorgt fir eine anhal-
Isr;edg:irt]iznist, tende Nachfrage auf der Ankaufsseite. Gleichzeitig hat sich die Investorennachfra-
auswirken ge nach AufRenhandelsforderungen als eigenstandige Anlageklasse in den letzten

Jahren kontinuierlich erhoht.

Unverandert wird diese positive Entwicklung durch die Unsicherheit an den Fi-
nanzmarkten gefahrdet. Die Schuldenkrise einiger Industrielander kann eine erneu-
te Finanzmarktkrise mit weitreichenden Folgen fir die Realwirtschaft bzw. den
Welthandel ausldsen. Insbesondere zunehmende Schwierigkeiten der siideuropéi-
schen Euro-Lander kdnnten zu einer solchen negativen Marktentwicklung fuhren.
Das wirde im ersten Schritt voraussichtlich zahlreiche Banken in Mitleidenschaft
ziehen, wodurch in Folge auch die Realwirtschaft nachgelagert betroffen ware.
Falls eine solche Krise nicht verhindert werden kann, kdnnte sich das Forfaitie-
rungsvolumen deutlich verringern.

Bei erfolgreicher Realisierung der geplanten und in der Umsetzung befindlichen
strategischen und operativen MalRhahmen, wie dem Einstieg in das Trade Finance
Fonds-Geschéft, ist die Gesellschaft der Ansicht, dass die DF Gruppe uber alle
Segmente im Forfaitierungsgeschaft in den fir sie relevanten Markten auch tber
das Jahr 2013 hinaus gut aufgestellt ist.

Aufgrund der deutlichen weltwirtschaftlichen Abkiihlung in der zweiten Jahreshélfte




Punkt Beschrei- Geforderte Angaben

bung
2012, die auch im vierten Quartal 2012 zu einem Uuberraschend nachlassenden
deutschen BIP (-0,6%) gefihrt hat, kommt es zu Verschiebungseffekten bei der
Nachfrage von Exporteuren nach Trade Finance Ldsungen. Darlber hinaus bindet
der Aufbau des Fondsgeschéfts erhebliche Kapazitaten der DF Gruppe im ersten
Halbjahr. Daher wird erst im Jahresverlauf 2013 ebenso wie fiir das Jahr 2014 mit
steigenden Ergebnissen gerechnet.

B.5 Beschrei- Die DF Deutsche Forfait AG ist die Muttergesellschaft der DF Gruppe. Neben der
gurzgpdeelrmd Muttergesellschaft in K6ln gehérten zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2012 drei
Stellung hundertprozentige Tochtergesellschaften zur DF Gruppe. Diese befinden sich in
der Emit- Brasilien (Sdo Paulo), Tschechien (Prag), den USA (Miami). An einer weiteren
tentin in- Tochtergesellschaft in Pakistan (Lahore) ist die DF AG mit 99,9% beteiligt, die rest-
nerhalb der jichen Anteile werden von zwei Vorstandsmitgliedern der DF AG gehalten. AuRer-
Gruppe dem wird eine sechzigprozentige Beteiligung an der DF Deutsche Forfait AG West

Africa Limited mit Sitz in Accra/Ghana gehalten. Weitere Vertriebseinheiten befin-
den sich in Finnland (Helsinki), Frankreich (Paris), GroRbritannien (London) und
Italien. Zudem wird die in Dubai ansassige Deutsche Kapital Limited, eine hundert-
prozentige Tochtergesellschaft der Gesellschaft, zur DF Gruppe gehoren; sie soll
als Investment Manager fir die neu aufzulegenden Trade Finance Fonds tatig wer-
den. Dartber hinaus wird die auf den Kaimaninseln (Cayman Islands) ansassige
Global Trade Fund Holding Limited, als hundertprozentige Tochtergesellschaft der
Gesellschaft, zur DF Gruppe gehéren; sie wird die Ordinary Shares (Management
Shares) an der Fondgesellschaft Global Trade Fund SPC, Cayman Islands halten.

B.9 Gewinn- Entfallt. Es wurde keine Gewinnprognose oder —schitzung abgegeben.
prognosen
oder -
schatzun-
gen

B.10  Beschran- Entfallt. Die Bestatigungsvermerke betreffend die historischen Finanzinformationen
"“”g..e'f‘ n sind jeweils uneingeschrénkt erteilt worden.

Bestati-
gungsver-
merken

B.12 AUSQeW?‘h" Die nachfolgenden Finanzinformationen sind den gepriften Konzernabschlissen
te h|stqr|— der Gesellschaft fur die Geschaftsjahre 2011 und 2012 entnommen.
sche Finan-
zinformatio-
nen

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Forfaitierungstypische Ertrage

Forfaitierungstypische Aufwendungen

Rohergebnis®

Rohergebnis nach Finanzergebnis2
Ergebnis vor Ertragsteuern

Konzerngewinn (-verlust)

2011 2012
IFRS IFRS
TEUR 39.939 30.507
TEUR 25.924 15.541
TEUR 14.015 14.965
TEUR 12.050 12.968
TEUR (5.823) 4.105
TEUR (3,925) 2.488




Punkt

Beschrei-
bung

Geforderte Angaben

Ergebnis je Aktie

Konzerngewinn (-verlust) je Aktie (unverwassert) EUR (0,58) 0,37

Konzerngewinn (-verlust) je Aktie (verwéssert)a EUR (0,58) 0,37

Konzern-Kapitalflussrechnung

Aus laufender Geschéftstatigkeit TEUR 28.561 (27.051)
Aus Investitionstatigkeit TEUR (119) (89)
Aus Finanzierungstatigkeit TEUR (24.489) 12.856
Konzern-Bilanz

Kurzfristige Vermdgenswerte TEUR 95.087 95.014
davon Liquide Mittel TEUR 31.619 17.435
Gesamtvermogen TEUR 97.849 96.901
Eigenkapital TEUR 24.008 26.609
Eigenkapitalquote % 24,5 27,5
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten TEUR 50.978 63.834
Beschaftigte am Jahresende 64 61

T
2

3

rung fuhren kénnten.

Forfaitierungstypische Ertrage minus forfaitierungstypische Aufwendungen

Forfaitierungstypische Ertrdge minus forfaitierungstypische Aufwendungen abziglich Zinsaufwendungen zuziglich Zins-
ertrage

Derzeit hat die DF Gruppe keine Anleihen, Optionen oder sonstigen Instrumente ausgegeben, die zu einer Verwéasse-

Punkt Beschrei- Geforderte Angaben
bung
Es hat keine wesentlichen nachteiligen Veranderungen in den Aussichten der Emit-
tentin seit dem Stichtag des letzten gepriften Jahresabschlusses, dem 31. Dezem-
ber 2012, gegeben.
Dariliber hinaus sind seit dem Stichtag des Konzernabschlusses zum 31. Dezember
2012 keine wesentlichen Veranderungen in der Finanzlage oder der Handelspositi-
on der Emittentin eingetreten.
B.13 Fur die Die DF Gruppe hat mit Schreiben vom 31.Méarz 2013 die vorlaufige Genehmigung
Bewertung  f{ir die Griindung der DKL von der DFSA erhalten.
der Zah-
leggfahlg— Dariiber hinaus gab es keine Ereignisse aus jiingster Zeit in der Geschéaftstatigkeit
E(;ir:[itt:rrnin der Gesellschaft, die von besonderer Bedeutung fiir die Bewertung der Solvenz der
in hohem Emittentin sind.
Maflie rele-
vante Er-
eignisse
aus der
jungsten
Zeit
B.14  Abhangig-  pje Emittentin ist die Muttergesellschaft der DF Gruppe, siehe oben B.5. Sie ist
Eﬂiggrr]tin nicht von anderen Unternehmen der DF Gruppe abhéngig.




Punkt Beschrei- Geforderte Angaben
bung
von ande-
ren Unter-
nehmen
der DF
Gruppe
B.15 Beschrei- Die DF Gruppe betreibt Forfaitierungsgeschaft und ist mit ihren Vertriebseinheiten
bung der international tatig.
Haupttatig-
keiten der Im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit konzentriert sich die DF Gruppe auf den re-
Emittentin gresslosen An- und Verkauf von Forderungen, d. h. insbesondere von Wechsel-,
Akkreditiv- und Buchforderungen und Darlehensforderungen.
Neben der Forfaitierung bietet die DF Gruppe ihren Kunden die Ubernahme von
Risiken durch Ankaufszusagen an. Im Unterschied zur Forfaitierung werden bei
Ankaufszusagen ausschlieBlich die L&nder- und Adressenrisiken Ubernommen,
jedoch keine Liquiditat bereitgestellt. Ankaufszusagen werden durch Bankgaran-
tien, Ruckhaftungen Dritter oder Kreditversicherungen zugunsten der DF Gruppe
abgesichert und damit ausplatziert.
Im Geschéftsjahr 2013 will die DF Gruppe zudem erstmals Trade Finance Fonds
auflegen. In diesen sollen angekaufte Forderungen gebindelt werden und instituti-
onellen Investoren, die aus verschiedenen Griinden nicht unmittelbar diese Forde-
rungen kaufen kénnen oder wollen, eine Beteiligung an dem Fonds angeboten
werden.
B.16 Die_Emit— M.M.Warburg & CO Gruppe KGaA halt laut Stimmrechtsmeldungen mittelbar und
tentin be- unmittelbar 20,91% der Stimmrechte an der Emittentin.
treffende
Beteiligun-  Die Capiton Holding GmbH halt laut Stimmrechtsmeldungen 5,25% der Stimmrech-
gen und te an der Emittentin.
Beherr-
schungs- Die Vorstandsmitglieder halten direkt oder indirekt insgesamt einen Anteil von 12,8
verhaltnis- 9% der Aktien der DF Deutsche Forfait AG.
se
Die Aufsichtsratsmitglieder halten direkt oder indirekt (einschlie3lich Familienmit-
glieder) insgesamt einen Anteil von 6,0 % der Aktien der DF Deutsche Forfait AG.
B.17  Ratings Die Ratingagentur Scope Ratings GmbH hat die DF AG am 26. April 2013 mit der

Ratingnote BB+ beurteilt. Diese Bonitatseinstufung bedeutet “ausreichend bis gut,
mafige Bonitat, erhdhtes Ausfallrisiko, auch in gutem wirtschaftlichem Umfeld un-
gesicherte Risikopotentiale vorhanden“. Der wirtschaftliche Ausblick fur zwdlf Mo-
nate mit "positiv" bewertet.

Fir die Schuldverschreibungen wurde bis zum Zeitpunkt der Veréffentlichung die-
ses Wertpapierprospekts kein Rating durchgefihrt.

ABSCHNITT C - WERTPAPIERE

Punkt Beschrei- Geforderte Angaben
bung
Cc1 Art und

Gattung der

Es werden global verbriefte Inhaberteilschuldverschreibungen angeboten. ISIN:




Punkt Beschrei- Geforderte Angaben
bung
angebote- DEOOOA1R1CC4
nen Wert-
papiere

Cc2 Wahrung Die Wahrung der Emission ist der Euro.
der Wertpa-
pa-
pieremissi-
on

C5 Beschran-  Entfallt. Die Teilschuldverschreibungen sind frei tibertragbar.
kungen far
die freie
Ubertrag-
barkeit

c38 Beschrei- Die Teilschuldverschreibungen gewéhren ihrem Inhaber das Recht, Zinszahlungen
&ulpg (?eer: aus der Anleihe sowie bei Falligkeit die Rickzahlung des Nennbetrags zu verlan-
Wertpapie- 98N
[)?Jr;]dengr?r- Die Teilschuldverschreibungen begriinden nicht nachrangige und nicht besicherte
Rechte ein- Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen anderen nicht be-
schlieRlich  sicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig
der Rang- sind, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestim-
ordnung mungen ein Vorrang eingerdumt wird.
sowie Be-
schrankun-  Die Inhaber der Schuldverschreibungen sind zu einer ordentlichen Kiindigung der
gen dieser Anleihe nicht berechtigt; ihnen steht jedoch ein Kiindigungsrecht aus wichtigem
Rechte Grund zu.

Zudem koénnen die Inhaber der Schuldverschreibungen im Falle eines Kontroll-
wechsels nach Mal3gabe der Anleihebedingungen von der Gesellschaft nach deren
Wahl Rickzahlung oder Ankauf der Teilschuldverschreibungen verlangen. Die In-
haber der Schuldverschreibungen haben in diesem Fall Anspruch auf 103% des
Nennbetrags zuziglich aufgelaufener Zinsen.

Cc9 Zinsen; Siehe C.8. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag ver-
Ezll:g:;:!t; zinst, und zwar ab dem 27. Mai 2013 (einschlieRlich) bis zum Tag der Riickzahlung
Vertrete'r (ausschlieB3lich) mit jahrlich 7,875%. Die Zinsen sind nachtraglich am 27. Mai eines
der Anlei- jeden Jahres zu zahlen. Die erste Zinszahlung erfolgt am 27. Mai 2014.
heglaubiger

Die Teilschuldverschreibungen werden, soweit nicht zuvor gekindigt, zurtickgezahit
oder angekauft und entwertet, zu ihrem Nennbetrag am 27. Mai 2020 zur Riickzah-
lung féllig. Die Emittentin hat das Recht, die Anleihe unter bestimmten Bedingun-
gen insgesamt, jedoch nicht teilweise zu kiindigen; dazu gehort der Eintritt be-
stimmter nachteiliger Veranderungen des Steuerrechts, sowie wenn 80% oder mehr
des Gesamtnennbetrags der urspringlich begebenen Schuldverschreibungen zu-
rickgekauft und entwertet wurde. In diesen Fallen erfolgt die Riuckzahlung zum
Nennbetrag zuzuglich zu diesem Zeitpunkt aufgelaufener Zinsen. Ferner kann die
Emittentin die Anleihe ganz oder teilweise zu bestimmten Wahl-Riickzahlungstagen
kiindigen. Dann erfolgt die Rickzahlung zu einem Wahl-Riickzahlungsbetrag zu-
zuglich aufgelaufener Zinsen.

Wahl-Riuckzahlungstage (Call)
27. Mai 2017

Wahl-Riuckzahlungsbetrage (Call)
103% des Nennbetrages




Punkt Beschrei- Geforderte Angaben
bung
27. Mai 2018 102% des Nennbetrages
27 .Mai 2019 101% des Nennbetrages
Die jahrliche Rendite der Teilschuldverschreibungen auf Grundlage des Ausgabe-
betrags von 100% des Nennbetrags und ohne vorzeitige Kiindigung entspricht der
Nominalverzinsung und betragt 7,875% p.a. Die Rendite der Teilschuldverschrei-
bungen kann nach der ICMA (International Capital Markets Association) Methode
ermittelt werden.
Die Anleiheglaubiger kénnen durch Mehrheitsbeschluss die Bestellung und Abberu-
fung eines gemeinsamen Vertreters, die Aufgaben und Befugnisse des gemeinsa-
men Vertreters, die Ubertragung von Rechten der Anleiheglaubiger auf den ge-
meinsamen Vertreter und eine Beschrankung der Haftung des gemeinsamen Ver-
treters bestimmen.
C.10  Derivative  Enpfallt. Die Teilschuldverschreibungen haben keine derivative Komponente bei der
éogg)ro;ﬁg_ Zinszahlung.
zahlung
C.11  Zulassung  Engallt. Der Freiverkehr, in den die Teilschuldverschreibungen voraussichtlich am
321“ anHaer}: 27. Mai 2013 einbezogen werden sollen, ist kein regulierter Markt im Sinne der
nem regu- Richtlinie 2004/39/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 21. April
lierten 2004 Gber Markte in Finanzinstrumenten. Eine Zulassung der Teilschuldverschrei-
Markt bung zum Handel an einem regulierten Markt in diesem Sinne ist derzeit nicht be-

absichtigt.

ABSCHNITT D — RISIKEN

Punkt Beschrei- Geforderte Angaben
bung
D.2 Zentrale . Lander- und Adressenrisiko
Angaben . . .
24 den Von der DF Gruppe angekaufte Forderungen kdnnten wegen staatlicher (Devi-
sen-) Beschrankungen oder der fehlenden Zahlungsfahigkeit oder -bereitschaft
zentralen .
- . ihrer Schuldner ausfallen.
Risiken, die
der Emit- . Marktpreisrisiko
tgn;m clgen Andern sich die fir die Ermittlung des Kaufpreises einer Forderung relevanten
sin

Faktoren, nachdem die DF Gruppe die Forderung angekauft hat, wirde dies
den durch die DF Gruppe fir diese Forderungen erzielbaren Ertrag, negativ
beeinflussen.

. Wéhrungsrisiko

Da die DF Gruppe eine Vielzahl von Geschéften in auslandischen Wahrungen
abschlief3t, unterliegt sie Wahrungsrisiken und bei Geschéften, die in anderen
Waéhrungen als dem Euro abgeschlossen werden, kdnnen Verluste entstehen.
Aufgrund der grundséatzlich wahrungskongruenten Refinanzierung von Fremd-
wahrungsgeschaften sind solche Verluste auf die Ertragskomponente des je-
weiligen Geschéfts beschrankt.




Punkt

Beschrei-
bung

Geforderte Angaben

. Risiken im Hinblick auf Bestand und rechtliche Durchsetzbarkeit der
Forderungen

Hat die DF Gruppe eine nicht existente oder rechtlich nicht durchsetzbare For-
derung angekauft, oder ist die Forderung nicht auf die DF Gruppe tbergegan-
gen, haftet die DF Gruppe dem Kaufer auf Schadenersatz, gegebenenfalls oh-
ne ihrerseits die Forderung beitreiben zu kdnnen.

. Risiken aus dem stillen Ankauf von Forderungen

Bei dem stillen Ankauf von Forderungen besteht das Risiko, dass Betrug zu
Lasten der DF Gruppe begangen wird, oder der Schuldner mit schuldbefreien-
der Wirkung an den bisherigen Glaubiger zahlt, dieser Zahlungen jedoch nicht
an die DF Gruppe weiterleitet oder in Insolvenz fallt.

. Dokumentéares Risiko

Sind die vertraglichen Bedingungen fur Absicherungen, die die DF Gruppe fir
Forderungen abschlief3t nicht genau auf die zugrundeliegende Forderung oder
Ankaufszusage abgestimmt, kann dies dazu fuhren, dass die DF Gruppe die
entsprechende Absicherung im Bedarfsfall nicht in Anspruch nehmen kann. Die
DF Gruppe misste dann den Forderungsausfall bzw. die Inanspruchnahme
aus der Ankaufszusage tragen.

. Risiken aus dem Verkauf der erworbenen Forderungen

Inkongruenzen zwischen dem Ankaufs- und dem Verkaufsvertrag hinsichtlich
einer Forderung kénnen dazu fihren, dass die DF Gruppe dem Forderungs-
kaufer haftet, ohne hierfir den Verkaufer in Regress nehmen zu kénnen. Fer-
ner tragt die DF Gruppe das Risiko, dass der Kaufer der Forderung zahlungs-
unfahig oder -unwillig ist.

. Risiken im Zusammenhang mit dem Abschluss von Rechtsgeschéften
und bei Geldtransfers

Beim Abschluss der Rechtsgeschéfte in Zusammenhang mit der Geschéftsta-
tigkeit der DF Gruppe und bei den zum Teil erheblichen Geldtransfers kdnnen
nachteilige Geschafte abgeschlossen oder Fehliberweisungen getatigt wer-
den.

. Risiken im Zusammenhang mit der Anderung von Landerrisiken

Verschlechtert sich das Landerrisiko eines Landes oder einer Region, kann die
DF Gruppe Forderungen gegen Schuldner aus den betroffenen Landern oder
Regionen gegebenenfalls nicht mehr oder nur zu wirtschaftlich ungunstigeren
Konditionen weiterverauf3ern. Bei einer starken Verbesserung des Landerrisi-
kos kdnnten sich Forderungen gegen Schuldner aus den entsprechenden Lén-
dern oder Regionen wegen der sinkenden (Risiko-)Margen nicht mehr fir das
Geschaftsmodell der DF Gruppe eignen. Beides wiirde zu einem Rickgang
des Ertrages und unter Umsténden des erzielbaren Forfaitierungsvolumens
fuhren.

. Risiko des unzureichenden Angebots von Forderungen




Punkt

Beschrei-
bung

Geforderte Angaben

Ein unzureichendes Angebot an Forderungen, die sich fir das Geschaftsmo-
dell der DF Gruppe eignen, insbesondere in Folge von Wirtschaftskrisen, aber
auch wenn die DF Gruppe nicht ausreichend Kunden halten und gewinnen
kann, kénnte zu einem Rickgang des Forfaitierungsvolumens fihren.

. Risiken auf der Platzierungsseite des Forfaitierungsmarkts

Es koénnte sich die Zahl der auf dem Forfaitierungsmarkt aktiven Kaufer redu-
zieren, oder — abhangig von der Attraktivitat der angebotenen Forderungen als
Anlageklasse — das fiir deren Erwerb zur Verfiigung stehende Liquiditatsvolu-
men abnehmen. Beides wirde die Fahigkeit der DF Gruppe zur Fortfiihrung
des Forfaitierungsgeschéfts beeintrachtigen.

. Verschlechterung der Versicherungsbedingungen und —konditionen

Eine Anderung der Geschafts- bzw. Preispolitik einzelner Kreditversicherer
kénnte dazu fuhren das die DF Gruppe angekaufte Forderungen nicht mehr zu
akzeptablen Konditionen versichern kann. Dies hatte nachteilige Auswirkungen
auf das Geschéaftsmodell der DF Gruppe und damit auf deren Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage.

o Spezifische Risiken des Forfaitierungsmarkts

Aufgrund der fehlenden Struktur und Organisation, der Informationsineffizienz
sowie der hohen Preisvolatilitat im Forfaitierungsmarkt und der Schwierigkeit,
Tendenzen, Entwicklungen und Aufnahmeféhigkeit des Marktes einzuschatzen,
besteht die Gefahr, dass die DF Gruppe insbesondere Marktpreis und Markt-
gangigkeit von Forderungen falsch einschatzt oder Entwicklungen auf dem
Forfaitierungsmarkt nicht erkennt und in Folge dessen fir die DF Gruppe wirt-
schaftlich nachteilige Entscheidungen trifft. Dies kann unter Umstanden zu Ver-
lusten bei Geschaftsabschliissen oder Nachteilen gegeniiber Wettbewerbern
fuhren.

. Verdrangung durch Wettbewerber

Madgliche zukinftige Wettbewerber der DF Gruppe mit besserer Eigenkapital-
ausstattung, Zugang zu gunstigeren Refinanzierungsquellen und/oder anderen
komparativen Wettbewerbsvorteilen koénnten sich aufgrund dieser Wettbe-
werbsvorteile das Marktsegment, in dem die DF Gruppe tétig ist, erschlieRen
und andere Wettbewerber aus dem Markt drangen. Daneben kann nicht aus-
geschlossen werden, dass Wettbewerber durch die Einfuhrung neuer Produkte
Wettbewerbsvorteile sowie Marktanteile gegentber der DF Gruppe gewinnen.

. Deckung des Refinanzierungsbedarfs

Aus dem Geschaftsmodell der DF Gruppe resultiert ein hoher Refinanzie-
rungsbedarf. Die Refinanzierung der DF Gruppe beruht derzeit im Wesentli-
chen auf kurzfristig kiindbaren Kreditlinien. Sollte es zu einer dauerhaften Re-
duzierung der Refinanzierungsmdglichkeiten der DF Gruppe kommen, wirde
dies dazu fihren, dass die DF Gruppe ihre Geschéftstatigkeit nur in geringe-
rem Umfang oder gar nicht mehr austiben kénnte.




Punkt Beschrei-
bung

Geforderte Angaben

Zinsanderungsrisiko

Die der DF Gruppe derzeit gewéahrten Kreditlinien sehen keinen festen Zins-
satz fur die jeweilige Laufzeit vor. Die Zinsen, die die DF Gruppe fur ihre Refi-
nanzierung bezahlen muss, kénnen sich daher kurzfristig &ndern. Ubersteigen
die Zinsen, die die DF Gruppe fir die Finanzierung des Ankaufs einer Forde-
rung zahlen muss, den Marktwertabschlag, erleidet die DF Gruppe aus dem
betreffenden Geschéft einen Verlust.

Abhé&ngigkeit von einzelnen Kunden

Die DF Gruppe schliel3t die Mehrzahl ihrer Geschéfte auf Ankaufs- und Platzie-
rungsseite mit ihren 10 groRten Kunden ab. Der Ausfall von Kunden auf der
Ankaufsseite kann zu Ruckgéngen des Forfaitierungsvolumens und der Er-
gebnisse fuhren. Dagegen besteht bei einem Ausfall von Kunden auf der Plat-
zierungsseite zudem die Gefahr, dass Forderungen nicht mehr verauf3ert wer-
den koénnen und damit Forfaitierungsrisiken, insbesondere Adressen- und Lan-
derrisiken, fir einen langeren Zeitraum von der DF Gruppe getragen werden
mussen.

Abhé&ngigkeit von externen Vermittlern

Der zukiinftige Erfolg der DF Gruppe wird unter anderem davon abhangen, ob
es ihr gelingt, die externen Vermittler weiterhin zu halten. Der Ausfall von die-
sen Vermittlern kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe haben.

Abhéangigkeit von Mitarbeitern in Schlisselpositionen

Die zukiinftige Geschéftsentwicklung der DF Gruppe wird unter anderem da-
von abhéngen, ob es ihr gelingt, die qualifizierten Mitarbeiter in Schliisselposi-
tionen der DF Gruppe zu halten. Sollte dies nicht gelingen, kénnte dies ihre
Fahigkeit beeintrachtigen, bestehende Marktpositionen zu erhéhen, Marktan-
teile auszubauen und neue Mérkte zu erschlieen und nachteilige Auswirkun-
gen auf die Geschéaftstatigkeit und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der DF Gruppe haben.

Abhé&ngigkeit von qualifiziertem Personal

Der zukinftige Erfolg der DF Gruppe héangt unter anderem davon ab, qualifi-
zierte Mitarbeiter zu gewinnen, zu schulen, zu halten und zu motivieren. Sofern
die DF Gruppe tatséchlich nicht in ausreichendem MaRe neue Mitarbeiter ge-
winnen und schulen kann, um die geplante Ausweitung der Geschaftstatigkeit
erfolgreich durchzufiihren, kénnte dies nachteilige Auswirkungen auf die Ge-
schaftstatigkeit und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe
haben und ihre Fahigkeit beeintréachtigen, bestehende Marktpositionen zu er-
halten, Marktanteile auszubauen und neue Mérkte zu erschliel3en.

Risiken aus der Organisations- und Risikomanagementstruktur

Vor dem Hintergrund des von der DF Gruppe angestrebten Wachstums muss
die Gesellschaft unter Umstanden ihre Organisations- und Risikomanagement-
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Geforderte Angaben

struktur anpassen und dem wachsenden Geschéaftsvolumen entsprechende
Kontrollverfahren, einfiihren. Darliber hinaus muss die Deutsche Kapital Li-
mited (,DKL"), die im Fondsgeschéft tatige Tochtergesellschaft der DF AG ein
eigenes, den Anforderungen des DIFC und den Vorschriften der Dubai Finan-
cial Services Authority (im Folgenden ,DFSA") entsprechendes Organisations-
und Risikomanagementsystem implementieren. Ein Versaumnis, den Risiken
und Unwéagbarkeiten, denen die DF Gruppe ausgesetzt ist, adaquat zu begeg-
nen, kdnnte die Ergebnisse der Geschaftstéatigkeit in erheblichem Male beein-
trachtigen.

Zudem konnen Interessenkonflikte, Durchbrechungen der strikten Trennung
der Geschéftstatigkeit der DF AG und der DKL und/oder eine Vermischung der
Vermdégensverhaltnisse zu einer Durchgriffshaftung fuhren.

Stérung und Beeintrachtigung des EDV-Systems

Die DF Gruppe ist in gewissem Malie beim E-Mail-Verkehr und insbesondere
der elektronischen Verwaltung angekaufter Forderungen auf ihre bestehenden
EDV-Systeme angewiesen.

Risiken aus zyklischem Geschaftsverlauf und schwankenden Quartals-
ergebnissen

Das Geschaft der DF Gruppe kann im Jahresverlauf Schwankungen mit den
entsprechenden Auswirkungen auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage
unterliegen. Diese koénnen dazu fihren, dass der Borsenkurs der Teilschuld-
verschreibungen der DF AG eine hohe Volatilitat aufweist.

Risiken im Falle eines Reputationsverlustes der DF Gruppe

Sollte sich die Reputation der DF Gruppe verschlechtern, so kann dies dazu
fuhren, dass die DF Gruppe weniger neue Forfaitierungsgeschéafte akquirieren
und weiterverduf3ern kann. Ferner kdnnte ein Reputationsverlust erhebliche
Auswirkungen auf die Refinanzierungssituation der DF Gruppe haben.
Dadurch konnte die DF Gruppe weniger neue Forfaitierungsgeschafte ab-
schliel3en.

Risiken aus dem regulatorischen Umfeld

Die Geschéaftstatigkeit der DF Gruppe unterliegt nach Auffassung der Gesell-
schaft derzeit keiner aufsichtsrechtlichen Regulierung nach dem Kreditwesen-
gesetz. Die Deutsche Kapital Limited wird als Investment Manager der auf-
sichtsrechtlichen Regulierung durch die Dubai Financial Services Authority un-
terliegen. Verzdgerungen bei der Beantragung der entsprechenden Lizenzen
fir die Deutsche Kapital Limited sowie Anderungen des regulatorischen Um-
felds kénnen sich nachteilig auf die geschéftliche Entwicklung der DF Gruppe
auswirken.

D.3 Zentrale
Angaben
zu den
zentralen

Bonitatsrisiko

Die Inhaber der Teilschuldverschreibungen tragen das Risiko der Zahlungsfa-
higkeit der Emittentin. Im Falle einer Insolvenz der Emittentin sind die Anleger
nach Maf3gabe der Insolvenzordnung mit den sonstigen nicht bevorrechtigten
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Punkt Beschrei- Geforderte Angaben
bung
Risiken, die Glaubigern der Emittentin gleichgestellt. Eine bevorrechtigte Stellung der Anle-
die Wert- ger besteht nicht. Vor den Anspriichen der Anleger werden insbesondere ding-
papiere lich besicherte Anspriiche Dritter bedient.
betreffen

VerauRerbarkeit der Anleihen, Einbeziehung in den Handel

Sollte eine Einbeziehung in den Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierbor-
se im Handelssegment Entry Standard fir Anleihen, obwohl von der Emittentin
beantragt, nicht erfolgen oder sollte zu einem spéteren Zeitpunkt eine Beendi-
gung des Handels (Delisting) erfolgen, wéare die VerauRRerbarkeit der Teil-
schuldverschreibungen eingeschrankt. Im unginstigsten Fall misste der Anle-
ger damit rechnen, fiir seine Wertpapiere keine Kaufer zu finden, sodass er
das Ende der Laufzeit der Anleihe abwarten musste, bevor er den Anleihebe-
trag wieder einlésen kann. Inhaber von Teilschuldverschreibungen, die auf ei-
nen Handel der Teilschuldverschreibungen an der Borse bzw. eine Veraul3er-
barkeit der Teilschuldverschreibung zu einem bestimmten Zeitpunkt angewie-
sen sind, kdnnten aufgrund der fehlenden Einbeziehung der Teilschuldver-
schreibungen in den Handel einen Schaden erleiden.

Volatilitdt des Borsenkurses, fehlende Gewahr eines liquiden Sekundar-
marktes

Insbesondere auch aufgrund des voraussichtlich engen Marktes (Einbeziehung
in den Handel vorausgesetzt) kann keine Gewahr dafir tbernommen werden,
dass sich ein nennenswerter aktiver Handel mit den Teilschuldverschreibungen
der Emittentin ergibt und sich auf diese Weise ein Marktpreis bildet bezie-
hungsweise dass der festgestellte Kurs dem rechnerischen Wert der Teil-
schuldverschreibung entspricht. Die Kurse der Teilschuldverschreibungen kon-
nen erheblichen Schwankungen unterliegen, die nicht der wirtschaftlichen Lage
der Emittentin entsprechen mussen.

Vorzeitige Ruckzahlung

Wenn die Emittentin ihr Recht zur vorzeitigen Kundigung der Teilschuldver-
schreibungen ausiibt, konnten die Inhaber der Teilschuldverschreibungen eine
niedrigere Rendite als erwartet erzielen.

Rechtliche Stellung der Anleger

Inhaber der angebotenen Teilschuldverschreibungen werden Glaubiger der
Emittentin und stellen dieser einen Kredit zur Verfligung. Als Kreditgeber ha-
ben die Anleger keine Mitwirkungsrechte bei unternehmerischen Entscheidun-
gen.

Weitere Verschuldung der Emittentin

Nimmt die Emittentin zur Finanzierung weiteres Fremdkapital auf, erhoht dies
die Verschuldung der Emittentin, was das Risiko der Inhaber der Teilschuldver-
schreibungen erhoht im Falle einer Liquidation oder Insolvenz der Emittentin
nicht den vollen Betrag ihrer Teilschuldverschreibungen zu enthalten. Weitere
Verbindlichkeiten kénnen mit den Teilschuldverschreibungen gleichrangig oder
ihnen gegeniiber vorrangig sein, sowie die Bonitat der Emittentin nachteilig

12




Punkt

Beschrei-
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beeinflussen. Zudem kdnnen die zusatzlichen Zahlungsverpflichtungen der
Emittentin ihre Fahigkeit zur Zahlung an die Inhaber der Teilschuldverschrei-
bungen beeintrachtigen.

. Fehlende Besicherung der Anleihe

Den Anlegern werden keine Sicherheiten fur den Fall eingerdumt, dass die
Emittentin ihren Verpflichtungen aus den Teilschuldverschreibungen nicht
nachkommt.

. Schuldnerin der Anspriiche aus der Anleihe

Anspriche aus Teilschuldverschreibungen bestehen ausschlie3lich gegen die
Emittentin, nicht aber gegen andere Unternehmen der Gruppe.

. Insolvenzrisiko von verbundenen Unternehmen und Tochtergesellschaf-
ten

Im Falle einer Insolvenz von Tochtergesellschaften wirde der Emittentin nur
ein etwaiger nach Befriedigung aller (auch unbesicherter) Glaubiger der betref-
fenden Tochtergesellschaft verbleibender Liquidationserlos zu Gute kommen.

. Aufstockung der Anleihe, weitere Anleihen

Eine Begebung weiterer Teilschuldverschreibungen durch die Emittentin kénn-
te zur Folge haben, dass die bisher emittierten Teilschuldverschreibungen auf-
grund des hierdurch verursachten groReren Angebotes einen geringeren
Marktwert haben.

. Marktpreisanderungen

Der Marktpreis der Teilschuldverschreibungen kénnte infolge von Anderungen
des Marktzinses fallen, sodass Anleger eine geringere Rendite erhalten kénn-
ten, als von ihnen erwartet. Ferner kénnten Anleger wegen erforderlicher Ab-
schreibungen nicht liquiditatswirksame Verluste erleiden.

. Steuerliche Risiken

Im Fall der Anderung der steuerlichen Gesetze oder der Auslegung der beste-
henden steuerlichen Gesetze kénnen sowohl die geschéftliche Tatigkeit der DF
Gruppe als auch die steuerlichen Bedingungen fir die Anleger in Bezug auf die
Anleihe negativ beeinflusst werden. Fir die Zeitraume, fir die noch keine
steuerlichen Betriebsprifungen erfolgt sind, kénnen sich fur die Unternehmen
der DF Gruppe Steuernachzahlungen ergeben. Entsprechendes gilt fir etwaige
Nachforderungen von Sozialversicherungsbeitragen.

. Inflationsrisiko, Wahrungsrisiko

Durch eine Inflation vermindert sich der Wert des von den Anlegern mit der An-
leihe eingesetzten Kapitals. Die Anleihe wird in Euro begeben, sodass nicht
ausgeschlossen werden kann, dass etwaige wéahrend der Laufzeit der Anleihe
eintretende Veranderungen betreffend den Euro als Zahlungsmittel, z.B. eine
Wiedereinfiihrung nationaler Wahrungen in Mitgliedstaaten der Européischen
Union im Zusammenhang mit der sog. Staatsschuldenkrise in Europa, negative
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Auswirkungen fiir den Anleger haben. Fur solche Anleger, fur die der Euro eine
Fremdwahrung darstellt, sind diese Teilschuldverschreibungen mit einem Wéh-
rungsrisiko aus der Umrechnung erhaltener Zahlungen in ihre jeweilige Hei-
matwahrung verbunden.

. Mehrheitsentscheidungen der Anleiheglaubiger

Anleger sind dem Risiko ausgesetzt, Uberstimmt zu werden und gegen ihren
Willen Rechte zu verlieren, wenn die Anleiheglaubiger durch Mehrheitsbe-
schluss geméaR, der Regelungen des Gesetzes Uber Teilschuldverschreibun-
gen aus Gesamtemissionen Anderungen der Anleihebedingungen beschlie-
Ren.

. Angebot im Ausland

Zahlstellen auBBerhalb Deutschlands bestehen nicht. Daher besteht flr Anleger
mit Wohnsitz, Geschéftssitz oder nur mit einer Kontoverbindung im Ausland
das Risiko, dass der Erwerb der Anleihen durch Depot- und Buchungskosten
und die Abwicklung der Zins- und Tilgungszahlungen zuséatzliche Kosten aus-
[6st.

. Eignung der Teilschuldverschreibungen nicht fiir jeden Anleger

Aufgrund der beschriebenen Risiken sind die Teilschuldverschreibungen nicht
fur jeden Anleger geeignet.

. Anderung des Ratings

Eine Verschlechterung, Aussetzung oder Ricknahme eines Ratings der Emit-
tentin konnte sich jeweils erheblich nachteilig auf den Marktpreis der Schuld-
verschreibungen und den Handel in den Schuldverschreibungen auswirken
sowie zugleich auch auf die Méglichkeiten und Bedingungen, die fir die Finan-
zierung der Emittentin insgesamt bestehen.

ABSCHNITT E — ANGEBOT

Punkt Beschrei- Geforderte Angaben
bung

E.2b Grunde fur  Die Gesellschaft erwartet bei einer vollstandigen Platzierung der Teilschuldver-
das Ange- schreibungen im Offentlichen Angebot und der Privatplatzierung einen Bruttoemis-
bot, sionserlds von EUR 30 Mio. und nach Abzug der geschatzten Kosten von ca. EUR
Zweckbe- 1,1 Mio., einen Nettoemissionserlos von rund EUR 28,9 Mio. Dieser soll zur Finan-
stimmung zierung der Ausweitung des Geschéftsvolumens im Kerngeschéft der Auf3enhan-
der Erlése, delsfinanzierung, insbesondere zur Zwischenfinanzierung von Forderungsankaufen
geschétzte  bis zu deren Ausplatzierung, sowie dem Ausbau neuer Geschaftsfelder wie dem
Nettoerldse angekindigten Einstieg ins Fondsgeschéft verwendet werden.

E.3 Beschrei- Das Angebot, das ausschlie3lich durch die Emittentin durchgefiihrt wird, setzt sich
bung der zusammen aus:
Angebots-
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Punkt Beschrei- Geforderte Angaben
bung
konditionen (i) einem Offentlichen Angebot in der Bundesrepublik Deutschland, in dem

GroRherzogtum Luxemburg und in der Republik Osterreich iiber die Zeich-
nungsfunktionalitat der Deutsche Borse AG im XETRA-Handelssystem fiir die
Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftragen (das ,Offentliche An-
gebot"), welches vom 21. Mai 2013 bis zum 24. Mai 2013 ausschlief3lich
durch die Emittentin durchgefuhrt wird.

(i)  einer Privatplatzierung an qualifizierte Anleger in der Bundesrepublik
Deutschland und in bestimmten weiteren Staaten mit Ausnahme der Vereinig-
ten Staaten von Amerika sowie von Kanada, Australien und Japan geman
den anwendbaren Ausnahmebestimmungen fur Privatplatzierungen, die von
der equinet Bank AG als Lead Manager und Bookrunner in der Regel mit Ab-
wicklung uber die Zahlstelle durchgefihrt wird (die ,Privatplatzierung®).

(i)  far den Fall einer nicht vollstdndigen Platzierung im Wege (i) und (i), einem
offentlichen Abverkauf durch die Emittentin (der "Offentliche Abverkauf")
vom 27. Mai 2013 bis zum 30. April 2014.

Die Emittentin behalt sich vor, nach ihrem Ermessen den Angebotszeitraum abzu-
kiirzen oder zu verandern. Die Angebotsfristen fir das Offentliche Angebot werden
im Fall einer Uberzeichnung abgekiirzt und enden spatestens an demjenigen Bor-
sentag, an dem eine Uberzeichnung vorliegt.

Im GroRBherzogtum Luxemburg wird das Angebot durch die Verodffentlichung des
gebilligten Wertpapierprospekts auf der Internetseite der Borse Luxemburg und ins-
besondere durch die geplante Schaltung von Anzeigen im Luxemburger Wort kom-
muniziert.

Mindest- oder Hochstbetrage fur Zeichnungsangebote fir Schuldverschreibungen
bestehen nicht.

Voraussetzung fur den Kauf der Teilschuldverschreibungen ist das Vorhandensein
eines Wertpapierdepots, in das die Teilschuldverschreibungen gebucht werden
kdnnen.

Der Ausgabebetrag fir die Teilschuldverschreibungen entspricht bis zur Einbezie-
hung der Teilschuldverschreibungen zum Handel im Freiverkehr an der Frankfurter
Wertpapierbdrse im Handelssegment Entry Standard fur Anleihen 100 % des Nenn-
betrags der Teilschuldverschreibungen. Nach der Einbeziehung der Teilschuldver-
schreibungen zum Handel im Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierborse im
Handelssegment Entry Standard fiir Anleihen entspricht der Ausgabebetrag fir die
Teilschuldverschreibungen (a) dem fiir das jeweilige Verkaufsgeschaft im elektroni-
schen Handelssystem der Frankfurter Wertpapierbérse ermittelten anwendbaren
Kurs oder (b) dem aktuellen, zum Zeitpunkt der Zeichnung der jeweiligen Teil-
schuldverschreibung an der Frankfurter Wertpapierbdrse geltenden bzw. zuletzt
angewendeten Kurs, oder (¢) dem Durchschnittskurs des Tages bis zur Zeichnung
der jeweiligen Teilschuldverschreibungen an der Frankfurter Wertpapierborse, oder
(d) dem Schlusskurs des Vortages an der Frankfurter Wertpapierbdrse jeweils zu-
zuglich Stuckzinsen nach 8§ 2 der Anleihebedingungen fir den Zeitraum vom 27.
Mai 2013 (einschlieflich) bis zum Stickzinstag (einschliellich). Stlickzinstag ist der
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Punkt Beschrei- Geforderte Angaben

bung
Kalendertag, der dem zweiten Bérsentag nach dem Bérsentag, an dem das Ange-
bot des Anlegers auf Erwerb von Teilschuldverschreibungen im Rahmen des Offent-
lichen Abverkaufs angenommen wurde, vorgeht.
Die Lieferung der Teilschuldverschreibungen, die im Rahmen des Offentlichen An-
gebots Uber die Zeichnungsfunktionalitat und der Privatplatzierung platzierten Teil-
schuldverschreibungen erfolgt Zug um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags fur
die jeweiligen Teilschuldverschreibungen am 27. Mai 2013.
Bei Anlegern in Luxemburg oder Osterreich, deren Depotbank tiber keinen unmit-
telbaren Zugang zu Clearstream verfugt, erfolgen Lieferung und Abwicklung Gber
die von der Depotbank beauftragte Korrespondenzbank, die Uber einen solchen
Zugang zu Clearstream verfugt.

E.4 FUr_di(_a Die equinet Bank AG und ggf. weitere Selling Agents haben ein geschéftliches Inte-
\I/Evrgsi?t(l)ir;he resse an der Durchfiihrung des Angebots, da die Hohe der Verglitung u.a. von der
Interessen, Hoéhe des erzielten Emissionserldoses abhangt.
einschliel3-
lich Inte-
ressenkon-
flikte

E.7 Schatzung  Enpfallt. Den Anlegern werden von der Emittentin keine kosten in Rechnung gestellt.
der Ausga-
ben, die
dem Anle-
ger von der
Emittentin
in Rech-
nung ge-
stellt wer-
den
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RISIKOFAKTOREN

Potenzielle Anleger sollten vor einer Entscheidung tber den Kauf der Teilschuldverschreibungen
der DF Deutsche Forfait AG, KéIn (nachfolgend auch die ,Gesellschaft”, ,DF AG" oder die ,Emit-
tentin“ und zusammen mit ihren Tochtergesellschaften die ,DF Gruppe" genannt) die nachfolgend
dargestellten spezifischen Risikofaktoren, verbunden mit den anderen in diesem Prospekt enthal-
tenen Informationen, sorgfaltig lesen und eingehend prifen. Der Eintritt eines oder mehrerer der
nachfolgend dargestellten Risiken kénnte nachteilige Auswirkungen auf die Geschéftstétigkeit so-
wie auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe haben. Die Reihenfolge, in der
die nachfolgenden Risiken dargestellt werden, stellt keine Aussage im Hinblick auf die Wahr-
scheinlichkeit ihres Eintritts, die Tragweite der Konsequenzen eines Eintritts oder die Auswirkun-
gen fir die Geschaftstatigkeit und/oder fir die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der DF Grup-
pe dar. Die nachfolgend aufgefiihrten Risiken kénnen auch kumulativ auftreten. Weitere, bisher
unbekannte und daher in diesem Prospekt nicht dargestellte Risiken konnten den Geschéftsbe-
trieb sowie die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe ebenfalls negativ beeintrach-
tigen.

Der Marktwert der Teilschuldverschreibungen kénnte aufgrund des Eintretens eines jeden dieser
Risiken erheblich fallen, bis hin zu einem totalen Wertverlust. Zudem kann eine wesentliche Beein-
trachtigung der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschatft ihre Fahigkeit zur Zinszah-
lung und/oder zur Ruckzahlung der Anleihe beeinflussen. Anleger kdnnten daher das von ihnen
eingesetzte Kapital und ihre Zinsanspriiche ganz oder teilweise verlieren.

Dieser Prospekt enthalt zukunftsgerichtete Aussagen und Prognosen, die auf den gegenwartigen
Erwartungen der Geschéftsleitung beruhen. Solche zukunftsgerichteten Aussagen und Prognosen
sind naturgemal® mit erheblichen Unsicherheiten behaftet, was mit dem Risiko einhergeht, dass
die darauf basierenden Entscheidungen sich im Nachhinein als unvorteilhaft erweisen. Die von der
DF Gruppe tatsachlich erzielten Ergebnisse sowie die Entwicklungen der Geschéaftstatigkeit und
der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage kdnnten wesentlich von jenen abweichen, die aufgrund
dieser zukunftsgerichteten Aussagen und Prognosen erwartet werden.

EINLEITUNG

Das Geschéaftsmodell der DF Gruppe konzentriert sich im Wesentlichen auf den An- und Verkauf
von Forderungen aus Auf3enhandelsgeschéften (z. B. Buch-, Akkreditiv- oder Wechselforderun-
gen), Gewahrung und Ausplatzierung von Darlehen (im Folgenden insgesamt abgekirzt als die
.Forderungen” bezeichnet), sowie die Gewahrung von Ankaufszusagen in Bezug auf solche For-
derungen. Im erstgenannten Fall kauft sie Gberwiegend Forderungen von Exporteuren gegeniber
Importeuren mit Sitz in sog. Emerging Markets, aber auch in Industrienationen, an und Gbernimmt
als Teil ihres Geschaftsmodells bestimmte mit diesen Forderungen verbundene Risiken. Diese
Risiken — insbesondere das Risiko, dass die Forderung wirksam entstanden ist bzw. besteht (Veri-
tatsrisiko), das Bonitatsrisiko des Forderungsschuldners (Importeurs) und eines méglichen Dritt-
schuldners (Sicherungsgebers in Bezug auf die Forderung (z.B. Bank, Kreditversicherung)), Lan-
derrisiken und Devisentransferrisiken — sind dem Forfaitierungsgeschaft immanent (nachfolgend
.Forfaitierungsrisiken®) und sind nachfolgend detailliert unter ,Immanente Risiken des Forfaitie-
rungsgeschafts / Portfoliorisiken* beschrieben. Die Forderungen werden unter Bertcksichtigung
bzw. Bewertung der im Einzelfall jeweils lbernommenen Risiken mit einem Abschlag auf den je-
weiligen Nennbetrag (diskontiert) erworben.
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Soweit die DF Gruppe erworbene Forderungen weiterverduf3ert, gehen die Forfaitierungsrisiken im
Regelfall auf den Erwerber der Forderung tber. Wenn und soweit keine WeiterverdufRerung oder
anderweitige Absicherung (z. B. durch eine Kreditversicherung oder Rickhaftung eines Dritten)
erfolgt, verbleiben bestimmte Forfaitierungsrisiken fiir die Dauer der Laufzeit der Forderung voll-
standig bei der Gesellschaft.

Neben nicht durchgehandelten Forderungen bzw. Teilbetragen von Forderungen nimmt die
DF Gruppe sogenannte ,Ankaufszusagen” in ihre Bicher. Ankaufszusagen stellen zeitlich befriste-
te Verpflichtungen der DF Gruppe dar, eine Forderung regresslos anzukaufen, wenn sich die
Forfaitierungsrisiken realisiert haben, also wenn der Glaubiger der Forderung die jeweilige Forde-
rung insbesondere wegen der Realisierung des Bonitatsrisikos des Forderungsschuldners
und/oder Drittschuldners/Sicherungsgebers und/oder Lénderrisikos nicht realisieren kann. Wirt-
schaftlich sind Ankaufszusagen vergleichbar mit einer Kreditversicherung. Im Unterschied zum
Durchhandeln von Forderungen ist die Erteilung einer Ankaufszusage bis zum Zeitpunkt ihrer In-
anspruchnahme durch den Begunstigten der Ankaufszusage fir die DF Gruppe mit keiner Liquidi-
tatsbindung verbunden.

Mit Auflegung der Trade Finance Fonds gehort auch die Erbringung von spezifischen Dienstleis-
tungen betreffend die Origination und Verwaltung der von diesen Trade Finance Fonds zu erwer-
benden bzw. erworbenen/gehaltenen Forderungen zum Geschéaftsmodell der DF Gruppe. In die-
sem Zusammenhang kann die DF Gruppe von den Fonds bei Verletzung wesentlicher Vertrags-
pflichten in Regress genommen werden.

Neben den Forfaitierungsrisiken ist die DF Gruppe weiteren Risiken ausgesetzt, die sich aus der
Eigenart ihres Geschafts ergeben, die nachfolgend im Abschnitt ,Geschéftsrisiken* beschrieben
sind. Daruber hinaus bestehen weitere Risiken bei einer Anlage in Teilschuldverschreibungen der
Gesellschaft, die nachfolgend in den Abschnitten ,Risiken im Zusammenhang mit dem Marktum-
feld", ,Unternehmensbezogene Risiken“ und ,Risiken in Bezug auf die Anleihe* beschrieben sind.

IMMANENTE RISIKEN DES FORFAITIERUNGSGESCHAFTS / PORTFOLIORISIKEN

Die DF Gruppe ist bestrebt, angekaufte Forderungen, teilweise schon vor ihrem Ankauf, am Markt
zu platzieren und unmittelbar weiterzuverkaufen (sog. Durchhandel). VerauR3ert die DF Gruppe
Forderungen und gehen dabei die spezifischen Forfaitierungsrisiken entsprechend den vertragli-
chen Regelungen des jeweiligen Forderungskaufvertrages auf einen Erwerber tber, werden diese
Forderungen aus dem Forderungsbestand insoweit ausgebucht, wie die Forderung nebst der mit
ihr verbundenen Forfaitierungsrisiken auf den Erwerber tibergegangen sind. Insbesondere in den
Fallen, in denen eine Forderung u. a. zur besseren Platzierbarkeit kreditversichert wurde, was
aufgrund der Versicherungsbedingungen Ublicherweise nur in Héhe von 80% bis 90% des Nenn-
betrages der Forderung maglich ist, verbleibt der nicht versicherte Teil der Forderung (Selbstbe-
halt) zwingend bis zur Endfélligkeit der Forderung bei der DF Gruppe. In diesem Fall ist die
DF Gruppe bis zur Endfalligkeit den Forfaitierungsrisiken in Bezug auf diesen Teilbetrag der For-
derung ausgesetzt.

Gibt die DF Gruppe Ankaufszusagen, ist sie dem Risiko aus der jeweiligen Ankaufszusage ausge-
setzt, bis der Schuldner der Forderung diese gegenlber dem Glaubiger beglichen hat, oder bis die
vereinbarte Laufzeit der Ankaufszusage abgelaufen ist. Im Unterschied zum Durchhandeln von
Forderungen ist die Erteilung einer Ankaufszusage bis zum Zeitpunkt ihrer Inanspruchnahme
durch den Begunstigten der Ankaufszusage fur die DF Gruppe mit keiner Liquiditatsbindung ver-
bunden.
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Zum Geschéaftsjahresende 2012 betrug der Bestand der DF Gruppe an Forderungen zu Buchwer-
ten TEUR 76.099 verglichen mit TEUR 61.040 zum Geschéaftsjahresende 2011; dies entspricht
einer Steigerung von 25 %. Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen (insbesondere Ankaufszu-
sagen) betrugen zum 31. Dezember 2012 TEUR 31.855, zum 31. Dezember 2011 TEUR 37.753 (-
19 %). Nach Abzug des Werts der diesbezliglich abgeschlossenen bzw. bestehenden Sicherheiten
verblieb der DF Gruppe zum 31. Dezember 2012 ein unbesichertes Risiko aus Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen von insgesamt TEUR 15.702. Zum 31. Dezember 2011 betrug das
unbesicherte Risiko TEUR 7.626. Das unbesicherte Risiko aus sonstigen finanziellen Verpflichtun-
gen betrug zum 31. Dezember 2012 insgesamt TEUR 1.469 (31. Dezember 2011: TEUR 5.122).
Der Bestand an Risiken der DF Gruppe (insbesondere Bestand an Forfaitierungsforderungen, Haf-
tungsverhaltnisse, Ankaufszusagen und sonstige finanzielle Verpflichtungen) unterliegt unterjahrig
starken Schwankungen. Dies wird im Rahmen der Portfolioliste Uberwacht. Die Portfolioliste ba-
siert auf den Nominalwerten der Forderungen und sonstigen finanziellen Verpflichtungen. Im Ge-
gensatz zum in der Bilanz ausgewiesenen Buchwert der Forderungen werden Wertberichtigungen
und Marktwertabschlage, bereits verkaufte, aber noch nicht bezahlte Forderungen sowie sonstige
Forderungen in der Portfolioliste nicht beriicksichtigt. So betrug beispielsweise das Bruttorisiko der
DF Gruppe nach den Portfoliomeldungen der DF Gruppe zum 31. Dezember 2012 rund TEUR
77.667 und zum 30. September 2012 rund TEUR 99.338; das Nettorisiko (berechnet aus dem je-
weiligen Bruttorisiko abziiglich der abgeschlossenen Sicherheiten, insbesondere Kreditversiche-
rungen, Bardepots und Rickhaftungen) auf Basis der Portfoliomeldungen betrug zum 31. Dezem-
ber 2012 rund TEUR 18.073, wahrend es zum 30. September 2012 rund TEUR 27.338 betrug. Im
Geschaftsjahr 2011 betrug das Bruttorisiko auf Basis der Portfolioliste zum 31. Dezember 2011
rund TEUR 90.534 und zum 30. September 2011 rund TEUR 127.697; das Nettorisiko betrug zum
31. Dezember 2011 rund TEUR 15.568 und zum 30. September 2011 rund TEUR 33.423.

Fur die in ihren Bestand aufgenommenen Forderungen und Ankaufszusagen trégt die DF Gruppe
die nachfolgend beschriebenen Lander-, Adressen- und Marktpreisrisiken. Je langer die Haltedau-
er einer Forderung durch die DF Gruppe ist, umso grof3er ist die Wahrscheinlichkeit, dass das Ri-
siko der Anderung von Adressen- und Landerrisiken sowie von Marktpreisschwankungen schla-
gend wird. Daher ist die DF Gruppe bestrebt, die Haltedauer zwischen An- und Verkauf einer For-
derung zu minimieren.

Lander- und Adressenrisiko

Das Geschaftsmodell der DF Gruppe ist darauf ausgerichtet, sich auf Nischenmarkte zu fokussie-
ren, in denen jeweils ein spezifisches Originations-, Strukturierungs-, Platzierungs- und Abwick-
lungs-Know-how gefordert ist. Daher kauft die DF Gruppe vorrangig Forderungen, deren Schuld-
ner in Schwellenlandern oder Entwicklungslandern domizilieren. Diese Lander weisen im Allge-
meinen eine geringere dkonomische, soziale, rechtliche und wirtschaftliche Stabilitat auf als etab-
lierte Industriestaaten. Im Falle einer Krise in dem jeweiligen Land kann dies zu Einschrankungen
des Zahlungsverkehrs mit dem entsprechenden Land fiihren, so dass ein an sich zahlungsfahiger
und zahlungswilliger Schuldner die Forderung nicht fristgerecht oder tUberhaupt nicht begleichen
kann (L&nderrisiko). Das Landerrisiko umfasst neben der Bonitét bzw. dem Adressenrisiko des
jeweiligen Landes auch das Risiko, dass aufgrund staatlicher Beschrankungen Zahlungsmittel
nicht transferiert werden kénnen ((Devisen-)Transferrisiko), oder einheimische Wahrungen nicht in
die Fremdwahrung umgetauscht werden dirfen (Konvertibilitatsrisiko). In Folge der weltweit immer
wieder auftretenden Probleme an den Finanzmarkten haben sich die Finanzierungsmadglichkeiten
sowohl fir privatwirtschaftliche Schuldner (u.a. Unternehmen (Exporteure und Importeure), Ban-
ken) als auch fur 6ffentlich-rechtliche Schuldner (u.a. staatliche Unternehmen, éffentlich-rechtliche
Banken, Kreditversicherungen in Staatsbesitz bzw. mit 6ffentlich-rechtlichem Hintergrund) und vor
allem auch fur Lander verschlechtert, wodurch das Risiko von Landerkrisen ein-schlief3lich einer
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Nicht-Zahlung von Staatsschulden angestiegen ist. Auch hat sich in den letzten Jahren die Kredit-
wiurdigkeit einzelner Lander deutlich verschlechtert, so dass sich dieses Risiko weiter erhdht hat.

Beim Ankauf der Forderungen Ubernimmt die DF Gruppe neben dem Landerrisiko auch das Boni-
tatsrisiko des jeweiligen Schuldners der angekauften Forderung (Adressenrisiko). Das Adressenri-
siko betrifft jedoch nicht nur den Schuldner einer Forderung, sondern auch etwaige Drittschuldner
(Sicherheitengeber (beispielsweise Banken oder Kreditversicherungen)), bei denen die DF Gruppe
Forderungen, z. B. durch eine Rickhaftung oder Kreditversicherung, absichert. Auch hinsichtlich
solcher Sicherheitengeber kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese zahlungsunféahig wer-
den und in die Insolvenz fallen.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass ein Schuldner zahlungsunfahig wird und die DF
Gruppe, soweit sie das Adressenrisiko dieses Schuldners trégt, deshalb die Forderung vollstéandig
oder zum Teil nicht realisieren kann. Auch wenn die Forderung kreditversichert ist, besteht dieses
Risiko in Hohe des vereinbarten Selbstbehalts, der in der Regel 10% bis 20% des Nennwertes der
Forderung betragt. Selbst wenn die Forderung mit einer zuséatzlichen Sicherheit unterlegt ist, kann
nicht ausgeschlossen werden, dass sich auch bei dem Sicherungsgeber das Adressenrisiko oder
das Landerrisiko verwirklicht und deshalb weder Schuldner noch Sicherungsgeber die Forderung
der DF Gruppe bedienen.

Als Folge der derzeit immer wieder auftretenden Probleme und Krisen an den Finanzmarkten
kommen sowohl Unternehmen aus dem finanzwirtschaftlichen Sektor (z.B. Banken, Factoring-
/Forfaitierungsgesellschaften, Kreditversicherungen) als auch Unternehmen aus dem nicht-
finanzwirtschaftlichen Sektor (z.B. Produktions- und Dienstleistungsunternehmen, Handelsunter-
nehmen) verstarkt in wirtschaftliche Schwierigkeiten sowie in Liquiditatsprobleme einschlie3lich
Zahlungsengpéasse, wodurch das Adressen(ausfall)risiko gestiegen ist. Auch bei der DF Gruppe
treten in Folge dessen, wie in der gesamten Finanzbranche, Uberféalligkeiten einzelner Forderun-
gen auf. Seit Beginn der Finanzkrise 2008 ist auch zu beobachten, dass Schuldner und Sicherhei-
tengeber versuchen, sich aus vorgeschobenen Griinden ihren (Zahlungs-)Verpflichtungen zu ent-
ziehen. Die betreffenden Forderungen bzw. (Zahlungs-)Verpflichtungen missen dann durch recht-
liche MaRnahmen durchgesetzt werden. Dies verursacht zuséatzlichen Aufwand - vor allem in Form
von Anwalts- und Rechtsverfolgungskosten - fur die DF Gruppe, der, falls die Durchsetzung der
Anspriche auf dem Rechtsweg scheitert, nicht erstattet wird und in Folge dessen das Ergebnis
der DF Gruppe belastet.

Zum 31. Dezember 2012 verteilte sich das unbesicherte Risiko (Nettorisiko) in H6he von
EUR 18,1 Mio. im Wesentlichen auf die Vereinigten Arabischen Emirate (EUR 5,7 Mio.), Iran (EUR
2,6 Mio.), Brasilien (EUR 2,4 Mio.) und Mexiko (EUR 2,0 Mio.). Auf die finf gréf3ten Schuldner ent-
fallen TEUR 12.054, was 66,7% des gesamten Nettorisikos entspricht.

Forderungsausfalle aufgrund der Verwirklichung des Adressenrisikos kénnen nicht nur erhebliche
negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe haben, son-
dern sogar zu einer Lage fihren, in der die Existenz der DF Gruppe gefahrdet ist und die in eine
Insolvenz der Gesellschaft minden kann. Dies wirde die Fahigkeit der Gesellschaft, Zahlungen
an die Inhaber der Teilschuldverschreibungen zu leisten, nachhaltig negativ beeinflussen bzw.
ganzlich beseitigen.

Marktpreisrisiko

Die DF Gruppe kauft Forderungen (z. B. Buch-, Akkreditiv- oder Wechselforderungen) zu einem
Ankaufspreis, der sich aus der Diskontierung des Nennbetrags der angekauften Forderung mit
einem nach Einschatzung der DF Gruppe risikoadaquaten Marktwertabschlag fiir deren Restlauf-
zeit ergibt. Die Hohe des Marktwertabschlags entspricht dem Produkt aus dem Nennwert der For-
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derung (x) und der Summe (y) aus (i) Referenzzinssatz fur die jeweilige Wahrung in der die Forde-
rung denominiert und (ii) einer (Risiko-) Marge. Wahrend der jeweils anwendbare Referenzzins-
satz ein von der DF Gruppe nicht zu beeinflussender Marktzinssatz ist, legt die DF Gruppe die
Marge nach eigener Risikoeinschatzung in Abhangigkeit des lbernommenen Adressen- und Lan-
derrisikos (einschlieRlich (Devisen-) Transferrisiko und Konvertibilitatsrisiko) fest. Aus Markt-
wertabschlag und Restlaufzeit der Forderung ergibt sich der Diskontierungsfaktor, mit dem der
Nennbetrag der angekauften Forderung diskontiert wird. Dieser Nettobetrag ergibt abziiglich etwa-
iger Abwicklungs- und Bereitstellungsentgelte den Ankaufspreis, zu dem die Forderung angekauft
wird. Beim Verkauf von Forderungen durch die DF Gruppe ermittelt ein potentieller Kaufer den
Preis entsprechend.

Bei der Ermittlung der (Risiko-)Marge bei dem Ankauf einer Forderung durch die DF Gruppe be-
steht das Risiko, dass Mitarbeiter der DF Gruppe das Adressen- und Landerrisiko falsch einschét-
zen und deshalb einen zu niedrigen Diskontierungsfaktor zugrunde legen. Schatzen andere Markt-
teilnehmer die mit der Forderung verbundenen Risiken héher ein, kénnte dies dazu fihren, dass
die DF Gruppe die Forderung nicht oder nur mit einem Verlust weiter verduf3ern kann.

Daruber hinaus besteht fir Forderungen, die die DF Gruppe (zeitweilig) in ihrem Bestand hat, das
Risiko, dass sich die von potentiellen Kaufern geforderte (Risiko-)Marge durch eine — unter Um-
standen auch kurzfristig eintretende — Verschlechterung der Risikolage des Lander- oder Ad-
ressenrisikos erhoht und damit ein méglicher, erzielbarer Verkaufspreis sinkt. Insbesondere das
mit einer Forderung verbundene Landerrisiko kann sich aufgrund (welt-)politischer, sozialer und
anderer Entwicklungen unter Umstanden sehr kurzfristig verschlechtern. Neben plétzlich auftre-
tenden sozialen Unruhen und Regierungskrisen (z. B. Militarputsch) kénnen auch Naturkatastro-
phen zu einer erheblich veranderten Risikolage fuhren. Ebenso kénnen Verénderungen des je-
weils gultigen bzw. anzuwendenden Referenzzinssatzes, d.h. Anderungen des allgemeinen Zins-
niveaus, zwischen dem Datum der Ermittlung des An- und Verkaufspreises, den Marktpreis einer
Forderung beeinflussen. Ein gestiegener (gesunkener) Referenzzinssatz kann dazu fuhren, dass
ein Forderungskaufer einen héheren (niedrigeren) Marktwertabschlag zugrunde legen wirde. Ein
gestiegener Referenzzinssatz hétte unter sonst unveréanderten Bedingungen zur Folge, dass sich
die Marge zwischen Ankaufspreis und Verkaufspreis zu Lasten der DF Gruppe reduziert oder die
DF Gruppe die Forderung nur mit Verlust oder tiberhaupt nicht verdufern kann.

Von solchen nachteiligen Marktpreisschwankungen (Veranderung des jeweiligen Referenzzinssat-
zes und/oder der (Risiko-) Marge) kann eine gréRere Anzahl von Forderungen betroffen sein, so
dass Verluste aufgrund der Verwirklichung des Marktpreisrisikos erheblich nachteilige Auswirkun-
gen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe haben kénnen. Dies wirde die
Fahigkeit der Gesellschaft, Zahlungen an die Inhaber der Teilschuldverschreibungen zu leisten,
nachhaltig negativ beeinflussen.

Wahrungsrisiko

Die DF Gruppe kauft Forderungen (z. B. Buch-, Akkreditiv- oder Wechselforderungen) an, deren
Nennbetrége Ublicherweise auf Euro und US-Dollar sowie teilweise auf andere konvertible Wah-
rungen lauten, wie u. a. Britische Pfund, Tschechische Kronen oder Schweizer Franken. Regel-
mafig refinanziert sie den Ankauf einer Forderung in der entsprechenden Wéhrung der jeweiligen
Forderung. Der Verkauf und die Abrechnung der Geschéfte erfolgt ebenfalls in der entsprechen-
den Wahrung der jeweiligen Forderung. Damit ist die DF Gruppe weitgehend gegen das Risiko
von Wahrungsverlusten geschutzt, die sich aus wechselkursbedingten Wertveranderungen einer
Forderung wahrend der Haltedauer der Forderung durch die DF Gruppe selbst ergeben. Aufgrund
dieser Absicherung von Wechselkursrisiken eréffnen sich der DF Gruppe analog auch keine
Chancen auf die Realisierung von Wechselkursgewinnen. Beim Ausfall von Forderungen entfallt
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dagegen die kongruente Wahrungssicherung, wodurch Wahrungsverluste entstehen kénnen.
Schlie3t die DF Gruppe Geschéfte in Fremdwahrungen ab, fallt der Ergebnisbeitrag des jeweiligen
Geschafts ebenfalls in dieser Fremdwahrung an. Da die DF Gruppe nur den Ankaufspreis (d.h.
ohne Berucksichtigung des Diskontbetrages) einer Forderung wahrungskongruent refinanziert
kénnen durch die Umrechnung dieses Ergebnisbeitrags in Euro wahrungsbedingte Verluste ent-
stehen.

Daneben hélt die Gesellschaft in begrenztem Umfang Wahrungspositionen in unterschiedlichen
Wahrungen (Forderungen und Verbindlichkeiten), deren jeweiliger Saldo ebenfalls einem Wah-
rungsrisiko unterliegt.

Verluste aufgrund der Verwirklichung des Wahrungsrisikos kénnen negative Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe haben. Dies wiirde die Fahigkeit der Gesell-
schaft, Zahlungen an die Inhaber der Teilschuldverschreibungen zu leisten, nachhaltig negativ be-
einflussen.

GESCHAFTSRISIKEN

Risiken im Hinblick auf Bestand und rechtliche Durchsetzbarkeit der Forderungen

Die DF Gruppe kauft Forderungen (z. B. Wechsel-, Akkreditiv- und Buchforderungen) insbesonde-
re aus Exportgeschéften an und verkauft diese in der Regel anschlieBend weiter. Hierbei haftet sie
Ublicherweise dem Erwerber, der der DF Gruppe die Forderung seinerseits abkauft bzw. an den
die DF Gruppe die Forderung weiterplatztiert, dafiir, dass (i) die Forderung besteht, (ii) die DF
Gruppe Inhaber der Forderung ist (Inhaberschaft) und (iii) die Forderung gegeniber dem Schuld-
ner rechtlich durchsetzbar ist, d. h. insbesondere, dass der Forderung keine Einreden und Ein-
wendungen (nachfolgend ,Durchsetzungshindernisse®) entgegenstehen. Dabei besteht die Ge-
fahr, dass die Forderung nicht existent ist oder die DF Gruppe die Inhaberschaft nicht erworben
hat oder die Forderung rechtlich nicht durchsetzbar ist.

Mangel in Bestand, Inhaberschaft oder der rechtlichen Durchsetzbarkeit der Forderung kdnnen
sich insbesondere aus den folgenden Umsténden ergeben:

. die Forderung besteht nicht, inshesondere weil eine Lieferung nicht erfolgt oder die Forde-
rung bereits erfillt ist,

. die Forderung besteht tiberhaupt nicht oder nicht in der angekauften Hohe, z. B. aufgrund
Aufrechnung, teilweiser Erfullung oder Minderung durch den Schuldner,

. die Forderung ist bereits an einen Dritten abgetreten, z. B. aufgrund einer sicherungsweisen
Abtretung (verlangerter Eigentumsvorbehalt, Globalzession aufgrund von Kreditvertragen),
oder der Forderungsverkaufer ist aus sonstigen Griinden nicht Inhaber der Forderung,

) die Forderung ist nicht abtretbar, insbesondere aufgrund gesetzlicher bzw. vertraglicher Ab-
tretungsverbote, oder

. gegen die Forderungen bestehen sonstige rechtliche Durchsetzungshindernisse des
Schuldners, z. B. aufgrund Verjahrung, Mangeln oder Rucktritt.

Das Risiko von Mangeln im Bestand oder der rechtlichen Durchsetzbarkeit der Forderung besteht
in besonderem Malfl3e beim Ankauf von Buchforderungen. Im Unterschied zu Wechsel- und Akkre-
ditivforderungen, die abstrakt, d. h. von der Forderung aus dem zugrundeliegenden Geschaft
(Grundgeschéft) losgeldst, sind, und damit nur den rechtlichen Durchsetzungshindernissen aus
dem jeweiligen Wechsel bzw. Akkreditiv selbst ausgesetzt sind, stammen Buchforderungen direkt
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aus dem Exportgeschéft, so dass der Schuldner der (Export-)Forderung (Importeur) dem Erwerber
alle rechtlichen Durchsetzungshindernisse des Grundgeschéfts entgegen halten kann (z. B. eine
mangelhafte Warenlieferung). Dartber hinaus lasst sich der Bestand der Buchforderung schwerer
nachweisen als bei abstrakten Wechsel- und Akkreditivforderungen, deren Bestand sich aus stan-
dardisierten Dokumenten ergibt. Aber auch beim Ankauf von Wechsel- und Akkreditivforderungen
besteht das Risiko, dass die erworbene Forderung nicht besteht oder nicht rechtlich durchsetzbar
ist.

Diesen Risiken versucht die DF Gruppe auf der Ankaufsseite durch ihre Vertragsgestaltung und -
abwicklung zu begegnen. Dabei kann aber nicht ausgeschlossen werden, dass die DF Gruppe
aufgrund von Mangeln in der Vertragsgestaltung, insbesondere das Fehlen bzw. die Nicht-
Nennung bestimmter wichtiger Dokumente im Forderungskaufvertrag als aufschiebende Bedin-
gung(en) fur den Ankauf, oder aufgrund von Fehlern in der Dokumentenprufung, unerkannt eine
nicht existente oder rechtlich nicht durchsetzbare Forderung ankauft. Die vorgenannten Risiken
kénnen insbesondere auch dann schlagend werden, wenn (i) die vorgelegten bzw. vorzulegenden
Dokumente gefalscht sind, (ii) die DF Gruppe Opfer anderweitigen Betrugs wird, (iii) die Dokumen-
te von nicht vertretungsberechtigten Personen unterzeichnet wurden, (iv) die Rechtsordnung, der
die angekaufte Forderung unterfallt, bzw. deren Anwendbarkeit falsch beurteilt wird oder (v) Mitar-
beiter der DF Gruppe sonstige Fehler begehen bzw. Gbersehen. Dies fuhrt in der Regel dazu, dass
die DF Gruppe die angekaufte Forderung nicht einbringen kann bzw. im Falle des (Weiter-) Ver-
kaufs, dem Kaufer gegeniiber aus der zwischen der DF Gruppe und dem Kaufer abgeschlossenen
Dokumentation ihrerseits zur Leistung von Schadensersatz verpflichtet ist.

In den Fallen, in denen die DF Gruppe grundsatzlich Anspriiche gegen den Verk&aufer der Forde-
rung aus vertraglichen Zusicherungen hat, besteht aber das Risiko, dass diese Anspriche gegen
den Verkaufer der Forderung, z. B. aufgrund dessen Insolvenz, einer erschwerten Durchsetzung
der Anspriiche im Ausland bzw. Auslandsvollstreckung oder anderer im Vorhinein unerkannter
Grunde, nicht oder nur mit erheblichem Zeitverzug sowie damit verbunden Rechtsverfolgungs-
und Zinskosten aus der Refinanzierung realisiert werden kdénnen. Aus den genannten Grinden
besteht die Mdglichkeit, dass die DF Gruppe ihre Anspriiche aus den Zusicherungen gegen den
Verkaufer der Forderung nicht durchsetzen kann, gleichwohl aber gegentiber ihrem Kunden (Er-
werber) fur den Ausfall verantwortlich ist bzw. die Forderung selbst nicht einbringen kann.

Die Uneinbringlichkeit von Forderungen bzw. die Leistung von Schadensersatz kann nicht nur er-
hebliche negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe ha-
ben, sondern sogar zu einer Lage fuhren, in der die Existenz der DF Gruppe gefahrdet ist und die
in eine Insolvenz der Gesellschaft miinden kann. Dies wirde die Fahigkeit der Gesellschaft, Zah-
lungen an die Inhaber der Teilschuldverschreibungen zu leisten, nachhaltig negativ beeinflussen
bzw. ganzlich beseitigen.

Risiken aus dem stillen Ankauf von Forderungen

Ausnahmsweise kauft die DF Gruppe Forderungen (z. B. Wechsel-, Akkreditiv- oder Buchforde-
rungen) still an, d. h. weder die DF Gruppe noch der Forderungsverkaufer dirfen den Schuldner
der Forderung von dem Forderungskauf in Kenntnis setzen. Aus diesem Grund ist bei einem stil-
len Ankauf vertraglich vereinbart, dass der Schuldner an den Forderungsverkaufer zahlt und die-
ser dann seinerseits den Erlds an die DF Gruppe auskehrt. Dartiber hinaus ist im deutschen Recht
geregelt, dass der Schuldner der Forderung an seinen bisherigen Glaubiger, den Forderungsver-
kaufer, schuldbefreiend leisten kann, so dass die DF Gruppe auch von Gesetzes wegen Leistung
nicht mehr vom Schuldner, sondern nur noch vom Forderungsverk&ufer verlangen kann.
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Aus diesen Umstanden ergeben sich besondere Risiken, die dem stillen Ankauf von Forderungen
immanent sind. So trégt die DF Gruppe in diesen Fallen neben dem Adressenrisiko des Schuld-
ners zusatzlich das Risiko, dass der Forderungsverkaufer in die Insolvenz fallt oder aus anderen
Grinden nicht zahlt bzw. die vom Schuldner erhaltene Zahlung nicht weiterleitet. Zudem ist der DF
Gruppe der Weg versperrt, sich den Bestand der Forderung, die Wirksamkeit der Abtretung und
die Freiheit der Forderung von Durchsetzungshindernissen vom Schuldner bestétigen zu lassen,
wodurch das Risiko, dass die DF Gruppe Opfer betriigerischer Geschafte wird, ebenso wie die
Gefahr steigt, eine Forderung zu erwerben, die nicht existent bzw. rechtlich nicht durchsetzbar ist.
Dies kann dazu fuhren, dass die DF Gruppe die Forderung ihrerseits nicht einbringen kann
gleichwohl ihrem Ank&ufer gegenlber zur Leistung von Schadensersatz verpflichtet ist.

Die Uneinbringlichkeit von Forderungen bzw. die Leistung von Schadensersatz kann nicht nur er-
hebliche negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe ha-
ben, sondern sogar zu einer Lage fuhren, in der die Existenz der DF Gruppe geféhrdet ist und die
in eine Insolvenz der Gesellschaft minden kann. Dies wirde die Fahigkeit der Gesellschaft, Zah-
lungen an die Inhaber der Teilschuldverschreibungen zu leisten, nachhaltig negativ beeinflussen
bzw. génzlich beseitigen.

Dokumentares Risiko

Die DF Gruppe sichert ihre Risiken aus Forderungen und Ankaufszusagen teilweise durch geeig-
nete Sicherungsinstrumente (u.a. durch Bankgarantien, Avale, Kreditversicherungen oder sog.
Rickhaftungen) ab. Dabei missen die vertraglichen Bedingungen des jeweiligen Sicherungsin-
struments genau auf die zugrundeliegende Forderung oder Ankaufszusage abgestimmt sein.
Kommt es zu Fehlern in der vertraglichen Ausgestaltung, kann dies dazu fiihren, dass die DF
Gruppe das entsprechende Sicherungsinstrument im Bedarfsfall nicht in Anspruch nehmen kann,
weil der Sicherungsgeber Einreden geltend macht. Die DF Gruppe misste dann den Forderungs-
ausfall bzw. die Inanspruchnahme aus der Ankaufszusage tragen.

Forderungsausfalle bei gleichzeitiger Nichtzahlung des Kreditversicherers kénnen nicht nur erheb-
liche negative Auswirkungen auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe haben,
sondern sogar zu einer Lage fuhren, in der die Existenz der DF Gruppe gefahrdet ist und die in
eine Insolvenz der Gesellschaft miinden kann. Dies wiirde die Fahigkeit der Gesellschaft, Zahlun-
gen an die Inhaber der Teilschuldverschreibungen zu leisten, nachhaltig negativ beeinflussen bzw.
ganzlich beseitigen.

Risiken aus dem Verkauf der erworbenen Forderungen

Die DF Gruppe verkauft die erworbenen Forderungen insbesondere an Banken und Forfaitie-
rungsgesellschaften weiter. Zuktinftig werden auch von der DF Gruppe verwaltete Trade Finance
Fonds (siehe hierzu ,Geschéftstatigkeit — Geschéaftsarten — Trade Finance Fonds*) als Erwerber
der von der DF Gruppe weiter verdul3erten Forderungen agieren. In beiden Fallen achtet die DF
Gruppe darauf, dass die Regelungen im Verkaufsvertrag mindestens den Regelungen aus dem
Ankaufsvertrag entsprechen oder fir die DF Gruppe vorteilhafter sind, so dass samtliche Risiken
aus der jeweiligen Forderung auf den Erwerber der Forderung Ubergehen — mit Ausnahme des
Risikos im Hinblick auf den Bestand und die rechtliche Durchsetzbarkeit der Forderung, das in der
Regel die DF Gruppe gegeniiber dem Erwerber bzw. der Verkéufer der Forderung gegeniber der
DF Gruppe aufgrund gesetzlicher oder vertraglicher Regelungen tbernimmt. In Ausnahmeféallen ist
die DF Gruppe bereit, Abweichungen zwischen den Regelungen des Ankaufs- und des Verkaufs-
vertrags zu ihren Lasten (Inkongruenzen) zu akzeptieren, beispielsweise, dass der Ank&ufer der
Forderung Ruckgriff auf die DF Gruppe nehmen kann, obwohl die DF Gruppe selbst die Forderung
regresslos angekauft hat. Hierzu kann sie genétigt sein, um eine Forderung tberhaupt verkaufen
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zu kénnen, etwa wenn diese entgegen der Einschatzung beim Ankauf nicht marktgangig ist oder
nur zu anderen (Risiko-)Margen, als urspringlich geschéatzt, regresslos weiterveraul3ert werden
kann.

Dariiber hinaus kénnen auch Fehler oder Fehleinschatzungen durch Mitarbeiter der DF Gruppe zu
Inkongruenzen zwischen den vertraglichen Regelungen des Ankaufs und des Verkaufs fiihren.
Fallt der Schuldner der verkauften Forderung aus, besteht fir die DF Gruppe aufgrund dieser In-
kongruenzen - und insbesondere bei einem (Weiter-)Verkauf mit Regress auf die DF Gruppe - die
Gefahr, von ihrem Ankaufer in Anspruch genommen zu werden, ohne selbst bei demjenigen
Ruckgriff nehmen zu kénnen, der der DF Gruppe die Forderung verkauft hat. Schlie3lich besteht
auch die Gefahr, dass der Ank&ufer der erworbenen Forderung den Verkaufspreis nicht zahlt, weil
er z. B. die vorgelegten Dokumente als nicht ausreichend erachtet. Es kann auch nicht ausge-
schlossen werden, dass der Ankaufer der Forderung insolvent wird und deshalb den Verkaufspreis
nicht zahlen kann. Bei einem gleichzeitigen Ausfall des Schuldners der Forderung wirde deshalb
weder der Verkaufspreis an die DF Gruppe gezahlt werden, noch kénnte die DF Gruppe die For-
derung ihrerseits beim Schuldner eintreiben.

Die Verwirklichung der Risiken aus dem Verkauf der erworbenen Forderungen kann nicht nur er-
hebliche negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe ha-
ben, sondern sogar zu einer Lage fihren, in der die Existenz der DF Gruppe geféahrdet ist und die
in eine Insolvenz der Gesellschaft minden kann. Dies wirde die Fahigkeit der Gesellschaft, Zah-
lungen an die Inhaber der Teilschuldverschreibungen zu leisten, nachhaltig negativ beeinflussen
bzw. ganzlich beseitigen.

Risiken im Zusammenhang mit dem Abschluss von Rechtsgeschéaften und bei Geldtrans-
fers

Die DF Gruppe schlie3t im Rahmen ihres taglichen Geschéafts Forderungsankaufe in niedriger
zweistelliger Millionenhdéhe ab. Zur Bezahlung des Ankaufspreises sind dementsprechend grof3vo-
lumige Zahlungen zu leisten. Bei dem Abschluss der zugrunde liegenden Rechtsgeschéfte sowie
den erforderlichen Geldtransfers ist die DF Gruppe auf ein hohes Mal} an Gewissenhaftigkeit und
Sorgfalt ihrer Mitarbeiter und der von ihr eingeschalteten in- und auslandischen Banken angewie-
sen.

Die DF Gruppe kann nicht ausschlie3en, dass Mitarbeiter trotz entsprechender ablauf- und auf-
bauorganisatorischer Vorkehrungen sowie deren laufender Uberpriifung und Anpassung bewusst
oder unbewusst fir die DF Gruppe nachteilige Geschéafte abschlieRen, Geldtransfers auf falsche
Konten vornehmen oder ganze Geschéfte fingiert werden und so die DF Gruppe aus einem Ge-
schéft bzw. aus einer Uberweisung erhebliche EinbuRen erleidet. Dies gilt analog fur die von der
DF Gruppe in die Abwicklung der Geschéfte und Geldtransfers eingeschalteten in- und auslandi-
schen Banken.

Der Abschluss von nachteiligen Rechtsgeschaften und Uberweisungen auf falsche Konten oder an
fingierte Kunden kénnen nicht nur erhebliche negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der DF Gruppe haben, sondern sogar zu einer Lage fiihren, in der die Existenz
der DF Gruppe gefahrdet ist und die in eine Insolvenz der Gesellschaft miinden kann. Dies wirde
die Fahigkeit der Gesellschaft, Zahlungen an die Inhaber der Teilschuldverschreibungen zu leis-
ten, nachhaltig negativ beeinflussen bzw. ganzlich beseitigen.
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RISIKEN IM ZUSAMMENHANG MIT DEM MARKTUMFELD UND DEM GESCHAFTS-
MODELL

Die DF Gruppe generiert ihre Ertrdge Uberwiegend aus dem An- und Verkauf von Forderungen.
Sie besitzt kein Investmentportfolio, aus dem kontinuierliche Ertrage erwirtschaftet werden. Viel-
mehr missen die Ertrage aus dem Handel standig durch An- und Verkauf neuer Forderungen ge-
neriert werden. Nur ein geringer Teil der Ertrage eines Geschéftsjahres wird mit Forderungen aus
dem vorigen Geschaftsjahr erzielt. Aus diesem Grund unterliegt die Geschéaftstatigkeit der DF
Gruppe und damit auch ihre Ertrage einer Reihe von Risiken, die sich aus dem Marktumfeld und
dem spezifischen Geschaftsmodell der DF Gruppe ergeben.

Risiken im Zusammenhang mit der Anderung von Landerrisiken

Durch den Ausbruch einer Krise in einem Land oder einer Region, in dem/in der Schuldner der von
der DF Gruppe angekauften Forderungen ihren Sitz haben, kann es zu massiven Ergebniseinbri-
chen kommen, da Forderungen mit Risiken dieser Lander bzw. Regionen nicht mehr oder nur
noch zu gravierend anderen (Risiko-)Margen, als denen zu denen die DF Gruppe diese Forderun-
gen erworben hat, marktgangig sind. In diesem Fall wéare die DF Gruppe im Extremfall nicht mehr
in der Lage, entsprechend ihrem Geschéaftsmodell, wegen mangelnder Platzierbarkeit mit Forde-
rungen aus den betreffenden Landern und/oder Regionen zu handeln oder kdnnte eine Weiter-
verauf3erung nur zu erheblich héheren Abschlagen auf den Nennwert, die das veranderte bzw.
erhohte Risiko reflektieren, realisieren. Dies wirde unter Umsténden zu einem erheblichen Ruick-
gang des Forfaitierungsvolumens fuhren. Da die DF Gruppe in erheblichem Umfang fixen Verwal-
tungskosten ausgesetzt ist, die sie einem verminderten Forfaitierungsvolumen kurzfristig nicht an-
passen kann, und daher auf einen Rickgang des Forfaitierungsvolumens nicht kurzfristig reagie-
ren kann, kann dies zu erheblich nachteiligen Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Er-
tragslage der DF Gruppe fuhren.

Aber auch im umgekehrten Fall, wenn Landerrisiken sich stark verbessern, kann es zu Ergebnis-
einbuRen kommen, da sich Forderungen mit solchen Landerrisiken unter Umstanden wegen der
reduzierten (Risiko-)Margen nicht mehr fir das Geschéaftsmodell der DF Gruppe eignen. In diesem
Fall kommt es auf die Fahigkeit der DF Gruppe an, heue geeignete Markte zu erschlie3en.

Dies gilt umso mehr, wenn diese Entwicklungen nicht auf ein Land beschréankt sind, sondern eine
generelle Zu- oder Abnahme von Landerrisiken in den Regionen eintritt, in denen die DF Gruppe
gegenwartig tatig ist.

Die Anderung von Landerrisiken kann daher erheblich negative Auswirkungen auf das erzielbare
Forfaitierungsvolumen haben, auf die die DF Gruppe nicht mit kurzfristigen KostensenkungsmaR-
nahmen reagieren kénnte, und damit erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der DF Gruppe haben.

Risiko des unzureichenden Angebots von Forderungen

Der wirtschaftliche Erfolg der DF Gruppe ist in besonderer Weise davon abhangig, dass zukunftig
stets eine ausreichende Anzahl an fur ihr Geschéaftsmodell geeigneten Forderungen auf dem
Forfaitierungsmarkt vorhanden ist. Insbesondere bei Eintreten allgemeiner Marktschwéachen oder
einer Weltwirtschaftskrise besteht die Gefahr, dass insgesamt weniger Exportgeschéafte getatigt
werden und aus diesem Grund insgesamt weniger fur ihr Geschaftsmodell geeignete Forderungen
generiert werden.

Daneben muss die DF Gruppe auch Zugang zu Exporteuren bzw. potentiellen Verkaufern von
Forderungen haben, um eine angemessene Anzahl und dadurch ausreichende Forfaitierungsvo-
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lumina an fur ihr Geschéaftsmodell geeigneten Forderungen erwerben zu kénnen. Schlief3lich hangt
der Erfolg der DF Gruppe, eine ausreichende Anzahl und dadurch ein ausreichendes Volumen an
fur ihr Geschéaftsmodell geeigneten Forderungen erwerben bzw. durchhandeln zu kénnen, von der
Fahigkeit der DF Gruppe ab, stets Produkte und Strukturen entwickeln, anbieten und umsetzen zu
kénnen, die sowohl fiir die Forderungsverkaufer als auch fiir die Forderungskéaufer geeignet sind,
d.h. deren jeweilige Bedirfnisse adressieren. Insofern ist die Innovationsfahigkeit der Gesellschaft,
sich auf neue Markte und Marktgegebenheiten einstellen zu kénnen ein wesentlicher Erfolgsfaktor.

Eine verringerte Anzahl an fiir das Geschéaftsmodell der DF Gruppe geeigneten Forderungen kann
daher negative Auswirkungen auf das erzielbare Forfaitierungsvolumen, auf die die DF Gruppe
nicht mit kurzfristigen Kostensenkungsmafinahmen reagieren konnte. Die Mdglichkeit der DF
Gruppe, Neugeschéaft zu generieren, kdnnte erheblich eingeschréankt werden, was erheblich nach-
teilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe haben kann.

Risiken auf der Platzierungsseite des Forfaitierungsmarktes

Ihre Ertrage erzielt die DF Gruppe ganz uberwiegend aus dem Weiterverkauf der angekauften
Forderungen im Sekundarmarkt. lhre Kunden auf der Platzierungsseite sind dabei in der Vergan-
genheit insbesondere Banken und andere Forfaitierungsgesellschaften, die die Forderung entwe-
der erneut veraufRern oder selbst einziehen. Um die Forderung mit einer angemessenen Marge
(weiter-)verdu3ern zu kénnen, ist die DF Gruppe zum einen auf eine ausreichende Anzahl an Ab-
nehmern auf dem Forfaitierungsmarkt angewiesen. Zum anderen hangt die Nachfrage dieser In-
vestoren nach Forderungen bzw. deren Bereitschaft, Forderungen zu erwerben, von deren Mittel-
allokation auf die Asset-Klasse Trade Finance Forderungen ab. Mit Auflegung von Trade Finance
Fonds richtet sich die DF Gruppe zwar an weitere Anlegerkreise, die in der Vergangenheit nicht als
Kéufer von Trade Finance Forderungen aufgetreten sind bzw. agiert haben (vgl. Darstellung im
Abschnitt ,Geschéaftstatigkeit — Geschaftsarten — Trade Finance Fonds"). Allerdings ist die Nach-
frage der Trade Finance Fonds und damit deren Fahigkeit, ihrerseits Forderungen zu erwerben,
abhangig von dem Erfolg der Trade Finance Fonds beim Einwerben von Investoren. Der Platzie-
rungserfolg der Trade Finance Fonds héngt dabei von den Managern der Trade Finance Fonds
ab. Hinzu kommt ein spezifisches Risiko der Trade Finance Fonds: Sollten diese fir ihre Investo-
ren nicht die versprochene Rendite erwirtschaften, ist damit zu rechnen, dass die Investoren, die
den Trade Finance Fonds zur Verfigung gestellten Mittel abziehen. Dies wiederum reduziert die
Nachfrage der Trade Finance Fonds nach Forderungen.

Die DF Gruppe erschlief3t Investoren mit dem Produkt ,Trade Finance Fonds' eine neue Asset-
klasse. Nach Einschatzung der DF Gruppe sind die Rahmenbedingungen fiur eine erfolgreiche
Markteinfiihrung positiv zu beurteilen. Als Asset Manager der Trade Finance Fonds wird die in
Griundung befindliche Deutsche Kapital Limited, Dubai (im Folgenden ,DKL®“) mit Sitz im Dubai
International Financial Center (im Folgenden ,DIFC") agieren. Die DF AG hat fur diese 100%-ige
Tochtergesellschaft ein Investment Management Team eingestellt, um die Aufgaben als Invest-
ment Manager und Dienstleister fir die Fondgesellschaften zu erfiillen. Es besteht jedoch, wie bei
jeder Produkteinfihrung, das Risiko von Konzeptionsfehlern oder einer fehlenden oder mangeln-
den Marktakzeptanz und damit des Verlusts der notwendigen Anlaufinvestitionen und des Nicht-
eintreffens der Ergebniserwartungen.

Insofern bestehen die Gefahren, dass einerseits auf dem Forfaitierungsmarkt zukinftig keine aus-
reichende Anzahl von Forderungskaufern mehr aktiv ist, andererseits die fur Investitionen in bzw.
den Erwerb von Forderungen verfiigbaren Mittel abnehmen, da andere Asset-Klassen an Attrakti-
vitdt gewinnen. Beide Entwicklungstendenzen schréanken die Mdglichkeiten ein, den An- und Ver-
kauf von Forderungen wirtschaftlich erfolgreich betreiben zu kénnen. Es kann insbesondere nicht
ausgeschlossen werden, dass potentielle Kaufer ihre Anlagestrategien etwa dahingehend &ndern
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bzw. neu definieren, dass sie nicht mehr in den Forfaitierungsmarkt, sondern in andere bestehen-
de oder neue Produkte und Finanzierungsstrukturen investieren.

Dies hétte zur Folge, dass die DF Gruppe erworbene Forderungen vermehrt bis zur Falligkeit der
jeweiligen Forderung halt, da sie die Forderungen nicht mehr verauf3ern kénnte. Dadurch wiirde
Liquiditat der DF Gruppe gebunden und die Méglichkeit zur Finanzierung des Erwerbs neuer For-
derungen eingeschrankt. Dies kann erhebliche negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der DF Gruppe haben.

Verschlechterung der Versicherungsbedingungen und -konditionen

Die DF Gruppe sichert Forfaitierungsrisiken zum Teil dadurch ab, dass sie entweder Forderungen
ankauft, die zum Zeitpunkt des Erwerbs durch die DF Gruppe bereits kreditversichert sind oder die
angekauften bzw. anzukaufenden Forderungen im Rahmen ihrer Strukturierungsleistungen mit
einer Kreditversicherung versieht. Seit der Finanzkrise akzeptiert die DF Gruppe hierbei Uberwie-
gend Kreditversicherungen mit staatlichem bzw. 6ffentlichem (Gesellschafter-)Hintergrund oder
Haftungsubernahme wie z.B. Euler Hermes Deutschland AG. Ziel einer solchen Strukturierung ist,
einzelne der Forderung inhdrenten Risiken zu reduzieren bzw. auf einen spezialisierten Dritt-
schuldner zu transferieren. Auf diese Weise soll die Marktgangigkeit der in Rede stehenden Forde-
rung erhéht werden.

Eine Anderung der Geschafts- bzw. Preispolitik einzelner staatlicher Kreditversicherer kénnte ne-
gative Auswirkungen auf das Geschéaftsmodell der DF Gruppe und damit auf deren Verméogens-,
Finanz- und Ertragslage haben, da die DF Gruppe moglicherweise nicht mehr in der Lage sein
kénnte, Forderungen mit ausreichend abgesichertem Forderungsausfallrisiko anzukaufen oder zur
Risikominimierung zu strukturieren. Dies wirde die Fahigkeit der Gesellschaft, Zahlungen an die
Inhaber der Teilschuldverschreibungen zu leisten, nachhaltig negativ beeinflussen.

Spezifische Risiken des Forfaitierungsmarktes

Der Forfaitierungsmarkt ist ein unstrukturierter, nicht-organisierter, intransparenter, und nicht stan-
dardisierter Markt, der zudem eine hohe Preisvolatilitat aufweist. Aus diesen Griinden sind der DF
Gruppe nur vereinzelte Standards insbesondere in Bezug auf Vertragsentwirfe oder Produktge-
staltungen zugéanglich. Die fehlende Struktur und Organisation, die Informationsineffizienz sowie
die hohe Preisvolatilitdt des Forfaitierungsmarktes fihren dazu, dass keine einheitlichen Markt-
preise fur Forderungen bestehen.

In Folge dieser Marktcharakteristika ist es nahezu unmdglich, einen Gesamtiberblick Uber den
Forfaitierungsmarkt zu gewinnen. Es gibt nur wenige Marktstudien und -analysen etwa in Bezug
auf Risikoeinschatzungen, Marktentwicklungen oder Marktvolumina. Dies fuhrt dazu, dass Ten-
denzen, Entwicklungen und Aufnahmeféhigkeit des Marktes nur schwer einzuschéatzen sind und
stark subjektiven Einschatzungen und Bewertungen des jeweiligen Marktteilnehmers unterliegen.

Aus den genannten Griinden besteht die Gefahr, dass die DF Gruppe insbesondere Marktpreis
und Marktgéngigkeit (im Sinne von Mdglichkeit zur Weiterplatzierung) von Forderungen falsch ein-
schatzt oder Entwicklungen auf dem Forfaitierungsmarkt nicht erkennt und in Folge dessen fiir die
DF Gruppe wirtschaftlich nachteilige Entscheidungen trifft. Dies kann unter Umstanden zu Verlus-
ten bei Geschéftsabschliissen oder Nachteilen gegeniber Wettbewerbern fuhren.

Solche Verluste und Wettbewerbsnachteile aufgrund der genannten Fehleinschatzungen des
Forfaitierungsmarktes kdnnen erhebliche negative Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der DF Gruppe haben. Dies wiirde die Fahigkeit der Gesellschaft, Zahlungen an die
Inhaber der Teilschuldverschreibungen zu leisten, nachhaltig negativ beeinflussen.
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Verdrangung durch Wettbewerber

Die DF Gruppe kann nicht ausschlie3en, dass andere Forfaitierungsgesellschaften und Banken,
die bisher nicht in den von der DF Gruppe als ihre Kernmérkte und Kernkompetenzen definierten
Nischenmarkten tatig waren, zukunftig verstarkt auch Forfaitierungsgeschafte mit spezifischeren —
und damit nach deren Einschatzung — héheren Risiken und komplexen Dokumentationserforder-
nissen abschlieBen. Sollte dies der Fall sein, kdnnten Wettbewerber der DF Gruppe mit besserer
Eigenkapitalausstattung, Zugang zu ginstigeren Refinanzierungsquellen im Bereich des Fremd-
kapitals und/oder anderen komparativen Wettbewerbsvorteilen diese dazu nutzen, weitreichende
personelle und sachbezogene Investitionen zu tatigen, um das Marktsegment, in dem die DF
Gruppe tatig ist, moglichst schnell und effektiv zu erschlieBen und andere Wettbewerber aus dem
Markt zu drangen. Daneben kann nicht ausgeschlossen werden, dass Wettbewerber durch die
Einflhrung neuer Produkte Wettbewerbsvorteile sowie Marktanteile gegentber der DF Gruppe
gewinnen.

Staatliche oder staatsnahe Institutionen, deren Aufgabe die Exportférderung des jeweiligen Landes
ist (in Deutschland z. B. der Kreditversicherer Euler Hermes Deutschland AG als Mandatar des
Staates, in Asien die EXIM-(Export-/Import-)Banken), haben einen erheblichen Einfluss auf das
Marktgeschehen und insbesondere die erzielbaren Margen. Die DF Gruppe, wie auch die anderen
privaten Marktteilnehmer, stehen insbhesondere in Zeiten schwachen Exportwachstums im Wett-
bewerb mit den staatlichen oder staatsnahen Anbietern von Exportfinanzierungen und -
versicherungen, die in der Lage sind, Konditionen anbieten zu koénnen, die deutlich unter den
Konditionen privater Marktteilnehmer liegen.

Die Verdrangung durch Wettbewerber kénnte die Fahigkeit der DF Gruppe beeintrachtigen, beste-
hende Marktpositionen zu erhalten, Marktanteile auszubauen und neue Mérkte zu erschlieen und
damit nachhaltige Auswirkungen auf die geplante Geschaftsentwicklung und die Vermdégens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der DF Gruppe haben. Dies wirde die Fahigkeit der Gesellschaft, Zahlun-
gen an die Inhaber der Teilschuldverschreibungen zu leisten, nachhaltig negativ beeinflussen bzw.
ganzlich beseitigen.

UNTERNEHMENSBEZOGENE RISIKEN

Deckung des Refinanzierungsbedarfs

Die DF Gruppe muss die Forderungen fiir den Zeitraum zwischen der Abwicklung des Ankaufsver-
trags (Zahlung des Kaufpreises) und der Abwicklung des Verkaufsvertrags (Eingang des Ver-
kaufspreises) zwischenfinanzieren. Aus dem Geschéaftsmodell der DF Gruppe resultiert daher in
Abhéngigkeit von der Verweil- bzw. Haltedauer der Forderungen ein entsprechender Refinanzie-
rungsbedarf, um die in ihrem Bestand befindlichen Forderungen refinanzieren und damit ein be-
stimmtes Forfaitierungsvolumen erreichen zu kénnen. Die folgende Tabelle verdeutlicht exempla-
risch, welches Forfaitierungsvolumen pro Geschaftsjahr je TEUR 1.000,00 Kreditlinie bei unter-
schiedlichen Halte-/Verweildauern realisiert werden kann:

Haltedauer (in Tagen) 60 51 45 40 36 33 30
Realisierbares Forfai-

tierungsvolumen (in 6.000 7.000 8.000 9.000 10.000 11.000 12.000
TEUR p.a.)
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Sofern sie die erworbenen Forderungen nicht durchhandeln kann oder sich aus wirtschaftlichen
Grunden entscheidet, die Forderung nicht durchzuhandeln, finanziert die DF Gruppe den Ankaufs-
preis der Forderung bis zu einem spéateren Verkauf (Eingang des Verkaufspreises). Der Zeitraum,
in dem die DF Gruppe eine Forderung halt, kann sehr unterschiedlich sein. Typischerweise halt
die DF Gruppe Forderungen zwischen 0 und 60 Tagen. Im Geschéftsjahr 2012 betrug die durch-
schnittliche Refinanzierungsdauer gemessen am Forfaitierungsvolumen 58 Tage.

Die Refinanzierungsmaoglichkeiten bzw. die Verschuldungskapazitat der DF Gruppe determiniert
daher das Forfaitierungsvolumen, das die DF Gruppe in einem Geschéftsjahr erreichen kann.

In der Vergangenheit hat die DF Gruppe ihren Refinanzierungsbedarf ausschlie3lich tber Kredite
und Kreditlinien bei verschiedenen Banken abgedeckt. Diese sind bis auf eine Linie kurzfristig o-
der kurzfristig kiindbar. Damit besteht das Risiko, dass der DF Gruppe etwa aufgrund restriktiverer
Kreditvergabe eines oder mehrerer Kreditgeber nach Ablauf eines Kredits und/oder einer Kreditli-
nie oder ordentlicher wie aul3erordentlicher Kiindigungen durch einen oder mehrere Kreditgeber
keine neuen Kredite und Kreditlinien gewéhrt werden oder die Gewahrung nur in reduziertem Um-
fang und/oder zu fir die DF Gruppe nachteiligen Bedingungen (z.B. h6here Zinsmarge, erweiterte
Kindigungsmoglichkeiten, Vereinbarung von Financial Covenants, Zwang zur Stellung von Si-
cherheiten) erfolgt. Durch die immer wieder auftretenden Probleme an den Finanzmarkten und der
in Folge dessen verschlechterten Refinanzierungsmaoglichkeiten der Banken selbst ist das Risiko
der Reduzierung oder Streichung von Kreditlinien in den letzten Jahren deutlich gestiegen. Banken
haben teilweise erhebliche wirtschaftliche Probleme, einige sind aus dem Markt ausgeschieden
oder mussten wegen eines ricklaufigen Eigenkapitals ihr Geschéaftsvolumen erheblich reduzieren.
Einzelne Kreditinstitute sind aufgrund ihrer eigenen wirtschaftlichen Schwierigkeiten weniger zu-
verlassig als vor der Finanzmarktkrise.

Zudem sind in den Vertragen Uber die Gewéhrung von Krediten bzw. Kreditlinien zunehmend
Klauseln enthalten, die den Kreditgebern ein (aul3erordentliches) Kindigungsrecht fir den Fall
einrdumen, dass die DF Gruppe einem oder mehreren anderen Kreditgebern gegenuber ihren
Zahlungsverpflichtungen nicht fristgerecht nachkommt (Cross Default Klauseln). In einem solchen
Fall kommt es nicht nur zur Reduzierung oder Kundigung einzelner Kreditlinien, sondern in Form
eines vertraglichen Automatismus sind, analog einem Schneeballeffekt, mehrere oder alle Kreditli-
nien betroffen.

Sollte es zu Kindigungen oder Reduzierungen von Kreditlinien der DF Gruppe kommen, und soll-
te es der DF Gruppe nicht gelingen, diese durch Kreditlinien anderer Kreditgeber und/oder andere
Finanzierungsformen zu entsprechenden Konditionen zu ersetzen, wirde sich die der DF Gruppe
fur den Forderungserwerb zur Verfigung stehende Liquiditat im Extremfall bis auf Null reduzieren.
Dies wirde dazu fiihren, dass die DF Gruppe ihre Geschéftstatigkeit nur in geringerem Umfang
oder gar nicht mehr ausiiben kénnte. Eine solche Verringerung des Geschéaftsvolumens hatte er-
heblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe,
und konnte zu einer fur die DF Gruppe existenzgefahrdenden Lage fuhren, die in einer Insolvenz
der Gesellschaft minden kann. Dies wirde die Fahigkeit der Gesellschaft, Zahlungen an die Inha-
ber der Teilschuldverschreibungen zu leisten, nachhaltig negativ beeinflussen bzw. ganzlich besei-
tigen.

Zinsanderungsrisiko

Die der DF Gruppe gewahrten Kreditlinien sind variabel verzinslich und orientieren sich in der Re-
gel am LIBOR oder einem vergleichbaren Leitzins. Dartber hinaus sehen die Kreditvertrage re-
gelméaRig das Recht der Banken vor, den Zinssatz an das allgemeine Marktzinsniveau anzupas-
sen. Wahrend die DF Gruppe beim Ankauf von Forderungen fir deren gesamte (Rest-)Laufzeit
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bzw. Haltedauer — neben der (Risiko-)Marge — einen bestimmten risikolosen Zinssatz fur die Be-
rechnung des Marktwertabschlages festlegen muss, der sich aus dem allgemeinen fir die jeweili-
ge Wahrung geltenden Zinsniveau bzw. Referenzzinssatz zum Ankaufszeitpunkt zuziglich einer
(Risiko-)Marge ergibt, kdnnen sich die Zinsen, die die DF Gruppe fur die Refinanzierung von For-
derungsankaufen, d.h. fur die Inanspruchnahme ihrer Kreditlinien, tatsachlich bezahlen muss,
wahrend der (Rest-)Laufzeit bzw. Haltedauer der betreffenden Forderung kurzfristig andern.

Ubersteigen die Zinsen, die die DF Gruppe firr die Finanzierung des Ankaufs einer Forderung zah-
len muss, den Marktwertabschlag, erleidet die DF Gruppe aus dem betreffenden Geschéft einen
Verlust. Da die Forderungen, die die DF Gruppe in ihren Bestand aufnimmt, ausschlieRlich mit
kurzfristigen oder kurzfristig kiindbaren Kreditlinien refinanziert werden, kann im Falle eines deutli-
chen Anstiegs des Marktzinsniveaus bzw. des jeweiligen Referenzzinssatzes, der dem Ank&aufer
der Forderung nicht vollstandig weiterbelastet werden kann, die mit dem Verkauf erzielte Marge
deutlich sinken oder das Geschaft insgesamt zu einem Verlustgeschéaft werden.

Eine Anderung der Refinanzierungszinsen kann nachhaltige Auswirkungen auf die geplante Ge-
schéftsentwicklung haben und kann die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe
nachteilig beeinflussen sowie ihre Fahigkeit beeintrachtigen, bestehende Marktpositionen zu erhal-
ten, Marktanteile auszubauen und neue Markte zu erschlieRen.

Abhéangigkeit von einzelnen Kunden

Im Geschaftsjahr 2012 erwirtschaftete die DF Gruppe auf der Ankaufsseite 54% ihres Forfaitie-
rungsvolumens mit den 10 volumenstarksten Kunden (Geschaftsjahr 2011: 51%). Auf der Platzie-
rungsseite veraufRerte die DF Gruppe im Geschéftsjahr 2012 rund 74% ihres Forfaitierungsvolu-
mens an die 10 volumenstarksten Kunden (Geschaftsjahr 2011: 68%). Die Zusammensetzung der
umsatzstarksten Kunden variiert dabei in den einzelnen Geschéftsjahren. Von dem volumen-
starksten Kunden auf der Ankaufsseite erwarb die DF Gruppe im Geschéftsjahr 2012 rund 24%
ihres gesamten Forfaitierungsvolumens (Geschaftsjahr 2011: 23%). Auf der Platzierungsseite ge-
nerierte die DF Gruppe im Geschéftsjahr 2012 mit dem volumenstéarksten Abnehmer von Forde-
rungen rund 16% ihres Forfaitierungsvolumens (Geschéaftsjahr 2011: 18%). Dies verdeutlicht eine
vergleichsweise hohe Abhangigkeit der DF Gruppe von einzelnen Kunden, sowohl auf der An-
kaufs- als auch auf der Platzierungsseite.

Der Ausfall von Kunden auf der Ankaufsseite kann zu Rickgéangen des Forfaitierungsvolumens
und der Ergebnisse fuhren. Dagegen besteht bei einem Ausfall von Kunden auf der Platzierungs-
seite zudem die Gefahr, dass Forderungen nicht mehr veraufRert werden kdnnen und damit Forfai-
tierungsrisiken, insbesondere Adressen- und Landerrisiken, fur einen langeren Zeitraum von der
DF Gruppe getragen werden missen. Zudem kdnnen Zinsanderungen in Folge der kurzfristigen
bzw. kurzfristig kiindbaren Kreditlinien und der Moéglichkeit der Kreditgeber zur kurzfristigen Erho-
hung der Refinanzierungszinsséatze zu erhéhten Aufwendungen der DF Gruppe filhren. Daneben
kann der Ausfall von Kunden auf der Platzierungsseite aufgrund der dann notwendig werdenden
Aufnahme von Forderungen in den Bestand der DF Gruppe einen erhdhten Refinanzierungsbedarf
zur Folge haben.

Der Ausfall einzelner Kunden sowohl auf der Primér- als auch Sekundarmarktseite kann erhebli-
che negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe haben.
Dies wurde die Fahigkeit der Gesellschaft, Zahlungen an die Inhaber der Teilschuldverschreibun-
gen zu leisten, nachhaltig negativ beeinflussen.

Abhéangigkeit von externen Vermittlern
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Die Akquise der Geschéfte und Kunden der DF Gruppe erfolgt zu einem nicht unerheblichen Anteil
Uber externe Vermittler mit direktem Zugang zu lokalen Méarkten. Seit ihrer Griindung arbeitet die
DF Gruppe mit diversen externen Vermittlern zusammen, welche der DF Gruppe auf der Basis von
sogenannten Beratervertragen Geschafte vermitteln. Im Gegenzug erhalten diese Vermittler
grundsétzlich eine am jeweiligen Ertrag orientierte erfolgsbezogene Vergiitung. Die Beratervertra-
ge sind in der Regel mit einer Frist von drei Monaten kiindbar. Die Beendigung von Beratervertra-
gen mit diesen Vermittlern kann mit dem Verlust von Forfaitierungskunden einhergehen.

Beratervertrage, die die DF Gruppe als wesentlich und fur den Erfolg der DF Gruppe maf3geblich
erachtet, bestehen derzeit mit Vermittlern in England und der Schweiz; dartiber hinaus unterhélt
die DF Gruppe unter anderem Kooperationen in Frankreich, Dubai, USA und Brasilien.

Im Geschéaftsjahr 2012 erzielte beispielsweise der Vermittler in England einen Anteil am Forfaitie-
rungsvolumen der DF Gruppe in Hohe von 9 % (Vorjahr 15 %). Der Vermittler in der Schweiz, der
far den italienischen Markt zustandig ist, erreichte 2012 einen Anteil in Hohe von 4 %.

Der Ausfall von Vermittlern kann erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der DF Gruppe haben. Dies wirde die Fahigkeit der Gesellschaft, Zahlungen an
die Inhaber der Teilschuldverschreibungen zu leisten, nachhaltig negativ beeinflussen bzw. ganz-
lich beseitigen.

Abhé&ngigkeit von Mitarbeitern in Schlisselpositionen

Die DF Gruppe ist der Uberzeugung, dass ihr Erfolg zu einem groRen Teil von den Leistungen ih-
rer Vorstandsmitglieder und Mitarbeiter in Schlisselpositionen (insbesondere den Bereichs- und
Teamleitern im Handel und in der Vertragsabwicklung sowie im Vertrieb) abhangt. Mitarbeiter der
DF Gruppe haben bei ihrer Einstellung regelmafig keine spezielle Ausbildung im Bereich Forfaitie-
rung, da eine solche Ausbildung nicht angeboten wird. Vielmehr werden sie erst durch Schulungen
der DF Gruppe und praktische Tatigkeit zu Forfaitierungsspezialisten. Fir Schlisselpositionen ist
es schwierig, neue Mitarbeiter mit den erforderlichen Fachkenntnissen, Fahigkeiten und Erfahrun-
gen zu finden. Die DF Gruppe geht davon aus, dass Mitarbeiter in Schliisselpositionen allgemein
aufgrund ihrer Fachkenntnisse und Erfahrungen, im Besonderen aber aufgrund ihrer Kenntnis der
lokalen Markte sowie ihrer persodnlichen Kontakte zu Kunden auch fir Wettbewerber oder andere
Arbeitgeber attraktiv sind. Es kann insbesondere nicht ausgeschlossen werden, dass vollstandige
Handelsteams von Wettbewerbern abgeworben werden. Dartber hinaus kann der Abgang von
Mitarbeitern in Schlisselpositionen mit dem Verlust von Forfaitierungskunden einhergehen. Im
Ubrigen trifft Mitarbeiter in Schliisselpositionen der DF Gruppe kein nachvertragliches Wettbe-
werbsverbot.

Die zukunftige Geschéftsentwicklung der DF Gruppe wird unter anderem davon abhangen, ob es
ihr gelingt, qualifizierte Mitarbeiter in Schliisselpositionen der DF Gruppe zu halten. Sollte dies
nicht gelingen, kdnnte dies ihre Fahigkeit beeintrachtigen, bestehende Marktpositionen zu erh6-
hen, Marktanteile auszubauen und neue Markte zu erschlieBen und nachteilige Auswirkungen auf
die Geschaftstatigkeit und die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe haben. Dies
wirde die Fahigkeit der Gesellschaft, Zahlungen an die Inhaber der Teilschuldverschreibungen zu
leisten, nachhaltig negativ beeinflussen bzw. ganzlich beseitigen.

Abhangigkeit von qualifiziertem Personal

Der zukinftige Erfolg der DF Gruppe hangt unter anderem davon ab, qualifizierte Mitarbeiter zu
gewinnen, zu schulen, zu halten und zu motivieren. In diesem Zusammenhang ist nicht auszu-
schlieRen, dass personelle Engpasse auftreten, die zu Schwachen in den Arbeitsablaufen oder zur
Nichtannahme von Geschéaften fiihren kénnen. Die DF Gruppe kdnnte insbesondere im Hinblick
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auf die geplante Ausweitung ihrer Geschaftstatigkeit unter Umsténden kinftig Schwierigkeiten ha-
ben, in ausreichendem MalR3e Mitarbeiter einzustellen und zu schulen. Sofern die DF Gruppe tat-
sachlich nicht in ausreichendem Malie neue Mitarbeiter gewinnen und schulen kann, um die ge-
plante Ausweitung der Geschéftstatigkeit erfolgreich durchzufiihren, kénnte dies nachteilige Aus-
wirkungen auf die Geschéftstatigkeit und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe
haben und ihre Fahigkeit beeintrachtigen, bestehende Marktpositionen zu erhalten, Marktanteile
auszubauen und neue Markte zu erschlieBen. Dies wirde die Fahigkeit der Gesellschaft, Zahlun-
gen an die Inhaber der Teilschuldverschreibungen zu leisten, nachhaltig negativ beeinflussen bzw.
ganzlich beseitigen.

Risiken aus der Organisations- und Risikomanagementstruktur

Die Gesellschaft wurde im Januar 2000 gegrindet und hat gleichzeitig ihre Geschéftstatigkeit auf-
genommen. Angesichts des von der DF Gruppe angestrebten Wachstums bedarf es unter Um-
stédnden neuer oder weiterer Betriebs-, Finanz- und Verwaltungssysteme sowie Kontrollverfahren,
um eine optimale Funktionsweise der Buchhaltungs-, Finanz- und Backoffice-Abteilungen und eine
bestmdgliche Koordination zwischen den Abteilungen und den verschiedenen Vertriebseinheiten
zu gewabhrleisten.

Das gilt in besonderem MalRe im Hinblick auf die Fiuhrung der Portfolioliste als MalRnahme des
Risikomanagementsystems. Bislang wird diese Portfolioliste, die einen Aufschluss tber den Be-
stand an Forfaitierungsforderungen, die Haltedauer von Forderungen, den jeweiligen Stand der
eingegangenen Lander- und Adressenrisiken sowie die Ausnutzung der internen Risikolimite gibt,
periodisch und manuell aktualisiert. Aufgrund des von der DF Gruppe erwarteten Mehraufkom-
mens an Geschéaften wird die DF Gruppe — abhangig vom tatsachlichen Wachstum — die Imple-
mentierung eines angemessenen und starker integrierten Systems prifen.

Daruber hinaus wird die DKL als rechtlich selbststéndige Rechtspersonlichkeit, unabhéngig von
der Gesellschaft ein eigenes, den Anforderungen des DIFC und den Vorschriften der Dubai Finan-
cial Services Authority (im Folgenden ,DFSA®) entsprechendes Organisations- und Risikomana-
gementsystem implementieren. DKL hat alle zur Zeit notwendigen Schritte eingeleitet, die entspre-
chende aufsichtsbehérdliche Genehmigung zur Aufnahme ihrer Geschéftstatigkeit im ersten Halb-
jahr 2013 zu erhalten. Nach Tatigkeitsaufnahme wird die DKL ihr Organisations- und Risikomana-
gementsystem regelmafiig entsprechend der Regulierungsvorschriften tberprifen und bei Bedarf
anpassen.

Nach Auffassung der DF Gruppe ist unter dem Recht des DIFC die Haftung der Gesellschaft als
Gesellschafterin der DKL auf das eingezahlte Kapital begrenzt. Im Board of Directors der DKL
werden auch Vorstandsmitglieder der Gesellschaft vertreten sein. Sollten dadurch Interessenkon-
flikte entstehen, eine Durchbrechung der strikten Trennung der Geschéftstatigkeiten der Gesell-
schaft und der DKL eintreten und/oder eine Vermischung der Vermégensverhaltnisse entstehen,
kann die Gesellschaft jedoch einer Durchgriffshaftung ausgesetzt sein. Daher muss die DF Grup-
pe aufbau- und ablauforganisatorisch dafiir Sorge tragen, dass die fir beide Gesellschaften han-
delnden Personen klar zwischen ihren Téatigkeiten als Vorstand der Gesellschaft und als Mitglied
des Board of Directors der DKL trennen und dies kenntlich machen. Es bedarf klar geregelter Ab-
laufe und Strukturen zur Abgrenzung der Aufgaben, so dass die Gesellschaft nicht die operativen
Entscheidungsprozesse der DKL im Tagesgeschaft beeinflusst. Die DF Gruppe hat Vorkehrungen
getroffen, die unabhangige Investmententscheidungen der DKL fir die Fonds sicherstellen. Dies
wird durch die Zusammensetzung des Management Komitees (Aktive Geschéftsfihrung der DKL)
und des Investment Komitees (Investment / Kauf-und Verkaufsentscheidungen als Dienstleister fir
den Fonds) der DKL sichergestellt, in denen keine Vorstandsmitglieder oder Mitarbeiter der Ge-
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sellschaft vertreten sein werden. Zudem kénnen die Fonds Forderungen nicht nur innerhalb der
DF Gruppe, sondern auch von Dritten erwerben.

Aufgrund der Anforderungen der Investoren der Fonds, die in der Regel keine Expertise in Bezug
auf die Administration von AuRenhandelsforderungen haben, wird die DF AG als Dienstleister fur
den Investment Manager die Aufgaben des Documentation Agents (Prifung der Dokumentation
und Vertragsabwicklung) und des Commercial Agents (Plattform zur Suche und Vorstellung von im
Markt vorhandenen, geeigneten Geschaften zur Kaufentscheidung durch das Investment Komitee
des Investment Managers) Ubernehmen, da die DF Gruppe Uber das erforderliche Fachwissen
sowie das Fachpersonal verfuigt, um diese Serviceleistungen fir den Investment Manager zu er-
bringen. Auch hier gilt es die vorgenannten aufbau- und ablauforganisatorischen Grundséatze zu
beachten.

Die DF Gruppe hat Vorkehrungen getroffen, die unabhéngige Investmententscheidungen der DKL
fur die Fonds sicherstellen. Die Aufgabentrennungen werden im Organisations- und Risikoma-
nagement implementiert. Es ist jedoch nicht auszuschlie3en, dass staatliche Behoérden und/oder
Gerichte eine andere Auffassung zur Haftungsbegrenzung der Gesellschaft auf das eingezahlte
Kapital der DKL vertreten.

Schliel3lich sind das Geschéaft und die weitere Entwicklung der DF Gruppe den Risiken und Un-
wagbarkeiten ausgesetzt, mit denen sich junge, schnell wachsende Unternehmen, die in sich
rasch entwickelnden Mérkten operieren, haufig konfrontiert sehen.

Ein Versaumnis, diesen Risiken und Unwagbarkeiten adaquat zu begegnen, konnte die Ergebnis-
se der Geschéftstatigkeit in erheblichem Mal3e beeintrachtigen. Dies wirde die Fahigkeit der Ge-
sellschaft, Zahlungen an die Inhaber der Teilschuldverschreibungen zu leisten, nachhaltig negativ
beeinflussen bzw. ganzlich beseitigen.

Storung und Beeintrachtigung des EDV-Systems

Die DF Gruppe ist in gewissem Malie beim E-Mail-Verkehr und insbesondere der elektronischen
Verwaltung angekaufter Forderungen auf ihre bestehenden EDV-Systeme angewiesen. Jeder ver-
suchte oder erfolgreiche Angriff auf das EDV-System der DF Gruppe bzw. jede weiterreichende
Fehlfunktion dieses Systems konnte deshalb zu einer Unterbrechung der Geschéftstatigkeit der
DF Gruppe und erhdhten Kosten fiihren. Die DF Gruppe kann nicht garantieren, dass Sicherheits-
stérungen durch praventive Sicherheitsmal3nahmen verhindert werden. Die DF Gruppe muss un-
ter Umstanden erhebliche Mittel und Ressourcen fur den Schutz gegen bzw. die Behebung von
potenziellen oder bestehenden Sicherheits- und Funktionsstérungen und deren Folgen aufwen-
den, was negative Auswirkungen auf ihre Kosten und die Ergebnisse ihrer Geschéftstatigkeit ha-
ben. Dies wirde die Fahigkeit der Gesellschaft, Zahlungen an die Inhaber der Teilschuldverschrei-
bungen zu leisten, nachhaltig negativ beeinflussen bzw. ganzlich beseitigen.

Risiken aus zyklischem Geschéaftsverlauf und schwankenden Quartalsergebnissen

Innerhalb eines Geschéftsjahres kann der Geschéaftsverlauf der DF Gruppe zyklisch sein, insbe-
sondere dergestalt, dass die DF Gruppe in den ersten drei Quartalen mehr neue Forfaitierungsge-
schafte eingeht als sie durch Verkauf und Besicherung ausplatziert, wahrend im vierten Quartal
eines Geschéftsjahres eine Portfoliobereinigung durch Ausplatzierung, d. h. Verkauf bzw. Besiche-
rung der Forfaitierungsgeschafte, im Vordergrund steht. Daneben kénnen Einzelgeschafte, z. B.
wenn diese auBergewdhnliche Ergebnisbeitrage liefern, sowie der vermehrte Abschluss von Ge-
schaften in Ausnahmefallen zu Ausschlagen bei den Quartalsergebnissen fiihren. Dies fiihrt dazu,
dass Forfaitierungsvolumen und Konzernrohergebnis sowie bestimmte Bilanzpositionen, insbe-

34



sondere die Position Forfaitierungsforderungen und die damit verbundenen Forfaitierungsrisiken,
von Quartal zu Quartal stark schwanken kénnen.

Das Geschéaft der DF Gruppe unterliegt damit Schwankungen mit den entsprechenden Auswirkun-
gen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage. Die Finanzzahlen der Gesellschaft in den Quar-
talsberichten sind wegen der beschriebenen Ergebnisschwankungen von eingeschrankter Aussa-
gekraft. Eine Hochrechnung von Jahresergebnissen durch die Gesellschaft selbst, durch Marktbe-
obachter und Analysten auf der Basis dieser Finanzinformationen ist nur eingeschrankt méglich,
so dass die Planbarkeit von Forfaitierungsvolumen und Konzernrohergebnis erheblich einge-
schrénkt ist. Es kann daher zu gravierenden Abweichungen der tatsachlichen Ergebnisse von sol-
chen Hochrechnungen kommen.

Dies kann dazu fuhren, dass der Borsenkurs der Teilschuldverschreibungen der DF AG eine hohe
Volatilitdt aufweist. Eine solche hohe Volatilitdét kann dazu fiuhren, dass Inhaber, die ihre Teil-
schuldverschreibungen zu einem bestimmten Zeitpunkt verdufZern wollen, dies nur mit Verlusten
tun oder die Teilschuldverschreibungen tberhaupt nicht veraufZern kénnen.

Risiken im Falle eines Reputationsverlustes der DF Gruppe

Sowohl beim Ankauf von Forderungen als auch bei der Ausplatzierung von Forfaitierungsgeschaf-
ten durch Verkauf der Forderungen ist die DF Gruppe in erheblichem MalR3e auf ihre Reputation als
verlasslicher und solventer Partner angewiesen.

Nach Ansicht der DF Gruppe spielt die Reputation der DF Gruppe — vor allem auf der Platzie-
rungsseite — eine wichtige Rolle fir den Kundenzugang. Sollte sich die Reputation der DF Gruppe
auf dem Forfaitierungsmarkt verschlechtern, so kann dies dazu fiihren, dass die DF Gruppe weni-
ger neue Forfaitierungsgeschéfte auf dem Priméar- und Sekundarmarkt akquirieren und insbeson-
dere auf dem Sekundarmarkt weiterverauf3ern kann.

Daneben kann die DF Gruppe nach eigener Ansicht eine Vielzahl von Geschéften nur durch ihre
hohe Platzierungskraft akquirieren, die sich aus der Reputation vor allem auf dem Sekundarmarkt
ergibt. Sollte sich die Reputation der DF Gruppe auf dem Sekundarmarkt fiir Forfaitierungsge-
schéfte verschlechtern, wirde sie an Platzierungskraft einbii3en, weil potentielle Kéufer von For-
derungen unter Umstéanden nicht mehr bereit wéaren, mit der DF Gruppe in dem bisherigen Um-
fang Geschéafte abzuschlieRen. Dies wirde sich unmittelbar auf das Forfaitierungsvolumen und die
Ergebnisse der DF Gruppe auswirken.

Des Weiteren ist die Reputation der DF Gruppe auf dem gesamten Forfaitierungsmarkt aber auch
fur die Kreditwirdigkeit der DF Gruppe bei Banken und damit fir ihre Bonitéat von entscheidender
Bedeutung. Sollte sich die Reputation der DF Gruppe auf dem Forfaitierungsmarkt verringern, so
kénnte dies erhebliche Auswirkungen auf die Refinanzierungssituation der DF Gruppe haben.
Dadurch kénnte die DF Gruppe weniger neue Forfaitierungsgeschafte abschlieen.

Ein Reputationsverlust der DF Gruppe auf dem Forfaitierungsmarkt kann nachhaltige Auswirkun-
gen auf die geplante Geschéftsentwicklung haben und kann die Vermdégens-, Finanz- und Ertrags-
lage der DF Gruppe nachteilig beeinflussen sowie ihre Fahigkeit beeintrachtigen, bestehende
Marktpositionen zu erhalten, Marktanteile auszubauen und neue Markte zu erschlieen. Es kann
dartiber hinaus nicht ausgeschlossen werden, dass dies in eine fir die DF Gruppe existenzge-
fahrdende Lage fuhrt, die in einer Insolvenz der Gesellschaft miinden kann. Dies wiirde die Fahig-
keit der Gesellschaft, Zahlungen an die Inhaber der Teilschuldverschreibungen zu leisten, nach-
haltig negativ beeinflussen bzw. génzlich beseitigen.

Risiken aus dem regulatorischen Umfeld
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Die DF Gruppe betreibt das Geschéft der Forfaitierung, d. h. den regresslosen An- und Verkauf
von Forderungen aus Exportvertrdagen (z. B. Buch-, Akkreditiv- oder Wechselforderungen). Der
Vorstand der DF AG ist der Ansicht, dass weder der An- und Verkauf von Buchforderungen noch
der An- und Verkauf von Wechseln nach dem deutschen Kreditwesengesetz (KWG) erlaubnis-
pflichtig ist. Dies hat die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) aufgrund einer
Anfrage der Gesellschaft mit Schreiben vom 13. Juli 2007 bestétigt. Darlehensvergaben, die in
Deutschland erlaubnispflichtig sind, betreibt derzeit die Tochtergesellschaft DF Deutsche Forfait
s.r.o., Prag, die Uber eine tschechische Handelslizenz verfugt, die sie zu diesen Geschéften be-
rechtigt.

Es ist jedoch nicht auszuschlieRen, dass staatliche Behdrden und/oder Gerichte eine andere Auf-
fassung zu der Frage vertreten kénnten, ob einzelne Geschéftsarten der DF Gruppe in Deutsch-
land erlaubnispflichtig sind oder waren. Inshesondere kénnten Behdrden wegen der vergangenen
Geschaftstatigkeit der DF Gruppe in Deutschland ein BuR3geldverfahren nach dem Ordnungswid-
rigkeitenrecht (BuRR3geld von bis zu EUR 1,0 Mio.) gegen die Gesellschaft anstrengen und die
Staatsanwaltschaft konnte strafrechtliche Ermittlungen gegen die vertretungsberechtigten Organe
der Gesellschaft oder deren leitende Mitarbeiter einleiten. Solche Verfahren kénnten sich jedoch
wesentlich nachteilig auf die Reputation der DF Gruppe und damit auch auf deren Geschéaftstatig-
keit auswirken und wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der DF Gruppe haben.

Die DKL wird ihre Tatigkeit als Investment Manager als rechtlich selbststandige Rechtspersonlich-
keit nach Erhalt der notwendigen aufsichtsrechtlichen Genehmigungen aufnehmen. Die DKL wird
im DIFC ansassig sein und durch die DFSA reguliert. Flr die angestrebten Tatigkeiten hat die DKL
die Erteilung der entsprechenden Lizenzen beantragt und alle zur Zeit notwendigen Schritte erflillt,
die entsprechende aufsichtsrechtliche Genehmigung zur Tatigkeitsaufnahme im ersten Halbjahr
2013 zu erhalten. Es kann jedoch nicht vollkommen ausgeschlossen werden, dass die Genehmi-
gungserteilung neuen Anforderungen unterworfen wird oder sich verzdgert. Verzogerungen bei der
Erteilung dieser Genehmigung, ihre Nichterteilung oder ein spaterer Widerruf oder Einschrénkung
kénnte den Beginn bzw. die Durchfiihrung des Geschéafts mit Trade Finance Fonds verzdgern, er-
schweren oder ganz vereiteln.

Nach Auffassung der DF Gruppe ist unter dem Recht des DIFC die Haftung der Gesellschaft als
Gesellschafterin der DKL auf das eingezahlte Kapital begrenzt. Die Beaufsichtigung und Sanktio-
nierung durch die DFSA bezieht sich allein auf die DKL und nicht auf die Gesellschaft. Es ist je-
doch nicht auszuschlieBen, dass das DFSA oder andere staatliche Behérden und/oder Gerichte
eine andere Auffassung zur Frage der Haftungsbeschrankung oder der Sanktionserteilungsmog-
lichkeit vertreten.

Darliber hinaus kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich das regulatorische Umfeld in
Deutschland, der Tschechischen Republik, im DIFC, Dubai oder in anderen Landern, in denen die
DF Gruppe tatig ist oder sein wird, zum Nachteil der DF Gruppe &ndert und die Geschéaftstatigkeit
der DF Gruppe zukinftig spezifischen regulatorischen Vorgaben unterliegen wird. Dies kann zur
Folge haben, dass die DF Gruppe um auch zukunftig ihre gegenwartige Geschaftstatigkeit ausi-
ben zu kdnnen, eine entsprechende Erlaubnis beantragen muss und die dafur erforderlichen Vo-
raussetzungen, insbesondere auch im Hinblick auf eine bestimmte Kapitalausstattung, erfillen
muss. Es besteht zudem die Mdglichkeit, dass eine zukiinftige Veranderung des regulatorischen
Umfelds Anderungen bzw. Einschrankungen der Geschéftstatigkeit der DF Gruppe erfordern wird.
Solche Anderungen des regulatorischen Umfelds konnten sich wesentlich nachteilig auf die Ge-
schéftstatigkeit der DF Gruppe auswirken und damit wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die
Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe haben.
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RISIKEN IN BEZUG AUF DIE ANLEIHE

Bonitatsrisiko

Die Emittentin wird mit der Emission, die Gegenstand des vorliegenden Prospekts ist, Teilschuld-
verschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 30.000.000,00 ausgeben. Die Riickzah-
lung des gesamten Anleihebetrages von EUR 30.000.000,00 (bei vollstandiger Platzierung) hangt
davon ab, dass die Emittentin im Rahmen ihrer geschéftlichen Aktivitaten die Mittel aus der Emis-
sion so verwendet, dass sie ihren laufenden Zinsverpflichtungen nachkommen und am Ende der
in den Anleihebedingungen vorgesehen Laufzeit, die mit dieser Anleihe eingegangenen Verbind-
lichkeiten gegeniber den Anlegern erfillen kann. Es besteht damit das Risiko eines teilweisen
oder sogar vollstandigen Verlustes der Kapitaleinlagen der Anleger und der Zinsen. Es besteht das
Risiko, dass aufgrund fehlender Zahlungsmittel nicht samtliche Zahlungsverpflichtungen beztglich
der gegenstandlichen Anleihe erfillt werden kénnen. Im Falle einer Insolvenz der Emittentin sind
die Anleger nach Mal3gabe der Insolvenzordnung mit den sonstigen nicht bevorrechtigten Glaubi-
gern der Emittentin gleichgestellt. Das Vermdgen der Emittentin wird verwertet und zur Befriedi-
gung der jeweiligen Glaubiger im Verhaltnis ihrer Forderung zu den Gesamtverbindlichkeiten der
Emittentin an diese verteilt. Eine bevorrechtigte Stellung der Anleger besteht nicht. Vor den An-
sprichen der Anleger werden insbesondere dinglich besicherte Anspriiche Dritter bedient. Es be-
steht auch keine Einlagensicherung. Es ist insoweit ein Totalverlust moglich.

VeraulRerbarkeit der Anleihen, Einbeziehung in den Handel

Die Emittentin hat beantragt, die mit diesem Prospekt angebotenen Teilschuldverschreibungen in
den Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierbdrse im Handelssegment Entry Standard fur Anlei-
hen einzubeziehen. Sollte eine Einbeziehung in den Handel dennoch nicht erfolgen oder sollte zu
einem spateren Zeitpunkt eine Entfernung aus dem Handel (Delisting) erfolgen, ware die Verau-
Berbarkeit der Teilschuldverschreibungen eingeschréankt. Im unginstigsten Fall misste der Anle-
ger damit rechnen, fiir seine Wertpapiere keine Kaufer zu finden, sodass er das Ende der Laufzeit
der Anleihe abwarten musste, bevor er den Anleihebetrag wieder einlésen kénnte. Es gabe auch
keinen an der Borse ermittelten Kurs fiir die Anleihe. Einen Markt fir den Verkauf der Anleihe géabe
es dann nicht. Anleger, die ihre Teilschuldverschreibungen verau3ern mdchten, hatten sehr einge-
schrénkte Mdéglichkeiten, einen Kaufer zu finden. Sie kénnten insbesondere nicht ihrer Bank einen
Verkaufsauftrag geben, wie das bei bérsennotierten Anleihen mdoglich ist. Sollte es dazu kommen,
dass die Teilschuldverschreibungen nicht oder nicht mehr an der Frankfurter Wertpapierborse im
Handelssegment Entry Standard fir Anleihen gehandelt werden, waren die Regularien des Han-
delssegments Entry Standard fur Anleihen, insbesondere in Bezug auf Veréffentlichungspflichten,
von der Emittentin nicht mehr zu beachten.

Eine vorzeitige Rickzahlung des Anleihebetrags kann der Anleger grundsétzlich nicht fordern.
Sollten kiinftige Inhaber von Teilschuldverschreibungen Geschéfte, wie beispielsweise Leerverkau-
fe oder Wertpapierkaufe auf Kreditbasis tatigen, die einen Handel der Teilschuldverschreibungen
an der Borse zu einem bestimmten Zeitpunkt vorsehen oder auf eine Rickfiihrung der Kredite zu
einem bestimmten Zeitpunkt setzen, kann dies dazu fiihren, dass die Inhaber der Teilschuldver-
schreibungen aufgrund der noch fehlenden Einbeziehung der Teilschuldverschreibungen in den
Handel einen Schaden erleiden. Eine Zulassung zu einem organisierten Markt ist von der Emitten-
tin nicht vorgesehen. Die Mdglichkeit zum Verkauf der Teilschuldverschreibungen kann dariber
hinaus aus landerspezifischen Gegebenheiten zusatzlich eingeschrankt sein.

Volatilitat des Bérsenkurses, fehlende Gewahr eines liquiden Sekundarmarktes
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Aufgrund der Tatsache, dass es sich bei den angebotenen Teilschuldverschreibungen um eine
relativ kleine Emission mit einem begrenzten Volumen handelt, ist nicht auszuschlieRen, dass er-
hebliche Preisschwankungen bei den Teilschuldverschreibungen ungeachtet der Finanzlage der
Emittentin sowie der Zinsentwicklung eintreten. Insbesondere auch aufgrund des voraussichtlich
engen Marktes (Einbeziehung in den Handel vorausgesetzt) kann keine Gewahr daftr Gbernom-
men werden, dass sich ein nennenswerter aktiver Handel mit den Teilschuldverschreibungen der
Emittentin ergibt und sich auf diese Weise ein Marktpreis bildet beziehungsweise dass der fest-
gestellte Kurs dem rechnerischen Wert entspricht. Fir den Inhaber der Teilschuldverschreibungen
kann es aufgrund der relativen Marktenge der Emission schwer sein, bei einer Verkaufsabsicht
einen Kéaufer zu finden. Damit besteht fur Anleger auch im Falle einer Einbeziehung in den Handel
keine Gewahr, dass dauerhaft ein liquider Sekundarmarkt existiert, an welchem sie falls ge-
winscht Abnehmer fir von ihnen gehaltene Teilschuldverschreibungen finden. Aus demselben
Grund kann nicht darauf vertraut werden, dass wahrend der Laufzeit der Teilschuldverschreibun-
gen Geschéafte Uber die Boérse abgeschlossen werden kdnnen, welche die Verlustrisiken aus-
schlieRen oder einschranken kénnen. Unter Umsténden kénnen solche Geschéfte nur zu einem
ungilnstigen Marktpreis getatigt werden, sodass ein Verlust entsteht. Nach dem Angebot konnte
der Kurs der Teilschuldverschreibungen aus weiteren Griinden erheblich variieren, und zwar ins-
besondere infolge schwankender tatsachlicher und prognostizierter Ergebnisse, geanderter Ge-
winnprognosen oder der Nichterflllung der Gewinnerwartungen von Wertpapieranalysten, der
Verschlechterung der tatsachlichen Kreditwirdigkeit oder der Marktwahrnehmung der Emittentin,
veranderter allgemeiner Wirtschaftsbedingungen oder anderer Faktoren, insbesondere der Zins-
entwicklung. Die allgemeine Kursvolatilitat an den Borsen konnte den Kurs der Teilschuldver-
schreibungen ebenfalls unter Druck setzen, ohne dass dies in einem direkten Zusammenhang mit
der Geschéftstatigkeit der Emittentin oder ihrer Vermogens-, Finanz- und Ertragslage oder ihren
Geschaftsaussichten steht. Die Kurse der Teilschuldverschreibungen kénnen daher aus den ge-
schilderten Griinden erheblichen Schwankungen unterliegen, die nicht der wirtschaftlichen Lage
der Emittentin entsprechen missen. Eine negative wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin
konnte dabei zu einer Uberreaktion der Kurse nach unten fiihren, so dass die Kurse starker sinken
wirden als angemessen.

Vorzeitige Rickzahlung

Die Teilschuldverschreibungen kénnen von der Emittentin entsprechend den Anleihebedingungen
vorzeitig gekundigt werden. In diesem Fall erfolgt die Riickzahlung zum Nennbetrag zuziglich
aufgelaufener Zinsen vor dem Tag der Rickzahlung sowie gegebenenfalls eines Aufschlags. Na-
here Einzelheiten ergeben sich aus den Anleihebedingungen. Wenn die Emittentin ihr Recht zur
vorzeitigen Kindigung der Teilschuldverschreibungen ausiibt, kdnnten die Inhaber der Teilschuld-
verschreibungen eine niedrigere Rendite als erwartet erzielen. Dies ist insbesondere dann der
Fall, wenn die Anleger den aus der Rickzahlung der Teilschuldverschreibungen vereinnahmten
Betrag nur zu schlechteren Konditionen in andere Anlagenformen investieren kénnen. Die Anleger
tragen insoweit ein Wiederanlagerisiko fir das an sie zuriickbezahlte Kapital. Die Anleger kénnen
dagegen keine ordentliche vorzeitige Kiindigung aussprechen.

Rechtliche Stellung der Anleger

Anleger der angebotenen Teilschuldverschreibungen werden Glaubiger der Emittentin und stellen
dieser einen Kredit zur Verfigung. Als Kreditgeber haben die Anleger keine Mitwirkungsrechte bei
unternehmerischen Entscheidungen. Es handelt sich insbesondere nicht um eine gesellschafts-
rechtliche oder unternehmerische Beteiligung. Die Teilschuldverschreibungen sind auch nicht mit
Stimmrechten ausgestattet und gewéahren keinerlei Mitgliedsrechte, Geschéftsfihrungsbefugnisse
oder Mitspracherechte. Die tatsachliche Hohe der jahrlichen Ausschittungen sowie die Rickzah-
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lung des eingesetzten Kapitals am Ende der Laufzeit bzw. bei Kiindigung der Teilschuldverschrei-
bungen héangen stark von der Bonitat der Emittentin ab und werden nicht garantiert. Eine Absiche-
rung vergleichbar mit der Einlagensicherung gibt es bei der Anleihe nicht.

Weitere Verschuldung der Emittentin

Geht die Emittentin kiinftig durch weitere Aufnahme von Fremdkapital zusatzliche Verbindlichkei-
ten ein, erhdht dies die Verschuldung der Emittentin, was im Ergebnis den Betrag reduzieren
kann, den die Inhaber der Teilschuldverschreibungen im Falle einer Liquidation oder Insolvenz der
Emittentin enthalten. Weitere Verbindlichkeiten kénnen mit den Teilschuldverschreibungen gleich-
rangig oder ihnen gegeniber vorrangig sein. Gleichzeitig kbénnen eine weitere Zinsbelastung im
Zusammenhang mit der Aufnahme von weiterem Fremdkapital und die Verpflichtung zur Riickzah-
lung dieses weiteren Fremdkapitals die Fahigkeit der Emittentin mindern oder vollsténdig beseiti-
gen, die Zinsen fur die Anleihe zu bezahlen und die Anleihe am Ende der Laufzeit zuriickzubezah-
len. Zudem koénnte eine erhéhte Verschuldung die Bonitéat der Emittentin negativ beeintrachtigen,
was - Einbeziehung in den Borsenhandel vorausgesetzt - negative Auswirkungen auf den Markt-
preis der Anleihe haben kénnte.

Fehlende Besicherung der Anleihe

Den Anlegern werden keine Sicherheiten fir den Fall eingerdumt, dass die Emittentin ihren Ver-
pflichtungen aus den Teilschuldverschreibungen nicht nachkommt. In besonders gelagerten Ein-
zelféllen gewéhrt die Gesellschaft Banken Sicherheiten, unter anderem zur Absicherung von Wah-
rungsrisiken. Diese Banken wirden im Falle einer Insolvenz bevorzugt befriedigt. Es ist mdglich,
dass im Falle einer Insolvenz der Emittentin keine oder nur geringe Mittel in der Insolvenzmasse
zur Verteilung vorhanden sind, sodass die Anleger dann keine oder nur geringe Zahlungen auf ihre
Forderungen erhalten wirden.

Schuldnerin der Anspriiche aus der Anleihe

Die Begebung der Teilschuldverschreibung erfolgt durch die Emittentin als Muttergesellschaft der
DF Gruppe. Anspriche aus Teilschuldverschreibungen bestehen ausschlie3lich gegen die Emit-
tentin, nicht aber gegen andere Unternehmen der Gruppe. Eine Haftung anderer Unternehmen der
DF Gruppe fur die diesbeziglichen Verbindlichkeiten der Emittentin im Wege von Garantien oder
dergleichen findet nicht statt.

Insolvenzrisiko von verbundenen Unternehmen und Tochtergesellschaften

Im Falle einer Insolvenz von Tochtergesellschaften wirde der Emittentin nur ein etwaiger nach
Befriedigung aller (auch unbesicherter) Glaubiger der betreffenden Tochtergesellschaft verblei-
bender Liquidationserldés zu Gute kommen. Forderungen der Emittentin gegen eine Tochtergesell-
schaft kdnnten bei einer Insolvenz der Tochtergesellschaft nach anwendbarem Recht nachrangig
behandelt werden. Dies konnte die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ
beeinflussen.

Aufstockung der Anleihe, weitere Anleihen

Eine Begebung weiterer Teilschuldverschreibungen durch die Emittentin konnte zur Folge haben,
dass die bisher emittierten Teilschuldverschreibungen aufgrund des hierdurch verursachten grof3e-
ren Angebotes einen geringeren Marktwert haben.

Marktpreisédnderungen

Der Marktpreis der Teilschuldverschreibungen koénnte infolge von Anderungen des Marktzinses
fallen, sodass Anleger eine geringere Rendite erhalten kénnten, als von ihnen erwartet.
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Falls Anleger die Teilschuldverschreibungen vor der Falligkeit verduf3ern, besteht ein Risiko auf
Grund veranderter Zinssatze im Kapitalmarkt. Wahrend der Nominalzinssatz eines festverzinsli-
chen Wertpapiers wahrend der Dauer der Laufzeit des Wertpapiers fest ist, &ndern sich die Markt-
zinsen Ublicherweise taglich. Wenn sich der Marktzins andert, andert sich der Marktpreis fir das
Wertpapier. Wenn der Marktzins steigt, fallt in aller Regel der Kurs fir ein festverzinsliches Wert-
papier. Anderungen des Marktzinses kénnen sich daher nachteilig auf den Marktwert (und damit
auf den Erlés, der bei einem Verkauf fur die Anleihe zu erzielen ware) der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen auswirken und im Falle eines Verkaufs vor Ende der Laufzeit zu Verlus-
ten fur die Anleger fuhren.

Fur diejenigen Anleger, die die angebotene Teilschuldverschreibung in einem Betriebsvermdgen
halten oder die aus anderen Griinden Biicher mit einem (regelméRigen) Vermdgensstatus (Bilanz)
fuhren mussen, besteht das Risiko, dass der Wert der Inhaber Teilschuldverschreibungen wéhrend
ihrer Laufzeit sinkt und sie, obgleich sie die Anleihe weiter halten, nicht liquiditatswirksame Verlus-
te infolge von notwendig werdenden buchméRigen Abschreibungen ausweisen missen.

Steuerliche Risiken

Die Entwicklung des geltenden deutschen und des internationalen Steuerrechts unterliegt einem
stetigen Wandel. Die Emittentin hat keinen Einfluss darauf, dass die aktuell geltenden steuerlichen
Gesetzesvorschriften und die zu ihrer Ausfiihrung erlassenen steuerlichen Verwaltungsanweisun-
gen, Erlasse und Verordnungen in unveranderter Form wahrend der Gesamtlaufzeit der Anleihe
fortbestehen. Die im vorliegenden Prospekt dargestellten steuerlichen Angaben geben deshalb
ausschlie3lich die derzeitige Rechtslage unter Beriicksichtigung der aktuellen Rechtsprechung
und Verwaltungsauffassung sowie von einschlagigen juristischen Kommentaren im Zeitpunkt der
Veroffentlichung des vorliegenden Prospekts wieder. Es besteht die Moéglichkeit von zukinftigen
Anderungen des Steuerrechts oder einer Anderung der Verwaltungsauffassung. Auch eine gean-
derte Rechtsprechung der Finanzgerichtsbarkeit kann nicht ausgeschlossen werden. Im Fall der
Anderung der steuerlichen Gesetze oder der Auslegung der bestehenden steuerlichen Gesetze
kénnen sowohl die geschéftliche Tatigkeit der DF Gruppe als auch die steuerlichen Bedingungen
fur die Anleger in Bezug auf die Anleihe negativ beeinflusst werden. Dies kann sowohl fur die DF
Gruppe als auch fur die Anleger zu erheblichen steuerlichen Mehrbelastungen fiihren. Fur die vom
Anleger mit dem Erwerb dieser Anleihe beabsichtigten oder geplanten steuerlichen Ziele ist allein
der Anleger verantwortlich.

Fur die Zeitrdume, fur die noch keine steuerlichen Betriebsprifungen erfolgt sind, kénnen sich fir
die Unternehmen der DF Gruppe Steuernachzahlungen ergeben. Sollten die hierfir gebildeten
Steuerriickstellungen nicht ausreichend sein, kdnnten derartige Nachzahlungen die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ beeinflussen. Entsprechendes gilt fur etwaige
Nachforderungen von Sozialversicherungsbeitragen.

Inflationsrisiko, Wahrungsrisiko

Durch eine Inflation vermindert sich der Wert des von den Anlegern mit der Anleihe eingesetzten
Kapitals. Bei einer Unternehmensanleihe mit einer vertraglich festgeschrieben Laufzeit, die im vor-
liegenden Fall sieben Jahre betragt, besteht ein Inflationsrisiko, das zur Folge haben kann, dass
der Inhaber der Anleihe mdglicherweise hierdurch einen Wertverlust erleidet. Gleichzeitig sind die
Mdoglichkeiten der VeraufRerung der Anleihe eingeschrankt, sodass der Anleger damit rechnen
muss, die Anleihe bis zum Ende der Laufzeit zu halten und damit einen Wertverlust durch die Infla-
tion in voller Héhe zu realisieren. Die Anleihe wird in Euro begeben, sodass nicht ausgeschlossen
werden kann, dass etwaige wahrend der Laufzeit der Anleihe eintretende Veréanderungen betref-
fend den Euro als Zahlungsmittel, z.B. eine Wiedereinfihrung nationaler Wéahrungen in Mitglied-
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staaten der Europaischen Union im Zusammenhang mit der sog. Staatsschuldenkrise in Europa,
negative Auswirkungen fir den Anleger haben.

Fur solche Anleger, fur die der Euro eine Fremdwahrung darstellt, sind diese Teilschuldverschrei-
bungen mit einem Wahrungsrisiko verbunden. Da Zinszahlungen und die Rickzahlung in Euro
erfolgen, sind solche Anleger dem Risiko von Verdnderungen von Wechselkursen ausgesetzt, die
den Ertrag der Teilschuldverschreibungen mindern kénnen. Anleger kénnten infolge von Wechsel-
kursschwankungen Verluste erleiden und dadurch weniger Kapital oder Zinsen als erwartet erhal-
ten oder ein Zufluss an Kapital oder Zinsen kénnte beim Anleger ganz ausbleiben.

Mehrheitsentscheidungen der Anleiheglaubiger

Anleger sind dem Risiko ausgesetzt, Giberstimmt zu werden und gegen ihren Willen Rechte zu ver-
lieren, wenn die Anleiheglaubiger durch Mehrheitsbeschluss gemaR, der Regelungen des Geset-
zes (iber Teilschuldverschreibungen aus Gesamtemissionen Anderungen der Anleihebedingungen
beschlieRen. Ein solcher Mehrheitsbeschluss der Anleiheglaubiger kann massive nachteilige Aus-
wirkungen auf Wert und Realisierbarkeit dieses Wertes bis hin zum Totalverlust der Anlage haben.

Angebot im Ausland

Zahlstellen aul3erhalb Deutschlands bestehen nicht. Daher besteht fir Anleger mit Wohnsitz, Ge-
schéftssitz oder nur mit einer Kontoverbindung im Ausland das Risiko, dass der Erwerb der Anlei-
hen durch Depot- und Buchungskosten und die Abwicklung der Zins- und Tilgungszahlungen zu-
satzliche Kosten auslost.

Eignung der Teilschuldverschreibungen nicht fur jeden Anleger

Aufgrund der beschriebenen Risiken sind die Teilschuldverschreibungen nur fir solche Anleger
geeignet, die Uber die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen in geschatftlichen und finanziel-
len Angelegenheiten verfigen, um die Chancen und Risiken einer solchen Anlage zu beurteilen,
Teilschuldverschreibungen auf eigene Rechnung zu Anlagezwecken, nicht zum Weiterverkauf,
Vertrieb oder zur anderweitigen Verfligung erwerben (vorbehaltlich geltendem Recht, wonach dem
Anleger die Verfigungsgewalt tGber sein Vermdgen zustehen muss) und die mit einer solchen An-
lage verbundenen wirtschaftlichen Risiken tragen kénnen.

Eine unzutreffende Beurteilung der vorgenannten Aspekte durch den Anleger kdnnte dazu fiihren,
dass er Anlageentscheidungen trifft, die nicht seinen finanziellen oder sonstigen Verhaltnissen o-
der Vorstellungen entsprechen.

Anderung des Ratings.

Fir die Emittentin besteht ein Rating der Ratingagentur Scope Ratings GmbH. Dieses Rating
spiegelt mdglicherweise nicht alle moglichen Auswirkungen der im Zusammenhang mit der Emit-
tentin, den Schuldverschreibungen, dem Markt und den weiteren in diesem Abschnitt beschriebe-
nen Faktoren sowie moglicher weiterer Faktoren bestehenden Risiken wider, die den Wert der
Wertpapiere beeinflussen kénnen. Ein Rating ist keine Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder Halten
von Schuldverschreibungen und kann von der Ratingagentur jederzeit revidiert, ausgesetzt oder
zurlickgezogen werden. Das derzeit bestehende Rating ist kein Indikator fur die zukinftige Ge-
schéftsentwicklung oder der zukinftigen Kreditwirdigkeit der Emittentin. Eine verschlechterte Kre-
ditwirdigkeit der Emittentin oder die Wahrnehmung einer verschlechterten Kreditwirdigkeit der
Emittentin kénnte eine Verschlechterung des Ratings auslésen, mit einem schlechteren Rating
einhergehen oder ein schlechteres Rating zur Folge haben. Eine Verschlechterung, Aussetzung
oder Ricknahme eines Ratings konnte sich jeweils erheblich nachteilig auf den Marktpreis der
Schuldverschreibungen und den Handel in den Schuldverschreibungen auswirken sowie zugleich

41



auch auf die Moéglichkeiten und Bedingungen, die fir die Finanzierung der Emittentin insgesamt
bestehen.
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN

VERANTWORTLICHKEIT FUR DEN INHALT DES PROSPEKTS

Die DF Deutsche Forfait AG mit Sitz in Kéln (nachfolgend ,DF AG“, ,Emittentin® oder ,Gesell-
schaft" und zusammen mit ihren Tochtergesellschaften ,DF Gruppe®) als Emittentin der angebo-
tenen Teilschuldverschreibungen tbernimmt gemafl 8 5 Abs. 4 Wertpapierprospektgesetz (nach-
folgend ,WpPG") die Verantwortung fur den Inhalt dieses Prospekts und erklart hiermit, dass ihres
Wissens nach die Angaben in diesem Prospekt richtig und keine wesentlichen Umsténde ausge-
lassen worden sind. Sie erklart ferner, dass sie die erforderliche Sorgfalt hat walten lassen, um
sicherzustellen, dass die im Prospekt genannten Angaben ihres Wissens nach richtig sind und
keine Tatsachen ausgelassen werden, die die Aussage des Prospekts wahrscheinlich verandern
koénnen.

ABSCHLUSSPRUFER

Abschlussprifer der Gesellschaft fur die Geschaftsjahre 2011 und 2012 ist die BDO AG Wirt-
schaftsprufungsgesellschaft, Fuhlentwiete 12, 20355 Hamburg. Sie hat die in dem Finanzteil des
Prospekts abgedruckten Konzernjahresabschlisse der Gesellschaft nach IFRS zum
31. Dezember 2011 und 2012 geprift und jeweils mit einem uneingeschrénkten Bestéatigungsver-
merk versehen. BDO AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft hat den ebenfalls im Finanzteil des
Prospekts abgedruckten Jahresabschluss der Gesellschaft fiir das Geschéftsjahr 2012 nach HGB
gepruft und mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Die BDO AG Wirt-
schaftsprufungsgesellschaft ist Mitglied der Wirtschaftspriferkammer.

ZUKUNFTSGERICHTETE AUSSAGEN

Dieser Prospekt enthalt unter anderem in die Zukunft gerichtete Aussagen. Dies sind alle Aussa-
gen in diesem Prospekt, die sich nicht auf historische Tatsachen und Ereignisse beziehen. Dies
gilt insbesondere fur Aussagen in den Kapiteln ,Zusammenfassung des Prospekts”, ,Risikofakto-
ren, ,Darstellung der Geschéfts- und Finanzlage®, ,Geschaftstatigkeit* sowie insbesondere tberall
dort, wo der Prospekt Angaben Uber die zuklnftige finanzielle Ertragsfahigkeit, Plane und Erwar-
tungen in Bezug auf das Geschaft, tber Wachstum und Profitabilitdt sowie wirtschaftliche, auf-
sichtsrechtliche und regulatorische Rahmenbedingungen macht. Diese zukunftsgerichteten Aus-
sagen beruhen auf gegenwartigen Planen, Schatzungen, Prognosen und Erwartungen der Gesell-
schaft sowie auf bestimmten Annahmen, die sich, obwohl sie zum derzeitigen Zeitpunkt nach An-
sicht der Gesellschaft angemessen sind, als fehlerhaft erweisen kénnen. Zahlreiche Faktoren
kénnen dazu fuhren, dass die tatsachlichen Ergebnisse der DF Gruppe, einschlieRlich der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der DF Gruppe, wesentlich von denjenigen abweichen, die in die-
sem Prospekt ausdriicklich oder implizit angenommen oder erwartet werden. Potenzielle Anleger
sollten vor einer Entscheidung tGber den Kauf von Schuldverschreibungen der Gesellschaft unbe-
dingt die Kapitel ,Zusammenfassung des Prospekts®, ,Risikofaktoren”, ,Darstellung der Geschéfts-
und Finanzlage“ und ,Geschéftstatigkeit* sorgfaltig lesen.

Im Ubrigen wird darauf hingewiesen, dass weder die Gesellschaft noch ihr Vorstand die Verpflich-
tung Ubernehmen, lber ihre gesetzliche Verpflichtung hinaus derartige in die Zukunft gerichtete
Aussagen fortzuschreiben oder an zuklinftige Ereignisse oder Entwicklungen anzupassen.
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EINSICHTNAHME IN UNTERLAGEN

Fur die Giltigkeitsdauer dieses Prospekts kdnnen wahrend der Ublichen Geschéftszeiten bei der
DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667 Koln, die folgenden Dokumente in Papierform
eingesehen werden:

. Satzung der Gesellschaft,

. geprufter Konzernjahresabschluss (IFRS) der DF AG fur das am 31. Dezember 2012 en-
dende Geschéftsjahr,

. geprufter Konzernjahresabschluss (IFRS) der DF AG fir das am 31. Dezember 2011 en-
dende Geschéftsjahr,

. geprufter Jahresabschluss (HGB) der DF AG fir das am 31. Dezember 2012 endende Ge-
schéftsjahr.

Die genannten Konzernjahresabschlisse sind auch auf der Internetseite der Gesellschaft einseh-
bar. Zukinftige Konzernjahres- und -zwischenabschliisse werden auf der Internetseite der Gesell-
schaft (www.dfag.de) zur Verfigung gestellt werden.

HINWEIS ZU ZAHLENANGABEN

Soweit nicht ausdriicklich Abweichendes angemerkt ist, sind die in diesem Prospekt enthaltenen
Zahlenangaben aus dem Rechnungswesen der Gesellschaft, insbesondere zu Umséatzen, Ertra-
gen, Aufwendungen und Bilanzpositionen, den konsolidierten IFRS-Jahresabschlissen der DF AG
fur die Geschéftsjahre 2011 und 2012 entnommen bzw. wurden aus diesen abgeleitet.

HINWEIS ZU WAHRUNGS- UND FINANZANGABEN

Die in diesem Prospekt enthaltenen Finanzdaten, die Gegenstand von Abschlissen der Gesell-
schaft sind, entstammen den IFRS Konzernjahresabschlissen der Gesellschaft. Soweit Finanzda-
ten angegeben werden, die aus den HGB Jahresabschlissen der Gesellschaft stammen, sind die-
se Angaben entsprechend gekennzeichnet.

Die in diesem Prospekt enthaltenen Betrage in ,EUR" oder ,Euro” beziehen sich auf die gesetzli-
che Wéhrung der Bundesrepublik Deutschland. Bezugnahmen auf ,USD" oder ,US-Dollar* bezie-
hen sich auf die gesetzliche Wahrung der Vereinigten Staaten von Amerika.

Die Finanzinformationen, sonstigen Zahlen und Prozentangaben, die in diesem Prospekt enthalten
sind, sind gerundet. Aufgrund von Rundungsdifferenzen ist es mdglich, dass sich die Finanzinfor-
mationen, sonstigen Zahlen und Prozentangaben nicht aufaddieren und dass die Prozentangaben
in der Summe nicht 100% ergeben.

INFORMATIONEN ZU BRANCHEN-, MARKT- UND KUNDENDATEN

Dieser Prospekt enthélt Branchen-, Markt- und Kundendaten sowie Berechnungen, die aus Bran-
chenberichten, Marktforschungsberichten, 6ffentlich erhaltlichen Informationen und kommerziellen
Veréffentlichungen entnommen sind ("Externe Daten"). Externe Daten wurden insbesondere fir
Angaben zu Markten und Marktentwicklungen verwendet.

Der Prospekt enthalt dariiber hinaus Schatzungen von Marktdaten und daraus abgeleitete Infor-
mationen, die weder aus Veroffentlichungen von Marktforschungsinstituten noch aus anderen un-
abhangigen Quellen entnommen werden kdnnen. Diese Informationen beruhen auf internen
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Schétzungen der Gesellschaft, die auf der langjahrigen Erfahrung ihrer Know-how-Trager, Auswer-
tungen von Fachinformationen oder innerbetrieblichen Auswertungen beruhen, und kénnen daher
von den Einschatzungen der Wettbewerber der Emittentin oder von zukiinftigen Erhebungen
durch Marktforschungsinstitute oder anderen unabhéngigen Quellen abweichen.

Anderen Einschatzungen der Gesellschaft liegen daher verdffentlichte Daten oder Zahlenangaben
aus externen, offentlich zuganglichen Quellen zu Grunde. Hierzu gehdren insbesondere:

. IMF, World Economic Outlook Update January 2013; Link:
http://www.imf.org/external/pubs/ft/iweo/2013/update/01/index.htm

. WTO (World Trade Organisation), Short term merchandise trade statistics, quarterly mer-
chandise trading value; Link:

www.wto.org/english/res_e/statis_e/quarterly_world_exp_e.htm

Die in diesem Prospekt enthaltenen Marktinformationen wurden gréR3tenteils von der Gesellschaft
auf Basis verschiedener Studien zusammengefasst und abgeleitet. Einzelne Studien wurden ledig-
lich dann zitiert, wenn die betreffende Information dieser Studie unmittelbar enthommen werden
kann. Im Ubrigen beruhen die Einschatzungen der Gesellschaft, soweit in diesem Prospekt nicht
ausdricklich anders dargestellt, auf internen Quellen.

Branchen- und Marktforschungsberichte, die 6ffentlich zuganglichen Quellen sowie kommerzielle
Veréffentlichungen geben im Allgemeinen an, dass die Informationen, die sie enthalten, aus Quel-
len stammen, von denen man annimmt, dass sie verlasslich sind, dass jedoch die Genauigkeit und
Vollstandigkeit solcher Informationen nicht garantiert wird und die darin enthaltenen Berechnungen
auf einer Reihe von Annahmen beruhen. Diese Einschrankungen gelten folglich auch fir diesen
Prospekt. Externe Daten wurden von der Gesellschaft nicht auf ihre Richtigkeit Gberprift.

Sofern Informationen von Seiten Dritter iGbernommen wurden, sind diese im Prospekt korrekt wie-
dergegeben. Soweit der Gesellschaft bekannt und von ihr aus den von Dritten Ubernommenen
Informationen ableitbar, sind keine Fakten ausgelassen worden, die die wiedergegebenen Infor-
mationen unkorrekt oder irrefiihrend gestalten wirden.
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DIE TEILSCHULDVERSCHREIBUNGEN UND DAS ANGEBOT

GEGENSTAND DES ANGEBOTS

Die Emittentin bietet bis zu 30.000 nicht nachrangige und nicht besicherte Teilschuldverschreibun-
gen im Nennbetrag von je EUR 1.000 zum Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 30 Mio. (der ,Ge-
samtbetrag”) an.

Das Angebot, das ausschlie3lich durch die Emittentin durchgefihrt wird, setzt sich zusammen
aus:

0] einem offentlichen Angebot in der Bundesrepublik Deutschland, in dem Grol3herzogtum Lu-
xemburg und in der Republik Osterreich iber die Zeichnungsfunktionalitiat der Deutsche
Borse AG im XETRA-Handelssystem fiur die Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauf-
tragen (die ,Zeichnungsfunktionalitat®) (das "Offentliche Angebot"), welches ausschliel3-
lich durch die Emittentin durchgefiihrt wird. Die equinet Bank AG nimmt an dem Offentlichen
Angebot nicht teil.

(i)  einer Privatplatzierung an qualifizierte Anleger in der Bundesrepublik Deutschland und in
bestimmten weiteren Staaten mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika sowie von
Kanada, Australien und Japan gemalf den anwendbaren Ausnahmebestimmungen fiir Pri-
vatplatzierungen, die von der equinet Bank AG als Lead Manager und Bookrunner in der
Regel mit Abwicklung tber die Zahlstelle durchgefihrt wird (die ,Privatplatzierung®).

(i) ~ fOr den Fall einer nicht vollstandigen Platzierung im Wege (i) und (ii), einem o&ffentlichen Ab-
verkauf durch die Emittentin (der "Offentliche Abverkauf").

Es gibt keine festgelegten Tranchen der Schuldverschreibungen fiir das Offentliche Angebot und
die Privatplatzierung. Es gibt keine Mindest- oder Hochstbetrage fir Zeichnungsangebote fur
Schuldverschreibungen. Anleger kdnnen Zeichnungsangebote jeglicher Hohe beginnend ab dem
Nennbetrag einer Schuldverschreibung abgeben

Voraussetzung fur den Kauf der Teilschuldverschreibungen ist das Vorhandensein eines Wertpa-
pierdepots, in das die Teilschuldverschreibungen gebucht werden kénnen. Sofern ein solches De-
pot nicht vorliegt, kann es bei einem Kreditinstitut bzw. einer Bank eingerichtet werden.

Fur das Offentliche Angebot wurde dieser Prospekt gemaR den Vorschriften des Luxemburgischen
Prospektgesetzes und der Prospektverordnung erstellt. Der Wertpapierprospekt wird ab dem 2.
Mai 2013 bei der Gesellschaft kostenlos in Papierform erhaltlich sein. Der Prospekt wird aul3er-
dem auf der Internetseite der Gesellschaft unter www.dfag.de sowie auf der Website der Luxem-
burger Bérse unter www.bourse.lu ab dem 2. Mai 2013 veroffentlicht.

Im Grol3herzogtum Luxemburg wird das Angebot durch die Veroffentlichung des gebilligten Wert-
papierprospekts auf der Internetseite der Borse Luxemburg und insbesondere durch die geplante
Schaltung von Anzeigen im Luxemburger Wort kommuniziert.

ANGABEN UBER DAS ANGEBOT

Angebotszeitraum

Das Offentliche Angebot beginnt mit dem 21. Mai 2013 und endet, vorbehaltlich einer Verlange-
rung oder Verkirzung des Angebotszeitraums, am 24. Mai 2013 (der ,Angebotszeitraum*).
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Die Emittentin behdlt sich das Recht vor, in freiem Ermessen den Angebotszeitraum zu verlangern
oder zu verkirzen. Jede Verkirzung oder Verlangerung des Angebotszeitraums oder die Beendi-
gung des Offentlichen Angebots der Teilschuldverschreibungen wird auf der Homepage der Emit-
tentin (www.dfag.de) bekanntgegeben und der CSSF gemaf Artikel 10 des Prospektgesetzes mit-
geteilt.

Die Teilschuldverschreibungen werden wie folgt 6ffentlich angeboten:
. Uber die Zeichnungsfunktionalitdt vom 21. Mai 2013 bis zum 24. Mai 2013
. gegebenenfalls iiber den Offentlichen Abverkauf vom 27. Mai 2013 bis zum 30. April 2014.

Die Angebotsfristen fur das 6ffentliche Angebot werden im Fall einer Uberzeichnung abgekiirzt
und enden spéatestens an demjenigen Bérsentag, an dem eine Uberzeichnung vorliegt.

Offentliches Angebot iber die Zeichnungsfunktionalitat

Anleger, die im Rahmen des Offentlichen Angebots (iber die Zeichnungsfunktionalitat Teilschuld-
verschreibungen erwerben mdchten, missen ihre bindenden Kaufantrage tber ihre jeweilige De-
potbank wéhrend der Angebotsfrist fur das offentliche Angebot Uber die Zeichnungsfunktionalitét
stellen. Die Nutzung der Zeichnungsfunktionalitéat setzt voraus, dass die Depotbank, (i) als Han-
delsteilnehmer an der Frankfurter Wertpapierbtrse zugelassen ist oder Uber einen an der Frank-
furter Wertpapierbdrse zugelassenen Handelsteilnehmer Zugang zum Handel hat, (ii) Gber einen
XONTRO-Anschluss verfugt und (iii) zur Nutzung der Zeichnungsfunktionalitat auf der Grundlage
der Geschaftsbedingungen fir die Nutzung der XONTRO-Zeichnungsfunktionalitdt berechtigt und
in der Lage ist (der ,Handelsteilnehmer®).

Der Handelsteilnehmer stellt in diesem Fall wahrend der Angebotsfrist fir das 6ffentliche Angebot
Uber die Zeichnungsfunktionalitat fir den Anleger auf dessen Aufforderung Kaufangebote tber die
Zeichnungsfunktionalitéat ein (anonymisiert). Die equinet Bank AG als Orderbuchmanager (der
,Orderbuchmanager”) sammelt in dem Orderbuch die Kaufangebote der Handelsteilnehmer,
sperrt das Orderbuch wahrend der Geschaftszeiten mindestens einmal taglich wahrend des Ange-
botszeitraums (der Zeitabschnitt zwischen Beginn des Angebots und der ersten Sperrung bzw.
zwischen jeder weiteren Sperrung wird nachfolgend jeweils als ein ,Zeitabschnitt® bezeichnet),
und Ubermittelt die in den jeweiligen Zeitabschnitten eingegangenen Kaufangebote, ggf. nach ei-
ner Bearbeitung, an die Zahlstelle. Kaufangebote, die nach einem Zeitabschnitt eingestellt werden,
werden im néchsten Zeitabschnitt beriicksichtigt oder, wenn eine Uberzeichnung vorliegt, ge-
l6scht.

Die Zahlstelle nimmt die Kaufangebote im Namen und fir Rechnung der Emittentin aufgrund einer
Vereinbarung zwischen der Zahlstelle und der Emittentin (der ,Zahlstellenvertrag“) an, indem sie
entsprechende Verkaufsangebote bdrsentdglich an den Orderbuchmanager erteilt, der die Ver-
kaufsangebote in das Orderbuch einstellt. Der Orderbuchmanager fuhrt die Kaufangebote und die
Verkaufsangebote zum Ausgabepreis aus. Durch die Annahme der Kaufangebote durch die Zahl-
stelle kommt der Kaufvertrag iber die Teilschuldverschreibungen zustande, der unter der auflo-
senden Bedingung steht, dass die Teilschuldverschreibungen an dem Emissionstag nicht begeben
werden. Erfullungstag ist, vorbehaltlich einer Anderung durch die Emittentin, der 27. Mai 2013, der
zugleich Emissionstag ist.

Es werden keine Zeichnungsrechte ausgegeben. Es gibt keinen Mindest- oder Héchstbetrag von
Teilschuldverschreibungen, die gekauft werden kénnen. Investoren kdnnen Kaufauftrage ab einem
Betrag in Hohe des Nennbetrags der Teilschuldverschreibungen in jeder Héhe erteilen.

Offentlicher Abverkauf ab Bérsennotierung der Teilschuldverschreibungen
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Sofern bis zum 27. Mai 2013 keine Vollplatzierung eingetreten ist, bietet die Emittentin die Teil-
schuldverschreibungen im Rahmen des Offentlichen Abverkaufs ab ihrer Einbeziehung zum Han-
del im Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierbérse im Handelssegment Entry Standard fur An-
leihen offentlich an, indem die Emittentin Teilschuldverschreibungen nach freiem Ermessen tber
die Zahlstelle als Finanzkommissionarin im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbdrse im Han-
delssegment Entry Standard fir Anleihen verkauft. Die Emittentin kann Uber die Zahlstelle als Fi-
nanzkommissionarin Erwerbsangebote von Anlegern auf Erwerb von Teilschuldverschreibungen,
die im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbtrse im Handelssegment Entry Standard fur Anlei-
hen eingestellt sind, annehmen. Weder die Emittentin noch die Zahlstelle sind verpflichtet, ent-
sprechende Angebote anzunehmen. Ab ihrer Notierungsaufnahme im Freiverkehr der Frankfurter
Wertpapierborse sind die Teilschuldverschreibungen Gegenstand des reguldaren Bdrsenhandels.
Kauforders von potentiellen Investoren kénnen daher auch gegen Verkaufsauftrage verkaufswilli-
ger Investoren ausgefuhrt werden. Potentielle Investoren haben keinen Anspruch darauf, Teil-
schuldverschreibungen wéahrend des Offentlichen Abverkaufs direkt von der Emittentin zu erwer-
ben.

Privatplatzierung

Die Privatplatzierung an qualifizierte Anleger in der Bundesrepublik Deutschland und in bestimm-
ten weiteren Staaten mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika sowie von Kanada, Aust-
ralien und Japan wird von der equinet Bank AG gemald den anwendbaren Ausnahmebestimmun-
gen fir Privatplatzierungen, die in Europa in Umsetzung von Artikel 3 Abs. 2 der Richtlinie
2003/71/EG in ihrer jeweils geltenden Fassung erlassen wurden, bzw. in anderen Landern nach
entsprechenden Vorschriften durchgefihrt.

Die Emittentin behalt sich vor, bei Erwerbsangeboten fiir eine Vielzahl von Teilschuldverschreibun-
gen, diese nach Annahme und Zuteilung im Wege des Zahlungs-/ Lieferungsgeschéfts tber die
Zahlstelle zu begeben.

Zeitplan

Fur das Angebot ist folgender Zeitplan vorgesehen:

2. Mai 2013 Billigung des Wertpapierprospekts durch die CSSF

Unverziglich nach Billi- Veroéffentlichung des gebilligten Prospekts auf der Internetseite
gung www.dfag.de und www.bourse.lu

21. Mai 2013 Beginn des Offentlichen Angebots

24. Mai.2013 Ende der Angebotsfrist Uber die Zeichnungsfunktionalitat

27. Mai 2013 Voraussichtliche Einbeziehung der Anleihe zum Handel im Freiver-

kehr an der Frankfurter Wertpapierborse sowie Aufnahme in das
Handelssegment Entry Standard fur Anleihen

Bei Vollplatzierung, langs-  Ende der Angebotsfrist des Offentlichen Abverkaufs
tens 30. April 2014

Ausgabebetrag

Der Ausgabebetrag fur die Teilschuldverschreibungen entspricht
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0] bis zur Einbeziehung der Teilschuldverschreibungen zum Handel im Freiverkehr an
der Frankfurter Wertpapierbdrse im Handelssegment Entry Standard fir Anleihen
100 % des Nennbetrags der Teilschuldverschreibungen; und

(i) nach der Einbeziehung der Teilschuldverschreibungen zum Handel im Freiverkehr
an der Frankfurter Wertpapierborse im Handelssegment Entry Standard fur Anleihen
(a) dem fir das jeweilige Verkaufsgeschaft im elektronischen Handelssystem der
Frankfurter Wertpapierbérse ermittelten anwendbaren Kurs oder (b) dem aktuellen,
zum Zeitpunkt der Zeichnung der jeweiligen Teilschuldverschreibung an der Frank-
furter Wertpapierbdrse geltenden bzw. zuletzt angewendeten Kurs; oder (c) dem
Durchschnittskurs des Tages bis zur Zeichnung der jeweiligen Teilschuldverschrei-
bungen an der Frankfurter Wertpapierborse; oder (d) dem Schlusskurs des Vortages
an der Frankfurter Wertpapierborse jeweils zuziglich Stiickzinsen nach § 2 der An-
leihebedingungen fir den Zeitraum vom 27. Mai 2013 (einschlieBlich) bis zum
Stiickzinstag (einschlief3lich). Stickzinstag ist der Kalendertag, der dem zweiten
Borsentag nach dem Bdrsentag, an dem das Angebot des Anlegers auf Erwerb von
Teilschuldverschreibungen im Rahmen des Offentlichen Abverkaufs (wie nachfol-
gend beschrieben) durch die Zahlstelle als Finanzkommissionarin der Emittentin an-
genommen wurde, vorgeht.

Begebung der Teilschuldverschreibungen

Die Teilschuldverschreibungen, fiir die bis zum 24. Mai 2013 Kaufantrage gestellt und die zugeteilt
wurden, werden spatestens am 27. Mai 2013 (der ,Emissions- oder ,Ausgabetag“) begeben.
Soweit fur Teilschuldverschreibungen nach diesem Zeitpunkt Kaufantrdge gestellt wurden, erfolgt
die Begebung grundsétzlich innerhalb von zehn Bankarbeitstagen (Frankfurt am Main) nach Zutei-
lung.

Uberzeichnung

Solange wahrend der Nutzung der Zeichnungsfunktionalitéat bezogen auf den jeweiligen Bérsentag
keine Uberzeichnung vorliegt, werden die der Emittentin tiber die Zeichnungsfunktionalitat zuge-
gangenen Kaufantrage, die dem jeweiligen Bérsentag zugerechnet werden, jeweils vollstandig
zugeteilt.

Eine ,Uberzeichnung* liegt vor, wenn bezogen auf einen Borsentag der Gesamtnennbetrag der
im Wege des offentlichen Angebots sowie der im Wege der Privatplatzierung bei der equinet Bank
AG eingegangenen und bis zu dem jeweiligen Borsentag (einschlief3lich) zuzurechnenden Kaufan-
trAge zusammengerechnet den Gesamtnennbetrag der Teilschuldverschreibungen in Héhe von
EUR 30 Mio. Ubersteigt. Kaufantrége, die in den Mitteilungen, die die Frankfurter Wertpapierborse
als Betreiber der Zeichnungsfunktionalitét bis 17 Uhr eines jeden Borsentages Uber die erhaltenen
Kaufantrage aus dem offentlichen Angebot Uber die Zeichnungsfunktionalitat gegentber der Zahl-
stelle bzw. der Emittentin abgibt, berlicksichtigt sind, werden dem jeweiligen Bérsentag zugerech-
net. Kaufantrage des jeweiligen Borsentages, die nicht in den Mitteilungen des jeweiligen Borsen-
tages bericksichtigt sind, sind dem nachstfolgenden Bdrsentag zuzurechnen.

Zuteilung, Lieferung und Abrechnung der Teilschuldverschreibungen

Sobald wahrend der Nutzung der Zeichnungsfunktionalitit eine Uberzeichnung bezogen auf den
jeweiligen Borsentag vorliegt, ist die Emittentin bei einem Offentlichen Angebot (iber die Zeich-
nungsfunktionalitat, einschlie3lich Privatplatzierung, berechtigt, nach ihrem freien Ermessen ein-
zelne Kaufantrage zu kiirzen oder einzelne Zeichnungen zurtickzuweisen.
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Solange keine Uberzeichnung vorliegt, werden (i) die im Rahmen des Offentlichen Angebots (iber
die Zeichnungsfunktionalitdt eingegangenen Kaufangebote, die einem bestimmten Zeitabschnitt
zugerechnet werden, sowie (ii) die der equinet Bank AG im Rahmen der Privatplatzierung im sel-
ben Zeitabschnitt zugegangenen Kaufangebote grundséatzlich jeweils vollstéandig zugeteilt.

Sobald eine Uberzeichnung vorliegt, erfolgt die Zuteilung der im letzten Zeitabschnitt eingegange-
nen Kaufangebote nach Abstimmung mit der Emittentin durch die equinet Bank AG.

Im Ubrigen ist die Emittentin zusammen mit der equinet Bank AG berechtigt, Kaufangebote zu
kirzen oder einzelne Zeichnungen zurtickzuweisen. Anspriiche in Bezug auf bereits erbrachte
Zeichnungsgebihren und im Zusammenhang mit der Zeichnung entstandene Kosten eines Anle-
gers richten sich allein nach dem Rechtsverhaltnis zwischen dem Anleger und dem Institut, bei
dem er sein Kaufangebot abgegeben hat.

Anleger, die Kaufangebote Uber die Zeichnungsfunktionalitdt abgegeben haben, kénnen bei ihrer
Depotbank die Anzahl der ihnen zugeteilten Teilschuldverschreibungen erfragen.

Anleger erhalten die Zuteilungsmitteilung durch Verkauf und Ubertragung. Das Ergebnis des An-
gebots wird unmittelbar nach der vollstdndigen Platzierung der Teilschuldverschreibungen, spétes-
tens aber nach Ende der Gultigkeit dieses Prospekts auf der Internetseite der Emittentin verdéffent-
licht.

Sofern und soweit Kaufantrdge endgultig nicht zugeteilt wurden, wird die Emittentin die Anleger
entsprechend den Angaben im Kaufantrag innerhalb von 15 Bankarbeitstagen (Frankfurt) nach
Abschluss der Zuteilung informieren. Die Teilschuldverschreibungen werden durch Buchung tber
das Clearingsystem und dessen depotflihrende Banken Zug um Zug gegen Zahlung des Emissi-
onspreises geliefert.

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Offentlichen Angebots iiber die Zeichnungs-
funktionalitat gezeichneten Teilschuldverschreibungen wird durch den Orderbuchmanager vorge-
nommen. Die Zeichnungsauftrage tUber die Zeichnungsfunktionalitat werden unmittelbar nach de-
ren Eingang bearbeitet und durch den Orderbuchmanager dem Handelsteilnehmer gegeniber
bestatigt, aber abweichend zu der Ublichen zweitagigen Valuta fir die Geschéfte an der Frankfur-
ter Wertpapierborse mit Valuta erst zum Valutatag der Emission, d.h. am 27. Mai 2013 ausgeftihrt.
Die Zahlstelle hat sich in diesem Zusammenhang verpflichtet, die zugeteilten Teilschuldverschrei-
bungen im Sinne eines Finanzkommissionars fur Rechnung der Emittentin zu bernehmen und an
die im Rahmen des offentlichen Angebots zeichnenden Anleger entsprechend der Zuteilung zu
liefern und gegenlber diesen abzurechnen. Die Lieferung der Teilschuldverschreibungen erfolgt
Zug um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags fir die jeweiligen Teilschuldverschreibungen am
27. Mai 2013.

Die Lieferung und Abrechnung der Teilschuldverschreibungen im Rahmen der Privatplatzierung
erfolgt durch die equinet Bank AG entsprechend dem o&ffentlichen Angebot Zug um Zug gegen
Zahlung des Ausgabebetrags.

Bei Anlegern in Luxemburg oder Osterreich, deren Depotbank (iber keinen unmittelbaren Zugang
zu Clearstream verfugt, erfolgen Lieferung und Abwicklung tber die von der Depotbank beauftrag-
te Korrespondenzbank, die Uber einen solchen Zugang zu Clearstream verfigt.

Einbeziehung in die Notierung

Der Antrag auf Einbeziehung der Teilschuldverschreibungen in den Freiverkehr der Frankfurter
Wertpapierbdrse sowie auf Aufnahme in das Handelssegment Entry Standard fir Anleihen, ein
Segment fur mittelstandische Unternehmensanleihen mit erhdhter Transparenz- und Publizitéts-
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verpflichtung, wurde gestellt. Die Aufnahme des Handels in den Teilschuldverschreibungen im
Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse im Handelssegment Entry Standard fir Anleihen er-
folgt voraussichtlich am 27. Mai 2013. Der Handel kann vor Ausgabe von Teilschuldverschreibun-
gen aufgenommen werden. Die Emittentin behalt sich vor, bei vorzeitiger SchlieBung des 6ffentli-
chen Angebotes sowie der Privatplatzierung vor dem 27. Mai 2013 einen Handel per Erscheinen in
den Teilschuldverschreibungen zu veranlassen.

Der Freiverkehr ist kein regulierter Markt im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 Giber Méarkte in Finanzinstrumenten. Eine Zulassung
der Teilschuldverschreibung zum Handel an einem regulierten Markt ist derzeit nicht beabsichtigt.

Begebung, Anzahl der zu emittierenden Schuldverschreibungen und Ergebnis des offentli-
chen Angebots und der Privatplatzierung

Die Ausgabe der Schuldverschreibungen erfolgt voraussichtlich am 27. Mai 2013. Die genaue An-
zahl der zu emittierenden Schuldverschreibungen wird nach dem Ende des Angebotszeitraums
entsprechend den erhaltenen Zeichnungsangeboten bestimmt und voraussichtlich am 27. Mai
2013 auf der Internetseite der Emittentin (www.dfag.de), der Internetseite der Luxemburger Borse
(www.bourse.lu) und der Internetseite der Frankfurter Wertpapierbérse (www.boerse-frankfurt.de)
veroffentlicht.

Gebihren und Kosten des Angebots

Die Emittentin stellt den Investoren weder Gebuhren noch sonstige Kosten in Zusammenhang mit
der Emission der Teilschuldverschreibungen in Rechnung. Investoren miissen sich jedoch selbst
Uber Kosten, Auslagen oder Steuern in Zusammenhang mit den Teilschuldverschreibungen infor-
mieren, die in ihrem Heimatland einschlagig sind. Dies schlie3t solche Gebiihren ein, die ihre ei-
gene depotfihrende Bank ihnen fir den Kauf und das Halten von Wertpapieren in Rechnung stellt.

StabilisierungsmalRnahmen

Im Zusammenhang mit der Emission behélt sich die Emittentin vor, ein geeignetes Institut als Sta-
bilisierungsmanager zu benennen. Der Stabilisierungsmanager kann fir einen beschréankten Zeit-
raum nach dem Ausgabetag Malinahmen ergreifen, die auf die Stitzung des Borsen- oder Markt-
preises der Teilschuldverschreibungen abzielen, um einen bestehenden Verkaufsdruck auszuglei-
chen (Stabilisierungsmafinahmen). Der beschrénkte Zeitraum fir Stabilisierungsmaf3nahmen be-
ginnt mit Verdffentlichung des Prospekts und endet spatestens 30 Kalendertage nachdem die
Emittentin erstmals Ausgabebetrége fur die Teilschuldverschreibungen erhalten hat oder 60 Ka-
lendertrage nach der ersten Zuteilung von Teilschuldverschreibungen, dementsprechend welcher
Zeitpunkt friher liegt. Es besteht keine Verpflichtung der Emittentin, einen Stabilisierungsmanager
zu bestellen, und keine Pflicht des Stabilisierungsmanagers, StabilisierungsmafRnahmen zu ergrei-
fen, und es ist daher nicht sichergestellt, dass Stabilisierungsmaf3nahmen tberhaupt durchgefihrt
werden. StabilisierungsmalRnahmen kdénnen zu einem Bérsenkurs beziehungsweise Marktpreis
der Teilschuldverschreibungen fuhren, der anderenfalls nicht erreicht wirde. Darliber hinaus kann
sich voriibergehend ein Bérsenkurs bzw. Marktpreis auf einem Niveau ergeben, das nicht dauer-
haft ist. Falls derartige StabilisierungsmalRnahmen ergriffen werden, kénnen sie jederzeit wieder
eingestellt werden.

Ubernahme und Platzierung

Eine Ubernahme der Teilschuldverschreibungen durch Platzeure oder eine feste Zusage zur
Ubernahme von Teilschuldverschreibungen ist nicht vorgesehen. Die Emittentin kann Selling
Agents fir die Platzierung der Teilschuldverschreibungen einschalten.
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Lead Manager und Bookrunner
Der Lead Manager und Bookrunner ist die equinet Bank AG, Gréafstral3e 97, 60487 Frankfurt.
Intermediére

Die Emittentin erteilt Instituten im Sinne von § 3 Absatz 3 WpPG (Deutschland), § 3 Absatz 3 KMG
(Osterreich) und Art. 5 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffen den Prospekt
Uber Wertpapiere (Luxemburg) als Finanzintermediare (die "Finanzintermediare") die Zustim-
mung, den Prospekt, einschlie3lich etwaiger Nachtréage, fiir die Zwecke des 6ffentlichen Angebots
der unter diesem Wertpapierprospekt begebenen Schuldverschreibungen innerhalb des Ange-
botszeitraums vom 21. Mai 2013 bis 24. Mai 2013 und im Rahmen der geltenden Verkaufsbe-
schrankungen in der Bundesrepublik Deutschland, dem GroRBherzogtum Luxemburg und der Re-
publik Osterreich zu verwenden.

Die Zustimmung ist nicht von weiteren Bedingungen abhéangig. Die Zustimmung entbindet die Fi-
nanzintermedidare ausdricklich nicht davon, die Verkaufsbeschrankungen und samtliche andere
anwendbare Vorschriften einzuhalten. Sollte ein Finanzintermediar ein Angebot machen, wird
er die Anleger zum Zeitpunkt der Vorlage des Angebots iber die Angebotsbedingungen in-
formieren. Jeder den Prospekt verwendende Finanzintermediar hat auf seiner Website an-
zugeben, dass er den Prospekt mit Zustimmung verwendet.

Verkaufsbeschrankungen

Das vorliegende Angebot von Schuldverschreibungen erfolgt ausschlief3lich in der Bundesrepublik
Deutschland, im GroRherzogtum Luxemburg und in der Republik Osterreich. Die Emittentin wird in
den Landern, in denen sie Verkaufs- oder andere Maf3nahmen im Zusammenhang mit der Emissi-
on der Schuldverschreibungen durchfiihrt oder in denen sie den Prospekt oder andere die Platzie-
rung betreffende Unterlagen benutzen oder ausgeben wird, alle einschlagigen Vorschriften einhal-
ten.

Européischer Wirtschaftsraum

Hinsichtlich des Europaischen Wirtschaftsraums und jedes Mitgliedstaats des Europaischen Wirt-
schaftsraums (jeder dieser Mitgliedstaaten auch einzeln als "Mitgliedsstaat" bezeichnet) stellt die
Emittentin sicher, dass keine Angebote der Schuldverschreibungen an die Offentlichkeit in einem
Mitgliedsstaat gemacht worden sind und auch nicht gemacht werden, ohne vorher einen Prospekt
fur die Schuldverschreibungen zu verdéffentlichen, der von der zustédndigen Behdrde in einem Mit-
gliedsstaat in Ubereinstimmung mit dem jeweiligen Umsetzungsgesetz des Mitgliedsstaates zur
Prospektrichtlinie genehmigt oder der gemaf des jeweiligen Umsetzungsgesetzes des Mitglieds-
staates nach Art. 18 der Prospektrichtlinie an die zustandigen Behdrden des jeweiligen Mitglieds-
staates notifiziert wurde. Dies gilt nur dann nicht, wenn das Angebot der Schuldverschreibungen
an die Offentlichkeit in dem jeweiligen Mitgliedsstaat aufgrund eines Ausnahmetatbestands erlaubt
ist.

Vereinigte Staaten von Amerika

Eine Registrierung der Schuldverschreibungen gemall dem US Securities Act von 1933 (in der
jeweils geltenden Fassung, der "US Securities Act") wird im Rahmen dieses Angebots nicht er-
folgen. Die Schuldverschreibungen durfen daher im Rahmen dieses Angebots innerhalb der Ver-
einigten Staaten von Amerika oder fir Rechnung oder zugunsten von US-Personen (wie in Regu-
lation S des Securities Act definiert ("Regulation S")) weder angeboten noch verkauft werden, es
sei denn, dies erfolgt gemaR einer Befreiung von den Registrierungspflichten des US Securities
Act oder in einer Transaktion, die nicht unter den Anwendungsbereich des US Securities Act fallt.
Die Emittentin stellt daher sicher, dass weder sie noch eine andere Person, die auf ihnre Rechnung
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handelt, die Schuldverschreibungen im Rahmen dieses Angebots innerhalb der Vereinigten Staa-
ten angeboten oder verkauft hat, noch Schuldverschreibungen im Rahmen dieses Angebots an-
bieten oder verkaufen wird, es sei denn, dies geschieht gemaf Regulation S unter dem Securities
Act oder einer anderen Ausnahmevorschrift von der Registrierungspflicht. Dabei wird die Emitten-
tin dafur Sorge tragen, dass weder sie noch ein verbundenes Unternehmen ("Affiliate" im Sinne
von Rule 405 des Securities Act) direkt oder durch eine andere Person, die in ihrem bzw. deren
Namen handelt, MalRnahmen ergriffen haben oder ergreifen werden, die gezielte Verkaufsbemu-
hungen ("Directed Selling Efforts" im Sinne von Rule 902 (c) der Regulation S unter dem Securiti-
es Act) darstellen.

Die Begebung der Schuldverschreibungen erfolgt nach Mafigabe der Vorschriften der United Sta-
tes Treasury Regulation § 1.163-5(c)(2)(i)(D) ("TEFRA D-Regeln" oder "TEFRA D"). Die Emitten-
tin wird daher sicherstellen, dass, soweit nicht nach TEFRA D-Regeln erlaubt,

(@) sie keine Schuldverschreibungen angeboten oder verkauft hat und wéhrend der Sperrfrist
keine Schuldverschreibungen an einen US-Blrger oder eine in den Vereinigten Staaten o-
der US-Gebieten befindliche Person verkaufen oder anbieten wird und sie keine Schuldver-
schreibungen, die wahrend der Sperrfrist verkauft werden, innerhalb der Vereinigten Staaten
oder US-Gebieten geliefert hat bzw. liefern wird,;

(b)  sie wahrend der Sperrfrist MaRnahmen eingefiihrt hat und diese wahrend der Sperrfrist bei-
behalten wird, die dazu dienen, sicherzustellen, dass ihre Arbeithehmer oder Beauftragten,
die direkt in den Verkaufsprozess der Schuldverschreibungen involviert sind, sich bewusst
sind, dass die Schuldverschreibungen wéahrend der Sperrfrist nicht an einen US-Blrger oder
eine in den Vereinigten Staaten oder US-Gebieten befindliche Person angeboten oder ver-
kauft werden durfen, es sei denn, dies ist nach den TEFRA D-Regeln erlaubt;

(c) sofern es sich bei ihnen um einen US-Birger handelt, sie die Schuldverschreibungen nur
zum Zwecke des Wiederverkaufs im Zusammenhang mit ihrer urspringlichen Begebung
kaufen und dass, sofern sie Schuldverschreibungen auf eigene Rechnung behalten, dies
nur im Einklang mit den Vorschriften der TEFRA D-Regeln 1.163-5(c)(2)(i)(D)(6) geschieht;
und

(d) im Hinblick auf jedes verbundene Unternehmen, welches wahrend der Sperrfrist solche
Schuldverschreibungen von ihnen zum Zwecke des Angebots oder des Verkaufs erwirbt, sie
die Zusicherungen und Verpflichtungen gemaR den Absatzen (a), (b) und (c) fir jedes ver-
bundene Unternehmen wiederholt und bestatigt.

Die Begriffe in diesem Absatz haben die ihnen durch den US-Internal-Revenue-Code und den da-
rauf basierenden Vorschriften (inklusive den TEFRA D-Regeln) zugemessene Bedeutung.

Vereinigtes Konigreich

Die Emittentin wird dafiir Sorge tragen, dass

(@) sie jegliche Einladung oder Veranlassung zur Aufnahme von Investment-Aktivitdten im Sin-
ne des § 21 des Financial Services and Markets Act 2000 ("FSMA") in Verbindung mit der
Begebung oder dem Verkauf der Schuldverschreibungen nur unter Umstanden, in denen
§ 21 Absatz 1 FSMA auf die Emittentin keine Anwendung findet, entgegengenommen oder
in sonstiger Weise vermittelt hat oder weitergegeben oder in sonstiger Weise vermitteln wird
bzw. eine solche Weitergabe oder sonstige Art der Vermittlung nicht veranlasst hat oder
veranlassen wird; und
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(b)  sie bei ihrem Handeln hinsichtlich der Schuldverschreibungen in dem aus dem oder ander-
weitig das Vereinigte Konigreich betreffend alle anwendbaren Bestimmungen des FSMA
eingehalten hat und einhalten wird.

GRUNDE FUR DAS ANGEBOT UND VERWENDUNG DES EMISSIONSERLOSES

Die Gesellschaft erwartet bei einer vollstandigen Platzierung der Teilschuldverschreibungen im
Offentlichen Angebot und der Privatplatzierung einen Bruttoemissionserlés von EUR 30 Mio. und
nach Abzug der geschéatzten Kosten von ca. EUR 1,1 Mio., einen Nettoemissionserlds von rund
EUR 28,9 Mio. Dieser soll zur Finanzierung der Ausweitung des Geschéftsvolumens im Kernge-
schéft der AuRenhandelsfinanzierung, inshesondere zur Zwischenfinanzierung von Forderungsan-
kaufen bis zu deren Ausplatzierung, sowie dem Ausbau neuer Geschéftsfelder wie dem angekin-
digten Einstieg ins Fondsgeschéft verwendet werden.

Die DF Gruppe kann mit den gegenwartig zur Verfiigung stehenden Finanzierungsmitteln ein jahr-
liches Forfaitierungsvolumen durchhandeln, das sich auf dem Niveau der zuriickliegenden Jahre
bewegt. Dabei war das Geschéft der DF Gruppe in der Vergangenheit dadurch gepragt, dass For-
derungen auf Einzelbasis an Investoren verauf3ert wurden (Individualplatzierungen). Als Investo-
ren kamen dabei nur solche Parteien infrage, die selbst Uber Expertise in der Risikobeurteilung,
Abwicklung und dem Inkasso von Trade Finance Forderungen verfigten.

Trade Finance Fonds ermdglichen auch Investoren, die aufgrund ihrer mangelnden Expertise bis-
her nicht die Moglichkeiten hatten, in Trade Finance Forderungen als eigenstandige Asset Klasse
zu investieren, diese zu erwerben. Nach Ansicht der Gesellschaft spielt dabei neben einer profes-
sionellen Abwicklung und dem Inkasso der Trade Finance Forderungen fir die Investoren eine
entscheidende Rolle, dass der jeweilige Trade Finance Fonds, bzw. von ihm beauftrage Dienstleis-
ter, Uber einen entsprechenden Zugang zum Primér- und Sekundarmarkt verfligen, um geeignete
Trade Finance Forderungen zu identifizieren und ankaufen zu kénnen (Origination). Nur mit sol-
chen Partnern kann erreicht werden, dass die von den Investoren in die Trade Finance Fonds ein-
gezahlten Gelder auch tatsachlich (re-)investiert, d. h. fir diese Mittel auch Trade Finance Forde-
rungen erworben werden. Auch angesichts der jeweils begrenzten Laufzeit von Trade Finance
Forderungen, kommt der Fahigkeit des Trade Finance Fonds, bzw. der von ihm beauftragten
Dienstleister, stdndig neue Forderungen zu identifizieren, die als Investitionsobjekte geeignet sind,
eine entscheidende Bedeutung zu.

Diese Rolle soll bei den von der DKL aufzulegenden Trade Finance Fonds u.a. die DF Gruppe
spielen. Die DF Gruppe verfugt nach Einschatzung der Gesellschaft diesbezlglich mit ihrer nun-
mehr 13-jahrigen Marktatigkeit Gber den von Investoren geforderten Track Record. Im Rahmen
des Auf- und Ausbaus des Trade Finance Fonds-Geschéfts ist es fir die DF Gruppe von entschei-
dender Bedeutung, dass sie ihr bisher betriebenes Individualplatzierungsgeschéft nicht zugunsten
des neu aufzubauenden Trade Finance Fonds Geschéfts einschranken muss und so langjahrige
Kundenbeziehungen auf der Platzierungsseite gefahrdet. Aus Sicht der DF Gruppe kommt dem
Erhalt und der Pflege der bestehenden Kundenbasis, mit der in der Vergangenheit Individualplat-
zierungen durchgefiihrt wurden, eine entscheidende Bedeutung zu. Vielmehr sollen die Trade Fi-
nance Fonds es der DF Gruppe ermdglichen, ihr Forfaitierungsvolumen insgesamt zu erhdéhen.

Die Hohe des Forfaitierungsvolumens, das die DF Gruppe in einem Geschéftsjahr durchhandeln
kann, wird im Wesentlichen durch zwei Parameter determiniert: (i) Hohe der zur Zwischenfinanzie-
rung von Forderungen zur Verfliigung stehenden Refinanzierungsmittel (ii) Zeitraum zwischen dem
Zeitpunkt der Zahlung des Kaufpreises fir eine erworbene Forderung und Eingang des Verkaufs-
preises fur den Verkauf dieser Forderung. Da der Zeitraum zwischen Zahlung des Kaufpreises und
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Eingang des Verkaufspreises im Wesentlichen durch den jeweiligen Erwerber und dessen (inter-
ne) Pruf- und Genehmigungsprozesse determiniert wird und damit durch die DF Gruppe nur in
Grenzen beeinflusst werden kann, ist die Hohe der zur Verfliigung stehenden Refinanzierungsmit-
tel die entscheidende Wachstumsdeterminante. Folglich ist Voraussetzung dafir, dass die Mog-
lichkeit der Platzierung von Forderungen an Trade Finance Fonds zu einer Ausweitung des Forfai-
tierungsvolumens genutzt werden kann, eine entsprechende Erhéhung der Refinanzierungsmittel
bzw. Kreditlinien. Die Gesellschaft geht davon aus, dass eine ausreichende Refinanzierungs- bzw.
Zwischenfinanzierungskapazitat der DF Gruppe auch aus Sicht der Investoren der Trade Finance
Fonds entscheidend ist, da nur dann sichergestellt ist, dass die DF Gruppe den Trade Finance
Fonds ausreichend Forderungen andienen kann, die die Trade Finance Fonds ihrerseits erwerben
kénnen. Hierbei ist nach Auffassung der Gesellschaft aus Sicht der Investoren nicht nur entschei-
dend, welches Refinanzierungs- bzw. Zwischenfinanzierungsvolumen der DF Gruppe zur Verfi-
gung steht, sondern auch, dass eine mittel- bis langfristig stabile Finanzierungsbasis gegeben ist.
Dies nicht zuletzt auch vor dem Hintergrund, dass Investoren die Entscheidung, in eine (neue) As-
setkategorie zu investieren und hierauf Mittel zu allokieren, mittel- bis langfristig treffen; dies setzt
aus Sicht eines Investors voraus, dass die zu Grunde liegenden Vermdgenswerte auch mittel- bis
langfristig verfugbar sind. Selbst in den von der DF Gruppe abgedeckten Nischenmarkten ist der
begrenzende Faktor nicht die Verfiigbarkeit der Vermdgenswerte vom Grundsatz her, sondern die
Fahigkeit der Dienstleistungspartner der Trade Finance Fonds ein entsprechendes Volumen von
Trade Finance Forderungen, die den Anlagerichtlinien des jeweiligen Trade Finance Fonds geni-
gen, identifizieren und dem Fonds anbieten zu kénnen. Als geeignete Dienstleister kommen daher
nur Marktteilnehmer in Frage, die neben einem etablierten Netzwerk im Primér- und Sekundér-
markt die Fahigkeit haben, Forderungen fur die Dauer des Prifprozesses seitens der Trade Fi-
nance Fonds zwischenfinanzieren zu kénnen. Nur dann hat der Trade Finance Fonds die Sicher-
heit, dass er bei positivem Ausgang seines Prifprozesses die Forderung auch tatsachlich erwer-
ben kann und nicht (unnétig) Priifkosten verausgabt und am Ende feststellt, dass die Forderung
gar nicht mehr erhéltlich ist.

Die Kombination von der langlaufenden Anleihe und den der DF Gruppe zur Verfligung stehenden
kurz- bis mittelfristigen Kreditlinien, stellt dabei nach Ansicht der Gesellschaft zum einen die von
Investoren der Trade Finance Fonds geforderte solide Finanzierungsbasis dar. Zum anderen wird
damit auch die fur das traditionell von der DF Gruppe betriebene Individualplatzierungsgeschaft
notwendige Refinanzierungsbasis erweitert bzw. gestarkt, so dass die DF Gruppe gleichermaf3en
sich in diesem Segment bietende Wachstumspotentiale nutzen kann.

INTERESSEN DER AN DEM ANGEBOT BETEILIGTEN PERSONEN

Die an dem Angebot beteiligten juristischen Personen haben, mit Ausnahme der Emittentin, kein
eigenes Interesse an dem Angebot. Die Emittentin hat die equinet Bank AG, Gréfstr. 97, 60487
Frankfurt, zur Unterstitzung bei der Emission, u.a. als Lead Manager, beauftragt, ohne dass die
equinet Bank AG dabei eine Ubernahmeverpflichtung eingegangen ist. Die equinet Bank AG und
ggf. weitere Selling Agents haben daher ein geschéftliches Interesse an der Durchfiihrung des An-
gebots, da die Hohe der Vergitung u.a. von der Hohe des erzielten Emissionserloses abhangt.

Neben den in diesem Gliederungspunkt dargestellten Interessen und den in ,Organe, Manage-
ment und Mitarbeiter der Gesellschaft — Potenzielle Interessenkonflikte* dargestellten Rechtsbe-
ziehungen zwischen der Emittentin und ihren Vorstédnden bestehen keine Interessen natdrlicher
und juristischer Personen an dem Angebot.

Dariiber hinaus bestehen keine Interessen von an dem Angebot beteiligten Personen, die fir die
Durchfiihrung des Angebots von ausschlaggebender Bedeutung wéren.
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ANGABEN UBER DIE ANGEBOTENEN WERTPAPIERE

Wertpapiertyp, Verbriefung, ISIN

Es werden global verbriefte Inhaberteilschuldverschreibungen angeboten. Die Teilschuldver-
schreibungen sind durch eine oder mehrere Globalurkunden (,Globalurkunden®) ohne Zinsschei-
ne verbrieft. Anleger kdnnen die Teilschuldverschreibungen in global verbriefter Form erwerben,
Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

ISIN: DEOOOALR1CC4
Rechtsgrundlage fur die Emission der Wertpapiere

Die Teilschuldverschreibungen werden auf der Grundlage des deutschen Birgerlichen Gesetz-
buchs (BGB), genauer der 88 793 ff. BGB, geschaffen auf Grundlage der Beschlussfassung des
Vorstands der Emittentin vom 30. April 2013 und des Aufsichtsrats der Emittentin vom 30. April
2013.

Waéahrung der Emission
Die Wahrung der Emission ist der Euro.
Rating

Fur die Schuldverschreibungen wurde bis zum Zeitpunkt der Verdffentlichung dieses Wertpapier-
prospekts kein Rating durchgefiihrt. Eine Beurteilung der Schuldverschreibungen lasst sich aus-
schlieBlich anhand dieses Prospekts und sonstiger 6ffentlich zugénglicher Informationen Uber die
Emittentin vornehmen.

Hinsichtlich des Ratings der Emittentin siehe ,Angaben Uber die Emittentin — Unternehmensrating
der Emittentin®.

Zahlstelle
Zabhlstelle der Emittentin ist die Bankhaus Neelmeyer AG, Am Markt 14-16, 28195 Bremen.
Clearing

Die Globalurkunden werden bei der Clearstream Banking Aktiengesellschaft, eingetragen im Han-
delsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter der Nummer HRB 7500 mit Sitz in Frankfurt
am Main und der Geschéaftsanschrift: Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, ("Clearstream"),
hinterlegt.

Die Schuldverschreibungen sind fur das Clearing durch Clearstream angenommen worden.
Rang der Wertpapiere

Die Teilschuldverschreibungen begriinden nicht nachrangige und nicht besicherte Verbindlichkei-
ten der Emittentin, die untereinander und mit allen anderen nicht besicherten und nicht nachrangi-
gen Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch
zwingende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingeraumt wird.

Rendite

Die jahrliche Rendite der Teilschuldverschreibungen auf Grundlage des Ausgabebetrags von
100% des Nennbetrags und ohne vorzeitige Kiindigung entspricht der Nominalverzinsung und be-
tragt 7,875% p.a. Die Rendite der Teilschuldverschreibungen kann nach der ICMA (International
Capital Markets Association) Methode ermittelt werden. Die ICMA Methode ermittelt die Effektiv-
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verzinsung von Teilschuldverschreibungen unter Bertcksichtigung der taglichen Stiickzinsen. Un-
abhéangig von dem Zeitpunkt der Zinsverrechnung werden die fir einen Tag angefallenen (Stiick-)
Zinsen dem Kapital zugeschlagen und am nachsten Tag wieder verzinst. Fir die Berechnung der
individuellen Rendite sind zudem die Transaktionskosten (z.B. Depotgebuhren) des Investors rele-
vant.

Vertretung und Beschlussfassung der Anleiheglaubiger
Gemeinsamer Vertreter

Die Anleiheglaubiger kénnen durch Mehrheitsbeschluss die Bestellung und Abberufung eines ge-
meinsamen Vertreters, die Aufgaben und Befugnisse des gemeinsamen Vertreters, die Ubertra-
gung von Rechten der Anleiheglaubiger auf den gemeinsamen Vertreter und eine Beschrankung
der Haftung des gemeinsamen Vertreters bestimmen. Die Bestellung eines gemeinsamen Vertre-
ters bedarf einer qualifizierten Mehrheit von 75%, wenn er ermachtigt wird, wesentlichen Anderun-
gen der Anleihebedingungen zuzustimmen.

Beschlussfassung der Anleiheglaubiger

Beschlisse der Anleiheglaubiger werden gemaf der Anleihebedingungen im Wege der Abstim-
mung ohne Versammlung nach § 18 des Gesetzes Uber Schuldverschreibungen aus Gesamte-
missionen (Schuldverschreibungsgesetz — ,SchVG") getroffen.

Die Anleiheglaubiger kénnen unter anderem auch uber Anderungen der Anleihebedingungen be-
schliefen. Ordnungsgemaf gefasste Beschlisse der Anleiheglaubiger sind fir alle Anleiheglaubi-
ger verbindlich, gleich ob sie an der Abstimmung teilgenommen haben oder fur oder gegen den
Beschluss gestimmt haben.

Nachfolgend werden einige der gesetzlichen Bestimmungen Uber die Abstimmung ohne Versamm-
lung, die Beschlussfassung und die Bekanntmachung von Beschlissen, die Durchfiihrung von
Beschliissen sowie die Anfechtung von Beschliissen vor deutschen Gerichten zusammengefasst.

Besondere Regelungen tber die Abstimmung ohne Versammlung

Die Abstimmung wird von einem Abstimmungsleiter geleitet. Abstimmungsleiter ist (i) ein von der
Emittentin beauftragter Notar, oder (ii) soweit ein gemeinsamer Vertreter der Anleiheglaubiger be-
stellt ist und dieser zu der Abstimmung aufgefordert hat, der gemeinsame Vertreter, oder (iii) eine
vom zustandigen Gericht bestellte Person.

In der Aufforderung zur Stimmabgabe ist der Zeitraum anzugeben, innerhalb dessen die Anleihe-
glaubiger ihre Stimmen abgeben kénnen. Dieser Zeitraum hat mindestens 72 Stunden zu betra-
gen. Wahrend des Abstimmungszeitraums koénnen die anleiheglaubiger ihre Stimme gegeniber
dem Abstimmungsleiter in Textform abgeben. In der Aufforderung zur Stimmabgabe muss im Ein-
zelnen angegeben werden, welche Voraussetzungen erfiillt sein mussen, damit die Stimmen ge-
zahlt werden.

Der Abstimmungsleiter stellt die Berechtigung zur Stimmabgabe anhand der von den Anleihegléu-
bigern eingereichten Nachweise fest und erstellt ein Verzeichnis der stimmberechtigten Anleihe-
glaubiger. Wird die Beschlussfahigkeit nicht festgestellt, kann der Abstimmungsleiter eine Glaubi-
gerversammlung einberufen. Jeder Anleiheglaubiger, der an der Abstimmung teilgenommen hat,
kann binnen eines Jahres nach Ablauf des Abstimmungszeitraums eine Abschrift der Niederschrift
nebst Anlagen verlangen.

Jeder Anleiheglaubiger, der an der Abstimmung teilgenommen hat, kann innerhalb von zwei Wo-
chen nach der Bekanntmachung der Beschliisse gegen das Ergebnis schriftlich Widerspruch ein-
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legen. Uber den Widerspruch entscheidet der Abstimmungsleiter. Hilft er dem Widerspruch ab, hat
er das Ergebnis unverziglich bekannt zu machen. Hilft er dem Widerspruch nicht ab, hat er dies
dem widersprechenden Anleiheglaubiger unverziglich schriftlich mitzuteilen.

Die Emittentin hat die Kosten einer Abstimmung ohne Versammlung zu tragen und, sofern das
Gericht die Einberufung einer Glaubigerversammlung gem. § 9 Abs. 2 SchVG genehmigt hat, auch
die Kosten dieses Verfahrens.

Regelungen lber die Glaubigerversammlung, die auf die Abstimmung ohne Versammlung ent-
sprechend anwendbar sind

Auf die Abstimmung ohne Versammlung sind zudem die Vorschriften tber die Einberufung und
Durchfiihrung der Anleiheglaubigerversammlung entsprechend anzuwenden. Nachfolgend werden
einige dieser Regelungen zusammengefasst dargestellt.

Die Glaubigerversammlung wird von der Emittentin oder dem gemeinsamen Vertreter der Anleihe-
glaubiger einberufen. Sie ist einzuberufen, wenn Anleiheglaubiger, deren Schuldverschreibungen
zusammen 5% der ausstehenden Schuldverschreibungen erreichen, dies mit schriftlicher Begriin-
dung in den gesetzlich zugelassenen Fallen verlangen.

Die Glaubigerversammlung ist mindestens 14 Tage vor dem Tag der Versammlung einzuberufen.
Die Teilnahme und Ausiibung der Stimmrechte kann von der vorherigen Anmeldung abhéngig ge-
macht werden. Die Einberufung legt fest, wie die Berechtigung zur Teilnahme an der Glaubiger-
versammlung nachzuweisen ist. Die Glaubigerversammlung soll bei einer deutschen Emittentin
am Sitz der Gesellschaft stattfinden, kann aber auch bei Schuldverschreibungen, die an einer
Wertpapierboérse innerhalb der Mitgliedstaaten der Europédischen Union oder der Vertragsstaaten
des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum zum Handel zugelassen sind, am Sitz
dieser Wertpapierborse stattfinden.

Die Einberufung ist 6ffentlich bekannt zu machen und soll die Tagesordnung enthalten, in der zu
jedem Gegenstand, Uber den ein Beschluss gefasst werden soll, ein Beschlussvorschlag aufzu-
nehmen ist.

Jeder Anleiheglaubiger kann sich durch einen Bevollméchtigten vertreten lassen. Die Glaubiger-
versammlung ist beschlussféhig, wenn die Anwesenden wertmafRig mindestens die Halfte der
ausstehenden Schuldverschreibungen vertreten. Wird in der Glaubigerversammlung die mangeln-
de Beschlussféahigkeit festgestellt, kann der Vorsitzende eine zweite Versammlung zum Zweck der
erneuten Beschlussfassung einberufen. Die zweite Versammlung ist beschlussfahig; fur Beschlis-
se, zu deren Wirksamkeit eine qualifizierte Mehrheit erforderlich ist, miissen die Anwesenden min-
destens 25 Prozent der ausstehenden Schuldverschreibungen vertreten.

Samtliche von den Anleiheglaubigern gefassten Beschliisse missen offentlich bekanntgemacht
werden. Beschlusse der Glaubigerversammlung, durch welche der Inhalt der Anleihebedingungen
abgeéandert oder erganzt wird, sind in der Weise zu vollziehen, dass die maligebliche Sammelur-
kunde erganzt oder geandert wird.

Ist Uber das Vermdgen der Emittentin in Deutschland ein Insolvenzverfahren eréffnet worden, ist
ein gemeinsamer Vertreter, sofern er bestellt wurde, fir alle Anleiheglaubiger allein berechtigt und
verpflichtet, die Rechte der Anleiheglaubiger im Insolvenzverfahren geltend zu machen.

Ein Beschluss der Anleiheglaubiger kann wegen Verletzung des Gesetzes oder der Anleihebedin-
gungen durch Klage angefochten werden. Die Klage ist binnen eines Monats nach der Bekannt-
machung des Beschlusses zu erheben.

Beschrankungen der Ubertragbarkeit
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Die Teilschuldverschreibungen sind frei Ubertragbar.
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ANLEIHEBEDINGUNGEN

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher
Sprache abgefasst und mit einer unverbindli-
chen Ubersetzung in die englische Sprache
versehen. Der deutsche Wortlaut ist maRgeb-
lich und allein rechtsverbindlich. Die englische
Ubersetzung ist unverbindlich und dient nur der
Information.

These Terms and Conditions are drawn up in
the German language and provided with a non-
binding English language translation. The Ger-

man version shall be decisive and the only le-
gally binding version. The English translation is

for convenience and for information purposes
only.

§1
(Verbriefung und Nennbetrag)

§1
(Form and Denomination)

() Die DF Deutsche Forfait AG (die ,Emit-
tentin®“ und zusammen mit direkten und indirek-
ten Tochtergesellschaften die ,DF Gruppe")
begibt auf den Inhaber lautende Schuldver-
schreibungen (die ,Schuldverschreibungen®)
im Gesamtnennbetrag von bis zZu
EUR 30.000.000, eingeteilt in bis zu 30.000
Schuldverschreibungen im Nennbetrag von je
EUR 1.000 (der ,Nennbetrag").

() DF Deutsche Forfait AG (the ,Issuer”
and together with direct and indirect subsidiari-
es the “DF Group") issues bearer Notes (the
»Notes") in the aggregate principal amount of
up to EUR 30.000.000 divided into up to 30.000
Notes in a denomination of EUR 1,000 (the
“Principal Amount") each.

(2) Die Schuldverschreibungen sind durch
eine Globalurkunde (die ,Globalurkunde") oh-
ne Zinsscheine verbrieft. Die Globalurkunde
tragt die Unterschriften ordnungsgemaf be-
vollmé&chtigter Vertreter der Emittentin. Ein-
zelurkunden und Zinsscheine werden nicht
ausgegeben.

(2) The Notes are represented by a global
note (the “Global Note") without coupons. The
Global Note shall be signed by authorised sig-
natories of the Issuer. Definitive Notes and inte-
rest coupons will not be issued.

3) Die Globalurkunde, welche die Schuld-
verschreibung verbrieft, wird von dem oder fir
das Clearing System verwahrt. ,Clearing Sys-
tem” in diesem Sinne ist Clearstream Banking
AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn so-
wie jeder Funktionsnachfolger.

3) The global note representing the Notes
will be kept in custody by or on behalf of the
Clearing System. ,Clearing System“ means
Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61,
65760 Eschborn and any successor.

Den Inhabern von Schuldverschreibungen
(-Anleiheglaubiger”) stehen Miteigentumsan-
teile an den Globalurkunden zu, die gemaR an-
wendbarem Recht und den jeweils geltenden
Bestimmungen und Regeln des Clearingsys-
tems Ubertragen werden kdénnen.

The holders of Notes (, Noteholders*) are entit-
led to co-ownership participations in the Global
Notes, which are transferable in accordance
with applicable laws and the rules and regulati-
ons of the Clearing System.

§2
(Status, Negativverpflichtung)

§2
(Status, Negative Pledge)

(1) Die Schuldverschreibungen begriinden
nicht nachrangige und nicht besicherte Verbind-
lichkeiten der Emittentin, die untereinander und
mit allen anderen nicht besicherten und nicht
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin
gleichrangig sind, soweit diesen Verbindlichkei-

(D) The obligations under the Notes consti-
tute unsubordinated and unsecured obligations
of the Issuer ranking pari passu among them-
selves and pari passu with all other unsecured
and unsubordinated obligations of the Issuer,
unless such other obligations are accorded pri-
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ten nicht durch zwingende gesetzliche Bestim-
mungen ein Vorrang eingerdumt wird.

ority under mandatory provisions of statutory
law.

(2) Die Emittentin verpflichtet sich, solange
Schuldverschreibungen ausstehen, jedoch nur
bis zu dem Zeitpunkt, an dem alle Betrdge an
Kapital und Zinsen, die gemaf den Schuldver-
schreibungen zu zahlen sind, der Zahlstelle zur
Verfligung gestellt worden sind, weder ihr ge-
genwartiges noch ihr zuklnftiges Vermdgen
ganz oder teilweise zur Besicherung einer ge-
genwartigen oder zukinftigen Kapitalmarktver-
bindlichkeiten (wie nachstehend definiert) zu
belasten oder eine solche Belastung zu diesem
Zweck bestehen zu lassen, ohne jeweils die
Anleiheglaubiger zur gleichen Zeit und im glei-
chen Rang an solchen Sicherheiten oder an
solchen anderen Sicherheiten, die von einem
international angesehenen unabhangigen Wirt-
schaftspriufer als gleichwertige Sicherheit aner-
kannt werden, teilnehmen zu lassen.

(2) So long as any of the Notes remain out-
standing, but only up to the time all amounts of
principal and interest, which have to be paid
pursuant to Notes, have been placed at the dis-
posal of the Paying Agent, the Issuer under-
takes not to grant or permit to subsist any
encumbrance over any or all of its present or
future assets, as security for any present or fu-
ture Capital Market Indebtedness (as defined
below), without at the same time having the
Noteholders share equally and rateably in such
security or such other security as shall be ap-
proved by an independent accounting firm of
internationally recognised standing as being
equivalent security.

Diese Verpflichtung besteht nicht fiir zum Zeit-
punkt des Erwerbs von Vermdgensgegenstan-
den durch die Emittentin bereits an solchen
Vermodgensgegenstanden bestehende Siche-
rungsrechte, soweit solche Sicherungsrechte
nicht im Zusammenhang mit dem Erwerb oder
in Erwartung des Erwerbs des jeweiligen Ver-
mdgensgegenstandes bestellt wurden und der
durch das Sicherungsrecht besicherte Betrag
nicht nach Erwerb des betreffenden Vermo-
gensgegenstandes erhoht wird.

This undertaking shall not apply with respect to
any security interest existing on assets at the
time of the acquisition thereof by the Issuer,
provided that such security interest was not
created in connection with or in contemplation
of such acquisition and that the amount secured
by such security interest is not increased sub-
sequently to the acquisition of the relevant as-
sets.

Eine nach diesem Absatz (2) zu leistende Si-
cherheit kann auch zu Gunsten eines Treuhéan-
ders der Anleiheglaubiger bestellt werden.

Any security which is to be provided pursuant to
this subsection (2) may also be provided to a
person acting as trustee for the Noteholders.

.Kapitalmarktverbindlichkeit" bezeichnet jede
Verbindlichkeit aus Schuldverschreibungen o-
der ahnliche verbriefte Schuldtitel oder aus
Schuldscheindarlehen oder aus dafur Uber-
nommenen Garantien und/oder Gewabhrleistun-
gen.

»Capital Markets Indebtedness” means any
obligation from bonds, notes, debentures or
similar debt instruments or from certificates of
indebtedness (Schuldscheindarlehen) or for
guarantees or indemnities in respect thereof.

83
Zinsen

83
Interests

(1) Die Schuldverschreibungen werden be-
zogen auf ihren Nennbetrag verzinst, und zwar
ab dem 27. Mai 2013 (der ,Verzinsungsbe-
ginn*) (einschliel3lich) bis zum Tag der Ruck-
zahlung (ausschlieBlich) mit jahrlich 7,875%.

() The Notes shall bear interest on their
principal amount at the rate of 7.875 per cent
per annum from and including 27 May 2013
(the “Interest Commencement Date") to but
excluding the date of redemption. Interest shall
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Die Zinsen sind nachtraglich am 27. Mai eines
jeden Jahres zu zahlen (jeweils ein ,Zinszah-
lungstag“). Die erste Zinszahlung erfolgt am
27. Mai 2014 und belauft sich auf EUR 78,75 je
Teilschuldverschreibung.

be payable in arrears on 27 May in each year
(each such date, an “Interest Payment Date").
The first interest payment will be made on 27
May 2014 in the amount of EUR 78.75 per No-
te.

(2) Falls die Emittentin die Schuldver-
schreibungen bei Falligkeit nicht einldst, erfolgt
die Verzinsung der Schuldverschreibungen vom
Tag der Falligkeit (einschlielich) bis zum Tag
der tatsachlichen Riickzahlung der Schuldver-
schreibungen (ausschlief3lich) in H6he des ge-
setzlich festgelegten Satzes fur Verzugszin-

sen.’

(2) If the Issuer fails to redeem the Notes
when due, interest shall continue to accrue be-
yond the due date (including) to but excluding
the date of the actual redemption of the Notes
at the default rate of interest established by
law. >

3) Sind Zinsen fir einen Zeitraum von we-
niger als einem Jahr zu berechnen, so werden
sie auf der Grundlage der tatséchlichen verstri-
chenen Tage einer Zinsperiode geteilt durch die
tatsachliche Anzahl der Tage der Zinsperiode
(365 Tage bzw. 366 Tage bei Schaltjahr) be-
rechnet (Methode act./act. nach der europai-
schen Zinsberechnungsregel).

3) Where interest is to be calculated in
respect of a period which is shorter than a year,
the interest will be calculated on the basis of the
actual number of days elapsed in the relevant
period divided by the actual number of days in
the interest period (365 days and 366 days,
respectively, in the case of a leap year) (method
act./act. after European interest determination
rules).

§4
(Ruckzahlung bei Endfélligkeit)

§4
(Redemption at Maturity)

Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise
zuriickgezahlt oder angekauft und entwertet,
werden die Schuldverschreibungen zu ihrem
Nennbetrag am 27. Mai 2020 (der ,Falligkeits-
tag"“) zuriickgezahlt.

Unless previously redeemed in whole or in part
or purchased and cancelled, the Notes shall be
redeemed at their Principal Amount on 27 May
2020 (the “Maturity Date").

§5
(Vorzeitige Rickzahlung, Rickkauf)

85
(Early Redemption, Repurchase)

(2) Die Schuldverschreibungen kénnen ins-
gesamt, jedoch nicht teilweise, nach Wahl der
Emittentin mit einer Kindigungsfrist von nicht
weniger als 30 und nicht mehr als 60 Tagen
durch eine Mitteilung an die Anleiheglaubiger
gemanR 8 13 vorzeitig gekiindigt und zu ihrem
Nennbetrag zuziglich aufgelaufener Zinsen
zuriickgezahlt werden, falls die Emittentin infol-
ge einer Anderung oder Erganzung der Steuer-
oder Abgabengesetze und -vorschriften der
Bundesrepublik Deutschland oder deren jewei-

() If as a result of any change in, or
amendment to, the laws or regulations applicab-
le in the Federal Republic of Germany or any
political subdivision or taxing authority thereof
or therein affecting taxation or the obligation to
pay duties of any kind, or any change in, or
amendment to, an official interpretation or ap-
plication of such laws or regulations, which
amendment or change is effective on or after
the date on which the Notes were issued, the
Issuer is required to pay Additional Amounts (as

Der gegenwartig geltende gesetzliche Verzugszinssatz betragt fur das Jahr funf Prozentpunkte Uber dem von der Deut-

sche Bundesbank von Zeit zu Zeit veroffentlichten Basiszinssatz, 8§ 288 Absatz 1, 247 Burgerliches Gesetzbuch.

The default rate of interest established by law is currently five percentage points above the base rate of interest (Basisz-

inssatz) published by Deutsche Bundesbank from time to time, §§ 288 para. 1, 247 German Civil Code (Burgerliches

Gesetzbuch).
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ligen politischen Untergliederungen oder Steu-
erbehorden oder infolge einer Anderung oder
Erganzung der Anwendung oder der amtlichen
Auslegung dieser Gesetze und Vorschriften (vo-
rausgesetzt, diese Anderung oder Erganzung
wird am oder nach dem Tag, an dem die
Schuldverschreibungen begeben werden, wirk-
sam) am nachstfolgenden Zinszahlungstag zur
Zahlung von zusatzlichen Betrdgen (wie in
8§ 7(1) definiert) verpflichtet sein wird und diese
Verpflichtung nicht durch das Ergreifen der
Emittentin zur Verfigung stehender zumutbarer
MaRnahmen vermieden werden kann. Die Kun-
digung darf nicht (i) friiher als 90 Tage vor dem
frihestmdoglichen Termin erfolgen, an dem der
Emittent verpflichtet ware, solche zusatzlichen
Betradge zu zahlen, falls eine Zahlung auf die
Schuldverschreibungen dann fallig sein wirde,
oder (ii) erfolgen, wenn zu dem Zeitpunkt, zu
dem die Kundigung erfolgt, die Verpflichtung zur
Zahlung von zusétzlichen Betrdgen nicht mehr
besteht. Die Kundigung ist unwiderruflich, muss
den fir die Rickzahlung festgelegten Termin
nennen und eine Erklarung in zusammenge-
fasster Form enthalten, welche die das Ruck-
zahlungsrecht der Emittentin begriindenden
Umstande darlegt.

defined in § 7(1) herein) on the next succeeding
Interest Payment Date, and this obligation can-
not be avoided by the use of reasonable mea-
sures available to the Issuer, the Notes may be
redeemed, in whole but not in part, at the option
of the Issuer, upon not more than 60 days' nor
less than 30 days' prior notice of redemption
given to the Noteholders in accordance with
§ 13, at their Principal Amount together with
interest accrued. No such notice of redemption
may be given (i) earlier than 90 days prior to the
earliest date on which the Issuer or the Guaran-
tor would be obligated to pay such Additional
Amounts were a payment in respect of the No-
tes then due, or (i) if at the time such notice is
given, such obligation to pay such Additional
Amounts does not remain in effect. Any such
notice shall be irrevocable, must specify the
date fixed for redemption and must set forth a
statement in summary form of the facts consti-
tuting the basis for the right of the Issuer to re-
deem the Notes.

(2) Vorzeitige Ruckzahlung nach Wahl der | (2) Issuer Call Option.
Emittentin.
€)) Die Emittentin kann, nachdem sie ge- | (a) The Issuer may, upon notice given in

maf Buchstabe (b) gekiundigt hat, die Schuld-
verschreibungen insgesamt oder teilweise an
den Wahl-Ruckzahlungstagen (Call) zu den
Wahl-Riickzahlungsbetrdgen (Call), wie nach-
stehend angegeben, nebst etwaigen bis zum
Wahl-Riickzahlungstag (Call) (ausschliel3lich)
aufgelaufenen Zinsen zuriickzahlen.

accordance with clause (b), redeem all or only
some of the Notes in whole or in part on call
redemption date at the call redemption
amounts, as defined below, including accrued
interest thereon to the call redemption date.

Wahl-Rickzahlungstage  Wahl-Riickzahlungsbetrage

(Call) (Call)

27. Mai 2017 103% des Nennbetrages
27. Mai 2018 102% des Nennbetrages
27 .Mai 2019 101% des Nennbetrages

Call Redemption Date Call Redemption Amounts

27 May 2017 103 per cent.

of the Principal Amount
27 May 2018 102 per cent.

of the Principal Amount
27 May 2019 101 per cent.

of the Principal Amount
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(b) Die Kindigung ist den Anleiheglaubi-
gern durch die Emittentin geman § 13 bekannt-
zugeben. Sie beinhaltet die folgenden Angaben:

(b) Notice of redemption shall be given by
the Issuer to the Noteholders of the Notes in
accordance with § 13. Such notice shall specify:

0] eine Erklarung, ob die Schuldverschrei-
bungen ganz oder teilweise zuriickgezahlt wird
und im letzteren Fall den Gesamtnennbetrag

0] whether the Notes are to be redeemed
in whole or in part only and, if in part only, the
aggregate principal amount of the Notes which

der zurtickzuzahlenden Schuldverschreibun- | are to be redeemed,;
gen;
(i) den Wahl-Rickzahlungstag (Call), der | (ii) the Call Redemption Date, which shall

nicht weniger als 10 und nicht mehr als 30 Tage
nach dem Tag der Kindigung durch den Emit-
tenten gegeniber den Glaubigern liegen darf;
und

be not less than 10 nor more than 30 days after
the date on which notice is given by the Issuer
to the Noteholders; and

(iii) den Wahl-Rickzahlungsbetrag (Call),
zu dem die Schuldverschreibungen zuriickge-
zahlt werden.

(iii) the Call Redemption Amount at which
such Notes are to be redeemed.

(c) Wenn die Schuldverschreibungen nur
teilweise zurlckgezahlt werden, werden die
zuriickzuzahlenden Schuldverschreibungen in
Ubereinstimmung mit den Regeln des betref-
fenden Clearing Systems ausgewabhilt.

() In the case of a partial redemption of
Notes, Notes to be redeemed shall be selected
in accordance with the rules of the relevant
Clearing System.

3) Wenn 80% oder mehr des Ge-
samtnennbetrags der urspriinglich begebenen
Schuldverschreibungen zuriickgekauft und ent-
wertet wurde, ist die Emittentin berechtigt, die
verbleibenden Schuldverschreibungen (ganz,
jedoch nicht teilweise) durch eine Bekanntma-
chung an die Anleiheglaubiger gemaR § 13 un-
ter Einhaltung einer Frist von nicht weniger als
30 und nicht mehr als 60 Tagen mit Wirkung zu
dem von dem Emittenten in der Bekanntma-
chung festgelegten Rickzahlungstermin zu
kindigen. Im Falle einer solchen Kiindigung hat
die Emittentin die Schuldverschreibungen am
festgelegten Rilckzahlungstermin zum Riick-
zahlungsbetrag zuziglich bis zum Rickzah-
lungstermin (ausschlieBlich) aufgelaufener Zin-
sen zuriick zu zahlen.

3) If 80 per cent or more in aggregate prin-
cipal amount of the Notes initially issued have
been repurchased and cancelled, the Issuer
may, by giving not less than 30 nor more than
60 days' notice to the Noteholders in ac-
cordance with 8 13, call, at its option, the
remaining Notes (in whole but not in part) with
effect from the redemption date specified by the
Issuer in the notice. In the case such call notice
is given, the Issuer shall redeem the remaining
Notes on the specified redemption date at their
Redemption Price together with interest ac-
crued to but excluding the redemption date.

.Ruckzahlungsbetrag“ bezeichnet (i) falls die
Emittentin, eine mit ihr verbundene Gesellschaft
oder ein Dritter, der fir Rechnung der Emitten-
tin oder einer mit ihr verbundenen Gesellschaft
handelt, die entwerteten Schuldverschreibun-
gen im Zuge eines offentlichen Riickkaufange-
botes erworben hatte, den an die Anleiheglau-
biger nach MaBRgabe des Rickkaufangebots

“Redemption Price* means, (i) in the event
the Issuer or an affiliate of the Issuer or any
third party acting for the account of the Issuer or
an affiliate of the Issuer had purchased the No-
tes subsequently cancelled by way of a public
tender offer to the Noteholders, the higher of
the purchase price per Note paid to the Note-
holders in tender offer and the Principal
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gezahlten Kaufpreis je Schuldverschreibung,
mindestens jedoch den Nennbetrag, und (i) in
allen anderen Fallen der Nennbetrag, jeweils
zuziglich aufgelaufener Zinsen bis zu, aber
ausschlieRlich, dem Riickzahlungstag.

Amount, and (ii) in all other cases the Principal
Amount, in each case plus accrued interest up
to (but excluding) the date for redemption.

4) Die Emittentin kann jederzeit im Markt
oder auf andere Weise Schuldverschreibungen
ankaufen und verkaufen.

(4) The Issuer is entitled to purchase and
resell Notes at any time in the market or other-
wise.

§6
(Zahlungen)

§6
(Payments)

(1) Zahlungen auf Kapital und Zinsen in
Bezug auf die Schuldverschreibungen erfolgen
in Euro an das Clearingsystem oder dessen
Order zur Gutschrift auf den Konten der jeweili-
gen Kontoinhaber des Clearingsystems.

Q) Payment of principal and interest in
respect of Notes shall be made in Euro to the
Clearing System or to its order for credit to the
accounts of the relevant account holders of the
Clearing System.

(2) Die Emittentin wird durch Leistung der
Zahlung an das Clearingsystem oder dessen
Order von ihrer Zahlungspflicht befreit.

(2) The Issuer shall be discharged by pay-
ment to, or to the order of, the Clearing System.

) Fallt der Falligkeitstermin einer Zahlung
auf eine Schuldverschreibung auf einen Tag,
der kein Geschaftstag ist, so hat der Anleihe-
glaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem
nachsten Geschéftstag. Der Anleiheglaubiger
ist nicht berechtigt, weitere Zinsen oder sonsti-
ge Zahlungen aufgrund dieser Verspatung zu
verlangen. ,Geschéftstag” bezeichnet einen
Tag (auRBer einem Samstag oder Sonntag), an
dem das Clearingsystem sowie alle fiir die Ab-
wicklung von Zahlungen in Euro wesentlichen
Bereiche des Trans-European Automated Real-
time Gross Settlement Express Transfer Sys-
tems (TARGET 2) betriebsbereit sind.

) If the date for payment of any amount in
respect of any Note is not a Business Day, then
the Noteholder shall not be entitled to payment
until the next such day that is a Business Day
and shall not be entitled to further interest or
other payment in respect of such delay. For
these purposes, “Business Day“ means any
day which is a day (other than a Saturday or a
Sunday) on which the Clearing System as well
as all parts of the Trans-European Automated
Realtime Gross settlement Express Transfer
system (TARGET 2) relevant for the settlement
of payments made in Euro are operational.

(4) Bezugnahmen in diesen Anleihebedin-
gungen auf Kapital oder Zinsen auf Schuldver-
schreibungen schlieen samtliche gemai 8§ 7
zahlbaren zuséatzlichen Betrage ein.

(4) Reference in these Terms and Conditi-
ons to principal or interest in respect of the No-
tes shall be deemed to include, as applicable,
any Additional Amounts which may be payable
under 8 7.

87
(Steuern)

87
(Taxation)

(1) Kapital und Zinsen sind ohne Einbehalt
oder Abzug durch die Emittentin an der Quelle
von oder wegen irgendwelcher gegenwartigen
oder zukiinftigen Steuern oder Abgaben gleich
welcher Art, die von oder in der Bundesrepublik
Deutschland oder fiir deren Rechnung oder von
oder fur Rechnung einer dort zur Steuererhe-
bung erméchtigten Gebietskorperschaft oder

() All payments of principal and interest
will be made without any withholding or deduc-
tion by the Issuer at source of any present or
future taxes or duties of whatever kind which
are imposed, levied or collected by or in or on
behalf of the Federal Republic of Germany or
by or on behalf of a regional or local authority
empowered to impose taxes therein (“Withhol-
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Behorde auferlegt, erhoben oder eingezogen
werden (,Quellensteuern®), zu zahlen, es sei
denn, die Emittentin ist zu einem solchen Ein-
behalt oder Abzug gesetzlich verpflichtet. In
diesem Fall wird die Emittentin diejenigen zu-
satzlichen Betrage (die ,zusétzlichen Betra-
ge") zahlen, die erforderlich sind, damit die den
Anleiheglaubigern zuflieBenden Nettobetrage
nach diesem Einbehalt oder Abzug jeweils den
Betragen entsprechen, die ohne einen solchen
Einbehalt oder Abzug von den Anleiheglaubi-
gern empfangen worden wéren. Die Emittentin
ist jedoch nicht zur Zahlung zusétzlicher Betra-
ge wegen solcher Quellensteuern verpflichtet,

ding Taxes") unless the Issuer is required by
law to make such withholding or deduction. In
that event, the Issuer will pay such additional
amounts (the “Additional Amounts") as shall
be necessary in order that the net amounts re-
ceived by the Noteholders after such withhol-
ding or deduction shall equal the respective
amounts which would otherwise have been re-
ceivable in the absence of such withholding or
deduction. The Issuer shall, however, not be
obliged to pay any Additional Amounts on ac-
count of such Withholding Taxes:

€)) die auf andere Weise als durch Abzug
oder Einbehalt durch die Emittentin an der
Quelle aus Zahlungen von Kapital oder Zinsen
Zu entrichten sind; oder

€) which are payable on payments of prin-
cipal and interest otherwise than by deduction
or withholding by the Issuer at source; or

(b) denen der Anleiheglaubiger aus irgend-
einem anderen Grund als allein der blof3en Tat-
sache, dass er Inhaber von Schuldverschrei-
bungen oder Empfanger von Kapital oder Zin-
sen aus den Schuldverschreibungen ist, unter-
liegt, und zwar insbesondere wenn der Anleihe-
glaubiger aufgrund einer personlichen unbe-
schréankten oder beschrankten Steuerpflicht
derartigen Steuern, Gebihren oder Abgaben
unterliegt, oder wenn der Anleiheglaubiger fir
die Zwecke der betreffenden Steuergesetze als
gebietsansassige natirliche oder juristische
Person in einem anderen Mitgliedstaat der Eu-
ropadischen Union angesehen wird; oder

(b) to which the Noteholder is subject for
any reason other than the mere fact of his being
a holder of Notes or receiving principal or inte-
rest in respect thereof, in particular if the Note-
holder is subject to such taxes, duties or
governmental charges because of a personal
unrestricted or restricted tax liability or if the
Noteholder for the purposes of the relevant tax
laws is regarded as an individual or corporate
resident in another member state of the Euro-
pean Union; or

(c) aufgrund (i) einer Richtlinie oder Ver-
ordnung der Europdischen Union betreffend die
Besteuerung von Zinsertragen oder (i) einer
zwischenstaatlichen Vereinbarung Uber deren
Besteuerung, an der die Bundesrepublik
Deutschland, oder die Européaische Union betei-
ligt ist, oder (iii) einer gesetzlichen Vorschrift,
die diese Richtlinie, Verordnung oder Vereinba-
rung umsetzt oder befolgt, abzuziehen oder
einzubehalten sind; oder

() are deducted or withheld pursuant to (i)
any European Union Directive or Regulation
concerning the taxation of interest income, or
(i) any international treaty or understanding
relating to such taxation and to which the Fe-
deral Republic of Germany or the European
Union is a party, or (iii) any provi-sion of law
implementing, or complying with, or introduced
to conform with, such Directive, Regulation,
treaty or understanding; or

(d) wegen einer gegenwartigen oder friihe-
ren persodnlichen oder geschaftlichen Bezie-
hung des Anleiheglaubigers zur Bundesrepublik
Deutschland zu zahlen sind, und nicht allein
deshalb, weil Zahlungen auf die Schuldver-

(d) are payable by reason of the Noteholder
having, or having had, some personal or busi-
ness connection with the Federal Republic of
Germany and not merely by reason of the fact
that payments in respect of the Notes are, or for
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schreibungen aus Quellen in der Bundesrepub-
lik Deutschland stammen (oder fur Zwecke der
Besteuerung so behandelt werden) oder dort
besichert sind; oder

purposes of taxation are deemed to be, derived
from sources in, or are secured in, the Federal
Republic of Germany, or

(e) wegen einer Rechtsanderung zu zahlen
sind, welche spater als 30 Tage nach Falligkeit
der betreffenden Zahlung oder, falls dies spater
erfolgt, ordnungsgemaler Bereitstellung aller
falligen Betrage und einer diesbezliglichen Be-
kanntmachung geman § 13 wirksam wird.

(e) are payable by reason of a change of
law that becomes effective more than 30 days
after the relevant payment becomes due or is
duly provided for and notice thereof is published
in accordance with § 13, whichever occurs later.

(2) Im Falle einer Sitzverlegung der Emit-
tentin in ein anderes Land oder Territorium oder
Hoheitsgebiet gilt jede in diesen Anleihebedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf die Bun-
desrepublik Deutschland fortan auf dieses an-
dere Land, Territorium oder Hoheitsgebiet be-
zogen.

(2) If the Issuer moves its corporate seat to
another country or territory or jurisdiction, each
reference in these Terms and Conditions to the
Federal Republic of Germany shall be deemed
to refer to such other country or territory or ju-
risdiction.

§8 88
(Vorlegungsfrist, Verjahrung) (Presentation Period, Prescription)
Die Vorlegungsfrist gemaf § 801 Absatz 1 Satz | The period for presentation provided in

1 BGB wird fir die Schuldverschreibungen auf
zehn Jahre reduziert. Die Verjahrungsfrist fur
Anspriche aus den Schuldverschreibungen, die
innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zahlung vor-
gelegt wurden, betragt zwei Jahre von dem En-
de der betreffenden Vorlegungsfrist an.

§ 801(1)(1) of the German Civil Code (Burgerli-
ches Gesetzbuch) will be reduced to ten years
for the Notes. The period of limitation for claims
under the Notes presented during the period for
presentation will be two years calculated from
the expiration of the relevant presentation peri-
od.

§9
(Kindigung)

§9
(Events of Default)

(1) Unbeschadet der gesetzlichen Kiindi-
gungsmadglichkeiten kann jeder Anleiheglaubi-
ger seine Schuldverschreibungen aus wichti-
gem Grund kindigen und zur sofortigen Rick-
zahlung fallig stellen. Ein wichtiger Grund liegt
insbesondere in den folgenden Féllen vor:

(D) Notwithstanding any statutory terminati-
on rights, each Noteholder may terminate and
demand immediate repayment of its Notes for
good cause (wichtiger Grund). Such good cau-
se shall in particular be constituted by any of
the following:

(a) Kapital oder Zinsen nicht innerhalb von
15 Tagen ab dem betreffenden Falligkeitstermin
gezahlt sind; oder

(a) principal or interest is not paid within 15
days from the relevant due date; or

(b) die Emittentin die ordnungsgemalie Er-
fullung einer anderen Verpflichtung aus den
Schuldverschreibungen unterlasst und diese
Unterlassung nicht geheilt werden kann oder,
falls sie geheilt werden kann, langer als 30 Tage
fortdauert, nachdem die Zahlstelle hieriber eine
Benachrichtigung von einem Anleiheglaubiger
erhalten hat; oder

(b) the Issuer fails duly to perform any other
obligation arising from the Notes which failure is
not capable of remedy or, if such failure is cap-
able of remedy, such failure continues for more
than 30 days after the Paying Agent has re-
ceived notice thereof from a Noteholder; or
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(c) die Emittentin eine Zahlungsverpflich-
tung aus anderen Kreditaufnahmen (wie nach-
stehend definiert) oder aus einer Garantie oder
Gewabhrleistung fir eine solche Zahlungsver-
pflichtung Dritter bei Falligkeit nicht erflllt und
diese Nichterfilllung langer als 30 Tage fortdau-
ert, nachdem die Emittentin hieriber von einem
Anleiheglaubiger eine schriftliche Benachrichti-
gung erhalten hat, oder eine solche Zahlungs-
verpflichtung der Emittentin infolge Vorliegens
eines Kundigungsgrundes durch einen Anleihe-
glaubiger vorzeitig fallig gestellt wird, es sei
denn die Emittentin bestreitet in gutem Glau-
ben, dass diese Zahlungsverpflichtung besteht
oder fallig ist, oder

(©) the Issuer fails to fulfil any payment ob-
ligation, when due, arising from any other Bor-
rowing Obligation (as defined below) or from
any guarantee or indemnity for a Borrowing Ob-
ligation on the part of a third party and such
default continues for more than 30 days after
written notice of such default is given to the
Issuer by a Noteholder, or any such payment
obligation can become due prematurely by
reason of any default of the Issuer, unless the
Issuer contests in good faith that such payment
obligation exists or is due; or

(d) die Emittentin ihre Zahlungsunfahigkeit
schriftlich allgemein bekannt gibt oder ihre Zah-
lungen allgemein einstellt; oder

(d) the Issuer announces in writing its inabi-
lity to meet its financial obligations generally or
ceases its payments generally; or

(e) ein zustandiges Gericht ein Insolvenz-
verfahren gegen die Emittentin eréffnet, ein sol-
ches Verfahren eingeleitet und nicht innerhalb
von 60 Tagen aufgehoben oder ausgesetzt
worden ist, oder die Emittentin ein solches Ver-
fahren beantragt oder einleitet oder eine allge-
meine Schuldenregelung zugunsten ihrer Glau-
biger anbietet oder trifft, oder

(e) a competent court opens insolvency
proceedings against the Issuer, such pro-
ceedings are instituted and have not been
discharged or stayed within 60 days, or the
Issuer applies for or institutes such proceedings
or offers or makes an ar-rangement for the be-
nefit of its creditors generally, or

) die Emittentin in Liquidation tritt, es sei
denn, dies geschieht im Zusammenhang mit
einer Verschmelzung oder einer anderen Form
des Zusammenschlusses mit einer anderen
Gesellschaft oder im Zusammenhang mit einer
Umwandlung und die andere oder neue Gesell-
schaft Ubernimmt alle Verpflichtungen, die die
Emittentin im Zusammenhang mit den Schuld-
verschreibungen eingegangen ist.

0] the Issuer goes into liquidation unless
this is done in connection with a merger or other
form of combination with another company or in
connection with a re-organisation and such
other or new company assumes all obligations
contracted by the Issuer, as the case may be, in
connection with the Notes.

(2) Das Kindigungsrecht erlischt, falls der
Kindigungsgrund vor Ausibung des Rechts
geheilt wurde.

(2) The right to declare Notes due shall
terminate if the situation giving rise to it has be-
en cured before the right is exercised.

3) Eine Kindigung gemaf § 9(1) ist schrift-
lich in deutscher Sprache gegentuber der Emit-
tentin zu erklaren und dieser personlich oder
per Einschreiben zu dbermitteln. Der Kindi-
gungserklarung ist ein Nachweis beizufligen,
aus dem sich ergibt, dass der betreffende An-
leiheglaubiger zum Zeitpunkt der Abgabe der
Benachrichtigung Inhaber der betreffenden
Schuldverschreibung ist. Der Nachweis kann

3) Any notice of default in accordance with
§ 9(1) above shall be made by means of a writ-
ten declaration in the German language delive-
red by hand or registered mail to the Issuer to-
gether with evidence that such Noteholder at
the time of such notice is a holder of the rele-
vant Notes by means of a certificate of his Cus-
todian in accordance with 8§ 16(4) or in any
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durch eine Bescheinigung der Depotbank ge-
mal 8§ 16(4) oder auf andere geeignete Weise
erbracht werden.

other appropriate manner.

.Kreditaufnahme" ist jede Verbindlichkeit auf-
grund anderer Schuldverschreibungen, Darle-
hen oder sonstigen Geldaufnahmen in einem
Betrag von mindestens € 15.000.000 oder dem
entsprechenden Gegenwert in anderen Wah-
rungen.

“Borrowing Obligation* means any indebted-
ness resulting from bonds, notes or other debt
instruments or any other loan indebtedness of
an amount of at least € 15,000,000 or the
respective equivalent in other currencies.

§10
(Zahlstelle)

§10
(Paying Agent)

(1) Die Emittentin hat die Bankhaus Neel-
meyer AG, Am Markt 14-16, 28195 Bremen als
Zahlstelle (die ,Zahlstelle* und gemeinsam mit
etwaigen von der Emittentin nach § 10(2) be-
stellten zusatzlichen Zahlstellen, die ,Zahlstel-
len®) bestellt.

(D) The Issuer has appointed Bankhaus
Neelmeyer AG, Am Markt 14-16, 28195 Bremen
as paying agent (the “Paying Agent“ and, to-
gether with any additional paying agent ap-
pointed by the Issuer in accordance with §
10(2), the “Paying Agents").

(2) Die Emittentin behalt sich das Recht
vor, jederzeit die Benennung einer Zahlstelle zu
verdndern oder zu beenden und Nachfolger
bzw. zusatzliche Zahlstellen zu ernennen. Den
Anleiheglaubigern werden Anderungen in Be-
zug auf die Zahlstellen, deren angegebenen
Geschaftsstellen umgehend gemalR § 13 be-
kannt gemacht.

(2) The Issuer reserves the right at any time
to vary or terminate the appointment of any
Paying Agent and to appoint successor or addi-
tional Paying Agents. Notice of any change in
the Paying Agents or in the specified office of
any Paying Agent will promptly be given to the
Noteholders pursuant to § 13.

) Die Zahlstellen handeln ausschlie3lich
als Erfilllungsgehilfen der Emittentin und tber-
nehmen keine Verpflichtungen gegeniber den
Anleiheglaubigern; es wird kein Vertrags-, Auf-
trags- oder Treuhandverhéltnis zwischen ihnen
und den Anleihegldubigern begriindet. Die
Zahlstellen sind von den Beschrankungen des
§ 181 BGB und etwaigen Beschrédnkungen in
anderen Landern befreit.

3) The Paying Agents act solely as agents
of the Issuer and do not assume any obligations
towards or relationship of contract, agency or
trust for or with any of the Noteholders. The
Paying Agents are exempt from the restrictions
of § 181 of the German Civil Code (Burgerliches
Gesetzbuch) and possible restrictions in other
countries.

§11
(Ersetzung)

§11
(Substitution)

(1) Die Emittentin ist jederzeit berechtigt,
sofern sie sich nicht mit einer Zahlung von Ka-
pital oder Zinsen auf die Schuldverschreibun-
gen in Verzug befindet, ohne Zustimmung der
Anleiheglaubiger eine Tochtergesellschaft an
ihrer Stelle als Hauptschuldnerin (die ,Nachfol-
geschuldnerin®) fir alle Verpflichtungen aus
und im Zusammenhang mit diesen Schuldver-

Q) The Issuer may, without the consent of
the Noteholders, if no payment of principal of or
interest on any of the Notes is in default, at any
time substitute for the Issuer any of its Subsidia-
ry as principal debtor in respect of all obligati-
ons arising from or in connection with the Notes
(the “ Substitute Debtor”) provided that:

schreibungen  einzusetzen, vorausgesetzt,
dass:
(a) die Nachfolgeschuldnerin alle Verpflich- | (a) the Substitute Debtor assumes all obli-
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tungen der Emittentin in Bezug auf die Schuld-
verschreibungen Gbernimmt;

gations of the Issuer in respect of the Notes;

(b) die Emittentin und die Nachfolgeschuld-
nerin alle erforderlichen Genehmigungen erhal-
ten haben und berechtigt sind, an die Zahlstelle
die zur Erfillung der Zahlungsverpflichtungen
aus den Schuldverschreibungen zahlbaren Be-
trage in Euro zu zahlen, ohne verpflichtet zu
sein, jeweils in dem Land, in dem die Nachfol-
geschuldnerin oder die Emittentin ihren Sitz
oder Steuersitz haben, erhobene Steuern oder
andere Abgaben jeder Art abzuziehen oder ein-
zubehalten;

(b) the Issuer and the Substitute Debtor
have obtained all necessary authorisations and
may transfer to the Paying Agent in Euro and
without being obligated to deduct or withhold
any taxes or other duties of whatever nature
levied by the country in which the Substitute
Debtor or the Issuer has its domicile or tax resi-
dence, all amounts required for the fulfilment of
the payment obligations arising under the No-
tes;

(c) die Nachfolgeschuldnerin sich verpflich-
tet hat, jeden Anleiheglaubiger hinsichtlich sol-
cher Steuern oder Abgaben freizustellen, die
einem Anleiheglaubiger als Folge der Ersetzung
auferlegt werden; und

(©) the Substitute Debtor has agreed to in-
demnify and hold harmless each Noteholder
against any tax or duty imposed on such Note-
holder in respect of such substitution; and

(d) die Emittentin die Zahlung aller falligen
Betrage unter den Schuldverschreibungen un-
bedingt und unwiderruflich garantiert.

(d) the Issuer irrevocably and unconditio-
nally guarantees the payment of all sums
payable in respect of the Notes.

(2) Jede Ersetzung ist gemall § 13 be-
kanntzumachen.

(2) Notice of any such substitution shall be
published in accordance with § 13.

3) Im Fall einer Ersetzung gilt jede Bezug-
nahme in diesen Anleihebedingungen auf die
Emittentin ab dem Zeitpunkt der Ersetzung als
Bezugnahme auf die Nachfolgeschuldnerin und
jede Bezugnahme auf das Land, in dem die
Emittentin ihren Sitz oder Steuersitz hat, gilt ab
diesem Zeitpunkt als Bezugnahme auf das
Land, in dem die Nachfolgeschuldnerin ihren
Sitz oder Steuersitz hat. Des Weiteren gilt im
Fall einer Ersetzung Folgendes:

3) In the event of any such substitution,
any reference in these Terms and Conditions to
the Issuer shall from then on be deemed to re-
fer to the Substitute Debtor and any reference
to the country in which the Issuer is domiciled or
resident for taxation purposes shall from then
on be deemed to refer to the country of domicile
or residence for taxation purposes of the Substi-
tute Debtor. Furthermore, in the event of such
substitution the following shall apply:

in § 5(1), und § 7 gilt eine alternative Bezug-
nahme auf die Bundesrepublik Deutschland als
aufgenommen (zusatzlich zu der Bezugnahme
nach MaRgabe des vorstehenden Satzes auf
das Land, in dem die Nachfolgeschuldnerin ih-
ren Sitz oder Steuersitz hat).

in 8 5(1), and § 7 an alternative reference to the
Federal Republic of Germany shall be deemed
to have been included in addition to the refe-
rence according to the preceding sentence to
the country of domicile or residence for taxation
purposes of the Substitute Debtor.

§12
(Weitere Emissionen)

§12
(Further Issues)

Die Emittentin kann ohne Zustimmung der An-
leiheglaubiger weitere Schuldverschreibungen
begeben, die in jeder Hinsicht (oder in jeder
Hinsicht mit Ausnahme des Tags der Begebung
und der ersten Zinszahlung) die gleichen Be-

The Issuer may from time to time, without the
consent of the Noteholders, create and issue
further Notes having the same terms and condi-
tions as the Notes in all respects (or in all
respects except for the issue date and the first
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dingungen wie die Schuldverschreibungen ha-
ben und die zusammen mit den Schuldver-
schreibungen dieser Anleihe eine einzige Anlei-
he bilden.

payment of interest) so as to form a single se-
ries with the Notes.

8§13
(Bekanntmachungen)

8§13
(Notices)

Alle Bekanntmachungen, die die Schuldver-
schreibungen betreffen, werden im elektroni-
schen Bundesanzeiger verdffentlicht. Fir das
Datum und die Rechtswirksamkeit samtlicher
Bekanntmachungen ist die erste Veréffentli-
chung maRgeblich. Jede derartige Bekanntma-
chung gilt am Tag nach der Veroffentlichung als
den Anleiheglaubigern mitgeteilt.

All notices regarding the Notes will be published
in the elektronischen Bundesanzeiger. Any no-
tice will become effective for all purposes on the
date of the first such publication. Any notice so
given will be deemed to have been validly given
to the Noteholders on the day following the date
of such publication.

8§14
(Anderung der Anleihebedingungen durch
Beschluss der Anleiheglaubiger;
Gemeinsamer Vertreter)

§14
(Amendments to the Terms and Conditions
by resolution of the Noteholders; Joint Re-
presentative)

(1) Die Anleihebedingungen kdnnen mit
Zustimmung der Emittentin aufgrund Mehr-
heitsbeschlusses nach MafRgabe der 88 5 ff.
des Gesetzes Uber Schuldverschreibungen aus
Gesamtemissionen (,SchVG") in seiner jeweili-
gen giltigen Fassung geéndert werden. Die
Anleiheglaubiger kénnen insbesondere einer
Anderung wesentlicher Inhalte der Anleihebe-
dingungen, einschliellich der in § 5 Absatz 3
SchVG vorgesehenen MalRnahmen mit Aus-
nahme der Ersetzung der Emittentin, die in § 11
abschlieRend geregelt ist, mit den in dem nach-
stehenden § 14(2) genannten Mehrheiten zu-
stimmen. Ein ordnungsgemal gefasster Mehr-
heitsbeschluss ist fur alle Anleiheglaubiger ver-
bindlich.

() The Terms and Conditions may be
amended with consent of the Issuer by a majori-
ty resolution of the Noteholders pursuant to
88 5 et seqq. of the German Act on Issues of
Debt Securities (Gesetz tber Schuldverschrei-
bungen aus Gesamtemissionen) (the
“SchVG"), as amended from time to time. In
particular, the Noteholders may consent to
amendments which materially change the sub-
stance of the Terms and Conditions, including
such measures as provided for under § 5(3) of
the SchVG, but excluding a substitution of the
Issuer, which is exclusively subject to the provi-
sions in § 11, by resolutions passed by such
majority of the votes of the Noteholders as
stated under 8 14(2) below. A duly passed ma-
jority resolution shall be binding upon all Note-
holders.

(2) Vorbehaltlich des nachstehenden Sat-
zes und der Erreichung der erforderlichen Be-
schlussfahigkeit, beschlieRen die Anleiheglau-
biger mit der einfachen Mehrheit der an der Ab-
stimmung teilnehmenden Stimmrechte. Be-
schlusse, durch welche der wesentliche Inhalt
der Anleihebedingungen, insbesondere in den
Fallen des 8 5 Absatz 3 Nummer 1 bis 8
SchVG, geandert wird, bedurfen zu ihrer Wirk-
samkeit einer Mehrheit von mindestens 75%
der an der Abstimmung teilnehmenden Stimm-
rechte (eine ,qualifizierte Mehrheit").

(2) Except as provided by the following sen-
tence and provided that the quorum require-
ments are being met, the Noteholders may pass
resolutions by simple majority of the voting
rights participating in the vote. Resolutions
which materially change the substance of the
Terms and Conditions, in particular in the cases
of § 5(3) numbers 1 through 8 of the SchVG,
may only be passed by a majority of at least 75
per cent of the voting rights participating in the
vote (a “Qualified Majority*).
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3) Beschlisse der Anleiheglaubiger wer-
den im Wege der Abstimmung ohne Versamm-
lung getroffen.

3) Resolutions of the Noteholders shall be
made by means of a vote without a meeting
(Abstimmung ohne Versammlung).

Beschlisse der Anleiheglaubiger im Wege der
Abstimmung ohne Versammlung werden nach
§ 18 SchVG getroffen. Die Aufforderung zur
Stimmabgabe durch den Abstimmungsleiter
regelt die weiteren Einzelheiten der Beschluss-
fassung und der Abstimmung. Mit der Aufforde-
rung zur Stimmabgabe werden die Beschluss-
gegenstande sowie die Vorschlage zur Be-
schlussfassung den Anleiheglaubigern bekannt
gegeben.

Resolutions of the Noteholders by means of a
vote without a meeting (Abstimmung ohne Ver-
sammlung) shall be made in accordance § 18 of
the SchVG. The request for voting as submitted
by the chairman (Abstimmungsleiter) will provi-
de the further details relating to the resolutions
and the voting procedure. The subject matter of
the vote as well as the proposed resolutions
shall be notified to Noteholders together with
the request for voting.

(4) Anleiheglaubiger haben die Berechti-
gung zur Teilnahme an der Abstimmung zum
Zeitpunkt der Stimmabgabe durch besonderen
Nachweis der Depotbank geméaR § 16(4) und
die Vorlage eines Sperrvermerks der Depot-
bank zugunsten einer Hinterlegungsstelle fir
den Abstimmungszeitraum nachzuweisen.

(4) Noteholders must demonstrate their
eligibility to participate in the vote at the time of
voting by means of a special confirmation of the
Depositary Bank in accordance with § 16(4)
hereof and by submission of a blocking instruc-
tion by the Depositary Bank for the benefit of a
depository (Hinterlegungsstelle) for the voting
period.

(5) Die Anleiheglaubiger koénnen durch
Mehrheitsbeschluss die Bestellung und Abberu-
fung eines gemeinsamen Vertreters, die Aufga-
ben und Befugnisse des gemeinsamen Vertre-
ters, die Ubertragung von Rechten der Anleihe-
glaubiger auf den gemeinsamen Vertreter und
eine Beschrankung der Haftung des gemein-
samen Vertreters bestimmen. Die Bestellung
eines gemeinsamen Vertreters bedarf einer
qualifizierten Mehrheit, wenn er ermachtigt wird,
wesentlichen Anderungen der Anleihebedin-
gungen gemal § 14(2) zuzustimmen.

(5) The Noteholders may by majority reso-
lution provide for the appointment or dismissal
of a joint representative, the duties and respon-
sibilities and the powers of such joint repre-
sentative, the transfer of the rights of the Note-
holders to the joint representative and a limitati-
on of liability of the joint representative. Ap-
pointment of a joint representative may only be
passed by a Qualified Majority if such joint re-
presentative is to be authorised to consent, in
accordance with 8 14(2) hereof, to a material
change in the substance of the Terms and Con-
ditions.

(6) Bekanntmachungen betreffend diesen
§ 14 erfolgen gemaR den 88§ 5ff. SchvVG sowie
nach § 13.

(6) Any notices concerning this § 14 shall
be made in accordance with § 5 et seqq. of the
SchVvG and § 13.

§15
(Kontrollwechsel)

§15
(Change of Control)

(1) Tritt ein (nachstehend definierter) Kon-
trollwechsel ein, ist jeder Anleiheglaubiger be-
rechtigt, nicht aber verpflichtet, von der Emitten-
tin — nach deren Wahl — entweder die Ruckzah-
lung oder den Ankauf seiner Schuldverschrei-
bungen zum vorzeitigen Rickzahlungsbetrag
(Put) (wie nachstehend definiert) insgesamt
oder teilweise zu verlangen (die ,Ruckzah-

(D) If a Change of Control (as defined be-
low) occurs, each Noteholder shall have the
right but not the obligation to require the Issuer
to redeem or, at the Issuer’s Option, to purcha-
se in whole or in part Notes held by such Note-
holder at the Early Redemption Amount (as de-
fined below) “Redemption Option Put”). The
redemption or the purchase is carried out by the
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lungsoption Put"). Rickzahlung oder Ankauf
erfolgen gegebenenfalls durch die Emittentin
oder auf ihre Veranlassung durch einen Dritten.
Voraussetzung einer wirksamen Ausibung der
Ruckzahlungsoption Put ist jedoch, dass inner-
halb des in § 15 (5) definierten Rickzahlungs-
zeitraums Anleiheglaubiger von Schuldver-
schreibungen im Nennbetrag von mindestens
50% des Gesamtnennbetrags der zu diesem
Zeitpunkt noch ausstehenden Schuldverschrei-
bungen die Ausubung der Rickzahlungsoption
Put erklart haben. Die Ausubung der Ruckzah-
lungsoption Put hat dabei wie nachfolgend be-
schrieben zu erfolgen.

Issuer or on his insistence by a third party, as
the case may be. An exercise of the Redempti-
on Option Put shall, however, only become va-
lid, if during the period defined in § 15 (5) Note-
holders of Notes with a Principal Amount of at
least 50% of the aggregated principal amount of
the Notes then outstanding have exercised the
Redemption Option Put. The Redemption Opti-
on Put shall be exercised as set out below.

(2) Ein Kontrollwechsel im Sinne dieser An-
leihebedingungen liegt bei Eintritt eines der fol-
genden Sachverhalte vor:

(2) Change of Control as defined by these
Terms and Conditions means the occurrence of
any of the following events:

€)) Die Emittentin erlangt Kenntnis davon,
dass eine Person oder eine gemeinsam han-
delnde Gruppe von Personen entsprechend § 2
Abs. 5 des Wertpapiererwerbs- und Ubernah-
megesetzes der rechtliche oder wirtschaftliche
Eigentimer von mehr als 30% der Stimmrechte
der Emittentin geworden ist, oder

€) The Issuer becomes aware that any
person or group of persons acting in concert
within the meaning of 8 2 (5) of the German
Securities Acquisition and Takeover Act (Wert-
papiererwerbs- und Ubernahmegesetz, WpUG)
has become the legal or beneficial owner of
more than 30% of the voting rights of the Issuer;
or

(b) die Verschmelzung der Emittentin mit
einer oder auf eine dritte Person (wie nachfol-
gend definiert) oder die Verschmelzung einer
dritten Person mit der oder auf die Emittentin
oder der Verkauf aller oder im Wesentlichen
aller Vermégensgegenstande (konsolidiert be-
trachtet) der Emittentin an eine dritte Person,
auller im Zusammenhang mit Rechtsgeschaf-
ten, in deren Folge (a) im Falle einer Ver-
schmelzung die Inhaber von 100% der Stimm-
rechte der Emittentin wenigstens die Mehrheit
der Stimmrechte an dem uberlebenden Rechts-
trager unmittelbar nach einer solchen Ver-
schmelzung halten oder (b) im Falle eines Ver-
kaufs von allen oder im wesentlichen allen
Vermoégensgegenstanden der  erwerbende
Rechtstrager ein Tochterunternehmen der Emit-
tentin ist oder wird und Garantin bezlglich der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen wird; ,dritte
Person“ im Sinne dieser Bestimmung ist jede
Person auBer einem Tochterunternehmen der
Emittentin.

(b) the merger of the Issuer with or into a
Third Person (as defined below) or the merger
of a Third Person with or into the Issuer, or the
sale of all or substantially all of the assets (de-
termined on a consolidated basis) of the Issuer
to a Third Person other than in transactions
following which (a) in the case of a merger hol-
ders that represented 100% of the voting rights
in the Issuer own at least a majority of the vo-
ting rights in the surviving person immediately
after such merger or (b) in the case of a sale of
all or substantially all of the assets, each trans-
feree is or becomes a subsidiary of the Issuer
and becomes a guarantor in respect of the No-
tes; ,Third Person* shall for the purpose of this
clause mean any person other than a subsidia-
ry of the Issuer.
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Ubergange von Aktienanteilen im Wege der
Erbfolge begriinden keinen Kontrollwechsel.
Gleiches gilt, falls eine Person Aktienanteile
erwirbt, die im Zeitpunkt des Erwerbes i) bereits
Aktionar der Emittentin ist, ii) Verwandter ersten
oder zweiten Grades eines Aktionars der Emit-
tentin ist oder iii) Ehepartner eines Aktionars der
Emittentin ist.

The transfer of shares by hereditary succession
shall not constitute a Change of Control. This
also applies if a person acquires shares who at
the time of the acquisition is i) already a share-
holder of the Issuer ii) a first- or second-degree
relative of a shareholder of the Issuer or iii) the
spouse of a shareholder of the Issuer.

3) Vorzeitiger Riuckzahlungsbetrag (Put)
bedeutet fir jede Schuldverschreibung 103%
des Nennbetrags der Schuldverschreibungen,
zuzuglich aufgelaufener und nicht gezahlter
Zinsen bis zum Ruckzahlungstag Kontrollwech-
sel (ausschlieBlich), wobei Rickzahlungstag
Kontrollwechsel den Tag bezeichnet, der 90
Tage nach Vornahme der Kontrollwechselmittei-
lung geman § 15 (4) liegt.

) Early Redemption Amount (Put) means
103% of the Principal Amount of the Notes for
every Note plus accrued interests up to (but
excluding) the Redemption Date Change of
Control, the Redemption Date Change of Con-
trol meaning the day 90 days after the Change
of Control Notice according to § 15 (4).

4) Bei Eintritt eines Kontrollwechsels, wird
die Emittentin unverziglich nachdem sie hier-
von Kenntnis erlangt hat den Anleiheglaubigern
Mitteilung vom Kontrollwechsel gemal3 § 13
dieser Anleihebedingungen machen (,Kon-
trollwechselmitteilung”). Die Emittentin wird
dabei die Umstéande des Kontrollwechsels so-
wie das Verfahren zur Ausiibung der in dieser
Bestimmung genannten Rickzahlungsoption
angeben.

(4) If a Change of Control occurs, the Issu-
er shall, without undue delay after becoming
aware thereof, give notice of the Change of
Control to the Noteholders in accordance with §
13 of these Terms and Conditions (“Change of
Control Notice”). The Issuer shall specify the
circumstances of the Change of Control as well
as the procedure for exercising the Redemption
Option Put mentioned in these Terms and Con-
ditions.

(5) Die Ausubung der Rickzahlungsoption
Put durch einen Anleiheglaubiger ist innerhalb
eines Zeitraums von 30 Tagen nach Veréffentli-
chung der Kontrollwechselmitteilung gegeniber
der depotfiihrenden Stelle des Anleiheglaubi-
gers schriftlich zu erklaren. Die Emittentin wird
nach ihrer Wahl die maRRgebliche(n) Schuldver-
schreibung(en) zum Rickzahlungstag Kontroll-
wechsel zuriickzahlen oder erwerben bzw. er-
werben lassen, soweit sie nicht bereits vorher
zuriickgezahlt oder erworben und entwertet
wurde(n). Die Abwicklung erfolgt Gber das Clea-
ring-System. Eine einmal abgegebene Aus-
Ubungserklarung ist fur den Anleiheglaubiger
unwiderruflich.

(5) The exercise of the Redemption Option Put
must be declared in writing by any Noteholder
within 30 days after a Change of Control Notice
has been published vis-a-vis the Depositary
Bank of the Noteholder. The Issuer shall re-
deem or, at its option, purchase or procure the
purchase of the relevant Note(s) on the Red-
emption Date Change of Control unless such
Notes have been previously redeemed or
purchased or cancelled. Settlement will occur
through the Clearing System. A Put Notice, on-
ce given, shall be irrevocable for the Notehol-
der.

§16
(Schlussbestimmungen)

§16
(Final Provisions)

(1) Die Form und Inhalt der Schuldver-
schreibungen bestimmen sich nach dem Recht
der Bundesrepublik Deutschland.

(D) The Notes are governed by the laws of
the Federal Republic of Germany.
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(2) Nicht-ausschlie3licher Gerichtsstand fur
alle Rechtsstreitigkeiten aus den in diesen An-
leihebedingungen geregelten Angelegenheiten
ist, soweit gesetzlich zulassig, Kdln, Bundesre-
publik Deutschland.

(2) To the extent legally permissible, non-
exclusive place of jurisdiction for all procee-
dings arising from matters provided for in these
Terms and Conditions shall be Cologne, Feder-
al Republic of Germany.

Fir Entscheidungen gemaR 88 9 Absatz 2, 13
Absatz 3 und 18 Absatz 2 SchVG ist gemaR § 9
Absatz 3 SchVG das Amtsgericht am Sitz der
Emittentin zustandig. Fir Entscheidungen tber
die Anfechtung von Beschliissen der Anleihe-
glaubiger ist geméaR 8§ 20 Absatz 3 SchVG das
Landgericht am Sitz der Emittentin ausschliel3-
lich zustandig.

The local court (Amtsgericht) at the registered
office of the Issuer shall have jurisdiction for all
judgments pursuant to 88 9(2), 13(3) and 18(2)
SchVG in accordance with § 9(3) SchVG. The
regional court (Landgericht) at the registered
office of the Issuer shall have exclusive jurisdic-
tion for all judgments over contested resolutions
by Noteholders in accordance with § 20(3)
SchVvG.

3) Erfullungsort ist Kéln, Bundesrepublik
Deutschland.

3) Place of performance shall be Cologne,
Federal Republic of Germany.

(4) Jeder Anleiheglaubiger kann in Rechts-
streitigkeiten gegen die Emittentin im eigenen
Namen seine Rechte aus den ihm zustehenden
Schuldverschreibungen geltend machen unter
Vorlage einer Bescheinigung seiner Depotbank,
die (i) den vollen Namen und die volle Anschrift
des Anleiheglaubigers bezeichnet, und (ii) den
gesamten Nennbetrag der Schuldverschreibun-
gen angibt, die am Ausstellungstag dieser Be-
scheinigung dem bei dieser Depotbank beste-
henden Depot dieses Anleiheglaubigers gutge-
schrieben sind.

(4) Any Noteholder may in any proceedings
against the Issuer protect and enforce in its own
name its rights arising under its Notes by sub-
mitting a certificate issued by its Depositary
Bank (i) stating the full name and address of the
Noteholder, and (ii) specifying an aggregate
denomination of Notes credited on the date of
such certificate to such Noteholder's securities
account maintained with such Depositary Bank.

8§17
(Sprache)

§17
(Language)

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher
Sprache abgefasst. Der deutsche Wortlaut ist
allein rechtsverbindlich. Eine englische Uber-
setzung dient nur zur Information.

These Terms and Conditions are written in the
German language. The German text shall be
the only legally binding version. An English lan-
guage translation is provided for convenience
only.
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ANGABEN UBER DIE EMITTENTIN

GRUNDUNG, FIRMA, SITZ, GESCHAFTSJAHR UND DAUER DER GESELLSCHAFT

Die DF AG ist eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht mit Sitz in Kdln, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Kéln unter HRB 32949.

Die Gesellschaft wurde bereits unter der Firma ,DF Deutsche Forfait Aktiengesellschaft* mit Sitz in
Kdln am 6. Januar 2000 gegriindet und am 17. Februar 2000 in das zustédndige Handelsregister
des Amtsgerichts KdIn unter HRB 32949 eingetragen.

Das Geschéaftsjahr der Gesellschaft ist das Kalenderjahr. Die Firma der Gesellschaft ist ,DF Deut-
sche Forfait Aktiengesellschaft*; einen kommerziellen Namen verwendet die Gesellschaft nicht.

Die Gesellschaft ist auf unbestimmte Zeit gegriindet. Ihre Geschéaftsraume befinden sich am Sitz
der Gesellschaft, Kattenbug 18-24, 50667 KoIn. Die Gesellschaft kann erreicht werden unter: Tel.:
+49 (0)221 973 760, Fax: +49 (0)221 973 7676.

UNTERNEHMENSGESCHICHTE

Grindungsgesellschafter der Gesellschaft waren im Januar 2000 mit einem Anteil in Hohe von
60% die M.M.Warburg & CO KGaA, in Héhe von 32,5% die Vorstandsmitglieder gemeinsam mit
Familienmitgliedern sowie der stellvertretende Aufsichtsratsvorsitzende Freiherr von Hammerstein-
Loxten in Hohe von 7,5%.

Im April 2000 hat die DF AG die DF Deutsche Forfait s.r.o. als ihre erste Tochtergesellschaft mit
Sitz in Prag, Tschechische Republik, gegrindet. Im Mai 2000 hat die DF AG eine Niederlassung in
Paris, Frankreich, errichtet. In der Folgezeit hat die DF AG im Juni 2003 die DF Deutsche Forfait
Americas, Inc. als zweite Tochtergesellschaft mit Sitz in Miami, USA, gegrundet und ist damit in
das Forfaitierungsgeschéaft auf dem lateinamerikanischen Markt eingestiegen. Im Februar 2004
hat die DF Gruppe dann schlie3lich eine weitere Niederlassung in Helsinki, Finnland, gegriindet.
Dartber hinaus begann die DF Gruppe im Jahr 2004 ihre Kooperation mit einem Vermittler in
Dubai, welche allerdings im April 2013 auslauft. Ende 2007 griindete die DF AG eine Tochterge-
sellschaft in Lahore, Pakistan, und eroffnete eine weitere Vertriebseinheit in London, Grof3britanni-
en. Dartber hinaus griindete die DF AG Ende 2007 eine Tochtergesellschaft in der Schweiz (ZU-
rich), welche 2012 verkauft wurde. Im Jahr 2009 wurde eine Tochtergesellschaft in Brasilien (S&o
Paulo) und im Jahr 2010 eine weitere Tochtergesellschaft in Ghana (Accra) gegriindet. Das inter-
nationale Netzwerk wird erganzt durch die Vertriebseinheiten in Finnland (Helsinki), Frankreich
(Paris), GroR3britannien (London) und Italien.

Im Mai 2007 wurden die Aktien der Emittentin erstmals 6ffentlich angeboten und zum Handel am
geregelten Markt im Segment Prime Standard der Frankfurter Wertpapierborse zugelassen.

UNTERNEHMENSGEGENSTAND

Gegenstand der DF AG ist gemal § 2 der Satzung der An- und Verkauf von Forderungen, die
Vermittlung dieser Geschéfte, die Beratung von Unternehmen bei AufRenhandelsgeschéaften und
samtliche damit zusammenhéngende Téatigkeiten. Die Gesellschaft kann alle Geschéfte durchfuh-
ren, die dem Geschéftszweck unmittelbar oder mittelbar zu dienen geeignet sind. Die Gesellschaft
darf sich an anderen Unternehmen beteiligen. Sie darf Zweigniederlassungen im In- und Ausland
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errichten. Die Gesellschaft darf auRerdem ihren Betrieb ganz oder teilweise in verbundene Unter-
nehmen ausgliedern oder verbundenen Unternehmen tberlassen und sich auf das Halten von Be-
teiligungen beschranken.

KONZERNSTRUKTUR

Die DF Deutsche Forfait AG ist die Muttergesellschaft der DF Gruppe. Dort ist die Forfaitierungs-
kompetenz in Bezug auf Risikomanagement und Vertragsabwicklung gebindelt und werden die
Geschafte strukturiert. Ergdnzend liegt der Schwerpunkt der Tochtergesellschaften und Niederlas-
sungen auf der Origination und Platzierung der Geschéafte. Der Vertrieb erfolgt Gber die Mitarbeiter
am Sitz der Muttergesellschaft, tiber Tochtergesellschaften, Niederlassungen und Kooperations-
partner. Die Zentrale koordiniert die weltweiten Vertriebseinheiten und ist zudem fiir das Risiko-
management, die Vertragsabwicklung sowie federfiilhrend fir die Ausplatzierung der Geschéafte
zustandig. Neben der Muttergesellschaft in Koln gehdrten zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2012
drei hundertprozentige Tochtergesellschaften zur DF Gruppe. Diese befinden sich in Brasilien
(Séo Paulo), Tschechien (Prag), den USA (Miami). An einer weiteren Tochtergesellschaft in Pakis-
tan (Lahore) ist die DF AG mit 99,9% beteiligt, die restlichen Anteile werden von zwei Vorstands-
mitgliedern der DF AG gehalten. AuRerdem wird eine sechzigprozentige Beteiligung an der DF
Deutsche Forfait AG West Africa Limited mit Sitz in Accra/Ghana gehalten.

Im laufenden Jahr soll die Geschéftstatigkeit der DF Deutsche Forfait AG West Africa Limited ein-
gestellt werden.

Zudem wird die in Dubai ansassige Deutsche Kapital Limited, eine hundertprozentige Tochterge-
sellschaft der Gesellschaft, zur DF Gruppe gehéren; sie soll als Investment Manager fur die neu
aufzulegenden Trade Finance Fonds téatig werden. Dariiber hinaus wird die auf den Kaimaninseln
(Cayman Islands) anséassige Global Trade Fund Holding Limited, als hundertprozentige Tochter-
gesellschaft der Gesellschaft, zur DF Gruppe gehdren; sie wird die Ordinary Shares (Management
Shares) an der Fondgesellschaft Global Trade Fund SPC, Cayman Islands halten.

GRUNDKAPITAL UND AKTIEN

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt EUR 6.800.000,00 und ist in 6.800.000 auf den Inhaber
lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien) mit einem anteiligen Betrag am Grundkapi-
tal der Gesellschaft von EUR 1,00 je Stuickaktien eingeteilt. Es existiert keine abweichende Aktien-
gattung.

Ferner ist der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital bis zum
24. Mai 2017 um insgesamt EUR 3.400.000,00 durch Ausgabe von bis zu 3.400.000 neuen Aktien
zu erhéhen. Zur Bedienung von Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen, zu deren Ausgabe
der Vorstand bis zum 19. Mai 2015 ermachtigt ist, wurde das Grundkapital um weitere bis zu
EUR 3.400.000,00 durch Ausgabe von bis zu 3.400.000 Aktien bedingt erhoht.

AKTIONARSSTRUKTUR

Die Gesellschaft als bérsennotiertes Unternehmen ist fur die Angaben zur Aktionarsstruktur auf
Meldungen angewiesen, die ihr Aktiondre nach dem Wertpapierhandelsgesetz machen. Sie kann
daruber hinaus mittelbare oder unmittelbare Beteiligungsverhéltnisse nicht nachvollziehen.

Folgende Mitteilungen nach dem WpHG hat die DF AG erhalten:
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Frau Marina Attawar, Kéln, hat der DF AG gemal3 § 21 Abs. 1a WpHG am 29. Mai 2007 mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667 Kéln, am 22.
Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF Deutsche Forfait AG zum Handel
am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierborse, 5,51 % (dies entspricht 375.000 Stimm-
rechten) betragen hat. Samtliche dieser Stimmrechte sind ihr nach § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG
Uber die Xylia 2000 Vermdégensverwaltungs GmbH zugerechnet worden. Des Weiteren hat sie uns
geman § 21 Abs. 1a WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der Xylia 2000 Vermdégensver-
waltungs GmbH, Nussbaumerstra3e 17 b, 50823 Kéln, an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug
18-24, 50667 Koln, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF Deut-
sche Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbdrse, 5,51 %
(dies entspricht 375.000 Stimmrechten) betragen hat. Daruber hinaus hat Frau Marina Attawar der
DF AG weitere Wertpapiergeschafte gemafR § 15a WpHG mitgeteilt, nach denen der Stimmrechts-
anteil der Xylia 2000 Vermogensverwaltung GmbH aktuell 6,5 % (dies entspricht 440.418 Stimm-
rechten) betragt.

Herr Jochen Franke, KéIn, hat der DF AG geméal § 21 Abs. 1a WpHG am 29. Mai 2007 mitgeteilt,
dass sein Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667 Koéln, am 22.
Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF Deutsche Forfait AG zum Handel
am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierboérse, 3,68 % (dies entspricht 250.000 Stimm-
rechten) betragen hat. Samtliche dieser Stimmrechte sind ihm nach 8 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG
Uber die Franke Vermdgensverwaltung GmbH zugerechnet worden. Des Weiteren hat er uns ge-
maR § 21 Abs. 1a WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der Franke Vermdgensverwaltung
GmbH, Peter-Kintgen-Straf3e 13, 50935 Kdln, an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24,
50667 Kdln, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF Deutsche
Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbérse, 3,68 % (dies
entspricht 250.000 Stimmrechten) betragen hat. Dartiber hinaus hat Herr Jochen Franke der DF
AG weitere Wertpapiergeschafte gemaf § 15a WpHG mitgeteilt, nach denen der Stimmrechtsan-
teil der Franke Vermdgensverwaltung GmbH aktuell 3,3 % (dies entspricht 225.080 Stimmrechten)
betragt.

Herr Ulrich Wippermann, Bonn, hat der DF AG gemali3 § 21 Abs. 1a WpHG am 29. Mai 2007 mit-
geteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667 Koln,
am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF Deutsche Forfait AG zum
Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbérse, 5,51 % (dies entspricht 375.000
Stimmrechten) betragen hat. Samtliche dieser Stimmrechte sind ihm nach § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1
WpHG uber die Xylia 2001 Vermdgensverwaltungs GmbH zugerechnet worden. Des Weiteren hat
er uns gemaR § 21 Abs. 1la WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der Xylia 2001 Vermo-
gensverwaltungs GmbH, Bismarckallee 15, 53173 Bonn, an der DF Deutsche Forfait AG, Katten-
bug 18-24, 50667 Koln, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF
Deutsche Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbdrse, 5,51 %
(dies entspricht 375.000 Stimmrechten) betragen hat. Am 27. Juli 2012 hat uns die Xylia 2001
Vermoégensverwaltungs GmbH mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil die Schwelle von 5% der
Stimmrechte unterschritten hat und jetzt bei 4,40% (dies entspricht 299.000 Stimmrechten) liegt.
Daruber hinaus hat Herr Ulrich Wippermann der DF AG weitere Wertpapiergeschafte gemal § 15a
WpHG mitgeteilt, nach denen der Stimmrechtsanteil der Xylia 2001 Vermdgensverwaltungs GmbH
aktuell 4,5 % (dies entspricht 308.487 Stimmrechten) betragt.

Herr Frank Hock hat der DF AG gemal § 15a WpHG Wertpapiergeschéafte mitgeteilt, nach denen
er teilweise privat und teilweise Uber eine Vermdgensverwaltungsgesellschaft, deren alleiniger
Gesellschafter er ist, einen Stimmrechtsanteil von 1,8 % (dies entspricht 120.859 Stimmrechten)
der Aktien der DFAG halt.
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Die M.M.Warburg & CO KGaA hat der DF AG gemal? § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass der
Stimmrechtsanteil der M.M.Warburg & CO Gruppe KGaA, Ferdinandstralle 75, 20095 Hamburg,
an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667 Koln, am 25. Mai 2007 die in § 21 Abs. 1
WpHG angefuhrten Schwellen von 25 %, 30 % und 50 % unterschritten hat und nunmehr 20,51 %
(1.394.805 Stimmrechte) betragt. 657.000 dieser Stimmrechte, entsprechend 9,66 % der Stimm-
rechte der Gesellschaft, werden der M.M.Warburg & CO Gruppe KGaA nach § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1
WpHG liber die M.M.Warburg & CO KGaA zugerechnet.

Die M.M.Warburg & CO KGaA Hamburg, Deutschland hat der DF AG gemaR § 21 Abs. 1 WpHG
am 16. August 2007 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kéln,
Deutschland, am 15. August 2007 die Schwelle von 10 % der Stimmrechte Uberschritten hat und
nunmehr 10,06 % (das entspricht 684.000 Stimmrechten) betragt.

Die Capiton Holding GmbH, Berlin, hat der DF AG geméaf § 21 Abs. 1 WpHG am 18. August 2011
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, KoIn, am 17. August 2011 die
Schwelle von 5% der Stimmrechte Uberschritten hat und zu diesem Zeitpunkt 5,25% (das ent-
spricht 357.310 Stimmrechten) betragen hat. Diese Stimmrechte sind der Capiton Holding GmbH,
Berlin, geméan § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

Die BNP Paribas Investment Partners Belgium N.V./S.A., Brissel, hat der DF AG gemaR § 21 Abs.
1 WpHG am 2. September 2011 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am 31. August 2011 die
Schwelle von 3% der Stimmrechte unterschritten hat und zu diesem Zeitpunkt 2,80% (das ent-
spricht 190.222 Stimmrechten) betragen hat.

Die Mitglieder des Vorstands haben der DF AG gemal3 § 15a WpHG Wertpapiergeschéfte mitge-
teilt, nach denen sie direkt oder indirekt insgesamt einen Anteil von 12,8 % der Aktien der DF
Deutsche Forfait AG.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates haben der DF AG geméaR § 15a WpHG Wertpapiergeschafte mit-
geteilt, nach denen sie direkt oder indirekt (einschliel3lich Familienmitglieder) insgesamt einen An-
teil von 6,0 % der Aktien der DF AG halten.

Der Emittentin sind keine Vereinbarungen bekannt, deren Auslibung zu einem spéteren Zeitpunkt
zu einer Veranderung der Kontrolle der Emittentin fiihren kdnnte.

RECHTSSTREITIGKEITEN

Abgesehen von den nachfolgend dargestellten Rechtsstreitigkeiten waren und/oder sind die Ge-
sellschaften der DF Gruppe in den letzten zwolf Monaten an keinem weiteren Gerichts- oder
Schiedsverfahren oder Verfahren vor Verwaltungsbehérden oder sonstigen Verfahren, die von
staatlichen oder internationalen Behdrden ausgehen, beteiligt, die einen erheblichen Einfluss auf
die Finanz- oder Ertragslage der DF Gruppe haben konnten. Es besteht nach Kenntnis der DF
Gruppe zur Zeit auch keine weitere auf3ergerichtliche Streitigkeit, die nach Einschétzung der DF
Gruppe in einen solchen Rechtsstreit oder ein solches Verfahren miinden kdnnte. Solche Streitig-
keiten sind gegenwartig auch nicht angedroht.

Laufende Rechtsstreitigkeiten
Rechtsstreit mit einem Handelshaus in Dubai, VAE

Auf der Grundlage von vier Forfaitierungsvertragen kaufte die DF Gruppe regresslos Solawechsel,
ausgestellt von einem grofRen Handelshaus in Dubai, VAE ("Schuldner") und avaliert von deren
Holdinggesellschaft (,Avalist’, zusammen ,die Schuldner®) an. Das wirtschaftliche Ausfallrisiko der
Schuldner (Insolvenz/Nichtzahlung) wurde jeweils durch eine Kreditversicherung abgesichert. Der
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Versicherungsschutz umfasste 90% der Wechselbetrdge. Der tUberwiegende Teil der versicherten
Anteile wurde an Investoren weiterverkauft.

Die Wechsel wurden bei Félligkeit Ende 2008/Anfang 2009 nicht bezahlt. Ein Teil der Forderungen
wurde zwischenzeitlich von den Schuldnern aufgrund einer Umschuldungsvereinbarung getilgt.

Die DF Gruppe hat nunmehr noch Forderungen in Héhe von EUR 5,7 Mio. gegeniuber den
Schuldnern im Buch, die Gegenstand eines gerichtlichen Verfahrens sind. Die Klageverfahren
wurden in Dubai gegen die Schuldner eingeleitet und in letzter Instanz gewonnen. Zeitgleich wur-
den neue Verhandlungen Uber etwaige Umstrukturierungen und Rickzahlungen aufgenommen.
Fur die Dauer dieser Verhandlungen wurde die Vollstreckung der Gerichtsurteile suspendiert; die-
se kann jedoch im Falle des Scheiterns einer erneuten Umschuldung jederzeit wieder aufgenom-
men werden.

Zusétzlich erhielt die DF Gruppe 2010 im Rahmen der neuen Restrukturierungsverhandlungen
weitere Sicherheiten in Form von Wechseln tiber EUR 25,0 Mio. (anteiliger DF-Wert EUR 8,8 Mio.)
mit dem personlichem Aval des Inhabers des Avalisten. Diese Wechsel wurden bei Féalligkeit aller-
dings ebenfalls nicht bezahlt. Daraufhin wurde in Dubai eine weitere Klage unter den unbezahlten
Wechseln mit dem Aval des Inhabers des Avalisten bei Gericht eingereicht, welche Ende Méarz
2013 erstinstanzlich zugunsten der DF Gruppe entschieden wurde.

Als weitere VerwertungsmafRnahme hat die DF Gruppe im Dezember 2011 einen sogenannten
Forderungsabtretungsvertrag unterzeichnet, in dem ein Verkauf der Forderungen mit einem Ab-
schlag gegeniber dem Nennwert vereinbart wurde. Dieser Vertrag wurde vor dem Hintergrund
abgeschlossen, eine zeitnahe Realisierung der noch ausstehenden Forderungen zu erzielen und
gleichzeitig weitere Rechtsverfolgungskosten einzusparen. Der vereinbarte Kaufpreis ist aufgrund
von Devisentransferbeschrankungen bislang nicht gezahlt worden.

Sollte eine Bezahlung des Kaufpreises nicht erfolgen, wird die Vollstreckung der Titel sowie die
Inanspruchnahme der persénlichen Avale umgehend wieder aufgenommen werden.

Nach Einschatzung der DF Gruppe und unter Beruicksichtigung der wirtschaftlichen Lage der
Schuldner ist davon auszugehen, dass die Gerichtsurteile und die persénlichen Avale des Inha-
bers auf den Wechseln im Gesamtwert von EUR 25,0 Mio. vollstreckt werden kénnen.

Rechtsstreit mit diversen brasilianischen Anbauern von Sojabohnen

Auf der Grundlage von diversen Kreditvertragen gewéhrte die DF Gruppe Kredite an zwei brasilia-
nische landwirtschaftliche Handelsunternehmen ("Kredithehmer")

Diese Kredite dienten dazu, den Anbau von Sojabohnen in Brasilien vorzufinanzieren. Die Kredit-
gewahrung erfolgte jeweils im Rahmen eines so genannten Export Prepayment Facility Agreement
(EPFA), eine Kreditform, bei der ein Darlehen als Vorfinanzierung auf die zukiinftigen Einnahmen
des Exporteurs aus der Verschiffung von Waren (im vorliegenden Fall Sojabohnen, Ol und Mehl)
gewahrt wird.

Die Sicherheitenstruktur ist auf den Wertschdpfungsprozess vom Anbau der Sojabohnen bis zu
deren Verschiffung aufgebaut. Die Sicherheiten beziehen sich dabei auf die Wachstums- und Ern-
tephasen der Sojabohnen sowie auf die zukinftigen Gewinne aus den Liefervertragen mit den je-
weiligen Importeuren. Unter anderem wurden als Sicherheit sogenannte CPRs (,Cedula de Pro-
duto Rural”) ausgestellt, die von den beiden Kredithehmern an die DF Gruppe abgetreten wurden.
Hierbei handelt es sich um eine Sicherheit, welche die Abgabeverpflichtung der Sojabohnenan-
bauer an die Kredithehmer wahrend der Wachstums- und Erntephasen dokumentiert. CPRs sind -
ahnlich wie Solawechsel - abstrakte Forderungsdokumente, die den Aussteller dazu verpflichten,
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bei Falligkeit fur einen bestimmten Gegenwert Ware zu liefern oder anstelle der Lieferung den der
Ware entsprechenden Geldbetrag zu zahlen.

Seit Ende 2008 traten Uberfalligkeiten auf. Ein Teil der Forderungen konnte durch Verwertung der
Sicherheiten getilgt werden. Die DF Gruppe hat nunmehr noch Forderungen in Héhe von USD 3,1
Mio. im Buch. Demgegeniber stehen CPR-Forderungen gegeniber den Sojabohnenanbauern in
Héhe von ca. USD 14 Mio. (Lieferverpflichtungen zum geschatzten, aktuellen Marktwert). Entspre-
chende Klageverfahren unter den CPRs wurden gegen die Sojabohnenanbauer eingeleitet, dau-
ern jedoch an, da die Verfahren in Brasilien sehr langwierig sind.

Um die Verwertungsverfahren abzukirzen, strebt die DF Gruppe Vergleiche mit den Sojabohnen-
anbauern ab. Dabei sieht sie gute Chancen 1/3 der offenen CPR-Werte zu erhalten.

Rechtsstreit mit asiatischer Zentralbank

Auf der Grundlage von zwei Forfaitierungsvertragen hat die DF Gruppe von einer in Genf, Schweiz
ansassigen Bank regresslos Akkreditivforderungen in H6he von USD 21,1 Mio. gegen eine west-
asisatische Zentralbank angekauft. Einen Anteil von USD 3,0 Mio. verkaufte die DF Gruppe an
einen Investor. Die restlichen Forderungen wurden zu 90% kreditversichert. Ein Grof3teil der kre-
ditversicherten Forderungen, namentlich USD 15,0 Mio., wurde dann wiederum an einen weiteren
Investor verkauft. Der DF Gruppe verblieben Forderungen gegen die Zentralbank in Hohe von
USD 3,1 Mio.

Samtliche Forderungen waren im Fruhjahr/Sommer 2007 zur Zahlung fallig und wurden auf
Wunsch der Zentralbank und in Absprache mit allen beteiligten Parteien gegen Verlangerung der
Akkreditive und Ausstellung einer separaten und abstrakten Zahlungsverpflichtungserklarung der
Zentralbank um 180 Tage verlangert. Der Investor, der USD 3,0 Mio. von der DF Gruppe ange-
kauft hatte, beteiligte sich nicht an dieser Verlangerung und wurde vollstéandig von der Zentralbank
ausgezahlt.

Bei Falligkeit hat die Zentralbank die Forderungen nicht bezahlt. Uber ihre Anwélte lieR sie mittei-
len, dass sie ihre Zahlungsverpflichtungen nicht anerkennen wiirden, da sie nicht berechtigt gewe-
sen ware, die fraglichen Akkreditive zu eréffnen.

Die DF Gruppe hat daraufhin in der Schweiz und in Deutschland Arrestverfahren eingeleitet und
gewonnen. Die Zentralbank hat jedoch Rechtsmittel gegen die durchgefiihrte Pfandung der Forde-
rungen in Deutschland eingelegt. Derzeit wird die Entscheidung vom BGH im Rahmen einer
Rechtsbeschwerde Uberprift. Der Arrest wurde bis zur Entscheidung nicht aufgehoben.

Zudem hat die DF Gruppe Hauptsacheklage gegen die Zentralbank in Genf, Schweiz, eingereicht.
Zunéachst hat das Gericht Uber die Zustandigkeit zu entscheiden, da die Zentralbank bereits die
Zustandigkeit der Genfer Gerichte bestreitet. Im Dezember 2012 hat der Richter die Zustandigkeit
der Genfer Gerichte bestatigt, hiergegen hat die Zentralbank jedoch Beschwerde eingereicht. Ein
endguiltiges Urteil steht noch aus.

Die DF Gruppe geht davon aus, dass die Erfolgschancen, das Klageverfahren gegen die Zentral-
bank zu gewinnen, sehr gut sind. Dariiber hinaus hat die DF Gruppe im Falle des Scheiterns des
Verfahrens einen Ruckgriffanspruch gegeniiber inrem Verkaufer. Dieser hat zwar im August 2010
bekanntgegeben, dass eine Liquidation beabsichtigt ist. Die DF Gruppe hat aber daraufhin poten-
tielle Regressforderungen geltend gemacht. Damit wird eine Weiterfihrung der Liquidation verhin-
dert. Mittlerweile ist der Verkaufer Teil einer franzdsischen Bankengruppe und verfugt Uber eine
gute Bonitat.
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Schiedsgerichtsverfahren gegen Kreditversicherer betreffend Geschéafte mit einem Dienstleister im
Offshore-Olférderungsbereich in Mexiko - Stillhaltevereinbarung

Auf der Grundlage von diversen Forfaitierungsvertragen kaufte die DF Gruppe regresslos Sola-
wechsel, ausgestellt von einem Dienstleister im Offshore-Olférderungsbereich (der Schuldner) an.
Die Wechselforderungen wurden grétenteils verkauft und/oder durch Kreditversicherungen besi-
chert. Die Wechsel wurden bei Falligkeit im August 2009 nicht bezahlt.

Zusammen mit den Investoren und Kreditversicherern hat die DF Gruppe daraufhin umgehend mit
dem Schuldner eine auRergerichtliche Einigung sowie einen Restrukturierungsplan verhandelt. Die
DF Gruppe und die Investoren einigten sich mit dem Schuldner auf neue Tilgungsplane, deren
vollstandige Erflllung noch aussteht.

Die DF Gruppe hat nunmehr noch kreditversicherte Forderungen gegeniiber dem Schuldner, die
derzeit Gegenstand von Schiedsgerichtsverfahren sind, in Hohe von USD 12,6 Mio. im Buch. Die-
se Schiedsklagen wurden in London gegen die Kreditversicherer zur Wahrung der Rechte der DF
Gruppe unter der Versicherungspolice eingereicht. Um aber kostenintensive Rechtsstreitigkeiten
mit den Versicherern zu vermeiden, und um den vollen Forderungsbetrag nebst Zinsen von dem
Schuldner zu erhalten, gleichzeitig aber auch der Verjahrung der Anspriiche unter der Police vor-
zubeugen, haben die Parteien Stillhaltevereinbarungen getroffen, welche unter Einhaltung einer
Frist von 28 Tagen gekindigt werden kénnen.

Der Schuldnererholt sich zunehmend, so dass seine wirtschaftliche Situation derzeit akzeptabel zu
sein scheint. Dies gilt auch vor dem Hintergrund, dass die DF Gruppe — wenn auch in unregelméa-
RBigen zeitlichen Abstanden — Zahlungen von dem Schuldner erhélt und der Schuldner nach
Kenntnis der DF Gruppe neue Auftrage von der staatlichen mexikanischen Olférdergesellschaft,
akquiriert hat. Aufgrund der rechtlichen Ausgestaltung ist der zeitnahe Eingang weiterer Zahlungen
aus dem laufenden Restrukturierungsplan zu erwarten.

In den letzten 12 Monaten beendete Rechtsstreitigkeiten
Schiedsgerichtsverfahren gegen eine Kreditversicherung als Joint Insured neben einem Investor

Auf der Grundlage eines Forfaitierungsvertrages kaufte die DF Gruppe regresslos Solawechsel,
ausgestellt von einem Dienstleister im Offshore-Olférderungsbereich in Mexiko, an. Der kreditver-
sicherte Teil der Wechselforderungen wurde an einen Investor verkauft. Ab der zweiten Wechsel-
falligkeit Ende 2008 wurden die Forderungen nicht bezahlt.

Der Investor nahm die Kreditversicherung in Anspruch, diese lehnte jedoch Mitte 2011 eine Ent-
schadigung ab. Der Investor leitete daraufhin in London ein Schiedsgerichtsverfahren gegen die
Versicherer ein, in das die DF Gruppe als Joint Insured unter der Versicherungspolice mit einbe-
zogen wurde. Dieses Verfahren wurde Anfang 2013 nach Einigung zwischen den Parteien und mit
einem Vergleich eingestellt. Aus diesem Vergleich kann sich fur die DF Gruppe im Falle einer
Nichtzahlung seitens des maritimen Dienstleistungsunternehmens die Verpflichtung ergeben, die
noch ausstehende Restforderung unter bestimmten Bedingungen zu Gibernehmen.

Schiedsverfahren einer Kreditversicherung gegen die DF Gruppe betreffend ein Geschaft mit ei-
nem landwirtschaftlichen Handelsunternehmen in Brasilien

Auf der Grundlage eines Kreditvertrages gewahrte die DF Gruppe einen Kredit an ein landwirt-
schaftliches Handelsunternehmen in Brasilien (der Schuldner). Das wirtschaftliche Ausfallrisiko
des Schuldners (Insolvenz/Nichtzahlung) wurde durch eine Kreditversicherung abgesichert. Der
Versicherungsschutz umfasste 90% des Kreditbetrages sowie der Zinsen. Seit Mitte 2008 wurden
die vereinbarten Tilgungsraten durch den Schuldner nicht mehr bedient. Die Kreditversicherung
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wurde daraufhin gemanR der Police von der DF Gruppe in Anspruch genommen. Die Entschadi-
gung wurde nach Prifung des Sachverhalts im Januar 2009 bezahlt. Die Kreditversicherung war
damit Inhaber der Forderung und konnte somit alle Rechte gegen den Schuldner einklagen und
etwaige Restrukturierungen selbst verhandeln. Ende 2012 leitete die Kreditversicherung ein
Schiedsgerichtsverfahren in London gegen die DF Gruppe ein und forderte die Entschadigungs-
zahlung zuriick. Das Verfahren wurde im Marz 2013 mit einem Vergleich gegen eine Zahlung in
Hohe von USD 0,5 Mio. beendet.

Schiedsverfahren gegen eine Kreditversicherung als Mitklager neben weiteren Investoren betref-
fend ein Geschéft mit einem Handelshaus fir gebrauchte Maschinen in den USA (ber Forderun-
gen gegeniuiber mexikanischen Schuldnern

Auf der Grundlage diverser Forfaitierungsvertrage hat die DF Gruppe kreditversicherte Forderun-
gen gegenlber mexikanischen Schuldnern von einem Handelshaus fir gebrauchte Maschinen in
den USA gekauft. Diese Forderungen wurden zunachst séamtlich an Investoren weiterverkauft.

Bei Félligkeit wurde keine der Forderungen bezahlt. Die Kreditversicherung wurde gemanR der Po-
lice in Anspruch genommen, eine Entschadigung jedoch abgelehnt. Daraufhin wurde ein Schieds-
gerichtsverfahren gegen die Versicherer in den USA eingeleitet.

Zwei der Geschéfte wurden von der DF Gruppe nach Auftreten der Uberfalligkeiten mit einem Ab-
schlag auf den Nominalwert der Forderungen in Hohe USD 4,2 Mio. wieder tbernommen, so dass
die DF Gruppe als Mitklager neben den weiteren Investoren auftrat. Der Gesamtstreitwert der Kla-
ge exklusive Zinsen betrug USD 26,3 Mio. Im September 2012 hat das Schiedsgericht die Klage
vollumfanglich zugunsten der Klager entschieden. Die Versicherung hat den der DF Gruppe zuge-
sprochenen Betrag im November 2012 bezahlt.

Klage der Insolvenzverwalter von einem australischen Telekommunikationsunternehmen gegen
die DF Gruppe

Auf der Grundlage eines Finanzierungsvertrages kaufte die DF Gruppe Solawechsel in Hohe von
insgesamt USD 20,4 Mio., ausgestellt von einem australischen Telekommunikationsunternehmen
(der Schuldner). Die Wechsel waren im Frihjahr 2008 fallig. Das wirtschaftliche Ausfallrisiko des
Schuldners (Insolvenz/Nichtzahlung) wurde mittels einer Kreditversicherung abgesichert. Diese
Versicherung deckte 90% der Wechselbetrage.

Lediglich einer der Wechsel wurde vom Schuldner ordnungsgeman bei Falligkeit bezahlt. Im Hin-
blick auf die restlichen sieben Wechsel erfolgten keine Zahlungen.

Vor dem Hintergrund der bestehenden Liquiditatsprobleme des Schuldners schloss die DF Gruppe
eine so genannte Stillhaltevereinbarung ab, um so die Restrukturierung des Unternehmens zu er-
mdoglichen. Anfang Juli 2008 gab der Schuldner bekannt, dass die Verhandlungen mit potentiellen
Investoren gescheitert seien und meldete Insolvenz an.

DF hat den ausstehenden Betrag bei der Versicherung geltend gemacht und wurde entschadigt.

Im Mai 2010 erhielt DF ein Schreiben der Insolvenzverwalter des Schuldners, mit dem der im April
gezahlte Betrag in H6he von USD 2,6 Mio. zuriickgefordert wurde. Begrindet wurde diese Rick-
forderung damit, dass diese Bezahlung des Wechsels eine ,ungerechtfertigte Bevorteilung” dar-
stelle. Diesem Schreiben folgten weitere Zahlungsaufforderungen. Am 28.08.2012 wurden DF die
entsprechenden Klageunterlagen durch das Gericht zugestellt.

Um die Gefahr eines negativen Urteils endgultig aus dem Weg zu rdumen und weitere Anwalts-
kosten zu sparen, war es wirtschaftlich sinnvoll, einen Vergleich mit den Insolvenzverwaltern zu
schlieRen. Gesprache mit dem Anwalt der Insolvenzverwalter fihrten dazu, dass ein solcher Ver-
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gleich mittels eines sogenannten ,Deed of settlement and release” zwischen der DF Gruppe, den
Insolvenzverwaltern des Schuldners und dem Schuldner zu einer Vergleichssumme in Hohe von
USD 225.000 unterzeichnet wurde, so dass das Prozessrisiko abgewendet werden konnte.

AuRergerichtliche Streitigkeiten, die in einen Rechtsstreit miinden kénnen

Uberfalligkeiten betreffend ein Stahlhandelshaus in GroRbritannien und deren Holding sowie ihrer
Gesellschaft in Dubai, VAE (zusammen die Schuldner)

Unter einem Kreditvertrag mit dem Stahlhandelshaus in Dubai, VAE (Dubai-Schuldner) hat die DF
Gruppe als Sicherheit Stahl in Hohe von EUR 5,4 Mio. abgetreten bekommen; der Stahl deckt die
derzeit noch offene Forderung von EUR 3,4 Mio. ab. Als die DF Gruppe in Folge des Bekanntwer-
dens wirtschaftlicher Schwierigkeiten des Schuldners ihre Sicherheiten verwerten wollte, wurde
bekannt, dass der Stahl ebenfalls an die britische Niederlassung einer niederlandischen Banken-
gruppe (die Bank) abgetreten war, obwohl eine Bestéatigung Dubai-Schuldners vorlag, dass der
Stahl ausschlie3lich an die DF Gruppe abgetreten sei. Den daraufhin eingereichten sogenannten
LArrest Applications” wurde vom Gericht in Dubai stattgegeben und der Stahl arrestiert: Zur Durch-
setzung der abgetretenen Rechte an dem Stahl sind eventuell gerichtliche Schritte gegen die Bank
bzw. die Schuldner notwendig, insbesondere um festzustellen welche Abtretung zuerst stattgefun-
den hat und wer somit Begunstigter aus einer Verwertung des Stahls ist. Darlber hinaus war ge-
plant, dass die DF Gruppe die Forderung aus dem Kreditvertrag an das Stahlhandelshaus in
GrofR3britannien (GB-Schuldner) verkauft. Aufgrund von Abwicklungsverzégerungen unter dem
Verkauf hat die DF Gruppe als zusatzliche Sicherheiten (neben dem Stahl) zwei Sicherungswech-
sel in Hohe von je EUR 5,4 Mio. erhalten, je einer ausgestellt von dem GB-Schuldner und dem
Eigentimer der Schuldner personlich. Beide Wechsel wurden zur Zahlung vorgelegt und wegen
Nichtzahlung protestiert. Unter dem personlichen Wechsel des Eigentimers wird derzeit eine Kla-
ge vorbereitet.

Am 20.03.2013 wurde das Administrationsverfahren (vorlaufiges Insolvenzverfahren) gegen den
GB-Schuldner in London eréffnet. Der Wechsel des GB-Schuldners wird im Administrationsverfah-
ren als Forderung angemeldet.

Weiterhin hat die DF Gruppe diverse Forderungen gegeniiber dem Dubai-Schuldner in Héhe von
EUR 6,1 Mio. im Buch, die sich wie folgt zusammensetzen: (i) aus einem Geschéaft mit Hermes-
Bund-Deckung und Falligkeit am 23.04.2013 in H6he von EUR 5,4 Mio. inkl. eines 5%-gen Selbst-
behaltes; (ii) aus Selbstbehalten aus anderen Geschéften von insgesamt EUR 0,7 Mio. Es war
geplant, die unter (i) genannte Forderung an einen Investor weiterzuverkaufen; dieser hat einen
Ankauf jedoch kurzfristig abgelehnt. Derzeit bereitet die DF Gruppe eine Klage gegen diesen In-
vestor vor, um den Ankauf der Forderung nebst zwischenzeitlich aufgelaufener Refinanzierungs-
kosten und eine Erstattung der unter (ii) genannten Selbstbehalte nebst der zwischenzeitlich auf-
gelaufenen Refinanzierungskosten zu erwirken.

SchlieBlich hat die DF Gruppe unter allen laufenden Geschéaften mit den Schuldnern ausstehende
Finanzierungskosten in H6he von insgesamt EUR 2,4 Mio. im Buch, welche durch weitere Wech-
sel des GB-Schuldners besichert sind. Diese Wechsel werden nunmehr zur Zahlung vorgelegt, im
Falle der Nichtzahlung protestiert und gegebenenfalls im Rahmen des Administrationsverfahrens
als Forderungen angemeldet.

Insolvenz eines deutschen Automobilzulieferers

Aufgrund eines Darlehensvertrages hat die DF Gruppe einem deutschen Automobilzulieferer (Kre-
ditnehmer)Mitte 2011 und Januar 2012 einen Kreditrahmen in Héhe von bis zu EUR 4,5 Mio. zur
Verfugung gestellt. Dieser war bis Ende 2012 rickzahlbar. Als Sicherheit wurden aufschiebend

84



bedingt zukinftig entstehende Rechnungsforderungen bis maximal EUR 4,5 Mio. gegen die Auto-
mobilhersteller (sogenannte OEMs = Original Equipment Manufacturer) an die DF Gruppe abge-
treten. Zudem wurde ein Konto des Kreditnehmers, auf das die Rechnungsforderungen eingehen
sollten, an die DF Gruppe verpféandet. Die DF Gruppe gewahrte dem Kredithehmer jedoch bis auf
weiteres Handlungsvollmacht tiber das Konto, um den laufenden Geschéftsbetrieb nicht zu verzo-
gern. Die DF Gruppe hatte allerdings das Recht, diese Volimacht jederzeit umgehend bei der Bank
aufzuheben.

Gemal den der DF Gruppe regelmafig vorgelegten Bilanzen und Planungsrechnungen konnten
absehbare Zahlungsschwierigkeiten des Kreditnehmers Anfang 2012 nicht erkannt werden. Die
Ziehung der Kontoverpfandung wurde kurz vor Insolvenzantrag veranlasst, doch die OEMSs hielten
bereits ausstehende Rechnungsforderungen zurtick oder verrechneten diese mit Lieferantenkredi-
ten. Das Insolvenzverfahren ist inzwischen eréffnet, die Produktion lauft jedoch weiter, es wird ein
Investor gesucht, die OEMs unterstiitzen den Kredithehmer als Zulieferer. Etwaige Absonderungs-
und Separierungsanspriche der DF Gruppe aus den Sicherheiten werden noch immer vom Insol-
venzverwalter geprift.

Der Insolvenzverwalter hat die von der DF Gruppe zur Insolvenztabelle angemeldete Darlehens-
forderung in Hohe von EUR 4,5 Mio. anerkannt. Die Hohe einer moéglichen Insolvenzquote lasst
sich derzeit nicht prognostizieren.

Nach Einschéatzung der DF Gruppe ist es nicht ausgeschlossen, im Ergebnis einen substantiellen
Betrag zu Gunsten der DF Gruppe zu realisieren. Dieser kann eine Grol3enordnung von EUR 3,0
Mio. und mehr erreichen, wenn sich der Sachverhalt bestétigt, dass die OEMs der wahrscheinli-
chen Insolvenzverschleppung durch den Kreditnehmer jedenfalls ab Herbst 2011 derart nahe
standen, dass nicht auszuschlie3en ist, dass sie fur eine vorsatzlich sittenwidrige Schadigung der
DF Gruppe in Folge einer von ihnen bewirkten sogenannten Todeskampfverlangerung des Kredit-
nehmers haftbar gemacht werden kdnnen.

AUSGEWAHLTE KONZERNFINANZ- UND GESCHAFTSINFORMATIONEN

Die nachfolgenden Finanzinformationen sind den gepriiften Konzernabschlissen der Gesellschaft
fur die Geschéftsjahre 2011 und 2012 enthommen.

DF GRUPPE — GESCHAFTSJAHRE 2011 UND 2012

2011 2012
IFRS IFRS
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Forfaitierungstypische Ertrage TEUR 39.939 30.507
Forfaitierungstypische Aufwendungen TEUR 25.924 15.541
Rohergebnisl TEUR 14.015 14.965
Rohergebnis nach Finanzergebnis2 TEUR 12.050 12.968
Ergebnis vor Ertragsteuern TEUR (5.823) 4.105
Konzerngewinn (-verlust) TEUR (3.925) 2.488
Ergebnis je Aktie
Konzerngewinn (-verlust) je Aktie (unverwassert) EUR (0,58) 0,37
Konzerngewinn (-verlust) je Aktie (verw;eissert)3 EUR (0,58) 0,37
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2011 2012

IFRS IFRS

Konzern-Kapitalflussrechnung

Aus laufender Geschéftstatigkeit TEUR 28.561 (27.051)
Aus Investitionstatigkeit TEUR (119) (89)
Aus Finanzierungstatigkeit TEUR (24.489) 12.856
Konzern-Bilanz

Kurzfristige Vermdgenswerte TEUR 95.087 95.014
davon Liquide Mittel TEUR 31.619 17.435
Gesamtvermogen TEUR 97.849 96.901
Eigenkapital TEUR 24.008 26.609
Eigenkapitalquote % 245 27,5
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten TEUR 50.978 63.834
Beschaftigte am Jahresende 64 61

Forfaitierungstypische Ertrage minus forfaitierungstypische Aufwendungen

Forfaitierungstypische Ertrdge minus forfaitierungstypische Aufwendungen abziglich Zinsaufwendungen zuziglich Zins-
ertrage

Derzeit hat die DF Gruppe keine Anleihen, Optionen oder sonstigen Instrumente ausgegeben, die zu einer Verwéasse-
rung fuhren kénnten.

Darliber hinaus sind seit dem Stichtag des Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2012 keine
wesentlichen Veranderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der Emittentin eingetre-
ten.

UNTERNEHMENSRATING DER EMITTENTIN

Die Emittentin hat bei der Ratingagentur Scope Ratings GmbH (,Scope"”) im Vorfeld der Anlei-
heemission ein Unternehmensrating in Auftrag gegeben. Ein Rating der Schuldverschreibungen ist
nicht geplant.

Scope hat die DF AG am 26. April 2013 mit der Ratingnote BB+ beurteilt. Diese Bonitatseinstufung
bedeutet “ausreichend bis gut, maRige Bonitat, erhdhtes Ausfallrisiko, auch in gutem wirtschaftli-
chem Umfeld ungesicherte Risikopotentiale vorhanden“. Der wirtschaftliche Ausblick fur zwéIf Mo-
nate wurde mit "positiv" bewertet. Das Rating unterliegt einem jahrlichen Review. Anderungen des
Ratings werden auf der Internetseite von Scope bekanntgemacht.

Dem Unternehmensrating liegt eine Ratingskala mit den Ratingklassen "AAA", "AA", "A", "BBB",
"BB", "B", "CCC, "CC*, "C", "D" zugrunde, wobei die Ratingnote "D" einer "Zahlungsunfahigkeit"
entspricht. Mit den Ergénzungen ,+“ oder ,-“ bei den Ratingnoten wird eine Feinjustierung des Er-
gebnisses erreicht. So ist die Ratingnote BBB als um ein sog. ,Notch* besser zu bewerten als ein
Ratingergebnis von BBB-.

Scope ist als Ratingagentur in Europa gemaR der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Européi-
schen Parlaments und des Rates (in der Fassung der Verordnung (EG) Nr. 513/2011) registriert
und genehmigt. Sitz der Ratingagentur Scope ist Berlin.
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GESCHAFTSTATIGKEIT

UBERBLICK UBER DIE GESCHAFTSTATIGKEIT

Die Forfaitierung ist ein klassisches Instrument zur Handelsfinanzierung. Die Exporteure verkaufen
ihre Waren haufig mit Zahlungsziel an die Importeure; die Einrdumung von Zahlungszielen gewinnt
in einem sich verscharfenden Wettbewerbsumfeld zunehmende strategische Bedeutung. Hieraus
entstehen Forderungen, die zunachst in der Bilanz des Exporteurs verbleiben.

Gegenstand von Forfaitierungsgeschéften sind solche Forderungen, insbesondere in Form von
Wechsel- und Akkreditivforderungen, aber auch Buchforderungen. Des Weiteren kénnen auch
Leasing- und Darlehensforderungen forfaitiert werden. Der Verk&ufer der Forderung haftet dem
Ankéaufer dabei nicht fur die Erflllung der Forderung und damit nicht fir die Bonitat des Schuld-
ners. Mit dem Verkauf der Forderung (Forfaitierung) gehen vor allem die Adressen- und Landerri-
siken auf den Ankaufer (Forfaiteur) tber. Die Haftung fiir den Bestand der Forderung (Veritatshaf-
tung) verbleibt demgegeniber regelmafig beim Forderungsverkdufer. Neben der Risikoverlage-
rung auf den Ankaufer besteht der Hauptzweck der Forfaitierung fir den Verkaufer in einer kurz-
fristigen Liquiditatszufuhr und damit Entlastung von Kreditlinien sowie Verbesserung seiner Bilanz-
struktur.

Bei der Forfaitierung werden die Forderungen mit einem Abschlag vom Nominalwert angekauft.
Dieser Marktwertabschlag wird auf Basis des laufzeit- und wéahrungskongruenten Geld- und Kapi-
talmarktzinssatzes (beispielsweise 1-Jahres-LIBOR) zuziglich einer Risikomarge ermittelt. In der
Marge wird das individuelle Risiko des einzelnen Geschéfts berucksichtigt, das vor allem von den
Lander- und Adressenrisiken abhéngt. Auch die Komplexitat des Geschéfts inklusive der Doku-
mentation hat Einfluss auf die Marge.

Die DF Gruppe betreibt Forfaitierungsgeschéaft und ist mit ihren Vertriebseinheiten international
tatig. Mit Ausnahme der Tochtergesellschaft in Prag, die nach Bedarf in die Abwicklung einzelner
Geschéafte eingebunden ist, konzentrieren sich die auslandischen Vertriebseinheiten ausschliel3-
lich auf Marketing- und Vertriebsaktivitéaten

Im Rahmen ihrer Geschéaftstatigkeit konzentriert sich die DF Gruppe auf den regresslosen An- und
Verkauf von Forderungen, d. h. insbesondere von Wechsel-, Akkreditiv- und Buchforderungen,
Darlehensforderungen, sowie auf die Ubernahme von Risiken durch Ankaufszusagen. Die Ver-
tragsabwicklung, einschlief3lich der Risikoerfassung, erfolgt dabei aber in der Zentrale in Koln.

Die DF Gruppe hat sich besonders auf Forfaitierungsgeschafte mit héheren Risiken aus Emerging
Markets oder Entwicklungslandern und/oder komplexen Dokumentationserfordernissen speziali-
siert und sieht sich daher in einem weniger wettbewerbsintensiven und deshalb héhermargigen
Marktsegment positioniert. Forderungen werden von Unternehmen, Banken und anderen Forfaitie-
rungsgesellschaften auf dem Primar- und Sekundarmarkt erworben und tberwiegend an Banken
und andere Forfaitierungsgesellschaften weiter verauf3ert.

Die DF Gruppe hat somit zwei unterschiedliche Kundengruppen: Von der einen Kundengruppe,
den exportorientierten Unternehmen (Ankaufs-/Primé&rmarkt), bzw. Banken oder Forfaitierungsge-
sellschaften (Ankaufs-/Sekundarmarkt), kauft sie in einem ersten Schritt die Forderungen an die
dann in einem zweiten Schritt an die andere Kundengruppe (Investoren) weiter verduf3ert werden
(Verkaufs-/Sekundéarmarkt). Geschéafte, die nicht bereits bei Zusage des Ankaufs weiterverkauft
werden, Ubernimmt die DF Gruppe uUbergangsweise in ihr Portfolio, mit dem Ziel, fur die jeweilige
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Forderung einen Kaufer zu identifizieren. In Ausnahmefallen verbleiben diese Geschéfte bis zur
Tilgung im Portfolio der DF Gruppe.

Neben der Forfaitierung bietet die DF Gruppe ihren Kunden die Ubernahme von Risiken durch
Ankaufszusagen an. Im Unterschied zur Forfaitierung werden bei Ankaufszusagen ausschlieBlich
die Lander- und Adressenrisiken Gbernommen, jedoch keine Liquiditat bereitgestellt. Ankaufszu-
sagen werden durch Bankgarantien, Riickhaftungen Dritter oder Kreditversicherungen zugunsten
der DF Gruppe abgesichert und damit ausplatziert.

Im Geschéftsjahr 2013 will die DF Gruppe zudem erstmals Trade Finance Fonds auflegen. In die-
sen sollen angekaufte Forderungen gebiindelt werden und institutionellen Investoren, die aus ver-
schiedenen Griinden nicht unmittelbar diese Forderungen kaufen kénnen oder wollen, eine Betei-
ligung an dem Fonds angeboten werden.

Die DF Gruppe geht als Gegenstand ihrer Geschéaftstatigkeit bewusst die im Abschnitt ,Risikofak-
toren — Immanente Risiken des Forfaitierungsgeschéfts / Portfoliorisiken“ genannten Forfaitie-
rungsrisiken ein. Sie muss dabei auf eine angemessene Streuung und Steuerung der Risiken ach-
ten. Wesentliches Element der Risikominderung ist mdglichst der zeitgleiche regresslose Verkauf
von Forderungen (Durchhandel); soweit die DF Gruppe Forderungen nicht durchhandeln kann,
beschrankt sie sich auf den Ankauf von Forderungen innerhalb bestimmter Limite. Die DF Gruppe
hat hierflr ein Limitsystem eingefiihrt. Um die Ausnutzung dieser Limite kontrollieren zu kénnen,
werden samtliche Geschéfte der DF Gruppe, die ein Forfaitierungsrisiko fir die DF Gruppe be-
grinden, bis zu ihrer Ausplatzierung in die Portfolioliste aufgenommen. Weitere Elemente des Ri-
sikomanagements der DF Gruppe sind die Trennung der Bereiche Markt (Handel) und Marktfolge
(Backoffice — Vertragsabwicklung und Controlling) sowie die MalBhahmen zum sicheren Umgang
mit dokumentéren Risiken.

Die DF Gruppe beschéftigte zum 31. Dezember 2012 insgesamt 61 Mitarbeiter (31. Dezember
2011: 64 Mitarbeiter. Davon waren 47 in der Zentrale in Kéln und 14 in den ausléndischen Biros
und Tochtergesellschaften tatig.

Der Vorstand ist, vergleichbar mit Banken, in Markt und Marktfolge aufgeteilt. Die Vorstandsmit-
glieder Frau Marina Attawar und Herr Ulrich Wippermann sind auf der Marktseite, d. h. im Handel,
tatig. Die Marktfolgeseite mit den Ubrigen Geschaftsbereichen, wie insbesondere Controlling, Ver-
tragsabwicklung und Risikomanagement, fallt in das Aufgabengebiet von Herrn Frank Hock. Das
Management ist bereits seit vielen Jahren auf dem Forfaitierungsmarkt tatig.

Im Geschéftsjahr 2012 hat die DF Gruppe 189 Geschéfte abgeschlossen und ein Forfaitierungsvo-
lumen, das auf Basis des Nominalwerts der den Geschaften zugrunde liegenden Forderungen
berechnet ist, in Héhe von rund EUR 674,9 Mio. erzielt. Im Geschéaftsjahr 2011 betrug das Forfai-
tierungsvolumen rund EUR 661,2 Mio. (bei 250 Geschéaften).

GESCHAFTSARTEN

Forfaitierung, Ankaufszusagen, Darlehensvertréage

Die DF Gruppe erwirbt Forderungen (z. B. Buch-, Akkreditiv- oder Wechselforderungen) und ver-
aulert sie zeitgleich oder anschlieRend weiter. Sofern die DF Gruppe die erworbene Forderung
nicht durchhandelt, wird diese in den Forderungsbestand der DF Gruppe aufgenommen. Die er-
worbenen Forderungen sind haufig, teilweise auch zusatzlich, mit einer Sicherheit unterlegt, wie
etwa Bankgarantien, Wechseln, Avalen oder Kreditversicherungen (z. B. von der Euler Hermes
Deutschland AG als staatlicher Kreditversicherer). Daneben vergibt die DF Gruppe als Teil ihres
Geschaftsmodells auch Ankaufszusagen, deren Gegenstand die Zusage des regresslosen An-
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kaufs einer Forderung fur den Fall ist, dass die Forderung des Kunden in einem bestimmten Zeit-
raum nach deren Falligkeit aufgrund verwirklichter Adressen- und/oder Landerrisiken vom Schuld-
ner nicht bedient wird. Darliber hinaus gewahrt die DF Gruppe Uber ihre Tochtergesellschaft in
Prag Darlehen an Banken, inshesondere in den Mitgliedsléandern des CIS (Common Wealth Of
Independent States) und platziert diese Uberwiegend zeitgleich aus. Die DF Gruppe hat bei ihren
einzelnen Geschéftsarten die Einschrankungen zu beachten, die sich aus dem regulatorischen
Umfeld ergeben, vgl. ,Risikofaktoren — Unternehmensbezogene Risiken — Risiken aus dem regu-
latorischen Umfeld“ und ,-Uberblick — Forfaitierung im Uberblick — Regulatorisches Umfeld*.

Ein Ankauf von Forderungen kann entweder offen oder still erfolgen. Im Falle eines offenen An-
kaufs kontaktiert die DF Gruppe in der Regel den Schuldner und/oder den Sicherungsgeber und
lasst sich abhéngig von der Geschéftsart fur sie wesentliche Umstande (wie z. B. Bestand und
Hohe der Forderung) bestatigen. Bei einem stillen Ankauf einer Forderung dirfen dagegen weder
die DF Gruppe noch der Verkaufer der Forderung den Schuldner der Forderung von dem Verkauf
benachrichtigen. Zu den daraus resultierenden Risiken des stillen Ankaufs siehe ,Risikofaktoren —
Geschéftsrisiken — Risiken aus dem stillen Ankauf von Forderungen®. Dagegen werden Ankaufs-
zusagen stets still herausgegeben. Kommt es aufgrund der Ankaufszusage tatséchlich zu einem
Ankauf einer Forderung, wird dieser Ankauf offen gelegt.

Die erworbenen Forderungen versucht die DF Gruppe mdoglichst durchzuhandeln, d. h. die Forde-
rung wird zeitgleich mit dem Ankauf weiterverauf3ert. Insbesondere grof3volumige Forderungen
werden nur dann angekauft, wenn sie durchgehandelt werden kénnen. Sowohl die Forfaitierung
der Forderung, als auch die Platzierung der Forderung an den Kéaufer stehen unter dem Vorbehalt
einer zufriedenstellenden Dokumentation. Die Abwicklung des Geschéfts, d. h. die Abtretung der
Forderungen gegen Zahlung des Ankaufspreises, erfolgt in der Regel einige Tage bis einige Wo-
chen — in Einzelféllen auch erst einige Monate — nach Abgabe der unwiderruflichen Forfaitierungs-
zusage. Die Abwicklung des Verkaufs der Forderung vollzieht sich haufig parallel oder um einige
Tage zeitversetzt nach der Abwicklung des Ankaufs. Bei komplexen Forfaitierungsgeschéaften mit
umfangreicher Dokumentation oder bei bestimmten Kaufern der Forderung kénnen zwischen der
Abwicklung des Ankaufs und der Abwicklung des Verkaufs auch einige Wochen liegen.

Kann die DF Gruppe die Forderung nicht durchhandeln oder entschlie3t sie sich aus wirtschaftli-
chen Grinden, etwa weil die DF Gruppe der Ansicht ist, die Forderung zu einem spateren Zeit-
punkt mit einem hdheren Gewinn verdaufRern zu kdnnen, sie nicht durchzuhandeln, nimmt sie die
Forderung zunéachst in ihren Forderungsbestand auf.

Der der WeiterverauBerung zugrunde liegende Vertrag entspricht in weiten Teilen dem Ankaufsver-
trag mit dem urspriinglichen Verkaufer der Forderung. Im Regelfall enthéalt er keine weitergehen-
den Gewahrleistungen und Haftungen der DF Gruppe als diejenigen, die die DF Gruppe ihrerseits
mit dem Verkaufer der Forderung in dem Ankaufsvertrag vereinbart hat. Beim Weiterverkauf Uber-
nimmt demnach die DF Gruppe in der Regel entsprechend der gesetzlichen oder vertraglichen
Bestimmungen die Haftung fur den Bestand der Forderung. Sofern die im Vertrag mit dem Verkau-
fer der Forderung festgelegten Dokumente der DF Gruppe noch nicht vorgelegt wurden, wird in
der Regel ein Rucktrittsrecht der DF Gruppe fur den Fall vereinbart, dass diese Dokumente nicht
verfigbar sein sollten. Wird die Forderung still weiterverkauft, Gbernimmt die DF Gruppe fur den
Ankéufer die Funktion eines Treuhanders.

Ankaufszusagen werden dagegen nicht verkauft, sondern durch Abschluss einer Rickhaftung
ausplatziert. Im Gegensatz zum Verkauf einer erworbenen Forderung bleibt die DF Gruppe aber
bei der Ausplatzierung einer Ankaufszusage durch Abschluss einer Rickhaftung Schuldner des
Exporteurs.
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Durch den Verkauf der Forderung bzw. den Abschluss einer Riuckhaftung platziert die DF Gruppe
die mit dem Ankauf Ubernommenen Risiken regelmafig aus. In bestimmten Fallen verbleiben je-
doch Gbernommene Risiken bei der DF Gruppe, etwa beim Abschluss einer Kreditversicherung ein
Risiko in Hohe des Selbstbehalts. Zudem besteht das Risiko, dass ein Ankaufer der Forderung
nicht oder nicht ordnungsgeman leistet. SchlieRlich verbleiben bei nicht verkauften bzw. ausplat-
zierten Forderungen bzw. Ankaufszusagen die Risiken vollstéandig bei der DF Gruppe. Zu den Ri-
siken beim Verkauf einer erworbenen Forderung siehe ,Risikofaktoren — Geschéftsrisiken — Risi-
ken aus dem Verkauf der erworbenen Forderungen®.

Trade Finance Fonds

Mit dem Aufbau von Trade Finance Fonds (im Folgenden kurz ,Fonds") reagiert die Gesellschaft
auf die Veranderungen im Verkaufsmarkt, siehe ,- Markt und Wettbewerb — Marktfaktoren im Ver-
kaufsmarkt“. Das Portfolio dieser Fonds soll aus einer Vielzahl von Forderungen mit unterschiedli-
chen Laufzeiten, Strukturen sowie Priméarschuldner- und Landerrisiken bestehen, die in einem In-
vestmentfonds gebtindelt werden. Dabei sollen die Fonds individuell auf die Bedirfnisse einzelner
Investoren zugeschnitten werden. Im Unterschied zur bisherigen Geschaftstatigkeit der Emittentin,
die im Wesentlichen auf der Platzierung von einzelnen Forderungen an einzelne Investoren mit
eigener Expertise in der AulRenhandelsfinanzierung beruht, sollen die Trade Finance Fonds fir die
neuen Investorengruppen bedarfsgerecht konzipiert werden.

Die Fonds als solche sollen als getrennte Sondervermégen von einer auf den Cayman Islands
ansassigen Gesellschaft aufgesetzt werden. Die Fondsverwaltung soll als Dienstleister durch eine
in Griindung befindliche 100%ige Tochtergesellschaft der Gesellschaft erfolgen die nach Erhalt der
notwendigen aufsichtsrechtlichen Genehmigungen im ersten Halbjahr 2013 ihre Tétigkeit aufneh-
men will. Diese Investment Manager-Gesellschaft wird unter dem Namen ,Deutsche Kapital Li-
mited” firmieren und im Dubai International Financial Center (DIFC), Dubai angesiedelt sein. Alle
im DIFC domizilierten Gesellschaften werden durch die Dubai Financial Services Authority regu-
liert. Um Uber die erforderliche Erfahrung fur diese Tatigkeit zu verfigen, hat die DF Gruppe ein
Investment Management Team eingestellt, das im zweiten Halbjahr 2012 seine Arbeit aufgenom-
men hat. Die Teammitglieder verfligen nach Ansicht der Gesellschaft tber fundiertes Fachwissen
und ein umfangreiches Netzwerk im Trade-Finance-Sektor. Aufgabe des Investmentmanagers ist
als Dienstleister die Strukturierung, Platzierung und Verwaltung der Fonds, wobei externe Dienst-
leister, wie beispielsweise eine Depotbank (Custodian) und der Fondsadministrator, oder andere
Gesellschaften der DF Gruppe fir einzelne Aufgaben eingeschaltet werden.

Es ist beabsichtigt, dass die DF Gruppe als Dienstleister fir den Investment Manager die Aufga-
ben des Documentation Agents (Prifung der Dokumentation und Vertragsabwicklung) und des
Commercial Agents (Plattform zur Suche und Vorstellung von im Markt vorhandenen, geeigneten
Geschéaften zur Kaufentscheidung durch das Investment Komitee des Investment Managers)
Ubernimmt, da die DF Gruppe Uber das erforderliche Fachwissen sowie das Fachpersonal verfligt,
um diese Serviceleistungen fir den Investment Manager zu erbringen.

RISIKOMANAGEMENT

Das Geschaftsmodell der DF Gruppe ist der regresslose An- und Verkauf von Forderungen. So-
weit die DF Gruppe Geschéfte, die sie abschliel3t, nicht durchhandelt, ist sie den Forfaitierungsri-
siken ausgesetzt. Sie strebt daher eine mdglichst kurze Verweildauer solcher Geschéfte in ihren
Bichern an. Den angekauften Forderungen sind verschiedene Risiken immanent (siehe ,Risiko-
faktoren — Immanente Risiken des Forfaitierungsgeschéfts / Portfoliorisiken*). Daneben entstehen
aber auch aus der Geschaftstatigkeit selbst Risiken (siehe ,Risikofaktoren — Geschaftstatigkeit”).

90



Um die Forfaitierungsrisiken sachgerecht einschétzen und steuern zu kénnen, hat die DF Gruppe
ein Risikomanagement eingefiihrt, das im Wesentlichen aus den vier Elementen Risikoreduzie-
rung durch Durchhandel und Ausplatzierung, System von Risikolimiten zur Begrenzung von Lan-
der- und Adressenrisiken, Trennung von Markt und Marktfolge sowie Malinahmen zum sicheren
Umgang mit dokumentaren Risiken besteht.

Durchhandel und Ausplatzierung

Im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit strebt die DF Gruppe an, Forderungen kurzfristig weiterzuver-
kaufen bzw. die Risiken aus Ankaufszusagen kurzfristig u. a. durch Rickhaftungen abzusichern.
Im Idealfall werden Geschéfte durchgehandelt, d. h. wenn der Ankauf einer Forderung verbindlich
zugesagt wird, liegt zeitgleich die verbindliche Zusage eines Forderungskaufers vor (siehe auch
.Geschéaftstatigkeit — Uberblick — Forfaitierung im Uberblick — Ablauf von Forfaitierungsgeschéaf-
ten”).

Alternativ zum Weiterverkauf kann aber auch das Risiko von Forderungen u. a. durch Rickhaftun-
gen oder Kreditversicherungen verbessert werden. Die Haltedauer der Forderungen kann von we-
nigen Tagen bis teilweise zur Endfalligkeit der Forderung reichen. Versicherungsselbstbehalte
kénnen nicht weiterverkauft oder riickbesichert werden.

System von Risikolimiten zur Begrenzung von Lander- und Adressenrisiken

Die DF Gruppe hat ein System von Lander- und Adressenlimiten eingefiihrt, das im Prinzip darin
besteht, dass sich die Lander- und Adressenrisiken, die die DF Gruppe eingeht, innerhalb be-
stimmter Limite bewegen mussen. Limite hat die DF Gruppe einerseits flr einzelne Adressen und
andererseits fur Lander (Landerlimite) bzw. Landergruppen (Risikogruppenlimite), denen der je-
weilige Schuldner oder Sicherheitengeber der Forderung zuzuordnen ist, bestimmt. Mal3geblich
fur die Risikoeinstufung / -bewertung ist das wirtschaftliche Risiko, d. h. durch Sicherheitenbestel-
lung kann es zu einer Risikoverbesserung kommen.

Alle Geschéfte, die nicht verkauft bzw. ausplatziert sind und deren Lander- und Adressenrisiken
die DF Gruppe flr einige Zeit ausgesetzt ist, werden gegen diese Limite gerechnet. Neugeschéfte
— soweit diese nicht durchgehandelt werden — kénnen nur dann getétigt werden, wenn sowohl das
Risikogruppen- als auch Lander- und Adressenlimit durch das jeweilige Neugeschéft nicht tber-
schritten wird.

Die Einstufung der einzelnen Lander nimmt die DF Gruppe anhand der Bewertungen der Ratinga-
genturen Standard & Poor’'s sowie Moody’s jahrlich neu vor. RegelmaRig orientiert sich die
DF Gruppe dabei an der jeweils niedrigeren Bewertung der beiden Agenturen. Um eine Kumulie-
rung von Geschéaften mit héheren Landerrisiken zu vermeiden, hat die DF Gruppe zusatzlich be-
stimmte kumulierte Hochstgrenzen fiur alle Landerlimite innerhalb einer der funf Risikogruppen
festgesetzt (Risikogruppenlimite).

Dartber hinaus beachtet die DF Gruppe beim Abschluss von Geschaften Adressenlimite. Grund-
sétzlich werden das Adressenrisiko eines Schuldners und das Adressenrisiko eines Sicherheiten-
gebers unterschieden. Die Hohe des jeweiligen Limits ergibt sich aus der Bonitét des jeweiligen
Schuldners. Bei der Ermittlung der jeweiligen Adressenlimite stutzt sich die DF Gruppe auf 6ffent-
lich verfliigbare Finanzdaten sowie auf externe Ratings. Die Hohe der Adressenlimite reichen bei
Versicherungen bis zu EUR 20,0 Mio., bei Banken abhéangig vom Land und der Risikogruppe des
Landes bis EUR 6,0 Mio. zuziiglich einer einmaligen Uberziehungskompetenz bis maximal EUR
6,0 Mio. und bei Privatunternehmen bis zu EUR 1,0 Mio. Die Zuordnung eines nicht durchgehan-
delten Neugeschéfts zu einem bestimmten Adressenlimit erfolgt dabei nach dem Ubernommenen
wirtschaftlichen Risiko, d.h. der Person des Schuldners, wobei die DF Gruppe darauf achtet, das

91



Neugeschaft so zuzuordnen, dass die Zuordnung das tatsachlich ibernommene Adressenrisiko
(Bonitat) widerspiegelt. Ist zum Beispiel eine erworbene Forderung durch eine Banksicherheit
(Aval, Akkreditiv, Wechsel) besichert, wird diese Bank als Schuldner angesehen, dessen Ad-
ressenrisiko die DF Gruppe tbernimmt. In Ausnahmeféllen kann mit Zustimmung des Arbeitsaus-
schusses des Aufsichtsrats eine Abweichung von diesen Limiten vereinbart werden.

Steuerung Wahrungsrisiko

Die DF Gruppe kauft Forderungen in unterschiedlichen Wahrungen an. Bei Veranderungen der
Wechselkurse zum EUR kdnnen dadurch Kursverluste entstehen. Da die DF Gruppe jedoch den
Ankaufspreis einer Forderung grundsatzlich wahrungskongruent refinanziert und abrechnet, ist
das Wahrungsrisiko auf die Differenz zwischen An- und Verkaufspreis bzw. Tilgungsbetrag der
Forderung beschréankt. Die DF Gruppe ermittelt die offenen Wahrungspositionen (Differenz zwi-
schen Aktiv- und Passivseite der Bilanz) monatlich durch eine Wahrungsbilanz. Den offenen Wah-
rungspositionen wird durch den Kauf bzw. Verkauf der jeweiligen Wahrung Rechnung getragen.

Trennung von Markt und Marktfolge

Die DF Gruppe fuhrt eine strikte Trennung zwischen Markt (Handel) und Marktfolge (Backoffice,
insbesondere Vertragsabwicklung und Controlling) durch, um das Risiko einer Umgehung von Ar-
beitsanweisungen und Organisationsvorgaben durch den Handel oder das Backoffice bei der Ver-
tragsabwicklung zu begrenzen, vgl. ,Risikofaktoren — Geschéftsrisiken — Risiken im Hinblick auf
Bestand und Durchsetzbarkeit der Forderung“ sowie ,Risikofaktoren — Geschéftsrisiken — Risiken
im Zusammenhang mit dem Abschluss von Rechtsgeschéaften und bei Geldtransfers®. Auch der
Vorstand ist entsprechend in diese Bereiche aufgeteilt. Die Marktseite obliegt dabei Frau Marina
Attawar und Herrn Ulrich Wippermann. Die Marktfolgeseite wird von Herrn Frank Hock wahrge-
nommen.

Der Handel darf Geschéfte nur vorbehaltlich eines schriftlichen Vertrages, einer zufriedenstellen-
den Dokumentation sowie einer Risikoprifung bzw. nach Abgleich mit den Risikolimiten abschlie-
Ren. Dieser schriftliche Vertrag wird wiederum ausschlieRlich durch die Vertragsabwicklung er-
stellt, die auch die Dokumente prift, die Bestand, Héhe und Freiheit von Durchsetzungshindernis-
sen der angekauften Forderung belegen sollen.

Die strikte organisatorische Trennung von Markt und Marktfolge hat eine weitgehende Unabhéan-
gigkeit dieser beiden Bereiche von dem jeweils anderen Bereich aber auch eine stetige gegensei-
tige Kontrolle zur Folge.

MaRnahmen zum sicheren Umgang mit dokumentéren Risiken

Um den dokumentéren Risiken, denen die DF Gruppe im Rahmen ihrer Geschéftstatigkeit ausge-
setzt ist (siehe ,Risikofaktoren — Geschaftsrisiken — Risiken im Hinblick auf Bestand und Durch-
setzbarkeit der Forderung", ,Risikofaktoren — Geschéftsrisiken — Risiken im Zusammenhang mit
dem Abschluss von Rechtsgeschéften und bei Geldtransfers®, ,,Risikofaktoren — Geschéftsrisiken
— Dokumentares Risiko" und ,Risikofaktoren — Geschéftsrisiken — Risiken aus dem Verkauf der
erworbenen Forderungen®) zu begegnen, hat die DF Gruppe die Vertragsabwicklung in ihrer Zent-
rale in Koln konzentriert. MaBhahmen der DF Gruppe sind: Ablaufe standardisieren, um Fehler-
quellen zu reduzieren; generelles 4-Augen-Prinzip und entsprechende Unterschriftsregelungen;
durch interne Fortbildung einen hohen Ausbildungsstand ihrer Mitarbeiter sicherstellen; neue Mit-
arbeiter schrittweise an ihre Aufgaben heranfiihren, um den Aufbau eines grof3en Erfahrungswis-
sens zu férdern und durch Kontrollen Fehler aufzudecken.
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VERTRIEB UND MARKETING

Als Handelsunternehmen ist die DF Gruppe auf einen aktiven Vertrieb sowohl auf der Ankaufsseite
als auch auf der Platzierungsseite angewiesen. Auf der Ankaufsseite steht ihre Leistung gegen-
Uber den Kunden im Vordergrund, namlich der regresslose Ankauf von Forderungen (z. B. Buch-,
Akkreditiv- oder Wechselforderungen) und damit die Ubernahme der Forfaitierungsrisiken (siehe
»Risikofaktoren — Immanente Risiken des Forfaitierungsgeschafts / Portfoliorisiken“) gegen Diskon-
tierung des Nennbetrags der Forderung. Auf der Platzierungsseite muss die DF Gruppe Kaufer fir
die von ihr erworbenen Forderungen finden. Ankaufs- und Platzierungsseite sind im taglichen Ge-
schaft der DF Gruppe eng miteinander verknipft — die von der DF Gruppe empfundene Wettbe-
werbsstarke, Kunden die Ubernahme hoherer Risiken aus Emerging Markets oder Entwicklungs-
landern zu attraktiven Konditionen bieten zu kdnnen, resultiert aus Sicht der DF Gruppe vor allem
aus ihrer Platzierungskratft.

Auf der Ankaufsseite erwirbt die DF Gruppe Forderungen vor allem auf dem Primarmarkt unmittel-
bar von Exporteuren (insbesondere Hersteller und Lieferanten von Investitionsgtitern) sowie au-
Rerdem von Forfaitierungsgesellschaften und Banken auf dem Sekundarmarkt. Wahrend auf dem
Sekundarmarkt, auf dem die Forfaitierungsforderungen gehandelt werden, eine Uberschaubare
Anzahl von Marktteilnehmern tétig ist, ist der Primarmarkt von einer grof3en Zahl potentieller Kun-
den gepréagt. Im Wesentlichen kann die DF Gruppe Forderungen im Priméarmarkt durch ihren Kon-
takt zu Exporteuren erwerben. Hierbei stitzt sich die DF Gruppe vor allem auf ihre lokale Prasenz
durch ihre internationalen Vertriebseinheiten.

Zugang zu einzelnen Forfaitierungsgeschaften erhalt die DF Gruppe entweder Uber den Forde-
rungsinhaber (Exporteur bzw. Bank oder Forfaitierungsgesellschaft) oder aber auch durch den
Importeur bzw. dessen Hausbank, der in der Forfaitierung durch die DF Gruppe eine Finanzie-
rungsmaoglichkeit seines Imports sieht. Insbesondere im letzteren Fall wird die DF Gruppe bereits
vor dem Entstehen der Forderung in die Verhandlungen einbezogen, so dass sie in der Lage ist,
das Geschaft im Hinblick auf eine bessere Marktgangigkeit der Forderung zu gestalten.

Der geschéftliche Erfolg der DF Gruppe auf der Ankaufsseite beruht nach Ansicht der DF Gruppe
im Wesentlichen auf der guten, Uberwiegend langjahrigen Kenntnis der Marktteilnehmer und dem
engen persdnlichen Kontakt, den die Handler der DF Gruppe, einschlie3lich der Vorstandsmitglie-
der Marina Attawar und Ulrich Wippermann, sowie die lokalen Kooperationspartner zu Exporteu-
ren, Banken, anderen Forfaitierungsgesellschaften sowie Importeuren halten. Daneben hélt die
DF Gruppe engen Kontakt zu Vermittlern aus der Finanzbranche, die ihrerseits in engem Kontakt
zu Unternehmen mit Geschaftsbeziehungen in Emerging Markets stehen.

Auf der Platzierungsseite vertreibt die DF Gruppe die angekauften Forderungen bzw. die Ankaufs-
zusagen im Wesentlichen auf drei Wegen. Zunachst bedient sie sich der Geschéftskontakte ihrer
Héndler in ihrer Zentrale auf dem Sekundarmarkt. Daneben stiitzt sich die DF Gruppe, wie bei
dem Ankauf, auf ihre lokale Préasenz durch ihre eigenen regionalen Biros und ihre Kooperations-
partner. Dartber hinaus setzt die DF Gruppe auch lokale Vermittler zum Verkauf der Forderungen
ein.

Insbesondere durch den direkten Kundenzugang Uber die regionalen Biros sowie eine grof3e Zahl
von persdnlichen Kontakten ihrer Handler zu potentiellen Kaufern hat sich die DF Gruppe nach
eigener Einschéatzung ein internationales Vertriebsnetz geschaffen.

Auf der Platzierungsseite stellt nach Ansicht der DF Gruppe der personliche, haufig langjahrige
Kontakt zu potentiellen Kaufern sowie das hieraus resultierende Vertrauen der Kaufer in die
DF Gruppe, insbesondere mit den Forfaitierungsrisiken und dokumentéren Risiken angemessen
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umzugehen und komplexe Forfaitierungsrisiken zu strukturieren und so bislang nicht marktgéngige
Risiken handelbar machen zu kdnnen, die Basis fur ihren Platzierungserfolg dar. Trotz héufig lang-
jahriger Kontakte zu Kunden unterliegt der Kundenstamm einem stetigen Wandel, so dass stets
neue Kontakte hinzukommen aber andererseits auch Kontakte verloren gehen.

Samtliche Vertriebsaktivitdten — sowohl auf der Ankaufs- als auch auf der Platzierungsseite — der
regionalen Biros und der Kooperationspartner werden von den Handelsteams von dem Hauptsitz
der DF Gruppe in Kéln aus koordiniert.

Neben den direkten Vertriebsbemiihungen betreibt die DF Gruppe in geringem Umfang Marketing
durch Besuch von branchenspezifischen Konferenzen und in jingerer Zeit durch Verdéffentlichun-
gen in Branchenzeitschriften.

MARKT UND WETTBEWERB

Markttberblick

Der Forfaitierungsmarkt wird tblicherweise in zwei Teilméarkte eingeteilt. Im Primarmarkt verkaufen
Exporteure ihre Forderungen entweder direkt oder Uber einen Vermittler an Banken und Forfaitie-
rungsgeselischaften. Auf dem Sekundarmarkt kaufen und verkaufen insbesondere Banken und
Forfaitierungsgesellschaften Forderungen untereinander. Dabei ist die Méglichkeit, hohe Margen
zu erzielen, im Primarmarkt in der Regel hoher als auf dem Sekundarmarkt. Die DF Gruppe ist
sowohl auf dem Priméar- (im Ankauf) als auch auf dem Sekundarmarkt (im An- und Verkauf) tétig
und hat sich auf dem Forfaitierungsmarkt als aus ihrer Sicht mittelgro3er Teilnehmer etabliert.

Je exotischer das mit einem Forfaitierungsgeschaft verbundene Landerrisiko ist, umso unstruktu-
rierter und informationsineffizienter ist der Markt fur diese Forderungen, so dass héufig kein ein-
heitlicher Marktpreis flr Forderungen ermittelbar ist, sondern Preise insbesondere regional variie-
ren kdnnen. Hingegen nahern sich beim Handel mit gangigen Landerrisiken die Ankaufs- und Ver-
kaufspreise zunehmend an, so dass sich auch die im Handel erzielbaren Margen reduzieren.

Im Forfaitierungsgeschéft haben sich keine Standards durchgesetzt, was dazu fuhrt, dass Doku-
mentation und Vertrage individuell und auf das jeweilige Einzelgeschaft angepasst werden mius-
sen. Schliel3lich existieren keine Studien, Marktanalysen oder Schatzungen der Marktvolumina
unabhangiger Institutionen oder Gesellschaften, so dass sich die DF Gruppe auf ihre eigenen
Marktkenntnisse, Erfahrungen und Einschatzungen verlassen muss.

Nach Einschatzung der DF Gruppe ist der Markteintritt in den Forfaitierungsmarkt in den Berei-
chen, in denen Forderungen mit vergleichsweise geringen Risiken und geringen Dokumentations-
anforderungen gehandelt werden, relativ leicht. Dort sind jedoch auch die erzielbaren Margen ent-
sprechend gering. Der Marktzutritt zu dem héhermargigen Bereich des Forfaitierungsmarkts, in
dem hohere Risiken aus Emerging Markets oder Entwicklungslandern und Risiken mit héheren
bzw. komplexeren Dokumentationserfordernissen gehandelt werden, ist vergleichsweise schwer,
da hierzu ein nicht unerhebliches Forfaitierungswissen, Marktkenntnis und Projekterfahrung erfor-
derlich sind. Daneben sind auf das Forfaitierungsgeschaft spezialisierte Mitarbeiter in allen Berei-
chen des Forfaitierungsgeschéafts nur schwer zu gewinnen bzw. missen erst Uber langere Zeit
hinweg ausgebildet werden.

Marktfaktoren im Ankaufsmarkt

Die Forfaitierung wird vor allem im Handel mit Schwellenlandern (Emerging Markets) und Entwick-
lungslandern genutzt, da die Exporteure ihren Kunden dort haufig Zahlungsziele anbieten missen.
Die Fahigkeit zur Einrdumung von langeren Zahlungszielen ist fir die Exporteure wichtig, um im
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internationalen Wettbewerb den Auftrag zu erhalten. Bei solchen Lieferungen verbleiben die For-
derungen mit ihren spezifischen Risiken grundsétzlich in den Bilanzen der Exporteure und belas-
ten deren Liquiditat. Durch die Forfaitierung erhéht der Exporteur seine Liquiditat und verlagert die
Lander- und Adressenrisiken auf den Forderungskaufer. Darliber hinaus verbessert der Exporteur
seine Bilanzstruktur. Durch die fortschreitende Globalisierung und den steigenden Anteil der
Emerging Markets am Welthandel bei gleichzeitiger Verknappung des Kreditangebots gewinnt die
Forfaitierung als Instrument zur Handelsfinanzierung zunehmend an Bedeutung. Hinzu kommt,
dass die Kreditvergabe der Banken vor allem an mittelstdndische Unternehmen in den letzten Jah-
ren rucklaufig ist, was einen weiteren positiven Effekt auf die Nachfrage nach Forfaitierung hat.

Der Wachstumskurs der Weltwirtschaft bleibt intakt, hat sich jedoch im vergangenen Jahr verlang-
samt. Nach jingsten Schéatzungen des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) (World Economic
Outlook Update January 2013) legte die globale Wirtschaft im Jahr 2012 um 3,2 % zu, verglichen
mit 3,9 % im Jahr 2011. Wie in den Jahren zuvor, wurde das Wachstum von den fiir die DF Deut-
sche Forfait AG wichtigen Markten (Schwellen- und Entwicklungslander) getragen, deren Wirt-
schaftsleistung um 5,1 % zunahm. Dagegen verbuchten die Industriestaaten lediglich ein Wachs-
tum von 1,3 % im vergangenen Jahr. In der Eurozone schrumpfte die Wirtschaft nach IWF-
Angaben um 0,4 % und wird auch im Jahr 2013 noch nicht auf den Wachstumskurs zurtickkehren.
Insgesamt bleibt die Lésung der europaischen Schuldenkrise bestimmend fir den weiteren welt-
weiten Konjunkturverlauf.

Das Wachstum in den Schwellen- und Entwicklungslandern wird insbesondere durch den afrikani-
schen und asiatischen Markt getragen. Die Gesellschaft hat das hohe Potential und die Attraktatvi-
tat dieser Markte identifiziert und wird ihre Geschaftstatigkeit in diesen Markten weiter ausbauen.

Deutschland blieb mit einem Zuwachs von 0,7 % die treibende Wirtschaftskraft innerhalb der Eu-
rozone. Nach Angaben des Statistischen Bundesamts war der Export erneut wichtigster Wachs-
tumsmotor Deutschlands. Im Jahr 2012 stieg das AuRenhandelsvolumen um 4,1 % gegenlber
dem Vorjahr. Insgesamt fiel das Wachstum beim Welthandel im Jahr 2012 schwacher aus als im
Vorjahr. Der Austausch von Waren und Dienstleistungen wuchs global um 2,8 % gegenuber 5,9 %
im Jahr 2011. Die fur die DF Gruppe relevanten Importe von Entwicklungs- und Schwellenlandern
erzielten erneut einen tberdurchschnittlichen Zuwachs von 6,1 %, die Exporte der Industrielander
legten um 2,1 % zu. Insgesamt bietet der Markt fir AuRenhandelsfinanzierung aufgrund seines
absoluten Volumens nach Ansicht der Gesellschaft ein hohes Wachstumspotential.

Marktfaktoren im Verkaufsmarkt

Im Rahmen der bisherigen Geschéftstatigkeit der DF Gruppe werden diese Forderungen fast aus-
schlieBlich einzeln an Investoren verkauft, die Uber umfangreiche eigene Kenntnisse in der Au-
Renhandelsfinanzierung verfligen. Zu den typischen Kaufern gehdren kleinere regional ausgerich-
tete Banken, gréRere Kreditinstitute mit Sitz in Industrieldndern und Banken mit Mehrheitsgesell-
schaftern aus dem Ausland (sog. Auslandsbanken). Die Eigentimer der Auslandsbanken kommen
vor allem aus den Emerging Markets und Entwicklungslandern. Daneben zahlen Forfaitierungsge-
sellschaften, die als Investoren tétig sind, zu den Kaufern.

Die groBen Marktveranderungen in den letzten Jahren haben auch zu einer grundlegenden Ver-
anderung auf der Platzierungsseite gefuihrt. Zum einen sind viele Marktteilnehmer vor allem in den
Jahren 2008 und 2009 ausgeschieden oder haben ihr Geschéaftsvolumen wesentlich reduziert. Aus
diesem Grund hat sich die DF Gruppe in den letzten Jahren besonders auf die Akquisition neuer
Investoren konzentriert. Zum anderen haben sich die Investitions- und Prifkriterien der noch akti-
ven Investoren deutlich verscharft, was zu langeren Haltedauern der Forderungen bei der DF
Gruppe gefuhrt hat.
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Grundsatzlich werden die AulRenhandelsforderungen von Investoren aus folgenden Grinden er-
worben:

. AuRenhandelsforderungen besitzen eine attraktive Marge im Verhéltnis zum Risiko. Die
Verzinsung ist in der Regel hdher als bei einem festverzinslichen Wertpapier. Gleichzeitig ist
das Risiko aufgrund des realwirtschaftlichen Bezugs (Auf3enhandel) geringer.

. Zahlreiche Investoren besitzen stark begrenzte Kapazitaten und damit einen eingeschrank-
ten Marktzugang zur ldentifizierung alternativer Assetklassen. Diese nutzen die DF Gruppe
als Beschaffungsplattform zur Ausweitung ihrer Kapazitaten.

. Investoren kaufen von der DF Gruppe Forderungen zur weiteren Diversifizierung ihres Port-
folios und profitieren dabei vom internationalen Netzwerk und dem Zugang des Unterneh-
mens zu verschiedenen lokalen Méarkten.

Die Nachfrage konzentriert sich vor allem auf klassische AuRenhandelsforderungen, wozu bei-
spielsweise Akkreditive zahlen. Bei kreditversicherten Forderungen werden vor allem Geschafte
mit Deckung der staatlichen Kreditversicherungen (z. B. Euler Hermes) gekauft. Nach Ansicht der
Gesellschaft kénnen auch Geschéafte mit mehrjahrigen Laufzeiten und gute Unternehmensrisiken
nach den ricklaufigen Entwicklungen in 2009 und 2010 wieder im Markt platziert werden. Die Ge-
sellschaft schatzt die Nachfrage der traditionellen Investoren als zufriedenstellend ein, allerdings
geht die Nachfrage bei schlechten Nachrichten fur die Finanzmérkte beispielsweise zur Eurokrise
vorubergehend stark zurlick.

Demgegeniber nimmt die Gesellschaft eine steigende Nachfrage derjenigen Investoren wabhr, die
diese Assetklasse fur sich als Alternative identifiziert haben, die bisher jedoch mangels Marktzu-
gangs oder Expertise nicht als Forderungskaufer auftreten konnten. Generell haben die Unsicher-
heit und dadurch die Volatilitat an den Finanzmarkten in den letzten Jahren wesentlich zugenom-
men. Aufgrund der Entwicklung an den Kapitalmarkten in den vergangenen Jahren und eines auch
fur die naheliegende Zukunft erwarteten niedrigen Zinsniveaus haben nach Ansicht der Gesell-
schaft neue Investorengruppen ein starkes Interesse an Aul3enhandelsforderungen. Zu diesem
Kreis zahlen kleinere institutionelle Investoren, beispielsweise Family Offices. Durch den Ruck-
gang der Rendite der Staatsanleihen von Landern mit erstklassiger Bonitat sowie Unternehmens-
anleihen guter Schuldner stehen Investoren unter einem erheblichen Anlagedruck bei festverzins-
lichen Anlagen. Aus diesen Griinden erwartet die Gesellschaft bei diesen neuen Investorengrup-
pen ein hohes Interesse an Investitionen in Aul3enhandelsforderungen. Dieser Nachfrage will die
Gesellschaft durch die Schaffung von speziellen Trade Finance Fonds begegnen, siehe ,- Ge-
schéftsarten — Trade Finance Fonds".

Wettbewerb

Im Primarmarkt bieten nahezu alle internationalen Banken ihren Kunden Produkte aus dem Be-
reich der AuRenhandelsfinanzierung an. Umfangreiche, eigenstandige Forfaitierungsabteilungen
sind hierbei nach Wahrnehmung der Gesellschaft eher die Ausnahme, haufig wird das Produkt als
Zusatzleistung und somit als Instrument zur Kundenbindung verstanden. Das Hauptvolumen bil-
den ,klassische" Transaktionen mit Standard-Dokumenten, die aus Perspektive der DF Gruppe
wenig Differenzierungsmaglichkeiten und vergleichsweise geringe Margen bieten. Auch trifft man
im Prim&rmarkt einige kleinere Auslandsbanken an, die sich in der Regel vor allem auf kurzfristige
Risiken aus ihren Heimatregionen konzentrieren und somit in einer sehr fokussierten Nische tatig
sind.

Im Sekundarmarkt ist das Feld der Wettbewerber um die Forfaitierungsgesellschaften erweitert.
Wichtige Marktteilnehmer sind beispielsweise die Atlantic Forfaitierungs AG in der Schweiz, oder
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die London Forfaiting Company in GroRbritannien. Charakteristisch fir das Konzept dieser Gesell-
schaften ist nach Einschatzung der Gesellschaft die Konzentration z.B. auf bestimmte L&nder
und/oder Laufzeiten; der Markt wird aus einer sehr spezialisierten Perspektive erschlossen, grof3e
Volumina oder die Anbindung von Stammkunden spielen dabei nach Wahrnehmung der Gesell-
schaft eine untergeordnete Rolle.

Von dieser Situation profitiert nach Ansicht der Gesellschaft die DF Gruppe. Das Segment der DF
Gruppe sind Transaktionen mit langerer Laufzeit, und/oder schwierigerem Risiko und komplexerer
Dokumentation; in diesem Bereich werden nach Ansicht der Gesellschaft nach wie vor interessan-
te Margen erzielt. Die globale Marktprasenz in ausgewahlten Nischenmarkten und ein umfassen-
des internationales Netzwerk ermdglichen der DF Gruppe eine diversifizierte Risikoeinschétzung,
die nicht auf einzelne Regionen beschrankt ist. Dank ihrer Unternehmensstruktur, die auch von
dem Erfahrungsschatz der vergangenen Jahre und der Vielsprachigkeit der Mitarbeiter profitiert,
kann die DF Gruppe nach Einschatzung der Gesellschaft einen vielseitigen Ansatz zur Realisie-
rung komplizierter AuRenhandelstransaktionen leisten. Die Verbindung aus Spezialisierung auf der
einen und Flexibilitdt auf der anderen Seite ermdglicht es der DF Gruppe, auch nicht standardisier-
te und komplexe Transaktionen zu strukturieren, so dass sie marktgadngig werden. Dadurch soll
ein Markt fur diese Art von Forderungen geschaffen und gleichzeitig neue Kundengruppen er-
schlossen werden.

REGULATORISCHES UMFELD

Das Geschaft der Forfaitierung von Forderungen befindet sich am Rande eines regulatorischen
Umfelds, da haufig auch eine Finanzierungsfunktion oder der Handel mit Wechseln Bestandteil
des Forfaitierungsgeschéfts ist. Das regulatorische Umfeld bildet in Deutschland insbhesondere das
Kreditwesengesetz (KWG). Nach Ansicht der DF Gruppe unterliegt derzeit das Forfaitierungsge-
schéft keiner Erlaubnispflicht nach dem deutschen Kreditwesengesetz (KWG).

Es ist jedoch nicht auszuschlie3en, dass staatliche Behdrden und/oder Gerichte eine andere Auf-
fassung zu der Frage der Erlaubnispflichtigkeit des Forfaitierungsgeschéfts in Deutschland vertre-
ten.

Die Deutsche Kapital Limited, DIFC, Dubai wird ihre Téatigkeit als Investmentmanager als rechtlich
selbststandige Rechtspersonlichkeit nach Erhalt der notwendigen aufsichtsrechtlichen Genehmi-
gungen aufnehmen. Die Deutsche Kapital Limited wird im Dubai International Dubai International
Financial Center ("DIFC"), Dubai ansassig sein und durch die Dubai Financial Services Authority
("DFSA") reguliert werden. Fir die angestrebten Tatigkeiten hat die Deutsche Kapital Limited die
Erteilung der entsprechenden Lizenzen beantragt und alle zur Zeit notwendigen Schritte erfullt, die
entsprechende aufsichtsrechtliche Genehmigung zur Tatigkeitsaufnahme im ersten Halbjahr 2013
zu erhalten. Es kann jedoch nicht vollkommen ausgeschlossen werden, dass die Genehmigungs-
erteilung neuen Anforderungen unterworfen wird oder sich verzdgert.

Die Beaufsichtigung und Sanktionserteilung der Dubai Financial Services Authority ("DFSA") be-
zieht sich nach Ansicht der Gesellschaft allein auf die Deutsche Kapital Limited und nicht auf die
Gesellschatft. Es ist jedoch nicht auszuschlie3en, dass das DFSA oder andere staatliche Behorden
und/oder Gerichte eine andere Auffassung zur Frage der Sanktionserteilungsmdoglichkeit vertreten.

Daruber hinaus ist nicht auszuschlieen, dass sich das regulatorische Umfeld in Deutschland, der
Tschechischen Republik, dem DIFC, Dubai, oder anderen Landern, andert, und das Forfaitie-
rungsgeschéft zukinftig spezifischen regulatorischen Vorgaben unterliegt. Zu den Risiken aus
dem regulatorischen Umfeld siehe Abschnitt ,Risikofaktoren — Unternehmensbezogene Risiken —
Risiken aus dem regulatorischen Umfeld“.

97



INVESTITIONEN

Die DF Gruppe nimmt bedingt durch ihr Geschaftsmodell keine nennenswerten Investitionen in
Sachanlagevermdgen vor; ihr Sachanlagevermégen besteht im Wesentlichen aus Blroausstat-
tung und -einrichtung.

Um die regulatorischen Eigenkapitalanforderungen fur die DKL zu erfiillen, muss die Gesellschaft
eine Einlage von USD 1,5 Mio. leisten. Diese wird aus dem operativen Cash Flow der Gesellschaft
finanziert werden.

WICHTIGE GESCHAFTSVORFALLE AUS JUNGSTER ZEIT

Die DF Gruppe hat mit Schreiben vom 31.Méarz 2013 die vorlaufige Genehmigung fur die Grin-
dung der DKL von der DFSA erhalten.

Dariliber hinaus gab es keine Ereignisse aus jingster Zeit in der Geschéftstatigkeit der Gesell-
schaft, die von besonderer Bedeutung fiir die Bewertung der Solvenz der Emittentin sind.

UNTERNEHMENSSTRATEGIE

Die Unternehmensstrategie der DF Gruppe ist es, sich als weltweiter Spezialist fir Forderungen
mit Fokus auf Nischenmérkte — in erster Linie Schwellen- und Entwicklungslander — zu positionie-
ren. Dabei konzentriert sie sich auf die Ausnutzung sich bietender Wachstumspotentiale in den
relevanten Zielméarkten. Ziel der Gesellschaft ist eine Prasenz in den jeweils relevanten Markten,
die sich im Zeitablauf in Abhéngigkeit vom jeweiligen Landerrisiko und anderen Risikoparametern
in Bezug auf dort ansassige Importeure (Schuldner) und/oder des von Exporteuren betriebenen
Geschafts @&ndern kénnen.

Die Zielmarkte der DF Gruppe sind dadurch gekennzeichnet, dass sie neben dem allgemeinen
Wachstum des Welthandels, das sich in den vergangenen Jahren auf durchschnittlich rund 4 %
belief, von einem Uberproportionalen Wachstum der Schwellenmérkte profitieren. So wird bei-
spielsweise fur die asiatischen Markte fur den Zeitraum 2011 bis 2020 ein jahrliches Wachstum
von ca. 6 %, fur die Region Subsahara-Afrika ein Wachstum von ca. 4,5 %, fir den Mittleren Osten
und Nordafrika ein Wachstum von ca. 4 % und fur Lateinamerika ein Wachstum von 4,3 % erwar-
tet. Die DF Gruppe hat im Besonderen fir die Markte in Afrika und Asien ein grof3es Potential und
eine hohe Attraktivitat identifiziert und wird den Ausbau ihrer Geschéftstatigkeiten in diesen Mark-
ten forcieren.

Die DF Gruppe profitiert von diesem utberproportionalen Wachstum, indem sie fur diese in der Re-
gel intransparenten Markte mit hoherer Komplexitat und spezifischem Risiko Exporteuren und Im-
porteuren individuelle Finanzierungslosungen anbietet, die auf die Generierung von Liquiditat und
Risikominimierung abstellen. Insbesondere fir Exporteure ist es von herausragender Bedeutung
im Wettbewerb, ihren Abnehmern (langerfristige) Zahlungsziele bzw. Absatzfinanzierungen anbie-
ten zu kénnen. Inshesondere bei Abnehmern in Wachstumsmarkten sind Lieferanten gezwungen,
(langerfristige) Zahlungsziele zu gewahren, um sich so von Mitbewerbern zu differenzieren.

Insofern agiert die DF Gruppe als Intermediar zwischen der Kreditnachfrage bzw. dem Finanzie-
rungsbedarf einerseits und dem Kreditangebot, bzw. Anlagebedarf von Investoren andererseits.
Investoren verschafft sie durch ihre Prasenz in den jeweiligen Markten/Regionen Zugang zu Trade
Finance Forderungen als eigenstandiger Anlagekategorie, indem sie ihnen ihr Netzwerk, ihr Struk-
turierungs-Know-How und ihre Abwicklungsexpertise (insbesondere im Bereich der fur das Aus-
landsgeschéft charakteristischen Dokumentenprifung) zur Verfugung stellt. Wie jeder Handler,

98



benétigt auch die DF Gruppe zur Zwischenfinanzierung ihres Handelsbestandes, hier den Forde-
rungen, Refinanzierungslinien.

Die Strategie der DF Gruppe ist auf ihre beiden Hauptkundengruppen, Exporteure und Finanz-
partner von denen sie Forderungen erwirbt, sowie den Investoren an die sie erworbene Forderun-
gen (weiter-)platziert, ausgerichtet: bezogen auf Forderungsverkaufer forciert die DF Gruppe der-
zeit den Ausbau ihrer Geschéftsaktivitaten in den afrikanischen und asiatischen Markten. Dazu ist
ein erfahrenes Handelsteam mit spezifischen Marktkenntnissen akquiriert worden, das die Identifi-
zierung und Originierung geeigneter Forderungen unterstutzen soll.

Ferner baut die DF Gruppe das sogenannte Vendor-Financing-Geschéfts auf: Hierbei unterstitzt
die Gesellschaft u. a. internationale Konzerne, die sich gegeniiber den Abnehmern in Schwellen-
landern und Wachstumsmaérkten zunehmend dazu veranlasst sehen, langerfristige Zahlungsziele
zu gewdahren, und diese als strategischen Wettbewerbsfaktor zu nutzen. Da die klassischen Ab-
satzfinanzierungsprogramme eine Refinanzierung von Forderungen gegenuber Abnehmern in
Schwellen-/Entwicklungslandern - auch mit mittelfristigen Laufzeiten - nicht zulassen, eréffnet sich
der DF Gruppe hier ein attraktives Marktsegment.

Im Bereich des Platzierungsgeschéfts ist der Einstieg in das , Trade Finance Fonds-Geschéft eine
wichtige unternehmensstrategische Entscheidung. Mit der Etablierung von Trade Finance Fonds
erschliel3t sich die DF Gruppe Investorenkreise, denen bisher ein Investment in die spezifische
Assetkategorie ,Trade Finance Forderungen“ nicht mdglich war. Investorengruppen, wie z.B. Pen-
sionskassen, Versicherungen, Versorgungswerke, konnten in der Vergangenheit nicht in Trade
Finance Forderungen investieren, da ihnen zum einen das spezifische Know-How zur Identifizie-
rung derartiger Forderungen gefehlt hat, und sie zum anderen nicht Uber die notwendige Expertise
im Bereich der Abwicklung und des Inkassos von Forderungen verfiigen. Insofern waren die bishe-
rigen Abnehmer der DF AG Banken und Forfaitierungsgesellschaften, die entsprechendes Know-
How mitbrachten. Mit der Etablierung von Trade Finance Fonds erschlie3t sich die DF Gruppe
somit zusatzliche Investorenkreise, indem sie diesen eine neue Assetklasse zugéanglich und somit
auch im Platzierungsgeschéft ihr Innovationspotential unter Beweis stellt: erganzend zu den tradi-
tionell von der DF betriebenen Individualplatzierungen, bei denen eine einzelne Auf3enhandelsfor-
derung an einen spezifischen Investor verkauft wird, kaufen Trade Finance Fonds ein Portfolio von
Forderungen, an dem sich mehrere Investoren beteiligen. Der Trade Finance Fonds selbst wird
dabei von einem externen Dienstleister, im Falle der von der DF Gruppe initiierten Trade Finance
Fonds der DKL verwaltet; die DF AG wird fiir die Trade Finance Fonds einzelne Dienstleistungen
erbringen. Mit der Etablierung von Trade Finance Fonds vergréRert die DF Gruppe damit ihren
potentiellen Investorenkreis.

Um ein professionelles Investment-Management der Trade Finance Fonds sicherstellen zu kon-
nen, hat die DF Gruppe auch hier ein erfahrenes Team akquiriert. Dartiber hinaus kann sie ihre
eigenen Starken als Spezialist mit entsprechendem Zugang zu den Marktteilnehmern in Priméar-
und Sekundarmarkt in den von ihr adressierten Nischenmérkten einbringen. Aufgrund ihrer mitt-
lerweile dreizehnjahrigen Markttétigkeit verfligt die DF Gruppe in den fir sie jeweils relevanten
Méarkten Uber ein entsprechendes Netzwerk, das es ihr ermdglicht, Trade Finance Forderungen,
die dem spezifischen Risikoprofil bzw. der Anlagestrategie der initiierten Trade Finance Fonds ent-
sprechen, zu originieren.

Der in Folge zunehmender Globalisierung und internationaler Arbeitsteilung stetig wachsende
Welthandel und ein Uberproportionaler Anstieg in den von der DF Gruppe adressierten Markten
bietet der DF Gruppe ausreichend Gelegenheit zur starken Geschéftsausweitung; der Markt bietet
auch zuklnftig geniigend Méglichkeiten und ist nicht der limitierende Faktor fur die weitere Ent-
wicklung bzw. das weitere Wachstum der DF Gruppe. Vielmehr hat sich in den letzten Jahren die
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Identifizierung von Investoren und die VeraufRerung von Forderungen als der das weitere Wachs-
tum der DF Gruppe begrenzende Faktor erwiesen. Die Etablierung der Trade Finance Fonds un-
terstlitzt insoweit das strategische Ziel der DF Gruppe, eine Ausweitung der Geschaftsaktivitaten
und damit eine Steigerung des Forfaitierungsvolumens auf tber EUR 1 Mrd. zu verwirklichen. Die
DF Gruppe verfiigt dabei Uber die notwendige ablauf- und aufbauorganisatorische Infrastruktur,
um ein Forfaitierungsvolumen in der GréRenordnung von EUR 1 Mrd. abzuwickeln - bereits im
Geschaftsjahr 2006 wurde ein Forfaitierungsvolumen von EUR 937 Mio. realisiert. Insofern geht
diese Steigerung der Geschéftsaktivitéat mit einer unterproportionalen Erhdhung der Kostenstruktur
einher. Durch die Konzentration der gesamten Abwicklung auf den Standort Kéln, verflgt die DF
Gruppe bereits traditionell Uber eine schlanke Kostenstruktur sowie hohe Effizienz in der Abwick-
lung ihres Trade Finance Geschéfts. Die Kombination aus gesteigerten Forfaitierungsvolumen in
Folge der Nutzung von Wachstumspotenzialen in den Primér- und Sekundarmarkten, der Er-
schlielBung von neuen Investoren im Sekundarmarkt und einem zugleich unterproportionalen Kos-
tenanstieg wird letztlich auch zu einer Verbesserung der Ertragslage und einer Steigerung der
Konzernergebnisse fuhren.

TRENDINFORMATIONEN

Es hat keine wesentlichen nachteiligen Veranderungen in den Aussichten der Emittentin seit dem
Stichtag des letzten gepruften Jahresabschlusses, dem 31. Dezember 2012, gegeben.

Der Internationale Wahrungsfonds rechnet in seiner Prognose von Januar 2013 (World Economic
Outlook Update January 2013) mit einer schrittweisen Erholung der Weltwirtschaft im laufenden
Jahr. Allerdings wird fur die Eurozone auch im laufenden Jahr noch eine leichte Rezession mit ei-
ner Reduzierung der Wirtschaftsleistung um 0,2 % erwartet. Fir 2014 wird dann ein Turnaround
mit einem Wachstum des Bruttoinlandsprodukts (BIP) von 1,0 % prognostiziert. Fiir die USA wird
fur 2013 mit einem leicht reduzierten Wachstumstempo von 2,0 % gerechnet, wahrend fir die
Schwellen- und Entwicklungslénder in diesem Zeitraum ein Zuwachs von 5,5 % veranschlagt wird.
Nach einem schwachen IV. Quartal 2012 ist die deutsche Wirtschaft zuversichtlich ins Jahr 2013
gestartet. Der ifo Geschéftsklimaindex ist im Februar 2013 zum vierten Mal in Folge gestiegen.
Der Wert fur die Zukunftserwartungen der gewerblichen Wirtschaft hat sich ebenfalls verbessert
und liegt so hoch wie seit Mai 2012 nicht mehr. Die Industrie setzt vor allem auf ein gutes Aus-
landsgeschéft. Insgesamt zeigt sich die Wirtschaft optimistischer als die Politik. Wahrend die IWF-
Okonomen von 0,6 % Wachstum ausgehen, kiirzte die Bundesregierung im Jahreswirtschaftsbe-
richt 2013 ihre Prognose von Herbst 2012 auf 0,4 %.

Fir den Welthandel wird laut IWF — korrespondierend mit der weltweiten Konjunkturerholung — mit
einem starkeren Wachstum als 2012 gerechnet. Insgesamt soll der globale Guteraustausch im
Jahr 2013 um 3,8 % wachsen, ein Prozentpunkt mehr als im vergangenen Jahr. Insgesamt bietet
der Welthandel damit nach Ansicht der Gesellschaft weiterhin ein Marktpotential fur Forfaitie-
rungsgeschéfte, insbesondere in den im Fokus der DF Gruppe stehenden Nischenmarkten der
Entwicklungs- und Schwellenlander. Der steigende Anteil an Handelsgeschaften mit Emerging
Markets, die fur Exporteure aus den Industriestaaten mit groReren Unsicherheiten behaftet sind,
sorgt fur eine anhaltende Nachfrage auf der Ankaufsseite.

Diese Nachfrage wird auch durch die restriktivere Kreditvergabe der Banken an Exporteure ver-
starkt. Die Gesellschaft ist der Ansicht, dass das seit der Finanzkrise bestehende tendenzielle Un-
gleichgewicht von Kreditangebot- und Kreditnachfrage insbesondere Nischenanbieter wie die DF
Gruppe selbst begtinstigt: mit mittelstdndischen Unternehmen wird eine Kundengruppe adressiert,
die in besonderem Mal3e von der verdnderten Kreditvergabepolitik der Banken betroffen ist. Wenn
diese Unternehmen ihrerseits in Entwicklungs- und Schwellenl&nder exportieren, kommt ein Risi-
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koprofil hinzu, das Schwierigkeiten bei der Refinanzierung durch Banken bereitet. Verbunden mit
der Notwendigkeit fur Exporteure, aus Wettbewerbsgriinden verlangerte Zahlungsziele bzw. Ab-
satzfinanzierungen zu gewahren, greifen diese Unternehmen nach Erfahrungen der Gesellschaft
verstarkt auf alternative Finanzierungsquellen auBerhalb des Bankensektors zuriick, wozu auch
die Forfaitierung zahlt. Zudem ist der Wettbewerb beim Forderungsankauf im langjahrigen Ver-
gleich weniger intensiv.

Gleichzeitig hat sich die Investorennachfrage nach AuRenhandelsforderungen als eigenstandige
Anlageklasse in den letzten Jahren kontinuierlich erhdht. Dies nicht zuletzt vor dem Hintergrund,
dass die traditionellen festverzinslichen Anlageformen wie Staatsanleihen, Pfandbriefe und Unter-
nehmensanleihen zum einen eine Neubewertung unter Rendite-Risiko-Gesichtspunkten erfahren
haben. Zum anderen bieten diese Anlageformen im aktuellen Kapitalmarktumfeld Renditen, die
institutionellen Investoren nicht ausreichen bzw. negative Realverzinsungen tragen. Da erwartet
wird, dass sich diese Situation kurz- bis mittelfristig nicht fundamental &ndern wird, suchen diese
Investorengruppen alternative Anlageformen, die bei vergleichbarem Risiko einen (positiven) Ren-
ditespread erwirtschaften. Vor diesem Hintergrund sind auch Trade-Finance-Geschafte mit mehr-
jahrigen Laufzeiten sowie Forderungen gegen Unternehmen verkéauflich. Die Gesellschaft geht
davon aus, dass sich die Investorennachfrage voraussichtlich auch in den kommenden Jahren auf
klassische bankbesicherte Forderungen konzentrieren wird. Insgesamt sind die Rahmenbedin-
gungen fir das Forfaitierungsgeschaft sowohl auf der Priméar- als auch auf der Sekundarmarktsei-
te deutlich verbessert.

Unveréndert wird diese positive Entwicklung durch die Unsicherheit an den Finanzmérkten ge-
fahrdet. Die Schuldenkrise einiger Industrielander kann eine erneute Finanzmarktkrise mit weitrei-
chenden Folgen fur die Realwirtschaft bzw. den Welthandel auslésen. Insbesondere zunehmende
Schwierigkeiten der sudeuropéischen Euro-Lander konnten zu einer solchen negativen Marktent-
wicklung fiihren. Das wiirde im ersten Schritt voraussichtlich zahlreiche Banken in Mitleidenschaft
ziehen, wodurch in Folge auch die Realwirtschaft nachgelagert betroffen wére. Die Regierungen
weltweit haben die Gefahr erkannt und versuchen, eine solche Entwicklung durch Stabilisierungs-
mafinahmen frihzeitig zu verhindern. Falls eine solche Krise nicht verhindert werden kann, kénnte
sich das Forfaitierungsvolumen deutlich verringern. In Abhangigkeit von der Intensitat und Dauer
einer erneuten Finanzmarktkrise kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich der Wertberichti-
gungsbedarf bei der DF Gruppe stark erhéhen wirde und sogar zu Verlusten fiihren wiirde. Auch
kénnte die DF Gruppe zahlreiche Kreditlinien und damit ihre Refinanzierungsbasis verlieren. Fir
die dauerhafte Entwicklung der DF Gruppe ist es entscheidend, sich auf der Refinanzierungsseite
noch breiter und unabhangiger von Banken aufzustellen.

Die Auflegung eines Trade Finance-Fonds ist bei erfolgreicher Umsetzung ein wichtiger Schritt.
Daruiber hinaus werden weitere Moglichkeiten zur bankenunabhéngigen Finanzierung gepruft.
Durch das niedrige Zinsniveau suchen die Investoren verstarkt nach Méglichkeiten, ihre Renditen
zu steigern. Hierzu sind auch Auf3enhandelsforderungen aufgrund ihres Rendite-Risiko-Profils
nach Ansicht der Gesellschaft geeignet. Die Nachfrage dieser neuen Investorengruppen, die nicht
Uber das erforderliche Fachwissen zum Ankauf einzelner Auf3enhandelsforderungen verfugen,
kann durch einen Trade Finance-Fonds befriedigt werden. Das bereits angelaufene Projekt zum
Aufbau eines solchen Fonds ist bei einer erfolgreichen Umsetzung eine wichtige Weichenstellung
fir die Unternehmensentwicklung in den nachsten Jahren. Dabei besteht wie bei jeder Produktein-
fuhrung das Risiko einer mangelnden Marktakzeptanz. Nach Einschatzung des Managements sind
die Rahmenbedingungen fir eine erfolgreiche Markteinfihrung positiv. Bei gelungener Umsetzung
erwartet die Gesellschaft fur die ndchsten Jahre kontinuierlich steigende Forfaitierungsvolumina
und Ergebnisse.

101



Die Rahmenbedingungen fir die Forfaitierung sind nach Ansicht der Gesellschaft gut und bleiben
voraussichtlich auch in den kommenden Jahren positiv. Die DF Gruppe hat sich in den vergange-
nen Jahren durch Anpassungsmalnahmen auf die erheblichen Marktveranderungen eingestellt.
Durch ihre Fokussierung auf Nischenmarkte und individuelle Finanzierungslésungen fiir Exporteu-
re und Importeure weltweit ist die Gesellschaft der Meinung, die Voraussetzungen fir ein nachhal-
tiges Wachstum - sowohl des Forfaitierungsvolumens als auch des Jahresiiberschusses - ge-
schaffen zu haben. Bei erfolgreicher Realisierung der geplanten und in der Umsetzung befindli-
chen strategischen und operativen MaBnahmen, wie dem Einstieg in das Trade Finance Fonds-
Geschaft, ist die Gesellschaft der Ansicht, dass die DF Gruppe Uber alle Segmente im Forfaitie-
rungsgeschéft in den fur sie relevanten Markten auch tber das Jahr 2013 hinaus gut aufgestellt
ist.

Aufgrund der deutlichen weltwirtschaftlichen Abkuhlung in der zweiten Jahreshélfte 2012, die auch
im vierten Quartal 2012 zu einem Uberraschend nachlassenden deutschen BIP (-0,6%) gefiihrt
hat, kommt es zu Verschiebungseffekten bei der Nachfrage von Exporteuren nach Trade Finance
Losungen. Darilber hinaus bindet der Aufbau des Fondsgeschéfts erhebliche Kapazitaten der DF
Gruppe im ersten Halbjahr. Daher wird erst im Jahresverlauf 2013 ebenso wie fir das Jahr 2014
mit steigenden Ergebnissen gerechnet.

WESENTLICHE VERTRAGE

Die DF Gruppe hat die nachfolgend dargestellten wesentlichen Vertrage geschlossen. Die im ge-
wohnlichen Geschéftsverkehr geschlossenen Vertrage, insbesondere die im Zusammenhang mit
dem An- und Verkauf von Forderungen geschlossenen Vertrage, sind in der nachfolgenden Zu-
sammenfassung nicht bericksichtigt.

Service- und Kooperationsvertrage
Beratervertrage mit externen Vermittlern

Die DF Gruppe hat eine Vielzahl von sogenannten Beratervertrdgen mit externen Vermittlern bzw.
Vermittlungsgesellschaften abgeschlossen, auf deren Grundlage der jeweilige Berater in Abhén-
gigkeit vom Vermittlungserfolg eine Bonuszahlung erhélt. Einige dieser Vertrage enthalten dariiber
hinaus ein fixes monatliches oder jahrliches Beratungsentgelt und/oder Kostenerstattungsregelun-
gen. Von diesen Beratervertragen sind die nachfolgend aufgefihrten nach Ansicht der DF Gruppe
als wesentlich einzustufen:

Consultancy Agreement mit Finance For Exports Limited, UK (FFE)

Das Consultancy Agreement mit FFE bzw. ihrer Vorgangergesellschatt ist seit Ende 2007 in Kraft.
Es kann von FFE mit einer Frist von 3 Monaten und seitens der DF Gruppe mit einer Frist von
9 Monaten gekiindigt werden.

FFE ist insbesondere fir die Vermittlung von Geschéften aus Grof3britannien zustéandig.

FFE erhélt nach dem Vertrag ein monatliches Beratungsentgelt sowie die Erstattung von Ausla-
gen, Reise- und Burokosten. Dariiber hinaus erhalt FFE einen vom generierten Ertrag abhéngigen
Erfolgsbonus.

Consultancy Agreement mit TFA Trade Finance Advisors SA, Schweiz (TFA)

Das Consultancy Agreement mit TFA ist seit August 2011 in Kraft. Es kann mit einer Frist von 3
Monaten gekiindigt werden.
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TFA ist insbesondere fir die Vermittlung von Geschéften mit Exporteuren und Banken aus Italien
zustandig.

TFA erhélt nach dem Vertrag ein jahrliches Fixum sowie einen vom generierten Ertrag abhangigen
Erfolgsbonus. Das jahrliche Fixum wird dabei mit den entsprechenden Bonuszahlungen verrech-
net.

Wahrend der Laufzeit des Vertrages ist TFA verpflichtet, eine Transaktion zunachst der DF Gruppe
anzudienen, bevor dieses Geschéft einer dritten Partei angeboten werden darf.

(Zukiinftige) Dienstleistungs- und Servicevertrage in Bezug auf Fonds

Die DF Gruppe wird nach Tatigkeitsaufnahme der DKL verschiedene Servicevertrage im Rahmen
der geplanten Auflegung von Trade Finance Fonds abschlieRen. Hierzu gehéren insbesondere
Vertrage, die zwischen DKL und der in den Cayman Islands ansassigen Fondsgesellschaft Global
Trade Fund SPC geschlossen werden sollen, wie das Investment Management Agreement
(Fondsverwaltung als Dienstleister durch DKL) und Placement Agent Agreement (Vertrieb des
Fonds durch DKL). In diesen Vertragen wird der DKL das Recht eingerdumt, Untervertrage flr ein-
zelne Dienstleistungen mit Dritten zu schliel3en.

In diesem Zusammenhang ist beabsichtigt, zwischen der Gesellschaft und der DKL die folgenden
Vertrédge abzuschlieBen: Client Agreement (Agent Tatigkeiten der DKL als Dienstleister fur die DF
Gruppe), Documentation Agent Agreement (Prifung der Dokumentation und Vertragsabwicklung
der DF Gruppe als Dienstleister fur die DKL) und Commercial Agent Agreement (Service-Plattform
zur Suche und Vorstellung von im Markt vorhandenen Geschéften durch die DF Gruppe als
Dienstleister fur die DKL).

Finanzierungsvertrage

Im Hinblick auf die aufgrund der Geschaftstatigkeit erforderliche Refinanzierung unterhalten die
DF AG und ihre Tochtergesellschaft DF Deutsche Forfait s.r.0. zur Zeit die nachfolgend tabellarisch
aufgefuihrten Kreditlinien bei verschiedenen Kreditinstituten in einem Gesamtvolumen von
EUR 66,7 Mio. (ohne Kreditlinien der Commerzbank mit Kontoverpfandung). Sie werden als kurz-,
mittel- bzw. langfristige oder jederzeit kiindbare Kreditlinien gewéhrt und soweit erforderlich regel-
mafig auf jahrlicher Basis verlangert. Auf Basis der bisher geflihrten Gesprache geht die Gesell-
schaft davon aus, dass die im Verlauf des Geschéftsjahres 2013 auslaufenden Vertradge wie auch
in den zurtickliegenden Jahren verlangert werden. Entsprechend der Ublichen Bankenpraxis und
ihrer Allgemeinen Geschéftsbedingungen (AGB) enthalten die meisten Vertrage Uber Kreditlinien
eine Klausel, nach der die kreditgewahrende Bank im Hinblick auf die Einrdumung von Sicherhei-
ten mit anderen Kreditgebern gleich zu stellen ist. Daneben enthalten die Vertrage tber Kreditli-
nien Ublicherweise die Pflicht, dem Kreditgeber wesentliche Anderungen, insbesondere einen Ge-
sellschafterwechsel, anzuzeigen. An die Verletzung dieser Anzeigepflicht ist zumeist ein auf3eror-
dentliches Kindigungsrecht gebunden. Zudem besteht ein aufRerordentliches Kundigungsrecht
auch dann, wenn der jeweilige Kredithehmer und/oder Garant einem oder mehreren anderen Kre-
ditgebern gegenuber ihren Zahlungsverpflichtungen nicht fristgerecht nachkommt (Cross Default
Klauseln).

Die DF Gruppe hat sich verpflichtet, ihren refinanzierenden Banken quartalsweise Informationen
Uber ihre Finanz- und Ertragslage, ihre Risikosituation sowie einen Bankenspiegel zur Verfiigung
zu stellen. Die DF Gruppe steht zusatzlich im regelmaRigen Dialog mit den refinanzierenden Ban-
ken und pflegt einen auf Langfristigkeit ausgelegten vertrauensvollen Umgang.

Art der Linie Hoéhe der Linie Sicherheiten
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Kreditlinien der DF AG

Commerzbank AG Rahmenkredit EUR 10,0 Mio. Negativerklarung

Rahmenkredit EUR 10,0 Mio. Negativerklarung; Kon-
toverpfandung*

Mittelfr. Darlehen EUR 5,0 Mio. Negativerklarung
Langfr. Darlehen EUR 10,0 Mio. Negativerklarung

Misr Bank Europe GmbH Rahmenkredit EUR 2,5 Mio.

Sparkasse KélnBonn Rahmenkredit EUR 10,0 Mio. Negativerklarung
Linie fir durch- EUR 10,0 Mio. Negativerklarung
gehandelte Geschafte

WGZ-Bank Rahmenkredit EUR 5,0 Mio. Negativerklarung

Kreditlinien der DF Deut-

sche Forfait s.r.o.

Ceska Sporitelna Linie fir durch- CZK 100,0 Mio. Negativerklarung
gehandelte Geschafte;
freie Linie

Commerzbank AG Rahmenkredit EUR 5,0 Mio. Negativerklarung; Kon-

toverpfandung*

GE Money Bank Rahmenkredit EUR 4,0 Mio. Negativerklarung

Komercni Banka Rahmenkredit CZK 85,0 Mio. Negativerklarung

UniCredit Bank C.Z. Rahmenkredit EUR 3,0 Mio. Negativerklarung

*begrenzter Sicherungszweck (vgl. nachfolgende Anmerkungen zu Kreditvereinbarungen)

Kreditvereinbarungen der DF AG

Commerzbank AG

Bei der Commerzbank AG verflgt die DF AG Uber verschiedene Arten von Kreditlinien. Es gibt
eine freie Linie in H6he von EUR 10,0 Mio. zur kurzfristigen Vorfinanzierung von Forderungen.
Wenn die freie Linie vollstdndig ausgeschopft ist, darf ein Zusatzbarkredit in Hohe von umgerech-
net EUR 10,0 Mio. in Anspruch genommen werden, wenn gleichzeitig als Kompensation ein ent-
sprechendes Guthaben in anderen Wahrungen auf den Konten der DF AG bei der Commerzbank
AG unterhalten wird. Die Linie ist unbefristet.

Daneben verfugt die DF AG Uber ein mittelfristiges Darlehen uber EUR 5,0 Mio., das bis zum
02.01.2014 befristet ist, und Uber ein langfristiges Darlehen Uber EUR 10,0 Mio., befristet bis zum
02.01.2015

Der Zinssatz fir die Linien wird auf Basis eines variablen Referenzzinssatzes (EURIBOR bei EUR
und LIBOR bei Fremdwé&hrungen) zuziiglich einer festen Marge berechnet.

Misr Bank Europe GmbH
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Die DF AG verfugt Uber eine Kreditlinie in Hohe von EUR 2,5 Mio. Der Zinssatz wird auf Basis ei-
nes variablen Referenzzinssatzes plus einer festen Marge berechnet.

Sparkasse KélnBonn

Die Sparkasse KdlnBonn hat der DF AG eine Kreditlinie in Hohe von EUR 10,0 Mio. eingerdumt.
Der vereinbarte Zinssatz setzt sich aus einem variablen Referenzzinssatz (EURIBOR) und einer
festen Marge zusammen. Die Kreditlinie ist befristet bis zum 30.08.2013.

Daneben verfiigt die DF AG bei der Sparkasse KdlnBonn Uber eine Kreditlinie fir durchgehandelte
Geschéfte in Hohe von EUR 10,0 Mio. Sie dient dazu, bei bereits verkauften Geschéften entste-
hende Abrechnungsverzégerungen zu kompensieren. Als Sicherheit tritt die DF AG im Voraus
Rechte und Forderungen aus dem jeweiligen Verkaufsvertrag zwischen der DF AG und ihrem Er-
werber ab. Die Inanspruchnahme wird im Einzelfall mit der Gesellschaft vereinbart. Es wird pro
Geschéft eine Pauschale zuzuglich einer festgelegten Marge an die Sparkasse KélnBonn gezahilt.
Die Linie ist unbefristet.

Westdeutsche Genossenschafts-Zentralbank eG (WGZ)

Die DF AG verfugt bei der WGZ-Bank uber eine Kreditlinie in Hohe von EUR 5,0 Mio. Der Zinssatz
setzt sich aus einem variablen Referenzzinssatz (bankintern) und einer festen Marge zusammen.
Die Linie ist befristet bis zum 30.06.2013.

Kreditvereinbarungen der DF s.r.o.

Ceska Sporitelna, a.s.

Bei der Ceska Sporitelna verfugt die DF s.r.o. tUber eine Kreditlinie in Hohe von CZK 100,0 Mio.
(entsprechen ca. EUR 3,9 Mio.; Stand: 17.04.2013), die teilweise fur durchgehandelte Geschéfte
und teilweise als freie Linie genutzt werden kann. Die Kreditlinie kann auch in anderen Wahrungen
in Anspruch genommen werden. Der Zinssatz wird auf Basis eines variablen Referenzzinssatzes
(LIBOR) plus einer festen Marge berechnet. Die Linie ist bis zum 30.06.2013 befristet.

Commerzbank AG

Mit der Commerzbank AG wurde vereinbart, dass die DF s.r.o0. eine Kreditlinie in Héhe von umge-
rechnet EUR 5,0 Mio. in Anspruch nehmen darf, wenn ein entsprechendes Festgeldguthaben in
einer anderen Wahrung als Kompensation auf den Konten der DF s.r.0. bei der Commerzbank AG
vorhanden ist. Der Zinssatz wird auf Basis eines variablen Referenzzinssatzes (EURIBOR bei
EUR, LIBOR bei Fremdwahrungen) plus einer festgelegten Marge berechnet. Die Linie ist unbe-
fristet.

GE Money Bank a.s.

Die GE Money Bank stellt der DF s.r.0. eine Kreditlinie in Hohe von EUR 4,0 Mio. zur Verfligung.
Der Zinssatz berechnet sich aus einem variablen Referenzzinssatz (EURIBOR bei EUR, LIBOR
bei Fremdwéhrungen) plus einer festen Marge. Die Linie ist befristet bis 31.10.2013

Komercni Banka a.s.

Die DF s.r.o. verfugt bei der Komercni Banka Uber eine Kreditlinie in Hohe von CZK 85,0 Mio.
(entsprechen ca. EUR 3,3 Mio.; Stand: 17.04.2013). Die Linie kann auch in anderen Wahrungen in
Anspruch genommen werden. Der Zinssatz wird auf Basis eines variablen Referenzzinssatzes
(EURIBOR bei EUR, LIBOR bei Fremdwahrungen) plus einer festen Marge berechnet. Die Linie
ist unbefristet.

Kreditvereinbarungen der DF AG und der DF s.r.o.
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UniCredit Bank

Bei der UniCredit Bank verfigen die DF AG und die DF s.r.0o. gemeinsam Uber eine Kreditlinie in
Hohe von EUR 3,0 Mio. Die Linie kann entweder von der DF AG oder der DF s.r.o. in Anspruch
genommen werden. Der Zinssatz wird auf Basis eines variablen Referenzzinssatzes (EURIBOR
bei EUR, LIBOR bei Fremdwahrungen) plus einer festen Marge berechnet. Die Linie ist befristet
bis 30.09.2013
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ORGANE, MANAGEMENT UND MITARBEITER DER GESELLSCHAFT

UBERBLICK

Die gesetzlichen Organe der Gesellschaft sind der Vorstand, der Aufsichtsrat und die Hauptver-
sammlung. Die Kompetenzen dieser Organe sind im Aktiengesetz, in der Satzung, in der Ge-
schaftsordnung fir den Vorstand und in der Geschéaftsordnung fur den Aufsichtsrat geregelt.

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sind geschéftlich unter der Anschrift der Ge-
sellschaft, Kattenbug 18-24, 50667 Kdéln, zu erreichen.

VORSTAND

Der Vorstand leitet die Geschéfte der Gesellschaft unter eigener Verantwortung nach Mal3gabe
der Gesetze, der Satzung der Gesellschaft und der Geschéaftsordnung fir den Vorstand sowie sei-
ner Dienstvertrage. Er vertritt die Gesellschaft gegeniiber Dritten. Die Satzung oder der Aufsichts-
rat kénnen jedoch bestimmen, dass bestimmte Arten von Geschéaften nur mit seiner Zustimmung
vorgenommen werden durfen. Durch Beschluss vom 17. Mai 2001 hat der Aufsichtsrat von dieser
Mdglichkeit Gebrauch gemacht.

Der Vorstand hat zu gewéhrleisten, dass innerhalb der DF AG ein angemessenes Risikomanage-
ment und Risikocontrolling eingerichtet ist, damit den Fortbestand der Gesellschaft gefahrdende
Entwicklungen frihzeitig erkannt werden. Der Vorstand ist ferner verpflichtet, dem Aufsichtsrat re-
gelméaRig uber die beabsichtigte Geschéftspolitik und andere grundsatzliche Fragen der Unter-
nehmensplanung (insbesondere die Finanz-, Investitions- und Personalplanung) zu berichten. Der
Vorstand ist verpflichtet, dem Aufsichtsrat unverziglich Uber Geschéfte oder Vorgéange zu berich-
ten, die fur die Gesellschaft von erheblicher Bedeutung sein kénnen.

Gemal § 6 Abs. 1 der Satzung der Gesellschaft besteht der Vorstand mindestens aus zwei Per-
sonen. Der Aufsichtsrat, der die Vorstandsmitglieder auch bestellt und abberuft, kann eine hdhere
Zahl festlegen. Gegenwartig besteht der Vorstand der Gesellschaft aus Frau Marina Attawar, Herrn
Frank Hock und Herrn Ulrich Wippermann. Der Aufsichtsrat hat keinen Vorsitzenden ernannt.

Die Gesellschaft wird durch zwei Vorstandsmitglieder gemeinschaftlich oder durch ein Vorstands-
mitglied zusammen mit einem Prokuristen vertreten. Der Aufsichtsrat kann einem, mehreren oder
allen Vorstandsmitgliedern Einzelvertretungsbefugnis erteilen.

Der Aufsichtsrat kann ferner Vorstandsmitglieder fir Rechtsgeschéafte mit der Gesellschaft als Ver-
treter eines Dritten (Mehrfachvertretung) von den Beschrankungen des § 181 2. Alt. BGB befreien.

Mitglieder des Vorstands
Dem Vorstand der Gesellschaft gehdren gegenwartig drei Mitglieder an:

Frau Marina Attawar, geb. am 28. Dezember 1958, ist Mitglied des Vorstands der Gesellschaft.
Nach Abschluss des Studiums der Komparatistik an der Universitat Bonn war Frau Attawar von
1986 bis 1990 bei der Osterreichischen Landerbank in London als Administration Assistant in Lo-
ans/Trade Finance und spater als Trade Finance Officer sowie Assistant Manager Trade Finance
mit Handlungsvollmacht tatig. Von 1990 bis 1994 war Frau Attawar in leitender Position mit Proku-
ra bzw. Handlungsvollmacht im Vertrieb der Oppenheim Forfait GmbH beschéftigt. In den Jahren
1994 bis 1999 war Frau Attawar geschéftsfihrende Gesellschafterin der BB Aval GmbH. Am
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28. Februar 2000 wurde Frau Attawar mit Wirkung zum 1. Marz 2000 zum Mitglied des Vorstands
der Gesellschaft bestellt.

Herr Frank Hock, geb. am 23. Oktober 1965, ist Mitglied des Vorstands der Gesellschaft. Nach
Abschluss einer Banklehre bei der Stadtsparkasse in Dortmund (1984 bis 1986) sowie des Studi-
ums der Wirtschaftswissenschaften an der Ruhr-Universitat in Bochum (1987 bis 1993) war Herr
Hock von 1994 bis 2000 im Investmentbanking in den Bereichen Strukturierte Finanzierungen und
Strukturierte Investments bei der Sal. Oppenheim jr. & Cie KGaA in Kéln — zuletzt als Direktor —
tatig. Ab 1997 leitete Herr Hock diese Bereiche. Seit 2001 betreibt Herr Hock ein eigenes Bera-
tungsunternehmen mit den Schwerpunkten Private Equity, Distressed Debt, Structured Finance,
Mergers & Acquisitions und Financial Restructuring. Dartber hinaus ist Herr Hock seit 2005 Griin-
dungspartner Equity Beteiligungs GmbH und war im Zeitraum von 2009 bis 2013 Partner der Afi-
num Management GmbH. Seit 2007 gehotrte Herr Hock dem Aufsichtsrat der Gesellschaft an. Herr
Hock wurde mit Wirkung zum 1. Mérz 2013 zum Mitglied des Vorstands der Gesellschaft bestellt.
Mit Wirkung zum selben Tage hat er seine Amter im Aufsichtsrat der Gesellschaft niedergelegt.

Herr Ulrich Wippermann, geb. am 2. Mai 1956, ist Mitglied des Vorstands der Gesellschaft. Nach
Abschluss des Studiums der Evangelischen Theologie an den Universitdten Bonn, Minster, TU-
bingen sowie Cambridge und dem Erwerb eines Magister Artium an der Yale University, USA, war
Herr Wippermann von 1986 bis 1988 als Produktmanager fur Exportfinanzierung bei der Continen-
tal lllinois National Bank and Trust Company of Chicago tatig. Im Jahr 1989 war Herr Wippermann
dann Sachbearbeiter im Bereich Exportfinanzierung bei der Sal. Oppenheim jr. & Cie. Von 1990
bis 1994 war Herr Wippermann in leitender Position im Vertrieb der Oppenheim Forfait GmbH be-
schaftigt. In den Jahren 1994 bis 1999 war Herr Wippermann geschaftsfihrender Gesellschafter
der BB Aval GmbH. Am 28. Februar 2000 wurde Herr Wippermann mit Wirkung zum 1. Marz 2000
zum Mitglied des Vorstands der Gesellschaft bestellt.

Frau Attawar und Herr Wippermann sind durch Beschluss des Aufsichtsrats vom 7. Marz 2012 fir
die Dauer bis zum 31. Dezember 2015 zu Mitgliedern des Vorstandes der DF Deutsche Forfait AG
bestellt. Durch Beschluss des Aufsichtsrats vom 22. Februar 2013 wurde Herr Frank Hock als Mit-
glied des Vorstands fur die Zeit vom 1. Mérz 2013 bis zum 29. Februar 2016 bestellt.

Mitglieder des Vorstands Uben derzeit auRerhalb der DF AG die folgenden Tatigkeiten aus, die fur
die DF AG von Bedeutung sind:

. Herr Ulrich Wippermann ist Geschéftsfuhrer der Xylia 2001 Vermdgensverwaltungs GmbH,
durch die Herr Wippermann seine Beteiligung an der DF AG halt.

. Frau Marina Attawar ist Geschéaftsfuhrerin der Xylia 2000 Vermdgensverwaltungs GmbH,
durch die Frau Marina Attawar ihre Beteiligung an der DF AG hélt.

. Herr Frank Hock ist geschéftsfuhrender Gesellschafter der Hock Capital Management
GmbH, durch die Herr Hock einen Teil seiner Beteiligung an der DF AG halt.

AUFSICHTSRAT

Der Aufsichtsrat bestellt die Mitglieder des Vorstands und ist berechtigt, diese aus wichtigem
Grund abzuberufen. Der Aufsichtsrat berat den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens und
Uberwacht dessen Geschaftsfihrung. Der Aufsichtsrat ist allerdings nicht zur Geschéftsfihrung
berechtigt. Der Aufsichtsrat besteht gemaR § 8 Abs. 1 der Satzung der Gesellschaft grundsatzlich
aus sechs Mitgliedern.
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Der Aufsichtsrat kann aus seiner Mitte Ausschisse bilden und ihnen, soweit gesetzlich zulassig,
auch Entscheidungsbefugnisse Ubertragen. Der Aufsichtsrat bestellt nach jeder Neuwahl des Auf-
sichtsrats aus seiner Mitte einen Arbeitsausschuss. Zur Zeit sind Mitglieder des Ausschusses:
Christoph Freiherr von Hammerstein-Loxten als Vorsitzender, Herr Florian Becker sowie Herr von
Weichs. Der Arbeitsausschuss ist beauftragt und erméchtigt, im Namen des Aufsichtsrats folgende
Aufgaben zu behandeln:

. Vorbereitung von Sitzungen sowie die Erledigung laufender Angelegenheiten, die insbheson-
dere die Entgegennahme und Besprechung der laufenden Berichterstattung des Vorstandes
umfasst;

. Feststellungen der Bedingungen und Vertretung der Gesellschaft beim Abschluss von

Dienstvertragen mit Vorstandsmitgliedern;

o Unter Beachtung von § 107 Abs. 3 Satz 2 AktG Beschlussfassung in solchen Fallen, in de-
nen zur Abwendung wesentlicher Nachteile von der Gesellschaft ein Aufschub bis zur
nachsten Sitzung des Aufsichtsrats nicht vertretbar erscheint und auch durch eine Abstim-
mung in einem Umlaufverfahren eine Entscheidung des Aufsichtsrats nicht innerhalb der
gebotenen Frist herbeigefiihrt werden kann; tber die Entscheidung ist in der nachsten Auf-
sichtsratssitzung zu berichten;

o Vorprufung der vom Vorstand gemafR der Geschéftsordnung fir den Vorstand zu erstellen-
den Unternehmensplanung;

. Vorprifung aller Vorlagen auf finanziellem Gebiet, bei denen geman der Satzung i. V. m. der
Geschéaftsordnung fir den Vorstand die Zustimmung des Aufsichtsrats erforderlich ist; zu
solchen Vorlagen kann der Ausschuss auch die Zustimmung des Aufsichtsrats erteilen, so-
weit ein solcher Beschluss einstimmig gefasst worden ist. Dies gilt auch fir Vorlagen des
Vorstands, die im Einzelfall eine Uberschreitung eines fir den jeweiligen Geschéaftsbereich
bestehenden Limits zum Gegenstand hat; sowie die

. Vorprifung des Jahresabschlusses sowie des Lageberichts des Vorstands und Vorbereitung
des gemal § 171 AktG zu erstattenden Berichts des Aufsichtsrats.

Der Aufsichtsrat hat keinen Priifungsausschuss (Audit Committee) gebildet, der sich mit den Fra-
gen der Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses, der Wirksamkeit des internen Kontroll-
und Revisionssystems, der Abschlusspriifung, hier insbesondere der Unabhangigkeit des Ab-
schlussprifers, der vom Abschlussprifer zusatzlich erbrachten Leistungen, der Erteilung des Pri-
fungsauftrags an den Abschlussprufer, der Bestimmung von Prifungsschwerpunkten und der Ho-
norarvereinbarung sowie der Compliance befasst. Der Aufsichtsrat hat bislang auch keinen Nomi-
nierungsausschuss gebildet. Diese Aufgaben werden vom Plenum des Aufsichtsrats wahrgenom-
men.

Mitglieder und Ersatzmitglieder des Aufsichtsrats

Mandate der Mitglieder des Aufsichtsrats

Die Mitglieder des Aufsichtsrats wurden mit Ausnahme von Herrn von Weichs von der Hauptver-
sammlung am 20. Mai 2010 neu gewahlt. Herr von Weichs wurde von der Hauptversammlung am
24. Mai 2012 als Aufsichtsratsmitglied bestellt. Die Bestellung der gegenwaértigen Aufsichtsratsmit-
glieder endet einheitlich mit der Beendigung der Hauptversammlung, die Gber die Entlastung fir
das Geschéftsjahr 2014 beschlief3t.

Die Namen und Haupttétigkeiten der gegenwéartigen Mitglieder des Aufsichtsrats sind:
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Name

Haupttatigkeit

Weitere gegenwartige Aufsichts-
ratsmandate und Mandate in ver-
gleichbaren in- und ausléndischen
Gremien

Hans-Detlef Bosel

Christoph Freiherr
von Hammerstein-
Loxten

Florian Becker

Dr. Ludolf-Georg
von Wartenberg

Clemens von
Weichs

Kaufmann, Madlitz.

Geschaéftsfihrender Gesellschafter der
Freiherr von Hammerstein-Loxten Consult
GmbH, Berlin

Direktor und Leiter der Kreditabteilung bei
der M.M.Warburg & CO KGaA, Hamburg

Unternehmensberater, Berlin

Non Executive Director Swiss Re Europe,
Swiss Re International, Swiss Re Holding,
Luxembourg

Gelsenwasser AG, Gelsenkirchen
(Mitglied des Aufsichtsrats)

Oystar Holding GmbH, Stutensee
(Mitglied des Aufsichtsrats)

Keine

73. Hanseatische Grundbesitz GmbH
& Co. KG Hamburg (Mitglied des
Verwaltungsrats)

Grohe Holding GmbH Deutschland
(Mitglied des Aufsichtsrates)

Deutsch franzésische Handelskam-
mer, Paris (Mitglied des Verwaltungs-
rates (Vice Président))

Swiss Re Europe Holdings S.A.,
Swiss Re Europe S.A. und der Swiss
Re International SE, Luxembourg
(Mitglied des Board of Directors)

POTENZIELLE INTERESSENKONFLIKTE

Frau Attawar, Herr Wippermann, Herr Hock, Herr Bdsel, Herr von Wartenberg und Freiherr von
Hammerstein-Loxten sowie mit ihnen verwandte Personen halten mittelbar oder unmittelbar Aktien
der Gesellschaft. Insofern kénnten Interessenkonflikte zwischen ihren privaten Interessen als Akti-
onar und ihren Verpflichtungen gegeniiber der Emittentin entstehen. Davon abgesehen sind der
Gesellschaft keine anderweitigen potentiellen Interessenkonflikte der Mitglieder des Vorstands
oder Aufsichtsrats zwischen ihren Verpflichtungen gegentiber der Emittentin und ihren privaten
Interessen oder anderweitigen Verpflichtungen bekannt.

HAUPTVERSAMMLUNG

Die Hauptversammlung findet am Sitz der Gesellschaft oder an einem deutschen Bdrsenplatz
statt. Jede Aktie gewahrt in der Hauptversammlung eine Stimme.

Beschlisse der Hauptversammlung (insbesondere Satzungsénderungen) werden, soweit nicht
zwingende gesetzliche Vorschriften entgegenstehen, mit einfacher Mehrheit der abgegeben Stim-
men und, sofern das Gesetz aul3er einer Stimmenmehrheit eine Kapitalmehrheit vorschreibt, mit
einfacher Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals gefasst.

Nach dem Aktienrecht erfordern Beschliisse von grundlegender Bedeutung neben der Mehrheit
der abgegebenen Stimmen auch eine Mehrheit von mindestens drei Vierteln des bei der Be-
schlussfassung vertretenen Grundkapitals.
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CORPORATE GOVERNANCE

Vorstand und Aufsichtsrat einer bérsennotierten deutschen Aktiengesellschaft sind gemafi § 161
AktG verpflichtet, einmal jahrlich zu erklaren, ob dem Deutschen Corporate Governance Kodex
(,DCGK") entsprochen wurde und wird oder welche Empfehlungen des Kodex nicht angewendet
werden und warum dies der Fall ist. Die Erklarung ist den Aktionaren dauerhaft zuganglich zu ma-

chen.

Vorstand und Aufsichtsrat der DF Deutsche Forfait AG haben die letzte Entsprechenserkléarung
geman § 161 AktG am 22. Februar 2013 abgegeben.

Vorstand und Aufsichtsrat der DF Deutsche Forfait AG erklaren darin, dass den Empfehlungen der
»-Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex* mit den folgenden Abweichun-
gen entsprochen wurde und kiinftig entsprochen wird:

Die D&O-Versicherung flur Aufsichtsratsmitglieder sieht bislang keinen Selbstbehalt vor (Zif-
fer 3.8 Abs. 3 DCGK).

Fur die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats bestand urspriinglich eine konzern-
Ubergreifende D&O-Versicherung, welche keinen Selbstbehalt vorsah. Nach Ansicht der DF
AG gab es auch keine gesicherten Erkenntnisse, aufgrund derer die Hohe eines solchen
angemessenen Selbstbehalts festgelegt werden konnte. Die DF AG hatte sich daher ent-
schieden, solange solche Erkenntnisse nicht bestehen, einen Selbstbehalt in der D&O-
Versicherung nicht vorzusehen.

Aufgrund des Gesetzes zur Angemessenheit der Vorstandsvergitung vom 5. August 2009
ist die Vereinbarung eines Selbstbehaltes fur die Vorstandsmitglieder obligatorisch. Die DF
AG hat entsprechend der gesetzlichen Regelung des § 93 Abs.2 Satz 3 AktG fur die Vor-
standsmitglieder den geforderten Selbstbehalt vereinbart.

Eine gesetzliche Verpflichtung eines D&O-Selbstbehalts fiir Aufsichtsratsmitglieder besteht
weiterhin nicht. Vorstand und Aufsichtsrat sind der Ansicht, dass verantwortungsvolles Han-
deln fir alle Organmitglieder selbstverstandliche Pflicht ist; eines Selbstbehaltes fir die Auf-
sichtsratsmitglieder bedarf es deshalb nicht.

Die DF Deutsche Forfait AG hat keinen Vorstandsvorsitzenden oder Sprecher des Vor-
stands (Ziffer 4.2.1 DCGK).

Die DF Deutsche Forfait AG hélt einen Vorsitzenden oder Sprecher des Vorstands fir nicht
erforderlich, da sie mit der bislang praktizierten kollegialen und arbeitsteiligen Organisation
im Vorstand gute Erfahrungen gemacht hat. Die DF AG wird jedoch regelmafig tberprufen,
ob die Ernennung eines Sprechers bzw. Vorsitzenden zweckmaRig ist.

Bei vorzeitiger Beendigung der Vorstandstatigkeit konnen die Zahlungen an ein Vorstands-
mitglied einschliel3lich Nebenleistungen den Wert von zwei Jahresvergitungen tberschrei-
ten (Ziffer 4.2.3 Abs. 4 Satz 1DCGK).

Die Anstellungsvertrage der DF AG sehen vor, dass im Falle ihrer Kiindigung durch die Ge-
sellschaft dem Vorstandsmitglied seine vereinbarte Festvergitung bis zum Ablauf der ver-
einbarten Vertragslaufzeit weitergezahlt wird. Die aktuellen Anstellungsvertrdge hat die DF
AG mit den Vorstanden fur drei Jahre abgeschlossen und Kiindigungsfristen von sechs Mo-
naten zum Ende eines Quartals vereinbart. Die vom Kodex empfohlene Begrenzung der Ab-
findung auf zwei Jahresvergitungen wird deshalb nur bei einer friihzeitigen Kindigung ei-
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nes Anstellungsvertrags und in diesem Fall auch in einem nach Ansicht der DF AG vertret-
baren Rahmen Uberschritten.

Fur Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder ist keine Altersgrenze vorgesehen (Ziffern 5.1.2
Abs. 3 Satz 2 DCGK und 5.4.1 Abs. 2 Satz 1 DCGK).

Eine Altersgrenze fur Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder sieht die DF AG nicht vor, da
sie die Organmitglieder nach ihren Kenntnissen, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen
auswabhlt, die fur die Wahrnehmung ihrer Aufgaben erforderlich sind. Sie will sich dabei
durch die Festlegung einer Altersgrenze nicht einschrénken.

Eine Altersgrenze fur Vorstandsmitglieder wiirde den Aufsichtsrat pauschal in seiner Aus-
wahl geeigneter Vorstandsmitglieder beschranken.

In der Festlegung einer Altersgrenze fiir die Aufsichtsratsmitglieder sieht die DF AG zudem
eine unangebrachte Begrenzung des Rechts der Aktionéare, die Mitglieder des Aufsichtsrats
zu wahlen.

Der Aufsichtsrat der DF Deutsche Forfait AG hat keinen Prufungsausschuss (Audit Commit-
tee) eingerichtet (Ziffer 5.3.2 Satz 1 DCGK).

Zurzeit weicht die DF AG von der Empfehlung der Ziffer 5.3.2, einen Prifungsausschuss
einzurichten, ab. Derzeit werden diese Aufgaben vom gesamten Aufsichtsrat wahrgenom-
men. Die Bildung eines Prifungsausschusses erscheint gegenwartig nicht zweckmalfig, da
der Aufsichtsrat der DF Deutsche Forfait AG derzeit nur aus sechs Mitgliedern besteht und
die Effizienz der Tatigkeit durch weitere Ausschusshildung daher nicht sinnvoll erhéht wer-
den kann.

Der Aufsichtsrat der DF Deutsche Forfait AG hat keinen Nominierungsausschuss gebildet
(Ziffer 5.3.3 DCGK).

Die DF AG verfugt bislang auch nicht Gber einen Nominierungsausschuss. Derzeit werden
diese Aufgaben vom gesamten Aufsichtsrat wahrgenommen. Die DF AG vertritt im Einklang
mit dem juristischen Schrifttum die Ansicht, dass die Bildung eines Nominierungsausschus-
ses obsolet ist, wenn im Aufsichtsrat keine Arbeitnehmer vertreten sind. Sie nimmt daher
von der Bildung eines solchen Ausschusses Abstand.

Der Aufsichtsrat hat keine konkreten Ziele fir seine Zusammensetzung benannt (Ziffer 5.4.1
Absatz 2 und 3 DCGK).

Der Aufsichtsrat hat sich bei seinen Wahlvorschlagen an die Hauptversammlung an den ge-
setzlichen Vorgaben orientiert und hierbei - unabhangig vom Geschlecht - die fachliche und
personliche Qualifikation der Kandidaten in den Vordergrund gestellt. Ebenso wenig wie bei
der DF AG eine Altersgrenze fur Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder vorgesehen ist, wird
eine quotale oder zahlenmagige Aufteilung der Aufsichtsratssitze in solche fir weibliche und
solche fur ménnliche Mitglieder fir sinnvoll erachtet. Nach Auffassung der DF AG sind we-
der Alter noch Geschlecht eines Menschen Kriterien, die fir sich allein Rickschliisse darauf
zulassen, ob ein Aufsichtsratsmandat ordnungsgemafR oder erfolgreich wahrgenommen
werden kann oder nicht. Ebenso wie eine Altersgrenze wiirde eine solche Festlegung der
Beteiligung von Frauen den Aufsichtsrat pauschal in seiner Auswahl geeigneter Mitglieder
beschranken.

Unabhangig davon begrifRen Vorstand und Aufsichtsrat der DF AG ausdricklich alle Be-
strebungen, die einer geschlechtlichen wie auch jeder anderen Form von Diskriminierung
entgegenwirken und die Vielfalt (Diversity) angemessen férdern.
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Darliber hinaus ist es fur die DF AG selbstverstandlich, dass fir die Zusammensetzung des
Aufsichtsrates auch die internationale Tatigkeit des Unternehmens, potenzielle Interessen-
konflikte sowie die Unabhéngigkeit der Aufsichtsratsmitglieder beriicksichtigt werden.

An diesen Mal3staben wird sich der Aufsichtsrat der DF AG auch in Zukunft richten.

Auch aufgrund der Tatsache, dass turnusméaRige Neuwahlen zum Aufsichtsrat erst im Jahr
2015 anstehen, war es bislang nicht erforderlich, konkrete Ziele fir die zukinftige Zusam-
mensetzung des Aufsichtsrates zu benennen. Der Aufsichtsrat wird diese Frage prifen und
gegebenenfalls entsprechende Ziele fur die Zusammensetzung festlegen.

Die DF Deutsche Forfait AG veréffentlicht den Geschaftsbericht nicht binnen 90 Tagen nach
Geschéftsjahresende und die Zwischenberichte nicht binnen 45 Tagen nach Ende des Be-
richtszeitraums (Ziffer 7.1.2 Satz 4 DCGK).

Die DF AG hat in der Vergangenheit ihren Geschéftsbericht nicht binnen 90 Tagen nach Ge-
schéftsjahresende und die Zwischenberichte nicht binnen 45 Tagen nach Ende des Be-
richtszeitraums zu veréffentlicht. Vielmehr hat die DF AG innerhalb der vorgeschriebenen
Fristen der Vorschriften der Bérsenordnung fir die Frankfurter Wertpapierbérse fir den Teil-
bereich des Prime Standards sowie des WpHG berichtet, da Vorstand und Aufsichtsrat die-
se Fristen der Borsenordnung flr angemessen halten. Somit wird die DF AG innerhalb von
vier (Konzernabschlisse) bzw. zwei Monaten (Zwischenberichte) nach Ende des Berichts-
zeitraums ihren Veroffentlichungspflicht nachkommen. Die DF AG beabsichtigt, diese Praxis
auch in Zukunft fortzufihren.
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BESTEUERUNG

BESTEUERUNG DER SCHULDVERSCHREIBUNGEN IN DER BUNDESREPUBLIK
DEUTSCHLAND

Die nachfolgende Uberblicksartige Darstellung behandelt nicht alle steuerlichen Aspekte in Bezug
auf die Bundesrepublik Deutschland (,Deutschland®), die fir den einzelnen Inhaber der Schuld-
verschreibungen angesichts seiner speziellen steuerlichen Situation relevant sein kdnnen. Sie
richtet sich an Investoren, die die Schuldverschreibungen im Privatvermégen halten und stellt kei-
ne steuerliche oder rechtliche Beratung dar. Die Darstellung beruht auf den gegenwartig geltenden
Steuergesetzen, die sich jederzeit, auch mit Rlickwirkung, &ndern kdnnen.

Zukunftigen Inhabern von Schuldverschreibungen wird geraten, ihre eigenen steuerlichen
Berater zur Klarung der einzelnen steuerlichen Konsequenzen zu konsultieren, die aus der
Zeichnung, dem Kauf, Halten und der VerauRerung der Schuldverschreibungen resultieren,
einschlieBlich der Anwendung und der Auswirkung von staatlichen, regionalen, auslandi-
schen oder sonstigen Steuergesetzen und der moglichen Auswirkungen von Anderungen
der jeweiligen Steuergesetze.

In Deutschland steuerlich ansassige Investoren
Zinseinkinfte

Bei natlrlichen Personen, deren Wohnsitz oder gewdhnlicher Aufenthalt Deutschland ist und die
die Schuldverschreibungen im Privatvermdgen halten, unterliegen Zinszahlungen auf die Schuld-
verschreibungen als Einkiinfte aus Kapitalvermégen einer 25-prozentigen Abgeltungsteuer (zzgl.
5,5 Prozent Solidaritdtszuschlag darauf und, sofern der einzelne Investor kirchensteuerpflichtig ist,
Kirchensteuer).

Die Abgeltungsteuer wird im Regelfall durch den Abzug von Kapitalertragsteuer an der Quelle er-
hoben (siehe nachfolgender Abschnitt ,— Kapitalertragsteuer”) und mit dem Einbehalt der Kapital-
ertragsteuer ist in der Regel die Steuerpflicht des Investors in Bezug auf die Schuldverschreibun-
gen erfillt. Sollte allerdings keine oder nicht ausreichend Kapitalertragsteuer einbehalten worden
sein, ist der Investor verpflichtet, seine Einkiinfte aus den Schuldverschreibungen in der Einkom-
mensteuererklarung anzugeben. Die Abgeltungsteuer wird dann im Rahmen der Veranlagung er-
hoben. Der Investor hat auRerdem die Mdglichkeit, seine Einkinfte aus Kapitalvermégen in die
Einkommensteuererklarung einzubeziehen, wenn der Gesamtbetrag von im Laufe des Veranla-
gungszeitraums einbehaltener Kapitalertragsteuer die vom Investor geschuldete Abgeltungsteuer
Ubersteigt (z.B. wegen eines verfiigbaren Verlustvortrages oder einer anrechenbaren auslandi-
schen Quellensteuer). Fur den Fall, dass die steuerliche Belastung des Investors in Bezug auf
sein gesamtes steuerpflichtiges Einkommen einschlie3lich der Einkinfte aus Kapitalvermdgen
nach Mal3gabe der progressiven tariflichen Einkommensteuer niedriger ist als 25 Prozent, kann
der Investor die Besteuerung der Einkiinfte aus Kapitalvermdgen nach der tariflichen Einkom-
mensteuer beantragen.

Natirlichen Personen steht flr Einkiinfte aus Kapitalvermdgen ein steuerfreier Sparerpauschbe-
trag in Hohe von jahrlich 801 Euro (1.602 Euro fir zusammen veranlagte Ehegatten) zur Verfu-
gung. Der Sparerpauschbetrag wird auch beim Einbehalt von Kapitalertragsteuer bertcksichtigt
(siehe nachfolgender Absatz ,— Kapitalertragsteuer®), sofern der Investor einen Freistellungsauf-
trag bei der Depotbank, die die Schuldverschreibungen verwahrt, eingereicht hat. Die dem Inves-
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tor tatsachlich im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen entstandenen Aufwendungen
werden steuerlich nicht beriicksichtigt.

Werden die Schuldverschreibungen im Betriebsvermégen von natirlichen Personen oder Korper-
schaften, die in Deutschland steuerlich anséssig sind (d.h. Kérperschaften mit ihrem Sitz oder dem
Ort der Geschéftsleitung in Deutschland), gehalten, unterliegen Zinszahlungen auf die Schuldver-
schreibungen der tariflichen Einkommen- oder Kérperschaftsteuer (zzgl. Solidaritatszuschlag und
im Fall von natlrlichen Personen ggf. der Kirchensteuer) und der Gewerbesteuer. Die Gewerbe-
steuer hangt vom Hebesatz der Gemeinde ab, in der sich der Gewerbebetrieb befindet. Bei nattir-
lichen Personen kann die Gewerbesteuer in Abhangigkeit vom Hebesatz und der individuellen
steuerlichen Situation des Investors teilweise oder vollstdndig auf die Einkommensteuer ange-
rechnet werden. Die Zinseinklinfte mussen in der Einkommen- oder Korperschaftsteuererklarung
des Investors angegeben werden. In Deutschland einbehaltene Kapitalertragsteuer (einschlief3lich
Zuschlage) ist in der Regel vollstandig auf die Einkommen- oder Kdrperschaftsteuer anrechenbar
bzw. gegebenenfalls erstattungsféhig.

Kapitalertragsteuer auf Zinsen

Wenn die Schuldverschreibungen in einem Wertpapierdepot eines deutschen Kredit- oder Finanz-
dienstleistungsinstituts (nachfolgend die ,inldndische Zahlstelle") verwahrt oder verwaltet werden
und dieses die Zinsen auszahlt oder gutschreibt, wird Kapitalertragsteuer in Hohe von 25 Prozent
zzgl. des 5,5-prozentigen Solidaritatszuschlages darauf, mithin insgesamt 26,375 Prozent, auf die
Zinszahlungen einbehalten. Der Steuersatz liegt dariber, wenn fir den einzelnen Investor Kir-
chensteuer einbehalten wird. Zu den inlandischen Zahlstellen z&hlen auch die inlandische Nieder-
lassung einer auslandischen Bank oder eines Finanzdienstleistungsinstituts sowie inlandische
Wertpapierhandelsunternehmen oder Wertpapierhandelsbanken.

VerauRerungs- und Einlésungsgewinne

Unter Berticksichtigung des oben unter dem Abschnitt - Zinseinklnfte* beschriebenen steuer-
freien Sparerpauschbetrages fir Einkiinfte aus Kapitalvermdgen unterliegen Gewinne aus der
VeraulRerung oder Einlésung der Schuldverschreibungen, die im Privatvermdgen gehalten werden,
der 25-prozentigen Abgeltungsteuer (zzgl. des 5,5-prozentigen Solidaritatszuschlages darauf und,
sofern der einzelne Investor kirchensteuerpflichtig ist, Kirchensteuer). Der Verdulierungsgewinn
bestimmt sich im Regelfall als Differenz zwischen den Einnahmen aus der Verauf3erung bzw. Ein-
[6sung der Schuldverschreibungen und den Anschaffungskosten. Aufwendungen, die im unmittel-
baren sachlichen Zusammenhang mit dem Veraulerungsgeschaft oder der Einlésung stehen,
werden steuerlich mindernd berticksichtigt. Dartiber hinaus werden Aufwendungen, die dem Inves-
tor im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen tatsachlich entstanden sind, steuerlich
nicht berticksichtigt.

Verluste aus der VerauRerung bzw. Einlésung von im Privatvermégen gehaltenen Schuldver-
schreibungen werden steuerlich unabhéngig von der Haltedauer beriicksichtigt. Dies gilt nach An-
sicht der Finanzverwaltung jedoch nicht, wenn bei Endfélligkeit bzw. Einlésung der Wertpapiere
aufgrund der Emissionsbedingungen keine Zahlungen mehr an den Investor geleistet werden (z.B.
aufgrund eines ,knock-out* Ereignisses). Die steuerlich beriicksichtigungsfahigen Verluste kénnen
jedoch nicht mit anderen Einkinften wie z.B. Einkinften aus nichtselbststandiger Tatigkeit oder
Gewerbebetrieb verrechnet werden, sondern nur mit positiven Einkiinften aus Kapitalvermdgen.
Nicht verrechenbare Verluste kénnen in die folgenden Veranlagungszeitraume Ubertragen werden.

Die Abgeltungsteuer wird im Regelfall durch den Abzug von Kapitalertragsteuer an der Quelle er-
hoben (vgl. den nachfolgenden Abschnitt - Kapitalertragsteuer”). Mit dem Einbehalt der Kapitaler-
tragsteuer ist in der Regel die Steuerpflicht des Investors in Bezug auf die Schuldverschreibungen
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erfullt. Hinsichtlich der Moglichkeit der Veranlagung im Rahmen der Steuererklarung werden In-
vestoren auf die Beschreibung unter dem Abschnitt - Zinseinkiinfte" verwiesen.

Werden die Schuldverschreibungen im Betriebsvermdgen von natiurlichen Personen oder in
Deutschland steuerlich ansassigen Korperschaften gehalten, unterliegen die VerauRRerungs- bzw.
Einlésegewinne in Bezug auf die Schuldverschreibungen der tarifichen Einkommen- oder Kdrper-
schaftsteuer (zzgl. Solidaritatszuschlag und, sofern der einzelne Investor kirchensteuerpflichtig ist,
Kirchensteuer) und der Gewerbesteuer. Die Gewerbesteuer hangt vom Hebesatz der Gemeinde
ab, in der sich der Gewerbebetrieb befindet. Bei natlrlichen Personen kann die Gewerbesteuer in
Abhangigkeit vom Hebesatz und der individuellen steuerlichen Situation des Investors teilweise
oder vollstandig auf die Einkommensteuer angerechnet werden. Die Verdul3erungs- bzw. Einlése-
gewinne missen in der Einkommen- oder Korperschaftsteuererklarung des Investors angegeben
werden.

Kapitalertragsteuer auf VerauRerungs- bzw. Einldsungsgewinne

Wenn die Schuldverschreibungen seit ihrer Anschaffung in einem Wertpapierdepot einer inlandi-
schen Zahlstelle verwahrt oder verwaltet werden, wird Kapitalertragsteuer in Héhe von 25 Prozent
zzgl. des 5,5-prozentigen Solidaritédtszuschlages darauf, mithin insgesamt 26,375 Prozent, auf den
Veraulerungsgewinn einbehalten. Der Kapitalertragsteuersatz liegt dartber, wenn fur den einzel-
nen Investor Kirchensteuer einbehalten wird. Wenn die Schuldverschreibungen nach der Ubertra-
gung von einem bei einer anderen Bank gefiihrten Wertpapierdepot verauf3ert oder zurtickgezahlt
werden, gelten 30 Prozent der VerduRerungs- oder Riickzahlungserlose als Bemessungsgrundla-
ge fur die Kapitalertragsteuer, sofern der Investor nicht die tatsachlichen Anschaffungskosten
durch Bescheinigung der auslandischen Bank nachweist. Ein solcher Nachweis ist nur zuléassig,
wenn die auslandische Bank innerhalb der EU, des EWR oder in einem Vertragsstaat der EU-
Zinsrichtlinie ansassig ist. Bei Ubertragungen zwischen inlandischen Zahistellen ist die abgebende
Zahlstelle zur Ubermittlung der Anschaffungskosten an die neue Zahlstelle verpflichtet.

Wenn die VeraulRerungs- bzw. Einlésegewinne von einer in Deutschland steuerlich ansassigen
Kdrperschaft erzielt werden, ist im Regelfall keine Kapitalertragsteuer einzubehalten. Das gilt auch
auf Antrag flr naturliche Personen, wenn die VerduRerungs- bzw. Einlésegewinne Betriebsein-
nahmen eines inlandischen Betriebes darstellen.

AulBerhalb Deutschlands steuerlich anséassige Investoren

Personen, die in Deutschland steuerlich nicht ansassig sind, unterliegen mit ihren Einklnften aus
den Schuldverschreibungen keiner Besteuerung und es wird im Regelfall auch keine Kapitaler-
tragsteuer einbehalten. Das gilt nicht, soweit Schuldverschreibungen Betriebsvermégen einer
deutschen Betriebsstéatte des Investors sind oder einem standigen Vertreter des Investors in
Deutschland zugeordnet werden kénnen.

Soweit die Einkinfte aus den Schuldverschreibungen der deutschen Besteuerung unterliegen,
wird auf diese Einkinfte im Regelfall Kapitalertragsteuer geméafR den oben unter den Abschnitten
Kapitalertragsteuer beschriebenen Bestimmungen erhoben. Unter bestimmten Voraussetzungen
kénnen auslandische Investoren Steuerermafligungen oder
-befreiungen unter ggf. anwendbaren Doppelbesteuerungsabkommen mit Deutschland in An-
spruch nehmen.

Erbschaft- und Schenkungsteuer

Die Ubertragung der Schuldverschreibungen im Wege der Erbfolge oder Schenkung wird nur der
deutschen Erbschaft- bzw. Schenkungsteuer unterworfen, wenn:
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(i) der Erblasser, der Schenker, der Erbe, der Beschenkte oder ein sonstiger Erwerber sei-
nen Wohnsitz oder gewshnlichen Aufenthalt zum Zeitpunkt der Ubertragung in Deutsch-
land hat,

(i) die Anteile unabhangig von den unter den (i) genannten personlichen Voraussetzungen
in einem gewerblichen Betriebsvermégen gehalten werden, fur welches in Deutschland
eine Betriebsstatte unterhalten wird oder ein standiger Vertreter bestellt ist.

Es gelten Sonderregelungen fir bestimmte, auRerhalb Deutschlands lebende deutsche Staatsan-
gehdrige und ehemalige deutsche Staatsangehdrige.

Investoren wird geraten, hinsichtlich der erbschaft- oder schenkungsteuerlichen Konsequenzen
unter Berlcksichtigung ihrer besonderen Umstande ihren eigenen Steuerberater zu konsultieren.

Andere Steuern

Der Kauf, Verkauf oder die anderweitige Veraufl3erung der Schuldverschreibungen I6st keine Kapi-
talverkehrs-, Umsatz-, Stempelsteuer oder ahnliche Steuer in Deutschland aus. Unter gewissen
Umstanden kénnen Unternehmer hinsichtlich des Verkaufs der Schuldverschreibungen zur Um-
satzsteuer optieren. Vermdgensteuer wird gegenwartig in Deutschland nicht erhoben.

Richtlinie der EU zur Besteuerung von Spareinlagen

Seit dem 1. Juli 2005 sind im Rahmen der Zinsbesteuerungsrichtlinie (Richtlinie 2003/48/EG) alle
EU-Mitgliedstaaten verpflichtet, den Steuerbehérden eines anderen Mitgliedstaates Informationen
Uber Zinszahlungen oder vergleichbare Ertrage zu tUbermitteln, die von einer in einem Mitglied-
staat ansassigen Zabhlstelle (z.B. Depotbank) an eine natirliche Person oder eine damit gleichge-
stellte Einrichtung in einem anderen Mitgliedstaat gezahlt wurden. Osterreich und Luxemburg er-
heben stattdessen fiir einen Ubergangszeitraum eine Quellensteuer, solange sie nicht an dem In-
formationsaustausch teilnehmen. In Deutschland sind die Bestimmungen der Zinsbesteuerungs-
richtlinie durch die Zinsinformationsverordnung umgesetzt.

BESTEUERUNG IM GROBRHERZOGTUM LUXEMBURG

Allgemeiner Hinweis

Es handelt sich bei der nachfolgenden Darstellung keinesfalls um eine abschlieRende Beschrei-
bung aller steuerlichen Erwagungen, die fur den Erwerb, das Halten oder die Ubertragung der
Schuldverschreibungen von Bedeutung sein kénnen. Dabei ist zu beachten, dass sich die steuerli-
che Einnahme- und Ausgabengestaltung jeweils nach der individuellen Situation eines jeden ein-
zelnen Anlegers richtet. Die Ausfiihrungen erheben deshalb keinen Anspruch auf Vollstandigkeit.
Vielmehr geben sie lediglich einen Uberblick tiber die Besteuerung des Anleiheglaubigers. In be-
stimmten Situationen kénnen Ausnahmen von der hier dargestellten Rechtslage zur Anwendung
kommen.

Diese Darstellung stellt keine rechtliche oder steuerliche Beratung dar. Potentielle Anleiheglaubi-
ger sollten ihren Steuerberater zu den steuerlichen Auswirkungen des Erwerbs, des Haltens, der
VerauRRerung, der Schenkung oder Vererbung von Schuldverschreibungen konsultieren. Nur zur
Steuerberatung zugelassene Personen vermdgen die besonderen individuellen steuerlichen Ge-
gebenheiten des einzelnen Anlegers und die sich hieraus ergebenden steuerlichen Konsequenzen
angemessen zu beurteilen.

Des Weiteren wird darauf hingewiesen, dass sich die folgenden Ausfuihrungen auf die in dem
GroRRherzogtum Luxemburg am Tag der Veroffentlichung des Prospekts anwendbaren Rechtsvor-
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schriften beziehen und vorbehaltlich kiunftiger - u.U. auch rickwirkender - Gesetzesadnderungen,
Gerichtsentscheidungen, Anderungen der Verwaltungspraxis und sonstiger Anderungen gelten.

Die Gesellschaft ibernimmt keine Verantwortung fur die Einbehaltung von Steuern auf Ertrdge aus
den Schuldverschreibungen an der Quelle.

Der Ansassigkeitsbegriff in den nachfolgenden Abschnitten bezieht sich ausschlieBlich auf die Lu-
xemburger Bestimmungen zur Einkommensteuer. Jeder Verweis auf eine Steuer, Abgabe, sonsti-
ge Gebihr oder Einbehalt einer vergleichbaren Gattung bezieht sich ausschlieZlich auf Luxem-
burger Steuern und Konzepte. Diesbeziglich umfasst ein Verweis auf die Luxemburger Einkom-
mensteuer im Allgemeinen die Kdrperschaftsteuer (impot sur le revenu des collectivités), die Ge-
werbesteuer (impdt commercial communal), den Solidaritatszuschlag (contribution au fonds pour
I'emploi) und die Einkommensteuer (impot sur le revenu). Investoren kénnen zudem der Vermo-
gensteuer (impdt sur la fortune) sowie anderen Steuern und Abgaben unterworfen sein. Die Kor-
perschaftsteuer, Gewerbesteuer und der Solidaritatszuschlag sind grundséatzlich durch die meisten
steuerpflichtigen juristischen Personen zu entrichten. Natirliche Personen sind im Allgemeinen der
Einkommensteuer und dem Solidaritatszuschlag unterworfen. Unter gewissen Voraussetzungen
kann eine natirliche Person auch der Gewerbesteuer unterliegen, falls sie in Ausiibung einer ge-
schéftlichen oder unternehmerischen Tatigkeit agiert.

Es wird darauf hingewiesen, dass ein Anleiheglaubiger nicht ausschlie3lich aufgrund der blofRen
Inhaberschaft, Einlésung, Erflllung, Lieferung oder Eintreibung der Schuldverschreibungen in Lu-
xemburg ansassig oder als ansassig erachtet wird.

Quellensteuer und abgeltende Steuer

In Luxemburg anséassige Anleiheglaubiger

Zinszahlungen oder vergleichbare Einkinfte, die von luxemburgischen Zahlstellen an in Luxem-
burg anséassige natirliche Personen geleistet werden, unterliegen geméaR dem geanderten Gesetz
vom 23. Dezember 2005 einer Quellensteuer von 10 %. Bei natirlichen Personen, die lediglich im
Rahmen der Verwaltung ihres Privatvermdgens handeln, gilt mit Entrichtung dieser Quellensteuer
die Einkommensteuer als vollstandig abgegolten.

Daneben unterliegen auch Zinszahlungen, die durch eine auf3erhalb von Luxemburg in einem EU-
Mitgliedsstaat, einem Mitgliedsstaat des Europaischen Wirtschaftsraums, der kein Mitgliedsstaat
der EU ist, oder einem Staat, mit dem Luxemburg eine mit der Richtlinie des Européischen Rates
2003/48/EG uber die Besteuerung von Zinsertragen ("EU-Zinsrichtlinie™) in Verbindung stehende
Vereinbarung getroffen hat, ansassigen Zahlstelle veranlasst wurden, einer abgeltenden Steuer,
sofern in Luxemburg ansassige natirliche Personen, die im Rahmen der Verwaltung ihres Privat-
vermoégens handeln und wirtschaftliche Eigentimer dieser Zinszahlungen sind, hierfur optieren. In
diesen Fallen wird die Steuer von 10 % auf Grundlage der gleichen Betrage errechnet, die bei
Zahlung durch eine Luxemburger Zahlstelle einschlagig wéaren. Die Option fir diese Steuer kann
allerdings nur einheitlich fur alle Zinszahlungen, die Uber das gesamte betreffende Kalenderjahr
durch eine Zahistelle an den in Luxemburg anséassigen Anleiheglaubiger erfolgen, ausgelbt wer-
den.

In Luxemburg nicht ansassige Anleiheglaubiger

Zinsen (einschlieBlich Stuckzinsen), die von einer luxemburgischen Zahlstelle an nicht in Luxem-
burg anséassige Anleiheglaubiger geleistet werden, unterliegen grundsatzlich keiner Quellensteuer.
Ebenso besteht auch in dem Fall der Riickzahlung des Nennbetrags und im Fall des Ruckkaufs
oder Tauschs der Schuldverschreibungen grundsatzlich keine Quellenbesteuerung.
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Eine abweichende Beurteilung kann sich jedoch aus den Gesetzen vom 21. Juni 2005, die die EU-
Zinsrichtlinie und diesbezligliche Staatsvertrage mit Drittstaaten in nationales Recht umsetzen,
ergeben (siehe hierzu unter ,- EU-Zinsrichtlinie").

Einkommenssteuer

In Luxemburg ansassige Anleiheglaubiger, die im Rahmen ihrer privaten Vermégensverwaltung
Einkunfte und Gewinne erzielen

Sofern weder eine Luxemburger Zahlstelle eine endgiltige 10 %ige Quellensteuer auf Zinsen,
Ruckkaufgewinne oder Ausgabedisagios in Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen ein-
behalten hat noch der Anleiheglaubiger fiir die abgeltende Steuer bezlglich solcher Zahlungen
von nicht in Luxemburg ansassigen Zahlstellen optiert hat, hat eine in Luxemburg anséssige natir-
liche Person Zinsen, Rickkaufgewinne oder Ausgabedisagios, die sie im Rahmen ihrer privaten
Vermdgensverwaltung in Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen erzielt, in ihr zu ver-
steuerndes Einkommen aufzunehmen. Die Zahlungen unterliegen dann der progressiven Ein-
kommensteuer.

Gewinne aus der VerauRerung oder Einlésung der Unternehmensanleihe sind fir in Luxemburg
ansassige Anleiheglaubiger, die ihre Schuldverschreibungen im Privatvermégen halten, grundsétz-
lich steuerfrei. Ausnahmsweise unterliegen die Gewinne dem ordentlichen Einkommensteuersatz,
wenn es sich um sog. Spekulationsgewinne handelt, d.h. die Verau3erung der Schuldverschrei-
bungen noch vor ihrem Erwerb oder innerhalb von sechs Monaten nach ihrem Erwerb erfolgt.
Dartber hinaus hat ein in Luxemburg ansassiger Anleiheglaubiger, der im Rahmen seiner privaten
Vermdgensverwaltung handelt, auch den Anteil des Gewinns, der auf auflaufende, aber noch nicht
gezahlte Zinsen entféllt, in sein zu versteuerndes Einkommen aufzunehmen, sofern dieser Anteil
im Vertrag ausgewiesen ist. Gleiches gilt fiir den Erlés von Nullkupon-Anleihen, so genannte zero
coupon bonds. Auch dieser ist vor Falligkeit dem zu versteuernden Einkommen hinzuzurechnen.

In Luxemburg ansassige Anleiheglaubiger, die in Austibung einer gewerblichen Tatigkeit Einklinfte
und Gewinne erzielen

Eine in Luxemburg ansassige natlrliche Person hat Gewinne aus der Verduf3erung oder Einl6-
sung der Unternehmensanleihe, die sie in Ausliibung einer gewerblichen oder professionellen Ta-
tigkeit erzielt, in ihr zu versteuerndes Einkommen aufzunehmen. Der Gewinn aus der VeraufRerung
oder Einlésung der Unternehmensanleihe bemisst sich dabei nach der Differenz zwischen Ver-
kaufserlds einschlieRlich der aufgelaufenen, aber noch nicht gezahlten Zinsen und dem Anschaf-
fungspreis bzw. dem Buchwert der Schuldverschreibungen, je nachdem ob der Anschaffungspreis
oder der Buchwert niedriger ist.

Gleiches qilt fur Kapitalgesellschaften, die zum Zweck der Besteuerung in Luxemburg ansassig
und voll zu versteuern sind. Sie haben Einkiinfte aus Schuldverschreibungen und Gewinne aus
der VerauRerung oder Einldsung der Unternehmensanleihe ebenfalls in ihren steuerbaren Gewinn
aufzunehmen, wobei sich der zu versteuernde Gewinn wiederrum nach der Differenz zwischen
dem Verkaufserlds einschlielich der aufgelaufenen, aber noch nicht gezahlten Zinsen und dem
Anschaffungspreis bzw. dem Buchwert der Schuldverschreibungen, je nhachdem ob der Anschaf-
fungspreis oder der Buchwert niedriger ist, bemisst.

In Luxemburg anséassige Anleiheglaubiger, die einem gesonderten Steuersystem unterliegen

Gesellschaften zur Verwaltung von Familienvermdgen im Sinne des abgeénderten Gesetzes vom
11. Mai 2007, Fonds im Sinne des abgednderten Gesetzes vom 17. Dezember 2010 sowie Spezi-
alfonds im Sinne des abgeédnderten Gesetzes vom 13. Februar 2007 sind in Luxemburg von der
Kdrperschaftsteuer befreit. Einkiinfte aus den Schuldverschreibungen und Gewinne aus der Ver-
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aulRerung oder Einlésung der Unternehmensanleihe dieser Anleiheglaubiger unterliegen daher
nicht der Kérperschaftsteuer.

Nicht in Luxemburg anséassige Anleiheglaubiger

Nicht in Luxemburg ansassige Anleiheglaubiger, die eine Betriebsstatte oder einen standigen Ver-
treter in Luxemburg haben, denen die Schuldverschreibungen zuzurechnen sind, haben samtliche
erzielten Gewinne aus den Schuldverschreibungen in ihren steuerbaren Gewinn aufzunehmen
und in Luxemburg zu versteuern. Der zu versteuernde Gewinn bemisst sich nach der Differenz
zwischen dem Verkaufserlos einschlie3lich der aufgelaufenen, aber noch nicht gezahlten Zinsen
und dem Anschaffungspreis bzw. dem Buchwert der Schuldverschreibungen, je nachdem ob der
Anschaffungspreis oder der Buchwert niedriger ist.

Nicht in Luxemburg anséassige Anleiheglaubiger, die weder eine Betriebsstétte noch einen standi-
gen Vertreter in Luxemburg haben, denen die Schuldverschreibungen zuzurechnen sind, unterlie-
gen hingegen nicht der luxemburgischen Einkommensteuer.

Vermogensteuer

In Luxemburg ansassige Anleiheglaubiger oder nicht anséssige Anleiheglaubiger, die eine Be-
triebsstatte oder einen standigen Vertreter in Luxemburg haben, denen die Schuldverschreibun-
gen zuzurechnen sind, kénnen der Vermdgensteuer unterliegen.

Dies gilt nicht fir Anleiheglaubiger, bei denen es sich um (i) eine naturliche Person, (ii) einen
Fonds nach dem Gesetz vom 17. Dezember 2010, (iii) eine Verbriefungsgesellschaft nach dem
abgeénderten Gesetz vom 22. Marz 2004 Uber Verbriefungen, (iv) eine Gesellschaft im Sinne des
abgeénderten Gesetzes vom 15. Juni 2004 Uber Investmentgesellschaften zur Anlage in Risikoka-
pital, (v) einen Spezialfonds nach dem abgeéanderten Gesetz vom 13. Februar 2007 oder (vi) eine
Gesellschaft zur Verwaltung von Familienvermégen nach dem abgeénderten Gesetz vom 11. Mai
2007 handelt.

Sonstige Steuern

Erbschaft- und Schenkungsteuer

Schuldverschreibungen einer nattrlichen Person, die zum Zweck der Erbschaftsteuer nicht in Lu-
xemburg ansassig ist, unterliegen im Fall eines Transfers in Folge des Todes des Anleiheglaubi-
gers keiner Erbschaftsteuer in Luxemburg.

Die Schenkung der Schuldverschreibung kann dann der Schenkungsteuer unterliegen, wenn die
Schenkung in Luxemburg notariell beurkundet wird oder in Luxemburg registriert wird.

Registrierungs- und Stempelgebuhr

Die Begebung, der Rickkauf oder die VerauRerung der Schuldverschreibungen unterliegt in Lu-
xemburg keiner Registrierungs- oder Stempelgebihr, es sei denn dies wird notariell beurkundet
oder anderweitig in Luxemburg registriert (in der Regel nicht zwingend).

EU-Zinsrichtlinie

Die Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertra-
gen (EU-Zinsrichtlinie) sieht einen Informationsaustausch zwischen den Behodrden der Mitglied-
staaten Uber Zinszahlungen und gleichgestellte Zahlungen durch Zahlistellen eines Mitgliedstaates
an in einem anderen Mitgliedstaat oder bestimmten assoziierten und abhangigen Gebieten steuer-
lich ansassige natiirliche Personen vor. Luxemburg und Osterreich sowie die Drittstaaten diirfen
auf Kontrolimeldungen verzichten und die Richtlinie durch einen anonymen Steuerabzug umset-
zen.
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Die EU-Zinsrichtlinie wurde in Luxemburg mit den Gesetzen vom 21. Juni 2005 umgesetzt. Nach
den luxemburgischen Gesetzen vom 21. Juni 2005 ist eine in Luxemburg anséssige Zahlstelle seit
dem 1. Juli 2005 dazu verpflichtet, auf Zinsen und &hnliche Einkommen, welche sie an eine in ei-
nem anderen Mitgliedsstaat der EU ansassige natirliche Person oder an eine niedergelassene
Einrichtung im Sinne des Art. 4.2 der EU-Zinsrichtlinie (d.h. eine Einrichtung, die (i) keine juristi-
sche Person ist (die finnischen und schwedischen Gesellschaften, welche in Art. 4.5 der EU-
Zinsrichtlinie aufgelistet sind, werden zu diesem Zweck nicht als juristische Person angesehen),
(il) deren Gewinne nicht den allgemeinen Vorschriften Uber die Unternehmensbesteuerung unter-
liegen und (iii) die weder nach der Richtlinie 85/611/EG, ersetzt durch die Richtlinie 2009/65/EG
des Européischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 als ein Organismus fir gemein-
same Anlagen in Wertpapieren (OGAW) zugelassen ist noch hierfir optiert hat) auszahlt, eine
Quellensteuer in Hohe von derzeit 35 % einzubehalten. Eine Ausnahme besteht nur insofern, als
sich der Begunstigte fir den Austausch von Informationen oder die Erstellung einer Bescheinigung
gemal Art. 13 Absatz 2 der EU-Zinsrichtlinie entscheidet. Die Quellensteuer wird allerdings nur
wahrend einer Ubergangszeit angewendet, deren Ende vom Abschluss gewisser Vereinbarungen
in Hinblick auf den Austausch von Informationen mit bestimmten Drittlandern abhéngt.

Die Quellenbesteuerung findet zudem auch auf Zinszahlungen und die Zahlung ahnlicher Ein-
kommen an natlrliche oder niedergelassene Einrichtungen in einem der folgenden anhangigen
und assoziierten Gebiete Anwendung: Jersey, Guernsey, Isle of Man, Aruba, Montserrat, den Bri-
tish Virgin Islands und den ehemaligen niederlandischen Antillen, d.h. Bonaire, Curacao, Saba,
Sint Eustatius und Sint Maarten.

Anleger sollten sich bewusst sein, dass die europdische Kommission eine Abanderung der EU-
Zinsrichtlinie vorgeschlagen hat, welche deren Reichweite ausdehnen kdnnte.

In jedem Fall obliegt die Verantwortung fur die ordnungsgemafie Erhebung und Abfiihrung der
Quellensteuer der Luxemburger Zahlstelle. Die Emittentin tbernimmt keine Verantwortung fir die
Einbehaltung von Steuern auf Ertrdge aus den Schuldverschreibungen an der Quelle.

BESTEUERUNG IN DER REPUBLIK OSTERREICH

Die nachfolgende Darstellung enthalt lediglich eine Kurzdarstellung des Besteuerungsregimes ei-
ner Anlage in die Inhaber-Teilschuldverschreibungen in Osterreich, so wie es die Emittentin auf
Grundlage des derzeit geltenden Rechts und nach der géngigen Praxis versteht. Sie erhebt keinen
Anspruch auf Vollstandigkeit. Da diese Kurzdarstellung nicht jeden Aspekt des 6sterreichischen
Steuerrechts und insbesondere nicht die spezifische steuerliche Situation des Anlegers bertck-
sichtigt, sollten potenzielle Anleger vor dem Erwerb von Inhaber-Teilschuldverschreibungen ihren
persénlichen Rechts- oder Steuerberater zu Rate ziehen. Es kann nicht ausgeschlossen werden,
dass sich die steuerliche Beurteilung im Zeitablauf durch Anpassung der Gesetze, der Rechtspre-
chung oder der Erlasse andert. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, die Anleger auf eine geanderte
Rechtslage oder Verwaltungspraxis hinzuweisen. Die Emittentin Gbernimmt grundsatzlich keine
Verantwortung fir die Einbehaltung von Steuern auf Ertrdge aus den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen an der Quelle.

Natiirliche Personen, die in Osterreich einen Wohnsitz und/oder ihren gewdhnlichen Aufenthalt
haben, unterliegen mit ihrem Welteinkommen der Einkommensteuer in Osterreich (unbeschréankte
Einkommenssteuerpflicht). Natirliche Personen, die weder Wohnsitz noch gewdéhnlichen Aufent-
halt in Osterreich haben, unterliegen nur mit bestimmten Inlandseinkiinften der Steuerpflicht in Os-
terreich (beschrankte Einkommensteuerpflicht).
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Korperschaften, die in Osterreich ihre Geschaftsleitung und/oder ihren Sitz haben, unterliegen mit
ihrem gesamten Welteinkommen der Kérperschaftsteuer in Osterreich (unbeschréankte Korper-
schaftsteuerpflicht). Kérperschaften, die in Osterreich weder ihre Geschaftsleitung noch ihren Sitz
haben, unterliegen nur mit bestimmten Inlandseinkiinften der Steuerpflicht in Osterreich (be-
schrankte Korperschaftsteuerpflicht).

Sowohl in Fallen der unbeschrankten als auch der beschrankten Korperschaftsteuer- oder Ein-
kommensteuerpflicht in Osterreich kann Osterreichs Besteuerungsrecht durch Doppelbesteue-
rungsabkommen eingeschrénkt werden.

Besteuerung der Teilschuldverschreibungen im Privat- oder Betriebsvermdgen natirlicher
Personen

Werden an eine natirliche Person Zinsen (dazu zahlt auch ein allfalliger Differenzbetrag zwischen
dem Ausgabe- und dem Einlésewert) von einer zinsauszahlenden Stelle in Osterreich (6sterreichi-
sches Kreditinstitut oder ¢sterreichische Niederlassung eines nicht-sterreichischen Kreditinstituts)
ausgezahlt, so hat diese 25 % Kapitalertragsteuer einzubehalten. Wenn Zinsen dem Anleger nicht
Uber eine zinsauszahlende Stelle zuflieRen, sind die Zinsertrdge in die Steuererklarung aufzuneh-
men und unterliegen im Zuge der Veranlagung des Anlegers zur Einkommensteuer einem
25%igen Sondersteuersatz.

Durch den Kapitalertragsteuerabzug oder Sondersteuersatz von jeweils 25 % ist fir natirliche
Personen die Einkommensteuerschuld abgegolten (Endbesteuerung), wenn die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen rechtlich wie tatsachlich offentlich angeboten wurden. Der Abzug von
Werbungskosten, die mit den Inhaber-Teilschuldverschreibungen in unmittelbarem wirtschaftli-
chem Zusammenhang stehen, ist nicht zulassig. Der Inhaber der Schuldverschreibungen kann an
Stelle der Endbesteuerung oder des Sondersteuersatzes die Besteuerung zum personlichen ein-
kommensteuerlichen Regeltarif verlangen. Ob solch ein Antrag fur seine steuerliche Situation
gunstig ist, sollte er mit seinem steuerlichen Berater abklaren.

Seit dem 01.10.2011 werden Gewinne aus der VeraufRerung bzw. Einlésung von Schuldverschrei-
bungen, die nach dem 30.09.2011 entgeltlich erworben werden, grundsétzlich mit einer Kapitaler-
tragsteuer (KESt) von 25 % besteuert, unabhangig davon wie lange diese gehalten wurden. Die
Einkommensteuer gilt fir diese VerauRerungsgewinne als abgegolten (Endbesteuerung). Verluste
kénnen nur eingeschrankt in Form einer Veranlagung geltend gemacht werden. Die 25 %ige KESt-
Pflicht gilt bei natiirlichen Personen unabhéngig davon, ob die Inhaber-Teilschuldverschreibungen
privat oder betrieblich gehalten wurden.

Besteuerung der Teilschuldverschreibungen bei Kapitalgesellschaften

Kapitalgesellschaften erzielen grundsatzlich betriebliche Einkunfte. Die Ertrage aus den Schuld-
verschreibungen unterliegen der Kdrperschaftsteuer in Hohe von 25 %. Der Einbehalt von Kapital-
ertragsteuer durch eine zinsauszahlende Stelle in Osterreich kann unterbleiben, wenn eine Kapi-
talgesellschaft in einer Befreiungserklarung im Sinne des § 94 Z 5 EStG erklart, dass die Ertrage
aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen als Betriebseinnahme eines in- oder auslandischen
Betriebes zu erfassen sind. Verluste kdnnen im Rahmen der Veranlagung berilcksichtigt werden.
Falls keine Befreiungserklarung abgegeben wird, ist eine einbehaltene und abgefihrte Kapitaler-
tragsteuer auf die Kérperschaftsteuerschuld anzurechnen bzw. zu erstatten.

Nicht in Osterreich ansassige Anleger

Bei nicht in Osterreich ansassigen Anlegern unterliegen wunter den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen gezahlte Zinsen grundsétzlich nicht der beschrankten Steuerpflicht in
Osterreich. Eine zinsauszahlende Stelle in Osterreich hat dennoch Kapitalertragsteuer einzubehal-
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ten, es sei denn der Anleger weist ihr gegeniiber seinen Status als nicht unbeschrankt steuer-
pflichtiger Anleger nach. Eine beschréankte Steuerpflicht in Osterreich wére jedoch gegeben, wenn
die Inhaber-Teilschuldverschreibungen dem Betriebsvermégen einer Betriebstatte in Osterreich
zuzurechnen sind.

EU-Quellensteuer

GemalR der europdischen Richtlinie 2003/48/EG (die ,EU-Zinsrichtlinie) muss jeder EU-
Mitgliedstaat den zustéandigen Behdrden eines anderen Mitgliedsstaates Einzelheiten Uber die
Zahlung von Zinsen und &hnlichen Betragen durch eine Zahlstelle (wie in der Richtlinie definiert) in
seinem Hoheitsgebiet mitteilen, wenn der wirtschaftliche Eigentiimer solcher Betrdge in dem ande-
ren Mitgliedsstaat ansassig ist. Wahrend einer Ubergangszeit konnen Osterreich und Luxemburg
sich dafur entscheiden, stattdessen bei Zinszahlungen im Sinne der EU-Zinsrichtlinie Quellensteu-
er einzubehalten. Diese wurde zum 01.07.2011 von 20 % auf 35 % angehoben. Fir Belgien gilt
dieselbe Ubergangszeit. Belgien hat sich aber dafiir entschieden, ab 01.01.2010 zum Informati-
onsaustausch nach der Zinsrichtlinie Uberzugehen statt Quellensteuer einzubehalten. Die deut-
sche Bundesregierung hat die EU-Zinsrichtlinie mit der Zinsinformationsverordnung vom
26.01.2004 umgesetzt. Diese Bestimmungen gelten seit dem 01.07.2005. In Osterreich wurde das
EU-Quellensteuergesetz verabschiedet, das ebenfalls seit dem 01.07.2005 gilt.
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FINANZTEIL

Geprifter Konzernjahresabschluss (IFRS) der DF AG fiur das am 31. Dezember 2012 endende
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DF Deutsche Forfait AG, Kéln

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
fiir die Zeit vom 01.01.2012 bis zum 31.12.2012

1.1.-31.12.2012

1.1.-31.12.2011

Ergebnis je Aktie

EUR EUR EUR
1. Forfaitierungstypische Ertrdge @
a) Forfaitierungsertrage 10.106.053,11 10.239.713,52
b) Provisicnsertrage 10.371.459,38 15.409.998,06
¢) Ertrige aus nachschlssiger Verzinsung 699.702,31 1.915.185,01
d) Kursgewinne 5.422.449,30 10.818.374,87
e) Ertrége aus der Herabsetzung der Wertberichtigungen
auf Forderungen sowie aus der Auflsung von Riick-
stellungen fUr Forfaitisrungs- und Ankaufszusagen 3.907.140,04 1.565.470,44
30.506.804,14  39.938.741,90
2. Forfaitierungstypische Aufwendungen 8)
a) Forfaitierungsaufwendungen 67.220,18 795,03
b) Provisionsaufwendungen 5.363.924,88 9.274.424 43
c} Kursverluste 5.506.525,12 10.889.975,02
d) Kreditversicherungspramien 72.662,69 370,29
e) Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderun-
gen sowie Zufilhrungen zu Rickstellungen fiir Forfaitier-
ungs- und Ankaufszusagen 4.532.092 28 5.758.637,89
16.541.425,15  25.924.202,66
3. Rohergebnis (9) 14.965.378,99 14.014,539,24
4, Sonstige betriebliche Ertrége (10) 133.469,56 76.496,89
5. Personalaufwand {(11)
a) Léhne und Gehéiter 3.166.173,03 3.489.014,06
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen flr Altersversorgung
und Unterstittzung 481.151,27 487.130,23
3.647.324,30 3.976.144, 29
6. Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte (12)
und Sachanlagen 111.771,09 116.043,33
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen (13) 5.237.389,79 6.626.800,41
8. Zinsertrdge (14) 53.169,97 114.162,98
9. Zinsaufwendungen (14) 2.050.963,90 2.079.050,92
10, Operatives Ergebnis 4.104.569,44 1.407.160,16
11. Aufwendungen verlorenes Schiedsgerichtsverfahren
einschlielllich Vergleiche 0,00 7.230.179,33
12. Ergebnis vor Ertragsteuern 4.104.569 44 -5.823.019,17
13. Ertragsteuern {15)
a) Steuern vom Einkommen und Erfrag 750.589,05 244 965,27
b} Latente Steuern 865.658,22 -2,143.139,52
1.616.247,27 -1.898.174,25
14. Konzerngawinn, -verlust 2.488.322 17 -3.924.844 92
15. Entnahme aus der Kapitalriicklage 0,00 3.927.015,88
16. Konzern-Bilanzgewinn 2.488.32217 2.170,96
Durchschnittliche Anzahl der Aktien 6.800.000 6.800.000
0,37 -0,58




Deutsche Forfait AG, Kdln
Konzern-Kapitalflussrechnung

fiir die Zeit vom 01.01.2012 bis zum 31.12.2012

01.01. - 31.12.|01.01. - 31.12.
2012 2011
TEUR TEUR

Cashflow
Konzerngewinn 2.488 -3.925
+  Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen 112 116
+  Ertragsteueraufwand 1.616 -1.898
+ Zinsaufwendungen 2.051 2.079
- Zinsertrage -53 -114
+/- Ergebnis aus dem Abgang von langfristigen Vermdgenswerten 74 0
+/- Sonstige zahlungsunwirksame Vorgénge -978 3.448
+/-  Veradnderung Forderungen aus Lieferungen und Leistungen -15.059 38.669
+/- Verdnderung sonstiger Vermdgenswerte (working capital) 1.831 -2.813
+/-  Verdnderung der Rlckstellungen -1.088 870
+/- Verdnderung Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -15.461 -3.719
+/- Veranderung Ubriger Schulden (working capital) 144 -638
- Gezahlte Ertragsteuern -596 -1.533
= Operativer Cashflow -24.919 30.542
- (Gezahite Zinsen -2.185 -2.096
+  Erhaltene Zinsen 53 115
= Mittelabfluss aus dem laufenden Geschift (Summe 1) -27.051 28.561
- Auszahlungen fur Investitionen in langfristige Vermdgenswerte -193 -119
+  Einzahlungen aus Abg&ngen von langfristigen Vermdgenswerten 104 0
= Mittelabfluss aus der Investitionstétigkeit (Summe 2) -89 -119
+/-  Veranderung Finanzverbindlichkeiten 12.856 -23.469
- Auszahlung Dividende 0 -1.020
+  Einzahlungen aus Kapitalmarkitransaktionen 0 0
= Mittelzu/-abfluss aus der Finanzierungstitigkeit (Summe 3) 12.856 -24.489
Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelbestandes -14.284 3.953
+  Finanzmittel am Anfang der Periode 31.619 27.864
+/- Effekte aus der Wahrungsumrechnung 100 -198
= Finanzmittel am Ende der Periode 17.435 31.619
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(in EUR}

Stand 1. Januar 2011..........cc.ccivevneenviines

Gewinnverwendung..............o.occciiinenn s
Konzern-Gesamtergebnis..........................

DF Deutsche Forfait AG

Konzern-Eigenkapitalvertinderungsrechnung 1.1.2011 - 31.12.2011

Unterschied aus

Dividendenzahlung............... oo ciieeeveever e e

Kapitalerhdhung

Einsteflung in die Ricklagen.............ccccceeeenene

Stand 31. Dezember 2011...........cocei v ven v i

(in EUR)

Stand 1. Januar 2012..........coovviinin i

Gewinnverwendung... .........

Verinderung Konsolidierungskreis......................

Gewinnverwendung..................
Konzern-Gesamtergebnis............,.
Dividendenzahlung...................

Kapitalerhshung,................
Entnahmen aus den Ricklagen

Stand 31. Dezember 2082............... ...,

Gezeichnetes Kapital- Gesetzliche Gewinn- Wihrungs-
Kapital ricklage Ricklage ricklagen umrechnung Summe
6,800.000,06  11.286.060,38 500.000.00  10.336.391.86 227.099.98  20.149.552.23
(3.924.844,92)  (196.406,10) (4.121.251,02)
(1.020.000,00) {1.020.000,00)
(3.927.015,88) 3.927,015,88
6.800.000,00 7.359.044.50 500.000,00 9.318.562,83 30.693,88 24.008.301,21
Konzem-Eigenkapitalverinderungsrechnung 1.1,2012 - 31,12,2012
Unterschied aus
Gezeichnetes Kapital- Gesetzliche Gewinn- Wiahrungs-
Kapital ritcklage Ruocklage racklagen umrechnung Summe
6.800.000,00 7.359.044.50 500.000,00 3.318.562,83 30.693,88  24,008.301,21
(19,822,58) (25.526,11) (45.348,69)
2.488.322,17 158.072,58 2,646,394,75
6.800.000,00 7.359.044,50 500.000,00 11,787.062,42 163.240.35  26.609.34727
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Konzernanhang zum
Konzernabschluss der

DF Deutsche Forfait AG, Kéln

fur das Geschéftsjahr 2012
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l. Grundséitze

{1) Grundlagen

Die DF Deutsche Forfait AG hat die Rechtsform der Aktiengesellschaft. Der Sitz des Unter-
nehmens ist satzungsgemafl Deutschland, KdIn. Die Anschrift der Gesellschaft lautet Kat-
tenbug 18-24, 50667 KéIn. Sie wird am Amtsgericht Kéin unter der Nummer HRB 32949 ge-
fhrt.

Die DF Deutsche Forfait AG ist eine Forfaitierungsgesellschaft und als solche ein Finanzun-
ternehmen im Sinne des § 1 Abs. 3 Nr. 2 KWG. Zur Forfaitierung zéhlen sowohl der regress-
freie An- und Verkauf von Forderungen als auch die Ubernahme von Risiken durch Ankaufs-
zusagen. Die Forderungen werden durchgehandelt oder in das eigene Portfolio genommen
und anschlielBend verkauft. Nicht marktgéngige Forderungen, Versicherungsselbstbehalte
und in Aushahmeféllen ertragreiche Sondergeschifte verbleiben im Portfolio des Konzerns.

Der Konzernabschluss der DF Deutsche Forfait AG (auch ,DF Konzern® oder ,Konzern®)
zum 31. Dezember 2012 entspricht den am Abschlussstichtag glitigen International Financi-
al Reporting Standards (IFRSs), wie sie in der EU anzuwenden sind und den ergénzend
nach § 315a HGB anzuwendenden Regelungen.

Die Bezeichnung IFRSs umfasst auch die noch gliltigen International Accounting Standards
(IASs). Alle fir das Geschéftsjahr 2012 verbindlichen Interpretationen des International Fi-
nancial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) wurden ebenfalls angewendet. Die Vor-
jahresangaben entsprechen den fur das laufende Geschéftsjahr anzuwendenden Vorschrif-
ten.

Die Konzernwéhrung lautet auf Euro. Alle Betrdge werden in Tausend Eurc (TEUR) angege-
ben, soweit nichts anderes vermerkt ist.

Um die Klarheit der Darstellung zu verbessern, sind verschiedene Posten der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung zusammengefasst. Diese Posten sind im Anhang gesondert
ausgewiesen. Die Gewinn- und Verlustrechnung ist grundsétzlich nach dem Gesamtkosten-
verfahren aufgestelit. In der Gewinn- und Verlustrechnung werden Ertrdge und Aufwendun-
gen nach Arten gruppiert und die Summe der Hauptertrags- und Hauptaufwandsarten ange-
geben, um den Besonderheiten einer Forfaitierungsgesellschaft Rechnung zu tragen. Die
Konzernbilanz entspricht den Gliederungsvorschriften des IAS 1.

Vorstand und Aufsichtsrat der DF Deutsche Forfait AG haben gemaR § 161 AktG eine Erkla-
rung zu den Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex" abgegeben, die am 28. Februar 2013 auf der Homepage eingestellt wurde.

Dieser Abschluss wurde durch den Vorstand aufgestellt, zur Veréffentlichung freigegeben
und dem Aufsichtsrat in seiner Sitzung am 25. Méarz 2013 zur Billigung vorgelegt.

(2) Konsolidierungskreis, Abschlussstichtag

Die DF Deutsche Forfait AG (auch ,DFAG") als Mutterunternehmen hezieht ein Tochterun-
ternehmen in den Konzernabschluss mit ein. Hierbei handelt es sich um die DF Deutsche
Forfait s.r.0., Prag/Tschechische Republik. Der Stimmrechtsanteil liegt fir den gesamten Be-
richtszeitraum vom 1. Januar 2012 bis 31. Dezember 2012 bei 100 %. Der Bilanzstichtag der
DFAG und des einbezogenen Tochterunternehmens ist jeweils der 31. Dezember. Die DF
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Deutsche Forfait Swiss AG, Zlrich/Schweiz, die zuvor zum Konsolidierungskreis gehdorte,
wurde mit Wirkung zum 15. Mai 2012 durch Ubertragung samtlicher Anteile (100%) gegen
Barzahlung verduRert. Der Entkonsolidierungserfolg, erfasst in den sonstigen betrieblichen
Ertragen, betragt TEUR 3. Dabei sind bei der Muttergeselflschaft Zahlungsmittel in Héhe von
TEUR 41 und andere Vermogenswerte von TEUR 81 aus dem Konsolidierungskreis ausge-
schieden.

In den Konsolidierungskreis werden die Tochtergesellschaften DF Deutsche Forfait Ameri-
cas, Inc., MiamiflUSA, DF Deutsche Forfait do Brasil Ltda., Sao Paulo/Brasilien und DF Hol-
ding Ltd., Dubai, deren Stimmrechte zu 100 % bei der DFAG liegen, sowie die Beteiligung an
der DF Deutsche Forfait West Africa Ltd., Accra/Ghana, an der der DFAG 60 % der Stimm-
rechte zustehen und die Beteiligung an der DF Deutsche Forfait Pakistan (Private) Limited,
Lahore/Pakistan, an der die DFAG indirekt mit 100 % der Stimmrechte beteiligt ist, nicht ein-
bezogen. Die nicht konsolidierten Tochterunternehmen sind fiir den Konzemabschluss zum
31. Dezember 2012 von untergeordneter Bedeutung und beeinflussen das den tatséchlichen
Verhéltnissen entsprechende Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage, das der Kon-
zernabschluss vermittelt, nicht.

(3) Konsolidierungsmethoden

Grundlage fir den Konzernabschluss sind die entsprechend IAS 27, ,Konsolidierte Ab-
schllsse und Bilanzierung von Anteilen an Tochterunternehmen® nach einheitlichen Bilanzie-
rungs- und Bewertungsgrundsétzen zum 31. Dezember 2012 aufgestellten Jahresabschlis-
se der in den Konzern einbezogenen Unternehmen.

Bei dem konsolidierten Tochterunternehmen handelt es sich um eine Neugrindung. Daher
ergeben sich aus der Kapitalkonsolidierung keine Unterschiedsbetrage.

Forderungen, Verbindlichkeiten, Riickstellungen, Ertrdge und Aufwendungen sowie Ergeb-
nisse zwischen den konsolidierten Unternehmen (,Zwischengewinne") werden im Rahmen
der Konsolidierung eliminiert.

(4) Wihrungsumrechnung

Die Umrechnung des in fremder Wahrung aufgestellten- Abschlusses des einbezogenen
Konzernunternehmens erfolgt auf der Grundlage des Konzepts der funktionalen Wahrung
(IAS 21, ,Auswirkungen von Anderungen der Wechselkurse®) nach der modifizierten Stich-
tagskursmethode.

Da die Tochterunternehmen ihre Geschéfte in finanzieller, wirtschaftlicher und organisatori-
scher Hinsicht selbsténdig betreiben, ist die funktionale Wahrung grundsétzlich identisch mit
der jeweiligen Landeswahrung des Unternehmens. Im Konzernabschluss werden daher die
Aufwendungen und Ertrdge aus Abschliissen von Tochterunternehmen, die in fremder Wah-
rung aufgestellt sind, zum Jahresdurchschnittskurs, Vermégenswerte und Schulden zum
Stichtagskurs umgerechnet.

Der sich aus der Umrechnung des Eigenkapitals ergebende Wahrungsunterschied wird unter
dem Eigenkapital als Ausgleichsposten aus der Wahrungsumrechnung ausgewiesen. Die
Umrechnungsdifferenzen, die aus abweichenden Umrechnungskursen zwischen der Bilanz
und der Gewinn- und Verlustrechnung resultieren, werden ebenfalls erfolgsneutral im Aus-
gleichsposten aus der Wéhrungsumrechnung erfasst.

In den Einzelabschliissen der DF Deutsche Forfait AG und des Tochterunternehmens wer-
den Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten bei Zugang zum Anschaffungskurs
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bewertet. Zum Bilanzstichtag eingetretene Kursgewinne und -verluste werden erfolgswirk-
sam ber{icksichtigt.

Die fur die Wahrungsumrechnung in Euro zugrunde gelegten Wechselkurse entsprechen
den von der Europdischen Zentralbank veréffentlichten Euro-Referenzkursen und stellen
sich wie folgt dar:

|

Schweizer Franken 1,2156 1,2326
Tschechische Kronen 25,1510 25,7870 25,1490 24,5900

(5) Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze

Die Abschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen sind entspre-
chend IAS 27 nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitzen aufgestelit.

Die Umsatzerigse, im folgenden forfaitierungstypische Ertrage genannt, setzen sich zu-
sammen aus Forfaitierungs- und Provisionsertragen, Ertrédgen aus nachschissiger Verzin-
sung, Kursgewinnen sowie Ertragen aus der Auflésung von Wertberichtigungen auf Forde-
rungen und der Auflésung von Rickstellungen fir Forfaitierungs- und Ankaufszusagen.

Forfaitierungs- und Provisionsertrdge werden ab dem Zeitpunkt des rechtlich bindenden An-
kaufs oder der Ankaufszusage der Forderungen realisiert. Soweit es sich um zeitraumbezo-
gene Erlése handelt, werden diese periodengerecht vereinnahmt. Ertrdge aus nachschiissi-
ger Verzinsung werden periodengerecht Gber die Dauer der einbehaltenen Betrige verein-
nahmt. Forfaitierungstypische Risiken, die in Vorperioden als Wertberichtigung auf Forde-
rungen oder als Rickstellung berlcksichtigt worden sind, werden in dem Geschéftsjahr er-
tragswirksam, in dem die Risiken nicht mehr bestehen.

Unter den forfaitierungstypischen Aufwendungen werden die Aufwendungen ausgewie-
sen, die direkt durch die forfaitierungstypischen Ertrage verursacht werden und den Geschéf-
ten einzeln zugeordnet werden kdnnen. Aufwendungen werden periodengerecht abgegrenzt.

Betriebliche Aufwendungen werden mit Inanspruchnahme der Leistung bzw. zum Zeit-
punkt ihrer Verursachung als Aufwand erfasst.

Samtiliche Fremdkapitalzinsen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung unter den Zins-
aufwendungen ausgewiesen.

Die immateriellen Verm&genswerte beinhalten Software, Lizenzen und Rechte an Internet-
Domain-Namen. Software wird als entgeltlich erworbener immaterieller Vermégenswert zu
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt und planmaRig Ober die geschétzte Nut-
zungsdauer von drei Jahren linear abgeschrieben. Die Abschreibungen sind in der Position
Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen” der GuV enthalten.
Lizenzen und erworbene Domain-Namen sind als nicht abnutzbare Vermdgenswerte akti-
viert.
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Das gesamte Sachanlagevermdégen unterliegt einer betrieblichen Nutzung und wird zu An-
schaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um planmaRige Abschreibungen, bewertet.
Die Abschreibungen auf das Sachanlagevermégen werden entsprechend der voraussichtli-
chen Nutzungsdauer nach der linearen Methode ermittelt.

Geringwertige Wirtschaftsglter des Anlagevermdgens werden im Zugangsjahr voll abge-
schrieben. Den planméfigen Abschreibungen liegen konzerneinheitlich folgende Nutzungs-
dauern zugrunde:

Jahre Jahre

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung
|- EDV-Hardware 3-6 38
- PKW 4-6 4-6
- Betriebsausstatiting 3-8 3-8
- Mietereinbauten 57 57
| - Buroginrichtung 10-23 10-23

Es haben keine besonderen Ereignisse oder Marktentwicklungen vorgelegen, die eine Kor-
rektur der geschatzten Nutzungsdauern oder einen Wertverfall der immateriellen Vermo-
genswerte und der Sachanlagen anzeigen. Der Konzern-Anlagespiegel fur das Geschifts-
jahr 2012, der die Entwicklung der Anschaffungskosten, Abschreibungen und Nettobuchwer-
te beinhaltet, ist dieser Anlage beigefiigt.

Die Finanzinstrumente werden gemdl ihrer Zugehdrigkeit zur jeweiligen Kategorie des IAS
39 bilanziert. Unter den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden finanzielle
Vermdgenswerte ausgewiesen, die bei erstmaliger Erfassung (Handelstag) mit ihrem beizu-
legenden Zeitwert bewertet werden (IAS 39.43).

Die Finanzinstrumente der Kategorie Kredite und Forderungen sind nicht derivative finanziel-
le Vermbgenswerte mit fixen bzw. bestimmbaren Zahlungen, die nicht an einem aktiven
Markt notiert sind. Diese werden in der Folge unter Bericksichtigung der Effektivzinsmetho-
de zu forigefuhrten Anschaffungskosten abziglich etwaiger Wertminderungen bewertet. Ge-
winne und Verluste werden im Zeitpunkt der Ausbuchung oder Wertminderung von ,Krediten
und Forderungen® im Periodenergebnis erfasst.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte umfas-
sen die zu Handelszwecken gehalitenen finanziellen Vermdgenswerte. Dieser Bewertungska-
tegorie wird der Teil der in den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen enthaltenen
Forderungen zugeordnet, der mit Handelsabsicht erworben wurde und kurzfristig weiterver-
auRert wird. Anderungen des beizulegenden Zeitwerts finanzieller Vermégenswerte dieser
Kategorie werden zum Zeitpunkt der Wertsteigerung bzw. Wertminderung erfolgswirksam
erfasst. Forderungen, bei denen eine Handelsabsicht besteht, werden der Kategorie als zu
Handelszwecken gehalten (,held for trading") zugeordnet und erfolgswirksam zum Fair Value
bilanziert.

Zur Verauderung verfugbare finanzielle Vermagenswerte (,available for sale®) sind nicht de-
rivative finanzielle Vermdgenswerte, die entweder dieser Kategorie oder keiner anderen Ka-
tegorie zugeordnet wurden. Zur Verauferung verfligbare finanzielle Vermégenswerte wer-
den bei erstmaliger Erfassung mit ihrem beizulegenden Zeitwert zuzlglich direkt zurechen-
barer Transakfionskosten bewertet. Im Rahmen der Folgebewertung werden die zur Veréu-
Rerung verfugbaren finanziellen Vermdgenswerte zum beizulegenden Zeitwert bewertet und
entsprechende Wertdnderungen, mit Ausnahme von Wertminderungen, im sonstigen Ergeb-
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nis erfasst und in den Ricklagen im Eigenkapital ausgewiesen. Wenn ein Vermdgenswert
ausgebucht wird, wird das kumulierte sonstige Ergebnis in den Gewinn und Verlust umge-
gliedert. Zur Veraulerung verfugbare finanzielle Vermoégenswerte umfassen nicht in den
Konzernabschluss einbezogene Anteile an verbundenen Unternehmen. Da der Fair Value
nicht verldsslich ermittelbar ist, werden diese in der Folge zu Anschaffungskosten bewertet.

Neben geleisteten Kautionen und latenten Steuern sind unter den langfristigen Vermégens-
werten als Finanzanlagen die Anteile an verbundenen Unternehmen, soweit sie nicht in den
Konzernabschluss einbezogen werden, mit den Anschaffungskosten ausgewiesen.

Bei den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und andere Vermégenswerte,
handelt es sich in erster Linie um Kredite und Forderungen, die zu fortgeflhrten Anschaf-
fungskosten auf Grundlage der Effektivzinsmethode bilanziert werden. Das l&nderspezifische
Kreditrisiko wird durch Landerwertberichtigungen berlcksichtigt, welche auf Basis des Lan-
derratings der Finanzzeitschrift ,Institutional Investor* ermittelt und bei Bedarf angepasst
werden. Die Publizierung des ,Country Credit Ratings” des ,Institutional Investor* beruht auf
der Befragung zahlreicher Kreditinstitute und Analysten und gewdéhrleistet einen neutralen
Wertansatz in der Konzernbilanz des DF Konzerns. Falls erforderlich werden Einzelwertbe-
richtigungen gebildet.

Nach IAS 39 ,Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung* wird regelméafig ermittelt, ob ob-
jektive substanzielle Hinweise darauf schlieBen lassen, dass eine Wertminderung eines fi-
nanziellen Vermdgenswertes oder eines Portfolios von Vermégenswerten stattgefunden hat.
Nach Durchfithrung eines Wertminderungstests wird ein erforderlicher Wertminderungsauf-
wand (,impairment loss®) im Ergebnis erfasst.

Die Fliissigen Mittel werden zum Nennbetrag bilanziert. Der Posten umfasst Kassenbe-
stdnde und Guthaben bei Kreditinstituten mit einer Filligkeit bis zu drei Monaten.

Aktive und passive latente Steuern werden entsprechend IAS 12 ,Ertragsteuern” nach der
bilanzorientierten Verbindlichkeitsmethode fir sdmtliche tempordre Differenzen zwischen
den steuerlichen und den IFRS-Wertansétzen sowie auf ergebniswirksame Konsolidie-
rungsmaflnahmen gebildet.

Die latenten Steuern werden auf Basis der Steuersétze ermittelt, die nach der derzeitigen
Rechtslage in den einzelnen Landern zum Realisationszeitpunkt gelten bzw. erwartet wer-
den.

Hinsichilich der Entwicklung des Eigenkapitals verweisen wir auf die separate Eigenkapital-
verdnderungsrechnung.

Die Pensionsverpflichtungen umfassen beitrags- und leistungsorientierte Versorgungssys-
teme.

Die Verpflichtungen fiir leistungsorientierte Versorgungssysteme werden nach dem Anwart-
schaftsbarwertverfahren fir Leistungszusagen auf Altersversorgung (Project Unit Credit Me-
thod) geman 1AS 19 ,Leistungen an Arbeitnehmer* gehildet. Die Berechnung beruht auf ver-
sicherungsmathematischen Gutachten unter Berilicksichtigung biometrischer Rechnungs-
grundlagen.

Den Pensionsverpflichtungen steht ein Aktivwert der Riickdeckungsversicherung gegeniber.
Die Anspriche aus der Riickdeckungsversicherung sind an die Versorgungsberechtigten
verpféndet. Die eingesetzte Versicherung wird als Planvermdgen angesetzt, da sie unwider-
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ruflich und auch im Insolvenzfall des Unternehmens ausschlieBlich fir den Versorgungs-
zweck zur Verfligung steht (qualifizierende Versicherungspolice). Der beizulegende Zeitwert
der Ruckdeckungsversicherung ist annahmegemafR gleich dem Barwert der abgedeckten
Verpflichtungen. Diese Annahme resultiert aus einem gemaR Gutachten die Pensionsver-
pftichtung Ubersteigenden Planvermdgen.

Der Wert der Pensionsverpflichtung und der beizulegende Wert der Rickdeckungsversiche-
rung werden saldiert. VVersicherungsmathematische Gewinne und Verluste werden erfolgs-
wirksam verrechnet. Der Aufwand aus der Dotierung der Pensionsriickstellungen einschliel-
lich des enthaltenen Zinsanteils wird den Personalaufwendungen zugeordnet.

Aufwendungen fur beitragsorientierte Versorgungspléne werden im Jahr der Zahlung als
Aufwand erfasst.

Die sonstigen Riickstellungen werden gebildet, wenn eine gegenwartige rechtliche oder
faktische Verpflichtung aus einem vergangenen Ereignis gegeniber Dritten besteht, die konf-
tig wahrscheinlich zu einem Mittelabfluss fiihrt, und wenn die voraussichtliche Héhe des not-
wendigen Rickstellungsbetrages zuverldssig schatzbar ist. Die Bewertung erfolgt zu Vollkos-
ten.

Die finanziellen Verbindlichkeiten werden bei erstmaliger Erfassung mit dem beizulegen-
den Zeitwert der erhaltenen Gegenleistung angesetzt, der den Anschaffungskosten ent-
spricht. Hierbei werden auch die Transaktionskosten berlicksichtigt. In der Folge werden die
Verbindlichkeiten mit den fortgeflhrten Anschaffungskosten bewertet. In der Regel sind die-
se Verbindlichkeiten beim DF Konzern kurzfristig verzinst und werden deshalb zum Rick-
zahlungsbetrag angesetzt. Im DF Konzern bestehen keine Verbindlichkeiten, die Handels-
zwecken dienen.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses unter Beachtung der IFRS erfordert, dass Annah-
men getroffen und Schatzungen verwendet werden, die sich auf Héhe und Ausweis der bi-
lanzierten Vermégenswerte und Schulden, der Ertradge und Aufwendungen sowie der Even-
tualverbindlichkeiten auswirken. Die Annahmen und Schétzungen beziehen sich im Wesent-
lichen auf die konzemeinheitliche Festlegung von Nutzungsdauern, die Festlegung von Lan-
derrisiken auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die Bewertung von Pensions-
verpflichtungen sowie die Bilanzierung und Bewertung von Rickstellungen. Die tatséchlichen
Werte kénnen in Einzelfallen von den getroffenen Annahmen und Schétzungen abweichen.
Anderungen werden zum Zeitpunkt einer besseren Kenntnis erfolgswirksam beriicksichtigt.

(6) Noch nicht angewendete, bereits verabschiedete Rechnungslegungsvor-
schriften

Folgende Standards und Interpretationen, die erst nach dem 31. Dezember 2012 anzuwen-
den sind, wurden nicht vorzeitig angewendet:

Anderungen zu IFRS 1 (First-time Adoption of IFRS"), erstmals anwendbar fir Ge-
schiftsjahre, die am 1. Januar 2013 oder danach beginnen.

— Anderungen zu IFRS 7 (,Financial Instruments: Disclosures”), erstmals anwendbar fir
Geschaftsjahre, die am 1. Januar 2013 oder danach beginnen.

~ IFRS 9 (,Financial Instruments®), erstmals anwendbar fur Geschéftsjahre, die am 1. Ja-
nuar 2015 oder danach beginnen.
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IFRS 10 (,Consolidated Financial Statements®), erstmals anwendbar fiir Geschéftsjahre,
die am 1. Januar 2013 oder danach beginnen.

— IFRS 11 (,Joint Arrangements"), erstmals anwendbar fur Geschéftsjahre, die am 1. Ja-
nuar 2013 oder danach beginnen.

- IFRS 12 (,Disclosure of Interests in Other Entities"), erstmals anwendbar fir Geschafts-
jahre, die am 1. Januar 2013 oder danach beginnen.

— IFRS 13 {,Fair Value Measurement®), erstmals anwendbar fiir Geschaftsjahre, die am 1.
Januar 2013 oder danach beginnen.

— Anderungen zu IAS 1 (,Presentation of Financial Statements®), erstmals anwendbar fur
Geschiftsjahre, die am 1. Juli 2012 oder danach beginnen.

— Anderungen zu IAS 12 (,Deferred Tax: Recovery of Underlying Assets”), erstmals an-
wendbar fir Geschéftsjahre, die am 1. Januar 2014 oder danach beginnen

— Anderungen zu IAS 19 (,Employee Benefits), erstmals anwendbar fir Geschéftsjahre,
die am 1. Januar 2013 oder danach beginnen.

— Anderungen zu IAS 27 (,Separate Financial Statements®), erstmals anwendbar fir Ge-
schéftsjahre, die am 1. Januar 2014 oder danach beginnen.

— Anderungen zu IAS 28 (,Investments in Associates and Joint Ventures®), erstmals an-
wendbar fur Geschiftsjahre, die am 1. Januar 2014 oder danach beginnen.

— Anderungen zu IAS 32 (,Financial Instruments: Presentation®), erstmals anwendbar fiir
Geschaéftsjahre, die am 1. Januar 2014 oder danach beginnen.

Diese neuen bzw. gednderten Standards wurden auf den Abschluss des Konzerns zum
31. Dezember 2012 nicht vorzeitig angewendet bzw. sind nicht einschlégig. Eine vorzeitige
Anwendung der Standards und Interpretationen ist nicht vorgesehen. Materielle und qualita-
tive Auswirkungen auf die Berichterstattung ergeben sich daraus voraussichtlich nicht.

ll. Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

(7) Forfaitierungstypische Ertrage

Der in der Periode erzielte Portfolioertrag sowie der beim Verkauf erzielte Handelsertrag (Dif-
ferenz zwischen Buch- und Marktwert der Forderung) werden als Forfaitierungsertrage er-
fasst. Forfaitierungsaufwand féllt nur an, wenn der beim Verkauf ermittelte Marktwert unter

dem Buchwert liegt.

Zugleich werden nur die dem DF Konzern zustehenden Ertrdge aus nachschlssiger Verzin-
sung {Loan Agreements) bei den forfaitierungstypischen Ertrdgen erfasst.
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Die Umsatzerlése ergeben sich wie folgt:

— r — ——ey

in Tausend Euro

Forfaitierungsertrége 10.106 10.240
Provisionsertrége 10.371 15.410
Ertrige aus nachschiissiger Verzinsung 700 1.915
Kursgewinne 5.423 10.818

Ertrage aus der Aufldsung von Wertberichtigungen auf Forde-
rungen und der Aufldsung von Rickstellungen flr Forfaitie-

rungs- und Ankaufszusagen 3.907 1.6565
Gesamt 30.507 39.939

Die Forfaitierungsertrage liegen auf dem Vorjahresniveau, wohingegen die Provisionsertrage
stark zurickgegangen sind. Den Kursgewinnen stehen in etwa gleichem Umfang Kursverlus-
te gegeniber. Den Ertragen aus der Aufldsung von Wertberichtigungen stehen in héherem
Umfang Wertberichtigungen und Abschreibungen gegentber, so dass insgesamt ein negati-
ver Saldo entstanden ist.

(8) Forfaitierungstypische Aufwendungen
Die forfaitierungstypischen Aufwendungen stellen sich wie folgt dar:

in Tausend Euro

Forfaitierungsaufwendungen 67 1
; Provisionsaufwendungen 5.364 9.274
| Kursverluste 5.505 10.890
Kreditversicherungspramien 73 -

‘ Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen
sowie Zuflihrungen zu Rilckstellungen fiir Forfaitierungs- und
Ankaufszusagen 4,532 5.759

Gesamt 15.541 25.924

Die forfaitierungstypischen Aufwendungen sowie die Kreditversicherungspramien sind auf-
grund ihrer Betragshdhe von stark untergeordneter Bedeutung. Die Provisionsaufwendungen
sowie die Kursverluste haben sich analog zu den korrespondierenden Ertrdgen entwickelt.
Den Zuftihrungen zur Risikovorsorge einschiieBlich Abschreibungen stehen in geringerem
Umfang Ertrage aus der Auflésung von Wertberichtigungen gegeniber.

(9) Rohergebnis

Das Rohergebnis errechnet sich als Differenz zwischen den forfaitierungstypischen Ertragen
und Aufwendungen.

i * BT

: in Tausend Euro o
Forfaitierungsergebnis 10.039 10.240
Provisionsergebnis 5.007 6.136
Ergebnis aus nachschissiger Verzinsung 700 1.815
Ergebnis aus Kursdifferenzen {83) {72)
Bewertungsergebnis im Forfaitierungsgeschéaft (625) {4.204)

15.038 14.015
abzlglich Kreditversicherungspramien (73} -
Gesamt 14.965 14.015
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Die positive Entwicklung des Rohergebnisses wird durch eine Verbesserung des Bewer-
tungsergebnisses getragen. Das Provisionsergebnis sowie das Ergebnis aus nachschiissiger
Verzinsung sind dagegen im Berichtsjahr rickl&ufig.

(10) Sonstige betriebliche Ertrige
Die sonstigen betrieblichen Ertrage setzen sich wie folgt zusammen:

et — = s e — —

in Tausend Euro

Ertrége aus der Verrechnung von Sachbeziigen im Rahmen

der KFZ-Gesteilung 41 43
Ertrége aus der Aufldsung von sonstigen Schulden 11 2
Ertrége aus abgeschriebenen Forderungen as -
Ubrige sonstige betriebliche Ertriige 43 29
Gesamt 133 74

(11) Personalaufwand
Der Personalaufwand setzt sich wie folgt zusammen:

in Tausend Euro

Gehdlter 3.166 3.489
Gehdilter gesamt 3.166 3.489
Soziale Abgaben 399 388
Altersversorgung 69 78
Sonstige soziale Aufwendungen 13 21
Soziale Aufwendungen gesamt 481 487
Gesamt 3.647 3.976

In den sozialen Abgaben sind Arbeitgeberbeitrdge an staatliche Rentenversicherungstrager
in Hohe von TEUR 204 (Vorjahr TEUR 220) enthalten. Die Aufwendungen fiir Altersversor-
gung beinhalten Aufwendungen fur beitragsorientierte Versorgungsplane in Hohe von TEUR
85 (Vorjahr TEUR 65). Die Verringerung des Personalaufwands resultiert Gberwiegend aus
der Veraulberung und Entkonsolidierung der DF Deutsche Forfait Swiss AG.

(12) Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen
Die Abschreibungen stellen sich wie folgt dar:

in Tausend Euro

Abschreibungen auf immaterieile Vermégenswerte 3 4
Abschreibungen auf Sachanlagen 109 112
Gesamt 112 116
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(13) Sonstige betriebliche Aufwendungen
Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

in Teusend Euro
Rechts-, Beratungs- und Abschlusskosten, Honorare 1.726 2.874
Verwaltungskosten/Kooperationspartner 1.440 1.638
Reisekosten 476 385
! Raumkosten 328 402
Gebthren des Zahlungsverkehrs 184 214
Kosten fur Telefon, Porto und Internetverbindungen 143 135
Fahrzeugkosten 80 104
| Versicherungen, Gebiihren, Beitrige 61 68
! Ubrige sonstige Aufwendungen 799 797
Gesamt 5.237 6.627

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen haben sich wie erwartet deutlich reduziert, wobei
der gréfte Anteil des Rickgangs auf die Rechtsverfolgungskosten entféllt. Auerdem sind
aufgrund der SchlieBung von Buros die Verwaltungskosten fir Kooperationspartner zurick-
gegangen. In den Aufwendungen flr Kooperationspartner sind u. a. die Aufwendungen fir
die Biiros in London, Paris und Helsinki sowie die Tochtergesellschaften in Accra, Miami und
Saoc Paulo enthalten.

(14) Finanzergebnis
Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

' L ay |

in Tausend Euro
Zinsertrége von Kreditinstituten 31 42
Zinsertrége aus Forderungen 22 72
Zinsertrége aus Finanzanlagen und andere Zinsvereinbarungen - -
Zinsertrige gesamt 53 114
Zinsaufwendungen an Kreditinstitute 2.017 2,078

- davon Refinanzierungen des Forfailierungsgeschéfts 1.938 2.024

- davon Konfokorrentzinsen 78 54
Sonstige Zinsaufwendungen 34 1
Zinsaufwendungen gesamt 2.051 2.079
Zingergebnls = Finanzergebnis {1.998) {1.965)

Durch die geringe Verdnderung des Forfaitierungsvolumens sind auch die Zinsaufwendun-
gen nahezu unverdndert geblieben.
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(15) Ertragsteuern
Die Ertragsteuern im Konzern setzen sich wie folgt zusammen:

in Tausend Euro

Steueraufwendungen des laufenden Jahres 529 259
Anpassungen flr frihere Jahre 221 {14)
Laufends Steueraufwendungen 750 245
Latente Steuern aus temporsren Differenzen 866 (2.143)
Latenter Steueraufwand / -ertrag 866 (2.143)
Gesamt 1.616 (1.898) |.

Die Steueraufwendungen beinhalten die Kérperschaft- und Gewerbeertragsteuer der inlandi-
schen Gesellschaft sowie vergleichbare Ertragsteuern der ausldndischen Gesellschaft. Die
sonstigen Steuern sind in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten.

Die latenten Steuern werden auf der Basis der Steuersitze ermittelt, die nach der derzeitigen
Rechtslage in den einzelnen Landern zum Realisationszeitpunkt gelten bzw. erwartet wer-
den. In Deutschland betragt der Kérperschaftsteuersatz einheitlich 15,0 %. Unter Beriicksich-
tigung eines durchschnittlichen effektiven Gewerbeertragsteuersatzes in Héhe von ca.
16,5 % sowie des Solidaritatszuschlags von 5,5 % auf die Kérperschaftsteuer ermittelt sich
flr inlandische Unternehmen ein Steuersatz von etwa 32,5 %. Dieser Steuersatz ist einheit-
lich fur den gesamten Berichtszeitraum zur Ermittlung latenter Steuereffekte im Inland zu
Grunde gelegt worden. Die Steuereffekte aus den ausl@ndischen Untermehmen sind im ge-
samten Berichtszeitraum von untergeordneter Bedeutung und werden aufgrund ihrer Unwe-
sentlichkeit in der Darstellung vernachlassigt.

Der Bestand an aktiven und passiven latenten Steuern zum 31. Dezember 2012 ergibt sich
aus der nachfolgenden Aufstellung:

in Tausend Euro
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen B - 14 3

i Pericdenabgrenzung ‘ - 11 -

i Pensionsverpflichtungen 94 87 - -
Steuerlicher Verlustvortrag 1.251 2.102 - -

| Sonstige Vermagenswerte - + -
Sonstige Verbindlichkeiten - - - -
Summe 1.345 2.189 25 3
Saldierung {25) (3) (25) {3)
Bilanzansatz 1.320 2.186 - -

Bei der Hohe des Ansatzes aktiver latenter Steuemn wird darauf geachtet, dass nur solche
Betrdge angesetzt werden, deren Realisierung zumindest {iberwiegend wahrscheinlich ist,
Bei dieser Einschétzung werden alle positiven und negativen Einflussfaktoren fir ein ausrei-
chend hohes Einkommen in der Zukunft beriicksichtigt. Die Einschétzung kann in Abhangig-
keit von kiinftigen Entwicklungen Anderungen unterliegen.

Der Uberhang der aktiven latenten Steuern betragt TEUR 1.320 zum 31. Dezember 2012 (im
Vorjahr TEUR 2.186), der nahezu ausschlieBlich durch den im Vorjahr ausgewiesenen Ver-
lust verursacht wurde. Eine Realisierung ist abhédngig von der Erzielung substantieller zu-
kunftiger Gewinne, die hdchstwahrscheinlich auch anfallen werden. Der Verlust des Ge-
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schéftsjahres 2011 lag in unerwarteten negativen Ereignissen begriindet, wahrend der Kon-
zern darliber hinaus eine konstante Gewinnhistorie aufweist.

Zum Bilanzstichtag bestehen weiterhin steuerliche Verlustvortrage.

Der Unterschied zwischen erwartetem und ausgewiesenem Steueraufwand (im Vorjahr
Steuerertrag) ist auf folgende Ursachen zurlickzufiihren:

in Tausend Euro

Ergebnis vor Ertragsteusrn 4,105 (5.823)
Neminaler Ertragsteuersatz 32,5% 32.5%
Erwarteter Ertrag / Aufwand aus Ertragsteuern 1.334 {1.892)
Nicht abziehbare Aufwendungen 186 118
Steuerfreie/steuerbelastete Ertrige {13) -
Steuereffekte aus Vorjahren 241 85
Effekte aus abweichenden lokalen Steuersitzen {136) (184)
Sonstige Steuereffekte 4 . (5)
Ertragsteuern 1.616 {1.898)

lil. Erlauterungen zur Bilanz

(16) Sachanlagen

Die Aufgliederung der in der Bilanz zusammengefassten Positionen des Sachanlagevermé-
gens sowie ihre Entwicklung im Berichtsjahr sind im Konzernanlagespiegel dargestellt.

(17} Immaterielle Vermbgenswerte

Die Entwicklung der immateriellen Vermagenswerte ist im angefiigten Konzemanlagespiegel
dargestelit.

(18) Andere langfristige Vermbgenswerte

Die anderen langfristigen Vermdgenswerte beinhalten ausschliefilich hinterlegte Mietkautio-
nen. Unter den langfristigen Finanzanlagen sind die Anschaffungskosten der nicht konsoli-
dierten verbundenen Unternehmen sowie geleistete Anzahlungen auf die Anschaffungskos-
ten in Grindung befindlicher Tochterunternehmen ausgewiesen.

(19) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Héhe von TEUR 76.099 (Vorjahr TEUR
61.040) umfassen die im Rahmen des Forfaitierungsgeschéftes angekauften Forderungen
mit TEUR 69.500 (Vorjahr TEUR 56.392) sowie sonstige Forderungen in Héhe von TEUR
6.599 (Vorjahr TEUR 4.648). Samtliche im Berichtsjahr ausgewiesenen Forderungen sind
kurzfristig (Vorjahr TEUR 57.228).

F-20



Anlage Il
Blatt 19

(20) Andere kurzfristige Vermégenswerte

Die anderen kurzfristigen Vermégenswerte setzen sich wie folgt zusammen:

[ mr— e e 4 e e o T e e ——— o n

in Tausend Euro

Aktivische Abgrenzung 83 249
Ubrige sonstige Vermégenswerte 145 54
Steuerforderungen 1.252 2.124
Gesamt 1.480 2.427

(21) Fliissige Mittel

Bei den Flussigen Mitteln in Héhe von TEUR 17.435 (Vorjahr TEUR 31.619) handelt es sich
um Guthaben bei Kreditinstituten mit Falligkeiten bis zu drei Monaten. Von diesen Guthaben
sind TEUR 1.1568 (Vorjahr TEUR 1.588) verpfandet. Die Flissigen Mittel waren iberwiegend
in Euro gebunden und konnten nicht zur Tilgung kurzfristiger Bankverbindlichkeiten genutzt
werden, die mehrheitlich der wihrungskongruenten Finanzierung in US-Dollar dienten.

(22) Eigenkapital

Die Verdnderung des Eigenkapitals des DF Konzerns ist in der Konzem-Eigenkapitalver-
anderungsrechnung dargestelit.

Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital des Konzerns hat sich infolge der im Mai 2007 im Wege eines Initial Public
Offering (IPO) durchgefihrten Kapitalerh6hung um TEUR 1.800 auf TEUR 6.800 erhoht. Es
ist eingeteilt in 6.800.000 nennwertlose Inhaberaktien, die in voller Héhe eingezahilt sind.

Kapitalriicklage

Die Kapitalricklage resultiert aus dem Unterschiedsbetrag zwischen dem bei der Ak-
tienemission erzielten Erlés von TEUR 13.500 und dem Nominalbetrag der Kapitalerhéhung
von TEUR 1.800. Unter Bericksichtigung der mit der Kapitalriicklage zu verrechnenden und
um Steuereffekte bereinigten Kosten der Kapitalerhdhung in Hohe von TEUR 414 und der im
Vorjahr erfolgten Entnahme in Héhe von TEUR 3.927 weist der Konzern eine Kapitalriicklage
in Héhe von TEUR 7.359 aus.

Gewinnriicklagen

Die Gewinnrucklagen enthalten die in der Vergangenheit erzielten Ergebnisse der in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, soweit sie nicht ausgeschiittet oder durch
Entnahmen aus der Kapitalriicklage erhéht wurden.

Ausgleichsposten aus der Wahrungsumrechnung

Im Ausgleichsposten aus der Wahrungsumrechnung sind die Differenzen aus der erfolgs-
neutralen Wahrungsumrechnung von Abschliissen ausléndischer Tochterunternehmen aus-
gewiesen. Der Ausgleichsposten erhéht das ausgewiesene Eigenkapital im Berichtsjahr um
TEUR 163 (Vorjahr TEUR 31).
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Ergebnis je Aktie

Der Gewinn je Aktie bezogen auf die im Berichtszeitraum durchschnittlich ausgegebene An-
zahl der Stammaktien (6.800.000 Stlick) betragt EUR 0,37 (Vorjahr EUR -0,58).

Gewinnverwendungsvorschlag

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, dass je Aktie eine Dividende von EUR 0,18 (Vorjahr
EUR 0,00). fur das Geschéftsjahr 2012 ausgeschittet wird. Dies entspricht einem Ausschit-
tungsbetrag in Héhe von TEUR 1.224 (Vorjahr EUR 0,00). Der restliche Betrag des Kon-
zerngewinns in Hohe von TEUR 1.264 wird auf neue Rechnung vorgetragen.

Aufstellung der erfassten Ertrdge und Aufwendungen

Die Zusammensetzung des Konzern-Gesamtergebnisses ist unter den Finanzdaten dieses
Berichts dargestellt. Auf die Wahrungsumrechnungsdifferenz wirtschaftlich selbsténdiger
ausléndischer Einheiten entfielen im Falle der Realisation Ertragsteuern in Héhe von TEUR
53 (Vorjahr TEUR 10).

Genehmigtes Kapital

Gemal Satzung in der Fassung vom 24. Mai 2012 ist der Vorstand erméchtigt, das Grund-
kapital der Gesellschaft mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 24. Mai 2017 einmalig
oder mehrmalig um bis zu insgesamt EUR 3.400.000,00 gegen Bar- und/oder Sacheinlagen
(einschlielllich sogenannter gemischter Sacheinlagen) durch Ausgabe von bis zu 3.400.000
neuen, auf den Inhaber iautender Stlckaktien zu erhdhen {Genehmigtes Kapital 2012) und
dabei einen vom Gesetz abweichenden Beginn der Gewinnbeteiligung zu bestimmen.

Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen

Durch Beschluss der Hauptversammilung vom 20. Mai 2010 wurde der Vorstand ermachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 19. Mai 2015 einmalig oder mehrmaiig auf den
Inhaber lautende Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag
von bis zu EUR 20.000.000,00 auszugeben und den Inhabern bzw, Glaubigern QOptionsrech-
te bzw. Wandlungsrechte auf neue, auf den Inhaber lautende Aktien der Gesellschaft bis zu
einem anteiligen Betrag am Grundkapital von insgesamt bis zu EUR 3.400.000,00 nach n&-
herer Malkgabe der Options- bzw. Wandelanleihebedingungen zu gewahren.

Erméchtigung zum Erwerb eigener Aktien

Die Hauptversammlung vom 20. Mai 2010 hat die Gesellschaft erméchtigt, bis zum 19. Mai
2015 eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % (680.000 Stiick) des bestehenden Grundkapitals
Uber die Bérse zu erwerben. Der Vorstand wurde erméchtigt, die erworbenen eigenen Aktien
Uber die Bérse oder durch ein Angebot an alle Aktionére gegen Barzahlung zu verauRern.

{23) Pensionsverpflichtungen

Pensionsverpflichtungen werden fir Verpflichtungen aus Anwartschaften nach IAS 19 ,Leis-
tungen an Arbeitnehmer”® gebildet.

Fir die drei aktiven Vorstandsmitglieder bestehen Altersversorgungszusagen, die als leis-
tungsorientierte Versorgungsplane (Defined Benefit Plans) ausgestaltet sind. Demnach be-
steht die Verpflichtung des Unternehmens darin, die zugesagten Leistungen an die aktiven
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Mitarbeiter zu erflillen. Das Versorgungssystem ist extern durch eine Riickdeckungsversi-
cherung finanziert.
Die Héhe der Pensionsverpflichtung (Barwert der erdienten Versorgungsanspriiche) wurde

nach versicherungsmathematischen Methoden berechnet, fir die Schitzungen unumgéng-
lich sind. Dabei spielen neben den Annahmen zur Lebenserwartung die folgenden Pramis-

sen eine Rolle:

e B e e v, e o o e

in%

Abzinsungsfaktor 3,50% 5,50%
Erwartete Rendite des Planvermégens 3,50% 5,50%
Rentendynamik 1,00% 1,00%

Nachfolgende Ubersichten zeigen die Entwicklung des Anwartschaftsbarwerts der Pensions-
verpflichtung und des Planvermégens:

[

| in Tausend Euro
Anwartschaftsbarwerte der Versorgungszusagen
(Defined Benefit Obligation) zum 01.01. 274 250
‘service cost' 23 24
‘interest cost’ 15 13
Versicherungsmathematischer (Gewinn) Verlust ‘ 134 (13)
Defined Benefit Obligation (DBO) zum 31.12. 446 274

in Tausend Eurc

Wert des Planvermégens zum 01.01. 455 461
Erwarteter Kapitalertrag 26 25
Arbeitnehmerbeitrige 30 33 E
Abweichung zwischen erwarteten und fatséchlichen Ertrigen {12) 64 5
Planvermdgen zum 31.12. 499 455 ;

Die Abweichungen zwischen den versicherungsmathematischen Annahmen und der tatséch-
lichen Entwicklung stellt sich wie folgt dar:

— e —

| in Tausend Euro

Anwartschaftsbarwert 446 274 250 206 174
Enthaltene Auswirkungen der Abweichungen 134 (13) {11) {20) (21)
Planverméigen 499 455 461 360 315
Enthaltene Auswirkungen der Abweichungen {12} (64) (53) (1) (2)
Finanzierungsstatus 53 181 211 154 141

Als Grundlage fur die Berechnung der leistungsorientierten Plane dienten im Geschéftsjahr
2012 die ,Richttafeln 2005 G* von Dr. Klaus Heubeck.

Aufgrund der vorliegenden Uberdotierung der Ruickdeckungsversicherung kommt es zu einer
Begrenzung der Bewertung des Planvermdgens bis zur Hohe des Barwerts der Pensions-
verpflichtung. Der Aktivwert des Planvermdgens in Héhe von TEUR 498 (im Vorjahr
TEUR 455) wird mit dem Passivwert der Verpfiichtung in Héhe von TEUR 446 (im Vorjahr
TEUR 274) saldiert ausgewiesen. Zum Bilanzstichtag uberstieg das Planvermégen den Pas-
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sivwert der Verpflichtung um TEUR 53 und im Vorjahr um TEUR 181. Der in der Bilanz aus-
gewiesene Betrag lasst sich wie folgt herleiten:

lf i o T fiir & . e —'1

in Tausend Euro

Anwartschaftsbarwerte der Versorgungszusagen

(Defined Benefit Obligation) 446 274

Beizulegender Zeitwert des Pensionsplanvermdgens 446 274
) 0

Aus Erhdhungen oder Verminderungen entweder des Barwerts der leistungsorientierten
Verpflichtung oder des beizulegenden Zeitwerts des Planvermogens kénnen versicherungs-
mathematische Gewinne oder Verluste entstehen, deren Ursachen unter anderem Anderun-
gen der Berechnungsparameter und Schitzungsanderungen beziglich des Risikoverlaufs
der Pensionsverpflichtungen und Abweichungen zwischen dem tatsichlichen und dem er-
warteten Ertrag aus den qualifizierenden Versicherungspolicen sein kénnen. Die versiche-
rungsmathematischen Gewinne und Verluste werden unmittelbar ergebniswirksam erfasst.

Aus den leistungsorientierten Versorgungssystemen ergaben sich Aufwendungen, die sich
aus den folgenden Komponenten zusammensetzten:

in Tausend Euro

Laufender Dienstzeitaufwand 23 24
Zinsaufwand 15 13
Erwartete Ertrige aus Planvermégen - (26) {25)
Anpassung aufgrund erfasster versicherungsmathemati-

scher Gewinne und Verluste 18 21
Gesamtaufwand 30 33

Wahrend jeder Berichtsperiode ergab sich ein Nettowert in Héhe der Beitragszahlungen an
die Ruckdeckungsversicherung, da der Erhéhung der Pensionsverpflichtungen eine entspre-
chende Erhdhung des Planvermégens gegentibersteht. Fir nachfolgende Perioden werden
keine Zahlungen aus den zum 31. Dezember 2012 bestehenden Pensionszusagen erwartet.
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(24) Rickstellungen

In den kurzfristigen Riickstellungen sind Verpflichtungen aus Forfaitierungs- und Ankaufs-
zusagen enthalten. Die Bewertung erfolgt analog zu der Bewertung der Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen. Flr Lénderrisiken werden die Wertberichtigungssatze auf Basis
des ,Country Credit Ratings” des Institutional Investor bestimmt. Das Volumen der Forfaitie-
rungs- und Ankaufszusagen war zum Bilanzstichtag geringer als im Vorjahr und die in den
Verpflichtungen enthaltenen Risiken haben sich aufgrund der gednderten Zusammensetzung
der Linderrisiken verringert, wodurch sich die Dotierung der Rickstellungen deutlich redu-
ziert hat.

in Tausend Euro
1. Januar 2011 609
Zufithrung 1.392
Verbrauch -
Auflésung/Umgliederung 522
| 31. Dezember 2011 1.480
Zuflihrung 375
Verbrauch -
Auflosung/Umgliederung 1.463
31. Dezember 2012 392

(25) Sonstige lang- und kurzfristige Schulden

Unter den langfristigen Schulden ist eine Verbindlichkeit gegeniiber Kreditinstituten in Héhe
von TEUR 9.455 (Vorjahr TEUR 10.100) ausgewiesen, die aus einem Darlehensvertrag mit
einer Riickzahlungsvereinbarung fur den Beginn des Jahres 2015 resultiert. Das Dariehen
dient der Refinanzierung von Forfaitierungsgeschéften und sieht vor Beriicksichtigung von
Kursdifferenzen eine Ausnutzung bis TEUR 10.000C vor. Die Zinsen werden vierteljghrlich in
Héhe des jeweils malkgeblichen 3-Monats-EURIBOR zuziiglich Marge féllig.

Die Position sonstige kurzfristige Schulden beinhaltet zum folgende Einzelpositionen:

P RS T T E — PR L b
in Tausend Euro
Sonstige langfristige Schulden - 3
Verbindlichkeiten aus Steuern vom Einkommen und Ertrag 264 -
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern 66 a1
Verbindlichkeiten gegenliber Mitarbeitern 1 1
Verbindlichkeiten aus Abgaben und Beitrdgen 8 25
Bonuszusagen 65 -
Urlaubsverpflichtungen 58 87
Abschluss- und Prifungskosten 85 80
Passivische Abgrenzung 7 113
Andere sonstige Verbindiichkeiten 112 176

: Sonstige kurzfristige Schulden 668 553 |
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IV. Sonstige Angaben

(26) Erlauterungen zur Segmentberichterstattung

Der DF Konzern steuert sein Geschéft anhand von Risikogruppen auf Basis des Forfaitie-
rungsvolumens. Die Einteilung wird auf Basis des jeweiligen Ursprungsschuldners einer For-
derung vorgenommen. Die Zuteilung der Lander in Risikogruppen orientiert sich an den ex-
ternen Ratings der Laénder. Der Risikogruppe | sind die Lander mit der besten Bonitét und
der Risikogruppe V die Lander mit der geringsten Bonitét zugeordnet:

in Mig Euro

Risikogruppe | 1879 1571
Risikogruppe Il 19,5 82,3
Risikogruppe I 140,0 624
Risikogruppe IV 1219 194,2
Risikogruppe V 2056 165,2
Gesamt 674,9 661,2
Risikogruppe | 39 % 28%
Risikogruppe Il 2% 10%
Risikogruppe Il 12 % 14 %
Risikogruppe IV 18 % 14 %
Risikogruppe V 32 % 33%
Gesamt 100 % 100 %

Dariiber hinaus wird das Forfaitierungsvolumen nach Regionen aufgegliedert:

in Mio Euro
Afrika 33,0 277
Asien 311,9 376,5
Australien 0,0 o1
Europa 278,0 199,7

‘ Nordamerika F- 2
Siid- und Mittelamerika 521 57,2
Gesamt 674,9 661,2 |
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Afrika 5% 5%
Asien 1% 58 %
Australien -1 % -
Europa 17 % 24 %
Nordamerika - -
Siid- und Mittelamerika 8% 13 %
Gesamt 100 % 100 %

(27) Miet- und Leasingverhéltnisse

Zum jeweiligen Bilanzstichtag bestehen folgende kinftige Mindestleasingzahlungen auf
Grund von unkiindbaren Vertragen:

in Tausend Euro <1 Jahr 1-5 Jahre >5 Jahre

31.12.2012

aus Bliromieten 261 597 - 858
aus Fahrzeugleasing 9 0 - 9
aus Biiroausstattung 2 9 - 11
Gesamt 272 606 - 878
31.12.2011

aus Blromieten 258 840 - 1.098
aus Fahrzeugleasing 16 - - 16
aus Bliroausstatiung 4 4 - 8
Gesamt 278 844 - 1.122

Im Berichtsjahr wurden Leasingzahlungen in Hohe von TEUR 26 (Vorjahr: TEUR 40) geleis-
tet. Dabei handelt es sich ausschliellich um Mindestleasingzahlungen.
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(28) Mitarbeiter

Die Anzahl der zum Bilanzstichtag beschéftigten Mitarbeiter einschliellich Vorstand ist in der
folgenden Tabelle dargestellt. Hierbei werden zwei Vorstdnde dem Bereich Handel / Vertrieb
und ein Vorstand dem Bereich Controlling / Rechnungswesen zugeordnet. Bei den Positio-
nen ,Ubrige“ sowie ,Controlling/Rechnungswesen” sind auch studentische Hilfskrifte be-
riicksichtigt.

Angestellte 61 64
davon Handel / Veririeb 22 24
davon Vertragsabwickiung 16 17
davon Controlling / Rechnungswesen 9 g
davon Ubrige / interne Verwaltung 14 14

(29) Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Neben Verbindlichkeiten und Rickstellungen bestehen Sonstige finanzielle Verpflichtungen
insbesondere aus Forfaitierungs- und Ankaufszusagen.Die sonstigen finanziellen Verpflich-
tungen stellen sich wie folgt dar:

in Tausend Euro <1 Jahr 1-5 Jahre >5 Jahre

31.12.2012

aus Forfaitierungszusagen 19.690 - B 19.690
aus Ankaufszusagen 12.165 - = 12.165
Gesamt 31.855 - ‘ - 31.855
31.12.2011

aus Forfaitierungszusagen 10.712 6.697 o 17.409
aus Ankaufszusagen 20.344 - - 20.344
Gesamt 31.056 6.697 - 37.753

Die Sonstigen finanziellen Verpflichtungen aus Forfaitierungs- und Ankaufszusagen sind in
erheblichem Umfang abgesichert.
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Im Foigenden werden die Sicherheiten, berechnet auf den Nominalwert, den sonstigen fi-
nanziellen Verpflichtungen ebenfalls zum Nominalwert gegenibergestellt:

—

s —————
[

in Tausend Euro
Sonstige finanzielle Verpflichtungen 31.855 37.753
- Verkaufte Forderungen: Nach dem Ankauf der Forderung durch den
DF Konzern wird die Forderung weiterverduflert. Der Kaufer ist bereits
gegeniiber dem DF Konzern rechtsverbindlich zum Ankauf der Forde-
rung verpflichtet. 15.798 7.367
- Zugrunde liegende Forderung wurde bezahlt bzw. der Verkauf

abgerechnet. 10.282 1.090
- Kreditversicherungen 2.893 -
- Banksicherheiten (z.B. Garantien} 1.144 18.244
- Barbesicherung 268 1.863
- Sicherungsgeber ist ein Unternehmen (z.B. Rickhaftung von Forfai-

tierungsgesellschaften) - 3.685
- Sonstige Sicherheiten - 282
= Sicherheiten 30.385 32.631
Sonstige finanzielle Verpflichtungen nach Abzug der Sicherhei-
ten 1.470 5.122

(30) Beratungs- und Priifungskosten

Fir die erbrachten Dienstleistungen der Abschlusspriifer der Einzel- und des Konzernab-
schlusses sind folgende Honorare als Aufwand erfasst worden:

F : "
, : 2 |

in Tausend Euro o _

Abschlusspriifungen 85 85

Steuerberatungsleistungen 10 1

Andere Bestétigungsleistungen 67 66
| Sonstige Leistungen 10 -

Die anderen Bestédtigungsleistungen umfassen die priferische Durchsicht der Quartalsab-
schlisse, die Steuerberatungsleistungen betreffen die nicht-gestalterische Steuerberatung.

(31) Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen

Nach IAS 24 ,Angaben (iber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen®
massen Personen oder Unternehmen, die den DF Konzern beherrschen oder von ihm be-
herrscht werden, angegeben werden, soweit sie nicht bereits als konsolidierte Unternehmen
in den Konzernabschluss des DF Konzerns einbezogen werden. Beherrschung liegt grund-
sdtzlich vor, wenn ein Aktiondr mehr als die Halfte der Stimmrechte an der DF Deutsche
Forfait AG halt oder kraft Satzungsbestimmung oder vertraglicher Vereinbarung die Méglich-
keit besitzt, die Finanz- und Geschéftspolitik des Managements des DF Konzerns zu steu-
em.

Dariiber hinaus erstreckt sich die Angabepflicht nach IAS 24 auf Geschéafte mit Personen
und Unternehmen, die einen maigeblichen Einfluss auf die Finanz- und Geschéftspolitik des
DF Konzerns ausiben, einschlieflich naher Familienangehériger oder zwischengeschalteter
Unternehmen. Ein mafigeblicher Einfluss auf die Finanz- und Geschéftspolitik des DF Kon-
zerns kann hierbei auf einem Anteilsbesitz an dem DF Konzern von 20 % oder mehr oder
einem Sitz im Vorstand oder Aufsichtsrat der DF Deutsche Forfait AG beruhen.
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Der DF Konzern ist fur das Geschaftsjahr 2012 von den Angabepflichten des IAS 24 aus-
schliefllich in Bezug auf Geschafte mit Personen und Unternehmen mit mafigeblichem Ein-
fluss sowie zu den Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichtsrats der DF Deutsche Forfait
AG betroffen.

Als Unternehmen mit mafigeblichem Einfluss auf den DF Konzern kann die M.M.Warburg &
CO Gruppe KGaA, Hamburg, angesehen werden, der direkt und indirekt nach dem |PO zu-
mindest zeitweise 21 % der Stimmrechte zuzurechnen waren. Die Transaktionen mit der
M.M.Warburg & CO KGaA sind der gewéhnlichen Geschéftstatigkeit des DF Konzerns zuzu-
rechnen und wurden zu marktUblichen Bedingungen abgeschlossen.

Einen Uberblick Uber die wesentlichen Aufwendungen und Ertrage aus Geschaftsvorfallen
mit dem Unternehmen mit mafigeblichem Einfluss sowie den Betrag der ausstehenden Sal-
den geben die folgenden Tabellen:

v : — i
: 1
|

In Tausend Euro

M.M.Warburg CO KGaA
Forfaitierungstypische Aufwendungen - {3)
Sonstige betriebliche Aufwendungen (64) (50}

Zinsen und 4hnliche Errige - 4
| Zinsen und shnliche Aufwendungen - (26)
Summe (64) {75)

i In Tausend Euro

| M.M.Warburg CO KGaA
Guthaben bei Kreditinstituten 36 1.044
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten

F-9
-

Der Vorstand setzt sich im Geschaftsjahr 2012 wie im Vorjahr folgendermalien zusammen:

e i e e — — ﬁ‘l
Marina Attawar Handelsvorstand
Jochen Franke Finanzvorstand
Ulrich Wippemann . Handelsvorstand
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Die Vergitung fir die Mitglieder des Vorstands gliedert sich wie folgt:

in Tausend Euro

2012

Festgehalt 253 253 253

Sonstige Vergiitung 35 37 42

Variable Vergitung - - -
288 290 295

2011

Festgehalt 253 253 253

Sonstige VerglUtung 35 37 43

Variable Verglitung (Sondertantieme) a0 90 90
378 380 386

Die Vergitung fir die Mitglieder des Aufsichtsrats stellt sich wie folgt dar:

In Tausend Euro e s
Festverglitung g9 o8
Sitzungsgeld - 9
Umsatzsteuer = .
Gesamt 139 125

Folgende Mitteilungen nach dem WpHG hat die DFAG erhalten:

Frau Marina Attawar, KéIn, hat uns gemaR § 21 Abs. 1a WpHG am 29. Mai 2007 mitge-
teilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667
Kéln, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF Deutsche
Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbérse, 5,51 %
(dies entspricht 375.000 Stimmrechten) betragen hat. S&mtliche dieser Stimmrechte sind
ihr nach § 22 Abs. 1 8. 1 Nr. 1 WpHG Uber die Xylia 2000 Vermégensverwaltungs GmbH
zugerechnet worden. Des Weiteren hat sie uns gemaB § 21 Abs. 1a WpHG mitgeteilt,
dass der Stimmrechtsanteil der Xylia 2000 Vermégensverwaltungs GmbH, Nussbaumer-
strale 17 b, 50823 Kéin, an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667 Kéin,
am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF Deutsche
Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbérse, 5,51 %
(dies entspricht 375.000 Stimmrechten) betragen hat.

Herr Jochen Franke, Kéin, hat uns geman § 21 Abs. 1a WpHG am 29. Mai 2007 mitge-
teilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24,
50667 Koln, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF
Deutsche Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbér-
se, 3,68 % (dies entspricht 250.000 Stimmrechten) betragen hat. Samtliche dieser
Stimmrechte sind ihm nach § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG (ber die Franke Vermbgens-
verwaltung GmbH zugerechnet worden. Des Weiteren hat er uns gemanl § 21 Abs. 1a
WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der Franke Vermégensverwaltung GmbH,
Peter-Kintgen-Strae 13, 50935 KéIn, an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24,
50667 Kdéln, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF
Deutsche Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbér-
se, 3,68 % (dies entspricht 250.000 Stimmrechten) betragen hat.

Herr Ulrich Wippermann, Bonn, hat uns gemal § 21 Abs. 1a WpHG am 29. Mai 2007
mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24,
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50667 Koln, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF
Deutsche Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbér-
se, 551 % (dies entspricht 375.000 Stimmrechten) betragen hat. Samtliche dieser
Stimmrechte sind ihm nach § 22 Abs. 1 8. 1 Nr. 1 WpHG (iber die Xylia 2001 Vermé-
gensverwaltungs GmbH zugerechnet worden. Des Weiteren hat er uns gemaR § 21 Abs.
1a WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der Xylia 2001 Vermdégensverwaltungs
GmbH, Bismarckallee 15, 53173 Bonn, an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24,
50667 Koin, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF
Deutsche Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbér-
se, 5,51 % (dies entspricht 375.000 Stimmrechten) betragen hat. Am 27. Juli 2012 hat
uns die Xylia 2001 Vermégensverwaltungs GmbH mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil
die Schwelle von 5% der Stimmrechte unterschritten hat und jetzt bei 4,40% (dies ent-
spricht 299.000 Stimmrechten) liegt.

— Die M.M.Warburg & CO KGaA hat uns gemaR § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass der
Stimmrechtsanteil der M.M.Warburg & CO Gruppe KGaA, Ferdinandstrafe 75, 20095
Hamburg, an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667 Kéin, am 25. Mai
2007 die in § 21 Abs. 1 WpHG angefiihrten Schwellen von 25 %, 30 % und 50 % unter-
schritten hat und nunmehr 20,51 % (1.394.805 Stimmrechte) betragt. 657.000 dieser
Stimmrechte, entsprechend 9,66 % der Stimmrechte der Gesellschaft, werden der
M.M.Warburg & CO Gruppe KGaA nach §22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG tiber die
M.M.Warburg & CO KGaA zugerechnet.

— Die M.M.Warburg & CO KGaA Hamburg, Deutschland hat uns gemaR § 21 Abs. 1 WpHG
am 16. August 2007 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait
AG, Kdln, Deutschland, am 15. August 2007 die Schwelle von 10 % der Stimmrechte
Uberschritten hat und nunmehr 10,06 % (das entspricht 684.000 Stimmrechten) betrigt.

— Die Capiton Holding GmbH, Berlin, hat uns gemaR § 21 Abs. 1 WpHG am 18. August
2011 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kéln, am 17.
August 2011 die Schwelle von 5% der Stimmrechte Uberschritten hat und zu diesem
Zeitpunkt 5,25% (das entspricht 357.310 Stimmrechten) betragen hat. Diese Stimmrech-
te sind der Capiton Holding GmbH, Berlin, geman § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzu-
rechnen.

— Die BNP Paribas Investment Partners Belgium N.V./S.A., Brussel, hat uns gemaR § 21
Abs. 1 WpHG am 2. September 2011 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am 31. Au-
gust 2011 die Schwelle von 3% der Stimmrechte unterschritten hat und zu diesem Zeit-
punkt 2,80% (das entspricht 190.222 Stimmrechten) betragen hat.

(32) Finanzinstrumente
Einsatz und Steuerung von Finanzinstrumenten

Ausgangspunkt der Risikosteuerung von Finanzinstrumenten ist die systematische und re-
gelmafige Erfassung aller Risiken sowie deren Bewertung hinsichtlich ihrer Schadenspoten-
tiale und Eintrittswahrscheinlichkeiten. Als wesentliche Risiken fur die Finanzinstrumente
werden vor allem das Ausfallrisiko und das Marktpreis- und Wéahrungsrisiko identifiziert.

Die Risiken sind in einer Risikokarte fir den Konzern DF Deutsche Forfait AG zusammenge-
fasst, die einen umfassenden Uberblick Uber die Risiken und die einzelnen Risiko-
steuerungssyteme gibt. Die DF Deutsche Forfait AG verfolgt ein aktives Risikomanagement.
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Dokumentéres Risiko

Das dokumentadre Risiko ist das Geschéftsrisiko des DF Deutsche Forfait AG Konzerns mit
dem héchsten Schadenspotential. Es beschreibt das Risiko im Forfaitierungsgeschaft, das
durch eine fehlerhafte Dokumentenprifung oder Méangel in der Vertragserstellung entstehen
kann, insbesondere da der Verkaufer beim Weiterverkauf in der Regel fir den rechtlichen
Bestand der Forderung haftet (Veritdtshaftung). Diesem Risiko wird durch eine gut geschulte
und personell stark besetzte Vertragsabwicklung Rechnung getragen. Die Arbeitsabliaufe
sind durch detaillierte Arbeitsanweisungen geregelt. Zusétzlich werden die Arbeitsergebnisse
nach dem ,Vier-Augen-Prinzip* (berpriift. Bei aufwendigen Vertrdgen und Dokumentenpri-
fungen werden bei Bedarf der Syndikus und/oder externe Anwaltskanzleien eingeschaltet. Im
Berichtszeitraum ist kein Schadensfall aus dem dokumentéren Risiko aufgetreten.

Ausfallrisiko

Das Ausfallrisiko untergliedert sich in das Ldnder- und Adressenrisiko. In der Forfaitierung
werden hauptsachlich Forderungen mit mittleren Lénderrisiken gehandelt. In der Regel wer-
den nur Forderungen guter Adressen dieser Lander gekauft. Die Lander werden einem zeit-
nahen Landerrating unterzogen, das auf Basis von Analysen von Ratingagenturen erstellt
wird. FUr einzelne Forderungen werden Bonitétsprifungen durchgefihrt (Einholen von Kre-
ditauskinften/Referenzen, Auswertung historischer Daten etc.). Das Eingehen von Lénder-
und Adressenrisiken wird durch eine Kompetenzregelung mit Limitsystem aktiv gesteuert.
Die Kompetenzregelung sowie Lander- und Adressenlimite werden vom Aufsichtsrat verab-
schiedet, die Ausnutzung der Limite wird regelmé&Rig an ihn berichtet. Der DF Konzern ver-
ringert dieses Risiko zusétzlich durch einen ziigigen Verkauf der Forderungen. Ferner wer-
den Lander- und Adressenrisiken abgesichert (z. B. Bankgarantien).

Das maximale Ausfallrisiko auf die angekauften Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen entwickelte sich zum jeweiligen Bilanzstichtag wie folgt:

in Tausend Euro : S —— i
Nominalwerte der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 75.369 59,987
- Marktwertabschlag (2.350) (642)
+ Sonstige Forderungen 6.599 4.648
= Brutto-Buchwerte vor Wertberichtigungen 79.578 63.993
- Wertberichtigungen (3.479) (2.953)
= Buchwerte = maximales Ausfallrisiko 76.099 61.040
- Verkaufte Forderungen (13.763) (3.864)
- Banksicherheiten (z. B. Garantien) - (1.144)
- Barbesicherung (5.144) (11.153)
- Kreditversicherung (31.055) {29.168)
- Sicherungsgeber ist Untemehmen (z.B. Ruckhaftung) (9.168) (5.750)
- Sicherungsgeber ist Staat oder staatliches Unternehmen - - -
- Forderung / Teilf4lligkeit wurde bezahlt {3.293) (2.765)
+ Doppelsicherheiten 2,026 430
{ = Sicherheiten 60.397 {53.414)
= Ungesichertes maximales Ausfallrisiko 15.702 7.626

fm Rahmen der Risikosteuerung werden diese Ausfallrisiken wie oben beschrieben aktiv vor
allem mittels Lénder- und Adressenlimiten gesteuert.
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Marktpreis-/Zinsénderungsrisiko

Die Forderungen werden klassischerweise mit einem Marktwertabschlag vom Nominalwert
angekauft. Dieser Marktwertabschlag wird auf Basis des laufzeitkongruenten Geld- und Kapi-
talmarktzinssatzes (beispielsweise 1-Jahres-LIBOR) und einer Risikomarge ermittelt. In der
Marge wird das individuelle Risiko des einzelnen Geschéfts berlcksichtigt, das vor allem von
den Lander- und Adressenrisiken abhéngt.

Flr den DF Deutsche Forfait AG Konzern mit dem Fokus auf den Weiterverkauf der Forde-
rungen ist das Zinsdnderungsrisiko in erster Linie ein Marktpreisrisiko, weil bei einer Zinser-
héhung beim Verkauf der Marktwertabschlag, der bis zur Falligkeit der Forderung berechnet
wird, ansteigt und somit der Marktwert der Forderung sinkt. Das Zinsdnderungsrisiko als Er-
hdhung der Refinanzierungskosten ist fiir den Konzern von untergeordneter Bedeutung. In
der Regel werden die Forderungen aufgrund ihrer geringen Verweildauer im Portfolio des DF
Konzerns nur kurzzeitig refinanziert. Dieses Marktpreisrisiko wirkt sich auf alle Forderungen
aus, die sich im Portfolio des Unternehmens befinden. Durch einen ziigigen Weiterverkauf
der Forderungen wird das Marktpreisrisiko méglichst gering gehalten.

Der DF Deutsche Forfait AG Konzern hat ein langfristiges Darlehen von TEUR 10.000 auf-
genommen. Der Darlehensbetrag kann in EUR oder USD in Anspruch genommen werden.
Das Darlehen hat eine dreimonatige Zinsbindungsperiode. Wenn das Zinsniveau in der Wih-
rung, in der das Darlehen in Anspruch genommen wird, ansteigt, erhéht sich entsprechend
der Zinsaufwand. Im Rahmen einer Sensitivitdtsanalyse wird ein Zinsanstieg von einem Pro-
zentpunkt (100 Basispunkte) unterstellt, in diesem Fall erh&ht sich der jahrliche Zinsaufwand
um TEUR 100.

Wihrungsrisiko

Der DF Konzern kauft Forderungen in unterschiedlicher Wahrung an und refinanziert sich
wéhrungskongruent. Den nicht weiterverkauften Fremdwahrungsforderungen stehen in der
Regel Fremdwiéhrungsverbindlichkeiten in Héhe des Ankaufspreises gegeniiber. Eine offene
Fremdwahrungsposition und somit ein Wahrungsrisiko besteht nur in Héhe der Differenz
zwischen An- und Verkaufspreisen (Gewinn des Einzelgeschéftes). Die offenen Wahrungs-
positionen werden monatlich in einer Wahrungsbilanz erfasst und bei Bedarf durch Wéh-
rungsgeschéfte geschlossen.

In der Gewinn- und Verlustrechnung werden die Wahrungsgewinne und -verluste flr die
Forderung und die korrespondierende Verbindlichkeit separat ausgewiesen. Aufgrund der
Einzelbewertung der Forderung und der zugehdrigen Verbindlichkeit sind in der Gewinn- und
Verlustrechnung hohe Kursgewinne und -verluste ausgewiesen. Diese Kursgewinne und
-verluste missen zur Beurteilung des Wahrungsrisikos saldiert betrachtet werden.
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Bei der Ermittlung der Sensitivitit wird eine negative Verdnderung der Wechselkurse zu der
funktionalen Wahrung von 10% angenommen, d. h. bei einem Passiviberhang wird eine
Kurssteigerung im Verhéltnis zur funktionalen Wahrung und bei einem Aktiviiberhang eine
Kursverringerung zur funktionalen Wahrung unterstellt. Aus dem Exposure zum 31. Dezem-
ber 2012 ergeben sich damit folgende Sensitivitaten:

in Tausend Euro

CHF 10
CZK a8
GBP 23
usb 199

Wertangaben zu Finanzinstrumenten
Die folgende Tabelle enthilt die Darstellung der Buchwerte der Finanzinstrumente (IAS 7.6).

Bewertungs-

Kategorie Buchwert Fair Value  Buchwert Fair Value
in Tausend Euro NachIAS 39 31122012 31122012  31.12.2011  31.12.2011
Aktiva
Beteiligungen und Anteile an verbundenen
Unternehmen AfS 194 194 52 52
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 65.668 65.668 57.344 57.344
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen HFfT 10.431 10.431 3.696 3.696

! andere kurzfristige Vermtgenswerte LaR 229 229 304 304
1
Passiva
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten FLAC 63.834 63.834 50.978 50.978
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen FLAC 5.401 5.401 20.827 20.827
Sonstige kurzfriste Verbindlichkeiten FLAC 402 402 553 553
Davon aggregiert nach Bewertungskategorien
gemdR IAS 39
Kredite und Forderungen (LaR) 65.897 65.897 57.648 57.648
Held for Trading (HfT) 10.431 10.431 3.696 3.696
Zu fortgefinrten Anschaffungskosten bewertete
| Finanzielle Verbindlichkeiten (FLAC) 69.637 69.637 72.358 72.358

Die Anteile an verbundenen Unternehmen {Available for Sale ,AfS“) betreffen Anteile an
nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen, die mangels Verfligbarkeit von Marktpreisen
nicht mit dem beizulegenden Zeitwert, sondern vollumfanglich zu Anschaffungskosten be-
wertet werden.

Die Buchwerte der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (Loans and Receivables
.LaR", bewertet zu fortgefllhrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsme-
thode) sowie der finanziellen Verbindlichkeiten haben (iberwiegend kurze Restlaufzeiten und
entsprechen ndherungsweise dem beizulegenden Zeitwert. Erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte umfassen die zu Handelszwecken (Held
for Trading ,HfT") gehaltenen finanziellen Vermdgenswerte.
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Die finanziellen Verbindlichkeiten werden ausnahmslos mit den fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertet (Financial Liabilities measured at Amortized Costs ,FLAC®).

Die Nettogewinne und Nettoverluste aus Finanzinstrumenten umfassen Bewertungs-
ergebnisse, Ab- und Zuschreibungen, Ergebnisse aus der Wéahrungsumrechnung sowie Zin-
sen und sonstige Ergebniswirkungen.

Natiog voiiuste aim Fian | S
f {
f
Lin Tausend Euro o
Ausleihungen und Forderungen 14.965 6.784
Zur VerduRerung verfligbare finanzielle Vemdgenswerte 12 -
Zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Ver-
i bindlichkeiten {2.051) {2.079)

Die Finanzschulden dienen vor allem der Finanzierung der Ausleihungen und Forderungen.
Aus diesem Grund muss bei der Einschétzung des Nettoverlustes der zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten auch der Nettogewinn bei Aus-
leihungen und Forderungen berlicksichtigt werden.

(33) Kapitalmanagement

Das Kapitalmanagement des DF Konzerns hat als oberstes Ziel jederzeit ausreichend finan-
zZielle Mitte! fir den An- und Verkauf von Forderungen (Forfaitierungsgeschéft) bereitzustel-
len. Im Geschéftsmodell des DF Konzerns werden vor allem kurzfristig Forderungen zur Ab-
rechnung des Verkaufs finanziert. Hierzu benétigt der DF Konzern Eigen- und Fremdkapital.
Beim Kapitalmanagement liegt der Fokus beim Fremdkapital auf den Bankkrediten ein-
schlieBlich der zugesagten Kreditlinien. Das Kapitaimanagement des DF Konzerns erfolgt in
erster Linie in Koln. Die Ausnutzung der Kreditlinien wird taglich EDV-gestitzt tiberwacht und
gesteuert.

Zum 31. Dezember 2012 hat das Eigenkapital des DF Konzerns EUR 26,6 Mio (im Vorjahr
EUR 24,0 Mio.) und das Fremdkapital in Form von Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstitu-
ten EUR 63,8 Mio. (im Vorjahr EUR 51,0 Mio.) betragen. Dem DF Deutsche Forfait AG Kon-
zern standen zahlireiche Kreditlinien bei verschiedenen Banken zur Verfiigung.

Die DF Deutsche Forfait AG Konzern unterliegt im Hinblick auf die Héhe des Eigenkapitals
keinen aufsichtsrechtlichen Mindestanforderungen.

(34) Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente
des DF Konzerns im Laufe des Berichisjahres durch Mittelzuflisse und -abflusse verdndert
haben. In Ubereinstimmung mit IAS 7 ,Kapitalflussrechnungen” wird zwischen Zahlungs-
strdmen aus operativer, investiver und Finanzierungstatigkeit unterschieden. Eine Uberlei-
tung zu den Flissigen Mitteln laut Bilanz ergénzt die Finanzierungsrechnung.

Der in der Kapitalflussrechnung betrachtete Finanzmittelfonds umfasst alle in der Bilanz aus-
gewiesenen Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente, d. h. Kassenbestidnde, Schecks
und Guthaben bei Kreditinstituten, soweit sie innerhalb von drei Monaten verfigbar sind.

Die Cashflows aus der Investitions- und Finanzierungstétigkeit werden zahlungsbezogen
ermittelt. Der Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit wird demgegeniiber ausgehend vom
Konzernergebnis indirekt abgeleitet. Im Rahmen der indirekten Ermittlung werden die be-
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rlcksichtigten Verdnderungen von Bilanzpositionen im Zusammenhang mit der laufenden
Geschéftstétigkeit um Effekte aus der Wéhrungsumrechnung bereinigt.

(35) Besondere Ereignisse nach Ende des Geschiftsjahres

Mit Feststellung des Jahresabschlusses 2012 wird Herr Jochen Franke auf eigenen Wunsch
aus dem Vorstand der Gesellschaft ausscheiden. Er hat seinen Vertrag aus persénlichen
Grinden gekiindigt. Herr Frank Hock Gbernimmt die Aufgaben von Herrn Franke. Er ist aus
dem Aufsichtsrat ausgeschieden und wurde mit Wirkung zum 1. Marz 2013 fir die Zeit bis
zum 29. Februar 2016 zum Vorstand der Gesellschaft bestellt.

KéIn, 25. Mérz 2013

Der Vorstand
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BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den von der DF Deutsche Forfait Aktiengesellschaft, Kéln, aufgestellten Konzernabschluss
— bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnisrechnung, Eigenkapitalveran-
derungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang — sowie den Konzernlagebericht fiir das Ge-
schaftsjahr vom 1. Januar 2012 bis zum 31. Dezember 2012 gepriift. Die Aufstellung von Konzernab-
schluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erginzend
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Yerantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung iiber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht ab-
zugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung vor-
genommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Versto-
Be, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermbgens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse iiber die Geschéftstitigkeit und Uber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler be-
riicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen inter-
nen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht
Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt, Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahres-
abschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidie-
rungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsitze und der wesentlichen
Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinrei-
chend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Kon-
zernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315a Abs. 1
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vor-
schriften ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermit-
telt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der
zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, 25. Marz 2013

BD

Wi rtschaftspriifungsgesellschaft

von Thermann fﬁ r
i

Wirtschaftspriifer rtschaftspriifer

IBDO
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Geprufter Konzernjahresabschluss (IFRS) der DF AG
flir das am 31. Dezember 2011 endende Geschaftsjahr
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DF Deutsche Forfait AG, Kéln

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
fiir die Zeit vom 01.01.2011 bis zum 31.12.2011

1.1.-3112.201

1.1.-31.12.2010

EUR EUR EUR
1. Forfaitierungstypische Ertrdge )]
a) Forfaitierungsertrage 10.239.713,52 7.319.397.45
b) Provisionsertriige 15.409.898,06 9.551.244,94
¢) Ertrége aus nachschissiger Verzinsung 1.915.185,01 1.182.043,90
d) Kursgewinne 10.518.374,87 16.102.429,71
e) Ertrdge aus der Herabsetzung der Wertberichtigungen
auf Forderungen sowie aus der Auflésung ven Riick-
stellungen fir Forfaitierungs- und Ankaufszusagen 1.555.470,44 1.720.872,09
39.938.741,90  35.876.088,09
2. Forfaitierungstypische Aufwendungen (8)
a) Forfaitierungsaufwendungen 795,03 84.321,30
b} Provisionsaufwendungen 9.274.424,43 3.304.049,78
¢) Kursverluste 10.889.975,02 16.197.093,68
d) Kreditversicherungsprémien 370,29 106.504,25
e) Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderun-
gen sowie Zufilhrungen zu Rickstellungen fir Forfaitier-
ungs- und Ankaufszusagen 5.758.637,89 2.261.532,69
2592420266  21.853.501,70
3. Rohergebnis (9) 14.014.539,24  13.922.586,39
4, Sonstige betriebliche Ertréage (10) 76.498,89 50.843,27
5. Personalaufwand .
a) Léhne und Gehélter 3.489.014,06 2.921.582,15
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen flir Altersversorgung
und Unterstittzung 487.130,23 438.153,52
(11} 3.976.144,29 3.359.73567
6. Abschreibungen auf immaterielle Vermdégenswerte
und Sachanlagen (12) 116.043,33 108.569,58
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen {13) 6.626.800,41 5.521.218,06
8. Zinsertridge {(14) 114.162,98 30.079,87
9. Zinsaufwendungen {14) 2.079.050,92 2.090.578,18
10. Operatives Ergebnis 1.407.160,16 2.923.408,14
11. Aufwendungen verlorenes Schiedsgerichtsverfahren
einschliefllich Vergleiche 7.230.179,33 0,00
12. Ergebnis vor Ertragsteuern -5.823.018,17 2.923.408,14
13. Ertragsteuern {15)
a) Steuern vom Einkommen und Ertrag 244 965,27 873.181,51
b) Latente Steuern -2.143.139,52 -23.818,72
-1.898.174,25 849.362,79
14. Konzernverlust /~gewinn -3.924.844 92 2.074.045,35
15. Entnahme aus der Kapitalriicklage 3.927.015,88 0,00
18. Konzern-Bilanzgewinn 2.170,96 2.074.045,35
Durchschnittliche Anzahl der Aktien 6.800.000 6.800.000
Ergebnis je Aktie -0,58 0,31
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Deutsche Forfait AG, Koln
Konzern-Kapitalflussrechnung

fiir die Zeit vom 01.01.2011 bis zum 31.12.2011

01.01. - 31.12.{01.01. - 31.12,
2011 2010
TEUR TEUR

Cashflow
Konzerngewinn -3.925 2.074
+  Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen 116 109
+  Ertragsteueraufwand -1.898 850
+  Zinsaufwendungen 2.079 2.091
- Zinsertrage -114 -30
+/-  Seonstige zahlungsunwirksame Vorgange 3.448 1.094
+/- Veranderung Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 38.669 -1.609
+/- Veranderung sonstiger Vermdgenswerte (working capital) -2.813 -915
+/-  Veranderung der Ruckstellungen 870 -23
+/- Veranderung Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -3.719 6.194
+/-  Veranderung briger Schulden (working capital) -638 -1.156
- Gezahlte Ertragsteuern -1.533 -2.007
= Operativer Cashflow 30.542 6.672
- Gezahlte Zinsen -2.096 -2.026
+  Erhaltene Zinsen 115 29
= Mittelabfluss aus dem laufenden Geschift (Summe 1) 28.561 4.675
- Auszahiungen fiir Investitionen in langfristige Vermdgenswerte -119 -89
+  Einzahlungen aus Abgéngen von langfristigen Vermdgenswerten 0 0
= Mittelabfluss aus der Investitionstitigkeit (Summe 2) -119 -89
+/- Verdnderung Finanzverbindlichkeiten -23.469 12.443
- Auszahlung Dividende -1.020 -1.768
+  Einzahlungen aus Kapitalmarkttransaktionen 0 0
= Mittelzu/-abfluss aus der Finanzierungstétigkeit (Summe 3) -24 489 10.675
Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelbestandes 3.953 15.261
+  Finanzmittel am Anfang der Periode 27.864 12.360
+/- Effekte aus der Wahrungsumrechnung -198 243
= Finanzmittel am Ende der Periode 31.619 27.864
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DF Deutsche Forfait AG

Konzermn-Eigenkapitalveranderungsrechnung 1.1.2010 - 31.12.2010

Gezeichnetes Kapital- Gesetzliche Gewinn-
(in EUR) Kapital ricklage Ricklage riicklagen

Unterschied aus
Wabrungs-
umrechnung

Summe

Stand 1. Januar 2010..........ooeiini i 6.800.000,00 11.286.060,38 500.000,00 10.030.346,51

(25.516,00)

28.550.890.89

Gewinnverwendung.....................
Konzem-Gesamtergebnis. 2.074.045,35 252,615,98 2.326.661,33
Dividendenzahlung............ccoooo i e (1.768.000,00) (1.768.000,00)
KapitalechShung_ ... -
Einstellung in die Ricklagen...........coco v oecee e,
Stend 31, Dezember 2010.............ccove e e, __6.800.00000  11.286.060,38 500.000,00  10.336.391 .86 227.099.98  20,149.552,22
Konzem-Eigenkapitalveranderungsrechnung 1.1.2011 - 31.12.2011
Unterschied aus
Gezeichnetes Kapital- Gesetzliche Gewinn- Wahrungs-
{in EUR) Kapital ricklage Rucklage rlicklagen umrechnung Summe
Stand 1. Januar 201 1.0 6.800,000,00  11.286.060,38 500.000,00  10.336.391.86 227.09998  29,149.552.23
Gewinnverwendung. .. ......... .o ovveeveeiinireeerennens -
Konzern-Gesamtergebnis.............c..oooovicciennee (3.924.844,92) (196.406,10)  (4.121.251,02)
Dividendenzahfung................._......... (1.020.000,00) {1.020.000,00)
Kapitalerhthung e
Entnahmen aus den Rocklagen...........cocoo e ieivnnnns {3.927.015,88) 3.927.015,88
Stard 31. Dezember 2011... ........ccoiceiii i 6.800.009,00 7.359.044 50 504.000,00 0.318.562,82 30.693.88  24.008.301,21
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Konzernanhang zum
Konzernabschluss der

DF Deutsche Forfait AG, Koéln

fir das Geschaftsjahr 2011
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l. Grundsitze

(1) Grundlagen

Die DF Deutsche Forfait AG hat die Rechtsform der Aktiengesellschaft. Der Sitz des Unter-
nehmens ist satzungsgemal Deutschland, KéIn. Die Anschrift der Gesellschaft lautet Kat-
tenbug 18-24, 50667 Kéin. Sie wird am Amtsgericht Kéln unter der Nummer HRB 32949 ge-
fuhrt.

Die DF Deutsche Forfait AG ist eine Forfaitierungsgesellischaft und als solche ein Finanzun-
ternehmen im Sinne des § 1 Abs. 3 Nr. 2 KWG. Zur Forfaitierung zéhlen sowohl der regress-
freie An- und Verkauf von Forderungen als auch die Ubernahme von Risiken durch Ankaufs-
zusagen. Die Forderungen werden durchgehandelt oder in das eigene Portfolio genommen
und anschlieRend verkauft. Nicht marktgangige Forderungen, Versicherungsselbstbehalte
und in Ausnahmefillen ertragreiche Sondergeschifte verbleiben im Portfolio des Konzerns.
Das Ziel ist jedoch der Handel mit Forderungen.

Der Konzernabschluss der DF Deutsche Forfait AG (auch ,DF Konzern* oder ,Konzern“)
zum 31. Dezember 2011 entspricht den am Abschlussstichtag gliltigen International Financi-
al Reporting Standards (IFRSs), wie sie in der EU anzuwenden sind und den ergénzend
nach § 315a HGB anzuwendenden Regelungen.

Die Bezeichnung IFRSs umfasst auch die noch gditigen International Accounting Standards
(IASs). Alle fur das Geschaftsjahr 2011 verbindlichen Interpretationen des International Fi-
nancial Reporting Interpretations Committee (IFRIC} wurden ebenfalls angewendet. Die Vor-
jahresangaben entsprechen den fur das laufende Geschiftsjahr anzuwendenden Vorschrif-
ten,

Die Konzernwiahrung lautet auf Euro. Alle Betrdge werden in Tausend Euro (TEUR) angege-
ben, soweit nichts anderes vermerkt ist.

Um die Klarheit der Darstellung zu verbessern, sind verschiedene Posten der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung zusammengefasst. Diese Posten sind im Anhang gesondert
ausgewiesen. Die Gewinn- und Verlustrechnung ist grundséatzlich nach dem Gesamtkosten-
verfahren aufgestellt. In der Gewinn- und Verlustrechnung werden Ertrage und Aufwendun-
gen nach Arten gruppiert und die Summe der Hauptertrags- und Hauptaufwandsarten ange-
geben, um den Besonderheiten einer Forfaitierungsgesellschaft Rechnung zu tragen. Die
Konzernbilanz entspricht den Gliederungsvorschriften des IAS 1.

Vorstand und Aufsichtsrat der DF Deutsche Forfait AG haben gemaf § 161 AktG eine Erkla-
rung zu den Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex" abgegeben, die am 8. Marz 2012 auf der Homepage eingestellt wurde.

Dieser Abschluss wurde durch den Vorstand aufgestellt, zur Veréffentlichung freigegeben
und dem Aufsichtsrat in seiner Sitzung am 29. Marz 2012 zur Billigung vorgeiegt.

(2) Konsolidierungskreis, Abschiussstichtag

In den Konzernabschluss werden zwei Tochterunternehmen der DF Deutsche Fortfait AG
{(auch ,DFAG"} einbezogen. Hierbei handelt es sich um die Unternehmen DF Deutsche
Forfait s.r.o., Prag/Tschechische Republik, und die DF Deutsche Forfait Swiss AG, Z0-
rich/Schweiz. Der Stimmrechtsanteil liegt bei beiden Unternehmen fir den gesamten Be-
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richtszeitraum vom 1. Januar 2011 bis 31. Dezember 2011 bei 100 %. Der Bilanzstichtag der
DFAG und der beiden einbezogenen Tochterunternehmen ist jeweils der 31. Dezember.

In den Konsolidierungskreis werden die Tochtergesellschaften DF Deutsche Forfait Ameri-
cas, Inc., Miami/lUSA, und DF Deutsche Forfait do Brasil Ltda., Sac Paulo/Brasilien, deren
Stimmrechte zu 100 % bei der DFAG liegen, sowie die Beteiligungen an der DF Holding Ltd.,
Dubai, und der DF Deutsche Forfait West Africa Ltd., Accra/Ghana), an denen der DFAG
jeweils 80 % der Stimmrechte zustehen und die Beteiligung an der DF Deutsche Forfait Pa-
kistan {Private) Limited, Lahore/Pakistan, an der die DFAG indirekt mit 60 % der Stimmrech-
te beteiligt ist, nicht einbezogen. Die nicht konsolidierten Tochterunternehmen sind fiir den
Konzernabschluss zum 31. Dezember 2011 von untergeordneter Bedeutung und beeinflus-
sen das den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechende Bild der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage, das der Konzernabschluss vermittelt, nicht.

(3) Konsolidierungsmethoden

Grundlage fir den Konzernabschluss sind die entsprechend IAS 27, ,Konsolidierte Ab-
schlisse und Bilanzierung von Anteilen an Tochterunternehmen” nach einheitlichen Bilanzie-
rungs- und Bewertungsgrundsétzen zum 31. Dezember 2011 aufgestellten Jahresabschlis-
se der in den Konzern einbezogenen Unternehmen.

Bei den konsolidierten Tochterunternehmen handelt es sich jeweils um Neugrindungen. Da-
her ergeben sich aus der Kapitalkonsolidierung keine Unterschiedsbetrage.

Forderungen, Verbindlichkeiten, Rickstellungen, Ertrage und Aufwendungen sowie Ergeb-
nisse zwischen den konsolidierten Unternehmen (,Zwischengewinne®) werden im Rahmen
der Konsolidierung eliminiert.

(4) Wahrungsumrechnung

Die Umrechnung der in fremder Wahrung aufgestellten Abschllisse der einbezogenen Kon-
zernunternehmen erfolgt auf der Grundlage des Konzepts der funktionalen Wahrung (IAS 21,
+Auswirkungen von Anderungen der Wechselkurse*) nach der modifizierten Stichtagskurs-
methode.

Da die Tochterunternehmen ihre Geschéfte in finanzieller, wirtschaftlicher und organisatori-
scher Hinsicht selbstéindig betreiben, ist die funktionale Wahrung grundsétzlich identisch mit
der jeweiligen Landeswahrung des Unternehmens. Im Konzernabschluss werden daher die
Aufwendungen und Ertrage aus Abschlissen von Tochterunternehmen, die in fremder Wih-
rung aufgestellt sind, zum Jahresdurchschnittskurs, Vermégenswerte und Schulden zum
Stichtagskurs umgerechnet.

Der sich aus der Umrechnung des Eigenkapitals ergebende Wahrungsunterschied wird unter
dem Eigenkapital als Ausgleichsposten aus der Wahrungsumrechnung ausgewiesen. Die
Umrechnungsdifferenzen, die aus abweichenden Umrechnungskursen zwischen der Bilanz
und der Gewinn- und Verlustrechnung resultieren, werden ebenfalls erfolgsneutral im Aus-
gleichsposten aus der Wahrungsumrechnung erfasst.

In den Einzelabschlissen der DF Deutsche Forfait AG und der Tochterunternehmen werden
Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten bei Zugang zum Anschaffungskurs be-
wertet. Zum Bilanzstichtag eingetretene Kursgewinne und -verluste werden erfolgswirksam
berticksichtigt.
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Die fur die Wahrungsumrechnung in Euro zugrunde gelegten Wechselkurse entsprechen
den von der Europdischen Zentralbank verdffentlichten Euro-Referenzkursen und stellen
sich wie folgt dar:

Schweizer Franken 1,2156 1,2504 1,2326 1,3803
Tschechische Kronen 25,7870 25,0610 24,5900 25,2840

(5) Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze

Die Abschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen sind entspre-
chend IAS 27 nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundséitzen aufgestelit.

Die Umsatzerldse, im folgenden forfaitierungstypische Ertrige genannt, setzen sich zu-
sammen aus Forfaitierungs- und Provisionsertrdgen, Ertrdgen aus nachschissiger Verzin-
sung, Kursgewinnen sowie Ertrigen aus der Auflésung von Wertberichtigungen auf Forde-
rungen und der Auflésung von Rickstellungen fiir Forfaitierungs- und Ankaufszusagen.

Forfaitierungs- und Provisionsertriage werden ab dem Zeitpunkt des rechtlich bindenden An-
kaufs oder der Ankaufszusage der Forderungen realisiert. Soweit es sich um zeitraumbezo-
gene Erldése handelt, werden diese periodengerecht vereinnahmt. Ertrége aus nachschiissi-
ger Verzinsung werden periodengerecht Uber die Dauer der einbehaltenen Betrage verein-
nahmt. Forfaitierungstypische Risiken, die in Vorperioden als Wertberichtigung auf Forde-
rungen oder als Rickstellung beriicksichtigt worden sind, werden in dem Geschiftsjahr er-
tragswirksam, in dem die Risiken nicht mehr bestehen.

Unter den forfaitierungstypischen Aufwendungen werden die Aufwendungen ausgewie-
sen, die direkt durch die forfaitierungstypischen Ertrage verursacht werden und den Geschaf-
ten einzeln zugeordnet werden kdnnen. Aufwendungen werden periodengerecht abgegrenzt.

Betriebliche Aufwendungen werden mit Inanspruchnahme der Leistung bzw. zum Zeit-
punkt ihrer Verursachung als Aufwand erfasst.

Samtliche Fremdkapitalzinsen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung unter den Zins-
aufwendungen ausgewiesen.

Die immateriellen Vermogenswerte beinhalten Software, Lizenzen und das Recht an ei-
nem Internet-Domain-Namen. Software wird als entgeltlich erworbener immaterieller Vermé-
genswert zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt und planmaRig Ober die ge-
schatzte Nutzungsdauer von drei Jahren linear abgeschrieben. Lizenzen und der erworbene
Domain-Name sind als nicht abnutzbare Vermégenswerte aktiviert.

Das gesamte Sachanlagevermégen unterliegt einer betrieblichen Nutzung und wird zu An-
schaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um planméBige Abschreibungen, bewertet.
Die Abschreibungen auf das Sachanlagevermégen werden entsprechend der voraussichtli-
chen Nutzungsdauer nach der linearen Methode ermittelt.
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Geringwertige Wirtschaftsgiter des Anlagevermdgens werden im Zugangsjahr voll abge-
schrieben. Den planméRigen Abschreibungen liegen konzerneinheitlich folgende Nutzungs-
dauern zugrunde:

Jahre Jahre

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschiftsausstattung
- EDV-Hardware 3-6 3-6
- PKW 4-6 4-6
! . Betriebsausstattung 3-8 3-8
|- Mistersinbauten 57 57
- Biirosinrichtung 10-23 10-23

Es haben keine besonderen Ereignisse oder Marktentwicklungen vorgelegen, die eine Kor-
rektur der geschitzten Nutzungsdauern oder einen Wertverfall der immateriellen Vermo-
genswerte und der Sachanlagen anzeigen. Der Konzern-Anlagespiege! fir das Geschéfts-
jahr 2011, der die Entwicklung der Anschaffungskosten, Abschreibungen und Nettobuchwer-
te beinhaltet, ist dieser Anlage beigefiigt.

Die Finanzinstrumente werden gemaf ihrer Zugehdrigkeit zur jeweiligen Kategorie der fi-
nanziellen Vermdgenswerte bilanziert. In dieser Position werden finanzielle Vermdgenswerte
(Forderungen) ausgewiesen. Bei erstmaliger Erfassung werden die finanziellen Vermégens-
werte mit ihren Anschaffungskosten angesetzt.

Unter den Finanzinstrumenten auf der Aktivseite werden nur finanzielle Vermégenswerte der
Kategorie Kredite und Forderungen (,loans and receivables”) bilanziert. Fur die Kredite und
Forderungen besteht kein notierter Marktpreis auf einem aktiven Markt.

Neben geleisteten Kautionen und latenten Steuern sind unter den langfristigen Vermégens-
werten als Finanzanlagen die Anteile an verbundenen Unternehmen, soweit sie nicht in den
Konzernabschluss einbezogen werden, mit den Anschaffungskosten ausgewiesen.

Bei den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und andere Vermdgenswerte,
handelt es sich in erster Linie um Kredite und Forderungen, die zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten auf Grundlage der Effektivzinsmethode bilanziert werden. Unverzinsliche oder
niedrig verzinsliche Forderungen mit Laufzeiten von Uber einem Jahr werden abgezinst. Das
landerspezifische Kreditrisiko wird durch Landerwertberichtigungen berlcksichtigt, welche
auf Basis des Landerratings der Finanzzeitschrift ,Institutional Investor" ermittelt und bei Be-
darf angepasst werden. Die Publizierung des ,Country Credit Ratings" des ,Institutional In-
vestor* beruht auf der Befragung zahlreicher Kreditinstitute und Analysten und gewiéhrleistet
einen neutralen Wertansatz in der Konzernbilanz des DF Konzemns.

Nach IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung® wird regelmafiig ermittelt, ob ob-
jektive substanzielle Hinweise darauf schlieBen lassen, dass eine Wertminderung eines fi-
nanziellen Vermdgenswertes oder eines Portfolios von Vermdgenswerten stattgefunden hat.
Nach Durchfiihrung eines Wertminderungstests wird ein erforderlicher Wertminderungsauf-
wand (,impairment loss”) im Ergebnis erfasst.

Die Fliissigen Mittel werden zum Nennbetrag bilanziert. Der Posten umfasst Kassenbe-
stdnde und Guthaben bei Kreditinstituten mit einer Falligkeit bis zu drei Monaten.
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Aktive und passive latente Steuern werden entsprechend IAS 12 ,Ertragsteuern® nach der
bilanzorientierten Verbindlichkeitsmethode fir sémtliche temporédre Differenzen zwischen
den steuerlichen und den IFRS-Wertansitzen sowie auf ergebniswirksame Konsolidie-
rungsmafnahmen gebildet.

Die latenten Steuern werden auf Basis der Steuersédtze ermittelt, die nach der derzeitigen
Rechtslage in den einzelnen Landern zum Realisationszeitpunkt gelten bzw. erwartet wer-
den.

Hinsichtlich der Entwicklung des Eigenkapitals verweisen wir auf die separate Eigenkapital-
veranderungsrechnung.

Die Pensionsverpflichtungen umfassen beitrags- und leistungsorientierte Versorgungssys-
teme.

Die Verpflichtungen fUr leistungsorientierte Versorgungssysteme werden nach dem Anwart-
schaftsbarwertverfahren fur Leistungszusagen auf Altersversorgung (Project Unit Credit Me-
thod) gemal IAS 19 ,Leistungen an Arbeithehmer” gebildet. Die Berechnung beruht auf ver-
sicherungsmathematischen Gutachten unter Beriicksichtigung biometrischer Rechnungs-
grundlagen.

Den Pensionsverpflichtungen steht ein Aktivwert der Rickdeckungsversicherung gegentber.
Die Anspriiche aus der Rickdeckungsversicherung sind an die Versorgungsberechtigten
verpféndet. Die eingesetzte Versicherung wird als Planvermdgen angesetzt, da sie unwider-
ruflich und auch im Insolvenzfall des Unternehmens ausschlieBlich flir den Versorgungs-
zweck zur Verfigung steht (qualifizierende Versicherungspolice). Der beizulegende Zeitwert
der Rickdeckungsversicherung ist annahmegemal gleich dem Barwert der abgedeckten
Verpflichtungen. Diese Annahme resultiert aus einem gemaf Gutachten die Pensionsver-
pflichtung (bersteigenden Planvermdgen.

Der Wert der Pensionsverpflichtung und der beizulegende Wert der Rickdeckungsversiche-
rung werden saldiert. Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste werden erfolgs-
wirksam verrechnet. Der Aufwand aus der Dotierung der Pensionsriickstellungen einschlielt-
lich des enthaltenen Zinsanteils wird den Personalaufwendungen zugeordnet.

Aufwendungen fiir beitragsorientierte Versorgungspléne werden im Jahr der Zahlung als
Aufwand erfasst.

Die sonstigen Riickstellungen werden gebildet, wenn eine gegenwértige rechtliche oder
faktische Verpflichtung aus einem vergangenen Ereignis gegeniber Dritten besteht, die kinf-
tig wahrscheinlich zu einem Mittelabfluss filhrt, und wenn die voraussichtliche Héhe des not-
wendigen Riickstellungsbetrages zuverldssig schatzbar ist. Die Bewertung erfolgt zu Vollkos-
ten.

Die finanziellen Verbindlichkeiten werden bei erstmaliger Erfassung mit den Anschaf-
fungskosten angesetzt, die dem beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegenleistung ent-
sprechen. Hierbei werden auch die Transaktionskosten beriicksichtigt. In der Folge werden
die Verbindlichkeiten mit den fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet. Im DF Konzern
bestehen keine Verbindlichkeiten, die Handelszwecken dienen.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses unter Beachtung der IFRS erfordert, dass Annah-
men getroffen und Schitzungen verwendet werden, die sich auf Hohe und Ausweis der bi-
lanzierten Vermdégenswerte und Schulden, der Ertrdge und Aufwendungen sowie der Even-
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tualverbindlichkeiten auswirken. Die Annahmen und Schitzungen beziehen sich im Wesent-
lichen auf die konzerneinheitliche Festiegung von Nutzungsdauern, die Festlegung von Lan-
derrisiken auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die Bewertung von Pensions-
verpflichtungen sowie die Bilanzierung und Bewertung von Rickstellungen. Die tatsédchlichen
Werte kénnen in Einzelfillen von den getroffenen Annahmen und Schéatzungen abweichen.
Anderungen werden zum Zeitpunkt einer besseren Kenntnis erfolgswirksam beriicksichtigt.

(6) Noch nicht angewendete, bereits verabschiedete Rechnungslegungsvor-
schriften

Folgende Standards und Interpretationen, die erst nach dem 31. Dezember 2011 anzuwen-
den sind, wurden nicht vorzeitig angewendet:

—~ IFRS 9 (,Financial Instruments®), erstmals anwendbar fiir Geschéftsjahre, die am 1. Feb-
ruar 2015 oder danach beginnen.

— IFRS 10 (,Consolidated Financial Statements®), erstmals anwendbar fir Geschéftsjahre,
die am 1. Januar 2013 oder danach beginnen.

— IFRS 11 (,Joint Arrangements®), erstmals anwendbar fir Geschéftsjahre, die am 1. Ja-
nuar 2013 oder danach beginnen.

— |IFRS 12 (,Disclosure of Interests in Other Entities"), erstmals anwendbar fur Geschéfts-
jahre, die am 1. Januar 2013 oder danach beginnen.

- IFRS 13 (,Fair Value Measurement"), erstmals anwendbar fiir Geschéftsjahre, die am 1.
Januar 2013 oder danach beginnen.

— Anderungen zu IAS 1 (,Presentation of Financial Statements®), erstmals anwendbar fiir
Geschiftsjahre, die am 1. Juli 2012 oder danach beginnen.

~ Anderungen zu IAS 19 (,Employee Benefits“), erstmals anwendbar fir Geschaftsjahre,
die am 1. Januar 2013 oder danach beginnen.

Diese neuen bzw. gednderten Standards wurden auf den Abschluss des Konzerns zum
31. Dezember 2011 nicht vorzeitig angewendet bzw. sind nicht einschlagig. Eine vorzeitige
Anwendung der Standards und Interpretationen ist nicht vorgesehen. Materielle und qualita-
tive Auswirkungen auf die Berichterstattung ergeben sich daraus voraussichtlich nicht.
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Il. Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

(7) Forfaitierungstypische Ertrige

Der in der Periode erzielte Portfolioertrag sowie der beim Verkauf erzielte Handelsertrag (Dif-
ferenz zwischen Buch- und Marktwert der Forderung) werden als Forfaitierungsertrage er-
fasst. Forfaitierungsaufwand fallt nur an, wenn der beim Verkauf ermittelte Marktwert unter
dem Buchwert liegt.

Zugleich werden nur die dem DF Konzern zustehenden Ertrége aus nachschissiger Verzin-
sung (Loan Agreements) bei den forfaitierungstypischen Ertrdgen erfasst. Zuvor wurden
samtliche eingehenden Ertrdge aus nachschissiger Verzinsung (Loan Agreements) unter
den forfaitierungstypischen Ertrdgen ausgewiesen.

Die Umsatzeridse ergeben sich wie folgt:

e e T
in Tausend Euro
Forfaitierungsertrige 10.240 7.319
Provisionsertrége 15.410 9.551
Ertrdge aus nachschlssiger Verzinsung 1.815 1.182
Kursgewinne 10.818 16.102
Ertrage aus der Auflésung von Wertberichtigungen auf Forde-
rungen und der Auflésung von Rackstellungen fir Forfaitie-

| rungs- und Ankaufszusagen 1.555 1.721
Gesamt 39.939 35.876

Die forfaitierungstypischen Ertrage erhéhten sich um TEUR 4.063 bzw. 11% im Vergleich
zum Vorjahr. Der grofite Anteil entfélit auf hdhere Provisionsertrage, denen in etwa gleichem
Umfang hoherere Provisionsaufwendungen gegeniiberstehen. Die Ausgestaltung der Kondi-
tionen bei den einzelnen Geschéften hat zur Verdnderung der Provisionsertrage und —
aufwendungen gefiihrt. Durch den Anstieg der Provisions- und Forfaitierungsertrage wurde
der deutliche Rlckgang der Kursgewinne Uberkompensiert. Den Kursgewinnen stehen in
etwa gleichem Umfang Kursverluste gegentber. Den Ertragen aus der Auflésung von Wert-
berichtigungen stehen in héherem Umfang Zufithrungen zur Risikovorsorge gegeniber, so
dass insgesamt eine Nettozufiihrung entstanden ist.

F-52



Anlage ||
Blatt 14

(8) Forfaitierungstypische Aufwendungen

Die forfaitierungstypischen Aufwendungen stellen sich wie folgt dar:
-

1
{ in Tausend Euro

1 Forfaitierungsaufwendungen 1 84
i Provisionsaufwendungen 9.274 3.304
| Kursverluste 10.890 16.197
; Kreditversicherungsprémien - 107

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen
sowie Zufihrungen zu Rickstellungen fiir Forfaitierungs- und
Ankaufszusagen 5.759 2.262

Gesamt 25.924 21.954

Die forfaitierungstypischen Aufwendungen erhdhten sich analog zu den forfaitierungstypi-
schen Ertragen. Der griRte Anteil entféllt auf Kursverluste, denen ca. in gleichem Umfang
Kursgewinne gegenlberstehen. Die Provisionsaufwendungen sind in gleichem Umfang wie
die Provisionsertrige gestiegen. Die Ausgestaltung der Konditionen bei den einzelnen Ge-
schéften hat zur Veradnderung der Provisionsertrdge und —aufwendungen gefithrt. Den Auf-
wendungen aus der Zufithrung zu Wertberichtigungen stehen in geringerem Umfang Auflé-
sungen der Risikovorsorge gegeniber, so dass insgesamt eine Nettozufihrung zu verzeich-
nen ist.

(9) Rohergebnis

Das Rohergebnis errechnet sich als Differenz zwischen den forfaitierungstypischen Ertrégen
und Aufwendungen.

| Rohero

| in Tausend Euro

| Forfaitierungsergebnis 10.240 7.235
Provisionsergebnis 6.136 6.247
Ergebnis aus nachschissiger Verzinsung 1.915 1.182
Ergebnis aus Kursdifferenzen {72) {94)

| Bewerfungsergebnis im Forfaitierungsgeschéft {4.204) {541)

| 14.015 14.029
abziglich Kreditversicherungspramien - {106)

| Gesamt 14.015 13.923

Die héhere Belastung aus dem Bewertungsergebnis, das aus dem Ausbau der Risikovorsor-
ge resultiert, wurde durch ein besseres Forfaitierungsergebnis aufgefangen. Das Forfaitie-
rungsergebnis ist durch bessere Konditionen bei einzelnen Geschéften gestiegen. Das Er-
gebnis aus nachschissiger Verzinsung ist durch ein héheres Volumen gestiegen. Im ver-
gangenen Jahr wurden nur bereits kreditversicherte Forderungen erworben, so dass beim
DF Konzern keine Kreditversicherungspramien angefallen sind.
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Die sonstigen betrieblichen Ertrage setzen sich wie folgt zusammen:

[
|

| in Tausend Euro
| Ertrége aus der Verrechnung ven Sachbezigen im Rahmen
; der KFZ-Gestellung 43 48
Ertrige aus der Aufldsung von sonstigen Schulden 2 -
Ertrige aus dem Abgang von Gegensténden des Anlagever-
mégens - -
| Ubrige sonstige betriebliche Ertrage 29 3
Gesamt 76 51
(11) Personalaufwand
Der Personalaufwand setzt sich wie folgt zusammen:
in Tausend Euro
Gehalter 3.489 2.922
Gehiilter gesamt 3.489 2.922
Soziale Abgaben 388 353
Altersversorgung 78 61
Sonstige soziale Aufwendungen 21 24
Soziale Aufwendungen gesamt 487 - 438
Gesamt 3.976 3.360

In den sozialen Abgaben sind Arbeitgeberbeitrdge an staatliche Rentenversicherungstrager
in Héhe von TEUR 220 (Vorjahr TEUR 200) enthalten. Im Vorjahr waren diese Beitrage in
den Aufwendungen fiir Altersversorgung enthalten und sind nun in der Tabelle entsprechend
angepasst. Die Aufwendungen fir Altersversorgung beinhalten Aufwendungen fir beitrags-
orientierte Versorgungspléne in Hohe von TEUR 65 (Vorjahr TEUR 59). Unter anderem
durch einen héheren durchschnittlichen Personalbestand ist der Personalaufwand gestiegen.

(12) Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen

Die Abschreibungen stellen sich wie folgt dar:

in Tausend Euro

Abschreibungen auf immaterielle Verm&genswerte .4 2
Abschreibungen auf Sachanlagen 112 106
Gesamt 116 108

F-54



Anlage |l
Biaft 16

(13) Sonstige betriebliche Aufwendungen
Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

R Ay s e — = o Z e
in Tausend Euro
Rechts-, Beratungs- und Abschlusskosten, Honorare 2.874 2119
Verwaltungskosten/Kooperationspartner 1.638 1.494
Raumkosten 402 389
Reisekosten 385 324
Geb(hren des Zahlungsverkehrs 214 143
Kosten fir Telefon, Porto und Internetverbindungen 135 112
Fahrzeugkosten 104 a3
Versicherungen, Gebtthren, Beitrige 68 74
Obrige sonstige Aufwendungen 797 783
Gesamt 6.627 5.521

Hauptséchlich infolge der gestiegenen Rechtsverfolgungskosten im Zusammenhang mit den
Schiedsgerichtsverfahren haben sich auch die sonstigen betrieblichen Aufwendungen er-
héht. In den Aufwendungen fiir Kooperationspartner sind u. a. die Aufwendungen fir die BU-
ros in London, Paris und Helsinki sowie die Tochtergesellschaften in Accra, Miami und Sao
Paulo enthalten.

(14) Finanzergebnis
Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

in Tausend Euro
Zinsertrége von Kreditinstituten 42 27
Zinsertrége aus Forderungen 72 3
Zinsertrage aus Finanzanlagen und andere Zinsvereinbarungen = -
i Zinsertriige gesamt 114 30
[Zinsaufwendungen an Kreditinstitute 2.078 2.080
! - davon Refinanzierungen des Forfaitferungsgeschafts 2.024 2.057
- davon Konlokorrenizinsen 54 33
Sonstige Zinsaufwendungen 1 1
Zinsaufwendungen gesamt 2.079 2.0¢1
Zinsergebnis = Finanzergebnis (1.965) (2.061)

Trotz des leichten Anstiegs des Forfaitierungsvolumens sind die Zinsaufwendungen nahezu
unverandert geblieben.
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(15) Ertragsteuern
Die Ertragsteuern im Konzern setzen sich wie folgt zusammen:

!

! in Tausend Euro

i Steueraufwendungen des laufenden Jahres 259 873
5 Anpassungen filr frOhere Jahre (14)

| Laufende Steueraufwendungen 245 873
‘. Latente Steuern aus temporéren Differenzen (2.143) (24)
| Latenter Steuerertrag (2.143) (24)
| Gesamt {1.898) 849

Die Steueraufwendungen beinhalten die Kérperschaft- und Gewerbeertragsteuer der inléndi-
schen Gesellschaft sowie vergleichbare Ertragsteuern der ausléndischen Gesellschaften.
Die sonstigen Steuern sind in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen und Ertragen ent-
halten.

Die latenten Steuern werden auf der Basis der Steuersitze ermitteit, die nach der derzeitigen
Rechtslage in den einzelnen Landern zum Realisationszeitpunkt gelten bzw. erwartet wer-
den. In Deutschland betragt der Kérperschaftsteuersatz einheitlich 15,0 %. Unter Berlicksich-
tigung eines durchschnittlichen effektiven Gewerbeertragsteuersatzes in Héhe von ca.
16,5 % sowie des Solidaritatszuschlags von 5,5 % auf die Kérperschaftsteuer ermittelt sich
fiur inlandische Unternehmen ein Steuersatz von etwa 32,5 %. Dieser Steuersatz ist einheit-
lich fur den gesamten Berichtszeitraum zur Ermittlung latenter Steuereffekte im Inland zu
Grunde gelegt worden. Die Steuereffekte aus den ausldndischen Unternehmen sind im ge-
samten Berichtszeitraum von untergeordneter Bedeutung und werden aufgrund ihrer Unwe-
sentlichkeit in der Darstellung vernachlassigt.

Latente Steuern auf einbehaltene Gewinne bei ausldndischen Tochterunternehmen wurden
nicht berechnet, da diese Gewinne auf unbestimmte Zeit reinvestiert werden oder keiner ent-
sprechenden Besteuerung unterliegen. Von einer Ermittlung der potenziellen steuerlichen
Auswirkungen wurde wegen unverhaltnisméafig hohen Aufwands abgesehen.

Der Bestand an aktiven und passiven latenten Steuern zum 31. Dezember 2011 ergibt sich
aus der nachfolgenden Aufstellung:

in Tausend Euro

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen - - 3 33
Pensionsverpflichtungen 87 76 - -
Steuerlicher Verlustvortrag 2.102 - . -
Sonstige Vermdgenswerte - - - -
Sonstige Verbindlichkeiten - - - -
Summe 2.189 76 3 33
Saldierung (3) (33) {3) {33}
Bilanzansatz 2.186 43 - -

Bei der Hohe des Ansatzes aktiver latenter Steuern wird darauf geachtet, dass nur solche
Betrdge angesetzt werden, deren Realisierung zumindest (iberwiegend wahrscheinlich ist.
Bei dieser Einschitzung werden alle positiven und negativen Einflussfaktoren flr ein ausrei-
chend hohes Einkommen in der Zukunft berlicksichtigt. Die Einschétzung kann in Abhangig-
keit von kiinftigen Entwicklungen Anderungen unterliegen.
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Zum Bilanzstichtag bestehen steuerliche Verlustvortrége.

Der Unterschied zwischen erwartetem und ausgewiesenem Steuerertrag (im Vorjahr Steuer-
aufwand) ist auf folgende Ursachen zuriickzufiihren:

in Tausend Euro

Ergebnis vor Ertragsteuern (5.823) 2.923
Nominaler Ertragsteuersatz 32,5% 31.8%
Erwarteter Ertrag / Aufwand aus Ertragsteuern {1.892) 930
Nicht abziehbare Aufwendungen 118 144
Steuereffekte aus Vorjahren 65 {44)
Effekte aus abweichenden lokalen Steuersitzen {184) (181}
Sonstige Steuereffekte {5 -
Ertragsteuern (1.898) 849

lll. Erlduterungen zur Bilanz

(16) Sachanlagen

Die Aufgliederung der in der Bilanz zusammengefassten Positionen des Sachanlagevermd-
gens sowie ihre Entwicklung im Berichtsjahr sind im Konzernanlagespiegel dargestellt.

{(17) Immaterielle Vermdgenswerte

Die Entwicklung der immateriellen Vermoégenswerte ist im angefligten Konzernanlagespiegel
dargestellt.

(18) Andere langfristige Vermdgenswerte

Die anderen langfristigen Vermégenswerte beinhalten ausschlieBlich hinterlegte Mietkautio-
nen. Unter den langfristigen Finanzanlagen sind die Anschaffungskosten der nicht konsoli-
dierten verbundenen Unternehmen ausgewiesen.

(19) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen setzen sich wie folgt zusammen:

l

| in Tausend Euro

l Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 61.040 99.709
i Davon langfristig 3.812 11.134
i Davon kurzfristig 57.228 88.575

Die Einteilung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in kurz- und langfristig er-
folgt hier entsprechend dem urspriinglichen Falligkeitsdatum der Forderungen. Ein kurzfristi-
ger Weiterverkauf der Forderungen wird grundsétzlich angestrebt. In der Konzernbilanz und
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in der Tabelle wurde der Vorjahresbetrag der Forderungen angepasst. Daraus ergibt sich
keine materielle Auswirkung.

(20) Andere kurzfristige Vermdgenswerte
Die anderen kurzfristigen Vermégenswerte setzen sich wie folgt zusammen:

in Tausend Euro

Rechnungsabgrenzungsposten 249 222
Ubrige sonstige Vermdgenswerte 54 54
Steuerforderungen 2124 1.480
Gesamt 2.427 1.756

(21) Flissige Mittel

Bei den flissigen Mitteln in Héhe von TEUR 31.619 handelt es sich um Guthaben bei Kredit-
instituten mit Falligkeiten bis zu drei Monaten. Hierin sind mehrere Zahlungseingange vor
dem Bilanzstichtag von insgesamt EUR 4,4 Mio. enthalten, die zur Weiterleitung bestimmt
waren und erst im neuen Jahr ausgezahlt wurden. Dariber hinaus waren die flissigen Mittel
tiberwiegend in Euro gebunden und konnten nicht zur Tilgung der kurzfristigen Bankverbind-
lichkeiten genutzt werden. Diese Verbindlichkeiten dienten mehrheitlich der wahrungskon-
gruenten Finanzierung in US-Dollar. Von diesen Guthaben sind TEUR 1.588 verpféandet.

(22) Eigenkapital

Die Verdnderung des Eigenkapitals des DF Konzerns ist in der Konzern-Eigenkapitalver-
anderungsrechnung dargestellt.

Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital des Konzerns hat sich infolge der im Mai 2007 im Wege eines Initial Public
Offering (IPO) durchgefiihrten Kapitalerhohung um TEUR 1.800 auf TEUR 6.800 erhéht. Es
ist eingeteilt in 6.800.000 nennwertlose Inhaberaktien, die in voller Héhe eingezahit sind.

Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage resultiert aus dem Unterschiedsbetrag zwischen dem bei der Ak-
tienemission erzielten Erlés von TEUR 13.500 und dem Nominalbetrag der Kapitalerhfhung
von TEUR 1.800. Unter Berlcksichtigung der mit der Kapitalr{icklage zu verrechnenden und
um Steuereffekte bereinigten Kosten der Kapitalerhéhung in Héhe von TEUR 414 und der im
Berichtsjahr erfolgten Entnahme in Héhe von TEUR 3.927 weist der Konzern eine Kapital-
ricklage in Héhe von TEUR 7.359 aus.

Gewinnricklagen

Die Gewinnriicklagen enthalten die in der Vergangenheit erzielten Ergebnisse der in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, soweit sie nicht ausgeschiittet oder durch
Entnahmen aus der Kapitalricklage erhdht wurden.

Ausgleichsposten aus der Wéhrungsumrechnung

Im Ausgleichsposten aus der Wahrungsumrechnung sind die Differenzen aus der erfolgs-
neutralen Wahrungsumrechnung von Abschlissen auslandischer Tochterunternenmen aus-
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gewiesen. Der Ausgleichsposten erhéht das ausgewiesene Eigenkapital im Berichtsjahr um
TEUR 31 (im Vorjahr TEUR 227).

Ergebnis je Aklie

Der Verlust je Aktie bezogen auf die im Berichtszeitraum durchschnittich ausgegebene An-
zahl der Stammaktien (6.800.000 St{ick) betragt EUR 0,58.

Gewinnverwendungsvorschlag
Da kein Gewinn angefallen ist, entfallt der Gewinnverwendungsvorschlag.

Aufstellung der erfassten Ertrdge und Aufwendungen

Die Zusammensetzung des Konzern-Gesamtergebnisses ist unter den Finanzdaten dieses
Berichts dargesteltt. Auf die Wahrungsumrechnungsdifferenz wirtschaftlich selbstandiger
auslandischer Einheiten entfielen im Falle der Realisation Ertragsteuern in Héhe von TEUR
10.

Genehmigtes Kapital

Gemal Satzung in der Fassung vom 20. Mai 2010 ist der Vorstand ermé&chtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats bis zum 29. Méarz 2012 das Grundkapital einmalig oder mehrmalig
um insgesamt bis zu EUR 2.500.000 durch Ausgabe neuer lnhaberaktien gegen Bar-
und/oder Sacheinlage zu erhbhen (Genehmigtes Kapital I).

Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 28. Mérz 2012 das
Grundkapital einmalig oder mehrmalig um insgesamt bis zu EUR 900.000 durch Ausgabe
neuer Inhaberaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlage zu erhéhen (Genehmigtes Kapital I1).

Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 20. Mai 2010 wurde der Vorstand erméchtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 19. Mai 2015 einmalig oder mehrmalig auf den
Inhaber lautende Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag
von bis zu EUR 20.000.000 auszugeben und den Inhabern bzw, Glaubigern Optionsrechte
bzw. Wandlungsrechte auf neue, auf den Inhaber lautende Aktien der Gesellschaft bis zu
einem anteiligen Betrag am Grundkapital von insgesamt bis zu EUR 3.400.000 nach naherer
Mafgabe der Options- bzw. Wandelanleihebedingungen zu gewahren.

Erméchtigung zum Erwerb eigener Aktien

Die Hauptversammlung vom 20. Mai 2010 hat die Gesellschaft erméchtigt, bis zum 19. Mai
2015 eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % (680.000 Stlick) des bestehenden Grundkapitals
Uber die Bérse zu erwerben. Der Vorstand wurde erméchtigt, die erworbenen eigenen Aktien
Uber die Borse oder durch ein Angebot an alle Aktionédre gegen Barzahlung zu verdufiern.

(23) Pensionsverpflichtungen

Pensionsverpflichtungen werden fir Verpflichtungen aus Anwartschaften nach IAS 19 ,Leis-
tungen an Arbeitnehmer® gebildet.

Fir die drei aktiven Vorstandsmitglieder bestehen Altersversorgungszusagen, die als leis-
tungsorientierte Versorgungspléne (Defined Benefit Plans) ausgestaltet sind. Demnach be-
steht die Verpflichtung des Unternehmens darin, die zugesagten Leistungen an die aktiven
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Mitarbeiter zu erfiillen. Das Versorgungssystem ist extern durch eine Rickdeckungsversi-
cherung finanziert.

Die Hohe der Pensionsverpflichtung (Barwert der erdienten Versorgungsanspriiche) wurde
nach versicherungsmathematischen Methoden berechnet, fur die Schatzungen unumgéng-
lich sind. Dabei spielen neben den Annahmen zur Lebenserwartung die folgenden Prémis-
sen eine Rolle:

| - 2200313220001
in % . i I
Abzinsungsfaktor 5,50% 5,25%
Erwartete Rendite des Planvermégens 5,50% 5,25%
Rentendynamik 1,00% 1,00%

Nachfolgende Ubersichten zeigen die Entwicklung des Anwartschaftsbarwerts der Pensions-
verpflichtung und des Planvermdégens:

in Tausend Euro

Anwartschaftsbarwerte der Versorgungszusagen

{Defined Benefit Obligation} zum 01.01. 250 206
‘service cost’ 24 22
‘interest cost’ 13 11
Versicherungsmathematischer (Gewinn) Verlust {13) 11
Defined Benefit Obligation (DBO) zum 31.12. 274 250

i {

E in Tausend Euro
Wert des Planvermégens zum 01.01. 461 360
Erwarteter Kapitalertrag 25 15
Arbeitnehmerbeitrige 33 33
Abweichung zwischen erwarteten und tatséchlichen Eririigen (64) 53
Planvermégen zum 31.12. 455 461

Die Abweichungen zwischen den versicherungsmathematischen Annahmen und der tatséach-
lichen Entwicklung stellt sich wie folgt dar:

|
in Tausend Euro
Anwartschaftsbarwert 274 250 206 174 142
Enthaitene Auswirkungen der Abweichungen (13) (11} (20} {21) 15
Planvermdgen 455 461 360 315 272
Enthaltene Auswirkungen der Abweichungen (64) (53) (1) (2) (2)
Finanzierungsstatus 181 211 154 141 130

Als Grundlage fir die Berechnung der leistungsorientierten Plane dienten im Geschiéftsjahr
2011 die ,Richttafeln 2005 G* von Dr. Klaus Heubeck.

Aufgrund der vorliegenden Uberdotierung der Riickdeckungsversicherung kommt es zu einer
Begrenzung der Bewertung des Planvermégens bis zur Héhe des Barwerts der Pensions-
verpflichtung. Der Aktivwert des Planvermégens in Hoéhe von TEUR 455 (im Vorjahr
TEUR 461) wird mit dem Passivwert der Verpfiichtung in Héhe von TEUR 274 (im Vorjahr
TEUR 250) saldiert ausgewiesen. Zum Bilanzstichtag Uberstieg das Planvermégen den Pas-
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sivwert der Verpflichtung um TEUR 181 und im Vorjahr um TEUR 211. Der in der Bilanz
ausgewiesene Betrag lasst sich wie folgt herleiten:

. _— S —
in Tausend Euro
Anwartschaftsbarwerte der Versorgungszusagen
(Defined Benefit Obligation) 274 250
Beizulegender Zeitwert des Pensionsplanvermégens 274 250
0 0

Aus Erhdhungen oder Verminderungen entweder des Barwerts der leistungsorientierten
Verpflichtung oder des beizulegenden Zeitwerts des Planvermégens kénnen versicherungs-
mathematische Gewinne oder Verluste entstehen, deren Ursachen unter anderem Anderun-
gen der Berechnungsparameter und Schatzungsénderungen beziiglich des Risikoverlaufs
der Pensionsverpflichtungen und Abweichungen zwischen dem tatsachlichen und dem er-
warteten Ertrag aus den qualifizierenden Versicherungspolicen sein kénnen. Die versiche-
rungsmathematischen Gewinne und Verluste werden unmittelbar ergebniswirksam erfasst.

Aus den leistungsorientierten Versorgungssystemen ergaben sich Aufwendungen, die sich
aus den folgenden Komponenten zusammensetzten:

TR e ___,_._m.__.,.._.._.____.___._.__._..}
f in Tausend Euro
Laufender Dienstzeitaufwand 24 22
Zinsaufwand 13 12
Erwartete Ertrdge aus Planvermsgen (25} (15)
Anpassung aufgrund erfasster versicherungsmathemati-
scher Gewinne und Verluste 21 14
Gesamtaufwand 33 33

Wahrend jeder Berichtsperiode ergab sich ein Nettowert in Héhe der Beitragszahlungen an
die Ruckdeckungsversicherung, da der Erhéhung der Pensionsverpflichtungen eine entspre-
chende Erhdhung des Planvermdgens gegeniibersteht. Fur nachfolgende Perioden werden
keine Zahlungen aus den zum 31. Dezember 2011 bestehenden Pensionszusagen erwartet.
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(24) Riickstellungen

In den kurzfristigen Riickstellungen sind Verpflichtungen aus Forfaitierungs- und Ankaufs-
zusagen enthalten, Die Bewertung erfolgt analog zu der Bewertung der Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen. Fir Lénderrisiken werden die Wertberichtigungssatze auf Basis
des ,Country Credit Ratings” vom Institutional Investor bestimmt. Die Vorjahreswerte wurden
in der Bilanz und in der nachfolgenden Tabelle angepasst. Eine materielle Auswirkung war
damit nicht verbunden.

i e —ars —
in Tausend Euro
1. Januar 2010 1.903
Zufahrung

! Verbrauch .

" Aufldsung/Umgliederung 1.204
31. Dezember 2010 609
Zufihrung 1.392
Verbrauch R
Auflisung/Umgliederung 522
31. Dezember 2011 1.480

(25) Sonstige lang- und kurzfristige Schulden

Unter den langfristigen Schulden ist eine Verbindlichkeit gegenlber Kreditinstituten in Hohe
von TEUR 10.100 ausgewiesen, die aus einem Darlehensvertrag mit einer Rickzahlungs-
vereinbarung fur den Beginn des Jahres 2015 resultiert. Das Darlehen dient der Refinanzie-
rung von Forfaitierungsgeschéften und sieht vor Berlcksichtigung von Kursdifferenzen eine
Ausnutzung bis TEUR 10.000 vor. Die Zinsen werden vierteljahrlich in Hohe des jeweils
mafRgeblichen 3-Monats-EURIBOR zuziiglich Marge fallig.

Die sonstige fangfristige Schuld betrifft eine Verbindlichkeit gegeniber dem Pensions-
Sicherungs-Verein aG in Héhe von TEUR 3.

Die Position sonstige kurzfristige Schulden beinhaltet zum 31. Dezember 2011 im Wesentli-
chen Verpflichtungen aus Urlaubsanspriichen (TEUR 67), Verbindlichkeiten aus abzufiihren-
den sonstigen Steuern (TEUR 91), vereinnahmte und noch nicht ertragswirksame Provisio-
nen (TEUR 113), Verbindlichkeiten flr Abschluss- und Prifungskosten (TEUR 80) sowie
sonstige Verbindlichkeiten (TEUR 176) aus eingegangenen Abrechnungen von Verwal-
tungskosten sowie Zinsabgrenzungen.
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Die (brigen lang- und kurzfristigen Schulden setzen sich wie folgt zusammen:

in Tausend Euro

Sonstige langfristige Schulden 3 )
Verbindlichkeiten aus Steuern vom Einkommen und Er-
trag -
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuem 91 74
Verbindlichkeiten gegentber Mitarbeitern 1 3
Verbindlichkeiten aus Abgaben und Beitragen 25 24
\ Vertriebsprovision / Gratifikationen - 270
Bonuszusagen = 100
Urlaubsverpflichtungen 67 &3
Abschluss- und Prifungskosten 80 80
Rechnungsabgrenzungsposten 113 402
Andere sonstige Verbindlichkeiten 176 169
Sonstige kurzfristige Schulden 553 1.185

IV. Sonstige Angaben

(26) Erlauterungen zur Segmentberichterstattung

Anlage I
Blatt 24

Der DF Konzern steuert sein Geschéft anhand von Risikogruppen auf Basis des Forfaitie-
rungsvolumens. Die Einteilung wird auf Basis des jeweiligen Ursprungsschuldners einer For-
derung vorgenommen. Die Zuteilung der Lénder in Risikogruppen orientiert sich an den ex-
ternen Ratings der Lénder. Der Risikogruppe | sind die Lénder mit der besten Bonitat und

der Risikogruppe V die Lander mit der geringsten Bonitdt zugeordnet:

in Mio Euro
| Risikogruppe | 1571 218,8
\ Risikogruppe I 823 51,8
Risikogruppe Il 624 50,2
Risikogruppe IV 1042 68,5
Risikogruppe V 165,2 260,8
Gesamt 661,2 6501
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Risikogruppe | 29 % 29%
Risikogruppe Il 10 % 9%
Risikogruppe lit 14 % 16 %
Risikogruppe IV 14 % 8%
Risikogruppe V 3% 38 %
micht zugeordnat 0% 0%
{ Gesamt 100 % 100 %

Dartiber hinaus wird das Forfaitierungsvolumen nach Regionen aufgegliedert:

in Mio Euro

Afrika 277 51,8
Asien 376,5 297.8
Australien 0,1 -
Eurcpa 189,7 2391
Nordamerika - 7.7
Sid- und Mittelamerika 57,2 53,7
Gesamt 661,2 650,1
Afrika 5% 4%
Asien 58 % 58 %
Australien 0% 0%
Europa 24 % 25 %
Nordamerika 0% 0%
Sud- und Mittelamerika 13 % 13%
Nicht zugeordnet 0% 0%
Gesamt 100 % 100 %
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(27) Miet- und Leasingverhiltnisse

Zum jeweiligen Bilanzstichtag bestehen folgende kinftige Mindestieasingzahlungen auf
Grund von unkiindbaren Vertragen:

(Gper

| in Tausend Euro <1 Jahr 1-5 Jahre >5 Jahre

' 31.12.2011

| aus Biiromieten 258 840 - 1,008
| aus Fahrzeugleasing 18 - - 16
| aus Biroausstattung 4 4 - 8
; Gesamt 278 844 - 1.122
| 31.12.2010

: aus Buromieten 268 317 - 583
| aus Fahrzeugleasing 39 17 - 56
‘ aus Bliroausstattung 4 4 . 8
:_Gesamt 309 338 - 647

Im Berichtsjahr wurden Leasingzahlungen in Héhe von TEUR 40 (Vorjahr: TEUR 46) geleis-
tet. Dabei handelt es sich ausschlieBlich um Mindestleasingzahlungen.

(28) Mitarbeiter

Die Anzahl der zum Bilanzstichtag beschéftigten Mitarbeiter einschlie®lich Vorstand ist in der
folgenden Tabelle dargestellt. Hierbei werden zwei Vorsténde dem Bereich Handel / Vertrieb
und ein Vorstand dem Bereich Controlling / Rechnungswesen zugeordnet:

Angestelite 64 61
davon Handel / Vertrieb 24 24
davon Veriragsabwickiung 17 17
davon Controlling / Rechnungswesen 10 9
davon Ubrige / interne Verwaltung 13 11

(29) Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Neben Verbindlichkeiten und Ruckstellungen bestehen Sonstige finanzielle Verpflichtungen
insbesondere aus Forfaitierungs- und Ankaufszusagen.
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Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen stellen sich wie folgt dar:

i

in Tausend Euro <1 Jahr 1-5 Jahre >5 Jahre

31.12.2011

aus Forfaitierungszusagen 10.712 6.697 - 17.409
aus Ankaufszusagen 20.344 - - 20.344
Gesamt 31.056 6.697 - 37.753
31.12.2010

aus Forfaitierungszusagen 35.736 401 - 36.137
aus Ankaufszusagen 15.742 3.488 - 19.230
Gesamt 51.478 3.889 - 55.367

Anlage |l
Blatt 27

Die Sonstigen finanziellen Verpflichtungen aus Forfaitierungs- und Ankaufszusagen sind in
erheblichem Umfang abgesichert. Im Folgenden werden die Sicherheiten, berechnet auf den
Nominalwert, den sonstigen finanziellen Verpflichtungen ebenfalls zum Nominalwert gegen-

Ubergestellt:

in Tausend Euro
Sonstige finanzielle Verpflichtungen 37.763 §5.367
- Verkaufte Forderungen: Nach dem Ankauf der Forderung durch den
DF Konzemn wird die Forderung weiterveraudert. Der Kéufer ist bereits
gegenilber dem DF Konzern rechtsverbindlich zum Ankauf der Forde-
rung verpflichtet. 7.367 35.840
- Zugrunde liegende Forderung wurde bezahlt bzw. der Verkauf
abgerechnet. 1.090 199
- Kreditversicherungen r
- Banksicherheiten (z.B. Garantien} 18.244 14.511
- Barbesicherung 1.963 521
- Sicherungsgeber ist ein Unternehmen (z.B. Riickhaftung von Forfai- )
tierungsgesellschaften)} 3.685 1.585
- Sonstige Sicherheiten 282 -
| = Sicherheiten 32.631 52.656
‘ Sonstige finanzielle Verpflichtungen nach Abzug der Sicherhel-
i ten 5.122 2.711

(30) Beratungs- und Priifungskosten

Far die erbrachten Dienstieistungen der Abschlussprifer der Einzel- und des Konzernab-
schlusses sind folgende Honorare als Aufwand erfasst worden:

[Prtugihonorire i ds

in Tausend Euro

Abschlusspriifungen 85 85
Steuerberatungsleistungen 11 12
Andere Bestatigungsleistungen 66 66
Sonstige Leistungen - 10

Die anderen Bestitigungsleistungen umfassen die priferische Durchsicht der Quartalsab-
schlisse, die Steuerberatungsleistungen betreffen die nicht-gestalterische Steuerberatung.
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(31) Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen

Nach 1AS 24 ,Angaben (ber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen®
mussen Personen oder Unternehmen, die den DF Konzern beherrschen oder von ihm be-
herrscht werden, angegeben werden, soweit sie nicht bereits als konsolidierte Unternehmen
in den Konzernabschiuss des DF Konzerns einbezogen werden. Beherrschung liegt grund-
s4tzlich vor, wenn ein Aktiondr mehr als die Hélfte der Stimmrechte an der DF Deutsche
Forfait AG halt oder kraft Satzungsbestimmung oder vertraglicher Vereinbarung die Mdglich-
keit besitzt, die Finanz- und Geschéftspolitik des Managements des DF Konzerns zu steu-
erm.

Darilber hinaus erstreckt sich die Angabepfticht nach IAS 24 auf Geschéfte mit Personen
und Unternehmen, die einen maRgeblichen Einfluss auf die Finanz- und Geschéftspolitik des
DF Konzerns ausiiben, einschlieBlich naher Familienangehériger oder zwischengeschalteter
Unternehmen. Ein maRgeblicher Einfluss auf die Finanz- und Geschéftspolitik des DF Kon-
zerns kann hierbei auf einem Anteilsbesitz an dem DF Konzern von 20 % oder mehr oder
einem Sitz im Vorstand oder Aufsichtsrat der DF Deutsche Forfait AG beruhen.

Der DF Konzern ist fir das Geschaftsjahr 2011 von den Angabepflichten des |IAS 24 aus-
schlieRlich in Bezug auf Geschéfte mit Personen und Unternehmen mit mafgeblichem Ein-
fluss sowie zu den Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichtsrats der DF Deutsche Forfait
AG betroffen.

Als Unternehmen mit maRgeblichem Einfluss auf den DF Konzern kann die M.M.Warburg &
CO Gruppe KGaA, Hamburg, angesehen werden, der direkt und indirekt nach dem IPO zu-
mindest zeitweise 21 % der Stimmrechte zuzurechnen waren. Die Transaktionen mit der
M.M.Warburg & CO KGaA sind der gewdhnlichen Geschéftstétigkeit des DF Konzerns zuzu-
rechnen und wurden zu marktiiblichen Bedingungen abgeschlossen.

Einen Uberblick tber die wesentlichen Aufwendungen und Ertrége aus Geschéftsvorfallen
mit dem Unternehmen mit maRgeblichem Einfluss sowie den Betrag der ausstehenden Sal-
den geben die folgenden Tabellen:

in Tausend Euro

M.M.Warburg CO KGaA
Forfaitierungstypische Aufwendungen (3) (13)
Sonstige betriebliche Aufwendungen {50) (56)
{  Zinsen und #hnliche Ertrage 4 4
Zinsen und dhnliche Aufwendungen {26) {78)
Summe {75) (143)

in Tausend Euro

M.M.Warburg CO KGaA
Guthaben bei Kreditinstituten 1.044 1.024
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten 1 1
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Der Vorstand setzt sich im Geschaéftsjahr 2011 wie im Vorjahr folgendermafien zusammen:

—— - =)

Marina Attawar Kauffrau
Jochen Franke Diplom-Kaufmann
[ Ulrich Wippermann Kaufmann

Die Verglitung fir die Mitglieder des Vorstands gliedert sich wie folgt:

in Tausend Euro
2011
Festgehalt 253 253 253
Sonstige Vergltung 35 37 43
Sondertantieme 90 90 20
378 380 386
2010
| Festgehalt 253 253 253
} Sonstige Vergltung 36 37 48
"l antieme flir 2009 - -
{ 289 290 301

Die Vergltung fir die Mitglieder des Aufsichtsrats stellt sich wie folgt dar:

— i 1
in Taugnd Euro T T - o )
Festvergiitung 98 111
Sitzungsgeld 1 14
Umsatzsteuer 16 17

| Gesamt 125 142

Folgende Mitteilungen nach dem WpHG hat die DFAG erhalten:

— Frau Marina Attawar, KéIn, hat uns gemaf} § 21 Abs. 1a WpHG am 29. Mai. 2007 mitge-
teilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667
Kéln, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF Deutsche
Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierborse, 5,51 %
(dies entspricht 375.000 Stimmrechten) betragen hat. Samtliche dieser Stimmrechte sind
ihr nach § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG Uber die Xylia 2000 Vermégensverwaltungs GmbH
zugerechnet worden. Des Weiteren hat sie uns gemaR § 21 Abs. 1a WpHG mitgeteilt,
dass der Stimmrechtsanteil der Xylia 2000 Vermégensverwaltungs GmbH, Nussbaumer-
strale 17 b, 50823 Kéin, an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667 Kéln,
am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF Deutsche
Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbérse, 5,51 %
(dies entspricht 375.000 Stimmrechten) betragen hat.

Herr Jochen Franke, Kéln, hat uns gemafn § 21 Abs. 1a WpHG am 29. Mai 2007 mitge-
teilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24,
50667 Kdln, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF
Deutsche Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbor-
se, 3,68 % (dies entspricht 250.000 Stimmrechten) betragen hat. Samtliche dieser
Stimmrechte sind ihm nach § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG Uber die Franke Vermdgens-
verwaltung GmbH zugerechnet worden. Des Weiteren hat er uns gemaft § 21 Abs. 1a
WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der Franke Vermdégensverwaltung GmbH,
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Peter-Kintgen-Strale 13, 50935 Koln, an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24,
50667 Kéln, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF
Deutsche Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbdr-
se, 3,68 % (dies entspricht 250.000 Stimmrechten) betragen hat.

Herr Ulrich Wippermann, Bonn, hat uns geméR § 21 Abs. 1a WpHG am 29. Mai 2007
mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24,
50667 Koéln, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF
Deutsche Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbdr-
se, 551 % (dies entspricht 375.000 Stimmrechten) betragen hat. S&mtliche dieser
Stimmrechte sind ihm nach § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG (ber die Xylia 2001 Vermd-
gensverwaltungs GmbH zugerechnet worden. Des Weiteren hat er uns gemaf § 21 Abs.
1a WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der Xylia 2001 Vermdgensverwaltungs
GmbH, Bismarckallee 15, 53173 Bonn, an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24,
50667 Koin, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF
Deutsche Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbdr-
se, 5,51 % (dies entspricht 375.000 Stimmrechten) betragen hat.

Die M.M.Warburg & CO KGaA hat uns gema § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass der
Stimmrechtsanteil der M.M.Warburg & CO Gruppe KGaA, Ferdinandstrale 75, 20095
Hamburg, an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667 Kdln, am 25. Mai
2007 die in § 21 Abs. 1 WpHG angefuhrten Schwellen von 25 %, 30 % und 50 % unter-
schritten hat und nunmehr 20,51 % (1.394.805 Stimmrechte) betragt. 657.000 dieser
Stimmrechte, entsprechend 9,66 % der Stimmrechte der Gesellschaft, werden der
M.M.Warburg & CO Gruppe KGaA nach §22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG Uber die
M.M.Warburg & CO KGaA zugerechnet.

—  Die M.M.Warburg & CO KGaA Hamburg, Deutschland hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG
am 16. August 2007 mitgeteiit, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait
AG, Kéln, Deutschland, am 15. August 2007 die Schwelle von 10 % der Stimmrechte
tiberschritten hat und nunmehr 10,06 % (das entspricht 684.000 Stimmrechten) betragt.

— Die Capiton Holding GmbH, Berlin, hat uns gemaR § 21 Abs. 1 WpHG am 18. August
2011 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, KéIn, am 17.
August 2011 die Schwelle von 5% der Stimmrechte Uberschritten hat und zu diesem
Zeitpunkt 5,25% (das entspricht 357.310 Stimmrechten) betragen hat. Diese Stimmrech-
te sind der Capiton Holding GmbH, Berlin, geméaf § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzu-
rechnen.

Die BNP Paribas Investment Partners Belgium N.V./S.A.,Brissel, hat uns gemaB § 21
Abs. 1 WpHG am 2. September 2011 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am 31. Au-
gust 2011 die Schwelle von 3% der Stimmrechte unterschritten hat und zu diesem Zeit-
punkt 2,80% (das entspricht 190.222 Stimmrechten) betragen hat.

(32) Finanzinstrumente
Einsatz und Steuerung von Finanzinstrumenten

Ausgangspunkt der Risikosteuerung von Finanzinstrumenten ist die systematische und re-
gelmaige Erfassung aller Risiken sowie deren Bewertung hinsichtlich ihrer Schadenspoten-
tiale und Eintrittswahrscheinlichkeiten. Als wesentiiche Risiken fiir die Finanzinstrumente
werden vor allem das Ausfallrisiko und daneben das Markipreis- und Wéhrungsrisiko identifi-
ziert.
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Die Risiken sind in einer Risikokarte fir den Konzern DF Deutsche Forfait AG zusammenge-
fasst, die einen umfassenden Uberblick iber die Risiken und die einzelnen Risiko-
steuerungssyteme gibt. Die DF Deutsche Forfait AG verfolgt ein aktives Risikomanagement.

Dokumentéres Risiko

Das dokumentére Risiko ist das Geschéftsrisiko des DF Deutsche Forfait AG Konzerns mit
dem hdchsten Schadenspotential. Es beschreibt das Risiko im Forfaitierungsgeschéft, das
durch eine fehlerhafte Dokumentenprifung oder Mangel in der Vertragserstellung entstehen
kann, insbesondere da der Verkaufer beim Weiterverkauf in der Regel fur den rechtlichen
Bestand der Forderung haftet (Veritatshaftung). Diesem Risiko wird durch eine gut geschulte
und personell stark besetzte Vertragsabwicklung Rechnung getragen. Die Arbeitsablaufe
sind durch detaillierte Arbeitsanweisungen geregelt. Zusatzlich werden die Arbeitsergebnisse
nach dem ,Vier-Augen-Prinzip* Uberprift. Bei aufwendigen Vertrdgen und Dokumentenpri-
fungen werden bei Bedarf der Syndikus und/oder externe Anwaltskanzleien eingeschaltet. Im
Berichtszeitraum ist kein Schadensfall aus dem dokumentéaren Risiko aufgetreten.

Ausfallrisiko

Das Ausfallrisiko untergliedert sich in das Ldnder- und Adressenrisiko. In der Forfaitierung
werden hauptsédchlich Forderungen mit mittleren Landerrisiken gehandelt. In der Regel wer-
den nur Forderungen guter Adressen dieser Lander gekauft. Die Lander werden einem zeit-
nahen Landerrating unterzogen, das auf Basis von Analysen von Ratingagenturen erstellt
wird. Fir einzelne Forderungen werden Bonitétsprifungen durchgefiihrt (Einholen von Kre-
ditauskinften/Referenzen, Auswertung historischer Daten etc.). Das Eingehen von Lédnder-
und Adressenrisiken wird durch eine Kompetenzregelung mit Limitsystem aktiv gesteuert.
Die Kompetenzregelung sowie Lander- und Adressenlimite werden vom Aufsichtsrat verab-
schiedet, die Ausnutzung der Limite wird regelméfig an ihn berichtet. Der DF Konzern ver-
ringert dieses Risiko zusatzlich durch einen zlgigen Verkauf der Forderungen. Femer wer-
den Lander- und Adressenrisiken abgesichert (z. B. Bankgarantien).

Das maximale Ausfallrisiko auf die angekauften Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen entwickelte sich zum jeweiligen Bilanzstichtag wie folgt:

in Tausend Euro
Nominalwerte der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 59.987 97.099
1 - Markfwertabschlag (642) {1.482)
+ Sonstige Forderungen 4.648 7.685
= Brutto-Buchwerte vor Wertberichtigungen 63.993 103.302
- Wertberichtigungen (2.953) {3.593)
= Buchwerte = maximales Ausfallrisiko 61.040 99.709
- Verkaufte Forderungen {3.864} {9.761)
- Banksicherheiten (z. B. Garantien) {1.144) {3.893)
- Barbesicherung {11.153}) (16.357)
- Kreditversicherung {29.168) (43.814)
- Sicherungsgeber ist Unternehmen {(z.B. Riickhaftung) (5.750) (653)
- Sicherungsgeber ist Staat oder staatliches Unternehmen - {9.632)
- Forderung / Teilflligkeit wurde bezahit (2.765) {4.754)
+ Doppelsicherheiten 430 1.203
= Sicherheiten {53.414) (87.661)
= Ungesichertes maximales Ausfalirisiko 7.626 12.048
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Im Rahmen der Risikosteuerung werden diese Ausfallrisiken wie oben beschrieben aktiv vor
allem miftels Lander- und Adressenlimite gestreut.

Marktpreis-/Zinsénderungsrisiko

Die Forderungen werden klassischerweise mit einem Marktwertabschlag vom Nominalwert
angekauft. Dieser Marktwertabschlag wird auf Basis des laufzeitkongruenten Geld- und Kapi-
taimarktzinssatzes (beispielsweise 1-Jahres-LIBOR) und einer Risikomarge ermittelt. In der
Marge wird das individuelle Risiko des einzelnen Geschéfts berlcksichtigt, das vor allem von
den Lander- und Adressenrisiken abhéngt.

Fur den DF Deutsche Forfait AG Konzern als Handelsgesellschaft ist das Zinsdnderungsrisi-
ko in erster Linie ein Marktpreisrisiko, weil bei einer Zinserhéhung beim Verkauf der Diskont-
aufwand, der bis zur Falligkeit der Forderung berechnet wird, ansteigt und somit der Markt-
wert der Forderung sinkt. Das Zinsdnderungstisiko als Erhéhung der Refinanzierungskosten
ist fiir den Konzern von untergeordneter Bedeutung. In der Regel werden die Forderungen
aufgrund ihrer geringen Verweildauer im Portfolio des DF Konzerns nur kurzzeitig refinan-
ziert. Dieses Marktpreisrisiko wirkt sich auf alle Forderungen aus, die sich im Portfolio des
Unternehmens befinden. Durch einen zlgigen Weiterverkauf der Forderungen wird das
Marktpreisrisiko méglichst gering gehalten.

Der DF Deutsche Forfait AG Konzern hat ein langfristiges Darlehen von TEUR 10.000 auf-
genommen. Der Darlehensbetrag kann in EUR oder USD in Anspruch genommen werden.
Das Darlehen hat eine dreimonatige Zinsbindungsperiode. Wenn das Zinsniveau in der Wéh-
rung, in der das Darlehen in Anspruch genommen wird, ansteigt, erhdht sich entsprechend
der Zinsaufwand. Im Rahmen einer Sensitivitdtsanalyse wird ein Zinsanstieg von einem Pro-
zentpunkt (100 Basispunkte) unterstellt, in diesem Fall erhéht sich der jéhrliche Zinsaufwand
um TEUR 100.

Wéhrungsrisiko

Der DF Deutsche Forfait AG Konzern kauft Forderungen in unterschiedlicher Wéhrung an
und refinanziert sich wahrungskongruent. Den nicht weiterverkauften Fremdwahrungs-
forderungen stehen in der Regel Fremdwahrungsverbindlichkeiten in Héhe des Ankaufs-
preises gegenliber. Eine offene Fremdwéhrungsposition und somit ein Wahrungstisiko be-
steht nur in Héhe der Differenz zwischen An- und Verkaufspreisen (Gewinn des Einzelge-
schiftes). Die offenen Wahrungspositionen werden monatlich in einer Wahrungsbilanz er-
fasst und bei Bedarf durch Wahrungsgeschéfte geschlossen.

In der Gewinn- und Verlustrechnung werden die Wahrungsgewinne und -verluste fir die
Forderung und die korrespondierende Verbindlichkeit separat ausgewiesen. Aufgrund der
Einzelbewertung der Forderung und der zugehdrigen Verbindlichkeit sind in der Gewinn- und
Verlustrechnung hohe Kursgewinne und -verluste ausgewiesen. Diese Kursgewinne und
-verluste miissen zur Beurteilung des Wahrungsrisikos saldiert betrachtet werden.

Bei der Ermittiung der Sensitivitét wird eine negative Verdnderung der Wechselkurse zu der
funktionalen Wahrung von 10% angenommen, d. h. bei einem Passiviiberhang wird eine
Kurssteigerung im Verhdltnis zur funktionalen Wahrung und bei einem Aktiviberhang eine
Kursverringerung zur funktionalen Wahrung unterstellt. Aus dem Exposure zum 31. Dezem-
ber 2011 ergeben sich damit folgende Sensitivitaten:
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in Tausend Euro

CHF 30
CZK 0
GBP 100
usD 323

Wertangaben zu Finanzinstrumenten

Fur die bilanzierten Finanzinstrumente spiegeln die Buchwerte einen angemessenen Néhe-
rungswert fur die beizulegenden Zeitwerte wider.

! — —— R RS-

in Tausend Euro

Ausleihungen und Forderungen 61.344 99.504

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteléquivalente 31.619 27.864

Zur Verduterung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte 52 52

Zu fortgefUhrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Ver-

bindlichkeiten 72.358 100.178
davon Finanzschulden 50.978 74.447

Die Nettogewinne und Nettoverluste aus Finanzinstrumenten umfassen Bewertungs-
ergebnisse, Ab- und Zuschreibungen, Ergebnisse aus der Wahrungsumrechnung sowie Zin-
sen und sonstige Ergebniswirkungen.

| Ntie ) te aiss Finsnzinstrumen- iy e
Lo :
in Tausend Euroc
Ausleihungen und Forderungen 6.784 13.923
Zzhlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 114 30

Zur VerauBBerung verfugbare finanzielle Vermigenswerte - -
Zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Ver-
‘ bindlichkeiten (2.079) {2.091)

Die Finanzschulden dienen vor allem der Finanzierung der Ausieihungen und Forderungen.
Aus diesem Grund muss bei der Einschédtzung des Nettoverlustes der zu fortgefuhrten An-

schaffungskosten bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten auch der Nettogewinn bei Aus-
leihungen und Forderungen beriicksichtigt werden.

(33) Kapitalmanagement

Das Kapitalmanagement des DF Konzerns hat als oberstes Ziel jederzeit ausreichend finan-
zielle Mittel far den An- und Verkauf von Forderungen (Forfaitierungsgeschéft) bereitzustel-
len. Im Geschéftsmodell des DF Konzerns werden vor allem kurzfristig Forderungen zur Ab-
rechnung des Verkaufs finanziert. Hierzu benétigt der DF Konzern Eigen- und Fremdkapital.
Beim Kapitalmanagement liegt der Fokus beim Fremdkapital auf den Bankkrediten ein-
schlieBlich der zugesagten Kreditlinien. Das Kapitalmanagement des DF Konzems erfolgt in
erster Linie in KéIn. Die Ausnutzung der Kreditlinien wird taglich EDV-gestutzt iberwacht und
gesteuert.

Zum 31. Dezember 2011 hat das Eigenkapital des DF Konzerns EUR 24,0 Mio. (im Vorjahr
EUR 29,1 Mio.) und das Fremdkapital in Form von Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstitu-
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ten EUR 51,0 Mio. (im Vorjahr EUR 74,4 Mio.) betragen. Dem DF Deutsche Forfait AG Kon-
zern standen zahlreiche Kreditlinien bei verschiedenen Banken zur Verflgung.

Die DF Deutsche Forfait AG Konzem unterliegt im Hinblick auf die Hhe des Eigenkapitals
keinen aufsichtsrechtlichen Mindestanforderungen.

(34) Erlduterungen zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
des DF Konzerns im Laufe des Berichtsjahres durch Mittelzu- und -abflisse verandert ha-
ben. In Ubereinstimmung mit IAS 7 ,Kapitalflussrechnungen® wird zwischen Zahlungsstro-
men aus operativer, investiver und Finanzierungstatigkeit unterschieden. Eine Uberleitung zu
den fliissigen Mitteln laut Bilanz ergénzt die Finanzierungsrechnung.

Der in der Kapitalflussrechnung betrachtete Finanzmittelfonds umfasst alle in der Bilanz aus-
gewiesenen Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente, d. h. Kassenbesténde, Schecks
und Guthaben bei Kreditinstituten, soweit sie innerhalb von drei Monaten verfugbar sind.

Die Cashflows aus der Investitions- und Finanzierungstétigkeit werden zahlungsbezogen
ermittelt. Der Cashflow aus laufender Geschéaftstatigkeit wird demgegeniber ausgehend vom
Konzernergebnis indirekt abgeleitet. Im Rahmen der indirekten Ermittlung werden die be-
riicksichtigten Veranderungen von Bilanzpositionen im Zusammenhang mit der laufenden
Geschiftstatigkeit um Effekte aus der Wahrungsumrechnung bereinigt.

(35) Besondere Ereignisse nach Ende des Geschiftsjahres

Die DF-Gruppe hat aufgrund eines unerwartet verlorenen Schiedsgerichtsverfahrens und der
damit verbundenen, weitreichenden Risikobegrenzungsmal3nahmen im Einklang mit IAS
10.9 i. V. m. IAS 10.3 fur das Geschiftsjahr 2011 einen Konzernverlust von EUR 3,9 Mio.
ausgewiesen. Ohne diese Sonderaufwendungen hatte die DF-Gruppe einen Konzernjahres-
Oberschuss erzielt.

Die DF-Gruppe hat im Jahr 2007 und Anfang 2008 vier gleichartige Transaktionen gegen
einen Schuldner in Dubai gekauft und kreditversichert:

e Zwei Forderungen wurden bei einer englischen Gesellschaft kreditversichert und ver-
blieben im Portfolio der DF-Gruppe.

» Die beiden anderen Forderungen wurden bei einer franzésischen Kreditversicherung
eingedeckt und mit Kreditversicherungsdeckung an zwei unterschiedliche Investoren
verkauft. Nach dem Verkauf war der jeweilige Kéufer zusammen mit der DF-Gruppe der
Versicherungsnehmer.

in Folge der Finanzmarktkrise blieben alle Forderungen des Schuldners unbezahit, obwohl
die Unternehmensgruppe auch heute noch existiert und ihr Geschéft weiter betreibt. Die
Forderungen im Portfolio der DF-Gruppe, die bei einer britischen Kreditversicherung versi-
chert waren, wurden nach sehr sorgfaltiger und detaillierter Prifung nach Ablauf der Warte-
frist anstandslos entschédigt. Bei den Uber die franzdsische Versicherung gedeckten Forde-
rungen haben die Investoren ordnungsgemaf fur die Gberfélligen Forderungen die Versiche-
rungsentschadigung beantragt. Der Antrag blieb zunachst mehrere Monate unbearbeitet, be-
vor die Kreditversicherung die Entschadigung aus verschiedenen Griinden verweigerte.

Daraufhin lieRen die DF-Gruppe und die beteiligten Investoren durch ihre jeweiligen Anwalte
die Erfolgschancen eines Schiedsgerichtsverfahrens priifen. In den betroffenen Versiche-
rungspolicen war eine Schiedsgerichtsklausel enthalten, was bedeutet, dass Streitigkeiten
durch ein Schiedsgericht und nicht durch ein ordentliches Gericht entschieden werden mds-
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sen. Alle funf involvierten Anwaltskanzleien kamen zu der Uberzeugung, das Schiedsge-
richtsverfahren zu gewinnen.und die Versicherungsentschadigung zu erhalten. Aus diesem
Grund leiteten die Investoren trotz der sehr hohen Verfahrenskosten das Schiedsgerichtsver-
fahren ein. Da die DF-Gruppe zusammen mit dem Investor Versicherungsnehmer war, hat
die Kreditversicherung die DF-Gruppe mit in das Verfahren hineingezogen. Im weiteren Ver-
lauf des Verfahrens hat sich die positive Einschétzung der Anwélte, vor allem nach den Zeu-
genbefragungen im vierten Quartal 2011, nochmals verstarkt.

Anfang 2012 folgte dann die Uberraschende Schiedsgerichtsentscheidung. Die Kreditversi-
cherung erhielt nur in einem Punkt Recht, dieser reichte aber aus, keine Entschédigung zah-
len zu miissen. Dartiber hinaus erhielt die Kreditversicherung einen Teil ihrer Rechtsverfol-
gungskosten (EUR 0,6 Mio.)} zugesprochen. Nach Beurteilung des Schiedsgerichts hatte die
DF-Gruppe bereits bei Vertragsschluss gegen die Versicherungsbedingungen verstofien. Als
Konsequenz der Entscheidung ist die Kreditversicherungsdeckung nicht zustande gekom-
men. Alle Anwélte der Versicherten erachten die Entscheidung als Fehlurteil. Da aber ein
Schiedsgerichtsverfahren einstufig ist, sind keine weiteren Rechtsmittel gegen die Entschei-
dung méglich.

GemilR Verkaufsvertrag hat die DF-Gruppe dem Forderungskaufer eine kreditversicherte
Forderung verkauft, wodurch sie fir den Bestand der Kreditversicherung zum Zeitpunkt des
Verkaufs haftet. Nach der Entscheidung hat aber zum Verkaufszeitpunkt keine Versiche-
rungsdeckung bestanden.

Nach dem verlorenen Verfahren hat die DF-Gruppe umgehend MaBnahmen ergriffen, um die
Folgen aufzufangen und Risiken aus &hnlich gelagerten Fallen zu vermeiden. Obwohl der
Schiedsspruch keine Grundsatzentscheidung ist, sollten weitere potentielle Risiken umfas-
send eingeddmmt werden. In einem ersten Schritt wurde das zweite weitgehend Uberein-
stimmende Verfahren gegen denselben Kreditversicherer abgebrochen. Der Abbruch wurde
dadurch erleichtert, dass der Schuldner sein Geschéaft weiterbetreibt und mit erheblichen
Ruckflissen aus den Forderungen gerechnet werden kann. Im Einzelnen hat die DF-Gruppe
folgende Mallnahmen ergriffen:

e Vergleich mit dem Investor

Aus dem verlorenen Schiedsgerichtsverfahren war eine Schadensersatzverpflichtung
der DF-Gruppe realistisch. Der Investor und die DF-Gruppe haben sich einvernehmlich
darauf geeinigt, dass die DF-Gruppe vom Investor Forderungen gegen verschiedene
Schuldner, wozu auch der Investor in Dubai gehért, zu EUR 9,5 Mio. ankauft. Der Kauf-
preis liegt weit unterhalb des Nominalwerts. Die DF-Gruppe kennt diese Schuldner und
ist davon Uberzeugt, bei der Verwertung einen Gewinn zu erzielen. Der Ankauf wurde im
Marz 2012 durchgeftihrt. AuRerdem hat die DF-Gruppe der Kreditversicherung die im
Schiedsspruch zugesprochene Erstattung der Rechtskosten von EUR 0,6 Mio. geleistet.
Dem Investor wurden Rechtsverfolgungskosten von EUR 0,3 Mio. gezahlt. Insgesamt
ergaben sich hieraus Aufwendungen aus dem verlorenen Schiedsgerichtsverfahren von
EUR 0,9 Mio.

e Abbruch eines anderen Schiedsgerichtsverfahrens und Vergleich mit einem weiteren
Investor
Bei der anderen von der franzésischen Kreditversicherung gedeckten Forderung wurde
das bereits angelaufene Schiedsgerichtsverfahren abgebrochen. Da sich das Verfahren
noch in einem frihen Stadium befand, waren die beim Abbruch anfallenden Kosten ver-
gleichsweise moderat. Insgesamt musste die DF-Gruppe der Versicherung Kosten von
EUR 0,4 Mio. erstatten. Mit dem Investor hat sich die DF-Gruppe auf eine Entschédi-
gungszahlung von EUR 4,0 Mio. verglichen, allerdings erhélt die DF-Gruppe einen Bes-
serungsschein. Die Entschidigungszahlung sowie die erstatteten Rechtsverfolgungs-
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kosten von insgesamt EUR 4,4 Mio. wurden als Aufwendungen verlorenes Schiedsge-
richtsverfahren einschlieBlich Vergleiche verbucht.

e Analyse der anderen kreditversicherten und verkauften Forderungen
Uber die bereits dargestellten beiden Falle hinaus hat die DF-Gruppe alle anderen ver-
kauften und kreditversicherten Forderungen untersucht, ob ein dhnlich gelagertes Prob-
iem auftreten kdnnte. Dies war bei drei Geschéaften der Fall. Bei diesen Geschéften hat
sich die DF-Gruppe verglichen und insgesamt eine Vergleichszahlung von EUR 1,9 Mio.
geleistet, die auch als Aufwendungen verlorenes Schiedsgerichtsverfahren einschliel3-
lich Vergleiche erfasst wurden.

s Anpassung Geschéftsmodell

Die oben genannten Forderungen wurden vor dem Ausbruch der Finanzmarktkrise an-
gekauft und kreditversichert. Nach der Krise haben sich die Kreditversicherungen in
Schadensfillen wesentlich restriktiver gezeigt. Hierauf hat die DF-Gruppe reagiert und
ihre Geschiftsstrategie angepasst. Das kreditversicherte Geschéft — vor allem mit priva-
ten Kreditversicherungen — wurde sehr stark zuriickgefahren. Auch wurden die Anforde-
rungen an kreditversicherte Geschéfte wesentlich erhéht. Es wird noch starker auf die
Bonitit des Schuldners abgestellt. Haufig werden bereits kreditversicherte Geschéfte
angekauft, wobei der Verkéaufer in der Regel fir den Bestand und die Durchsetzbarkeit
der Kreditversicherung haftet. Bei den Versicherungen bilden die staatlichen Kreditversi-
cherungen (z. B. Hermes-Bund) den Schwerpunkt.

Kéln, 27. Mérz 2012

Der Vorstand

F-75



BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den von der DF Deutsche Forfait Aktiengesellschaft, Koln, aufgestellten Konzernabschluss
— bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnisrechnung, Eigenkapitalveran-
derungsrechnung, Kapitaiflussrechnung und Anhang — sowie den Konzernlagebericht fiir das Ge-
schéftsjahr vom 1. Januar 2011 bis zum 31. Dezember 2011 gepriift. Die Aufstellung von Konzernab-
schluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergédnzend
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung iiber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht ab-
zugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung vor-
genommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufilhren, dass Unrichtigkeiten und Versto-
fe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Yermigens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse iiber die Geschéftstatigkeit und Uber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler be-
riicksichtigt. im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungshezogenen inter-
nen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht
liberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahres-
abschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidie-
rungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen
Einschdtzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinrei-
chend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Kon-
zernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vor-
schriften ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermit-
telt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der
zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, 29. Méarz 2012

BDO AG
Wirtschaftspriifungsgeselschaft |
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Gepriifter Jahresabschluss (HGB) der DF AG
fur das am 31. Dezember 2012 endende Geschaftsjahr

F-77



ZLLLL 6'989'58L 6L Zhid 6+'988°G81'S/
ZLL 0419072 N2LSOdSONNZNIYOGYSONNNHIIY ‘T 60Z 68709218 NILSOdSONNZNIYDGYSONNNHITY O
656'85 ZLTHY LGOS LEE9s Z9'91L9°ZbG L
{11 ¥N3L wyeliop) go'LeeZl ¥N3
J2YIBYIIG US[BIZOS Jap uauwiyey Wi uoaep -
(09 ¥NAL Jyeloa} 0Z'129°SS MNT UIBN3JS STE UOAEP -
(8eZ ¥N3AL Jueliop) 29°996'911 ¥N3 962 LT 62'995vEL2 UBIMASUNIPSSY 18] USGEYIND PUN PUEISIQUISSEY °|f
HUBP WRUIR NZ S U0A lsZineisa)y Joui I UOARD -
8¢z 19'996'9F | usysyyalipuigiep absuog v
{r¥ "n3aL wueloa) 0o'c YN3 {Fl WN3L uefiop) €2'999°CL MNT JUer waue
Jyer wauls NZ siq UoA JlaZjnefsay Jauis JIk UoAeD - $|E I8 UOA JISZINESoY Joulo Jil UoARD -
(2 00D UBLIYSWISIUN UBUSpUNRG:aA Jaqnuabab uapsyumpuuss € €04°L G9'706'29L°L spugsusbabsuabouusp, sbysuog ¢
(£29'51 WNAL yeliop) ¥E'LF9 581 T WN3 (0 wN3AL 1yelion) 00'0 WNT Jyer waue
HYBP WBUIS NZ S| UOA YSZINENSTY JBUIA JILI UOABD - S[2 IS UQA LIDZJNEASSY Jau|@ JJw UoAep -
£89'51 vE'LPISBL v usbunsien pun usBuniajer] sne USNSNYMNPUKHSA, T 6v¢L v8'0689°LE8 uswiyaLwaiun suspundiaa uabab uabuniepioy 7
(c68'Z€ WNIL Jyelon) ge'626'698°0F ¥NI (ZLg'€ WNIL YeloA} pB'FOL 965 ¥ HNT ULl WUl
YRl WBUIS NZ S| UOA JI9ZINERS3Y JOUIB JIL UOABD - $[€ JYBL UOA JI9ZINERSTY JaU|@ LW UoARp -
¥66°Ck LL'YE0'SZE08 uamsugipan Jaqnuedel usyeudpuIgIeA (| £86'Sh ¥8'95Z°C LG9 uabtunysia pun uabunuaysi she usburiapioq L
NILEHHDINONIgH3IA D apugisusfabsuabouliap abisuos pun usbunispio a_m
89rZ Z6'652°959 | NIDQWYAAINY TS
89’z 00'L9v FIE L usbunymisyony abysuog ‘g
0 z6'96L€92 usfungisyonuanalg | gL 86'206°L9%
1zl Z¥r'60L20T uSWIYSLLBIUN USLBPUNGISA UE D)UYy
NIONATIALSHONY 1 uabejuezueuld |||
£45°51 G1'226298'8L
0 £0'BE660EE uumabzue(g ‘Al 6cr 00°'L8L°8vE BunyEjssniesyeyosag puh -sqauleg ‘usbeluy suepuy
005 00'000°005 USBEPOMUUMSS a1apuY ' uebejueyoes |
005 00'000°00% abepony ayoHziesan |
abepionuumes )| €l 95'8L0'0L 8UaAA pUN AyoRY
€111 ZL'vB86eiL L abeporujendey JYaIUYE pun SYDRUZINYOG SUdIiG.emel ‘usauoIsseZuT)|
00g'9 00'000°008°9 [e}ideny sajeuyolezan | spugsuabalisusfiouusap afeusieww| |
TYLIdWINIOIT v NIDOWHIATOVINY 'V
HnaL dn3 yn3 dn3aL ¥na yn3
Jyefiop ZL0ZZLLE YAISSYd Jyelion ZLOETHIE VALY

ZT0Z°ZT°TE WNZ Zuejig

uo) ‘9v epo4 3YdsINaq 4q




DF Deutsche Forfait AG, Kiln
Gewinn- und Verlustrechnung
fiir die Zeit vom 01.01.2012 bis zum 31.12.2012

Vonahr

2012
EUR EUR TEUR
1. Forfaitierungstypische Ertrige |
a)} Forfaitierungsertrage 10.035.300,19 9.587
b) Provisionsertrige 8.690.403,28 14.718
c) Ertrdge aus nachschiissiger Verzinsung 56.625,69 756
d) Kursgewinne 4.982.353,93 10.223 l
e) Ertréige aus der Herabsetzung der Wertberichtigungen ]
auf Forderungen sowie aus der Auflésung von Rick-
stellungen fir Forfaitierungs- und Ankaufszusagen 3.912.581.,75 1.652
27.677.274,84 36.937
2. Forfaitierungstypische Aufwendungen
a) Forfaitierungsaufwendungen 67.220,18 1
b) Provisionsaufwendungen 4.704.247,82 8.862
¢} Aufwendungen aus nachschissiger Verzinsung 22.884,62 19
d) Kursverluste 4.917.112,77 10.256
a) Kreditversicherungspramien 72.662,69
f) Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderun-
gen sowie Zufihrungen zu Rickstellungen flr Forfaitier-
ungs- und Ankaufszusagen 4.457.880,74 5.759
14.242.018 82 24.897
3. Rohergebnis 13.435.256,02 12.040
4. Sonstige betriebliche Ertrdge 133.462,00 67
5. Personalaufwand
a) Léhne und Gehélter 3.142.6386,27 3.280
b} Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversor-
gung und Unterstitzung 473.018,02 465
- davon fiir Altersversorgung: EUR 203.938,80 I
(Verjahr: TEUR 2086)
3.615.654,29 3.745
8. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegen-
stdnde des Anlagevermdgens und Sachanlagen 111.771,09 103
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen 4.950.320,18 6.532 |
8. Ertrége aus verbundenen Unternshmen 715.677,31 o |
9. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrdge 52.479,47 283
- davon aus verbundenen Unternehmen: EUR 1.038,30
(Vorjahr: TEUR 227)
10. Abschreibungen auf Finanzanlagen 31.375,49 0
11. Zinsen und Zhnliche Aufwendungen 1.765.377,59 1.867
- davon an verbundene Untemehmen: EUR 53.411,89
(Vorjahr: TEUR 33)
12. Ergebnis der gewdhnlichen Geschafistétigkeit 3.862.376,16 144
13, Aukerordentliche Ertrage .00 0
14. AuRerordentliche Aufwendungen 0.oo 7.230
15. AuBerordentliches Ergebnis 0,00 -1.230
16. Steuern vom Einkommen und Ertrag 550.979,13 -7t
17. Sonstige Steuern 1.459,00 11
552.438,13 -70 |
18. Jahreslberschuss/-fehlbetrag 3.309.938,03 -7.016
19. Gewinnvortrag 0,00 3.089
20. Entnahme aus der Kapitalriicklage 0,00 3.927
21. Bilanzgewinn 3.309.938,03 0
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Anhang zum 31. Dezember 2012
der DF Deutsche Forfait AG, KéIn

I. Angaben zum Jahresabschluss, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Jahresabschluss des Geschiéftsjahres 2012 wurde unter Beachtung der Grundsitze
ordnungsgemaéfRer Buchfihrung und der Vorschriften des Handelsgesetzbuches sowie der
entsprechenden Vorschriften des Aktiengesetzes aufgestellt. Die DF Deutsche Forfait AG
(DFAGQG) ist eine groRRe Kapitalgesellschaft im Sinne des § 267 Abs. 3 HGB und ein Finanzun-
ternehmen im Sinne des § 1 Abs. 3 Nr. 2 KWG. Zur Aufstellung eines klaren und Ubersichtli-
chen Jahresabschlusses wurde die Gliederung und Bezeichnung der Posten in der Gewinn-
und Verlustrechnung geman § 265 Abs. 6 HGB abweichend vom Gliederungsschema nach
§ 275 Abs. 2 HGB vorgenommen. Diese Anderungen tragen den Besonderheiten einer
Forfaitierungsgesellschaft Rechnung. Die bisherigen Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den wurden im Berichtsjahr fortgefuhrt. Auf die Angabe angepasster Vorjahreswerte wurde
verzichtet (Art.67 Abs. 8 EGHGB).

Die Bewertung des Anlagevermdgens erfolgte zu Anschaffungskosten unter Berlicksichti-
gung planméafRiger Abschreibungen. Dieser Anhang enthélt, ausgehend von den Anschaf-
fungskosten, eine Darstellung der Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermdgens.

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind zum Barwert abzliglich angemesse-
ner Einzel-, Lander- und Pauschalwertberichtigungen ausgewiesen.

Verbindlichkeiten sind mit ihrem Riickzahlungsbetrag ausgewiesen. In Ergdnzung zu den in
der Bilanz angegebenen Vermerken existiert eine Verbindlichkeit gegenliber Kreditinstituten
in Hohe von TEUR 9.445 mit einer Restlaufzeit von zwei Jahren. Insgesamt sind bei TEUR
732 der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen die Glaubiger Kreditinstitute.

Die Umrechnung von Wahrungsforderungen und -verbindlichkeiten erfolgte zu den fiir den
Bilanzstichtag ermittelten Euro-Referenzkursen der Europdischen Zentralbank. Die aufgrund
von Wechselkursanderungen entstandenen Differenzen fir die einzelnen Bilanzpositionen
wurden in der Gewinn- und Verlustrechnung unter den Kursgewinnen bzw. Kursverlusten er-
fasst. Bewertungseinheiten wurden nicht gebildet.

Die Pensionsverpflichtung wurde auf der Basis biometrischer Rechnungsgrundlagen nach
den ,Richttafeln 2005G" von Prof. Dr. Klaus Heubeck in Héhe des Verpflichtungsbetrags
nach dem Anschaffungsbarwert ermittelt. Hierbei wurden ein Rechnungszinssatz von 3,50%
und eine Rentendynamik von 1% zugrunde gelegt.

Nach § 246 Abs. 2 S. 2 HGB sind Verm&gensgegenstande, die dem Zugriff Gbriger Gléubi-
ger entzogen sind und ausschliellich der Erflllung von Schulden aus Altersversorgungsver-
pflichtungen dienen, mit diesen Schulden zu verrechnen. Das Planvermdgen der im Zusam-
menhang mit der Pensionsverpflichtung bestehenden Rickdeckungsversicherung wird mit
der Pensionsriickstellung saldiert. In gleicher Weise wird mit den zugehérigen Aufwendun-
gen und Ertragen verfahren. Die Anschaffungskosten des Planvermdgens betragen zum Bi-
lanzstichtag TEUR 499 (im Vorjahr TEUR 426).
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Anhang Seife 2 von 9 Seiten
in TEUR ErfUllungsbetrag Zeitwert
Pensionsriickstellung 446 446
Planvermégen 446 446
in TEUR Pensionsrickstellung Planvermédgen
Zinsaufwand 15
Zinsertrag 38
Dienstzeitaufwand 23

Temporére Differenzen zwischen handelsrechtlichen und steuerrechtlichen Wertansatzen
einzelner Bilanzposten (Sonstige Vermdgensgegenstinde und Riickstellungen) fihren ins-
gesamt zu einer aktiven latenten Steuer, die unter Anwendung eines durchschnittlichen
Steuersatzes von 32,5% ermittelt wurde. Die DFAG hat von dem Wahlrecht gemaR § 274
Abs. 1 8. 2 HGB zur Aktivierung latenter Steuern keinen Gebrauch gemacht.

Im laufenden Jahr wurden Steuervorauszahlungen in Hohe von TEUR 229 geleistet und die
Steuerrickstellungen mit TEUR 103 dotiert. Aus dem Geschaftsjahr 2011 besteht ein steuer-
licher Verlustvortrag, der nur teilweise im Berichtsjahr ausgenutzt wurde. Die ausgewiesene
Ertragsteuerbelastung des Berichtsjahres beinhaltet Steuernachzahlungen fiir Vorjahre in
Héhe von TEUR 213.

Der Ansatz der Rickstellungen erfolgt nach veminftiger kaufmannischer Beurteilung. Die
sonstigen Ruckstellungen sind ausnahmslos kurzfristiger Natur und betreffen in erster Linie:

- Ruckstellung fur sonstige finanzielle Verpflichtungen (Ankaufs- und Forfaitierungszusa-
gen) in Héhe von TEUR 392

— Vertriebsprovisionen mit TEUR 660

— Rauckstellungen fir Bonusverpflichtungen in Héhe von TEUR 65
Ruckstellung fir Abschluss- und Prifungskosten mit TEUR 85

— Ruckstellungen fir Urlaubsverpflichtungen in Héhe von TEUR 58

Den Mitarbeitern der DF Deutsche Forfait AG wird ab dem Tag des Eintritts in das Unter-
nehmen eine betriebliche Altersversorgung zugesagt, die im Wege arbeitgeberfinanzierter
Beitragszahlungen in eine Unterstlitzungskasse durchgefihrt wird. Die Unterstiitzungskasse
leistet nach Eintritt des Versorgungsfalls direkt an die Mitarbeiter.

Beim Forderungskauf werden die Abschldge zwischen Nominal- und Marktwert der Forde-
rungen als Forfaitierungsertrage erfasst. Hierunter werden sowohl der in der Periode erzielte
Portfolicertrag sowie der beim Verkauf erzielte Tradingertrag (Differenz zwischen Buch- und
Marktwert der Forderung) erfasst. Forfaitierungsaufwand f&lit nur an, wenn der beim Verkauf
ermittelte Marktwert unter dem Buchwert liegt. Dies fihrt zu einer verbesserten Darstellung
und hat keinen Einfluss auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage.
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Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen aus Forfaitierungs- und Ankaufszusagen sind in

erheblichem Umfang abgesichert:

net auf den Nominalwert

in TEUR Nominaiwert
Forfaitierungszusagen 15.142
Ankaufszusagen 26.871
Sonstige finanzielle Verpflichtungen 42.013
Barbesicherung 386
Banksicherheiten (z. B. Garar;ffen) A 1.144
Verkaufte Forderungenjl—:ml\—lgbﬁmc_i;m Ankauf dé';wl-:drderung durch die DF
Deutsche Forfait AG wird die Forderung weiterverduRert. Der Kaufer ist be-
reits gegenliber der DF Deutsche Forfait AG rechtsverbindlich zum Ankauf
der Forderung verpflichtet. 19.651
'-Far'derung oder Teilfalligkeit wurde bezahlt o 10.706
Kreditversicherung 2.893
d.;"-‘;icherheitengeber ist der Staat oder ein staatliches Unternehmen .
 Sicherheitengeber ist ein Unternehmen (z. B. Ruckhaftungen von Forfaitie- B8
rungsgesellschaften)
Sicherheiten i 40.543
Sonstige finanzielle Verpflichtungen nach Abzug der Sicherheiten berech- 1,469

Aus den Mietvertragen fur die Geschéftsrdume in Kéln und Paris bestehen folgende Mietver-

pflichtungen {ohne Diskontierung):

Biiroraume Vertragsende Mietverpflichtungen bis zum
Vertragsende
Kéin - 31.12.2016 796 TEUR
Paris 30.09.2013 30 TEUR
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lll. Verzeichnis des Anteilsbesitzes nach § 285 Nr. 11 HGB

Ltd., Dubai / Vereinigte Arabi-
sche Emirate

Gesellschaft | Anteile Grund- Racklagen Ergebnis des
fStammkapital Geschiiftsjahres 2012
DF Deutsche Forfait Americas, 100% uUsb  1.000,00 | EUR 38.572,08 | EUR 9.480,07
inc., Miami / USA uspb 50.892,00 | USD 12.508,00
(Geschéaftsjahr 2011)
DF Deutsche Forfait s.r.o., Prag 100% CZK 300.000,00 EUR 6.348.583,54 | EUR 726.467,72
/ Tschechische Republik CZK 159.8673.22467 |CZK 18.271.389,53
BF Deutsche Forfait Holding 100% AED 10.000,00 |EUR 0,00 EUR 0,00

DF Deutsche Forfait do Brasil 99% BRL 30.000,00 [EUR 1.048,29 EUR 9.118,37
Ltda., Sao Paulo / Brasilien BRL 2.834,16 BRL 51.688,42
DF Deutsche Forfait AG West 60% GHS 100.000,00 EUR - 65.635,62
Africa Ltd., Accra / Ghana GHS -130.263,00
{Geschaftsjahr 2010}

Die DF Deutsche Forfait Swiss AG, Zirich/Schweiz wurde mit Wirkung zum 15. Mai 2012
durch Ubertragung séamtlicher Anteile (100%) gegen Barzahlung verduRert. Die DF Deutsche
Forfait AG West Africa Ltd. Accra/Ghana betreibt seit Frihjahr 2012 kein operatives Ge-
schift mehr fur die DF Gruppe und soll aufgelést werden. Unter den Anteilen an verbunde-
nen Unternehmen sind zum Bilanzstichtag bereits geleistete Anzahlungen in Héhe von ins-
gesamt TEUR 24 fiir die Griindung der Deutsche Kapital Ltd., Dubai, und der Global Trade
Fund Holding, Cayman Islands, berlicksichtigt. Die DF Deutsche Forfait Holding Ltd. hélt die
Beteiligung an der DF Deutsche Forfait AG Pakistan (Private) Ltd., Lahore/Pakistan, und be-
treibt selbst kein operatives Geschift.

IV. Personal und Gremien

Im Geschéftsjahr 2012 waren durchschnittlich 46 Mitarbeiter bei der DFAG beschéftigt.

Vorstand

Marina Attawar — Handelsvorstand —
Jochen Franke — Finanzvorstand —
Ulrich Wippermann - Handelsvorstand —

Mit Feststellung des Jahresabschlusses 2012 wird Herr Jochen Franke auf eigenen Wunsch
aus dem Vorstand der Gesellschaft ausscheiden. Er hat seinen Vertrag aus persénlichen
Grinden gekilindigt. Herr Frank Hock Gbermnimmt die Aufgaben von Herrn Franke. Er ist aus
dem Aufsichtsrat ausgeschieden und wurde mit Wirkung zum 1. Marz 2013 fiir die Zeit bis
zum 29. Februar 2016 zum Vorstand der Gesellschaft bestellt.

Im Geschéftsjahr 2012 betrugen die Vorstandsbeziige insgesamt TEUR 874; variable ergeb-
nisabhdangige Bezlge fielen im Berichtsjahr nicht an. Individualisierte Bezlige und die Grund-
zlge des Vergutungssystems sind gemaR §§ 285 Nr. Sa) und 289 Abs. 2 Nr. 5 HGB im Ver-
glitungsbericht des Lageberichts erldutert.
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Aufsichtsrat

Hans-Detlef Bésel (Vorsitzender)
- Kaufmann

- Mitglied des Aufsichtsrats der Gelsenwasser AG, Gelsenkirchen
- Mitglied des Aufsichtsrats der Oystar Holding GmbH, Stutensee

Christoph Freiherr von Hammerstein-Loxten (stellv. Vorsitzender)
GeschaftsfOhrender Gesellschafter der Freiherr von Hammerstein-Loxten

Consult GmbH in Berlin

Clemens von Weichs (ab 24. Mai 2012)
- Mitglied des Verwaltungsrates (Vice Président) der deutsch franzésischen

Handelskammer, Paris

- Mitglied des Board of Directors der Swiss Re Europe Holdings S.A., Swiss Re
Europe S.A. und der Swiss Re International SE, Luxembourg (seit Oktober
2012)

Florian Becker
— Direktor und Leiter der Kreditabteilung bei M.M.Warburg & CO KG aA in

Hamburg
- Mitgltied des Verwaltungsrats der 73. Hanseatische Grundbesitz GmbH & Co.
KG, Hamburg

Frank Hock
- Geschiftsfihrender Gesellschafter der Hock Verwaltungs GmbH, der Kom-

plementérin der Hock GmbH & Co. KG in Griinwald
Geschéftsfiihrender Gesellschafter der Hock Capital Management GmbH in
Grinwald

Dr. Ludolf von Wartenberg
— Unternehmensberater in Berlin

— Mitglied des Aufsichtsrats der BP Europe SE Deutschiand (bis November
2012)

— Mitglied des Aufsichtsrats der Solvay GmbH Deutschland (bis Dezember
2012)

- Mitglied des Aufsichtsrats der Grohe Holding GmbH Deutschland

Die Vergitung der Aufsichtsratstétigkeit fiir 2012 wurde gemal § 12 der Satzung in der Fas-
sung vom 24. Mai 2012 in Héhe von EUR 119.385,25 (netto) festgelegt.
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V. Sonstige Angaben
Anmerkung zu § 285 Nr. 17 HGB

Fir die erbrachten Dienstleistungen der BDO AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, sind im
Geschéftsjahr 2012 folgende Honorare als Aufwand erfasst worden:

Abschlussprifungen: TEUR 90
Steuerberatungsleistungen: TEUR 6
Andere Bestatigungsleistungen: TEUR 59
Sonstige Leistungen TEUR 10

Die Honorare fur Abschlusspriifungen umfassen die Honorare flir die Konzernabschiussprii-
fung sowie fur die Prifung des Jahresabschlusses der DF Deutsche Forfait AG. Die anderen
Bestatigungsleistungen betreffen die priferische Durchsicht der Konzern-Zwischen-
abschlisse.

Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital betrdgt EUR 6.800.000,00 und ist eingeteilt in 6.800.000 nennwertlose In-
haberaktien. Im Mai 2007 wurden im Wege eines Initial Public Offering (IPO) 1.800.000
Stammaktien aus der am 29. Marz 2007 beschlossenen Kapitalerhéhung und 270.000
Stammaktien aus dem Eigentum von Aktionaren (Greenshoe) &ffentlich angeboten.

Kapitalriicklage

Durch die Kapitalerhéhung im Geschéftsjahr 2007 verzeichnete die Gesellschaft eine Erhd-
hung des Eigenkapitals um EUR 13.500.000,00. Der bei der Ausgabe der Aktien den Nomi-
nalbetrag Gbersteigende Betrag in Héhe von EUR 11.700.000,00 wurde nach § 272 Abs. 2
Nr. 1 HGB als Kapitalricklage ausgewiesen. Im Geschéaftsjahr 2011 wurden aus der Kapital-
ricklage EUR 3.927.015,88 enthommen.

Gewinnriicklage

Der ausgewiesene Betrag der gesetzlichen Rucklage in Héhe von EUR 500.000 entspricht
den gesetzlichen Vorschriften. Andere Gewinnriicklagen sind mit EUR 500.000 dotiert.

Genehmigtes Kapital

GemalR Satzung in der Fassung vom 24. Mai 2012 ist der Vorstand erméchtigt, das Grund-
kapital der Gesellschaft mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 24. Mai 2017 einmalig
oder mehrmalig um bis zu insgesamt EUR 3.400.000,00 gegen Bar- und/oder Sacheinlagen
(ein-schlieBlich sogenannter gemischter Sacheinlagen) durch Ausgabe von bis zu 3.400.000
neuen, auf den Inhaber lautender Stiickaktien zu erhéhen (Genehmigtes Kapital 2012) und
dabei ein vom Gesetz abweichender Beginn der Gewinnbeteiligung zu bestimmen.

Erméchtigung zum Erwerb eigener Aktien

Die Hauptversammlung vom 20. Mai 2010 hat die Gesellschaft erméchtigt, bis zum 19. Mai
2015 eigene Aktien bis zu insgesamt 10% (680.000 Stick) des bestehenden Grundkapitals
uber die Bérse zu erwerben. Der Vorstand wurde erméchtigt, die erworbenen eigenen Aktien
Uber die Bérse oder durch ein Angebot an alle Aktiondre gegen Barzahlung zu verduf3ern.
Beziiglich der ndheren Regelungen verweisen wir auf die Verdffentlichung im elektronischen
Bundesanzeiger vom 5. Mai 2009.
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Angaben nach § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG

Folgende Mitteilungen nach dem WpHG Uber Beteiligungen, die zum Bilanzstichtag 31. De-
zember 2012 fortbestehen, hat die DFAG erhalten:

Frau Marina Attawar, Kéln, hat uns gemaB § 21 Abs. 1a WpHG am 29. Mai 2007 mitge-
teilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667
Kéin, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF Deutsche
Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierborse, 5,51%
(dies entspricht 375.000 Stimmrechte) betragen hat. Samtliche dieser Stimmrechte sind
ihr nach § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG Uber die Xylia 2000 Vermégensverwaltungs GmbH
zugerechnet worden. Des Weiteren hat sie uns gemaR § 21 Abs. 1a WpHG mitgeteilt,
dass der Stimmrechtsanteil der Xylia 2000 Vermégensverwaltungs GmbH, Nussbaumer-
strale 17 b, 50823 Kéln, an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667 Kéln,
am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF Deutsche
Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierborse, 5,51%
(dies entspricht 375.000 Stimmrechte) betragen hat.

— Herr Jochen Franke, Kéln, hat uns gemaB § 21 Abs. 1a WpHG am 29. Mai 2007 mitge-
teilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24,
50667 Koln, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF
Deutsche Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbor-
se, 3,68% (dies entspricht 250.000 Stimmrechte) betragen hat. Samtliche dieser Stimm-
rechte sind ihm nach § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG Uber die Franke Vermodgensverwal-
tung GmbH zugerechnet worden. Des Weiteren hat er uns gemaB § 21 Abs. 1a WpHG
mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der Franke Vermogensverwaltung GmbH, Peter-
Kintgen-Strafle 13, 50935 Kéin, an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667
Kéln, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF Deutsche
Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbérse, 3,68%
(dies entspricht 250.000 Stimmrechte) betragen hat.

— Herr Ulrich Wippermann, Bonn, hat uns gemafR § 21 Abs. 1a WpHG am 29. Mai 2007
mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24,
50667 Koln, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF
Deutsche Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbér-
se, 5,51% (dies entspricht 375.000 Stimmrechte) betragen hat. Samtliche dieser Stimm-
rechte sind ihm nach § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG (ber die Xylia 2001 Vermdgensver-
waltungs GmbH zugerechnet worden. Des Weiteren hat er uns gemaR § 21 Abs. 1a
WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der Xylia 2001 Vermdgensverwaltungs
GmbH, Bismarckallee 15, 53173 Bonn, an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24,
50667 Kéln, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF
Deutsche Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbér-
se, 5,51% (dies entspricht 375.000 Stimmrechte) betragen hat. Am 27.07.2012 hat uns
die Xylia 2001 Vermégensverwaltungs GmbH mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil die
Schwelle von 5% der Stimmrechte unterschritten hat und jetzt bei 4,40% (dies entspricht
299.000 Stimmrechten) liegt.

~ Die M.M Warburg & CO KGaA hat uns gemat § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass der
Stimmrechtsanteil der M.M.Warburg & CO Gruppe KGaA, FerdinandstralBe 75, 20095
Hamburg, an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667 Kéln, am 25. Mai
2007 die in §21 Abs. 1 WpHG angefihrten Schwellen von 25%, 30% und 50% unter-
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schritten hat und nunmehr 20,51% (1.394.805 Stimmrechte) betragt. 657.000 dieser
Stimmrechte, entsprechend 9,66% der Stimmrechte der Gesellschaft, werden der
M.MWarburg & CO Gruppe KGaA nach §22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG lber die
M.M.Warburg & CO KGaA zugerechnet.

- Die M.M.Warburg & CO KGaA, Hamburg, hat uns geman § 21 Abs. 1 WpHG am 16. Au-
gust 2007 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, KéIn, am
15. August 2007 die Schwelle von 10% der Stimmrechte Oberschritten hat und nunmehr
10,06% (das entspricht 684.000 Stimmrechten) betrégt.

— Die Capiton Holding GmbH, Berlin, hat uns geman § 21 Abs. 1 WpHG am 18. August
2011 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kéln, am 17.
August 2011 die Schwelle von 5% der Stimmrechte (iberschritten hat und zu diesem
Zeitpunkt 5,25% (das entspricht 357.310 Stimmrechten) betragen hat. Diese Stimmrech-
te sind der Capiton Holding GmbH, Berlin, gemaR § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzu-
rechnen.

Angabe nach § 285 Nr. 16 HGB

Vorstand und Aufsichtsrat haben die nach § 161 AktG vorgeschriebene Erkldrung zum Cor-
porate Governance Kodex fiir das Berichtsjahr abgegeben. Die Erklarung ist den Aktionéren
am 28. Februar 2013 auf der Homepage der Gesellschaft zugénglich gemacht worden.
Konzernverhiltnisse nach § 285 Nr.14 i. V. m. § 291 Abs. 2 Nr. 3 HGB

Die DF Deutsche Forfait AG, Kéln, in ihrer Eigenschaft als deutsche Konzernleitung erstellt
zum 31. Dezember 2012 einen Konzernabschluss nach IFRS und einen Konzernlagebericht
mit befreiender Wirkung fur die Tochtergesellschaften; dieser ist im elektronischen Bundes-
anzeiger offen zu legen.

Kéin, 25. M&rz 2013

Der Vorstand
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BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang —
unter Einbeziehung der Buchfilhrung und den Lagebericht der DF Deutsche Forfait Aktiengesellschaft,
K6ln, flir das Geschéftsjahr vorn 1. Januar 2012 bis zum 31. Dezember 2012 gepriift. Die Buchfiihrung
und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vor-
schriften liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist
es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung iiber den Jahresabschluss
unter Einbeziehung der Buchfiihrung und {iber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung vorge-
nommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstobe,
die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungs-
mabiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Priifungshandlungen werden die Kenntnisse iiber die Geschiftstétigkeit und lber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Uber mdgliche Fehler beriicksichtigt.
Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsys-
tems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht Uberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilan-
zierungsgrundsitze und der wesentlichen Einschitzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdi-
gung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jah-
resabschluss den gesetzlichen Yorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsdtze ordnungs-
mabiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und
Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, 25. Marz 2013

BDO.AG

Wi ?ftsprﬁfungsgesellschaft

von The%&ﬂm' pa.
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer

|IBDO
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equinet Bank AG
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BDO AG Wirtschaftspriufungsgesellschaft
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