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Gebr. Sanders GmbH & Co. KG

Bramsche, Bundesrepublik Deutschland

Wertpapierprospekt
fiir die Emission von bis zu
EUR 22.000.000,00
8,75 % Schuldverschreibungen 2013/2018

Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG (die ,,Emittentin®) wird am 22. Oktober 2013 (der ,,Ausgabetag®) bis zu
EUR 22.000.000,00 mit 8,75 % verzinsliche Schuldverschreibungen mit Filligkeit am 22. Oktober 2018 (die
,Schuldverschreibungen) zu einem Nennbetrag von EUR 1.000,00 begeben. Die Schuldverschreibungen wer-
den ab dem 22. Oktober 2013 (einschlieBlich) bis zum Filligkeitstag am 22. Oktober 2018 (ausschlieBlich) mit
jahrlich 8,75 % verzinst, zahlbar jeweils halbjdhrlich nachtrdglich am 22. April und 22. Oktober eines jeden Jah-
res bis zum Ende der Laufzeit der Schuldverschreibungen und letztmalig am 22. Oktober 2018.

Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und nicht besicherte Ver-
bindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen anderen unmittelbaren, unbedingten, nicht besi-
cherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, soweit diesen Verbindlich-
keiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmung ein Vorrang eingerdumt wird.

Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr der
Frankfurter Wertpapierborse) sowie die zeitgleiche Aufnahme in das Segment Entry Standard fiir Anleihen wird
voraussichtlich am 22. Oktober 2013 erfolgen.

Ausgabepreis 100 %

SOLE GLOBAL COORDINATOR UND BOOKRUNNER
Close Brothers Seydler Bank AG

Dieses Dokument (der ,,Prospekt*) ist ein Prospekt und einziges Dokument im Sinne des Artikel 5 Absatz 3 der Richtlinie 2003/71/EG des
Europiischen Parlaments und des Rates vom 4. November 2003 betreffend den Prospekt, der beim o6ffentlichen Angebot von Wertpapieren
oder bei deren Zulassung zum Handel zu veroffentlichen ist, und zur Andemng der Richtlinie 2001/34/EG, zum Zwecke eines o6ffentlichen
Angebots der Schuldverschreibungen in der Bundesrepublik Deutschland, dem GroBherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich.
Dieser Prospekt wurde von der Luxemburgischen Finanzmarktaufsichtsbehorde (Commission de Surveillance du Secteur Financier -
CSSF*) gebilligt und an die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (,,BaFin®) und die Osterreichische Finanzmarktaufsicht
(,FMA*®) gemil Artikel 19 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt iiber Wertpapiere (in seiner giiltigen
Fassung) notifiziert. Die CSSF iibernimmt gemi8 Artikel 7 Absatz 7 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Pros-
pekt iiber Wertpapiere keine Verantwortung fiir die wirtschaftliche oder finanzielle Kreditwiirdigkeit der Transaktion und die Qualitédt und
Zahlungsfahigkeit der Emittentin. Der gebilligte Prospekt kann auf der Internetseite der Emittentin (www.sanders.eu/Anleihe), der Frankfur-
ter Wertpapierborse (www.boerse-frankfurt.de) und der Borse Luxemburg (www.bourse.lu) eingesehen und heruntergeladen werden.

Die Schuldverschreibungen sind nicht und werden nicht geméf dem United States Securities Act von 1933 in der jeweils geltenden Fassung
(der ,,US Securities Act®) registriert und diirfen innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an oder fiir Rechnung oder zugunsten
einer U.S.-Person (wie in Regulation S unter dem US Securities Act definiert) weder angeboten noch verkauft werden, es sei denn, dies er-
folgt gemédB einer Befreiung von den Registrierungspflichten des US Securities Act. Siehe den Abschnitt ,,Allgemeine Informationen - Weite-
re Hinweise beziiglich dieses Prospekts und des Angebots*, zu weiteren Informationen iiber berechtigte Angebotsempfinger und Ubertra-
gungsbeschrinkungen.

Prospekt vom 10. Oktober 2013



Verantwortlich fiir den Inhalt des Prospekts

Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Osnabriick unter der Num-
mer HRB 6766 mit Sitz in Bramsche und der Geschiftsanschrift: Maschstr. 2, 49565 Bramsche, (die ,,Emittentin”
und zusammen mit ihren Tochtergesellschaften die ,,Sanders-Gruppe”), iibernimmt die Verantwortung geméif Art.
9 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt iiber Wertpapiere (in seiner giiltigen
Fassung) fiir den Inhalt dieses Prospekts (der ,,Prospekt”) und erklirt, dass sie die erforderliche Sorgfalt hat walten
lassen, um sicherzustellen, dass die in diesem Prospekt gemachten Angaben ihres Wissens nach richtig sind und kei-
ne Tatsachen ausgelassen worden sind, die die Aussage des Prospekts wahrscheinlich verdndern.

Fiir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in diesem Prospekt enthaltenen Informationen geltend
gemacht werden, konnte der als Klidger auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften
der Staaten des Europiischen Wirtschaftsraums die Kosten fiir die Ubersetzung des Prospekts vor Prozessbeginn zu
tragen haben.

Hinweis

Niemand ist befugt, andere als die in diesem Prospekt gemachten Angaben oder Tatsachen zu verbreiten. Sofern sol-
che Angaben dennoch verbreitet werden, diirfen derartige Angaben oder Tatsachen nicht als von der Emittentin oder
Close Brothers Seydler Bank AG, Frankfurt am Main, (,,Close Brothers®) autorisiert betrachtet werden. Weder die
nach diesen Regeln erfolgte Uberlassung dieses Prospekts noch das Angebot, der Verkauf oder die Lieferung von
Schuldverschreibungen darunter stellen eine Gewéhrleistung dar, (i) dass die in diesem Prospekt enthaltenen Anga-
ben zu einem Zeitpunkt nach dem Datum der Veroffentlichung dieses Prospektes oder nach der Verdffentlichung
eines Nachtrags zu diesem Prospekt zutreffend sind, oder (ii) dass keine wesentliche nachteilige Verdnderung in der
Vermogens-, Finanz- oder Ertragslage der Emittentin, die wesentlich im Zusammenhang mit der Begebung und dem
Verkauf der Schuldverschreibungen ist, zu einem Zeitpunkt nach dem Datum dieses Prospektes, oder zu einem Zeit-
punkt nach dem Datum eines Nachtrags zu diesem Prospekt, oder zu einem Zeitpunkt nach dem Aufstellungsdatum
der jiingsten Finanzinformationen stattgefunden hat, oder (iii) dass andere im Zusammenhang mit der Begebung der
Schuldverschreibungen stehende Angaben zu einem anderen Zeitpunkt als dem Zeitpunkt, zu dem sie mitgeteilt
wurden oder, sofern abweichend, zu dem Zeitpunkt, der sich aus den diese Angaben enthaltenden Dokumenten er-
gibt, zutreffend sind. Close Brothers nimmt ausdriicklich davon Abstand, die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Emittentin wihrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen zu iiberpriifen oder Anleger auf Informationen, die
Close Brothers bekannt werden, hinzuweisen.

Weder Close Brothers noch andere in diesem Prospekt genannte Personen mit Ausnahme der Emittentin sind fiir die
in diesem Prospekt enthaltenen Angaben verantwortlich. Diese Personen machen daher keinerlei Zusicherungen und
geben keine Versprechen ab, weder ausdriicklich noch stillschweigend, und schlieBen, soweit dies nach dem gelten-
den Recht in der jeweiligen Rechtsordnung zuléssig ist, die Haftung und die Gewihrleistung fiir die Richtigkeit und
Vollstindigkeit der Angaben in dem vorgenannten Dokument aus. Close Brothers hat diese Angaben nicht selbstéan-
dig iiberpriift und tibernimmt keine Haftung fiir deren Richtigkeit.

Die Schuldverschreibungen sind nicht fiir jeden Anleger geeignet. Anleger sollten vor der Entscheidung iiber den
Erwerb der Schuldverschreibungen eigene Erkundigungen iiber die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage einholen
und eigene Bewertungen der Kreditwiirdigkeit der Emittentin vornehmen. Weder dieser Prospekt noch andere in
Verbindung mit den Schuldverschreibungen gemachte Angaben stellen eine Empfehlung an den Anleger seitens der
Emittentin oder Close Brothers dar, die Schuldverschreibungen zu erwerben.

Dieser Prospekt stellt kein Angebot dar und darf nicht zum Zwecke der Unterbreitung eines Angebots oder zu Be-
werbungszwecken in denjenigen Rechtsordnungen verwendet werden, in denen ein solches Angebot oder eine sol-
che Bewerbung nicht autorisiert ist oder gegeniiber Personen, gegeniiber denen ein solches Angebot oder eine solche
Bewerbung rechtswidrig wire.

Die Emittentin und Close Brothers iibernehmen keine Gewihr dafiir, dass dieser Prospekt rechtméBig verbreitet wird
oder dass die Schuldverschreibungen in Ubereinstimmung mit den geltenden Registrierungsvorschriften oder ande-
ren rechtlichen Anforderungen in anderen Jurisdiktionen als der Bundesrepublik Deutschland, dem GroBherzogtum
Luxemburg und der Republik Osterreich, oder gemi anwendbarer Ausnahmetatbestinde angeboten werden. Sie
iibernehmen keine Haftung fiir die Unterstiitzung des Angebots oder der Verbreitung. Insbesondere wurden von der
Emittentin oder Close Brothers keinerlei Handlungen in denjenigen Rechtsordnungen vorgenommen, in denen sol-
che Handlungen zum Zwecke des Angebots oder der Verbreitung erforderlich sind.

Das Angebot, der Verkauf und die Lieferung der Schuldverschreibungen sowie die Verbreitung dieses Pros-
pekts unterliegen in einigen Rechtsordnungen rechtlichen Beschrinkungen. Personen, die in den Besitz dieses



Prospektes gelangen, werden von der Emittentin und Close Brothers aufgefordert, sich selbst iiber derartige
Beschriankungen zu informieren und diese zu befolgen. Insbesondere sind und werden die Schuldverschrei-
bungen nicht gemifl dem U.S. Securities Act registriert und unterliegen den Vorschriften des U.S. Steuer-
rechts. Von wenigen begrenzten Ausnahmen abgesehen, diirfen die Schuldverschreibungen in die oder inner-
halb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an U.S.-Personen weder angeboten, verkauft noch geliefert
werden. Zu weiteren Beschrinkungen des Angebots und des Verkaufs der Schuldverschreibungen und der
Verbreitung dieses Prospektes (oder Teilen hiervon) siehe den Abschnitt ,,Angebot, Zeichnung und Verkauf
der Schuldverschreibungen - Verkaufsbeschrinkungen*.

Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthilt bestimmte zukunftsgerichtete Aussagen. Zukunftsgerichtete Aussagen sind alle Aussagen,
die zukiinftige Tatsachen, Ereignisse sowie sonstige Umstdnde betreffen, die sich nicht auf historische Tatsachen
und Ereignisse beziehen. Angaben unter Verwendung der Worte wie ,,glaubt, ,,schitzt”, ,,geht davon aus®, ,.erwar-
tet”, ,,nimmt an®, ,,sieht voraus”, ,beabsichtigt”, ,,hofft, , konnte* oder dhnliche Formulierungen deuten auf solche
in die Zukunft gerichteten Aussagen hin. Zukunftsgerichtete Aussagen beruhen auf Schitzungen und Annahmen, die
von der Emittentin zum gegenwirtigen Zeitpunkt nach ihrem besten Wissen vorgenommen werden. Diese zukunfts-
gerichteten Aussagen unterliegen Risiken und Ungewissheiten, die dazu fithren konnen, dass die tatsichliche Finanz-
lage und die tatsdchlich erzielten Ergebnisse der Sanders-Gruppe wesentlich von den Erwartungen abweichen (und
insbesondere zum Schlechten abweichen), die in den zukunftsgerichteten Aussagen ausdriicklich oder implizit ange-
nommen oder beschrieben werden. Weder die Emittentin noch Close Brothers iibernehmen eine Verpflichtung zur
Aktualisierung von zukunftsgerichteten Aussagen oder zur Anpassung zukunftsgerichteter Aussagen an kiinftige
Ereignisse oder Entwicklungen, soweit dies nicht gesetzlich vorgeschrieben ist.

Zahlen- und Wihrungsangaben

Bestimmte Zahlenangaben in diesem Prospekt (unter Einschluss von Prozentangaben) wurden kaufménnisch gerun-
det. Infolgedessen konnten die in Tabellen angegebenen Gesamtbetrige oder Zwischensummen in diesem Prospekt
moglicherweise von den ungerundeten Betrdgen, die in diesem Prospekt enthalten sind, abweichen.

Sofern nicht etwas anderes angegeben ist, beziehen sich simtliche Wihrungsangaben in diesem Prospekt auf Euro.
Falls Betrdge in einer anderen Wihrung angegeben sind, wird dies ausdriicklich durch Benennung der entsprechen-
den Wihrung oder Angabe des Wihrungssymbols kenntlich gemacht.
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ZUSAMMENFASSUNG

Zusammenfassungen bestehen aus Offenlegungspflichten, die als ,,Angaben* bezeichnet werden. Diese Angaben
sind in den Abschnitten A-E (A.1-E.7) mit Zahlen gekennzeichnet.

Diese Zusammenfassung enthdlt alle Angaben, die in einer Zusammenfassung fiir diese Art von Wertpapieren
und Emittenten aufgenommen werden miissen. Da einige Angaben nicht angefiihrt werden miissen, konnen Lii-
cken in der Zahlenfolge der Angaben bestehen.

Es ist moglich, dass Informationen beziiglich einer Angabe nicht angegeben werden konnen, auch wenn eine An-
gabe aufgrund der Art von Wertpapieren oder der Emittentin in der Zusammenfassung enthalten sein muss. In
diesem Fall wird in der Zusammenfassung eine kurze Beschreibung der Angabe gegeben und mit der Bezeich-
nung ,,entfdllt” vermerkt.

Abschnitt A - Einleitung und Warnhinweise

Al Warnhinweise | Die folgende Zusammenfassung sollte als Prospekteinleitung verstanden werden.

Der Anleger sollte sich bei jeder Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, auf
den gesamten Prospekt stiitzen.

Ein Anleger, der wegen der in dem Prospekt enthaltenen Angaben Klage einreichen
will, muss nach den nationalen Rechtsvorschriften seines Mitgliedstaates moglicher-
weise fiir die Ubersetzung des Prospekts aufkommen, bevor das Verfahren eingeleitet
werden kann.

Zivilrechtlich haften nur diejenigen Personen, die die Zusammenfassung samt etwai-
ger Ubersetzungen vorgelegt und iibermittelt haben, und dies auch nur in dem Fall,
dass die Zusammenfassung verglichen mit den anderen Teilen des Prospekts irrefiih-
rend, unrichtig oder inkohirent ist oder verglichen mit den anderen Teilen des Pros-
pekts wesentliche Angaben, die in Bezug auf Anlagen in die betreffenden Wertpapiere
fiir die Anleger eine Entscheidungshilfe darstellen, vermissen lassen.

A2 | Zusitzliche Die Emittentin stimmt der Verwendung dieses Prospekts einschlieflich etwaiger
Informationen | Nachtrige durch Institute im Sinne des § 1 Absatz (1b) Kreditwesengesetz (KWG)
(Deutschland) sowie § 3 Absatz 3 KMG (Osterreich) und Artikel 5 des Luxemburgi-
schen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt iiber Wertpapiere (in der
giiltigen Fassung) (Luxemburg) als Finanzintermediire wihrend der Angebotsfrist
vom 16. Oktober 2013 bis zum 18. Oktober 2013 in der Bundesrepublik Deutschland,
dem GroBherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich im Rahmen der gelten-
den Verkaufsbeschrankungen ausdriicklich zu und erklért diesbeziiglich, dass sie die
Haftung fiir den Inhalt des Prospekts auch hinsichtlich einer spéteren Weiterverdufe-
rung oder endgiiltigen Platzierung der Schuldverschreibungen durch die Finanzinter-
medidre ibernimmt.

Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen gekniipft.

Fiir den Fall, dass ein Finanzintermediér ein Angebot macht, wird er die Anleger
zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage iiber die Angebotsbedingungen unterrich-
ten.

Jeder Finanzintermediéir, der diesen Prospekt verwendet, hat auf seiner Webseite
anzugeben, dass er den Prospekt mit Zustimmung der Emittentin und geméif den
Bedingungen an die die Zustimmung gebunden ist, verwendet.




Abschnitt B - Emittent

B.1

Gesetzliche
und kommer-
zielle Bezeich-
nung der
Emittentin

Die gesetzliche Bezeichnung der Emittentin ist ,,Gebr. Sanders GmbH & Co. KG*. Im
Markt tritt die Emittentin auch unter der verkiirzten kommerziellen Bezeichnung
wanders* oder ,,Sanders-Gruppe* auf.

B.2

Sitz und
Rechtsform
der Emitten-
tin, geltendes
Recht und
Land der
Griindung

Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG hat ihren Sitz in Bramsche, Bundesrepublik
Deutschland, und ist eine nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland gegriindete
Kommanditgesellschaft. Fiir die Emittentin gilt das Recht der Bundesrepublik
Deutschland.

B.4b

Trends

Die Entwicklung des 2013 im Fokus der Emittentin stehenden Mobelhandels unter
Einbeziehung einer grolen schwedischen Mobelkette verlief in den ersten acht Mona-
ten des Geschiftsjahres vielversprechend. Nach Ausrdumung zollrechtlicher Hemm-
nisse hinsichtlich der Lieferungen nach Russland konnten in den Monaten Juni — Au-
gust 2013 die Umsitze gegeniiber dem Vorjahr mehr als verdoppelt werden. Auch der
aktuelle Forecast ldsst darauf schlieen, dass das angestrebte Umsatzziel in Hohe von
EUR 13,5 Mio. fiir 2014 erreicht werden kann.

Aktuell bewegt sich der Gesamtumsatz der Unternehmensgruppe auf Vorjahresniveau.
Der Inlandsumsatz konnte auf Grund des Wegfalls eines groeren Discounter — Auf-
trages und einer Artikelgruppe im Homeshopping Bereich nicht das hohe Vorjahresni-
veau erreichen. Alle anderen inldndischen Kundengruppen behaupteten sich in den
ersten acht Monaten des Geschéftsjahres aber weiterhin sehr gut. Sehr erfreulich sind
die Umsatzzuwichse von annidhernd 30 % im Exportgeschift. So stieg der Exportan-
teil von 24,0 % auf 32,6 % am Gesamtumsatz. Eine positive Entwicklung da internati-
onal hohere Ertrige zu erzielen sind als auf dem Inlandsmarkt.

Das geplante Umsatzwachstum in 2013 sollen wie geplant den Umsatz- und Ergeb-
nisturnaround realisieren mit dem einhergehenden positiven Effekt auf den cash-flow
aus der laufenden Geschiftstitigkeit. Durch die Restrukturierung der Produktion wer-
den voraussichtlich 2013 erhebliche Personalaufwendungen eingespart. Durch den
Zukauf von Produkten, die vorher durch die eigene Weberei hergestellt wurden, wer-
den erhebliche Einsparungen bei den Materialaufwendungen erwartet.

Fiir 2014 wird mit einem weiteren Wachstum der Exportumsétze besonders in den Re-
gionen Asien und China gerechnet. Diesbeziiglich sind die Gespridche mit einem chi-
nesischen Handelspartner hinsichtlich der Einfiihrung der Premiummarke CLIMABA-
LANCE in China in einem vielversprechenden und fortge-schrittenen Stadium.

National wurden die ersten Kunden akquiriert, die ihre Gardinenproduktion an die
Sanders Wynograd GmbH, Ukraine, vergeben wollen. Ein neues Projekt mit guten
Ertragsmoglichkeiten.

Die Materialaufwandsquote wird 2013 durch drastisch gestiegene Rohstoffpreise im
Bereich Federn und Daunen geprigt sein. Dies fiihrt im Bereich der Fertigteile derzeit
zu einer Verringerung des Rohertrages.

Um dieser Entwicklung jedoch entgegenzuwirken, wurde unter Hochdruck nach einer
Technologie gesucht, bei der man mit weniger Fiillgewicht gleiche bzw. bessere Wiir-
meisolationseigenschaften bieten kann als mit den bisherigen Bettenkonstruktionen.
Mit der TwinAir Technologie ist es gelungen eine solche innovative Zudecke zu kon-
struieren.

B.5

Beschreibung
der Gruppe
und der Stel-
lung der Emit-

Die Gruppenstruktur und die Stellung der Emittentin innerhalb der Sanders-Gruppe
stellt sich im Wesentlichen wie folgt dar:




tentin  inner-
halb dieser
Gruppe
rs Ver 100 % Sanders-Beteiligungen o
— e sBmmsche = B Haftung; Hargs;ﬁg:rs:lan Ute Darius
Persénlich haftender Geschiftsfilhrende persénlich (Kommanditist) (Kommanditistin)
Gesellschafter haftende Gesellschafterin I 100% 83,4% 16,6%
Geschaftsfiihrende Gebr. Sanders GmbH & Co. KG,
personlich hafsende Bramsche
Gesellschafterin
1100% 1100% 94% 1100% 100% 80%
BEWETEX Weberei Alhambra Bettfedernfabrik
il Gr {i] K & S FABRIC Kiinsemiiller, Sanders Wynograd
mit a ver il GmbH, Gesellschaft mit GmbH,
Haftung, mbH, Bramsche beschrénkter Haftung, Wynograd, Ukraine
Bramsche Bramsche Bramsche
er i\lhambra
ich haftender | ¢ mbH & Co.
Gesellschafter Objekt Bramsche KG,
sowie Bramsche
6 % Kapitalanteil
. EEE“SQ‘Q&E‘E?}S":@R" . Operativ titige Gesellschaften Sonstige Gesellschaften
Quelle: Angaben der Emittentin (zum 30. Juni 2013; bis zum Datum diese Prospektes
gab es keine Veridnderung der Beteiligungsstruktur)
B.9 Gewinnprog- | Entfillt; es wurde keine Gewinnprognose abgegeben.
nose oder
-einschétzung
B.10 | Beschrinkun- | Die PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifergesellschaft hat die
gen im Bestd- | Jahresabschliisse der Emittentin zum 31. Dezember 2012 und zum 31. Dezember 2011
tigungsver- gepriift und jeweils mit einem Bestitigungsvermerk versehen. Der Bestitigungsver-
merk zu den | merk fiir den Jahresabschluss der Emittentin zum 31. Dezember 2012 enthélt einen
historischen erginzenden Hinweis darauf, dass der Bestand der Emittentin gefdhrdet ist.
Finanzinfor-
mationen
B.12 | Ausgewiihlte . N . — . .
wesegntliche Die nachfolgenden Tabellen enthalten ausgewihlte wesentliche historische Finanzin-
historische formationen iiber die Emittentin fiir das Geschiftsjahr zum 31. Dezember 2011 und
. . das Geschiftsjahr zum 31. Dezember 2012 sowie fiir den Sechsmonatszeitraum zum
Finanzinfor- . . . . . .
. 30. Juni 2013 (sowie Vergleichszahlen fiir den gleichen Zeitraum des vorangegange-
mationen und I
M nen Geschiftsjahres).
Erklirung,
dass sich die - . . S
Aussichten Die Finanzinformationen wurden den an anderer Stelle in diesem Prospekt abgedruck-

der Emittentin
seit dem Da-
tum des letz-
ten veroffent-
lichten gepriif-
ten Abschlus-
ses nicht we-
sentlich  ver-
schlechtert
haben

ten Jahresabschliissen der Emittentin sowie dem internen Rechnungswesen der Emit-
tentin entnommen bzw. daraus abgeleitet.




Ausgewihlte Daten zur Sechsmonatszeitraum Geschiftsjahr zum
Gewinn- und Verlustre- zum 30. Juni 31. Dezember

chung

2013 2012 2012 2011

HGB
(Mio. EUR)

(gepriift, soweit nicht an-
(ungepriift)
ders angegeben)

Umsatzerlose..........oooeeveeeeenns 18,4 19,2 41,6 44,6

Gesamtleistung (unge-
Prift) oo 17,2 16,8 39,0 46,6

Rohertrag” (ungepriift) ......... 5.4 5.1 11,5 15,1

EBITDA * (ungepriift).......... 0,3 -1,6 1,0 0,1

Operatives Ergebnis (E-
BIT) * (ungepriift).................. -0,5 -1,9 0,5 -0,5

Ergebnis der gewohnlichen

Geschiftstitigkeit.................. -0,8 2,1 -0,1 -1,5
Jahresfehlbe-
trag/Jahresiiberschuss............ -1,5 -2,5 -1,4 5,0

Gesamtleistung ist definiert als Umsatzerlose nach Verminderung/Erhhung des Bestandes an fertigen und unfertigen Erzeug-
nissen.

Rohertrag ist definiert als Gesamtleistung abziiglich der Materialaufwendungen.

EBITDA ist keine nach HGB oder IFRS definierte Kennzahl. Aus diesem Grunde ist es moglich, dass andere Unternehmen
unterschiedliche Berechnungsmethoden zur Berechnung dieser Kennzahl verwenden und zu anderen Ergebnissen kommen.
Diese Kennzahl ist daher nicht mit den Kennzahlen dhnlicher Bezeichungen vergleichbar, wie sie von anderen Unternehmen
veroffentlicht werden. EBITDA ist definiert als Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag vor Auerordentliches Ergebnis, Zinsen,
Steuern, vor Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstinde des Anlagevermogens und Sachanlagen.

EBIT ist keine nach HGB oder IFRS definierte Kennzahl. Aus diesem Grunde ist es moglich, dass andere Unternehmen
unterschiedliche Berechnungsmethoden zur Berechnung dieser Kennzahl verwenden und zu anderen Ergebnissen kommen.
Diese Kennzahl ist daher nicht mit den Kennzahlen dhnlicher Bezeichnungen vergleichbar, wie sie von anderen Unternehmen
veroffentlicht werden. EBIT ist definiert als Jahresfehlbetrag/Jahresiiberschuss vor Aulerordentliches Ergebnis Zinsen und

Steuern.




Ausgewiihlte Bilanzdaten

Summe kurzfristiges Vermogen.....

Summe langfristiges Vermogen ....

Summe kurzfristige Schulden,
definiert als kurzfristige Ver-
bindlichkeiten, Steuerriickstel-

lungen und sonstige Riickstel-

Summe langfristige Schulden,
definiert als langfristige Ver-
bindlichkeiten und Riickstellun-

gen fiir Pensionen und &hnliche

Verpflichtungen...........ccoceeeneennne.
Summe Schulden..............ccoc.......
Summe Eigenkapital......................

Bilanzsumme..........cccccovveeeennnnnn.n.

31. Dezember

30. Juni
2013 2012 2011
HGB
(Mio. EUR)
(ungepriift) (gepriift)
24,6 22,4 22,1
7,7 7,8 8,5
22,9 18,8 17,8
2,5 3,0 3,1
25,4 21,8 20,9
6.8 8.3 9,7
32,2 30,2 30,6
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Ausgewiihlte Angaben
zur Kapitalflussrech-

nung

Cash Flow aus laufender
Geschiftstitigkeit

Cash Flow aus Investiti-
onstitigkeit

Cash Flow aus der Finan-
zierungstitigkeit

Zahlungswirksame Ver-
dnderung des Finanzmit-
telbestandes

Finanzmittelbestand am
Anfang der Periode

Finanzmittelbestand am
Ende der Periode mit
Verfiigungsgesperrten

Sechsmonatszeitraum Geschiftsjahr zum
zum 30. Juni 31. Dezember
2013 2012 2012 2011
HGB
(Mio. EUR)
(ungepriift) (ungepriift)
-9,6 -1,9 -3,2 -0,6
0,0 -0,2 2,7 0,0
9,2 1,7 0,8 0,9
-0,5 -0,4 0,2 0,3
1,1 1,0 1,0 0,7
0,7 0,6 L1 1,0
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Weitere ausgewiihlte Geschiiftsjahr zum

Finanzinformationen' 31. Dezember
2012 2011
HGB, ungepriift

EBIT Interest Coverage Ratio” ............... 0,73 0,41
EBITDA Interest Coverage Ratio™............ 1,48 0,08
Total Debt / EBITDA® .....coovveeveeeeennn, 13.25 90,97
Total Net Debt / EBITDA” ....................... 12,14 81,29
Risk Bearing Capital® ...........c.ccccoovvvenn.n. 0,30 0,27
Total Debt / Capital .........ccocoverrrrenn. 0,62 0,49

Die nachfolgend aufgefiihrten Kennzahlen sind nach den Berechnungsstandards der Deutschen Verei-
nigung fiir Finanzanalyse und Asset Management (,,DVFA®), Standards fiir Bondkommunikation,
2012, berechnet worden. Ahnliche Kennzahlen kénnen von der Emittentin in den Abschliissen berech-
net worden sein. Mogliche Abweichungen begriinden sich aufgrund unterschiedlicher Berechnungs-
standards, insbesondere werden im Rahmen der Definition von ,,Finanzverbindlichkeiten* (Total Debt)
gemilB DVFA keine Finanzverbindlichkeiten aus Factoring sowie langfristige Riickstellungen beriick-
sichtigt. Investoren sollten beachten, dass die unter den folgenden FuBBnoten angegebenen Kennzahlen
keine einheitlich angewendeten oder standardisierten Kennzahlen sind, dass ihre Berechnung von Un-
ternehmen zu Unternehmen wesentlich variieren kann und dass sie fiir sich allein genommen keine Ba-
sis fiir Vergleiche mit anderen Unternehmen darstellt. Diese Kennzahlen sind, soweit sie nicht als ge-
priift gekennzeichnet sind, jeweils ungepriift. Die Kennzahlen sind keine nach HGB oder IFRS defi-

nierten Kennzahlen.

Verhiltnis von EBIT (EBIT ist definiert als Umsatzerlose zzgl. Bestandsverdnderungen zzgl. andere
aktivierte Eigenleistungen zzgl. sonstige betriebliche Ertrige abzgl. Materialaufwand abzgl. Personal-
aufwand abzgl. AfA abzgl. sonstige betriebliche Aufwendungen abzgl. sonstige Steuern zzgl. Ertrige
aus Beteiligungen) zu Zinsaufwendungen und dhnlichen Aufwendungen (inkl. Zinsanteile Finance/

Capital Lease und ohne Zinsanteile Leasing/Mietkauf)).

Verhiltnis von EBITDA (EBITDA ist definiert als EBIT zzgl. AfA) zu Zinsaufwendungen und &hnli-

chen Aufwendungen (inkl. Zinsanteil Finance / Capital-Lease und ohne Zinsanteile Leasing Mietkauf).

Verhiltnis der Finanzverbindlichkeiten (Finanzverbindlichkeiten sind definiert als Verbindlichkeiten
ggii. Kreditinstituten zzgl. Verbindlichkeiten ggii. verbundenen Unternehmen zzgl. Verbindlichkeiten
ggii. Unternehmen mit Beteiligungsverhéltnis zzgl. Genussscheine und Mezzanine-Kapital zzgl. Ver-
bindlichkeiten ggii. Gesellschaftern zzgl. sonstige zinszahlende Verbindlichkeiten und Verbindlichkei-

ten aus Finanzierungsleasing) zu EBITDA.

Verhiltnis von Nettofinanzverbindlichkeiten (Nettofinanzverbindlichkeiten sind definiert als Total

Debt abzgl. Liquide Mittel) zu EBITDA.

Verhiltnis von Haftmitteln (Haftmittel sind definiert als Eigenkapital zzgl. nachrangige Gesellschaf-
terdarlehen abzgl. eigene Aktienanteile abzgl. Forderungen ggii. Gesellschaftern abzgl. ausstehende
Einlagen auf das gez. Kapital abzgl. nicht passivierte Pensionsriickstellungen abzgl. Steuerabgrenzung)
zur modifizierten Bilanzsumme (modifizierte Bilanzsumme ist definiert als Bilanzsumme abzgl. eigene
Aktienanteile abzgl. Forderungen ggii. Gesellschaftern abzgl. ausstehende Einlagen auf das gez. Kapi-

tal abzgl. nicht passivierte Pensionsriickstellungen abzgl. Steuerabgrenzung).
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7 Verhiltnis der Finanzverbindlichkeiten (Total Debt) zu Finanzverbindlichkeiten zuziiglich Eigenkapi-

tal.

Seit dem Datum des letzten gepriiften Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2012 ha-
ben sich die Aussichten der Emittentin nicht wesentlich verschlechtert.

Entfillt; Seit dem Ende des von den historischen Finanzinformationen abgedeckten
Zeitraums zum 30. Juni 2013 ist iiberdies keine wesentliche Verdnderung der Finanz-
lage oder der Handelspositionen der Emittentin eingetreten.

B.13

Fiir die Be-
wertung der
Zahlungsfi-
higkeit der
Emittentin in
hohem Mafe
relevante Er-
eignisse

Entfillt; es existieren keine Ereignisse aus der jiingsten Zeit der Geschéftstitigkeit der
Emittentin, die fiir die Bewertung ihrer Zahlungsfahigkeit in hohem Mafle relevant
sind.

B.14

Abhiingigkei-
ten von ande-
ren Unter-
nehmen der
Gruppe

Entfillt; es bestehen keine Abhédngigkeiten von anderen Unternehmen der Gruppe.

B.15

Haupttitigkei-
ten der Emit-

tentin

Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG (die ,,Emittentin‘, im Nachfolgenden auch zu-
sammen mit ihren Tochtergesellschaften die ,,Sanders-Gruppe®) ist einer der fiihren-
den Entwickler, Produzenten und Vertreiber von Textilien in der Bettwarenproduktion
in Deutschland. Die Sanders-Gruppe blickt auf eine iiber 125-jdhrige Geschichte in der
Entwicklung, Produktion und dem Vertrieb von Bettwaren aus feder- und daunendich-
tem Gewebe und Meterware zuriick. Zu den Kunden der Sanders-Gruppe gehoren ins-
besondere eine Vielzahl bekannter und international titiger Mobelhiduser, Warenhdu-
ser, Kaufhausketten, Versandhiduser, Discounter, Betten- und Bettwarenfachhersteller
sowie Hotels und Seniorenheime. Die Sanders-Gruppe ist zudem intensiv in der Ent-
wicklung von neuen Produkten fiir einen besseren Schlafkomfort titig.

Die Geschiftstitigkeit der Sanders-Gruppe verteilt sich auf fiinf Bereiche: (i) faser-
und daunendichtes Gewebe und Meterware, (ii) Inletthiillen, (iii) fertig gefiillte Zude-
cken und Kissen, (iv) Lohnkonfektion und (v) den Bereich Handel mit Textilwaren.

Im Bereich faser- und daunendichtem Gewebe und Meterware produziert die Sanders-
Gruppe je nach Kundenanfrage gebleichte oder gefirbte, bedruckte, geschmirgelte
oder konfektionierte faser- und daunendichte Gewebe und Meterware und vertreibt
diese unter der Marke ,,Sanders of Germany*. Im Bereich Inletthiillen entwickelt, pro-
duziert und vertreibt die Sanders-Gruppe Inletthiillen (Stoffhiillen aus festem Baum-
wollgewebe fiir Federn von Federbetten und Federkissen) und vertreibt diese ebenfalls
unter der Marke ,,Sanders of Germany“. Im Bereich fertig gefiillte Zudecken und Kis-
sen entwickelt, produziert und vertreibt die Sanders-Gruppe fertig gefiillte Zudecken
und Kissen und vertreibt diese im Wesentlichen unter den Marken ,,Kiinsemiiller®,
LAtelier Sanders®, ,,medinight®, ,betty*, H.C. Sanders®, ,,CLIMABALANCE®, ,PRO
PIL O%, ,,organic4* und ,,ESTELLA®. Im Bereich Lohnkonfektion produziert die San-
ders-Gruppe fiir Dritte Bettwarentextilien und Gardinen, die diese dann unter ihrer
eignen Marke verkaufen. Im Bereich Handel mit Textilwaren kauft die Sanders-
Gruppe Bettwarentextilien zumeist in Asien ein und verkauft diese unbearbeitet an
Dritte weiter.

Die Sanders-Gruppe produziert ihre Waren an fiinf Produktionsstandorten in Wy-
nograd (Ukraine), Irschawa (Ukraine), Giistrow, Bad Bentheim und in Bramsche, wo
sich auch der Verwaltungssitz der Sanders-Gruppe befindet. Wichtige Tochtergesell-
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schaften der Emittentin sind fiir die Produktion die Sanders Wynograd GmbH, mit den
Produktionsstandorten Wynograd und Irschawa, und fiir den Vertrieb die Bettfedern-
fabrik Kiinsemiiller GmbH, Bramsche.

Die Sanders-Gruppe kann fiir die Produktion ihrer Produkte auf eine Farberei, Fiille-
reien, eine Stepperei, eine Gewebeveredelung, eine Konfektionsabteilung und eine
Bettfedernfabrik zuriickgreifen und damit nahezu alle Produktionsschritte selbst abde-
cken. Die Vertriebskoordination erfolgt u. a. durch die Emittentin und die Bettfedern-
fabrik Kiinsemiiller GmbH. Die Produkte werden zum Teil direkt aus den Produkti-
onsstitten in der Ukraine an die Kunden geliefert.

B.16 | Unmittelbare | Herr Hans-Christian Sanders hat zum Zeitpunkt der Billigung des Prospekts iiber seine
oder mittelba- | 83,4%ige Beteiligung an der Emittentin beherrschenden Einfluss auf diese.
re Beteiligun-
gen oder Be-
herrschungs-
verhiiltnisse
an der Emit-
tentin
B.17 | Rating Die Emittentin wurde am 18. September 2013 von der Creditreform Rating AG, einge-
tragen im Handelsregister des Amtsgerichts Neuss unter der Nummer 10522 mit Sitz
in Neuss und der Geschiftsanschrift: Hellersbergstrale 11, 41460 Neuss, mit dem Ra-
ting B+ bewertet. Bei dem Rating handelt es sich um ein Unternehmensrating. Fiir die
Schuldverschreibung gibt es kein Rating und es ist auch keines geplant.
Abschnitt C - Wertpapiere
C.1 | Art und Gat- | Art und Gattung der Wertpapiere: Die Wertpapiere sind Schuldverschreibungen.
tung der
Wertpapiere International Securities Identification Number (ISIN): DE000A1X3MD9
;;Eiihheﬁwll:ﬂ_ Wertpapierkennnummer (WKN): A1X3MD
papierken- Borsenkiirzel: GS8B
nung
C.2 | Wihrung der | Die Wihrung der Wertpapieremission ist Euro/€.
Wertpapiere
C.5 | Beschrinkung | Entfillt; Beschrinkungen fiir die freie Ubertragbarkeit der Wertpapiere bestehen nicht.
fir die freie
Ubertragbar-
keit der
Wertpapiere
C.8 | Mit den | Mit den Wertpapieren verbundene Rechte: Die Inhaber der Schuldverschreibungen
Wertpapieren | haben das Recht auf halbjihrliche Zinszahlungen. Die Zinsen sind nachtriiglich am 22.
verbundene April und am 22. Oktober eines jeden Jahres, letztmalig am 22. Oktober 2018 zahlbar.

Rechte, Rang-
ordnung und
Beschrinkun-
gen dieser
Rechte

Die erste Zinszahlung erfolgt am 22. April 2014. Die Schuldverschreibungen werden
von der Emittentin am 22. Oktober 2018 zu 100 % des Nennbetrages von EUR
1.000,00 je Schuldverschreibung zuriickgezahlt oder, sofern die Schuldverschreibun-
gen davor gekiindigt werden, zu einem fritheren Zeitpunkt.

Rangordnung: Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht
nachrangige und nicht besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen im glei-
chen Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang mit allen anderen gegen-
wirtigen und zukiinftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten
der Emittentin, soweit bestimmte zwingende gesetzliche Bestimmungen nichts anderes
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vorschreiben.

Beschrinkungen: entfillt (es bestehen keine Beschrinkungen der Rechte).

C.9 | Zinssatz, Siehe C.8;
g:::p erioden _ | Zinssatz: Der nominale Zinssatz betrégt 8,75 % p.a.
f;iﬁ%::lts-“l_ Zinsperiode und -filligkeitstermine: Die Schuldverschreibungen werden vom 22.
un ’ und Oktober 2013 (einschlieBlich) (der ,,Begebungstag™) bis zum 22. Oktober 2018 (aus-
g .. g schlieBlich) mit einem jahrlichen Zinssatz von 8,75 % verzinst. Die Zinsen sind halb-
Riickzah- J
] jahrlich nachtriiglich jeweils am 22. April und am 22. Oktober eines jeden Jahres zahl-
ungsverfah- . : . . 11
. bar. Die erste Zinszahlung ist am 22. April 2014 fillig.
ren, Rendite
d Vertre-
:ll:ln g e ;: r Riickzahlungsverfahren: Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen am 22. Ok-
Schuldtitelin- tober 2018 (,Filligkeitstermin®) zu 100 % des Nennbetrages von EUR 1.000,00 je
haber Schuldverschreibung zuriickzahlen.
Die Emittentin verpflichtet sich, Kapital und Zinsen auf die Schuldverschreibungen bei
Filligkeit in Euro zu zahlen. Die Zahlung von Kapital und Zinsen erfolgt, vorbehalt-
lich geltender steuerrechtlicher und sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vorschrif-
ten, iiber die Hauptzahlstelle zur Weiterleitung an Clearstream oder nach dessen Wei-
sung zur Gutschrift fiir die jeweiligen Kontoinhaber. Die Zahlung an Clearstream oder
nach dessen Weisung befreit die Emittentin in Hohe der geleisteten Zahlung von ihren
entsprechenden Verbindlichkeiten aus den Schuldverschreibungen.
Basiswert, auf den sich der Zinssatz stiitzt: Entfillt; Der Zinssatz stiitzt sich auf kei-
nen Basiswert, sondern ist festgelegt.
Rendite: 8,75 % p. a. (Die jahrliche Rendite der Schuldverschreibungen auf Grundla-
ge des Ausgabebetrages von 100 % des Nennbetrages und Riickzahlung bei Ende der
Laufzeit entspricht der Nominalverzinsung und betrigt 8,75 % p. a.) .
Name des Vertreters der Schuldtitelinhaber: Entfillt; Es wurde noch kein Vertreter
der Schuldtitelinhaber bestellt.
C.10 | Derivative Entfillt; Die Schuldverschreibungen haben keine derivative Komponente bei der Zins-
Komponenten | zahlung.
bei der Zins-
zahlung
C.11 | Antrag  auf | Entfillt; Es ist nicht vorgesehen, einen Antrag auf Zulassung der Wertpapiere zum
Zulassung Handel an einem geregelten Markt zu stellen.
zum Handel
der Wertpa-
piere
Abschnitt D - Risiken
D.2 | Risiken, die | Branchen- und marktbezogene Risikofaktoren

der Emitten-
tin eigen sind

. Die Sanders-Gruppe ist von der allgemeinen wirtschaftlichen Lage und der
konjunkturellen Entwicklung in den jeweiligen Absatzmérkten abhingig.

. Wettbewerber mit groferen finanziellen und organisatorischen Ressourcen
konnten Marktanteile hinzugewinnen und die Wettbewerbsintensitit konnte
aufgrund eines intensiven Preisdrucks weiter zunehmen.

. Die Sanders-Gruppe ist von der Verfiigbarkeit von Rohstoffen abhingig.
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Unternehmensbezogene Risiken

Die Sanders-Gruppe nutzt zur Finanzierung ihrer Geschéftstitigkeit verschie-
dene Finanzierungen, die teil-weise im Jahr 2014 auslaufen. Zur weiteren Un-
ternehmensfinanzierung und Unternehmensfortfithrung ist die Sanders-Gruppe
auf die Fortfithrung der jetzigen Finanzierungen bzw. den Erhalt von An-
schlussfinanzierungen, insbesondere fiir die im Mai 2014 auslaufenden Unter-
nehmensanleihe, angewiesen.

Die Sanders-Gruppe trigt das Absatz- und Verwertungsrisiko fiir ihre Produkte.

Die Wachstumsstrategie der Sanders-Gruppe konnte scheitern, insbesondere
durch begrenzte Produktions- und Finanzierungskapazititen, so dass angefragte
Liefermengen nur bis zu einer bestimmten Hohe aufgebracht werden kdnnen.

Es bestehen Risiken im Zusammenhang eines Wachstums mit der Weiterent-
wicklung einer dazu passenden Organisation.

Die Sanders-Gruppe ist durch ihre Auslandstitigkeiten bestimmten Risiken
ausgesetzt.

Die Sanders-Gruppe unterliegt Wiahrungsrisiken

Die Geschiftstitigkeit der Sanders-Gruppe ist von Lieferanten abhingig. Der
kurzfristige Ausfall von wesentlichen Lieferanten oder die Verzdgerung von
Lieferungen konnten zu Produktionsunterbrechungen und Lieferengpissen fiih-
ren.

Die Geschiftstitigkeit der Sanders-Gruppe konnte von den Geschiftsbeziehun-
gen der Sanders-Gruppe zu verschiedenen Logistikunternehmen beeinflusst
werden.

Die Geschiftstitigkeit der Sanders-Gruppe ist von einem Teil ihrer Gro3kunden
abhingig und unterliegt einer starken Saisonalitét.

Die Sanders-Gruppe ist dem Risiko der Zahlungsunfihigkeit und des Zahlungs-
verzugs von Kunden ausgesetzt.

Es besteht das Risiko einer Haftung als Verhaltens- bzw. Zustandsstorer durch
betriebsbedingte Verunreinigungen von Grundstiicken und/oder sonstigen Um-
weltverunreinigungen.

Der Produktionsprozess der Sanders-Gruppe ist Technik- und Unfallrisiken
ausgesetzt, die Betriebsunterbrechungen zur Folge haben konnten.

Es konnen sich Risiken aufgrund von Abweichungen zwischen dem Unterneh-
mensplan und der tatséchlich eintretenden Geschiftsentwicklung ergeben.

Die Produkte der Sanders-Gruppe konnten fehlerhaft sein und den Qualitidtsan-
forderungen der Kunden oder gesetzlichen Anforderungen und Normen nicht
geniigen.

Das rechtliche und steuerliche Umfeld der Sanders-Gruppe kann sich nachteilig
veridndern. Unsicherheiten bestehen insbesondere hinsichtlich der Steuersyste-
me in Zentral- und Osteuropa.

Die Sanders-Gruppe ist von der Rekrutierung und Bindung qualifizierten Per-
sonals sowie von Personen in Schliisselpositionen abhingig.

Risiken konnten sich aus der Nutzung der Markenrechten fiir die Marke ,,CLI-
MABALANCE® und andere Marken ergeben, welche durch die Sanders
GmbH, deren Mehrheitsgesellschafter Herr Hans-Christian Sanders ist, gehal-
ten werden.

Im Rahmen einer zukiinftigen Steuer- oder Sozialversicherungspriifung kénnen
sich Nachzahlungspflichten ergeben.

Die Sanders-Gruppe konnte nicht ausreichend versichert sein.
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Es konnten Risiken aus Rechtsstreitigkeiten bestehen.

Storungen der Computer- und Datenverarbeitungssysteme und Datenverluste
konnen die Produktionsprozesse der Sanders-Gruppe beeintrachtigen.

MafBnahmen im Rahmen von arbeitsrechtlichen oder tarifrechtlichen Auseinan-
dersetzungen bei der Sanders-Gruppe, Zulieferern, Fachhidndlern und weiteren
Unternehmen, die von der Sanders-Gruppe beliefert werden, konnen die Ge-
schiftstitigkeit der Sanders-Gruppe nachteilig beeinflussen.

Die Verletzung von gewerblichen Schutzrechten Dritter durch die Sanders-
Gruppe konnte erhebliche Auswirkungen haben.

Risiken konnten aus der Verlisslichkeit von Meinungen und den Prognosen
entstehen.

Risiken aus der Konzernstruktur

Risiken aus der 80 %-igen Beteiligung an der wesentlichen Produktionsstitte,
der Sanders Wynograd GmbH, Wynograd, Ukraine.

Herr Hans-Christian Sanders hat als Geschiftsfithrer der personlich haftenden
Gesellschafterin, als Mehrheitsgesellschafter der Emittentin sowie als Ge-
schiftsfithrer der Tochtergesellschaften mafigeblichen Einfluss auf die Unter-
nehmensfiihrung der Sanders-Gruppe wodurch sich Konflikte mit den Anleihe-
gldubigern ergeben konnen.

D.3

Risiken, die
den Wertpa-
pieren eigen
sind

Die Schuldverschreibungen sind méglicherweise nicht fiir jeden Anleger ge-
eignet.

Vor der Begebung der Schuldverschreibungen existiert fiir diese kein Markt
und es besteht keine Gewissheit, dass ein liquider Sekunddrmarkt fiir die
Schuldverschreibungen entstehen wird, oder, sofern er entsteht, fortbestehen
wird; in einem illiquiden Markt konnte es sein, dass ein Anleger seine
Schuldverschreibungen nicht jederzeit zu angemessenen Marktpreisen verdu-
Bern kann.

Die Anleihegldubiger sind dem Risiko einer ungiinstigen Kursentwicklung ih-
rer Schuldverschreibungen ausgesetzt, das entsteht, wenn sie die Schuldver-
schreibungen vor Endfilligkeit verduB3ern.

Der Preis der Schuldverschreibungen konnte sinken, sollte sich die tatsdchli-
che oder erwartete Kreditwiirdigkeit von Gebr. Sanders GmbH & Co. KG
verschlechtern.

Die auf Euro lautenden Schuldverschreibungen konnen fiir solche Anleger ein
Wihrungsrisiko bedeuten, fiir die der Euro eine Fremdwihrung darstellt; fer-
ner konnten Regierungen und zusténdige Behorden kiinftig Devisenkontrollen
einfithren.

Ein Anleihegldubiger der festverzinslichen Schuldverschreibungen ist beson-
ders dem Risiko ausgesetzt, dass der Preis dieser Schuldverschreibungen auf-
grund von Anderungen des Marktzinses sinkt.

Ein Anleiheglidubiger ist dem Risiko ausgesetzt, iiberstimmt zu werden und
gegen seinen Willen Rechte gegeniiber der Emittentin zu verlieren, falls die
Anleihegldaubiger nach den Anleihebedingungen durch Mehrheitsbeschluss
nach MaBgabe des Schuldverschreibungsgesetzes aus dem Jahr 2009
(SchVG) Anderungen der Anleihebedingungen zustimmen.

Der Preis der Schuldverschreibungen konnte sinken, falls die Markteilnehmer
ihre Einschidtzung der Kreditwiirdigkeit der Emittentin wegen moglicher zu-
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kiinftiger Anderungen von Rechnungslegungsstandards und damit von Ab-
schlussposten @ndern.

e Es bestehen keine Beschrinkungen fiir die Hohe der Verschuldung, die die
Emittentin kiinftig aufnehmen darf.

e Die Schuldverschreibungen verfiigen iiber kein eigenes Rating. Das Unter-
nehmensrating der Emittentin konnte nicht alle Risiken beriicksichtigen und
stellt keine Empfehlung zum Kauf oder Halten der Schuldverschreibungen
dar. Zudem unterliegt ein Rating jederzeit der Uberpriifung, Aussetzung oder
Riicknahme. Es konnte weitere Ratings, die nicht von der Emittentin in Auf-
trag gegeben wurden, veroffentlicht werden.

Abschnitt E - Angebot

E.2b

Griinde fiir
das Angebot
und Zweckbe-
stimmung der
Erlose

Die Emittentin erhilt im Zusammenhang mit dem Verkauf der Schuldverschreibungen
einen voraussichtlichen Nettoemissionserlés von bis zu rund EUR 20,9 Mio. ausge-
hend von einer Vollplatzierung der Schuldverschreibungen in Hohe von EUR 22 Mio.
und nach Abzug der mit der Emission verbundenen Kosten sowie der Ubernahme- und
Platzierungsprovision fiir Close Brothers (der ,,Nettoemissionserlos*).

Die Emittentin beabsichtigt, den Nettoemissionserlos zur Ablosung einer Unterneh-
mensanleihe und zur Finanzierung des weiteren Wachstums, insbesondere als Investi-
tionen in Produktionsstitten in der Ukraine sowie fiir allgemeine Geschiftszwecke zu
verwenden. Demnach konnte der Nettoemissionserlos wie folgt verwendet werden:

e  Ablosung einer Unternehmensanleihe; rund EUR 11 Mio.;

e Investitionen in die Erweiterung von Produktionsanlagen in der Ukraine zur
Herstellung von Kissen und Zudecken, rund EUR 2,5 Mio.;

e Investitionen in die Erweiterung von Produktionsanlagen in der Ukraine zur
Herstellung von Gardinen und Meterware, rund EUR 2 Mio.;

e Ausbau des Vertriebs von Produkten der Marke ,,CLIMABALANCE® und
Aufbau eines Vertriebsnetzes in China, rund EUR 1,4 Mio.;

¢ Finanzierung des Working Capital, rund EUR 4 Mio.;

Die tatsdchliche zeitliche Reihenfolge, in der Mittel aus dem Nettoemissionserlds fiir
die vorgenannten MaBnahmen verwendet werden, wie auch die konkrete Allokation,
hiingt von einer Vielzahl von Faktoren ab, so dass die tatsidchliche Reihenfolge der
Mittelverwendung von der beabsichtigten Reihenfolge abweichen kann.

Soweit und solange der Nettoemissionserlds noch nicht fiir andere, insbesondere die
oben beschriebenen Zwecke benétigt wird, beabsichtigt die Emittentin, diesen in liqui-
den kurzfristigen Bankeinlagen, Geldmarktinstrumenten, Staatsanleihen mit kurzen
Laufzeiten oder dhnlichen Instrumenten anzulegen, damit er bei Bedarf kurzfristig zur
Verfligung steht.

E.3

Beschreibung
der Ange-
botskonditio-
nen

Die Emittentin bietet zum Erwerb bis zu EUR 22.000.000,00 8,75 % Schuldver-
schreibungen mit Félligkeit am 22. Oktober 2018 an (das ,,Angebot*). Die Schuldver-
schreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und nicht besi-
cherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen anderen nicht
besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig
sind, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmung
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ein Vorrang eingerdumt wird.

Das Angebot setzt sich zusammen aus: (i) einem , Offentlichen Angebot* in der Bun-
desrepublik Deutschland, dem GroBherzogtum Luxemburg und der Republik Oster-
reich iiber die Zeichnungsfunktionalitit der Frankfurter Wertpapierborse im XETRA-
Handelssystem fiir die Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftrigen (die
.Zeichnungsfunktionalitit®) (das ,Offentliche Angebot*), welches ausschlielich
durch die Emittentin durchgefiihrt wird. Close Brothers Seydler Bank AG (,,Close
Brothers®) nimmt nicht an dem Offentlichen Angebot teil. (ii) einer ,,Privatplatzie-
rung‘ an qualifizierte Anleger im Europédischen Wirtschaftsraum und in der Schweiz,
die durch Close Brothers durchgefiihrt wird.

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

Die Emittentin wird vom 11. Oktober 2013 bis einschlieBlich 17. Oktober 2013, 14:00
Uhr, Inhabern der von ihr am 31. Mai 2013 begebenen EUR 11.000.000,00 9 % p.a.
Schuldverschreibung mit Filligkeit am 31. Mai 2014 (die ,,Schuldverschreibungen
2013/2014%), im Rahmen eines Freiwilligen Umtauschangebots anbieten, ihre Schuld-
verschreibungen 2013/2014 in die Schuldverschreibungen, die von der Emittentin am
22. Oktober 2013 im Rahmen des Angebots angeboten werden, zu tauschen. Der
Tausch der Schuldverschreibungen 2013/2014 in neue Schuldverschreibungen, die
Gegenstand des Angebots sind, erfolgt im Verhéltnis 1:1, d. h. dass ein Inhaber der
Schuldverschreibungen 2013/2014 eine Schuldverschreibung 2013/2014 gegen eine
neue Schuldverschrei-bung tauschen kann. Der Tauschkurs betrdgt 101 %, d. h. dass
ein Inhaber der Schuldverschreibungen 2013/2014, der das Tauschangebot wahrneh-
men mochte, eine neue Schuldverschreibung zu 100 % erhilt und zusitzlich EUR
10,00 sowie die aufgelaufenen Stiickzinsen der Schuldverschreibungen 2013/2014 auf
ein zu benennendes Konto {iberwiesen erhlt.

Das Offentliche Angebot richtet sich an alle potentiellen Anleger im GroBherzogtum
Luxemburg, der Republik Osterreich und der Bundesrepublik Deutschland und ist
nicht auf bestimmte Kategorien potentieller Investoren beschrinkt. Im GroBherzogtum
Luxemburg wird das Angebot durch die Veroffentlichung des gebilligten Wertpapier-
prospekts auf der Internetseite der Borse Luxemburg (www.bourse.lu), durch die Ver-
anstaltung von Roadshowterminen in Luxemburg und insbesondere durch die geplante
Schaltung von Werbeanzeigen im Luxemburger Wort kommuniziert. In Osterreich
wird das Angebot durch die Meldung des Angebots zum Emissionskalender der Oster-
reichischen Kontrollbank kommuniziert.

Die Schuldverschreibungen werden ausschlieBlich durch die Emittentin 6ffentlich in
der Bundesrepublik Deutschland, dem Grofherzogtum Luxemburg und der Republik
Osterreich angeboten. Anleger, die Zeichnungsangebote fiir Schuldverschreibungen
stellen mochten, miissen diese iiber ihre jeweilige Depotbank wihrend des Angebots-
zeitraums (wie nachstehend definiert) stellen. Dies setzt voraus, dass die Depotbank (i)
als Handelsteilnehmer an der Frankfurter Wertpapierborse zugelassen ist oder iiber
einen an der Frankfurter Wertpapierborse zugelassenen Handelsteilnehmer Zugang
zum Handel hat, (ii) liber einen XETRA-Anschluss verfiigt und (iii) zur Nutzung der
XETRA-Zeichnungsfunktionalitit auf der Grundlage der Nutzungsbedingungen der
Frankfurter Wertpapierborse berechtigt und in der Lage ist (die ,,Handelsteilneh-
mer).

Der Handelsteilnehmer stellt fiir den Anleger auf dessen Aufforderung Zeichnungsan-
gebote tiber die Zeichnungsfunktionalitit ein. Close Brothers in ihrer Funktion als Or-
derbuchmanager sammelt in dem Orderbuch die Kaufangebote der Handelsteilnehmer,
sperrt das Orderbuch mindestens einmal tdglich wihrend des Angebotszeitraums (der
Zeitabschnitt zwischen Beginn des Angebots und der ersten Sperrung bzw. zwischen
jeder weiteren Sperrung wird nachfolgend jeweils als ein ,,Zeitabschnitt* bezeichnet)
und nimmt die in dem jeweiligen Zeitabschnitt eingegangenen Kaufangebote an.
Kaufangebote, die nach dem Ende eines Zeitabschnitts eingestellt werden, werden je-
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weils im nédchsten Zeitabschnitt beriicksichtigt.

Durch die Annahme der Kaufangebote durch Close Brothers kommt ein Kaufvertrag
iiber die Schuldverschreibungen zustande, der unter der auflésenden Bedingung steht,
dass die Schuldverschreibungen an dem Begebungstag nicht begeben werden. Erfiil-
lungstag ist der in den Anleihebedingungen genannte Begebungstag, der zugleich Va-
lutatag ist.

Anleger in Luxemburg und Osterreich, deren Depotbank kein Handelsteilnehmer ist,
konnen iiber ihre Depotbank einen Handelsteilnehmer (wie vorstehend definiert) be-
auftragen, der fiir den Anleger ein Zeichnungsangebot einstellt und nach Annahme
durch Close Brothers in ihrer Funktion als Orderbuchmanager zusammen mit der De-
potbank des Anlegers abwickelt.

Die Privatplatzierung an qualifizierte Anleger im Europdischen Wirtschaftsraum sowie
der Schweiz wird durch Close Brothers durchgefiihrt.

Der Angebotszeitraum, wihrend dessen Anleger die Moglichkeit erhalten, Zeich-
nungsangebote abzugeben, beginnt voraussichtlich am 16. Oktober 2013 und endet am
18. Oktober 2013 um 12 Uhr (der ,,Angebotszeitraum®). Im Falle einer Uberzeich-
nung endet der Angebotszeitraum fiir das Offentliche Angebot jedoch vor dem be-
zeichneten Termin, und zwar mit dem Borsentag, an dem die Uberzeichnung eingetre-
ten ist.

Die Emittentin behilt sich das Recht vor, den Angebotszeitraum zu verldngern oder zu
verkiirzen. Jede Verkiirzung oder Verlidngerung des Angebotszeitraums oder die Be-
endigung des Offentlichen Angebots der Schuldverschreibungen wird auf der Internet-
seite der Emittentin verodffentlicht. Zudem wird die Emittentin erforderlichenfalls ei-
nen Nachtrag zu diesem Prospekt von der Commission de Surveillance du Secteur Fi-
nancier (,,CSSF*) billigen lassen und in derselben Art und Weise wie diesen Prospekt
veroffentlichen.

Solange keine Uberzeichnung vorliegt, werden (i) die im Rahmen des Offentlichen
Angebots iiber die Zeichnungsfunktionalitit eingegangenen Zeichnungsangebote, die
einem bestimmten Zeitabschnitt zugerechnet werden, sowie (ii) die Close Brothers im
Rahmen der Privatplatzierung im selben Zeitabschnitt zugegangenen Zeichnungsange-
bote grundsitzlich jeweils vollstindig zugeteilt.

Sobald eine Uberzeichnung vorliegt, erfolgt die Zuteilung der im letzten Zeitabschnitt
eingegangenen Zeichnungsangebote nach Abstimmung mit der Emittentin durch Close
Brothers.

Im Ubrigen ist die Emittentin zusammen mit Close Brothers berechtigt, Zeichnungs-
angebote zu kiirzen oder einzelne Zeichnungen zuriickzuweisen. Anspriiche in Bezug
auf bereits erbrachte Zeichnungsgebiihren und im Zusammenhang mit der Zeichnung
entstandene Kosten eines Anlegers richten sich allein nach dem Rechtsverhiltnis zwi-
schen dem Anleger und dem Institut, bei dem er sein Zeichnungsangebot abgegeben
hat. Anleger, die Zeichnungsangebote iiber die Zeichnungsfunktionalitit abgegeben
haben, konnen bei ihrer Depotbank die Anzahl der ihnen zugeteilten Schuldverschrei-
bungen erfragen.

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Offentlichen Angebots iiber die
Zeichnungsfunktionalitit gezeichneten Schuldverschreibungen wird durch Close Brot-
hers vorgenommen.

Die Zeichnungsauftrige iiber die Zeichnungsfunktionalitit werden nach der Annahme
durch Close Brothers, abweichend von der iiblichen zweitdgigen Valuta fiir die Ge-
schifte an der Frankfurter Wertpapierborse, mit Valuta zum Begebungstag, d.h. vor-
aussichtlich dem 22. Oktober 2013, ausgefiihrt. Close Brothers hat sich in diesem Zu-
sammenhang gegeniiber der Emittentin verpflichtet, die Schuldverschreibungen nach
der Zuteilung an die Anleger im Sinne eines Finanzkommissionérs fiir Rechnung der
Emittentin zu iibernehmen und an die im Rahmen des Offentlichen Angebots zeich-
nenden Anleger entsprechend der Zuteilung zu liefern und gegeniiber diesen abzu-
rechnen. Die Lieferung der Schuldverschreibungen erfolgt Zug um Zug gegen Zahlung
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des Ausgabebetrags fiir die jeweiligen Schuldverschreibungen.

Die Lieferung und Abrechnung der Schuldverschreibungen im Rahmen der Privatplat-
zierung erfolgt durch Close Brothers entsprechend dem Offentlichen Angebot Zug um
Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrages, voraussichtlich ebenfalls am 22. Oktober
2013.

Close Brothers ist verpflichtet, den erhaltenen Ausgabebetrag nach Abzug aller Kosten
und Gebiihren an die Emittentin entsprechend einem voraussichtlich am 14. Oktober
2013 zwischen der Emittentin und Close Brothers zu schlieBenden Ubernahmevertrag
weiterzuleiten.

Bei Anlegern in Luxemburg oder Osterreich, deren Depotbank iiber keinen unmittelba-
ren Zugang zu Clearstream verfiigt, erfolgen Lieferung und Abwicklung iiber die von
der Depotbank beauftragte Korrespondenzbank, die iiber einen solchen Zugang zu
Clearstream verfiigt.

E4 Fiir das An- | Close Brothers und die Conpair Corporate Finance GmbH, Essen, (,,Conpair®) steht
gebot wesent- | im Zusammenhang mit dem Angebot und der Borseneinfithrung der Schuldverschrei-
liche, auch | bungen in einem vertraglichen Verhéltnis mit der Emittentin. Bei erfolgreicher Durch-
kollidierende | fiihrung des Angebots erhiilt Close Brothers eine Provision fiir die Ubernahme, deren
Beteiligungen | Hohe unter anderem von der Hohe des Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen

im Rahmen des Angebots abhingt und Conpair eine Vergiitung. Insofern haben Close
Brothers und Conpair auch ein wirtschaftliches Interesse an der erfolgreichen Durch-
fiihrung des Angebots, aus dem sich ein moglicher Interessenkonflikt ergeben kann.

E.7 Ausgaben, die | Entfillt; Dem Anleger werden von der Emittentin keine Kosten fiir die Ausgabe der

dem Anleger
von der Emit-

tentin in
Rechnung
gestellt wer-
den

Schuldverschreibungen in Rechnung gestellt.
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RISIKOFAKTOREN

Anleger sollten vor der Entscheidung iiber den Kauf von Schuldverschreibungen der Gebr. Sanders GmbH & Co.
KG (die ,Emittentin“, im Nachfolgenden auch zusammen mit ihren Tochtergesellschaften die ,Sanders-
Gruppe ) die nachfolgenden wesentlichen Risikofaktoren und die tibrigen in diesem Prospekt enthaltenen Infor-
mationen sorgfiltig lesen und beriicksichtigen. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken kann, einzeln o-
der zusammen mit anderen Umstinden, die Geschdiftstitigkeit der Sanders-Gruppe wesentlich beeintrdchtigen
und erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe ha-
ben. Die gewdhlte Reihenfolge bedeutet weder eine Aussage iiber die Eintrittswahrscheinlichkeit noch iiber die
Schwere bzw. die Bedeutung der einzelnen Risiken. Dariiber hinaus konnen weitere Risiken und Aspekte von Be-
deutung sein, die der Sanders-Gruppe gegenwdrtig nicht bekannt sind. Der Borsenkurs der Schuldverschreibun-
gen der Gebr. Sanders GmbH & Co. KG konnte aufgrund des Eintritts jedes dieser Risiken fallen und Anleger
konnten ihr eingesetztes Kapital ganz oder teilweise verlieren.

Risiken im Zusammenhang mit der Geschiftstitigkeit der Sanders-Gruppe

Branchen- und marktbezogene Risikofaktoren

Die Sanders-Gruppe ist von der allgemeinen wirtschaftlichen Lage und der konjunkturellen Entwicklung in
ihren jeweiligen Absatzmdirkten abhiingig.

Das zukiinftige Wachstum sowie die geschiftliche Entwicklung der Sanders-Gruppe hiingen maB3geblich von der
Nachfrage in den Absatzmirkten der Sanders-Gruppe ab. Zurzeit erfolgt der Absatz der Produkte der Sanders-
Gruppe zu einem iiberwiegenden Teil in Deutschland. Zudem beliefert die Sanders-Gruppe neben Wettbewer-
bern auch private Verbraucher, so dass sich insgesamt auch die konjunkturelle Entwicklung in Deutschland maf3-
geblich auf die Nachfrage nach Produkten der Sanders-Gruppe auswirkt.

Die Produkte der Sanders-Gruppe sind zwar hauptsédchlich Basiskonsumgiiter, werden allerdings aufgrund ihrer
Langlebigkeit nicht wie andere Konsumgiiter kontinuierlich nachgefragt und ausgetauscht. Ein Teil der Produkte
ist von einer positiven Verbraucherstimmung abhingig. So zeigt sich zum Beispiel in wirtschaftlich schlechten
Zeiten, dass groBere Investitionen gescheut und eher kleinere Investitionen getitigt werden und damit auch die
Produkte der Sanders-Gruppe einer vermehrten Nachfrage gegeniiberstehen. Die Nachfrage im Bereich des Han-
dels iiber den Fach- und GroBhandel, Warenhduser und Einzelhandel ist ebenfalls von der allgemeinen konjunk-
turellen Lage und der damit zusammenhéngenden Konsumbereitschaft von Verbrauchern abhéngig.

Weiterer Absatzmarkt der Emittentin sind andere Lander mit dem Schwerpunkt iibriges Europa mit einem Um-
satz im Geschiftsjahr 2012 von 20,2 %. Die kiinftige Entwicklung der europédischen Wirtschaft unterliegt derzeit
nicht unerheblichen Risiken. So besteht insbesondere in Deutschland das Risiko einer konjunkturellen Abkiih-
lung nach der Konjunkturerholung der vergangenen zwei Jahre. Zudem besteht das Risiko des Auseinanderbre-
chens der Eurozone, damit einhergehender Wahrungsturbulenzen und weiter ausufernder Staatsverschuldung, die
die europidische Wirtschaft erheblich beeintrachtigen konnten. Auch konnten weitere Finanzmarktturbulenzen die
Kreditwirtschaft und damit auch die Realwirtschaft mageblich beeintrichtigen. Aber auch ein erheblicher An-
stieg der Rohstoffpreise, zunehmende Inflation oder deflationdre Tendenzen aufgrund von Sparmaflnahmen
konnten die europédische Wirtschaft negativ beeintrachtigen und so auch die Nachfrage nach den Produkten der
Sanders-Gruppe beeinflussen.

Eine negative Entwicklung der Wirtschaft in den fiir die Sanders-Gruppe relevanten Mirkten konnte sich insbe-
sondere auf die Nachfrage nach den Produkten der Sanders-Gruppe, auf die geschiftliche Entwicklung und die
Wachstumsziele nachteilig auswirken und dadurch, aber auch aufgrund anderer Folgen negativer wirtschaftlicher
Entwicklungen, wesentlich nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-
Gruppe haben.

Wettbewerber mit griofieren finanziellen und organisatorischen Ressourcen konnten Marktanteile hinzuge-
winnen und die Wettbewerbsintensitiit konnte aufgrund eines intensiven Preisdrucks weiter zunehmen.

Die Sanders-Gruppe ist in einem von intensivem Wettbewerb geprigten Marktumfeld tétig. Die Sanders-Gruppe
adressiert mit ihren Produkten den Markt fiir Bettwaren einschlieBlich der Teilmirkte fiir Bettwaren aus Fe-
dern/Daunen, Synthetik sowie Naturhaar. Auflerdem ist sie mit dem Vertrieb von faserdichtem Gewebe sowie
Meterware an Mitbewerber und andere Bettwaren- und Bettenhersteller auf dem Markt fiir Rohwaren fiir die
Bettwarenindustrie titig.

In allen Teilmérkten konkurriert die Sanders-Gruppe mit unterschiedlichen Wettbewerbern. Die Sanders-Gruppe
hat auf dem Markt fiir Bettwaren zwei wesentliche Wettbewerber, ,,f.a.n. Frankenstolz* und ,, Billerbeck Betten
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Union GmbH & Co. KG*, mit dhnlichen Marktanteilen. Im Teilmarkt Federn/Daunenprodukte geht der Haupt-
wettbewerb von chinesischen Produzenten aus, die aufgrund der dortigen nationalen Bestimmungen zu Wechsel-
kursen einen Ausfuhrvorteil genielen, kostengiinstiger produzieren konnen und damit einen Wettbewerbsvorteil
erreichen. Importe aus China konnten den Markt zum Nachteil fiir die Sanders-Gruppe beeinflussen und Wett-
bewerbschancen verschlechtern. Auf dem deutschen Markt sind vor allem die ,,Billerbeck Betten Union GmbH
& Co. KG*, die ,,Paradies GmbH", die ,,Hdussling GmbH & Co. KG*, die ,,Cramer Textil GmbH" sowie die
,,Otto Keller GmbH & Co. KG* wesentliche Mitbewerber der Sanders-Gruppe.

Es ist nicht auszuschlieBen, dass eine kiinftig riicklaufige Nachfrage und eine fortdauernde Konjunkturschwiche
Grundlage fiir einen weiter zunehmenden Wettbewerb sein konnen, der zu einem verstidrkten Margendruck in der
Bettwarenindustrie und damit auch in den Mirkten fiir Federn/Daunen-Produkte, Synthetikprodukte sowie Na-
turhaarprodukte, in denen die Sanders-Gruppe titig ist, fiihren konnte.

Neben ,.f.a.n. Frankenstolz“, , Billerbeck Betten Union GmbH & Co. KG“, ,,Paradies GmbH* und ,,Centa-Star
GmbH* ist der grofite Wettbewerber auf dem Teilmarkt fiir Synthetikprodukte die ,,Euro Comfort-Gruppe*.

Eine Erhohung der eigenen Marktanteile und damit ein Wachstum am Markt der Sanders-Gruppe ist in der Regel
nur iiber wettbewerbsfihige Preise sowie iiber Produktdifferenzierung und den Markteintritt in neue Regionen
und Verdringung von Wettbewerbern moglich. Die Sanders-Gruppe ist damit von der weiteren Stirkung ihrer
Produkte und Marken auf den Absatzmirkten abhidngig und von der Etablierung in neue Absatzmirkte. Die Er-
weiterung der Produktpalette im Niedrigpreis- bzw. Hochpreissegment konnten dann sehr hohe Vertriebsanstren-
gungen durch die Sanders-Gruppe erfordern.

Sollten Wettbewerber der Sanders-Gruppe zukiinftig dhnliche Produkte zu geringeren Preisen bei gleicher Quali-
tit anbieten konnen, konnte dies dazu fiihren, dass die Nachfrage nach den Produkten der Sanders-Gruppe zu-
kiinftig zuriickgeht. Ferner gibt es keine Gewihr dafiir, dass die Sanders-Gruppe die steigenden Einkaufspreise
an ihre Kunden in Form von Preissteigerungen weitergeben kann, um ausreichende Produktmargen zu gewihr-
leisten. Die Wettbewerbsintensitit konnte zudem durch kiinftige Zusammenschliisse oder Kooperationen einzel-
ner Wettbewerber noch weiter zunehmen. Steigender Wettbewerb konnte zu reduzierten Preisen, verminderten
Umsatzerlosen, geringeren Gewinnmargen und einem Riickgang des Marktanteils der Sanders-Gruppe fiihren.
Auch neue Wettbewerber mit effektiveren Produktionsverfahren konnten Marktanteile gewinnen.

Sollte es der Sanders-Gruppe nicht gelingen sich in diesem Wettbewerbsumfeld zu behaupten oder sollte eines
oder mehrere dieser Faktoren eintreten, konnte dies zu einem erheblichen Verlust von Marktanteilen fithren und
sich erheblich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe auswirken.

Die Sanders-Gruppe ist von der Verfiigbarkeit von Rohstoffen abhiingig.

Ein wesentlicher Teil der Kosten der Sanders-Gruppe entfillt auf Kosten fiir den Erwerb von Rohstoffen wie
Federn und Daunen, Synthetische Stoffe, Naturhaar und Baumwolle. Im Geschiftsjahr 2012 beliefen sich die
Kosten fiir den Materialaufwand nach internen Berechnungen der Emittentin auf rund 72 % der Umsatzerlose
der Sanders-Gruppe.

Die von der Sanders-Gruppe von Lieferanten bezogenen Rohstoffe unterliegen Preisschwankungen. So unterla-
gen in der Vergangenheit die fiir den Produktionsprozess benotigten wichtigsten Rohstoffe erheblichen Preisstei-
gerungen. Der fiir den Produktionsprozess Haupttrigerrohstoff Baumwolle unterlag in der Vergangenheit einem
Preisanstieg von rund 300 % und pendelte sich erst Mitte des Geschiftsjahres 2012 wieder auf ein Normalniveau
ein. Nach Kenntnis der Emittentin ist der Beschaffungspreis fiir Federn und Daunen nach einem riickldaufigen
Preisverlauf in den Sommermonaten des Geschéftsjahres 2012 zum Ende des Jahres signifikant gestiegen.

Die Verfiigbarkeit und der Preis von Rohstoffen konnten dabei unterschiedlich beeinflusst werden. Eine mogli-
che Verknappung von Rohstoffen aufgrund steigender Nachfrage, Wetterbedingungen und Naturkatastrophen in
den Anbaulindern, Ernteausfillen, Epidemien oder auch politischen Griinden (z.B. Z6lle) konnen Einfluss auf
den Preis und die Verfiigbarkeit von Rohstoffen haben. Zudem ist eine riickldufige Haltung von Enten und Gén-
sen in China mdoglich und der Rohstoff Daunen und Federn konnte vor allem in den Wintermonaten einer zu-
nehmenden Konsumnachfrage vor allem von Konkurrenten aus der Textilbranche ausgesetzt sein. Ebenfalls
konnten Gefliigelkrankheiten wie z.B. die ,,Vogelgrippe® oder generell Krankheiten zu Lieferengpissen bzw.
einem voriibergehenden Lieferstopp von Federn und Daunen fiithren. Preissteigerungen konnen dariiber hinaus
auch als Folge von Wechselkurseinfliissen oder Spekulationen zu verzeichnen sein. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass es in Zukunft zu Preissteigerungen bei den seitens der Sanders-Gruppe bezogenen Rohstoffen
kommt, die Produktionskosten entsprechend steigen und sich somit die Ertragslage der Emittentin verringert.
Eine Umstellung auf Substitutprodukte wire nur bedingt moglich. Aufgrund der Preisentwicklung bei Dau-
nen/Federn und Baumwolle sind aber bei Synthetikmaterialien Preiserhohungen zu verzeichnen gewesen.
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Insbesondere die Beschaffungssituation fiir Daunen und Federn konnte durch einen Nachfrageiiberhang geprigt
sein, so dass aufgrund starker Nachfrage erhebliche Preiserhohungen am Markt durch die Lieferanten durchzu-
setzen sein konnten. Steigende Rohstoffpreise und Rohstoffverknappungen beschrinken dabei auch die Moglich-
keiten der Emittentin, auf alternative Zulieferer und Absatzmirkte auszuweichen. Dariiber hinaus besteht das
Risiko, dass einzelne Geschiftspartner ihren vertraglichen Verpflichtungen nicht oder nicht ordnungsgemif
nachkommen. Somit besteht das Risiko, dass die Sanders-Gruppe die erhohten Kosten nicht durch Erhéhung der
Verkaufspreise ausgleichen kann, insbesondere deshalb, da im Markt fiir Bettwaren Preiserh6hungen mit mogli-
chen Einbuflen in der Marktposition einhergehen. Steigende oder volatile Rohstoffpreise sowie die Verknappung
von fiir die Sanders-Gruppe notwendigen Rohstoffen konnten die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der San-
ders-Gruppe wesentlich negativ beeinflussen.

Unternehmensbezogene Risiken

Die Sanders-Gruppe nutzt zur Finanzierung ihrer Geschdiftstitigkeit verschiedene Finanzierungen, die teil-
weise im Jahr 2014 auslaufen. Zur weiteren Unternehmensfinanzierung und Unternehmensfortfiihrung ist
die Sanders-Gruppe auf die Fortfiihrung der jetzigen Finanzierungen bzw. den Erhalt von Anschlussfinazie-
rungen, insbesondere fiir die im Mai 2014 auslaufenden Unternehmensanleihe, angewiesen.

Aufgrund der anhaltenden Ertrags- und Liquiditdtsschwiche der Emittentin wurden bereits im Geschéftsjahr zum
31. Dezember 2012 Sanierungsmaflnahmen umgesetzt. Diese betrafen insbesondere die SchlieBung einer Webe-
rei in Bramsche, die vollstindige Einstellung der Steppdeckenproduktion in Bad Bentheim und die weitgehende
Verlagerung von Produktionstitigkeiten auf zwei Betriebsstétten der Tochtergesellschaft Sanders Wynograd
GmbH, Wynograd, in der Ukraine.

Die Finanzierung der Sanders-Gruppe durch Kreditinstitute erfolgt im Wesentlichen durch Factoring, einer in
Abhingigkeit vom Vorrats- und Forderungsbestand der Emittentin und der Bettenfabrik Kiinsemiiller, Gesell-
schaft mit beschrinkter Haftung, als Gesamtschuldner jeweils fiir ein Jahr (zur Verlingerung ausstehend ab dem
1. August 2014) revolvierend zur Verfiigung gestellt auf maximal EUR 7,5 Mio. begrenzten Borrowing-Base-
Kreditlinie sowie weiteren Krediten und Darlehen, die teilweise im Jahr 2014 auslaufen. Des Weiteren hat die
Emittentin zur Stirkung der Liquiditéit und zur Finanzierung des geplanten Wachstums im Mai 2013 die Emissi-
on einer Anleihe mit einem Volumen von EUR 11 Mio. durchgefiihrt. Der Betrag wurde der Emittentin im Mai
2013 ausgezahlt und ist am 31. Mai 2014 zur Riickzahlung fillig.

Die Liquiditdtsplanung der Emittentin weist zeitweilig hohe Inanspruchnahmen der zur Verfiigung stehenden
Kreditlinien aus, die den finanziellen Spielraum der Emittentin einschrinken konnen. Infolgedessen konnten ne-
gative Planabweichungen, insbesondere hinsichtlich der geplanten Umsatzzuwichse, die Unternehmensfinanzie-
rung und auch die Unternehmensfortfithrung gefidhrden. Es besteht insbesondere das Risiko, dass die Emittentin
zur Fortfithrung ihres Geschiftsbetriebes eine Anschlussfinanzierung ab Mai 2014 (Filligkeit der Anleihe iiber
EUR 11 Mio.) benétigt und diese nicht erhailt.

Zudem besteht auch bei den anderen gegenwirtigen und zukiinftigen weiteren Finanzierungen der Emittentin das
Risiko, dass keine Anschlussfinanzierung erfolgt oder sich die Finanzierungen nicht verldngern lassen.

Sollte sich eines dieser Risiken realisieren kann sich dies wesentlich nachteilig auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Sanders-Grupp auswirken.

Die Sanders-Gruppe trigt das Absatz- und Verwertungsrisiko fiir ihre Produkte.

Die Sanders-Gruppe erzielte 2012 die grofiten Umsitze in dem Vertrieb ihrer Produkte {iber den Fachhandel, an
Industrieunternehmen, an Warenhiuser und iiber Homeshoppingkanile. Der Vertrieb der Produkte der Sanders-
Gruppe erfolgt dabei auch in der Weise, dass die Sanders-Gruppe das Absatz- und Verwertungsrisiko fiir ihre
Produkte trigt.

Uber den Vertriebsweg des Homeshoppings werden die Produkte der Sanders-Gruppe zum Teil direkt an den
Endverbraucher verkauft, so dass auch hier das Absatzrisiko alleine bei der Sanders-Gruppe liegt.

Zudem werden Verkiufe iiber Kaufhduser nach dem ECR-Konzept geleitet, so dass ein Verkauf der Produkte
erst mit dem Kauf der Endverbraucher stattfindet und die Sanders-Gruppe auch dort das Absatzrisiko trdgt und
gegebenenfalls Produkte zuriicknehmen muss.

Sollte sich die genannten Absatz- und Verwertungsrisiken realisieren und die Sanders-Gruppe Produkte nicht im
geplanten Umfang verkaufen konnen, konnte sich dies auch wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Sanders-Gruppe auswirken.
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Die Wachstumsstrategie der Sanders-Gruppe konnte scheitern, insbesondere durch begrenzte Produktions-
und Finanzierungskapazititen, so dass angefragte Liefermengen nur bis zu einer bestimmten Hohe aufge-
bracht werden kiénnen.

Das geplante Wachstum der Sanders-Gruppe erfordert ausreichende Kapazititen in der Produktion und in der
Finanzierung, die Gegenstand dieses Prospekts ist, der geplanten Wachstumsschritte. Es ist geplant, diese Finan-
zierung iiber die Emission der Anleihe, die Gegenstand dieses Prospekts ist, zu erreichen, allerdings kann nicht
ausgeschlossen werden, dass der Emissionserlos nicht ausreicht, um das geplante Wachstum durchzufiihren.

Sollte es der Sanders-Gruppe nicht gelingen, ausreichende Finanzierungsmittel zu beschaffen, konnte die San-
ders-Gruppe moglicherweise nicht in der Lage sein, die ihr iibermittelten Auftrige zu bearbeiten, konnten Auf-
trige von Neukunden nicht angenommen werden oder GroB3kunden bestehende Vertrige wegen mangelnder Er-
fiillung kiindigen. Problematisch konnte auch ein Wegfall wesentlicher Grokunden sein, fiir die der Produkti-
onsstandort in der Ukraine wachsen soll und umgebaut wird. Fehlinvestitionen dabei konnten sich nur schwer fiir
neue Kunden nutzbar machen und zu einem sinkendem Umsatzvolumen bei den GroBkunden fiihren. Eine durch
fehlende finanzielle Mittel nicht ausreichende Produktion und deren Auswirkungen auf GroBBkundenbeziehungen
konnte sich erheblich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe auswirken.

Die Realisierung dieser Risken konnte wesentlich nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Sanders-Gruppe haben.

Es bestehen Risiken im Zusammenhang eines Wachstums mit der Weiterentwicklung einer dazu passenden
Organisation.

Die Sanders-Gruppe plant ein profitables Wachstum. Dies erfordert eine dem Wachstum entsprechende Entwick-
lung und Weiterentwicklung einer angemessene interne Organisation, einschlieflich Risikoiiberwachungs-,
Rechnungslegungs-, Controlling- und Managementstrukturen, die unter anderem eine friithzeitige Erkennung von
Fehlentwicklungen und Risiken ermdglichen. Die Umsetzung der dafiir erforderlichen Mafinahmen ist mit finan-
ziellem und personellem Aufwand verbunden.

Die Realisierung von Risiken im Zusammenhang hiermit konnten sich wesentlich negativ auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe auswirken.

Die Sanders-Gruppe ist durch ihre Auslandstitigkeit bestimmten Risiken ausgesetzt.

Die Sanders-Gruppe ist in mehreren Lindern titig und ldsst ihre Waren auch an zwei Produktionsstandorten in
der Ukraine (Wynograd und Irschawa) produzieren. Sie bezieht ihre Rohstoffe iiberwiegend aus Asien und ver-
kauft ihre Waren auch in das auBereuropdische Ausland. Die politischen, volkswirtschaftlichen, sozialen oder
rechtlichen Rahmenbedingungen in diesen oder anderen Lindern, in denen die Sanders-Gruppe produziert oder
ihre Waren verkauft, konnten Auswirkungen auf die geschiftliche Entwicklung Sanders-Gruppe haben.

So konnten z.B. Wihrungskontrollen, Handelsbeschrinkungen oder Zollbestimmungen und Kapitalkontrollen
zum Nachteil der Sanders-Gruppe gedndert werden. Auch konnten politische Unruhen z.B. aufgrund eines
Machtwechsels in den relevanten Lindern zu Beschrinkungen oder Verschlechterungen des Geschiftsverkehrs
mit dem Ausland fithren. Insbesondere politisch instabile Lage einzelner Linder oder Regionen sind als Risiko-
faktor anzusehen, da Rohstofflieferungen iiber Léander fiihren, in denen politisch instabile Lagen entstehen konn-
ten. Auch die fiir eine zuverldssige Produktion wichtige wirtschaftliche Stabilitit, Infrastruktur und Verfiigbarkeit
von Fachkriften konnte sich in diesen Léndern z.B. durch soziale und politische Entwicklungen verschlechtern.

Zudem konnten die Transportkosten fiir die Belieferung mit Rohstoffen, die Warenverbringung von nationalen
Standorten an die ukrainischen Standorte bzw. von den ukrainischen Standorten an die internationalen Kunden
durch Verinderungen der Rahmenbedingungen steigen oder sich die Transportbestimmungen dndern.

Ebenfalls ist es moglich, dass sich das Lohnniveau in der Ukraine erhoht und zudem die allgemeine Betriebskos-
ten der Produktionsstitten durch Erhohung der Energiepreise ansteigen. Diese Faktoren konnten den wirtschaftli-
chen Griinden fiir eine Produktionsverlagerung nach Osteuropa entgegenlaufen, (Wachstums-) Strategien entge-
genstehen und zu einer Verdnderung in der Produktion fiihren.

Regierungen in verschiedenen Léndern haben in den letzten Jahren ihre Rechtssysteme reformiert. Nichtsdesto-
trotz konnen sich Rechtssysteme im Umbruch befinden, das gilt insbesondere fiir den Vertrieb an Kunden im
osteuropédischen Raum aber auch bei arabischem oder ostasiatischem Handel. Die in diesen Lindern titigen Un-
ternehmen sind dann zum Teil groBeren Risiken und Unsicherheiten unterworfen als in entwickelteren Rechts-
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systemen. Die Risiken hinsichtlich der Rechtssysteme in Zentral- und Osteuropa, Russland sowie anderen
Schwellenldndern umfassen insbesondere (i) Widerspriichlichkeiten zwischen den Verfassungen, Gesetzen, Ver-
ordnungen, Anordnungen der Prisidenten, Bescheiden der Behorden, Gerichtsurteilen und anderen Rechtsakten
dieser Staaten; (ii) Vorschriften in Gesetzen und Verordnungen, die mehrdeutig oder unbestimmt verfasst sind
und nur mit Schwierigkeiten interpretiert oder angewendet werden konnen; und (iii) nur eingeschriankte Vorher-
sehbarkeit, wie Gerichte das Recht anwenden werden aufgrund von - unter anderem - uneinheitlicher Rechtspre-
chung im Allgemeinen und willkiirlicher Anwendung von Vorschriften durch lokale Behdrden. Vor allem die
zum Teil unvorhersehbaren Tétigkeiten der lokalen Behdrden konnen zu Problemen im Produktionsablauf fithren
und damit u.a. zu Produktionshemmnissen, Lieferengpissen, Lieferverspitungen und zu weiteren Storungen in
den Kundenverhiltnissen fiihren. Diese Faktoren vergroBern die Risiken und Unsicherheiten, die mit der Ge-
schiftstitigkeit in diesen Landern verbunden sind. Sollten sich die genannten Risiken aus der Tétigkeit im Aus-
land realisieren, konnten sich dies wesentlich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-
Gruppe auswirken.

Die Sanders-Gruppe unterliegt Wihrungsrisiken

Die Beschaffung und Produktion der Sanders-Gruppe wird zu einem groflen Teil in US-Dollar bezahlt. Den
Grofteil der Einnahmen durch Verkéufe erzielt die Sanders-Gruppe jedoch in Euro und US-Dollar. Sofern der
Wert des Euros oder einer lokalen Wihrung im Vergleich zum US-Dollar sinkt, verteuern sich fiir die Sanders-
Gruppe die Preise in der Beschaffung und Produktion, so dass, sofern die Kostensteigerung aufgrund von Wih-
rungsschwankungen nicht durch Preiserhhungen auf der Verkaufsseite ausgeglichen werden kann, der Sanders-
Gruppe Wihrungsverluste entstehen kdnnen. Wahrungsrisiken konnten sich daher erheblich nachteilig auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe auswirken.

Die Sanders-Gruppe ist im Rahmen ihrer Geschidiftstitigkeit von Lieferanten abhdiingig. Der kurzfristige Aus-
Jall von wesentlichen Lieferanten oder die Verzogerung von Lieferungen konnten zu Produktionsunterbre-
chungen und Lieferengpdissen fiihren.

Die Rohstoffe und Hilfsrohstoffe zur Produktion ihrer Produkte bezieht die Sanders-Gruppe von mehreren natio-
nalen und internationalen Lieferanten und Zulieferern. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die kontinuier-
liche Lieferung, beispielsweise aufgrund von Storungen im Betriebsablauf dieser Lieferanten, Streiks, welche
Lieferanten betreffen, oder Naturkatastrophen, unterbrochen wird und die Roh- und Hilfsstoffe nicht, nicht recht-
zeitig oder nicht im erforderlichen Umfang fiir die Herstellung der Sanders-Gruppe zur Verfiigung stehen. Hin-
zukommen konnen auch Lieferbehinderungen oder Lieferverspidtungen, insbesondere der mittels Containerschif-
fen gelieferten Produkte der asiatischen Lieferanten verursacht z. B. durch die politische Situation auf den Trans-
portwegen, oder durch eine Unpassierbarkeit des Suez-Kanals, die zu Verspdtungen von bis zu drei Wochen
fiihren konnten. AuBlerdem konnte die mangelnde Liefertreue der Lieferanten zu einer Neuorientierung im Be-
reich der Lieferanten fiihren und eine Verspitung von bestimmten Lieferungen bzw. Lieferengpésse nach sich
ziehen. Sollten die bestehenden Lieferanten die benotigten Rohstoffe nicht rechtzeitig in der benétigten Quantitéit
und Qualitit liefern, konnte die Sanders-Gruppe zwar den Bezug auf alternative Lieferanten umstellen, doch wi-
re dies unter Umstinden mit erheblichen zeitlichen Verzégerungen im Produktionsablauf verbunden, was wie-
derum die Auslieferung der Produkte verzogern und die Umsitze der Sanders-Gruppe verringern konnte. Die
Sanders-Gruppe besitzt nach ihrer Ansicht ausreichende, aber letztlich auch begrenzte Lagerkapazititen und ist
gegebenenfalls nicht in der Lage, Ausfille bei der Belieferung mit Roh- und Hilfsstoffen im erforderlichen Um-
fang kurzfristig kompensieren zu konnen. Hinzukommen konnte eine damit verursachte Storung in den Kunden-
verhiltnissen, wenn durch Engpisse oder Verspitungen in der Lieferung die Produktionszeiten und- mengen
nicht eingehalten werden konnen.

Schadensersatzanspriiche der Sanders-Gruppe gegen Lieferanten aufgrund von verspiteten Lieferungen oder
Nichtlieferungen konnten zudem nicht durchsetzbar sein. Auch konnte die Umstellung auf andere Lieferanten
mit erheblichen Kostensteigerungen verbunden sein bzw. nicht moglich sein, wenn ein allgemeiner Liefereng-
pass durch bestimmte wirtschaftliche Faktoren bedingt ist. Es besteht zudem die Moglichkeit, dass Zulieferer die
mit der Sanders-Gruppe bestehenden, Liefervertrige nicht oder nicht zu akzeptablen Bedingungen verlédngern
oder kiindigen.

Ein Wegfall von Lieferanten oder eine Storung der Lieferverhéltnisse sowie Lieferengpisse konnten zu Produk-

tionsunterbrechungen bei der Sanders-Gruppe und in der Folge zu eigenen Lieferengpissen fithren. Dies konnte
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe wesentlich nachteilig beeinflussen.
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Die Geschidiftstitigkeit der Sanders-Gruppe konnte von den Geschiftsbeziehungen der Sanders-Gruppe zu
verschiedenen Logistikunternehmen beeinflusst werden.

Die Sanders-Gruppe nutzt zur Belieferung ihrer Kunden und zum Transport der fiir die Produktion benétigten
Rohstoffe verschiedene externe Logistikunternehmen. Die beauftragten Logistikunternehmen iibernehmen dabei
den Transport der Rohstoffe zur Lagerung nach Bramsche und zu den Produktionsstandorten der Sanders-Gruppe
sowie die Abholung der fertigen Produkte der Sanders-Gruppe und Lieferung an ihre Kunden. Ausfille oder
Streiks, die die externen Logistikunternehmen betreffen, konnten daher Auswirkungen auf den Geschifts- und
Produktionsablauf der Sanders-Gruppe haben. Es ist auch nicht auszuschlie3en, dass einzelne Logistikunterneh-
men, die in den Logistikprozess der Produkte der Sanders-Gruppe involviert sind - unabhéngig ob sie von dieser
beauftragt wurden oder nicht - Vertridge nicht oder schlecht erfiillen und dass die Logistikunternehmen die Ver-
trige mit der Sanders-Gruppe nicht oder nur zu ungiinstigeren Konditionen verldngern oder bestehende Vertrige
kiindigen oder dass die Sanders-Gruppe im Falle des Auslaufens oder der Kiindigung eines Vertrages nicht in der
Lage ist, ohne zeitliche Verzogerung einen Vertrag mit einem anderen Logistikunternehmen tiberhaupt oder zu
vergleichbaren Bedingungen abzuschlieen. Zudem besteht die Moglichkeit, dass zusétzliche Kostensteigerun-
gen beim Transport von Produkten der Sanders-Gruppe von den Logistikunternehmen im Rahmen ihrer Ver-
tragsverhandlungen mit der Sanders-Gruppe an diese weitergegeben werden.

Daneben besteht hinsichtlich der langen Transportwege und Nutzung der Containerschifffahrt durch die Logis-
tikunternehmen der Lieferanten, trotz des Abschlusses von Transportversicherungen, besondere Risiken fiir die
Produkte und Waren durch den Verlust von Ladung, die nicht kurzfristig ersetzt werden kann.

Sollten sich die vorgenannten Umsténde realisieren, konnte sich dies erheblich negativ auf die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe auswirken.

Die Sanders-Gruppe ist teilweise von Grofflkunden abhing und unterliegt einer starken Saisonalitit.

Die gesamte Sanders-Gruppe erzielte nach internen Berechnungen im Geschiftsjahr zum 31. Dezember 2012
rund 52 % ihres Umsatzes mit rund 25 Kunden. Ein Teil dieser Vertrige und Rahmenvereinbarungen ist fiir die
Sanders-Gruppe von wesentlicher Bedeutung fiir ihre Geschéftstitigkeit. Sollten einzelne oder mehrere dieser
oder zukiinftiger anderer GrofSkunden den Bezug von Produkten der Sanders-Gruppe einstellen oder erheblich
reduzieren, oder sollten GroSkunden nicht mehr bereit sein, zu den bisherigen Konditionen Produkte der San-
ders-Gruppe zu beziehen, konnte die Sanders-Gruppe nicht unerhebliche Umsatzeinbuflen und eine Margenver-
schlechterung zu verzeichnen haben, die sich durch neue Grokunden unter Umstdnden nicht kompensieren lasst.

Insbesondere konnten GroBkunden aufgrund von verdnderten Auditierungsvorhaben (z.B. geénderte interne Vor-
gaben, gesetzliche Grundlagen) einen Wechsel des Sortiments vornehmen und damit gegebenenfalls Produkte
der Sanders-Gruppe nicht mehr nachfragen. Auch konnten Wettbewerber als Kunden aus strategischen Griinden
auf andere Zulieferer ausweichen. Sollten einzelne oder mehrere Kunden wegfallen, konnten sich erhebliche
Umsatzeinbuflen ergeben, die sich auch mit einem moéglichen Marktzuwachs durch den Wegfall der Wettbewer-
ber nicht kompensieren lassen. Sollte zudem ein GroSkunde zahlungsunfdhig werden, konnte dies trotz beste-
hender Warenkreditversicherung zu Forderungsausfillen bei der Sanders-Gruppe fiihren.

Des Weiteren ist die Umsatzentwicklung und das Geschift der Sanders-Gruppe stark von einer Saisonalitit ab-
hingig, da durchschnittlich rund ein Drittel des Umsatzes nach internen Berechnungen der Sanders-Gruppe im
vierten Quartal eines Jahres erwirtschaftet werden. Hieraus konnten sich Risiken fiir die Emittentin insbesondere
dahingehend ergeben, dass fiir das vierte Quartal geplante und ggf. bendtigte Umsitze ggf. nicht in dem geplan-
ten MaBe erwirtschaftet werden kénnen.

Der Wegfall von GroBkunden und eine Kiindigung bestehender Vertrige sowie die Auswirkungen der starken
Saisonalitiit des Geschiftsbetriebs der Sanders-Gruppe konnte sich somit erheblich nachteilig auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe auswirken.

Die Sanders-Gruppe ist dem Risiko der Zahlungsunfihigkeit und des Zahlungsverzugs von Kunden ausge-
setzt.

Die Kunden der Sanders-Gruppe sind insbesondere aus dem Facheinzelhandel, der Bettwarenindustrie oder Wa-
renhduser und Discounter. Insbesondere in Branchen wie dem Facheinzelhandel und Warenhédusern besteht aber
die Gefahr, dass beispielsweise im Zuge einer Konjunkturabschwichung die Zahlungsfihigkeit auch groer Un-
ternehmen nachlédsst. So konnten diese in Finanzierungsschwierigkeiten geraten, was zu Liquiditdtsengpéssen
und damit letztlich zur Zahlungsunfahigkeit von Kunden der Sanders-Gruppe fithren kann. Trotz der Tatsache,
dass die Sanders-Gruppe bei nahezu allen ihren Kunden auf eine Kreditausfallversicherung besteht bzw. selbst
gegen einen Ausfall der Kunden versichert ist, kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Sanders-Gruppe einen
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Schaden aufgrund eines Ausfalls oder Zahlungsverzugs einer ihrer Kunden erleidet. Da die Auftrige der Kunden
zum Teil vorfinanziert sind, konnte sich auch hier ein Risiko realisieren. Die Zahlungsunfihigkeit von Kunden
oder auch die Verzégerung von Zahlungen durch Kunden in wesentlichem Umfang konnte dazu fithren, dass die
Sanders-Gruppe selbst in Zahlungsschwierigkeiten gerit, da sie zu einem erheblichen Teil Materialaufwendun-
gen und Materialfinanzierungen hat. Das Eintreten einer oder mehrerer dieser Faktoren konnte wesentlich nega-
tive Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe haben.

Es besteht das Risiko einer Haftung als Verhaltens- bzw. Zustandsstorer durch betriebsbedingte Verunreini-
gungen von Grundstiicken und/oder sonstigen Umweltverunreinigungen.

Die Sanders-Gruppe verfiigt iiber eigene Betriebsgeldnde in Bramsche, Giistrow, Bad Bentheim sowie Wynograd
und Irschawa in der Ukraine. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass Unternehmen der Sanders-Gruppe als
Grundstiickseigentiimer bzw. Mieter oder Péchter fiir Verunreinigungen, die von ihren Grundstiicken bzw. den
auf ihnen befindlichen Produktionsanlagen ausgehen (z. B. Grundwasserverunreinigungen) oder bedingt durch
gesetzliche Verdnderungen, haftbar gemacht werden. Die Sanders-Gruppe konnte auBlerdem als Produzent und
damit als Verursacher infolge von Umweltverschmutzungen im Rahmen der Produktion auf den Produktionsstit-
ten der Sanders-Gruppe (z. B. Versickerungen im Boden und Verunreinigung des Grundwassers) oder unzurei-
chender Reinigung von bei der Produktion verunreinigtem Wasser oder sonstigen Stoffen haftbar gemacht wer-
den. Die vorgenannten Umstidnde konnten zu Schadensersatz- oder Beseitigungspflichten der Sanders-Gruppe
fiihren und die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe wesentlich beeinflussen.

Der Produktionsprozess der Sanders-Gruppe ist Technik- und Unfallrisiken ausgesetzt, die Betriebsunterbre-
chungen zur Folge haben konnten.

Der Geschiftserfolg der Sanders-Gruppe hiingt u.a. von dem reibungslosen, kontinuierlichen Betrieb der Produk-
tion und einer optimalen Logistik in Bezug auf den Vertrieb der Produkte ab. Es kann insbesondere nicht ausge-
schlossen werden, dass es zu Unfillen und technisch bedingten Ausfillen der Produktionsanlagen oder sogar
Brinden an Produktionsstandorten kommen kann, die zu Produktionsunterbrechungen auch tiber einen ldngeren
Zeitraum fithren konnten. Neben Schiden, die an den Betriebsanlagen selbst entstehen konnten, kdnnten bei ei-
nem Stillstand der Produktion Abnahme- und Liefervertrdge nicht erfiillt werden, was zur Beendigung von Ab-
nahmevertrigen und Schadensersatzforderungen der Kunden fithren konnte. Ein Stromausfall durch technisch-,
unfall- oder langzeit-bedingte Stérungen der Produktionsanlagen konnten zudem trotz bestehender Versicherun-
gen, soweit sie die entsprechenden Deckungssummen iibersteigen, zu betrichtlichen Umsatzeinbuf3en und gege-
benenfalls Schadensersatzforderungen fiihren und alle diese Umsténde konnten erheblich negative Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe haben.

Es konnen sich Risiken aufgrund von Abweichungen zwischen dem Unternehmensplan und der tatséichlich
eintretenden Geschiiftsentwicklung ergeben.

Sowohl die der Unternehmensplanung der Sanders-Gruppe zugrunde gelegten Daten, Umsatzzahlen, Aufwen-
dungen und Ertriige als auch die unterstellten Kostenansitze der Sanders-Gruppe basieren weitgehend auf in die
Zukunft gerichtete Prognosen, Annahmen und Schitzungen unter Beriicksichtigung aller bis zum Zeitpunkt der
Erstellung der Unternehmensplanung gewonnenen Erkenntnisse, den Erfahrungswerten der Vergangenheit sowie
den Erwartungen der Geschiftsfithrung der Sanders-Gruppe zum jeweiligen Zeitpunkt der Erstellung der Unter-
nehmensplanung. Ob die in der Planung getroffenen Annahmen und Schétzungen jedoch tatséchlich eintreten, ist
vom Markt bzw. den Marktumfeld abhéngig und es besteht das Risiko, dass sich die Ertragslage der Emittentin
aufgrund von negativen Abweichungen von in die Planung eingegangenen Ertrags- und Aufwandserwartungen
und erwarteten Kostenentwicklungen nicht plangemifl entwickelt. Die Sanders-Gruppe hat zwar im Rahmen ei-
nes ausgereiften Controlling-Prozesses, bei dem die operativen und alle weiteren fiir die Geschiftsleitung wichti-
gen Daten, Abweichungsanalysen sowie Malnahmen zur Vermeidung von negativen Abweichungen zwischen
der Unternehmensplanung und der tatsdchlich eingetretenen Geschiftsentwicklung den Geschéftsfiithrern bekannt
werden, eingefiihrt. So existiert ein tdgliches Berichtswesen aller wesentlichen Daten, den Daten zu den Produk-
ten, Daten beziiglich der tdglichen Anlagenverfiigbarkeit, Daten zu Liquiditit, Produktionsausschuss etc. sowie
eine monatliche Berichtserstattung zur internen Verwendung. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass
Fehlentwicklungen in der Geschiftsentwicklung der Emittentin nicht oder nicht rechtzeitig erkannt werden und
zu Risiken fiir die Sanders-Gruppe fithren. Zudem kann nicht ausgeschlossen werden, dass Gegensteuerungs-
mafinahmen nicht oder nicht mehr rechtzeitig eingeleitet werden konnen oder keinen Erfolg haben. Erheblich
negative Abweichungen von der Unternehmensplanung konnten daher wesentlich nachteilige Auswirkungen auf
die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe haben.
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Die Produkte der Sanders-Gruppe konnten fehlerhaft sein und den Qualititsanforderungen der Kunden oder
gesetzlichen Anforderungen und Normen nicht geniigen.

Die seitens der Sanders-Gruppe hergestellten Produkte miissen hohen Qualitidtsanforderungen und regelméaBig
den mit den Kunden vereinbarten Produktspezifikationen entsprechen. Ebenfalls haben viele Kunden eigene
Standards und Vorgaben fiir Lieferanten, Produktion und verwendete Rohstoffe, so dass ein Abweichen von die-
sen Standards zu einem Wegfall dieser Kunden fithren konnte. So fithren die Kunden der Sanders-Gruppe auch
bei der Sanders-Gruppe regelmifig sog. Kundenaudits durch, durch die die Kunden der Sanders-Gruppe die Ein-
haltung ihrer Qualitidtsstandards kontrollieren. Insbesondere im Bereich der Daunen- und Federgewinnung sind
bestimmte Standards einzuhalten, die durch die Sanders-Gruppe kontrolliert werden.

Trotz aller Vorkehrungen vor und wihrend des Produktionsprozesses seitens der Sanders-Gruppe lassen sich
Qualitdtsméngel u.a. durch menschliches Versagen nicht ausschlieBen. Falls die seitens der Sanders-Gruppe her-
gestellten Produkte nicht den mit den Kunden vereinbarten Anforderungen geniigen, kann dies zu Reklamatio-
nen, Nachlieferungspflichten und gegebenenfalls Minderungen- oder Schadensersatzpflichten fithren. Zudem
besteht bei Qualitidtsmingeln das Risiko, dass Kunden keine Produkte mehr von der Sanders-Gruppe beziehen
und die Marktakzeptanz der Produkte der Sanders-Gruppe sinkt und es dadurch zu einem Umsatzriickgang
kommt. Falls die seitens der Sanders-Gruppe hergestellten Produkte mangelhaft sind, kann dies zu einer Mingel-
haftung sowie einer Haftung fiir Folgeschiden oder zu Schadensersatzanspriichen im Zusammenhang mit Pro-
dukthaftungsgesetzen fiihren. Derartige Anspriiche konnen mit erheblichen Kosten verbunden sein und zudem zu
einem Reputationsverlust fiihren. Qualititsméingel und Produktfehler der Produkte der Sanders-Gruppe konnten
erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe haben.

Das rechtliche und steuerliche Umfeld der Sanders-Gruppe kann sich nachteilig verindern. Unsicherheiten
bestehen insbesondere hinsichtlich der Steuersysteme in Zentral- und Osteuropa.

Die Sanders-Gruppe unterliegt Anderungen der Besteuerung und der Gesetzgebung (einschlieBlich der Recht-
sprechung und Verwaltungspraxis) in allen Lindern, in denen sie titig ist. Anderungen in der Besteuerung und
der Steuergesetzgebung (einschlieBlich der Rechtsprechung und Verwaltungspraxis) konnten wesentlich negative
Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe haben.

Die Lénder in Zentral- und Osteuropa, in denen die Sanders-Gruppe u.a. titig ist, weisen zudem eine Vielzahl an
Steuergesetzen auf, die von zentralstaatlichen und lokalen Gesetzgebern und Behorden erlassen wurden. Fiir die
Steuerregelungen muss auf Kontakte vor Ort zuriickgegriffen werden, da die lokalen Behorden fiir die Umset-
zung ihrer Steuerregelungen zustindig sind. Die Verschlechterung der Beziehungen zu den lokalen Behorden
kann dazu fiihren, dass Rechtsunsicherheiten oder Konflikte auftreten. Steuererkldrungen sowie die Einhaltung
von anderen Rechtsvorschriften (beispielsweise Zoll- und Wihrungsbestimmungen) werden von Behorden iiber-
priift, die jeweils beachtliche Strafen verhidngen kénnen. Aufgrund dieser Umsténde sind die Risiken der San-
ders-Gruppe in Zentral- und Osteuropa nach ihrer Ansicht hoher als jene in Staaten mit weiter entwickeltem
Steuersystem und konnen wesentlich nachteilige Auswirkungen auf Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Sanders-Gruppe haben.

Die Sanders-Gruppe ist von der Rekrutierung und Bindung qualifizierten Personals sowie von Personen in
Schliisselpositionen abhdngig.

Der zukiinftige Erfolg der Sanders-Gruppe hingt in erheblichem Umfang von der weiteren Mitwirkung ihrer
Fiithrungskrifte, leitenden Mitarbeiter und Mitarbeiter in sonstigen Schliisselpositionen ab. Dies gilt insbesondere
fiir die Bereiche Forschung und Entwicklung, Qualitditsmanagement, Einkauf und Vertrieb, Logistik und Finan-
zen, deren Erfolg und guter Ruf maBgeblich durch die Geschiftsfithrung sowie andere Fithrungs- und Fachkrifte
geprigt werden. Es besteht ein starker und zunehmender Wettbewerb um Mitarbeiter, die entsprechende Qualifi-
kationen und Branchenkenntnisse aufweisen. Zudem sind ausgebildete Fachkrifte im handwerklichen Bereich
(z.B. Ausfiihrungsmeister) selten und Personal nicht leicht zu finden. In vielen der branchentypischen Berufe
fehlt es an Nachwuchs. Der Verlust von Fithrungskriften oder von sonstigen Mitarbeitern in Schliisselpositionen
konnte erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe ha-
ben. Sollte es der Sanders-Gruppe zudem in Zukunft nicht gelingen, entsprechend qualifiziertes Personal zu ge-
winnen, konnten die strategischen und wirtschaftlichen Ziele der Sanders-Gruppe moglicherweise nicht erreicht
werden, was wesentlich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-
Gruppe haben konnte.
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Risiken konnten sich aus der Nutzung der Markenrechten fiir die Marke ,,CLIMABALANCE® und andere
Marken ergeben, welche durch die Sanders GmbH, deren Mehrheitsgesellschafter Herr Hans-Christian San-
ders ist, gehalten werden.

Die Nutzungsrechte an der Marke ,,CLIMABALANCE® und auch an andere Marken werden nicht von der San-
ders-Gruppe, sondern von der Sanders GmbH gehalten und an die Sanders-Gruppe lizensiert. Ein Verlust der
Nutzungsrechte an der Marke ,,CLIMABALANCE® und anderer Marken konnte erheblich negative Auswirkun-
gen auf das Geschiift der Sanders-Gruppe haben. Sollten die Nutzungsrechte der Sanders-Gruppe erloschen, hitte
das wegen der hohen Bedeutung fiir die Geschiftstitigkeit der Sanders-Gruppe wesentliche nachteilige Auswir-
kungen auf das Produktportfolio und die Bekanntheit der Sanders-Gruppe.

Zudem besteht die Moglichkeit von Interessenkollisionen zwischen der Sanders-Gruppe und Herrn Hans-
Christian Sanders, der neben der Stellung als Geschiftsfiihrer und nach Kenntnis der Emittentin Mehrheitsgesell-
schafter der Sanders GmbH und damit der Markenrechtsinhaberin auch Geschiftsfiihrer der personlich haftenden
Gesellschafterin und Mehrheitsgesellschafter der Emittentin sowie Geschiftsfithrer der Tochtergesellschaften ist.
Solche Interessenkonflikte konnten sich nachteilig auf die Nutzung der Marke ,,CLIMABALANCE* auswirken.

Ein Verlust oder eine Beeintrichtigung der vorstehend genannten Nutzungsrechte konnte wesentlich nachteilige
Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben.

Im Rahmen einer zukiinftigen Steuer- oder Sozialversicherungspriifung konnen sich Nachzahlungspflichten
ergeben.

Die letzte Umsatz-, korperschaft- und gewerbesteuerliche Auflenpriifung der Emittentin fand im Jahr 2010 statt
und umfasste die Wirtschaftsjahre 2004 bis einschlieBlich 2008. Die letzte abgeschlossene Lohnsteuerpriifung
bei der Gesellschaft erfolgte fiir die Kalenderjahre 2003 bis einschlielich 2006. Im Falle einer zukiinftigen steu-
erlichen Priifung der Steuerbehdrden erwartet die Sanders-Gruppe nach derzeitiger Einschidtzung keine mit nen-
nenswerten Steuernachzahlungen verbundenen wesentlichen Anderungen der Steuerbescheide, da ihrer Ansicht
nach, die mit Hilfe einer Steuerberatung erstellten Steuererkldrungen korrekt abgegeben wurden. Dennoch be-
steht fiir die Steuerjahre ab 2009 und die zukiinftigen Steuerjahre das Risiko, dass es aufgrund abweichender Be-
trachtungsweisen von Sachverhalten durch die Steuerbehorden zu Steuernachforderungen kommen konnte. Im
Falle einer Sozialversicherungspriifung bei der Sanders-Gruppe ist grundsétzlich nicht auszuschlielen, dass der
Sozialversicherungstriger eine andere Betrachtung bzgl. der Sozialabgaben vornehmen und es dann zu Nachfor-
derungen gegen die Emittentin kommt.

Sollten sich eine oder mehrere der genannten Risiken realisieren, kdnnte sich dies erheblich nachteilig auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe auswirken.

Die Sanders-Gruppe kionnte nicht ausreichend versichert sein.

Die Sanders-Gruppe entscheidet iiber Art und Umfang des Versicherungsschutzes auf der Grundlage einer kauf-
minnischen Kosten-Nutzen-Analyse, um so die aus ihrer Sicht wesentlichen Risiken abzudecken. Die Sanders-
Gruppe kann jedoch nicht gewihrleisten, dass ihr keine Verluste entstehen oder dass keine Anspriiche erhoben
werden, die nicht tiber den Umfang des bestehenden Versicherungsschutzes hinausgehen. Dariiber hinaus konnte
fiir bestimmte Risiken ein adidquater Versicherungsschutz nicht oder nicht zu angemessenen Konditionen verfiig-
bar sein Sollten fiir die Sanders-Gruppe materielle Schiden entstehen, gegen die kein oder nur ein unzureichen-
der Versicherungsschutz besteht, konnte dies erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Sanders-Gruppe haben.

Es konnten Risiken aus Rechtsstreitigkeiten bestehen.

Als international titiges Unternehmen ist die Sanders-Gruppe rechtlichen Risiken ausgesetzt. Hierzu zdhlen ins-
besondere Risiken aus Rechtsstreitigkeiten in den Bereichen Produkthaftung, Patentrecht, Steuerrecht sowie Ge-
sellschaftsrecht. Die Ergebnisse von Rechtstreiten konnen oft nicht mit Sicherheit vorausgesetzt werden, so dass
aufgrund von gerichtlichen oder behordlichen Entscheidungen oder der Vereinbarung von Vergleichen Aufwen-
dungen entstehen koénnen, die nicht oder in vollem Umfang durch Versicherungsleistungen gedeckt sind und we-
sentlich negative Auswirkungen auf Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe haben konnen.
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Storungen der Computer- und Datenverarbeitungssysteme und Datenverluste konnen die Produktionsprozesse
der Sanders-Gruppe beeintrichtigen.

Die Sanders-Gruppe ist beim Betrieb ihrer Produktionsanlagen auf einen storungsfreien und ununterbrochenen
Betrieb ihrer eigenen Computer- und Datenverarbeitungssysteme angewiesen. Es kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass duBlere Einfliisse, die aulerhalb der Kontrolle der Sanders-Gruppe liegen und zur Zerstérung von we-
sentlichen Anlagen fithren konnen, wie etwa Feuer, Blitzschlag, Storungen, Schiden, Stromausfille, Computer-
viren und dhnliche Ereignisse, zu Betriebsstorungen oder -unterbrechungen dieser Systeme fiihren. Diese konn-
ten die Fihigkeit der Sanders-Gruppe, ihre integrierten Produktionsprozesse effizient aufrecht zu erhalten, beein-
trichtigen, was sich negativ auf den Geschiftsbetrieb der Sanders-Gruppe auswirken wiirde. Der Eintritt eines
oder mehrerer dieser Risiken konnte wesentlich negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage von Sanders-Gruppe haben.

Mafinahmen im Rahmen von arbeitsrechtlichen oder tarifrechtlichen Auseinandersetzungen bei der Sanders-
Gruppe, Zulieferern, Fachhdndlern und weiteren Unternehmen, die von der Sanders-Gruppe beliefert wer-
den, konnen die Geschiiftstitigkeit der Sanders-Gruppe nachteilig beeinflussen.

Bei Zulieferern, Fachhéndlern und GrofSkunden, mit denen die Sanders-Gruppe in Geschiftsverbindungen steht,
aber auch bei Kunden der Sanders-Gruppe und Sanders-Gruppe selbst, konnte es zu Arbeitsniederlegungen auf-
grund von MaBinahmen im Rahmen von tariflichen Auseinandersetzungen (Arbeitskampf) oder aufgrund sonsti-
ger arbeitsrechtlicher Auseinandersetzungen kommen. Hierdurch konnte die Produktion oder der Vertrieb bei der
Sanders-Gruppe beeintrachtigt werden, da z. B. die Sanders-Gruppe nicht mehr mit Rohstoffen versorgt werden
wiirde, so dass sie nicht linger produzieren konnte, sie ihre Produkte nicht ausliefern konnte bzw. die Produkte
nicht in den Handel gelangen wiirden. Zudem konnte es aber auch bei den Kunden der Sanders-Gruppe zu ar-
beitsrechtlichen oder tariflichen Arbeitsstorungen oder Arbeitsniederlegungen kommen, wodurch der Vertrieb
der Produkte der Sanders-Gruppe in erheblichem MaBe eingeschrinkt wire. Hierdurch und durch die anderweitig
aus diesen Griinden eintretenden Folgen bei Unternehmen, mit denen die Sanders-Gruppe in Rechtsbeziehungen
steht, aber auch bei Unternehmen der Sanders-Gruppe, konnte es zu Umsatzriickgingen kommen, die sich erheb-
lich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe auswirken konnten.

Die Verletzung von gewerblichen Schutzrechten Dritter durch die Sanders-Gruppe konnte erhebliche Auswir-
kungen haben.

Es kann grundsitzlich nicht ausgeschlossen werden, dass die seitens der Sanders-Gruppe entwickelten Produkte
geistige Eigentumsrechte Dritter verletzten und Dritte infolge dessen Anspriiche aus Verletzung gewerblicher
Schutzrechte gegeniiber der Sanders-Gruppe geltend machen konnen. Sollte ein Dritter einen wirksamen An-
spruch aufgrund der Verletzung seines geistigen Eigentums gegen die Sanders-Gruppe durchsetzen konnen,
konnte die Emittentin zu erheblichen Schadensersatz- bzw. Lizenzzahlungen verpflichtet sein. Die Verletzung
gewerblicher Schutzrechte Dritter durch die Sanders-Gruppe konnte wesentlich negative Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe haben.

Risiken konnten aus der Verlisslichkeit von Meinungen und den Prognosen entstehen.

Bei den im Prospekt wiedergegebenen Annahmen und Aussagen handelt es sich um Meinungen und Prognosen
der Geschiftsfithrer und der Mitarbeiter in leitenden Funktionen der Unternehmen der Sanders-Gruppe. Sie ge-
ben die gegenwirtige Auffassung dieser Personen im Hinblick auf zukiinftige mogliche Ereignisse wieder, die
allerdings noch ungewiss sind und damit verschiedenen Risiken im Hinblick auf ihr tatséchliches Eintreten aus-
gesetzt sind. Eine Vielzahl von Faktoren kann dazu fiihren, dass die tatsdchlichen Ereignisse wesentlich von der
prognostizierten Lage abweichen. Weder die Sanders-Gruppe noch die Geschéftsfiihrer und Mitarbeiter in leiten-
den Positionen der Unternehmen der Sanders-Gruppe gewihrleisten die zukiinftige Richtigkeit der in diesem
Prospekt dargestellten Meinungen und den Eintritt der prognostizierten Entwicklung. Anleger werden im Ubri-
gen darauf hingewiesen, dass weder die Emittentin noch die Close Brothers Seydler Bank AG verpflichtet sind,
in diesem Prospekt enthaltene Meinungen und Prognosen im Hinblick auf zukiinftige mégliche Ergebnisse zu
aktualisieren oder an zukiinftige Ereignisse und Entwicklungen anzupassen. Gesetze und Verpflichtungen blei-
ben hiervon unberiihrt.

Risiken aus der Gruppenstruktur

Risiken aus der 80 %-tigen Beteiligung an der wesentlichen Produktionsstiitte der Sanders Wynograd GmbH,
Wynograd, Ukraine.

Durch die anteilige Beteiligung der Emittentin zum Zeitpunkt der Billigung dieses Prospekts an der fiir die Pro-
duktion der Produkte der Sanders-Gruppe wesentlichen Sanders Wynograd GmbH, Wynograd, Ukraine, konnten
sich Risiken durch unterschiedliche mit der Beteiligung verfolgten Strategien der Emittentin und der Minder-

31



heitsgesellschafterin Impulse GmbH ergeben. Diese wird zu 100 % von Herrn Herman Rosental gehalten, wel-
cher auch alleiniger geschiftsfiihrender Gesellschafter ist. Zwar verfiigt die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG iiber
eine fiir qualifizierte Beschliisse erforderliche % Mehrheit, der Minderheitengesellschafter konnte trotzdem einen
Einfluss auf den Entscheidungsprozess ausiiben. Aufierdem konnte durch einen moglichen Austritt der Impulse
GmbH aus der Sanders Wynograd GmbH, obwohl die Emittentin ein Vorkaufrecht der Anteile besitzt, bzw. ein
Verkauf der eigenen Anteile ein wichtiger langjdhriger Partner und mit dem Geschiftsfithrer Herrn Herman Ro-
senthal eine wesentliche Kontaktperson zu lokalen Behorden wegfallen und damit zu erheblichen negativen
Auswirken im Betrieb und in der Geschiftstitigkeit der Sanders Wynograd GmbH fiihren, welche sich auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe nachteilig auswirken kdnnten.

Herr Hans-Christian Sanders hat als Geschdiftsfiihrer der personlich haftenden Gesellschafterin, als Mehr-
heitsgesellschafter der Emittentin sowie als Geschidftsfiihrer der Tochtergesellschaften mafigeblichen Einfluss
auf die Unternehmensfiihrung der Sanders-Gruppe wodurch sich Konflikte mit den Anleihegliubigern erge-
ben konnen.

Die Emittentin ist eine Kommanditgesellschaft. Kommanditist ist auch Herr Hans-Christian Sanders. Zudem ist
Herr Hans-Christian Sanders auch alleiniger Geschéftsfithrer der geschéftsfithrenden personlich haftenden Ge-
sellschafterin der Emittentin. Des Weiteren ist Herr Hans-Christian Sanders mittelbarer oder unmittelbarer Ge-
schiftfiihrer aller Tochtergesellschaften. Durch diese Stellung ist Herr Hans-Christian Sanders in der Lage erheb-
lichen Einfluss auf alle wesentlichen Entscheidungen der Emittentin und damit auch auf die Unternehmensstrate-
gien der Gebr. Sanders GmbH & Co. KG und die strategische Ausrichtung der Tochtergesellschaften und damit
der gesamten Sanders-Gruppe auszuiiben. Es besteht ein erhebliches Risiko fiir die Sanders-Gruppe, sollte Herr
Sanders ausfallen.

Aus dieser hervorgehobenen Stellung konnten sich Interessenkonflikte dahingehend ergeben, dass personliche
Interessen von Herrn Hans-Christian Sanders mit Interessen der Emittentin und der Anleihegldubiger kollidieren
und Herr Hans-Christian Sanders personliche Interessen vorzieht. Dies konnte nachteilige Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Sanders-Gruppe sowie auf die Fahigkeit der Emittentin zu Zahlungen
gemil den Anleihebedingungen haben.

Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen sind moglicherweise nicht fiir jeden Anleger geeignet.

Jeder potentielle Anleger sollte priifen, ob eine Anlage in die Schuldverschreibungen angesichts ihrer jeweiligen
Umstinde zweckmiBig ist. Insbesondere sollte jeder Anleger:

(i) iiber die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen verfiigen, um eine aussagekriftige Bewertung der
Schuldverschreibungen, der Chancen und Risiken der Anlage in die Schuldverschreibungen sowie der in diesem
Prospekt enthaltenen oder durch Verweis in Bezug genommenen Informationen vornehmen zu kénnen;

(ii) Zugang zu sowie Kenntnis von geeigneten Analysemethoden haben, um im Kontext seiner jeweiligen finan-
ziellen Situation und der zu priifenden Anlageentscheidung die Anlage in die Schuldverschreibungen und den
Einfluss beurteilen zu konnen, den die Schuldverschreibungen auf sein gesamtes Anlageportfolio ausiiben wer-
den;

(iii) Giber ausreichende finanzielle Reserven und Liquiditit verfiigen, um alle mit der Anlage in die Schuldver-
schreibungen verbundenen Risiken ausgleichen zu konnen, auch fiir den Fall, in dem Kapital oder Zinsen in einer
oder mehrerer Wiahrungen zu zahlen sind, oder in dem die Wihrung des Kapitals oder der Zinsen eine andere ist
als die Wihrung des potentiellen Anlegers;

(iv) die Bedingungen der Schuldverschreibungen griindlich lesen und verstehen; und

(v) in der Lage sein (entweder selbst oder mit der Hilfe von Finanzberatern), moégliche Entwicklungen der Wirt-
schaft, des Zinssatzes und weiterer Faktoren, die die Anlage beeinflussen konnen und seine Fihigkeit, die jewei-
ligen Risiken tragen zu konnen, zu beurteilen.

Die Investitionen bestimmter Anleger unterliegen Investmentgesetzen und -verordnungen bzw. der Uberwachung
oder Regulierung durch bestimmte Behorden. Jeder potentielle Anleger sollte einen Finanzberater hinzuziehen,
um festzustellen, ob und in welchem Umfang (i) die Schuldverschreibungen fiir ihn geeignete Investitionen dar-
stellen, (ii) die Schuldverschreibungen als Sicherheiten fiir verschiedene Arten der Kreditaufnahme genutzt wer-
den konnen, und (iii) andere Beschriankungen auf den Kauf oder die Verpfiandungen von Schuldverschreibungen
Anwendung finden. Finanzinstitute sollten ihre Rechtsberater oder die geeignete Regulierungsbehorde hinzuzie-
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hen, um die geeignete Einordnung der Schuldverschreibungen nach den jeweilig anwendbaren Risikokapitalre-
geln oder nach vergleichbaren Bestimmungen festzustellen.

Vor der Begebung der Schuldverschreibungen existiert fiir diese kein Markt und es besteht keine Gewissheit,
dass ein liquider Sekunddrmarkt fiir die Schuldverschreibungen entstehen wird, oder, sofern er entsteht, fort-
bestehen wird; in einem illiquiden Markt konnte es sein, dass ein Anleger seine Schuldverschreibungen nicht
Jederzeit zu angemessenen Marktpreisen verdufern kann.

Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen zum Handel im Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr
der Frankfurter Wertpapierborse) mit gleichzeitiger Einbeziehung in das Segment Entry Standard fiir Anleihen
wird voraussichtlich am 14. Oktober 2013 erfolgen. Es besteht jedoch das Risiko, dass kein liquider Sekundér-
markt fiir die Schuldverschreibungen entstehen wird, oder, sofern er entsteht, fortbestehen wird. Allein die Tatsa-
che, dass die Schuldverschreibungen in den Handel einbezogen werden konnen, fiihrt nicht zwingend zu groferer
Liquiditit als bei auBlerborslich gehandelten Schuldverschreibungen. In einem illiquiden Markt besteht fiir den
Anleger das Risiko, dass er seine Schuldverschreibungen nicht jederzeit zu einem angemessen Marktpreis verdu-
Bern kann. Die Moglichkeit des Verkaufs der Schuldverschreibungen kann dariiber hinaus in einzelnen Landern
weiteren Beschriankungen unterliegen.

Die Anleihegliaubiger sind dem Risiko einer ungiinstigen Kursentwicklung ihrer Schuldverschreibungen aus-
gesetzt, das entsteht, wenn sie die Schuldverschreibungen vor Endfilligkeit verdufern.

Die Entwicklung des Marktpreises der Schuldverschreibungen hingt von verschiedenen Faktoren ab, wie den
Verinderungen des Zinsniveaus, der Politik der Notenbanken, allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklungen, der
Inflationserwartung, der Inflationsrate, der wirtschaftlichen Situation von Gebr. Sanders GmbH & Co. KG sowie
fehlender oder iiberhohter Nachfrage nach den Schuldverschreibungen. Die Anleihegldubiger sind damit dem
Risiko einer ungiinstigen Kursentwicklung ihrer Schuldverschreibungen ausgesetzt, das entsteht, wenn sie die
Schuldverschreibungen vor Endfilligkeit verduern. Wenn ein Anleihegldubiger die Schuldverschreibungen bis
zur Endfilligkeit behilt, werden die Schuldverschreibungen gemif3 den Anleihebedingungen zuriickgezahlt.

Der Preis der Schuldverschreibungen konnte sinken, sollte sich die tatsichliche oder erwartete Kreditwiirdig-
keit von Gebr. Sanders GmbH & Co. KG verschlechtern.

Sofern beispielsweise aufgrund der Verwirklichung eines der auf die Emittentin bezogenen Risiken sich die
Wabhrscheinlichkeit verringert, dass die Emittentin ihre aus den Schuldverschreibungen resultierenden Verpflich-
tungen voll erfiillen kann, wird der Preis der Schuldverschreibungen sinken. Selbst wenn die Wahrscheinlichkeit,
dass die Emittentin ihre aus den Schuldverschreibungen resultierenden Verpflichtungen voll erfiillen kann, sich
tatsdchlich nicht verringert, konnen Marktteilnehmer dies dennoch anders wahrnehmen und der Preis der Schuld-
verschreibungen deshalb sinken. Weiterhin konnte sich die Einschitzung von Marktteilnehmern zu der Kredit-
wiirdigkeit unternehmerischer Kreditnehmer allgemein oder von Kreditnehmern, die in derselben Branche wie
die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG titig sind, nachteilig verindern. Sofern eines dieser Risiken eintritt, konnten
Dritte die Schuldverschreibungen nur zu einem geringeren Kaufpreis als vor dem Eintritt des Risikos zu kaufen
gewillt sein. Unter diesen Umstédnden wird der Preis der Schuldverschreibungen fallen.

Die auf Euro lautenden Schuldverschreibungen konnen fiir solche Anleger ein Wihrungsrisiko bedeuten, fiir
die der Euro eine Fremdwdihrung darstellt; ferner konnten Regierungen und zustindige Behorden kiinftig
Devisenkontrollen einfiihren.

Die Schuldverschreibungen lauten auf Euro. Wenn der Euro fiir einen Anleihegldubiger eine Fremdwéhrung dar-
stellt, ist dieser Anleihegldubiger dem Risiko von Veridnderungen von Wechselkursen ausgesetzt, die den Ertrag
der Schuldverschreibung beeintrichtigen konnen. Verdnderungen von Wechselkursen kdnnen vielfiltige Ursa-
chen wie bspw. makrodkonomische Faktoren, Spekulationen und Interventionen durch Notenbanken und Regie-
rungen haben. AuBBerdem kdnnten, wie es in der Vergangenheit bereits vorgekommen ist, Regierungen und Wih-
rungsbehorden Devisenkontrollen einfiihren, die den jeweiligen Wechselkurs nachteilig beeinflussen konnten. Im
Ergebnis konnten Anleger weniger Kapital oder Zinsen als erwartet oder gar kein Kapital oder Zinsen erhalten.

Ein Anleihegliubiger der festverzinslichen Schuldverschreibungen ist besonders dem Risiko ausgesetzt, dass
der Preis dieser Schuldverschreibungen aufgrund von Anderungen des Marktzinses sinkt.

Die Schuldverschreibungen sind festverzinslich. Ein Anleihegldaubiger festverzinslicher Schuldverschreibungen
ist in besonderem Mafe dem Risiko ausgesetzt, dass der Preis solcher Schuldverschreibungen aufgrund von An-
derungen des Marktzinssatzes sinkt. Wéhrend der Nominalzinssatz einer festverzinslichen Schuldverschreibung,
wie niher in den Anleihebedingungen ausgefiihrt, wiahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen festgelegt ist,
andert sich typischerweise der Marktzinssatz tiglich. Mit der Veridnderung des Marktzinssatzes dndert sich auch
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der Preis festverzinslicher Schuldverschreibungen, nur typischerweise in entgegengesetzter Richtung. Wenn also
der Marktzinssatz steigt, féllt typischerweise der Preis festverzinslicher Schuldverschreibungen bis der Effektiv-
zins dieser Schuldverschreibungen ungefihr dem Marktzinssatz vergleichbarer Anleihen entspricht. Wenn der
Marktzinssatz fillt, steigt typischerweise der Preis festverzinslicher Schuldverschreibungen, bis der Effektivzins
dieser Schuldverschreibungen ungefihr dem Marktzins vergleichbarer Anleihen entspricht. Wenn ein Anleihe-
glaubiger der Schuldverschreibungen diese bis zum Ende ihrer Laufzeit hilt, sind Veridnderungen des Marktzin-
ses fiir den Anleihegldubiger unbeachtlich, da die Schuldverschreibungen nach den Anleihebedingungen zu dem
Nennbetrag zuriickgezahlt werden.

Ein Anleihegliubiger ist dem Risiko ausgesetzt, iiberstimmt zu werden und gegen seinen Willen Rechte ge-
geniiber der Emittentin zu verlieren, falls die Anleihegliubiger nach den Anleihebedingungen durch Mehr-
heitsbeschluss nach Mafgabe des Schuldverschreibungsgesetzes aus dem Jahr 2009 (SchVG) Anderungen
der Anleihebedingungen zustimmen.

Ein Anleihegldubiger ist dem Risiko ausgesetzt, tiberstimmt zu werden und gegen seinen Willen Rechte gegen-
iiber der Emittentin zu verlieren, falls die Anleihegldaubiger nach den Anleihebedingungen durch Mehrheitsbe-
schluss nach MaBgabe des Schuldverschreibungsgesetzes aus dem Jahr 2009 (SchVG) Anderungen der Anleihe-
bedingungen zustimmen. Sofern ein Gemeinsamer Vertreter fiir alle Anleihegldubiger ernannt wird, konnte ein
bestimmter Anleihegldubiger ganz oder teilweise das Recht, seine Rechte gegeniiber der Emittentin geltend zu
machen oder durchzusetzen, verlieren.

Der Preis der Schuldverschreibungen konnte sinken, falls die Markteilnehmer ihre Einschitzung der Kredit-
wiirdigkeit der Emittentin wegen maoglicher zukiinftiger Anderungen von Rechnungslegungsstandards und
damit von Abschlussposten dndern.

Der Abschluss der Emittentin wird nach handelsrechtlichen Grundsitzen aufgestellt. Neue oder geiinderte Bilan-
zierungsregeln konnten zu Anpassungen der jeweiligen Bilanzpositionen der Emittentin fithren. Dies kdnnte zu
einer anderen Wahrnehmung der Marktteilnehmer in Bezug auf die Kreditwiirdigkeit der Emittentin fithren. Als
Folge besteht das Risiko, dass der Preis der Schuldverschreibungen sinken konnte.

Es bestehen keine Beschrinkungen fiir die Hohe der Verschuldung, die die Emittentin kiinftig aufnehmen
darf.

Es gibt keine Beschrinkungen fiir die Hohe der Verschuldung, die die Emittentin zukiinftig im gleichen Rang zu
den Schuldverschreibungen aufnehmen darf. Jede Aufnahme zusétzlicher Verbindlichkeiten (Fremdkapital) in-
nerhalb der durch die Anleihebedingungen gesetzten Grenzen oder eine Ausschiittung oder dhnliche Riickfiih-
rung von Kapital an Gesellschafter kann den Betrag reduzieren, den die Anleihegldubiger im Falle einer Liquida-
tion oder Insolvenz der Emittentin erhalten.

Die Schuldverschreibungen verfiigen iiber kein eigenes Rating. Das Unternehmensrating der Emittentin
konnte nicht alle Risiken beriicksichtigen und stellt keine Empfehlung zum Kauf oder Halten der Schuldver-
schreibungen dar. Zudem unterliegt ein Rating jederzeit der Uberpriifung, Aussetzung oder Riicknahme. Es
konnten weitere Ratings, die nicht von der Emittentin in Auftrag gegeben wurden, veriffentlicht werden.

Die Schuldverschreibungen verfiigen iiber kein eigenes Rating. Die Emittentin verfiigt derzeit iiber ein Unter-
nehmensrating mit der Ratingnote B+. Dieses Rating adressiert jedoch nicht explizit die Fahigkeit der Emittentin,
den Verpflichtungen der Anleihebedingungen nachzukommen sowie Kreditrisiken bei der Bestimmung der
Wabhrscheinlichkeit, dass Zahlungen auf die Schuldverschreibungen bei Filligkeit erfolgen. Dieses Rating konnte
zudem nicht samtliche potentielle Auswirkungen aller Risiken in Bezug auf die Struktur, den Markt, zusitzliche
oben beschriebene Risikofaktoren oder sonstige Faktoren beriicksichtigen, die Einfluss auf den Wert der Schuld-
verschreibungen haben konnten. Ein Rating stellt keine Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder Halten von
Schuldverschreibungen dar und kann jederzeit durch die Rating-Agentur iiberpriift, ausgesetzt oder zuriickge-
nommen werden. Es besteht keine Gewdhr dafiir, dass ein Rating durch eine Rating-Agentur fiir eine gewisse
Zeit gleich bleibt, sich nicht verschlechtert oder ganz zuriickgenommen wird, sollte dies nach Ansicht der Ra-
ting-Agentur erforderlich sein. Die Aussetzung, Verschlechterung oder Riicknahme des Ratings der Schuldver-
schreibungen durch eine oder mehrere Rating-Agenturen konnte sich erheblich nachteilig auf den Kurs und den
Handel der Schuldverschreibungen sowie die Kosten und Bedingungen fiir Finanzierungen von der Gebr. San-
ders GmbH & Co. KG auswirken.

Es besteht das Risiko, dass eine Rating-Agentur, die nicht mit einem Rating durch die Emittentin beauftragt wur-
de, ein Rating der Schuldverschreibungen oder der Emittentin anfertigt und dieses ohne Zustimmung der Gesell-
schaft veroffentlicht. Ein solches Rating kdnnte schlechter sein, als das Rating, das die Gesellschaft von der Cre-
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ditreform Rating AG oder einer anderen Rating-Agentur erhalten hat. Dies konnte zu einem Preisriickgang der
Schuldverschreibungen fiihren.
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN

Gegenstand des Prospekts

Gegenstand des Prospekts ist das offentliche Angebot in der Bundesrepublik Deutschland, dem GroBherzogtum
Luxemburg und der Republik Osterreich von bis zu EUR 22.000.000,00 8,75 % Schuldverschreibungen fillig
zum 22. Oktober 2018 in einer Stiickelung von jeweils EUR 1.000,00. Die Schuldverschreibungen unterliegen
deutschem Recht und stellen Schuldverschreibungen auf den Inhaber gemif3 §§ 793 ff. BGB dar. Die Schuldver-
schreibungen sind frei iibertragbar. Die Schuldverschreibungen tragen die folgenden Wertpapierkennziffern:

International Securities Identification Number (ISIN): DEOOO0A1X3MD9
Wertpapierkennnummer (WKN): A1X3MD
Borsenkiirzel: GS8B

Ermiéchtigung zur Begebung der Schuldverschreibungen

Die Schaffung und Begebung der Schuldverschreibungen wurde durch Beschluss des alleinigen Geschéftsfiihrers
der geschiftsfithrenden personlich haftenden Gesellschafterin (Komplementirin) der Emittentin, der Sanders-
Beteiligungen Gesellschaft mit beschrankter Haftung, Bramsche, Herrn Hans-Christian Sanders, am 10. Oktober
2013 beschlossen. Die Schaffung und Begebung der Schuldverschreibungen wurde zudem durch Beschluss der
Gesellschafterversammlung der Emittentin ebenfalls am 10. Oktober 2013 beschlossen.

Der Tag der Begebung der Schuldverschreibungen wird voraussichtlich der 22. Oktober 2013 sein.

Clearing

Die Schuldverschreibungen werden zunéchst durch eine vorldufige Inhaber-Globalurkunde (die ,,vorlidufige Glo-
balurkunde®) ohne Zinsscheine verbrieft, die bei der Clearstream Banking Aktiengesellschaft mit Sitz in Frank-
furt am Main und der Geschéiftsanschrift: Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn (das ,,Clearstream®) hinterlegt
wird.

Schuldverschreibungen, die durch die vorldufige Globalurkunde verbrieft sind, konnen erst 40 Tage nach dem
Ausgabetag in Schuldverschreibungen, die durch eine Inhaber-Dauerglobalurkunde (die ,,Dauerglobalurkun-
de*; die vorldufige Globalurkunde und die Dauerglobalurkunde jeweils eine ,,Globalurkunde®) ohne Zinsschei-
ne verbrieft sind, gemif} den in den Anleihebedingungen dargelegten Bestimmungen umgetauscht werden. Insbe-
sondere ein solcher Umtausch und jegliche Zinszahlungen auf durch die vorldufige Globalurkunde verbriefte
Schuldverschreibungen erfolgen erst nach Vorlage von Bescheinigungen, wonach der wirtschaftliche Eigentiimer
der durch die vorldufige Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen keine US-Person ist, gemaf den Be-
stimmungen und Betriebsabldufen von Clearstream. Zahlungen auf die vorldufige Globalurkunde erfolgen erst
nach Vorlage solcher Bescheinigungen. Es werden keine Einzelurkunden und keine Zinsscheine ausgegeben.

Die Schuldverschreibungen sind fiir das Clearing durch Clearstream angenommen worden.

Einbeziehung in den Borsenhandel

Fiir die Schuldverschreibungen wird die Einbeziehung in den Handel im Open Market der Deutsche Borse AG
(Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse) sowie die zeitgleiche Aufnahme in das Segment Entry Standard
fiir Anleihen voraussichtlich am 22. Oktober 2013 erfolgen. Die Aufnahme des Handels mit den Schuldver-
schreibungen erfolgt voraussichtlich am 22. Oktober 2013. Die Emittentin und Close Brothers behalten sich vor,
bereits vor diesem Termin einen Handel per Erscheinen zu organisieren. Eine Finbeziehung in einen ,,geregelten
Markt* im Sinne der Richtlinie 2004/39 EG (,, MiFID*) soll nicht erfolgen.
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Hauptzahlstelle

Hauptzahlstelle fiir die Emittentin ist die Bankhaus Neelmeyer Aktiengesellschaft, eingetragen im Handelsregis-
ter des Amtsgerichts Bremen unter der Nummer HRB 4425 HB mit Sitz in Bremen und der Geschiftsanschrift:
Am Markt 14-16, 28195 Bremen, (die ,,Zahlstelle).

Emissionskosten

Die Hohe der gesamten durch die Ausgabe der Schuldverschreibungen entstehenden Kosten wird (einschlieBlich
der Ubernahmeprovision fiir Close Brothers) auf rund 5,0 % des Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen
oder bis zu EUR 1,1 Mio. geschitzt.

Verwendung des Emissionserloses

Die Emittentin erhélt im Zusammenhang mit dem Verkauf der Schuldverschreibungen einen voraussichtlichen
Nettoemissionserlos von bis zu rund EUR 20,9 Mio. ausgehend von einer Vollplatzierung der Schuldverschrei-
bungen in Hohe von EUR 22 Mio. und nach Abzug der mit der Emission verbundenen Kosten sowie der Uber-
nahme- und Platzierungsprovision fiir Close Brothers (der ,,Nettoemissionserlos®).

Die Emittentin beabsichtigt, den Nettoemissionserlds zur Ablosung einer Unternehmensanleihe und zur Finanzie-
rung des weiteren Wachstums, insbesondere als Investitionen in Produktionsstitten in der Ukraine sowie fiir all-
gemeine Geschiftszwecke zu verwenden. Demnach konnte der Nettoemissionserlds wie folgt verwendet werden:

Ablosung einer Unternehmensanleihe; rund EUR 11 Mio.;

e Investitionen in die Erweiterung von Produktionsanlagen in der Ukraine zur Herstellung von Kissen und
Zudecken, rund EUR 2,5 Mio.;

e Investitionen in die Erweiterung von Produktionsanlagen in der Ukraine zur Herstellung von Gardinen
und Meterware, rund EUR 2 Mio.;

e Ausbau des Vertriebs von Produkten der Marke ,,CLIMABALANCE® und Aufbau eines Vertriebsnet-
zes in China, rund EUR 1,4 Mio.;

¢ Finanzierung des Working Capital, rund EUR 4 Mio.;

Die tatsichliche zeitliche Reihenfolge, in der Mittel aus dem Nettoemissionserlds fiir die vorgenannten Mafnah-
men verwendet werden, wie auch die konkrete Allokation, hiingt von einer Vielzahl von Faktoren ab, so dass die
tatsichliche Reihenfolge der Mittelverwendung von der beabsichtigten Reihenfolge abweichen kann.

Soweit und solange der Nettoemissionserlos noch nicht fiir andere, insbesondere die oben beschriebenen Zwecke
benotigt wird, beabsichtigt die Emittentin, diesen in liquiden kurzfristigen Bankeinlagen, Geldmarktinstrumen-
ten, Staatsanleihen mit kurzen Laufzeiten oder dhnlichen Instrumenten anzulegen, damit er bei Bedarf kurzfristig
zur Verfiigung steht.

Interessen Dritter

Im Zusammenhang mit dem Angebot und der Borseneinfithrung der Schuldverschreibungen stehen Close Brot-
hers und die Conpair Corporate Finance GmbH (,,Conpair®) in einem vertraglichen Verhiltnis mit der Emitten-
tin. Bei erfolgreicher Durchfiihrung des Angebots erhilt Close Brothers eine Ubernahme- und Platzierungsprovi-
sion und Conpair eine Beratungsgebiihr, deren jeweilige Hohe unter anderem von der Hohe des Gesamtnennbe-
trags der im Rahmen des Angebots platzierten Schuldverschreibungen abhingt. Insofern haben Close Brothers
und Conpair auch ein wirtschaftliches Interesse an der erfolgreichen Durchfithrung des Angebots, aus dem sich
ein moglicher Interessenkonflikt ergeben kann.
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Verfiigbarkeit von Dokumenten zur Einsichtnahme

Solange noch nicht alle Schuldverschreibungen fillig und zuriickgezahlt sind, konnen die nachfolgenden Doku-
mente auf der Internetseite der Emittentin (www.sanders.eu/Anleihe) abgerufen werden sowie wihrend der iibli-
chen Geschiftszeiten am Sitz der Emittentin eingesehen werden:

. der Gesellschaftsvertrag Emittentin (nur einsehbar wihrend der iiblichen Geschiftszeiten am Sitz der
Emittentin);

. dieser Wertpapierprospekt (voraussichtlich bis zu einem Jahr nach der Platzierung der Schuldverschrei-
bungen);

. die Anleihebedingungen;

. der gepriifte Jahresabschluss (HGB) der Emittentin fiir das Geschiftsjahr zum 31. Dezember 2011;

. die ungepriifte Kapitalflussrechnung (HGB) der Emittentin fiir das Geschéftsjahr 2011;

. der gepriifte Jahresabschluss (HGB) der Emittentin fiir das Geschiftsjahr zum 31. Dezember 2012;

. die ungepriifte Kapitalflussrechnung (HGB) der Emittentin fiir das Geschiftsjahr 2012;

. der ungepriifte Zwischenabschluss (HGB) der Emittentin fiir den Sechsmonatszeitraum vom 1. Januar

2013 bis zum 30. Juni 2013.

Zukiinftige Jahresabschliisse und Zwischenabschliisse der Emittentin werden in den Geschiftsraumen und auf
der Internetseite der Emittentin unter www.sanders.eu/Anleihe zur Verfiigung gestellt werden.

Informationen zu Branchen-, Markt- und Kundendaten

Dieser Prospekt enthilt Branchen-, Markt- und Kundendaten sowie Berechnungen, die aus Branchenberichten,
Marktforschungsberichten, offentlich erhéltlichen Informationen und kommerziellen Veroffentlichungen ent-
nommen sind (,,externe Daten”). Externe Daten wurden insbesondere fiir Angaben zu Mirkten und Marktent-
wicklungen verwendet.

Der Prospekt enthélt dariiber hinaus Schitzungen von Marktdaten und daraus abgeleitete Informationen, die we-
der aus Veroffentlichungen von Marktforschungsinstituten noch aus anderen unabhingigen Quellen entnommen
werden konnen. Diese Informationen beruhen auf internen Schitzungen der Emittentin, die auf der langjdhrigen
Erfahrung ihrer Know-how-Triger, Auswertungen von Fachinformationen (Fachzeitschriften, Messebesuche,
Fachgespriche) oder innerbetrieblichen Auswertungen beruhen und konnen daher von den Einschitzungen der
Wettbewerber von der Sanders-Gruppe oder von zukiinftigen Erhebungen durch Marktforschungsinstitute oder
anderen unabhingigen Quellen abweichen.

Anderen Einschidtzungen der Emittentin liegen dagegen veroffentlichte Daten oder Zahlenangaben aus externen,
offentlich zuginglichen Quellen zu Grunde. Hierzu gehoren im Wesentlichen die folgenden Quellen:

e OECD, Economic Outlook;
e  FEurostat, Wachstumsrate des realen BIP;
e [Institut fiir Weltwirtschaft (ifw), Konjunkturprognosen;

e  Weltkonjunktur gewinne allmihlich an Fahrt, Institut fiir Weltwirtschaft (ifw), Medieninformation vom
14.03.2013;

e  Euroraum l6st sich nur mithsam aus der Rezession, Institut fiir Weltwirtschaft (ifw), Medieninformation
vom 14.03.2013;

¢ Die wirtschaftliche Lage in Deutschland im August 2013, Bundesministerium fiir Wirtschaft und Arbeit
, Pressemitteilungen vom 09.08.2013;

e Die Situation der deutschen Heim- und Haustextilien-Industrie 2012 / 2013, Einschéitzungen der Bran-
chenverbinde fiir die Presse anldsslich der Heimtextil 2012; Verband der Deutschen Heimtextilien-
Industrie e.V.; Verband der Deutschen Daunen- und Federnindustrie e.V.; Sicht- und Sonnenschutz
(Teba); Bundesverband des Deutschen Textileinzelhandels e.V. BTE; Industrieverband Veredlung Gar-
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ne Gewebe Technische Textilien IVGT; Zentralverband Raum und Ausstattung, 12.02.2013;

e Bettenfachhindler hadern mit Internetkonkurrenz, Der Handel — Das Wirtschaftsmagazin fiir den Ein-
zelhandel, 04.06.2012.

Die in diesem Prospekt enthaltenen Marktinformationen wurden grofitenteils von der Emittentin auf Basis der
oben genannten Quellen zusammengefasst und abgeleitet. Einzelne Quellen und Studien wurden lediglich dann
zitiert, wenn die betreffende Information dieser Studie unmittelbar entnommen werden kann. Im Ubrigen beru-
hen die Einschidtzungen der Emittentin, soweit in diesem Prospekt nicht ausdriicklich anders dargestellt, auf in-
ternen Quellen.

Branchen- und Marktforschungsberichte, 6ffentlich zugédngliche Quellen sowie kommerzielle Verdffentlichun-
gen geben im Allgemeinen an, dass die Informationen, die sie enthalten, aus Quellen stammen, von denen man
annimmt, dass sie verlisslich sind, dass jedoch die Genauigkeit und Vollstindigkeit solcher Informationen nicht
garantiert wird und die darin enthaltenen Berechnungen auf einer Reihe von Annahmen beruhen. Diese Ein-
schrankungen gelten folglich auch fiir diesen Prospekt. Externe Daten wurden von der Emittentin und Close
Brothers nicht auf ihre Richtigkeit tiberpriift.

Sofern Informationen von Seiten Dritter iibernommen wurden, sind diese im Prospekt korrekt wiedergegeben.
Soweit der Emittentin bekannt und von ihr aus den von Dritten iibernommenen Informationen ableitbar, sind kei-
ne Fakten unterschlagen worden, die die wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder irrefithrend gestalten
wiirden.

Ein Glossar mit den verwendeten Fachbegriffen befindet sich am Ende des Prospekts.

Weitere Angaben zur Verwendung dieses Prospekts durch Finanzintermediére

Die Emittentin stimmt der Verwendung dieses Prospekts einschlielich etwaiger Nachtrdge durch Institute im Sinne
des § 1 Absatz (1b) Kreditwesengesetz (KWG) (Deutschland) sowie § 3 Absatz 3 KMG (Osterreich) und Artikel 5
des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt iiber Wertpapiere (in der giiltigen Fas-
sung) (Luxemburg) als Finanzintermediére wihrend der Angebotsfrist vom 16. Oktober bis 18. Oktober 2013 in
der Bundesrepublik Deutschland, dem GroBherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich im Rahmen der gel-
tenden Verkaufsbeschriankungen ausdriicklich zu und erklért diesbeziiglich, dass sie die Haftung fiir den Inhalt des
Prospekts auch hinsichtlich einer spéteren Weiterverduferung oder endgiiltigen Platzierung der Schuldverschreibun-
gen durch die Finanzintermedidre iibernimmt.

Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen gekniipft.

Dariiber hinaus hat bzw. wird die Emittentin der Deutsche Borse AG (Frankfurter Wertpapierborse) und der Luxem-
bourg Stock Exchange (Bourse de Luxembourg) alle notwenigen Zustimmungen zur Verwendung dieses Prospekts
erteilen, um das Angebot durchzufiihren. Die Deutsche Borse AG (Frankfurter Wertpapierborse) und die Luxem-
bourg Stock Exchange (Bourse de Luxembourg) werden jedoch keine Platzierung der Inhaberschuldverschreibungen
durchfiihren.

Fiir den Fall, dass ein Finanzintermediéir ein Angebot macht, wird er die Anleger zum Zeitpunkt der Ange-
botsvorlage iiber die Angebotsbedingungen unterrichten.

Jeder Finanzintermediér, der diesen Prospekt verwendet, hat auf seiner Webseite anzugeben, dass er den

Prospekt mit Zustimmung der Emittentin und gemaf den Bedingungen an die die Zustimmung gebunden ist,
verwendet.
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN UBER DIE EMITTENTIN

Griindung, Firma, Sitz, Geschéftsjahr und Dauer der Emittentin

Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG ist eine nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland errichtete Kom-
manditgesellschaft. Der Tag der ersten Eintragung im Handelsregister ist laut Eintragung im Handelsregister des
Amtsgerichts Osnabriick der 25. April 1885. Die Emittentin hat ihre Sitz in Bramsche und ist im Handelsregister
des Amtsgerichts Osnabriick unter der Nummer HRA 6766 eingetragen. Die Geschéftsanschrift der Emittentin
lautet: Maschstr. 2, 49565 Bramsche.

Die gesetzliche Bezeichnung der Emittentin lautet ,,Gebr. Sanders GmbH & Co. KG*. Im Markt tritt die Emitten-
tin auch unter der kommerziellen Bezeichnung ,, Sanders* oder ,,Sanders-Gruppe* auf.

Die Emittentin ist unter der Telefonnummer +49 (0) 5461 804-0 erreichbar.

Weitere Informationen tiber die Emittentin sind auf der Internetseite der Emittentin unter www.sanders.eu. er-
hiltlich.

Das Geschiftsjahr der Emittentin entspricht dem Kalenderjahr und lduft vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
eines jeden Jahres. Die Dauer der Gesellschaft ist laut Gesellschaftervertrag bis zum 30. Juni 1998 fest abge-
schlossen und verldngert sich jeweils um 5 Jahre, wenn sie nicht unter Einhaltung der Kiindigungsfrist von einem
Jahr zum Jahresschluss gekiindigt wird.

Unternehmensgegenstand der Emittentin

GemiB § 3 des Gesellschaftervertrags in der Fassung vom 1. Juli 1988 ist der Unternehmensgegenstand der E-
mittentin 1) die Herstellung von Textilien, der Handel mit diesen und sonstigen zur Komplettierung des Produk-
tions- oder Absatzprogramms niitzlich erscheinenden Artikeln sowie alle damit im Zusammenhang stehenden
Geschiifte 2) Berechtigung innerhalb der Grenzen des Gesellschaftszwecks neue Geschiftszweige aufzunehmen,
Zweigniederlassungen in In- und Ausland zu errichten, unmittelbare oder mittelbare Beteiligungen an Unterneh-
men gleicher oder dhnlicher Art im In- und Ausland zu erwerben, mit gleichartigen oder dhnlichen Unternehmen
in In- und Ausland zu kooperieren, sowie alle Malnahmen zu ergreifen, die der Erreichung des Gesellschafts-
zwecks dienlich sind.

Abschlusspriifer

Der Abschlusspriifer der Emittentin ist die PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsge-
sellschaft, Niederlassung Osnabriick, Niedersachsenstrale 14, 49074 Osnabriick (,,PwC*), PwC hat die in Uber-
einstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften erstellten Jahresabschliisse fiir das Geschiftsjahr
zum 31. Dezember 2011 und Geschiftsjahr zum 31. Dezember 2012 gepriift und jeweils mit einem uneinge-
schrinkten Bestitigungsvermerk versehen. Der Bestitigungsvermerk fiir den Jahresabschluss der Emittentin zum
31. Dezember 2012 erhilt einen ergiinzenden Hinweis darauf, dass der Bestand der Emittentin gefahrdet ist.

PwC ist Mitglied in der Wirtschaftspriiferkammer Korperschaft 6ffentlichen Rechts, Rauchstrafle 26, 10787 Ber-
lin, sowie im IDW Institut der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V.

Rating

Die Emittentin wurde am 17. September 2013 von der Creditreform Rating AG, eingetragen im Handelsregister
des Amtsgerichts Neuss unter der Nummer HRB 10522 mit Sitz in Neuss und der Geschiftsanschrift: Hellers-
bergstr. 11, 41460 Neuss, (,,Creditreform®), die als eine von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) anerkannte Rating Agentur anzusehen ist, mit der Ratingnote B+ bewertet. Bei dem Rating handelt es
sich um ein Unternehmensrating. Fiir die Schuldverschreibung gibt es kein Rating und es ist auch keines geplant.
Nach den Angaben der Creditreform représentiert ein Rating der Note B+ eine ,,ausreichende Bonitit, hoheres
Insolvenzrisiko®.

Die von der Creditreform verwendete Ratingskala hat verschiedene Kategorien und reicht von ,,AAA*, welche
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die Kategorie der besten Bonitit mit dem geringsten Insolvenzrisiko bezeichnet, iiber die Kategorien ,,AA*, ,,A%,
-BBB*, ,BB*, B, ,,C* bis zur Kategorie ,,D*. Die Kategorie ,,D* kennzeichnet, dass ungeniigende Bonitit (In-
solvenz, Negativmerkmale) besteht. Den Kategorien von AAA bis B kann jeweils ein Plus (,,+) oder Minuszei-
chen (,,—) hinzugefiigt werden, um die relative Stellung innerhalb der Kategorie zu verdeutlichen.

Die Creditreform ist als Rating-Agentur geméf Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 (in der Fassung der Verordnung
(EG) Nr. 513/2011, die ,,CRA-Verordnung") registriert. Eine aktuelle Liste der gemidfl der CRA-Verordnung
registrierten Rating-Agenturen kann auf der Internetseite der European Securities and Markets Authority (ES-
MA) unter http://www.esma.europa.eu/page/List-registered-and-certified-CRAs eingesehen werden.
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Wichtige Ereignisse in der Entwicklung der Geschiiftstiitigkeit der Emittentin

1885 Griindung einer Weberei durch Gustav Wilhelm und Otto Sanders

1929 Webautomaten erméglichen effiziente Produktion

1945 Konzentration auf Daunen und faserdichtes Gewebe

1958 Umwandlung des Familienbetriebs in die Sanders GmbH & Co. KG, die Kurt und Dieter

Sanders fortan leiten

1964 Die Umstellung auf Webautomaten ist abgeschlossen

1965-1987 Aufbau einer modernen Niherei und Gewebeveredelung mit iiber 150 Mitarbeitern

1983 Hans-Christian Sanders tritt in das Unternehmen ein

1988 Ubernahme der Geschiiftsfithrung durch Herrn Hans-Christian Sanders

1992 Griindung von Sanders Wynograd, Ukraine und Erwerb einer 80 %-Beteiligung

1993 Griindung K&S Fabrics nach der Ubernahme von Kolb & Schiile

1994 Griindung und Aufbau der Produktionsstitte in Irschawa, Ukraine

2002 Integration der im Familienbesitz befindlichen Kiinsemiiller Bettfedernfabrik in den Kon-
zern

2004 »~CLIMABALANCE® wird weltweit patentiert

2006 Die Mecklenburger Bettwaren Manufaktur wird tibernommen

2009 Ubernahme der Firma Kirchhoff, Liidinghausen; Umzug der Kirchhoff-Maschinen nach
Bad Bentheim

2010 Kauf der ,,Wischemann-Halle*; Umzug der Fiillerei von Osnabriick nach Bad Bentheim

2012 Auftritt der Gruppe unter dem Dach Sanders.eu; Gewinnung verschiedener neuer namhafter
GrofBkunden

2013 Platzierung einer Unternehmensanleihe im Rahmen einer Privatplatzierung iiber EUR 11

Mio. bei ausgewdhlten Investoren
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Gruppenstruktur

Die Gruppenstruktur der Sanders-Gruppe stellt sich im Wesentlichen wie folgt dar:

100 % Sanders-Beteiligungen

s Ver KG, a o o
> t mit beschrénkter Haftung, Hans-Christian .
Bramsche Bramsche v Ute Darius
Personlich haftender Geschéftsfiihrende personlich o (Kommanditist) (Kommanditistin)
Gesellschafter haftende Gesellschafterin 100% 83,4% 16,6%
Geschéftsfiihrende GEbI“. SanderS GmbH & CO. KG,
personlich haftende Bramsche

Gesellschafterin

1100% 1100% 94 % 1100% 1 100 % 180%

BEWETEX Weberei Alhambra Bettfedernfabrik
Beteiligungsgesellschaft Grundstiicks- K & S FABRIC Kiinsemiiller, Sanders Wynograd
mit beschrankter verwaltunggesellschaft Beteiligungen GmbH, Gesellschaft mit GmbH,
Haftung, mbH, Bramsche beschrankter Haftung, Wynograd, Ukraine
Bramsche Bramsche Bramsche

I

e e Alhambra
Gescraftsfuhrender Grundstiicksverwaltungs-
persénlich haftender gesellschaft mbH & Co.
Gesellschafter Objekt Bramsche KG,
sowie Bramsche

6 % Kapitalanteil

Emittentin & operativ s .
. tatige Gesellschaft . Operativ tatige Gesellschaften Sonstige Gesellschaften

Quelle: Angaben der Emittentin (zum 30. Juni 2013; bis zum Datum diese Prospektes gab es keine Verinderung
der Beteiligungsstruktur)

Die Sanders Wynograd GmbH, an der die Emittentin zum Datum dieses Prospekts eine Beteiligung von 80 %
hilt, mit Standorten in Wynograd und Irschawa, Ukraine, ist wesentlicher Produktionsstandort der Sanders-
Gruppe. Die Bettfedernfabrik Kiinsemiiller GmbH ist die Vertriebsgesellschaft der Sanders-Gruppe und eine 100
%-tige Tochtergesellschaft der Emittentin.

Die Emittentin hat bisher nur Einzelabschliisse erstellt hat, in denen die Sanders Wynograd GmbH nicht konsoli-
diert wurde. Nach eigenen Angaben und aus einem ungepriiften und keiner priiferischen Durchsicht unterzoge-
nem Abschluss der Sanders Wynograd GmbH hat diese zum 31. Dezember 2012 einen Rohertrag in Héhe von
TEUR 2.946, ein EBITDA in Hohe von TEUR 659, ein EBIT in Hohe von TEUR 322, Umsatzerlose von TEUR
2.945 und ein Jahresergebnis in Hohe von TEUR 167 bei einem Eigenkapital von TEUR 2.429,8 und einer Ei-
genkapitalquote in Hohe von 40 % erwirtschaftet. Wesentlicher Kunde der Sanders Wynograd GmbH ist die E-
mittentin.

Angaben iiber das Kapital der Emittentin

Das im Handelsregister der Emittentin eingetragene Haftkapital bzw. die Einlage der Kommanditisten der Emit-
tentin betragt EUR 3.389.521,58.
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Gesellschafter der Emittentin

Die Gesellschafter der Emittentin sind die Sanders Verwaltungs KG, Bramsche, als personlich haftende Gesell-
schafterin ohne Einlage, die Sanders-Beteiligungen Gesellschaft mit beschrinkter Haftung, Bramsche, als ge-
schiftsfithrende personlich haftende Gesellschafterin ohne Einlage, Herr Hans-Christian Sanders als Kommandi-
tist mit einer Kommanditeinlage (Haftsumme) in Hohe von EUR 2.826.845,48 (rund 83,4 %) und Frau Ute Dari-
us als Kommanditistin mit einer Kommanditeinlage (Haftsumme) in Hohe von EUR 562.676,10 (rund 16,6 %).

Gesellschafter der Sanders Verwaltungs KG, Bramsche, ist zu 100 % die Sanders-Beteiligungen Gesellschaft mit
beschriankter Haftung, Bramsche, deren Gesellschaftsanteile wiederum zur 83,33 % von Herrn Hans-Christian
Sanders und zur 16,66 % von Frau Ute Darius gehalten werden. Einzelvertretungsberechtigter Geschéftsfiihrer
der Sanders-Beteiligungen Gesellschaft mit beschriankter Haftung, mit der Befugnis, im Namen der Gesellschaft
und mit sich im eigenen Namen oder als Vertreter eines Dritten Rechtsgeschifte abzuschlieB3en, ist ebenfalls Herr
Hans-Christian Sanders.
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ORGANE UND GESCHAFTSFUHRUNG
DER EMITTENTIN

Verwaltungs-, Management- und Aufsichtsorgane

Organe der Emittentin sind gemdf3 Gesellschaftervertrag vom 1. Juli 1988 die Geschiftsfiihrerin, der Beirat und
die Gesellschafterversammlung. Die Aufgabenfelder der Geschéftsfithrerin sind in § 11 des Gesellschafterver-
trags geregelt.

Geschdiftsfiihrung

GemiB § 11 des Gesellschaftervertrags in der Fassung vom 1. Juli 1988 ist zur Fithrung der Geschifte der Emit-
tentin die personlich haftende Gesellschafterin berechtigt. Dabei bediirfen gemifl § 11 Abs. 2 des Gesellschafter-
vertrags folgende Geschiftsbereiche ggf. der vorherigen Anhorung durch den Beirat und/ oder der vorherigen
Zustimmung der Gesellschafterversammlung: 1) Unternehmenspolitik, 2) Betitigungsumfang, 3) Sicherheiten, 4)
Vertretung/Prokura/Arbeitsvertrige, 5) Einflussnahme bei Beteiligungsgesellschaften. Gemafl § 11 Abs. 5 des
Gesellschaftervertrags ist hinsichtlich der Geschéftsanteile der personlich haftenden Gesellschafterin, die der
Emittentin gehoren, anstatt der personlich haftenden Gesellschafterin die Kommanditisten ebenfalls geschéfts-
fiihrungsbefugt.

Mitglieder der Geschiiftsfiihrung
Die Geschiftsfithrerin der Emittentin ist die personlich haftende Gesellschafterin, die Sanders Beteiligungen
GmbH. Deren Geschiftsfiihrer ist wiederum Herr Hans-Christian Sanders. Der Geschiftsfiihrer der personlich
haftenden Gesellschafterin ist iiber die Geschiftsadresse der Emittentin Maschstral3e 2, 49565 Bramsche, Bun-
desrepublik Deutschland erreichbar.
¢ Hans-Christian Sanders
Diplom Ingenieur Textil, 1983 Eintritt in die Sanders-Gruppe, seit 1988 Ubernahme der Geschiiftsfiih-
rung der personlich haftenden Gesellschafterin der Emittentin. Davor mehrere Jahre Erfahrung in der
Textil- und Bekleidungsindustrie u.a. in Hongkong.
Tatigkeiten der Mitglieder der Geschéftsfithrung aulerhalb der Emittentin:

e Herr Hans-Christian Sanders ist zudem Gesellschafter und Geschéftsfiithrer der Sanders GmbH,
mit der die Emittentin mehrere Lizenzvertrige zur Nutzung von Schutzrechten abgeschlossen
hat;

Weiteres Management:

¢ Dirk Hiinefeld

Diplom Kaufmann, seit 2008 kaufménnischer Leiter der Emittentin. Zuvor von 1999- 2005 bei PwC
Bielefeld titig und von 2005 - 2008 Leiter Finanzen in einem amerikanischen Konzern.

e  Maarten Gaarthius

Seit 2000 Verkaufsleiter B2B und B2C der Emittentin. Zuvor mehrere Jahre als Verkaufsleiter in ver-
schiedenen Unternehmen der Textil- und Bekleidungsindustrie titig.

e Hartmut Zietlow

Fachkaufmann fiir AuBenwirtschaft (IHK), seit seiner Ausbildung bei der Emittentin im Jahr 1987 bei
der Emittentin in verschiedenen auch fithrenden Positionen titig.

e  Jiirgen Hartwig

Diplom-Okonom, seit 2004 im Vertriebscontrolling der Emittentin titig. Zuvor in leitenden Positionen
in anderen Unternehmen der Maschenindustrie titig.
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Potentielle Interessenkonflikte

Herr Hans-Christian Sanders hilt als Kommanditist 83,4 % Anteile an der Emittentin und ist damit Mehrheitsge-
sellschafter und gleichzeitig Geschéftsfiihrer der alleinig geschiftsfithrenden personlich haftenden Gesellschafte-
rin der Emittentin, der Sanders-Beteiligungen Gesellschaft mit beschrinkter Haftung, Bramsche. Insofern besteht
ein potentieller Interessenkonflikt zwischen den Interessen von Herrn Hans-Christian Sanders als Mehrheitsge-
sellschafter der Emittentin und seinen Verpflichtungen als alleiniger Geschiftsfiihrer der alleinig geschéftsfiih-
renden personlich haftenden Gesellschafterin der Emittentin.

Dariiber hinaus sind der Emittentin keine potentiellen Interessenkonflikte ihrer Geschiftsfithrung zwischen den
Verpflichtungen gegeniiber der Emittentin und privaten Interessen bekannt.

Gesellschafterversammlung

Die Gesellschafterversammlung richtet sich nach den gesetzlichen Vorschriften und nach § 16 des Gesellschaf-
tervertrags in der Fassung vom 1. Juli 1988. Die Gesellschafterversammlung findet am Sitz der Gesellschaft statt.
Die Einberufung erfolgt durch Einladung siamtlicher Gesellschafter mittels eingeschriebener Briefe, diese miissen
spatestens am 24. Werktag vor dem Verhandlungstag zur Post aufgegeben sein. Beschliisse konnen auf3erhalb
einer Gesellschafterversammlung gefasst werden, wenn sidmtliche Gesellschafter sich gegeniiber der personlich
haftenden Gesellschafterin schriftlich, fernschriftlich oder telegraphisch mit dem Inhalt des zu fassenden Be-
schlusses oder jedenfalls mit der schriftlichen, fernschriftlichen oder telegraphischen Abgabe der Stimmen ein-
verstanden erkldaren. Die Gesellschafterversammlung ist entweder eine ordentliche oder auBlerordentliche. Die
ordentliche Gesellschafterversammlung findet in jedem Geschiftsjahr statt und ist durch die personlich haftende
Gesellschafterin einzuberufen. In der ordentlichen Gesellschafterversammlung ist iiber die Entlastung der person-
lich haftenden Gesellschafterin und iiber Mitglieder des Beirats zu beschlieBen. Zudem hat die Tagesordnung der
ordentlichen Gesellschafterversammlung die Erlduterung des Jahresabschlusses fiir das vergangene Geschiftsjahr
durch die Geschiftsfithrung, Bericht der Geschiftsfiihrung tiber den Geschiftsgang im laufenden Geschiftsjahr
und einen Bericht des Vorsitzenden des Beirats zu umfassen.

Aulerordentliche Gesellschafterversammlungen sind einzuberufen, wenn es im Interesse der Gesellschaft erfor-
derlich erscheint.

Jeder Kommanditist kann sich in der Gesellschafterversammlung aufgrund schriftlicher Vollmacht vertreten las-
sen. Den Vorsitz fithrt der an Lebensjahren dlteste Gesellschafter oder Geschéftsfiihrer. Beschliisse werden mit
einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst, soweit der Gesellschaftervertrag nichts anderes bestimmt.
Fiir die gemiB § 16 Abs. 12 des Gesellschaftervertrags in der Fassung vom 1. Juli 1988 genannten Beschliisse ist
eine Mehrheit von % der abgegebenen Stimmen erforderlich. Umfasst werden u.a. Anderung des Gegenstandes
der Gesellschaft, Aufnahme neuer Gesellschafter und die Abberufung von Beiratsmitgliedern.

Beirat

Der Beirat ist gemif} § 10 des Gesellschaftervertrags in der Fassung vom 1. Juli 1988 ein Organ der Gesellschaft
und besteht aus drei Mitgliedern, welche personengleich mit den Mitgliedern des Beirats der personlich haften-
den Gesellschafterin sein miissen. Sie werden jeweils fiir die Dauer einer Téatigkeitsperiode von der Gesellschaf-
terversammlung gewihlt und miissen umfassende Kenntnisse und Erfahrungen im Wirtschaftsleben haben. Aktu-
elle Mitglieder sind Herr Dr. Gert Sieger (Vorsitzender), Herr Klaus Hellmann und Herr Dr. Peter Baumeister.
Der Beirat wird von seinem Vorsitzenden mit einer Frist von drei Wochen seit Absendung der Einladung schrift-
lich einberufen sooft es die Erfiillung seiner Aufgaben erfordert. Sitzungsort ist der Sitz der Gesellschaft. Von
den Terminen der Beiratssitzungen sollen alle Geschiftsfiihrer gleichzeitig und in gleicher Form informiert wer-
den. Der Beirat entscheidet mit einfacher Mehrheit der anwesenden Stimmen. Und wihlt aus dem Kreis der Mit-
glieder fiir die Dauer einer Amtsperiode mit einfacher Mehrheit einen Vorsitzenden.

Erklirung zu Corporate-Governance-Regelungen

Die Emittentin ist keine borsennotierte Aktiengesellschaft. Sie wendet daher die Empfehlungen der Regierungs-
kommission ,,Deutscher Corporate Governance Kodex* nicht an.
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GESCHAFTSTATIGKEIT

Uberblick

Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG (die ,,Emittentin“, im Nachfolgenden auch zusammen mit ihren Tochterge-
sellschaften die ,,Sanders-Gruppe®) ist einer der fiihrenden Entwickler, Produzenten und Vertreiber von Texti-
lien in der Bettwarenproduktion in Deutschland. Die Sanders-Gruppe blickt auf eine iiber 125-jdhrige Geschichte
zuriick. Zu den Kunden der Sanders-Gruppe gehoren insbesondere eine Vielzahl bekannter und international titi-
ge Mobelhduser, Warenhduser, Kaufthausketten, Versandhéuser, Discounter, Betten- und Bettwarenfachhersteller
sowie Hotels und Seniorenheime. Die Sanders-Gruppe ist zudem intensiv in der Entwicklung von neuen Produk-
ten fiir einen besseren Schlafkomfort titig.

Die Geschiftstatigkeit der Sanders-Gruppe verteilt sich auf fiinf Bereiche: (i) faser- und daunendichtes Gewebe
und Meterware, (ii) Inletthiillen, (iii) fertig gefiillte Zudecken und Kissen, (iv) Lohnkonfektion und (v) Handel
mit Textilwaren.

Im Bereich faser- und daunendichte Gewebe und Meterware produziert die Sanders-Gruppe je nach Kunden-
anfrage gebleichte oder gefirbte, bedruckte, geschmirgelte oder konfektionierte faser- und daunendichte Gewebe
und Meterware und vertreibt diese unter der Marke ,,Sanders of Germany*. Im Bereich Inletthiillen entwickelt,
produziert und vertreibt die Sanders-Gruppe Inletthiillen (Stoffhiillen aus festem Baumwollgewebe fiir Federn
von Federbetten und Federkissen) und vertreibt diese ebenfalls unter der Marke ,,Sanders of Germany*. Im Be-
reich fertig gefiillten Zudecken und Kissen entwickelt, produziert und vertreibt die Sanders-Gruppe fertig ge-
fiillte Zudecken und Kissen und vertreibt diese im Wesentlichen unter den Marken ,,Kiinsemiiller®, ,,Atelier San-
ders®, ,,medinight®, ,betty®, ,,H.C. Sanders®, ,, CLIMABALANCE®, ,,PRO PIL O%, ,,organic4* und ,,ESTELLA*.
Im Bereich Lohnkonfektion produziert die Sanders-Gruppe fiir Dritte Bettwarentextilien und Gardinen, die die-
se dann unter ihrer eignen Marke verkaufen. Im Bereich Handel mit Textilwaren kauft die Sanders-Gruppe
Bettwarentextilien zumeist in Asien ein und verkauft diese unbearbeitet an Dritte weiter.

Die Sanders-Gruppe produziert ihre Waren an fiinf Produktionsstandorten in Wynograd (Ukraine), Irschawa
(Ukraine), Giistrow, Bad Bentheim und in Bramsche, wo sich auch der Verwaltungssitz der Sanders-Gruppe be-
findet. Wichtige Tochtergesellschaften der Emittentin sind fiir die Produktion die Sanders Wynograd GmbH, mit
den Produktionsstandorten Wynograd und Irschawa, und fiir den Vertrieb die Bettfedernfabrik Kiinsemiiller, Ge-
sellschaft mit beschriankter Haftung, Bramsche. Die Sanders-Gruppe kann fiir die Produktion ihrer Produkte auf
eine Farberei, Fiillereien, eine Stepperei, eine Gewebeveredelung, eine Konfektionsabteilung und eine Bettfe-
dernfabrik zuriickgreifen und damit nahezu alle Produktionsschritte selbst abdecken. Die Vertriebskoordination
erfolgt u. a. durch die Emittentin und die Bettfedernfabrik Kiinsemiiller, Gesellschaft mit beschriankter Haftung,
Bramsche. Die Produkte werden zum Teil direkt aus den Produktionsstitten in der Ukraine an die Kunden gelie-
fert.

Die Emittentin erzielte im Geschiftsjahr zum 31. Dezember 2012 Umsatzerlose in Hohe von EUR 41,6 Mio.
nach EUR 44,6 Mio. im Geschiftsjahr zum 31. Dezember 2011. Der Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag vor Au-
Berordentliches Ergebnis, Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) lag im Geschiftsjahr zum 31. Dezem-
ber 2012 bei EUR 1,0 Mio. (Vorjahr: EUR 0,1 Mio.). Das operative Ergebnis (EBIT) belief sich im Geschifts-
jahr zum 31. Dezember 2012 auf EUR 0,5 Mio. (Vorjahreszeitraum: EUR -0,5 Mio.). EBIT ist definiert als Jah-
resiiberschuss/Jahresfehlebertrag vor aulerordentlichem Ergebnis, Zinsen und Steuern.

Die Emittentin erwirtschaftete zum 30. Juni 2013 (1. Halbjahr 2013) Umsatzerlose in Hohe von EUR 18,4 Mio.
nach EUR 19,2 Mio. zum 30. Juni 2012 (1. Halbjahr 2012). Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibun-
gen (EBITDA) lag im 1. Halbjahr 2013 bei EUR -0,3 Mio. (Vorjahr: EUR -1,6 Mio.). Das operative Ergebnis
(EBIT) belief sich im 1. Halbjahr 2013 auf EUR -0,5 Mio. (Vorjahreszeitraum: EUR -1,9 Mio.).

Zum 31. August 2013 waren rund 624 Mitarbeiter (Vorjahr: rund 657) in der Sanders-Gruppe titig.
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Geschiiftsbereiche im Einzelnen
Bereich faser- und daunendichte Gewebe und Meterware

Im Bereich faser- und daunendichte Gewebe und Meterware produziert die Sanders-Gruppe je nach Kundenan-
frage gebleichte oder gefirbte, bedruckte, geschmirgelte oder konfektionierte faser- und daunendichte Gewebe
und Meterware. Die Produkte werden unter der Marke ,,Sanders of Germany* vertrieben.

Die Sanders-Gruppe vertreibt in diesem Bereich verschiedene Stoffe in unterschiedlicher Gewebequalitit zur
Weiterverarbeitung. Nach dem Einkauf der Rohgewebe werden diese in den Produktionsstitten der Sanders-
Gruppe gefirbt und ausgeriistet, um hohe Qualititsstandards zu erreichen.

Hauptkunden sind u.a. verschiedene Wettbewerber der Sanders-Gruppe im Bereich der Bettwaren- und Bettenin-
dustrie, welche die gelieferten Produkte eigenstindig und Vorort mit Federn bzw. Daunen oder Ahnlichem fiillen
bzw. anderweitig verarbeiten. Das Produktportfolio setzt sich in diesem Bereich aus faserdichtem Gewebe mit
Polyester- und Edelhaarfiillung, technischen Geweben, Rohgewebe sowie Federn- und daunendichtes Gewebe
als Meterware zusammen.

Bereich Inletthiillen

Im Bereich Inletthiillen entwickelt, produziert und vertreibt die Sanders-Gruppe Inletthiillen (Stoffhiillen aus fes-
tem Baumwollgewebe fiir Federn von Federbetten und Federkissen) und vertreibt diese ebenfalls unter der Marke
,.Sanders of Germany*.

Die Inletthiillen werden an den eigenen Produktionsstandorten produziert. Dazu werden in den Produktionsstit-
ten der Sanders-Gruppe zuvor aufbereitete Stoffe verwendet und diese verniht. Die Inletthiillen werden dann zur
Weiterverarbeitung an unterschiedliche Kunden aus dem Fach- und Einzelhandel vertrieben und von diesen zu-
meist vor Ort selbst mit Daunen bzw. Federn oder anderen Rohstoffen befiillt.

Bereich fertig gefiillte Zudecken und Kissen

Im Bereich fertig gefiillte Zudecken und Kissen entwickelt, produziert und vertreibt die Sanders-Gruppe fertig
gefiillte Zudecken und Kissen und vertreibt diese im Wesentlichen unter den Marken ,,Kiinsemiiller®, ,,Atelier
Sanders®, ,,medinight®, ,betty®, ,,H.C. Sanders®, ,,CLIMABALANCE®, ,Pro-Pil-O%, ,organic4* und , ESTEL-
LA,

Der Bereich fertig gefiillte Zudecken und Kissen ist das Kerngeschift und der umsatzstirkste Bereich der San-
ders-Gruppe. In diesem Bereich entwickelt, produziert und vertreibt die Sanders-Gruppe verschiedene Bettwaren
und Fertigprodukte fiir den Endverbraucher. Dabei deckte die Sanders-Gruppe mit Ausnahme einer Weberei den
gesamten Wertschopfungsprozess unternehmensintern ab. Angefangen bei der Rohstoffbeschaffung, Federnauf-
bereitung, Ausriistung, Farbung, Néh- und Stepparbeiten iiber Fiillung der Stoffe bis hin zum Vertrieb der Pro-
dukte erfolgen alle Schritte an den nationalen und internationalen Standorten der Sanders-Gruppe. Im Rahmen
des Fertigungsprozesses werden die Rohstoffe Daunen/Federn, Synthetik, Edel- und Naturhaar zusammen mit
den Stoffen zu unterschiedlichen Kissen und Decken verarbeitet.

Das Produktportfolio in diesem Bereich unterteilt sich anhand der verwendeten Materialien. Kopfkissen und De-
cken aus Federn und Daunen machen dabei rund 50 % des Umsatzes aus, Gewebe rund 20 %, Synthetikprodukte
rund 20 % und Edel- und Naturhaar rund 10 %. Dabei werden die Produkte der Sanders-Gruppe in diesem Be-
reich zumeist unter dem Markennamen ,,Kiinsemiiller* vertrieben. Ausnahmen bilden die sehr hochwertigen
Produkte, welche unter dem Namen ,,Sanders* vertrieben werden, die Eigenmarken ,,Pro-Pil-O%, ,betty*, sowie
die fiir die Sanders-Gruppe lizenzierten Marken ,,CLIMABALANCE® und ,,ESTELLA*.

Die Allergiker- und Gesundheitsprodukte, wie das orthopddisch anatomisch geformte Nackenstiitzkissen, wel-
ches auch Reha-Kliniken nutzen und dort zur sog. ,,Pro-Pil-O*“-Therapie eingesetzt wird, Encasings fiir Kissen
und Matratzen sowie Decken aus Mikrofaser oder mit Klimafaser- und Thinuslatefiillung beinhalten dabei weit-
gehend Synthetikbestandteile.

Weiterhin bietet die Sanders-Gruppe in den verschiedenen Rohstoffsparten und Kollektionen unterschiedliche

Befiillungen der Bettwaren, GroBen, Steppungen und Farben an, Verarbeitung von okologisch angebauter
Baumwolle sowie Matratzen fiir Allergiker, Produkte gegen Schlafstérungen und gegen iibermifliges Schwitzen.
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Besonders in diesem Bereich entwickelt die Sanders-Gruppe Innovationen und Marktneuheiten. Das Thema For-
schung und Entwicklung an und mit Bettwaren ist besonders in diesem Bereich intensiv. Mit der Férderung des
Bundesministeriums fiir Wirtschaft und Technologie - "Zukunftsinitiative fiir den Mittelstand" - ist die Sanders-
Gruppe im Rahmen eines zweijdhrigen Forschungsprojekts Teil eines Konsortiums zur Entwicklung neuer Bett-
decken, die aus 3-D-Abstandstextilien bestehen. Die Sanders-Gruppe ist auch im Kompetenznetzwerk Biomim-
ethik der Universitit Freiburg beteiligt sowie in intensiver Zusammenarbeit mit Prof. Dr. Jiirgen Zulley im Be-
reich Schlafforschung.

Hauptkunden sind insbesondere bekannte nationale Discounter, eine international titige Mobelkette, ein grofler
Bettenhersteller sowie groBe nationale Kaufhiuser/Warenhausbetreiber. Abnehmer sind aber auch Kunden im
Bereich der Objektausstattung, die eine bestimmte Qualitit in Langlebigkeit und Waschbarkeit fiir die Ausstat-
tung ausschreiben.

Bereich Lohnkonfektion

Im Bereich Lohnkonfektion produziert die Sanders-Gruppe fiir Dritte Bettwarentextilien und Gardinen, die diese
dann unter ihrer eigenen Marke verkaufen.

Die Sanders-Gruppe erhilt in diesem Bereich zumeist die genauen Schnitt- und Fertigungsmuster sowie die zu
verarbeitenden Stoffe von ihren Kunden. Diese werden anschlieBend nach Wunsch der Kunden in den Produkti-
onsstitten der Sanders-Gruppe verarbeitet und nach der Verarbeitung an die Kunden wieder zuriickgeschickt. Die
Kunden vertreiben dann, die von der Sanders-Gruppe hergestellten Produkte unter ihrer eigenen Marke an die
Endkunden.

Bereich Handel mit Textilwaren

Im Bereich Handel mit Textilwaren kauft die Sanders-Gruppe Bettwarentextilien zumeist in Asien ein und ver-
kauft diese unbearbeitet an Dritte weiter. Hierbei wird die eingekaufte Ware nach ihrem Eintreffen in Deutsch-
land entweder in Hamburg noch im Hafen oder in Bad Bentheim auf Paletten umgepackt. AnschlieBend wird die
Ware direkt an die Kunden der Emittentin durch beauftragte Logistikunternehmen geliefert, ohne dass die San-
ders-Gruppe die Produkte weiterbearbeitet.

Wettbewerbsstirken
Die Sanders-Gruppe zeichnet sich nach eigener Ansicht durch die folgenden Wettbewerbsstirken aus:
e  Marktfiihrerschaft im Bettwarenmarkt (exkl. Matratzen)

Die Sanders-Gruppe ist nach einer Studie des Verbandes der Deutschen Daunen- und Federindustrie
(VDFI) aus dem Jahre 2012 (VDFI 2012, ,,Arbeitskreis Bettwaren‘) mit einem Marktanteil von rund 18
% des Gesamtmarktes fiir Bettwaren (ohne Matratzen) Marktfiihrer in Deutschland in diesem Bereich.
Durch diese Marktposition ist die Sanders-Gruppe einerseits zu einem interessanten Partner fiir mogli-
che ausldndische Partner geworden, die noch nicht in dem deutschen Markt prisent sind und einen Part-
ner suchen. Andererseits ist die Sanders-Gruppe aber auch ein interessanter moglicher Partner im Aus-
land geworden, da die Sanders-Gruppe auch als Marktfiihrer in Deutschland in diesem Bereich durch
die Produktionsstandorte in den Ukraine ihre Produkte zu wettbewerbsfihigen Preisen international an-
bieten kann.

e Nachweisliche Innovationskraft durch kontinuierliche Weiter- und Neuentwicklung von Produk-
ten fiir gesunden Schlaf

Die Sanders-Gruppe zeichnet sich nach eigener Auffassung durch ihre in der Vergangenheit nachgewie-
sene hohe Innovationskraft aus.

So hilt die Sanders-Gruppe Schutzrechte an verschiedenen Produktinnovationen und hat exklusive
Zugriffs- bzw. Nutzungsrechte an Marken wie z. B. ,,CLIMABALANCE®. Die Sanders-Gruppe kon-
zentriert ihre Forschungs- und Entwicklungsbemiihungen insbesondere auf die Bereiche Schlafkomfort
und Schlaftiefe durch Entwicklung moglichst leichter, kostengiinstiger und optimal klimatisierter Bett-
decken. Diese Segmente werden von Kunden und Endverbrauchern nach den Erfahrungen der Sanders-
Gruppe verstérkt nachgefragt.

49



Die Sanders-Gruppe hat sich durch die erfolgreiche Entwicklung verschiedener Marken nach eigener
Auffassung am Markt etabliert und an Bekanntheit gewonnen. Aber auch der Zugriff auf bestimmte
Marken hat zu einer Verbreitung des Bekanntheitsgrades der Sanders-Gruppe beigetragen. Die Markt-
fiihrerschaft in den Bereichen Inletts- und Fertigfederbetten vor allem durch die stindige Weiterent-
wicklung sowie umfangreiche Forschungen und Entwicklungen ist nach Auffassung der Emittentin ein
Abgrenzungsmerkmal gegeniiber den Wettbewerbern. Auch fiir das Geschiftsjahr 2013 sind neue Inno-
vationen und Produkte, durch die Entwicklung und Vermarktung des ,,CLIMABALANCE“-Kissens, auf
dem Markt. Zuvor gab es wesentliche Innovation im Jahr 2010 durch die ,,Webdesign-Decke*, 2006 mit
dem 3-D-Kammerkissen und 2004 mit der Innovation von ,,CLIMABALANCE®- Decken. Zudem ist
die Sanders-Gruppe nach eigener Auffassung auf dem Markt dafiir bekannt, jdhrlich kleinere Innovatio-
nen und Weiterentwicklungen ihrer Produkte auf den Markt zu bringen.

Die Sanders-Gruppe stellt hohe Anspriiche an die Qualitét ihrer Produkte. Die Qualitdt der Produkte
wird dabei insbesondere durch ein umfangreiches Qualititsmanagementkontrollsystem gewihrleistet,
welches bei der Produktion der Produkte der Sanders-Gruppe parallel zur Produktion der Produkte
durchgefiihrt wird. Die Qualitit der Produkte der Sanders-Gruppe spiegelt sich aber auch insbesondere
in der geringen Reklamationsquote der Sanders-Gruppe wieder.

Nach Einschétzung der Sanders-Gruppe werden rund 80 % ihres Umsatzes derzeit durch Produkte er-
zielt, die jiinger als fiinf Jahre sind und von der Sanders-Gruppe entwickelt wurden.

Kostengiinstige und kosteneffiziente Produktion und Nutzung von geostrategischen Vorteilen der
Standorte der Sanders-Gruppe

Eine wesentliche Wettbewerbsstirke ist nach Ansicht der Sanders-Gruppe die Verlagerung der perso-
nalintensiven Produktionsbereiche in die Ukraine, die bereits vor rund 20 Jahren begonnen hat.

Die Sanders-Gruppe kann dort kostengiinstiger und kosteneffizienter produzieren als in Deutschland
und hat durch den Standort Ukraine nach eigener Auffassung einen Wettbewerbsvorteil gegeniiber den
Wettbewerbern, die noch in Deutschland oder anderen lohnintensiven Lindern produzieren. Zudem bie-
ten der Standort Ukraine auch zolltechnische Vorteile. Die Produkte der Sanders-Gruppe konnen zu-
meist zollfrei aus der Ukraine zu Kunden nach Russland vertrieben werden.

Durch die Standortwahl der beiden Produktionsstitten direkt hinter der EU-Grenze sind optimale Be-
dingungen fiir einen Rohstoff- und Warenverkehr zwischen den einzelnen Produktionsstandorten, La-
gerhaltung und den Kunden gewdhrleistet. Fiir die Verbindungen zwischen Europa und Asien sowie fiir
die Kunden in Russland bzw. den GUS-Staaten ist damit ein Vorteil geschaffen und die Moglichkeit
auch hinsichtlich der einzelnen Transportwege kostengiinstig und schnell zu agieren.

Die Sanders-Gruppe ist seit iiber 20 Jahren in der Ukraine titig und konnte durch ein langsames Auf-
bauen der Produktionsstitten umfangreiche Erfahrungen in dem Land und mit lokalen Behorden sam-
meln und diese Kenntnisse fiir sich nutzen. Die Sanders-Gruppe geniefit auch an ihren Standorten nach
eigener Einschitzung eine hohe Reputation. Zudem konnte die Sanders-Gruppe mit einer 20 %-tigen
Beteiligung der Impulse GmbH mit ihrem geschiftsfithrenden Gesellschafter Herrn Herman Rosental an
der Sanders Wynograd GmbH einen verldsslichen Partner vor Ort gewinnen, von seinem Know-how
und der Erfahrung im Umgang vor Ort profitieren und mit ihm die Produktionsstétten ausbauen. Die
Partnerschaft zwischen der Sanders-Gruppe und Herrn Herman Rosental hat sich iiber Jahrzehnte gefes-
tigt und bewihrt. Des Weiteren soll auch der Sohn von Herrn Herman Rosental, der bereits in der San-
ders-Gruppe titig ist, die vertraute Partnerschaft weiterfithren. Den Einschétzungen der Sanders-Gruppe
zu Folge ist ein solcher Aufbau einer Produktionsstitte dieser GroBe fiir Unternehmen, die keine Erfah-
rungen vor Ort haben, kaum moglich.

Hohe Kompetenz sowie Abdeckung des Fertigungsprozesse entlang der nahezu gesamten Wert-
schopfungskette

Die Sanders-Gruppe deckt die wesentlichen Wertschopfungsketten und Produktionsstufen bei der Pro-
duktion von Kissen und Decken, faserdichtem Gewebe und Meterware sowie Fertiginletthiillen ab. Da-
durch sieht sich die Sanders-Gruppe in der Lage, qualitativ hochwertige Produkte zu wettbewerbsfihi-
gen Preisen herzustellen und zu vertreiben und gleichzeitig eine hohe Profitabilitit zu erreichen sowie
vergleichsweise flexibel auf Marktentwicklungen reagieren zu konnen. So deckt die Sanders-Gruppe,
mit Ausnahme einer Weberei, den gesamten Wertschopfungsprozess der Produktion ihrer Produkte
selbst ab. Die Sanders-Gruppe fiihrt mit der Rohstoffbeschaffung, Federnaufbereitung, Ausriistung, Fir-
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bung, Nih- und Stepparbeiten, Fiillung der Stoffe und den Vertrieb mit samt Verpackung und Transport
der Produkte an den Standorten der Sanders-Gruppe nahezu alle Fertigungsprozesse aus. Zudem ist die
historisch gewachsene Produktionstiefe nach eigener Einschidtzung ein Abgrenzungsmerkmal zu den
Wettbewerbern und ein Kompetenznachweis gegeniiber den Kunden. Bis zum Jahr 2012 war in den
Produktionsprozess noch eine Weberei eingegliedert. Aus dieser noch immer vorhandenen Kompetenz
ergibt sich nach eigener Einschitzung der Sanders-Gruppe ein Wettbewerbsvorteil.

Die aufgrund der Abdeckung der nahezu gesamtem Wertschopfungskette mogliche Nachverfolgbarkeit
der einzelnen Produktionsstufen erzeugt eine besondere Qualititsgewdhrung, die von Kunden der San-
ders-Gruppe als Abgrenzungsmerkmal zu den Wettbewerbern gesehen wird.

Die Sanders-Gruppe verfiigt iiber eine umfangreiche, langjihrig gewachsene und etablierte Kun-
denstruktur

Die Sanders-Gruppe verfiigt iiber ein diversifiziertes Kundenportfolio, das sich nach Einschidtzung der
Sanders-Gruppe durch eine hohe Kundenzufriedenheit und Kundentreue auszeichnet. Die Kundenbezie-
hungen existieren im Bereich faser- und daunendichte Gewebe zum Teil schon seit Jahrzehnten und ha-
ben durch die seit dem Jahr 2002 bestehende Fertigwarenproduktion erheblich an Zuwachs gewonnen.

Einschitzungen der Sanders-Gruppe zufolge verzeichnet sie durch den qualitativ hochwertigen Ferti-
gungsprozess eine hohe Kundenzufriedenheit, die sich auch in einer nach eigenen Einschitzungen ge-
ringen Riicklaufquote manifestiert.

Die SAP- Steuerung und daraus resultierende ECR-Konzepte (Electronic Consumer Response-
Konzepte) sind zudem Voraussetzung fiir eine stirkere Listung bei den Kunden und werden von der
Sanders-Gruppe insbesondere zur professionellen Betriebssteuerung genutzt. Besonders im Bereich der
Kommissionsware ist es unabdinglich fiir bestimmte Unternehmen, wie z. B. Kauthausketten, derartige
Steuerungen und Systeme zu benutzen und anbieten zu konnen, da ansonsten eine Lieferantenlistung bei
diesen Kunden deutlich erschwert werden. Nach Erfahrungen der Sanders-Gruppe hat sich ihre Position
und ihr Ansehen bei den Kunden, die solche Systeme einsetzen, nach der Einfithrung dieser Systeme fiir
die Sanders-Gruppe erhoht.

Die Sanders-Gruppe ist zudem durch verschiedene wesentliche GroSkunden zertifiziert. Insbesondere
fiir den Produktionsstandort in Irschawa und Wynograd existieren von Kunden geforderte Qualitétszer-
tifizierungen in Bezug auf die Einhaltung bestimmter Qualititsstandards und Arbeitsbedingungen. Diese
Qualitétszertifizierungen sind auch Basis fiir andere neue Geschéftsbeziehungen, stirken die Kunden-
bindung zu den bereits bestehenden Geschéftspartnern und fiithren zu zusétzlich Listungen der Sanders-
Gruppe. Eine derartige Listung dauert aufgrund der Vorgaben der meisten Kunden einen bestimmten
Zeitraum und stellt daneben auch eine Hiirde fiir Wettbewerber dar. Dieser Wettbewerbsvorteil ist zu-
dem ein Abgrenzungsmerkmal gegeniiber den Wettbewerbern aus China.

Die Sanders-Gruppe stellt hohe Anforderungen an die Qualitit der Produkte. So sind alle Produktions-
standorte mit modernen Produktionsanlagen ausgestattet, um eine optimale technische Durchfiihrung
der Produktion sowie eine Minimierung der Produktionskosten zu erméglichen. Auch in Zukunft plant
die Sanders-Gruppe ihre Produktionsstandorte mit den neusten Produktionsanlagen auszustatten.

Des Weiteren entwickelt die Sanders-Gruppe gemeinsam mit ihren Kunden neue Produkte und fiihrt
Produkttests durch.

Die Sanders-Gruppe ist ein inhabergefiihrtes Unternehmen mit kurzen Entscheidungswegen und
qualifizierten und loyalen Mitarbeitern

Die Sanders-Gruppe sieht es zudem als Wettbewerbsstirke an, dass Herr Hans-Christian Sanders als
Mehrheitsgesellschafter der Sanders-Gruppe auch als Geschiftsfiihrer die Unternehmensgruppe leitet.
Hierbei wird er durch den kaufminnischen Leiter und Prokuristen, Herrn Dirk Hiinefeld, und an den
Standorten in der Ukraine durch Herrn Herman Rosental unterstiitzt, so dass die Fithrung der gesamten
Sanders-Gruppe in kompetenten Hénden liegt.

Des Weiteren sind neben langjihrigen, erfahrenen Mitarbeitern, die durch ihre Erfahrung und ihr Wis-
sen insbesondere eine fiir die Gewebebranche unverzichtbare stetig hohe Produktqualitit gewahrleisten,
auch junge und motivierte Mitarbeiter, die - auch durch die Unternehmensleitung gefordert - immer
stirker an verantwortungsvolle Positionen herangefiihrt werden, in der Sanders-Gruppe titig und tragen
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zum Erfolg der Sanders-Gruppe bei. Dabei ist die Sanders-Gruppe besonders stolz auf die Loyalitidt und
Zuverldssigkeit ihrer Mitarbeiter. Es ist auch nicht ungewdhnlich, dass in der Sanders-Gruppe mehrere
Generationen einer Familie arbeiten.

Strategie

Die Strategie der Sanders-Gruppe ist es, durch den Ausbau der eigenen Wettbewerbsposition neue Auslands-
mirkte (wie z. B. Brasilien, Russland und China) zu erschlielen, den Bekanntheitsgrad der vertriebenen Produkte
zu erweitern und bereits bestehende Zusammenarbeit mit GroB3kunden auszubauen.

Zur Erreichung dieser strategischen Ziele fiihrt die Sanders-Gruppe insbesondere folgende strategische Mafineh-
men durch:

e Steigerung der Profitabilitit durch Weiterentwicklung der Organisations- und Produktionsabliu-
fe und Ausbau der Prisenz in Osteuropa

Durch die Verlagerung der Produktion an die Standorte in Irschawa und Wynograd in der Ukraine kann
aufgrund der giinstigen Lohnkostenstruktur wesentlich preisgiinstiger als in Deutschland produziert
werden. Die primdre Durchfithrung der Fiill-, Stepp- und Niaharbeiten im Produktionszyklus an den
Produktionsstandorten in Wynograd und Irschawa bietet aber auch neue Moglichkeiten fiir die Sanders-
Gruppe gegeniiber ihren Konkurrenten auf dem Markt. Der geplante Ausbau der Produktionsstétten in
der Ukraine fiihrt aufgrund der Nihe zu den neuen Vertriebsldndern und Mirkten, wie z. B. Russland,
zu neuen Chancen und Moglichkeiten in Bezug auf die Vertriebstrategien der Sanders-Gruppe. So hat
die Sanders-Gruppe bereits mit einem international titigen Mdbelhaus einen Vertrag geschlossen, durch
den die Sanders-Gruppe einen Auftrag zur Produktion eines mit dem Kunden entwickelten Produktes
fiir die Niederlassungen des Kunden in Russland und Italien produzieren soll. Aufgrund dieses Auftrags
und einer moglichen Erweiterung des Auftrags auf weitere Produkte und mogliche weitere Niederlas-
sungen des Kunden beabsichtigt die Sanders-Gruppe, eine neue Produktionshalle in der Ukraine zu bau-
en und neue Produktionsanlagen anzuschaffen.

Durch die angelaufene Steppdeckenproduktion in Irschawa strebt die Sanders-Gruppe eine Kostenfiih-
rerschaft in Europa und eine Kostengleichheit, Qualitétssteigerung und verbesserte Produktionsbedin-
gungen gegeniiber asiatischen Produzenten an. Die Nihe zum europdischem Markt wire dabei nach An-
sicht der Sanders-Gruppe sogar ein Produktionsvorteil gegeniiber den asiatischen Wettbewerbern. Vor
allem im Bereich der Produktionsbedingungen und dem Produktionsablauf achten die Kunden auf die
Einhaltung ihrer unternehmensinternen Vorgaben, deren Einhaltung der Sanders-Gruppe auch an ihren
Produktionsstandorten moglich ist, was ebenfalls einen strategischen Vorteil gegeniiber den asiatischen
Produzenten bietet.

Durch einen kontinuierlichen Ausbau dieser Produktionsstitten konnen aulerdem schnellere Lieferzei-
ten in den westeuropdischen Markt realisiert werden.

Des Weiteren plant die Sanders-Gruppe in den nédchsten Monaten einen externen Dienstleister damit zu
beauftragen, mogliche Ablaufoptimierungen und Schnittstellenverbesserungen innerhalb der Sanders-
Gruppe zu analysieren und vorzuschlagen.

e Entwicklung und Weiterentwicklung innovativer Produkte, um das Thema ,,gesunder Schlaf*
dynamisch im Markt zu etablieren und damit die Aufmerksamkeit des Endverbrauchers zu erhal-
ten

Die Sanders-Gruppe plant mit Erkenntnissen aus der Forschungszusammenarbeit u. a. mit Prof. Dr. Jiir-
gen Zulley und den durchgefiihrten Schlafstudien die eigene Wettbewerbsposition zu verbessern. Dazu
plant die Sanders-Gruppe vermehrt auf spezifisches Know-how zu setzen und den bereits bestehenden
Kontakt zu Know-how-Trigern aufzubauen und zu erweitern. Die Forschungsarbeiten von Prof. Dr.
Jirgen Zulley sind vor allem fiir die Vermarktung der Marke ,,CLIMABALANCE* von Bedeutung. In-
halt und Ergebnis der Forschungen war u.a., dass durch die mit ,, CLIMABALANCE®“-Decken erzeugte
automatische Wirmeregulierung die Tiefschlafphase verliangert werden kann und dies eine deutliche
Verbesserung des Schlatkomforts gegeniiber anderen Decken bietet und zudem auch einen tieferen und
gesunderen Schlaf erméglicht.
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Dazu triagt auch die weitere und intensive Verbreitung des Bekanntheitsgrades der Sanders-Gruppe
durch den Zugriff auf Marken und Produkte wie u.a. ,,CLIMABALANCE®, ,Webdesigndecke*, ,,Pro
Pil O* und ,,betty* bei.

¢ Einstieg in die Entwicklung, Produktion und den Vertrieb von Gardinen unter der eigenen Marke
fiir den deutschen Markt gemeinsam mit einem Partner

Die Sanders-Gruppe plant den Einstieg in die Entwicklung, Produktion und den Vertrieb von Gardinen
unter der eigenen Marke fiir den deutschen Markt gemeinsam mit einem Partner. Dieser neue Ge-
schiftsbereich soll das Produktportfolio der Sanders-Gruppe ergiinzen und eine neue Moglichkeit schaf-
fen, Innovationen auch in einem weiteren Markt zu vertreiben. Die Kooperation besteht darin mit von
dem Partner gestellten Maschinen und den Mitarbeitern der Sanders-Gruppe fiir den Partner zu produ-
zieren. Hierbei plant die Sanders-Gruppe die Erfahrungen, die die Sanders-Gruppe im Bereich Lohn-
konfektionen bei der Produktion von Gardinen fiir Dritte gewonnen hat, kontinuierlich auszubauen und
sich so einen neuen Geschiftsbereich zu erschlieen.

¢ Ausbau der Kooperationen mit GroSkunden

Die Sanders-Gruppe strebt weiterhin den Ausbau bestehender Beziehungen zu Groflkunden bzw. den
Aufbau neuer Kundenkontakte an. Die Gewinnung von Grofkunden wie z. B. eine grofle deutsche
Fluggesellschaft, ein schwedisches Mobelhaus, sowie verschiedene deutsche Discounter, fiithrt zu einer
besseren Auslastung der Produktionsstitten insbesondere in der Ukraine durch besseres und effektiveres
Einsetzen der Maschinen, dadurch bedingte preis- und vertriebsstrategische Vorteile sowie einer opti-
mierten Lagerhaltung fiir Federn und Daunen, so dass nur ein geringer Aufbau von Sicherheitsbestinden
notwenig ist.

e Aufbau eines Vertriebs der Produkte der Sanders-Gruppe in China durch die Zusammenarbeit
mit einem im chinesischen Markt etablierten chinesischen Partner

Dariiber hinaus plant die Sanders-Gruppe einen Kooperationsvertrag mit einem chinesischen Partner zu
schliefen. Durch die Kooperation beabsichtigt die Sanders-Gruppe einen weiteren Vertriebskanal fiir ih-
re Produkte zu erschlieBen und zudem gemeinsam mit dem chinesischen Partner, der im chinesischen
Markt bereits etabliert ist, neue Geschiftsmoglichkeiten zu erschlieen. So ist z. B. geplant, dass inner-
halb der nédchsten 24 Monate zwei Produktlinien der Sanders-Gruppe gemeinsam mit dem chinesischen
Partner in China zu Luxusprodukten aufgebaut werden sollen.

Beschaffung und Produktion

Die Beschaffung der Rohstoffe und Fertigprodukte erfolgt tiberwiegend iiber Héndler. Die Rohstoffe und Fertig-
produkte werden dann mit Containerschiffen nach Hamburg verschifft und von Logistikunternehmen in die La-
gerhallen in Bramsche verbracht. In Bramsche erfolgt die Ausriistung des Gewebes durch Waschen, Férben,
Bleichen und Kalandern. Mit dem Verwerten der Rohstoffe innerhalb der Sanders-Gruppe konnen bestimmte
Qualitdts- und MaBanforderungen eingehalten werden, die einen Verschnitt vermeiden und damit kosteneffektiv
sind. Im Anschluss werden die Stoffe entweder an die Kunden verkauft oder zur weiteren Verarbeitung an die
Produktionsstandorte der Sanders-Gruppe verbracht.

Die in den Produktionsstitten erzeugte Ware wird entweder aus der Produktionsstétte in Wynograd kommend in
die Fiillerei nach Bad Bentheim transportiert oder direkt zu den Kunden der Sanders-Gruppe verschickt.

Die Sanders-Gruppe deckt eine Vielzahl der einzelnen Produktionsschritte an eigenen Standorten ab. Die Pro-
duktion umfasst Ausriistung (u.a. Firberei und Gewebeveredelung), Aufbereitung, Fiillerei, Néherei, Stepperei
und eine Konfektionsabteilung an drei nationalen Standorten und an zwei Standorten in der Ukraine.

Ausriistung bezeichnet Ma3nahmen zur Textilveredelung an textilen Stoffen, Garnen und Fasern im Anschluss
an den eigentlichen Erstellungsprozess und Optimierung der Materialeigenschaften und des Gebrauchswerts des
Textils fiir die unterschiedlichen Produkte der Sanders-Gruppe. Dabei werden die Stoffe iiber eine chemische
Ausriistungen durch Einsatz von Chemikalien u.a. gefirbt, gebleicht (Sauerstoff) oder waschmaschinenfest und
antimikrobiell ausgeriistet. In der Féarberei wird dabei textiles Material durch Aufbringen von Farbmitteln in Fér-
be- oder Druckprozessen koloriert. Die Anwendung von mechanischen Kriften auf das Textil, Garn oder den
Stoff wie z.B. Schmirgeln, Scheren und Kalandrieren gehort ebenfalls zum Ausriistungsvorgang.
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Zum Produktionsbereich Ausriistung, Textilveredelung zédhlen auch die Warenschau, Qualititskontrolle und End-
aufmachung der Textilien, wobei dieser Prozess iiber sogenannte Spannrahmen erfolgt.

Die Aufbereitung beschreibt einen Produktionsabschnitt in dem Federn und Daunen auf ihre Qualitét hin unter-
sucht werden, Federn und Daunen von einander getrennt und jeweils fehlerhafte aussortiert werden. Im An-
schluss werden die Federn und Daunen hygienisch aufgearbeitet (Wasserwische, Dampftrocknen, Sterilisieren,
Sortieren).

In der Fiillerei werden die Bettwaren mit unterschiedlichen Materialien und Qualititen gefiillt. Neben Fiillungen
mit Daunen/Federngemisch werden auch u.a. Kaschmir- und Kamelhaar oder Klimafaser- und Thinuslatefiillun-
gen vorgenommen.

In der Niherei und Stepperei erfolgt die Weiterverarbeitung der Stoffe durch Herstellung der Hiillen und Verzie-
rung mit Steppnéhten. In der Konfektion werden die Produktionsschritte Zuschneiden, Zusammenstellen der zu-
geschnittenen Teile und des Zubehors, Ndhen und Qualitdtskontrollen vorgenommen.

Die unterschiedlichen Produktionsstandorte und die Vollzeitmitarbeiterzahlen zum 31. August 2013 stellen sich
dabei wie folgt dar:

Gebr. Sanders GmbH & Co. KG Sanders Wynograd GmbH
Standort in Bramsche Standort in Standort in Standort in Wy- Standort in Ir-
Bad Bentheim Glistrow nograd schawa
e  Farberei e Fiillerei Aufbereitung e Niherei, e  Steppe-
Federn und Konfektion rei
e  Ausriistung e  Zentrallager Daunen
fiir fertigge- e  Produkti- e Fillerei
e Lager fiillte Feder/ Fiillerei onsfliche:
Daunenpro- 3.600 gm e  Produk-
e  Vertrieb dukte Produktions- tionsfli-
fliche: 5.500 e 2.385.000 che:
e Buchhal- ¢  Produktions- qm Ifm Gewe- 4.000
tung/EDV flache: be p.a. qm
3.000 gm Durchsatz
e  Einkauf Fe- * Durch-
¢ Durchsatz dern/Daunen satz Fe-
e  Entwicklung Fe- p.a.:  62.000 dern/Da
dern/Daunen kg unen
o p.a. p.a.
* E;éizl;dﬁlssoo 537.000 kg 171.000
kg
qm
e 2.335.000 Ifm
Gewebe p.a.
Mitarbeiter: 132 Mitarbeiter: 29 Mitarbeiter: 15 Mitarbeiter: 367 Mitarbeiter: 81

Die Wertschopfungskette der Sanders-Gruppe im Bereich Handel mit Textilwaren stellt sich beispielsweise wie
folgt dar: Der Produktionsprozessbeginn erfolgt grundsitzlich nach Auftragseingang und einer rund 30 % Anzah-
lung der Sanders-Gruppe an den Zulieferer. Es erfolgt nunmehr die Produktion der Ware durch den Zulieferer
(zumeist in Asien), die zumeist rund 120 Tage benétigt. AnschlieBend erfolgt in der Regel die vollstindige Zah-
lung der Ware von Seiten der Sanders-Gruppe an den Zulieferer und in rund 60 Tagen die Verschiffung der Pro-
dukte. Rund 15 Tage dauern Verzollung und Umpacken der Ware im Hafen, 15 Tage der Transport zu den Kun-
den und rund 90 Tage die Rechnungsstellung. Nach ca. 10 Monaten erfolgt dann grundsétzlich der Zahlungsein-
gang bei der Sanders-Gruppe.
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Lagerung und Logistik

Sowohl der Beschaffungs- und Fertigungsprozess als auch die Belieferung der Kunden stellt hohe Anforderun-
gen an die Logistik. Die Sanders-Gruppe bearbeitet die notwendigen Prozesse und Papiere (Import/Export) zu-
meist im zentralen Rohwarenlager (Stoffe und Gewebe) in Bramsche bzw. im zentralen Fertigwarenlager in Bad
Bentheim, welche SAP-unterstiitzt sind. Die an den Produktionsstitten in der Ukraine gefertigten Waren werden
zum Teil direkt an die Kunden geliefert, ohne den Umweg iiber die Lager in Deutschland nehmen zu miissen.

Die Logistik erfolgt bei der Sanders-Gruppe durch externe Unternehmen. Die Logistik der Rohstoffe zu den Pro-
duktionsstitten der Sanders-Gruppe erfolgt durch externe Logistikunternehmen. Die Produkte der Sanders-
Gruppe werden dabei zumeist durch verschiedene Spediteure zu den Kunden geliefert. Ausnahme bildet ein
schwedischer Gro8kunde, welcher die Waren selbstidndig abholt.

Produktentwicklung und Produktforschung

Dem Bereich Forschung und Entwicklung kommt bei der Sanders-Gruppe eine besondere Bedeutung zu. Dabei
ist die Sanders-Gruppe daran interessiert, die Forschung zum Thema ,,gesunder Schlaf* stetig voranzutreiben und
neue Forschungsprojekte zu realisieren.

Als Teil eines Konsortiums ist die Sanders-Gruppe im Rahmen eines vom Bund geférderten Forschungsprojekts
in die Entwicklung neuer Bettdecken mit 3-D-Abstandstextilien involviert. Die Sanders-Gruppe ist auch im
Kompetenznetzwerk Biomimethik der Universitit Freiburg beteiligt. Zusammen mit einem Spezialhersteller hat
die Sanders-Gruppe zudem eine Forschungskooperation fiir die Entwicklung von Synthetikfasergewebe mit op-
timaler Feuchtigkeitsaufnahme geschlossen.

Ein weiterer Forschungsschwerpunkt liegt in der Moglichkeit, durch Alternativen im Fiillmaterial kostengiinsti-
ger produzieren zu konnen, ohne Einbuflen in den Bereichen Qualitdt und Komfort hinnehmen zu miissen. Au-
Berdem wird im Bereich der Waschresistenz fiir Allergikerprodukte und einer optimalen Angleichung der De-
cken an den Korper zur Warmeregulierung geforscht und die Produkte werden entsprechend weiterentwickelt.

Der Bereich Forschung und Entwicklung der Sanders-Gruppe befindet sich am Hauptsitz der Sanders-Gruppe in
Bramsche. Um Kundenwiinsche und Innovationen fiir die Produktentwicklung zu erkennen und entsprechend
umzusetzen hat die Sanders-Gruppe verschiedene Kooperationsvertrige mit Universititen und Instituten ge-
schlossen. Im Auftrag der Sanders-Gruppe wurde zusammen mit Prof. Dr. Jiirgen Zulley die Schlaftiefe und -
dauer und deren Zusammenhang mit Bettwaren erforscht. Im Zuge dessen konnte die ,, CLIMABALANCE*- De-
cke zu Kissen weiterentwickelt werden. Auch bei der Entwicklung der ,,Travel-Reisedecke* lag die Forschung
im Bereich Gewicht und Leichtigkeit zugrunde.

Wesentliche Schutzrechte der entwickelten Produkte werden von der Sanders GmbH, einem von der Sanders-
Gruppe unabhidngigen Unternehmen, bei dem ebenfalls Herr Hans-Christian Sanders Geschiftsfithrer und nach
Kenntnis der Emittentin Mehrheitsgesellschafter ist, gehalten. Zu den Innovationen hat die Sanders-Gruppe je-
doch zumeist Lizenzvertrdge mit der Sanders GmbH geschlossen.

Qualititsmanagement

Da die Sanders-Gruppe alle wesentlichen Produktionsschritte an unterschiedlichen Standorten selbst durchfiihrt,
kann eine einheitliche Qualitédt der Produkte gewihrleistet und tiberwacht werden.

Die Sanders-Gruppe betreibt dabei ein umfassendes Qualitdtsmanagement zur Sicherung der Qualitét ihrer Un-
ternehmensabldufe, Produktionsverfahren und Produkte. Diesbeziiglich ist die Sanders-Gruppe in allen Produkti-
onsbereichen darauf bedacht, ihr Qualitdtsmanagement zertifizieren zu lassen.

Im Ausriistungsprozess werden zur umfassenden Qualititsiiberpriifung durch fortlaufende Sichtung der Gewebe
an Schautischen diese optisch gesichtet und kontrolliert, sowie an Schautafeln jedes einzelne Gewebe auf Web-
und Ausriistungsfehler hin tiberpriift und gegebenenfalls gekennzeichnet. Entdeckte Fehler werden dann grund-
sdtzlich zeitnah korrigiert.

Die Sanders-Gruppe legt hohen Wert auf die Qualitit ihrer Produkte, so dass bereits die angelieferten Rohstoffe

bzw. zugelieferten Materialien und zu verarbeitenden Fertigstoffe einem intensiven Kontrollprozess unterzogen
werden. Die Sanders-Gruppe betreibt dazu an jedem ihrer Produktionsstandorte zur Untersuchung der Qualitit,

55



Federnstirke, Fiillgewicht und Feststellung des Daunengehalts, Labore, welche Proben der Rohwaren nehmen.
Hierbei wird eine besondere Kontrolle auch im Hinblick auf die Herkunft der Federn und Daunen sowie deren
Gewinnung vorgenommen, damit Zertifizierungen erhalten bleiben.

Aufgrund des umfangreichen Qualitdtsmanagements hat die Sanders-Gruppe nach eigenen Angaben eine Rekla-
mationsquote von rund 0,5 %.

Die Sanders-Gruppe hélt zudem verschiedenen Zertifizierungen, wie z. B. ISO:9001.

Kunden und Vertrieb

Um ihre Produkte im In- und Ausland zu vertreiben, nutzt die Sanders-Gruppe unterschiedliche Vertriebswege
und Absatzkanile. Die Vertriebsorganisation der Sanders-Gruppe umfasst den Vertrieb durch eigene Mitarbeiter
in Deutschland, wobei der deutsche Markt von vier Auflendienstmitarbeitern bearbeitet wird, die durch Innen-
dienstmitarbeiter unterstiitzt werden. Der Vertrieb der Produkte erfolgt mit insgesamt ca. 35 Mitarbeitern haupt-
sdchlich vom Standort in Bramsche, wobei auch die Tochtergesellschaft Bettfedernfabrik Kiinsemiiller, Gesell-
schaft mit beschrinkter Haftung, mit dem Vertrieb befasst ist, die Mitarbeiter in Bramsche aber auch die dort
anfallenden Vertriebstétigkeiten mit abdecken. Die an den Produktionsstandorten in der Ukraine fertiggestellten
Waren (Fertigwaren und Fertiginletthiillen) werden von dort aus direkt vertrieben und an die Kunden geliefert
bzw. von diesen abgeholt. Der Vertrieb des Produktbereichs Verkauf von faserdichtem Gewebe/Meterware er-
folgt von Standort Bramsche aus.

Vertrieben werden die Produkte der Sanders-Gruppe zu rund 75 % im Inland, zu rund 20 % in Europa und zum
Rest in Nord-/Siidamerika, Asien und Afrika.

Fiir den Bereich Verkauf von faserdichtem Gewebe/Meterware sind Hauptabnehmer im Inland zahlreiche Wett-
bewerber der Sanders-Gruppe im Bereich der Bettwaren- und Bettenherstellung. Im iibrigen Ausland hingegen
werden ausschlieSlich Fertigwaren und Inlettgewebe vertrieben. Hauptabnehmer sind vor allem fiir den Bereich
Inletthiillen ein schwedischer Bettenhersteller und fiir Fertigwaren ein schwedisches Mobelhaus sowie ein Bett-
warenhersteller fiir den Vertrieb in den USA.

Im Kerngeschift Fertigwaren sind Hauptabnehmer der Produkte im Inland der Facheinzel- und Groflhandel, ver-
schiedene deutsche Kaufhiduser und weltweit operierende deutsche Discounter-Ketten. Weitere Absatzkunden
sind der Mobelhandel, Fachmirkte, ein deutsches international titiges Kaffee- und Einzelhandelsunternehmen,
eine grofe deutsche Fluggesellschaft sowie ein Teleshopping-Sender. Zudem werden Produkte aus dem Bereich
Inletthiillen an ein Unternehmen fiir Objekteinrichtung vertrieben.

Marketing

Da die wesentlichen Kunden der Sanders-Gruppe Unternehmen sind und sich die Geschéftstétigkeit der Sanders-
Gruppe wesentlich auf die Belieferung dieser Geschéftskunden beschrinkt, betreibt die Sanders-Gruppe nur im
geringem Umfang Marketing. So nimmt die Sanders-Gruppe an zwei Messen im Jahr teil; der Textilmesse in
Frankfurt am Main und der Mobelmesse in Koln. Uber die Mitgliedschaft in den Verbinden ABK - Einkaufsver-
band (Verband der Bettenunternehmer) und dem Dienstleistungsverband MZE (Mé6bel-Zentral-Einkauf) stellt die
Sanders-Gruppe fiir ein Fachpublikum ihre Produkte auf Hausmessen aus. Die Marketingaktivititen durch den
Besuch von Fachmessen fiihrt dann zur Gewinnung neuer Kunden und zur Pflege der bestehenden Kontakte zu
den bisherigen Kunden.

Zur Positionierung und Etablierung der Marke ,,CLIMABALANCE* konnte die Sanders-Gruppe den DFB als
Sponsoringpartner gewinnen und iiber Prof. Dr. Jiirgen Zulley ein mittelbares Marketing und eine Vorstellung
der Marke iiber die von diesem getitigten Fernsehauftritte und Veroffentlichungen in Printmedien erreichen.

Besondere Bedeutung kommt auch aber auch der Zusammenarbeit mit grofen Warenhauskonzernen und deren
Werbematerialien zu, die damit eine indirekte Werbung fiir die Endverbraucher schaffen. So bewirbt die San-
ders-Gruppe ihre Produkte insbesondere auch z. B. durch das Aufstellen von Werbebannern und Verkaufsstin-
dern direkt am Verkaufsstand (Point-of-Sale). Zudem verdffentlicht die Sanders-Gruppe allgemeines Werbema-
terial und Broschiiren sowie Anzeigen in Fachzeitschriften der Heimtextil- und Bettenfachhéndlerbranche vor
allem fiir die Geschéftskunden und erreicht mit ihrem Internetauftritt und den dort aufbereiteten Informationen
auch die Endverbraucher direkt.
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Markt und Wettbewerb
Markt

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Weltkonjunktur hat sich im Verlauf des Jahres 2012 spiirbar abgeschwicht. Allerdings wird erwartet, dass
die Weltwirtschaft in 2013 wieder kréftiger expandiert. Sehr deutlich sind die Signale fiir ein verbessertes kon-
junkturelles Umfeld an den Finanzmaérkten. Hier haben sich die Anspannungen, zu denen es in 2012 gekommen
war, deutlich verringert. Die japanische Wirtschaft erhilt durch eine stark expansive Geld- und Fiskalpolitik und
die Abwertung des Yen deutliche Impulse. Fiir die Schwellenldnder bleiben die konjunkturellen Perspektiven
gemischt. Die aufstrebenden Volkswirtschaften Asiens wachsen zwar weiter dynamisch, aber geringer als noch
im Frithjahr 2013 erwartet wurde. Die siidamerikanischen Schwellenlidnder, allen voran Brasilien, werden durch
sinkende Rohstoffpreise bei gleichzeitig anziehender Inflation belastet. Wichtige Frithindikatoren fiir die Ent-
wicklung der Weltwirtschaft wie der OECD Composite Leading Indicator oder der Markit PMI haben sich den-
noch zuletzt eher verbessert. Das Institut fiir Weltwirtschaft (ifw) geht davon aus, dass die Weltproduktion im
Jahr 2013 mit ca. 3,4 % wachsen wird. Fiir 2014 wird eine etwas stirkere Zunahme des globalen Bruttoinlands-
produkts in Hohe von 4,0 % erwartet. Insgesamt ist von einer sich fortsetzenden moderaten Erholung der Welt-
wirtschaft auszugehen.

Im Jahr 2012 wurde die europdische Konjunktur deutlich von der Staatsschulden- und Bankenkrise belastet. Der
Euroraum befindet sich auch in 2013 weiterhin in der Rezession, wobei einzelne Konjunkturindikatoren erste
Hoffnungsschimmer vermitteln. So wird davon ausgegangen, dass sich die Unsicherheiten iiber die Stabilitét des
europdischen Bankensektors weiter verringern und auch die jiingsten Konsolidierungserfolge in den Krisenldn-
dern werden die politischen Krifte zunehmend stirken. Volkswirte erwarten im Durchschnitt fiir die Europdische
Union (EU27) nach einer Verbesserung der Wirtschaftsleistung von 1,6 % im Jahr 2011 und einem Riickgang
von -0,4% in 2012, ein schwach steigendes Wachstum von lediglich 0,1 % fiir 2013. Fiir 2014 wird jedoch mit
einer erneuten Erholung der Konjunktur und einem Wachstum von 1,4 % gerechnet. (EUROSTAT, Stand:
14.06.2013).

Nach wie vor ist die Dynamik der deutschen Wirtschaft durch die européische Vertrauenskrise und die weltwirt-
schaftlichen Risiken beeintrachtigt. Dennoch hat sie sich zuletzt immer mehr von der gesamteuropdischen Wirt-
schaftsentwicklung abgekoppelt und prisentiert sich in stabiler Verfassung. Neben weiterhin steigenden Expor-
ten tragt auch die stabile Binnennachfrage zum Wachstum bei. Trotz der schwierigen gesamteuropidischen
Marktsituation in den letzten Jahren konnte Deutschland, laut Berechnungen der Europdischen Kommission,
nach einem starken Wirtschaftswachstum von 3 % in 2011, fiir das schwierige Jahr 2012 noch ein positives BIP-
Wachstum von 0,7 % einfahren. Damit zeigt sich Deutschland im Vergleich zum Européischen Durchschnitt von
-0,4 % erneut als extrem stabil. Fiir 2013 wird in Deutschland allerdings erneut mit einer Verlangsamung der
Wirtschaftsleistung und einem schwachen Wachstum von 0,7 % gerechnet, bevor die Wirtschaft in 2014 wieder
um 1,8 % wichst (EUROSTAT, Stand: 14.06.2013).

Bettwarenmarkt

Der Markt fiir Bettwaren ldsst sich grundsétzlich keiner speziellen Branche zuordnen. Demzufolge schitzen die
diversen Verbédnde der deutschen Heim- und Haustextil-Industrie die Marktsituation differenziert ein. Hierbei ist
besonders zu beachten, dass die Sanders-Gruppe auf Grund ihrer Geschiftstitigkeit im Segment Bettwaren weni-
ger verschiedenen Modetrends oder Kollektionen ausgesetzt ist, als es beispielsweise bei Modeunternehmen oder
andere Branchen der Heim- und Haustextil-Industrie der Fall ist.

Nach Auskunft des Verbandes der Deutschen Heimtextilien-Industrie e.V. verzeichnete die Branche zum Ende
des ersten Halbjahres 2012 einen Umsatzriickgang von 5,9 %, zum Ende des 3. Quartals bezifferte sich dieser
sogar — beeinflusst durch die wachsenden Probleme einiger Euromérkte - auf -9,0 %. Mit Beginn der kilteren
Jahreszeit schwichte sich dieser Negativtrend im 4. Quartal dann wieder leicht ab auf -7,8 %. Das Exportge-
schift verlief stirker riicklaufig (-8,5 %) als das Inlandsgeschéft (-7,5 %) bei einer bei 25 % stabil bleibenden
Exportquote.

Auch im speziellen Bereich der Bettwaren - hier vor allem Naturhaar- und Faserfiillungen - kam es ebenfalls zu
Umsatzschwichen. Ende November 2012 bezifferte sich der Umsatzriickgang auf -8,9 %. Sowohl das Inlandsge-
schift (-7,0 %) als auch das Exportgeschift (-16,9 %) entwickelten sich riickldufig bei einer Exportquote von
17,7 %.
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Nach Auskunft des Verbandes wurden tiberwiegend hohere Durchschnittspreise realisiert, was als notwendige
MafBnahme, um die teilweise hohen Preissteigerungen auf der Beschaffungsseite aufzufangen, gesehen werden
kann.

Gemil Branchenreport des Verbandes der Deutschen Daunen- und Federnindustrie war das Jahr 2012 beschaf-
fungsseitig von anhaltenden Preiserh6hungen bei Daunen und Federn gepriagt. Daunen und Federn sind Neben-
produkte der Produktion von Wassergefliigel: Enten und Ginsen. Nur infolge steigender Nachfrage nach Geflii-
gelfleisch wiirden sich die auf den Mirkten verfiigbaren Kontingente an Daunen und Federn vergrofern.

Insbesondere in den asiatischen Lindern besteht nach Ansicht der Emittentin ein unvermindert hoher Nachhol-
bedarf an qualitativ hochwertigen mit Daunen und Federn gefiillten Bettwaren. Das Wachstumspotenzial dieser
Mirkte ist nach Auffassung der Emittentin grof.

Trotz der abflachenden Konjunktur in China verzeichnen die asiatischen Binnenmirkte ebenfalls weiteres
Wachstum in diesem Produktsegment. Steigendes Outdoorinteresse und modische Trends bedingen, dass die Be-
kleidungsindustrie sich zunehmend auf das modische Segment ,,Daunen und Federn* fokussiert.

Nach Aussage des Verbandes konnte im Inland nur ein Teil der rohstoffbedingten Kostensteigerungen - nicht
zuletzt aufgrund der wachsenden Importe - an den Handel weitergegeben werden.

Laut des statistischen Bundesamts bewegen sich die Konsumausgaben fiir Heimtextilien, zu denen in der Statis-
tik auch die Bettwaren gezihlt werden, seit mehr als 10 Jahren auf gleichbleibendem Niveau. Das Verbraucherin-
teresse an den im Markt fest etablierten Qualitdtssicherungssystemen fiir daunen- und federngefiillte Bettwaren
ist unveridndert konstant hoch.

Neben den steigenden Beschaffungspreisen hat die Branche zudem mit einer wachsenden Internetkonkurrenz zu
kidmpfen, die den Preiswettbewerb enorm erhoht.

Fiir das Jahr 2013 ist nach Meinung des Bundesverbandes des Deutschen Textileinzelhandels e.V. BTE der
Haus- und Heimtextilhandel verhalten optimistisch. Zwar scheinen sich die wirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen leicht einzutriiben, doch ist die Beschéftigungslage in vielen Bereichen weiterhin gut. Und selbst bei einer
abschwichenden Konjunktur kann die Branche immer noch darauf hoffen, dass sich — wie in der Vergangenheit
beobachtet - viele Verbraucher in schwierigen Zeiten auf ihr Heim zuriickbesinnen und dort entsprechend inves-
tieren.

Wettbewerber

Die nachfolgenden qualitativen und quantitativen Aussagen basieren auf den offentlich zuginglichen Jahresab-
schliissen der jeweiligen Unternehmen, verdffentlicht im elektronischen Bundesanzeiger, von den entsprechen-
den Unternehmens-Internetseiten oder von anderen 6ffentlich zugénglichen Internetseiten.

Zu den wesentlichen Wettbewerbern der Sanders-Gruppe in den von ihr derzeit abgedeckten Mirkten zédhlen
nach Auffassung der Sanders-Gruppe insbesondere:

e Paradies GmbH

Das Familienunternehmen, das mittlerweile in der fiinften Generation gefiihrt wird, wurde vor mehr als
150 Jahren von Wilhelm Kremers in Neukirchen-Vluyn als Watte- und Steppdeckenfabrik gegriindet.
Eigenen Angaben zu Folge gehort das Unternehmen zu den fithrenden Bettwarenherstellern und kann
zahlreiche Pionierleistungen verzeichnen. Zu den Produkten der Paradies GmbH zéhlen neben Betten
und Kissen auch Baby- und Kinderbettrahmen, sowie Matratzen und Federholzrahmen. Dabei legt das
Unternehmen viel Wert auf eine kontinuierliche Weiterentwicklung und Verbesserung ihrer Produkte
sowie auf Innovationen um den gesunden Schlaf zu fordern. Im Jahre 2011 erwirtschaftete das Unter-
nehmen ein Rohergebnis von 11,8 Mio. Euro.

e Billerbeck

Die Billerbeck Betten-Union GmbH & Co.KG wurde 1921 von Paul Diiltgen und Heinrich Billerbeck
als Daunendeckenfabrik in Wuppertal gegriindet. Neben selbst hergestellten Decken, Kissen und Mat-
ratzen vertreibt das Unternehmen heute ergiinzend ein passendes Bettwarenhandelssortiment. Die Bill-
erbeck Betten-Union GmbH & Co.KG bezeichnet sich selbst als ,,die schnellsten und flexibelsten am
Markt* und als Marktfiihrer in der Schweiz und Ungarn. Das Unternehmen verfiigt iiber drei speziali-
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sierte Standorte in Deutschland, Ungarn und der Schweiz, an denen die Produkte gefertigt werden. Das
Produktportfolio wird in die Bereiche Daune, Natur und Faser, welcher Decken und Kissen umfasst so-
wie Care und Kids, wobei um Segment Care Nackenstiitz- und Funktionskissen sowie Matratzenaufla-
gen und das Segment Kids Produkte fiir Kinder beinhaltet, untergliedert. Die Gesellschaft gehort zur
Ermert Holding GmbH, welche im Jahr 2011 einen Umsatz von 42,6 Mio. EUR und einen Jahresiiber-
schuss von 0,9 Mio. EUR erzielen konnte

e  Frankenstolz

Die H. Neumeyer GmbH und Co. KG beschiftigt aktuell iiber 700 Mitarbeiter, die nach eigenen Anga-
ben téglich ca. 35.000 Steppteile, sowie 2.500 Matratzen produzieren. Das Unternehmen wurde 1955
durch die Ubernahme einer handwerklichen Steppdeckenniherei in Aschaffenburg durch Herrn Herbert
Neumeyer gegriindet. Zum Produktportfolio gehdren Decken, Kissen, Spezialkissen, Matratzen, Topper
und Auflagen, Rahmen- und Matratzenschoner, sowie Bettwaren fiir Kinder. Das Unternehmen, wel-
ches iiber drei Werke in Deutschland verfiigt, vertreibt seine Produkte international. Als bekannte Mar-
ken verzeichnet das Unternehmen ,,bugatti“, ,,Sannwald*, und ,, Hiussling*. 2009 belegte die f.a.n.
Frankenstolz-Gruppe den 34. Platz der groften Textilhersteller Europas mit einem Jahresumsatz von
128 Mio. Euro.

e  Eurocomfort

Der Ursprung der heutigen Eurocomfort Gruppe (EuroComfort Holding GmbH) ist die Firma Liick in
Bocholt, welche 1976 als Produzent von Polsterkissen gegriindet und 1995 an die schwedische Bonnier-
Gruppe verkauft wurde. Heute zihlen neben der Liick GmbH & Co. KG auch die Badenia Bettcomfort
GmbH & Co. KG, die Brinkhaus GmbH und die Abeil S.A.S. zu der Gruppe. Liick ist nach eigenen An-
gaben marktfiihrender Hersteller von Fiillmaterialien und Beziigen fiir Bettwaren, Polsterelementen so-
wie Lieferant fertiger Kissen, Matratzen, Steppartikel, Decken und Beziige. Die Badenia Bettcomfort
GmbH & Co. KG ist nach eigenen Angaben einer der europaweit fithrenden Bettwaren-Hersteller und
bietet insbesondere Bettwaren und Matratzen an. Die Abeil S.A.S. hat ihren Sitz in Frankreich und pro-
duziert iiberwiegend Kissen und Decken. Abeil gehort seit 2011 zur Eurocomfort Gruppe. Die Brink-
haus GmbH, welche innerhalb der Eurocomfort Gruppe als Wettbewerber der Emittentin anzusehen ist,
produziert Artikel fiir den Premium-Bettwaren-Bereich. Uberwiegend werden die Produkte dieses Un-
ternehmens aus Daunen, Naturhaar und allergenfreien Textilfasern hergestellt. Die Eurocomfort Gruppe
gehort nach eigenen Angaben zu den grofiten Produzenten Europas auf dem Gebiet der Bettausstattung
und Polsterelemente. Zurzeit beschiftigt die Eurocomfort 3800 Mitarbeiter an 9 Produktionsstandorten
und verzeichnet einen Umsatz von 200 Mio. Euro.

Gewerbliche Schutzrechte

Patente und Know-how

Die Sanders-Gruppe hilt zur Sicherung ihres Know-hows zahlreiche Marken und Patente, die zum Teil in zahl-
reichen Léndern Giiltigkeit haben. Hierbei handelt es sich um Schutzrechte unterschiedlicher Art. Insbesondere
die Marken ,,Sanders®, ,,Pro-Pil-O* und ,,BETTY* stellen wesentliche Rechte aus geistigem Eigentum der San-
ders-Gruppe dar.

Die Marke ,,CLIMABALANCE® steht im Eigentum der Sanders GmbH, an der bzw. fiir diese Herr Hans-
Christian Sanders nach Kenntnis der Emittentin Mehrheitsgesellschafter bzw. alleiniger Geschiftsfiihrer ist. Die
Sanders-Gruppe und die Sanders GmbH haben zur Nutzung dieser und anderer Marken Lizenzvereinbarungen
geschlossen.

Domains

Die Sanders-Gruppe ist Inhaber der DENIC-Registrierung (,,DENIC* steht fiir Deutsches Network Information
Center und ist die zentrale Registrierungsstelle fiir Domains) u. a. fiir: www.sanders.eu.

Mitarbeiter

Zum 31. August 2013 waren rund 624 Mitarbeiter (Vorjahr: rund 657) in der Sanders-Gruppe titig.
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Die Aufteilung der Vollzeitkrifte nach Funktionsbereichen gliedert sich wie folgt:

Sechsmonatszeitraum Geschiftsjahr zum Geschiftsjahr zum
(zum 31. Dezember 2012 31. Dezember 2011
30. Juni 2013)
Administration 35 36 38
Produktion und Qualitdtsma- 527 550 521
nagement
Logistik 27 32 33
Vertrieb 35 39 40
Gesamt 624 657 632

Am Standort in Bramsche existiert ein Betriebsrat, der die Interessen der Mitarbeiter gegeniiber der Geschéftslei-
tung vertritt. Die Geschéftsfithrung der Sanders-Gruppe unterhilt ein gutes und vertrauensvolles Verhiltnis zu
dem Betriebsrat und ist bestrebt, dieses Verhiltnis auch weiterhin vertrauensvoll zu gestalten.

Investitionen

Die Sanders-Gruppe hat seit dem Datum der Verdffentlichung des letzten Jahresabschlusses bis zum Stichtag 30.
September 2013 insgesamt rund TEUR 400 investiert. Im Wesentlichen wurden hierdurch Investitionen in die
Produktion an den Standorten in der Ukraine getitigt.

Fiir das gesamte Geschiftsjahr vom 1. Januar 2013 bis zum 31. Dezember 2013 hat die Sanders-Gruppe Investi-
tionen in Hohe von rund TEUR 700 bereits beschlossen.

Wesentliche Vertrige

Die Sanders-Gruppe ist Partei folgender wesentlicher, aulerhalb des gewohnlichen Geschiftsablaufs abgeschlos-
sener Vertrige:

Unternehmensanleihe

Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG hat am 31. Mai 2013 eine Schuldverschreibung mit einem Volumen von
EUR 11.000.000 mit einer Verzinsung von 9 % p.a. und einer Laufzeit bis zum 30. Mai 2014 mit der Internatio-
nal Securities Identification Number (ISIN) DEOOOAITNHDS und der Wertpapierkennumer (WKN) A1TNHD
begeben. Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und nicht besicher-
te Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen im gleichen Rang untereinander und mindestens im gleichen
Rang mit allen anderen gegenwirtigen und zukiinftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkei-
ten der Emittentin, soweit zwingende gesetzliche Bestimmungen nichts anderes Vorschreiben.

Des Weiteren hat sich die Emittentin verpflichtet, dafiir Sorge zu tragen, dass sie und ihre Tochtergesellschaften,
solange Schuldverschreibungen ausstehen, jedoch nur bis zu dem Zeitpunkt, an dem alle Betrige an Kapital und
Zinsen der Hauptzahlstelle zur Verfiigung gestellt worden sind, keine Grundpfandrechte, Pfandrechte, Belastun-
gen oder sonstigen Sicherungsrechte einschlieflich immaterieller Vermdgenswerte in Bezug auf ihren gesamten
oder Teil ihres Geschiftsbetriebes, Vermogen oder Einkiinfte, jeweils gegenwirtig oder zukiinftig zur Sicherung
von Finanzverbindlichkeiten oder zur Sicherung einer von der Emittentin oder einer ihrer Tochtergesellschaften
gewihrten Garantie oder Freistellung beziiglich einer Finanzverbindlichkeit einer anderen Person zu bestellen
oder fortbestehen zu lassen, ohne gleichzeitig oder zuvor alle unter den Schuldverschreibungen zahlbaren Betra-
ge in gleicher Weise und in gleichem Rang Sicherheiten zu bestellen oder fiir alle unter den Schuldverschreibun-
gen zahlbaren Betrége solch eine andere Sicherheit zu bestellen, die von einer unabhingigen, international aner-
kannten Wirtschaftspriifungsgesellschaft als gleichwertig anerkannt wird. Von dieser Verpflichtung bestehen
Ausnahmen.
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Die Zinsen fiir die Schuldverschreibungen sind jeweils vierteljdhrlich fillig. Es ist eine vorzeitige Riickzahlung
aus steuerlichen Griinden moglich. Zudem ist die Emittentin berechtigt, alle ausstehenden Schuldverschreibun-
gen insgesamt, nicht jedoch teilweise, mit einer Frist von mindestens 30 und hochstens 60 Tagen durch Be-
kanntmachung zu kiindigen und vorzeitig zum vorzeitigen Riickzahlungsbetrag zuriickzuzahlen, wenn sie eine
weitere Schuldverschreibung im Volumen von mindestens EUR 15 Mio. im Rahmen eines 6ffentlichen Angebots
begibt, die in den Handel eines Borsensegments fiir Unternehmensanleihen an einer deutschen Borse einbezogen
wird. Des Weiteren besteht ein Recht zur Kiindigung zugunsten der Anleihegldubiger im Falle eines Kontroll-
wechsels. Zudem stehen den Anleihegldubigern auch weitere Kiindigungsrechte zu, wie z. B. wenn die Emitten-
tin eine Zahlungsverpflichtung in Hohe von insgesamt mehr als EUR 1.000.000,00 aus einer anderen Finanzver-
bindlichkeit oder aufgrund einer Biirgschaft oder einer Garantie, nicht erfiillt. Fiir weitere Informationen wird an
dieser Stelle auf die Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen 2013/2014 verwiesen.

Borrowing Base Kreditrahmenvertrag

Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG hat zusammen mit der Bettfedernfabrik Kiinsemiiller, Gesellschaft mit be-
schriankter Haftung, am 18. Juli 2013 einen Vertrag iiber einen Borrowing Base Kreditrahmen mit einer deut-
schen Bank geschlossen, dessen tatsédchlich verfiigbarer Kreditbetrag abhiingig ist von der jeweils periodisch er-
mittelten Borrowing Base, maximal jedoch EUR 7.500.000,00. Der Kreditrahmen kann von den Kreditnehmern
wahlweise als Kontokorrentkredit, als Geldmarktkredit oder als Importakkreditive in Anspruch genommen wer-
den. Von den Kreditnehmern ist ein bankiiblicher Zinssatz zu zahlen. Der Kreditrahmen hat eine Laufzeit bis
zum 31. Juli 2014. Besichert wird dieser Vertrag u.a. mit einer Abtretung simtlicher gegenwirtigen und zukiinf-
tigen Forderungen der Kreditnehmer aus Lieferung und Leistung gegen ihre Vertragspartner im In- und Ausland
soweit diese nicht im Rahmen einer Factoringvereinbarung abgetreten sind sowie einer Sicherungsiibereignung
aller gegenwirtigen und kiinftigen Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen und unfertigen und fertigen Erzeugnissen
inklusive Handelsware und Verpackungsmaterialien der Kreditnehmer. Der Vertrag enthilt zudem Covenants
beziiglich der Stellung von Sicherheiten und der VeriuBerung und Ubertragung von gegenwirtigen und zukiinf-
tigen Beteiligungen an anderen Unternehmen. Des Weiteren sind die Kreditnehmer zur Offenlegung der wirt-
schaftlichen Verhiltnisse gegeniiber der Bank und einem bestimmten Berichtswesen verpflichtet.

Kreditvertrag mit einer deutschen Bank

Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG hat am 13. Mirz 2013 einen Kreditvertrag als Kreditnehmerin mit einer
deutschen Bank iiber einen Gesamtkredit in Hohe von insgesamt EUR 400.000,00 geschlossen. Der Kredit wird
bankiiblich verzinst und hat eine Laufzeit bis zum 30. Juni 2014. Die Riickfiihrung des Kredits soll durch Raten
bis zum Laufzeitende erfolgen. Als Sicherheiten wurden eine Forderungsriicktrittserkldrung bezgl. Darlehensfor-
derungen aus Umfinanzierung PULS von Hans-Christian Sanders iiber EUR 1.250.000,00 sowie eine Hochstbe-
tragsbiirgschaft von Hans-Christian Sanders iiber EUR 400.000,00 fiir samtliche Anspriiche, die die Bank aus
diesem Kreditvertrag aus der Inanspruchnahme der entsprechenden Fazilitit gegen den Kreditnehmer zustehen
vereinbart. Des Weiteren wurden verschiedenen Informationspflichten vereinbart.

Darlehensvertrag mit einer deutschen Bank

Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG hat am 7. Miérz 2012 einen Darlehensvertrag als Darlehensnehmer mit einer
deutschen Bank in Hohe von EUR 300.000,00 geschlossen. Als Verwendungszweck wurde vereinbart, dass das
Darlehen als Betriebsmittelkredit verwendet werden soll. Zudem wurde ein bankiiblicher Zinssatz vereinbart. Als
Sicherheiten wurde vereinbart, dass alle der Bank zustehenden Sicherheiten alle bestehenden, kiinftigen und be-
dingten Anspriiche der Bank aus der Geschiftsverbindung mit dem Darlehensnehmer, soweit nicht im Einzelfall
auflerhalb des Vertrages etwas anderes vereinbart ist, sichern sollen; dies gilt auch fiir hier nicht aufgefiihrte und
aufgrund der Allgemeinen Geschiftsbedingungen haftende Sicherheiten. Zusitzlich stellt der Darlehensnehmer
der Bank mit gesonderten Vereinbarungen noch folgende Sicherheiten: Bestehende Grundschuld TEUR 750 im
Grundbuch von Bad Bentheim im Blatt 5233. Zudem hat der Darlehensnehmer fiir die Zahlung eines Geldbetra-
ges, dessen Hohe der vereinbarten Grundschuld entspricht, die personliche Haftung zu iibernehmen und sich der
sofortigen Zwangsvollstreckung in sein gesamtes Vermogen unterworfen. Das Darlehen ist in voller Hohe am 30.
Mairz 2014 zuriickzuzahlen.

Darlehensvertrag mit einer deutschen Bank

Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG hat am 21. Mai 2010 einen Darlehensvetrag als Darlehensnehmerin mit ei-
ner deutschen Bank in Hohe eines Betrages von EUR 750.000,00 geschlossen. Als Verwendungzweck wurde der
Umbau Objekt Bad bentheim und Verlagerungskosten vereinbart. Es wurde eine bankiibliche Verzinsung verein-
bart. Als Sicherhieten wurde vereinbart, dass alle der Bank zustehenden Sicherheiten alle bestehenden, kiinftigen
und bedingten Anspriiche der Bank aus der Geschiftsverbindung mit dem Darlehensnehmer, soweit nicht im
Einzelfall auB3erhalb des Vertrages etwas anderes vereinbart ist, sichern sollen; dies gilt auch fiir hier nicht aufge-
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fiihrte und aufgrund der Allgemeinen Geschiftsbedingungen haftende Sicherheiten. Zusitzlich stellt der Darle-
hensnehmer der Bank mit gesonderten Vereinbarungen noch folgende Sicherheiten: G 750.000,00 EUR Grund-
buch von Bad Bentheim Blatt 5233 Vorl. Abt. II: 250.000,00 EUR Abt. III/3. Zudem hat der Darlehensnehmer
fiir die Zahlung eines Geldbetrages, dessen Hohe der vereinbarten Grundschuld entspricht, die personliche Haf-
tung zu iibernehmen und sich der sofortigen Zwangsvollstreckung in sein gesamtes Vermogen unterworfen. Die
Riickzahlung des Darlehens soll in Raten erfolgen, die jeweils am 30. Dezember eines Jahres fillig sind.

Darlehensvetrag mit einer deutschen Bank

Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG hat am 11. Mai 2010 einen Darlehensvetrag als Derlehensnehmerin mit ei-
ner deutschen Bank in Hohe von EUR 650.000,00 geschlossen. Als Verwendungszweck wurde die Mitfinanzie-
rung der Teilbetriebsverlagerung nach Bad Bentheim vereinbart. Es wurde eine bankiibliche Verzinsung verein-
bart. Die Riickzahlung des Darlehens wurde in vierteljdhrlich zu zahlenenden Annuititen vereinbart. Die Darle-
henslaufzeit wurde auf ca. 5 Jahre festgelegt. Des Weiteren wurden Informationsrechte zugunsten der Bank ge-
wihrt. Folgende wesentliche Sicherheiten wurden vereinbart: EUR 600.000,00 Briefgrundschuld an Immobilien;
EUR 400.000,00 Briefgrundschuld an Immobilien; EUR 250.000 Briefgrundschuld an Immobilien. Bestehende
Sicherheiten, die der Kreditnehmer der Bank im Zusammenhang mit bereits geschlossenen Kreditvertrdgen zur
Kreditsicherung bestellt hat, dienen ebenfalls der Absicherung des vorliegenden Kredits, soweit in den jeweiligen
Sicherunsgvereinbarungen keine anderweitigen Regelungen getroffen wurden. Als Sicherheiten dienen der Bank
auch Pfand- und Sicherungsrechte gemdf3 den Allgemeinen Geschéftsbedingungen der Bank.

Darlehensvertrige mit einer deutschen Bank

Am 5. Juli 2012 hat die Alhambra Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bramsche KG und
die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG als Mithafter zwei Darlehensvertrige mit einer deutschen Bank iiber Darle-
hen in Hohe von insgesamt EUR 2.800.000,00 zur gewerblichen Immobilienfinanzierung fiir Fabrik- und Werk-
stattgebdude in der Maschstr. 2 in Bramsche geschlossen. Es wurden bankiibliche Zinssdtze vereinbart. Die
Riickzahlung des einen Darlehens soll in zehn Tilgungsraten jeweils féllig am 30. Dezember eines Jahres, ab 30.
Dezember 2012, erfolgen. Die Tilgung des anderen Darlehens soll am 30. Juni 2022 in voller Hohe erfolgen. Als
Sicherheiten wurde u. a. vereinbart, dass alle der Bank zustehende Sicherheiten alle bestehenden, kiinftigen und
bedingten Anspriiche der Bank aus der Geschiftsverbindung mit dem Darlehensnehmer, soweit nicht im Einzel-
fall auBerhalb dieses Vertrages etwas anderes vereinbart ist, absichern. Zusétzlich stellte der Darlehensnehmer
der Bank mit gesonderten Vereinbarungen noch folgende Sicherheiten: Neueintragung einer in Abt. III jeweils
erstrangigen Gesamtgrundschuld in Héhe von EUR 2.800.000,0 in den Grundbiichern von Bramsche Blatt 3006
und 3114. Bereits eingetragene Grundschulden in Hohe von EUR 750.000,00 im Grundbuch von Bad Bentheim
Blatt 5233 (Eigentiimer: Gebr. Sanders GmbH & Co. KG). Zudem hat der Darlehensnehmer fiir die Zahlung ei-
nes Geldbetrages, dessen Hohe der vereinbarten Grundschuld entspricht, die personliche Haftung iibernommen.
Des Weiteren wurden weitere Darlehensbedingungen vereinbart.

Darlehensvertrag der Sanders Wynograd GmbH

Am 31. Oktober 2011 wurde der Sanders Winograd GmbH von einer polnischen Bank ein Darlehen in Hohe von
max. EUR 1.445.000,00 gewdhrt, dessen Saldo am 6. September 2013 EUR 600.000,00 betrigt.. Besichert wird
dieser Vertrag mit Grundstiicken und Gebduden sowie Maschinen am Standort Winograd.

Factoring Vertrag

Die Sanders-Gruppe hat am 12. Juli 2002 ein Factoringvertragsverhéltnis mit einer deutschen Factoringbank mit
einem Finanzierungsrahmen in Hohe von bis zu EUR 5.000.000,00, wovon ein Rahmen in Hohe von EUR
3.500.000,00 fiir Forderungen gegen deutsche Abnehmer, die mit Abtretungsverboten belastet sind, zur Verfii-
gung gestellt werden, begriindet. Es wurde vereinbart, dass die Sanders-Gruppe fakurierte Forderungen aus Lie-
ferungen und Leistungen gegen Kunden fortlaufend der Factoringbank zum Kauf anbietet, fiir die ein Factoring-
Debitoren-Konto eingerichtet wird. Die Factoringbank hingegen hat sich u.a. verpflichtet, jedes Kaufangebot
durch Gutschrift der zum Kauf angebotenen Forderungen auf dem Abrechnungskonto anzunehmen, wenn und
soweit auf den Kunden ein Limit eingerdumt ist und dieses Limit unter Beriicksichtigung der bereits angekauften
Forderungen fiir den Ankauf der angebotenen ungeteilten Forderung frei ist. Zudem hat sich die Factoringbank
vorbehalten unter bankmifBigen Gesichtspunkten die Bonitéit der Kunden zu priifen. Zudem wurden Vorausabtre-
tungen, Sicherheiten und Informationspflichten der Sanders-Gruppe vereinbart. Das Vertragsverhiltnis kann von
jeder Partei mit einer Frist von drei Monaten gekiindigt werden.

Grundstiickskaufvertrag
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Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG hat am 8. Juli 2009 einen Kaufvertrag nebst Auflassung mit einer Privatper-
son geschlossen, durch den sich die Emittentin zum Kauf von verschiedenen Grundstiicken in Bad Bentheim ver-
pflichtet hat und gleichzeitig die Auflassung zu diesen Grundstiicken erkldrt wurde. Es wurde u. a. vereinbart,
dass die Kaufpreiszahlung zu 120 monatlichen Raten erfolgen soll. Die letzte monatliche Rate soll am 1. Mérz
2020 erfolgen.

Lizenzvertrige

Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG hat am 29. August 2005 zwei Lizenzvertrige mit der Sanders GmbH ge-
schlossen. Die Anteile der Sanders GmbH werden mehrheitlich nach Kenntnis der Emittentin von Herrn Hans-
Christian Sanders gehalten. Hans-Christian Sanders ist auch ihr alleiniger Geschéftsfiihrer.

Die Sanders GmbH hat den Namen ,,CLIMABALANCE® entwickelt und als Marke in vielen Lindern schiitzen
lassen. In dem einen Lizenzvertrag haben die Parteien vereinbart, dass die Emittentin eine Lizenz zur Benutzung
der Marke ,,CLIMABALANCE* erhalten soll. Die Lizenz bezieht sich dabei auf die Kennzeichnung von Zude-
cken und Kissen mit der Marke ,, CLIMABALANCE®. Dabei handelt es sich um eine einfache (nicht ausschlief3-
liche) Lizenz. Der Vertrag verlidngert sich jeweils um ein Jahr, wenn er nicht zuvor von einer Seite mit einer
dreimonatigen Kiindigungsfrist zum jeweiligen Vertragsende gekiindigt wird. Des Weiteren bestehen auf3eror-
dentliche Kiindigungsrechte fiir die Sanders GmbH.

Die Sanders GmbH hat Zudecken mit Ventilationséffnungen entwickelt, durch die hindurch ein Luftaustausch
zwischen der Betthohle und der Umgebung und damit auch ein Abtransport von transpirationsbedingter Luft-
feuchtigkeit erleichtert wird. Die hierbei geschaffene Zudecke, die auch Schlafsicke und das Kissen einbezieht,
wurde als deutsche europdische Einzelstaaten- und PCT-Patentanmeldung fiir alle damit erfassbaren Staaten an-
gemeldet. Diese Anmeldungen nehmen den Priorititstag vom 2. Mai 2002 in Anspruch. Die Parteien haben ver-
einbart, dass die Emittentin eine Lizenz fiir Inletthiillen und federn- und daunen- sowie mit synthetischen Fasern
gefiillte Kissen und Zudecken erhalten soll. Dabei erstreckt sich die Lizenz auf die Herstellung und die Vermark-
tung der Zudecken und Kissen. Es handelt sich um eine nicht ausschlieBliche Lizenz. Die Emittentin ist auller-
dem berechtigt, Produkte mit Ventilations6ffnung an Lizenzpartner der Sanders GmbH nach vorheriger Abstim-
mung weltweit herzustellen und zu liefern. Das Lizenzgebiet umfasst dabei Deutschland und Osterreich. Der
Vertrieb darf nur im Lizenzgebiet erfolgen. Aufgrund des Vertrages zahlt die Emittentin an die Sanders GmbH
ab dem 1. Januar 2005 eine stiickzahlabhédngige Lizenz von EUR 2 (zwei) pro verkaufte Zudecke und Inletthiille
bzw. EUR 1 (ein) pro verkauftes Kissen. Der Vertrag verldangert sich jahrlich um jeweils ein weiteres Jahr, wenn
er nicht gekiindigt wurde.

Vertrag iiber die Errichtung atypischer stillen Gesellschaften

Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG hat am 8. Juni 2005 einen Vertrag mit einer Privatperson iiber die Errich-
tung einer atypisch stillen Gesellschaft geschlossen. Es wurde im Wesentlichen vereinbart, dass der stille Gesell-
schafter eine Einlage von EUR 900.000,00 leistet. Zudem hat die Emittentin einen Jahresabschluss aufzustellen
und diesen dem stillen Gesellschafter zu iibermitteln. Des Weiteren wurde eine Ergebnisbeteiligung vereinbart.
Grundsitzlich wurde vereinbart, dass der stille Gesellschafter einen Anteil an dem ermittelten Gewinn der Emit-
tentin als Ergebnisbeteiligung erhilt, der 8 % der Einlage des stillen Gesellschafters entspricht. Hierzu wurden
weitere Regelungen getroffen. Des Weiteren wurden Informations- und Kontrollrechte, eine Nachrangigkeit und
verschiedene aufschiebende Bedingungen vereinbart. Die stille Gesellschaft verldngert sich jeweils um ein weite-
res Jahr, wenn nicht mindestens zwolf Monate vor dem jeweiligen Ablauf gekiindigt wird.

Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG hat am 15. Juni 2005 einen Vertrag mit einer Privatperson iiber die Errich-
tung einer atypisch stillen Gesellschaft geschlossen. Es wurde im Wesentlichen vereinbart, dass der stille Gesell-
schafter eine Einlage von EUR 450.000,00 leistet. Zudem hat die Emittentin einen Jahresabschluss aufzustellen
und diesen dem stillen Gesellschafter zu iibermitteln. Des Weiteren wurde eine Ergebnisbeteiligung vereinbart.
Grundsitzlich wurde vereinbart, dass der stille Gesellschafter einen Anteil an dem ermittelten Gewinn der Emit-
tentin als Ergebnisbeteiligung erhilt, der 8 % der Einlage des stillen Gesellschafters entspricht. Hierzu wurden
weitere Regelungen getroffen. Des Weiteren wurden Informations- und Kontrollrechte, eine Nachrangigkeit und
verschiedene aufschiebende Bedingungen vereinbart. Die stille Gesellschaft verldngert sich jeweils um ein weite-
res Jahr, wenn nicht mindestens zwolf Monate vor dem jeweiligen Ablauf gekiindigt wird.

Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG hat am 15. Juni 2005 einen Vertrag mit einem privaten Unternehmen iiber
die Errichtung einer atypisch stillen Gesellschaft geschlossen. Es wurde im Wesentlichen vereinbart, dass der
stille Gesellschafter eine Einlage von EUR 400.000,00 leistet. Zudem hat die Emittentin einen Jahresabschluss
aufzustellen und diesen dem stillen Gesellschafter zu iibermitteln. Des Weiteren wurde eine Ergebnisbeteiligung
vereinbart. Grundsitzlich wurde vereinbart, dass der stille Gesellschafter einen Anteil an dem ermittelten Gewinn
der Emittentin als Ergebnisbeteiligung erhilt, der 8 % der Einlage des stillen Gesellschafters entspricht. Hierzu
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wurden weitere Regelungen getroffen. Des Weiteren wurden Informations- und Kontrollrechte, eine Nachran-
gigkeit und verschiedene aufschiebende Bedingungen vereinbart. Die stille Gesellschaft verlidngert sich jeweils
um ein weiteres Jahr, wenn nicht mindestens zwolf Monate vor dem jeweiligen Ablauf gekiindigt wird.

Die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG hat am 15. Juni 2005 einen Vertrag mit einer Privatperson iiber die Errich-
tung einer atypisch stillen Gesellschaft geschlossen. Es wurde im Wesentlichen vereinbart, dass der stille Gesell-
schafter eine Einlage von EUR 150.000,00 leistet. Zudem hat die Emittentin einen Jahres-abschluss aufzustellen
und diesen dem stillen Gesellschafter zu iibermitteln. Des Weiteren wurde eine Ergebnisbeteiligung vereinbart.
Grundsitzlich wurde vereinbart, dass der stille Gesellschafter einen An-teil an dem ermittelten Gewinn der Emit-
tentin als Ergebnisbeteiligung erhilt, der 8 % der Einlage des stillen Gesellschafters entspricht. Hierzu wurden
weitere Regelungen getroffen. Des Weiteren wurden Informations- und Kontrollrechte, eine Nachrangigkeit und
verschiedene aufschiebende Bedingungen vereinbart. Die stille Gesellschaft verldngert sich jeweils um ein weite-
res Jahr, wenn nicht mindestens zwolf Monate vor dem jeweiligen Ablauf gekiindigt wird.

Rechtsstreitigkeiten

Weder die Emittentin noch ihre Tochtergesellschaften sind derzeit (oder waren in den vergangenen zwolf Mona-
ten) Gegenstand staatlicher Interventionen oder Partei eines Gerichts- oder Schiedsverfahrens, das wesentliche
Auswirkungen auf die Finanzlage oder die Rentabilitdt der Sanders-Gruppe haben konnte. Nach dem besten Wis-
sen der Geschiftsfithrung sind keine entsprechenden Verfahren anhéngig.

Regulatorisches Umfeld

Die Geschiftstiitigkeit von der Sanders-Gruppe wird im In- und Ausland von den jeweiligen rechtlichen Rah-
menbedingungen beeinflusst. Zum Grofteil handelt es sich um Gesetze und Vorschriften, welche durch europa-
rechtliche Regelungen bestimmt oder beeinflusst sind. Dies betrifft u.a. Zolle fiir den Import von Waren, welche
fiir die einzelnen Mitgliedsstaaten im Hinblick auf die in Drittstaaten produzierte Ware verbindlich festgelegt
wird. Zudem existieren europarechtliche Mindestanforderungen im Hinblick auf die Produktsicherheit und
Verbraucherschutz.

Die fiir die Sanders-Gruppe relevanten Regelungen in Deutschland sind nachfolgend aufgefiihrt. Derartige oder
dhnliche Regelungen, die die Geschiftstitigkeit der Sanders-Gruppe unter Umstinden mehr regulieren, als das in
Deutschland der Fall ist, konnen auch in auslindischen Mirkten, in denen die Sanders-Gruppe ihre Geschiftsta-
tigkeit betreibt, fiir die Sanders-Gruppe maf3geblich sein.

Auflenwirtschafts- und Zollrecht

Die Sanders-Gruppe bezieht einen Teil ihrer Produkte von Lindern auBerhalb des europdischen Binnenmarktes,
sodass die Sanders-Gruppe damit auBenwirtschafts- und zollrechtlichen Bestimmungen der EU unterliegt. Zu der
zollamtlichen Uberwachung des Warenverkehrs iiber die Zollgrenzen der Europiischen Union gehort unter ande-
rem die Erhebung von gesetzlich geschuldeten Einfuhrabgaben. Dazu zéhlen insbesondere Importzollgebiihren
fiir die von der Sanders-Gruppe aus sog. Drittstaaten, d. h. dem Nicht-EU-Ausland, eingefiihrten Waren. Der
Zolltarif fiir Importe aus verschiedenen Léndern variiert je nach Herkunftsland.

Arbeitsschutzrechtliche Bestimmungen

Grenziiberschreitend titige Produktionsbetriebe unterliegen den europdischen und nationalen Bestimmungen
zum Arbeitsschutz und zur Arbeitssicherheit. Europdische Rahmenrichtlinien auf dem Gebiet des technischen
Arbeitsschutzes fiithren zu einer fortschreitenden Harmonisierung des nationalen Arbeitsschutzes. So erlangt vor
allem die Rahmen-Richtlinie 89/391/EWG des Rates vom 12. Juni 1989 iiber die Durchfiihrung von MaB3nahmen
zur Verbesserung der Sicherheit und des Gesundheitsschutzes der Arbeitnehmer bei der Arbeit nebst hierzu er-
gangener Einzelrichtlinien Geltung.

Produktsicherheit und Produktkennzeichnung

Die Sanders-Gruppe vertreibt Textilien, so dass sie das Textilkennzeichnungsgesetz sowie die Richtlinie
96/74/EG beachten muss. Vorgeschrieben ist, wie die Fasern, aus denen die Textilien bestehen, gegeniiber dem
Verbraucher deklariert werden miissen. Dabei muss der Mengenanteil am textilen Rohstoff ausgewiesen sein und
Angabe der Zusammensetzung enthalten. Ein Versto§ wird mit einer Geldbufle geahndet. Au3erdem unterliegt
die Sanders-Gruppe dem Lebensmittel-, Bedarfsgegenstiinde- und Futtermittelgesetzbuch, da sie mit Gegenstéin-
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den handelt, die dazu bestimmt sind, nicht nur voriibergehend mit dem menschlichen Korper in Berithrung zu
kommen und damit bestimmte gesundheitsschiitzende Normen einzuhalten haben. Es unterhélt insbesondere das
Verbot, Textilien zu vertreiben, wenn diese unter Verwendung bestimmter Chemikalien hergestellt werden. Ver-
stole gegen das Lebensmittel-, Bedarfsgegenstinde- und Futtermittelgesetzbuch werden strafrechtlich sowie mit
GeldbufBien sanktioniert. Des Weiteren unterliegt die Sanders-Gruppe als Hersteller dem Produkthaftungsgesetz
und hat fiir Schidden, die durch das Produkt entstehen, zu haften.

Verbraucherschutz und Wettbewerbsrecht

Da die Sanders-Gruppe ihre Produkte auch an Verbraucher vertreibt, hat sie einschligige Vorschriften des
Verbraucherschutzes zu beachten. Unter anderem gilt das Verbrauchsgiiterkaufrecht, nach dem Verbraucher
Schutz durch intensivere kaufrechtliche Gewihrleistungsrechte genieen. Auferdem unterliegt die Sanders-
Gruppe Einschrinkungen im Hinblick auf die Verwendung allgemeiner Geschiftsbedingungen, deren Bestim-
mungen und Inhalt hoheren Anforderungen unterliegt. Verkédufe iiber Online-Shops stellen sog. Fernabsatzver-
trige dar und unterliegen damit speziellen Regelungen, insbesondere wird dem Verbraucher gesetzlich ein Wi-
derrufsrecht eingerdaumt. Zudem gilt in Deutschland das Gesetz gegen unlauteren Wettbewerb (UWG), das u.a.
ein Verbot gewisser besonders aggressiver oder irrefithrender Geschiftspraktiken enthilt, ferner gelten europa-
rechtliche Vorschriften gegen unlautere Geschiftspraktiken. Ein Versto3 gegen diese Verbraucherschutzvor-
schriften kann die Verpflichtung zu Schadensersatz oder Unterlassung zeitigen, teilweise sind auch eine Gewinn-
abschopfung oder sogar strafrechtliche Konsequenzen moglich. Gegen die Parteien von wettbewerbswidrigen
Absprachen oder bei anderweitigem Wettbewerbsbeschrinkendem Verhalten werden mitunter erhebliche Geld-
bulen verhdngt. Wettbewerbswidrige Vereinbarungen, wie unzuldssige Exklusivvertrige oder Preisvorgaben,
sind in rechtlicher Hinsicht auerdem unwirksam.
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AUSGEWAHLTE FINANZANGABEN DER EMITTENTIN

Die nachfolgenden Tabellen enthalten ausgewihlte wesentliche Finanzinformationen nach HGB (,HGB®), fiir
die zum 31. Dezember 2012 und zum 31. Dezember 2011 abgelaufenen Geschiftsjahre der Emittentin.

Die Finanzinformationen wurden den an anderer Stelle in diesem Prospekt abgedruckten Jahresabschliissen der
Emittentin nach HGB fiir die Geschéftsjahre zum 31. Dezember 2012 und zum 31. Dezember 2011, dem Sechs-
monatszwischenbericht zum 30. Juni 2013 sowie dem internen Rechnungswesen der Emittentin entnommen bzw.
abgeleitet.

Die PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifergesellschaft hat die nach HGB aufgestellten
Jahresabschliisse der Emittentin zum 31. Dezember 2012 und zum 31. Dezember 2011 gepriift und mit den in
diesem Prospekt wiedergegebenen uneingeschrinkten Bestidtigungsvermerken versehen. Der Bestitigungsver-
merk fiir den Jahresabschluss der Emittentin zum 31. Dezember 2012 erhilt einen ergéinzenden Hinweis darauf,
dass der Bestand der Emittentin gefdhrdet ist.

Der Zwischenabschluss der Emittentin fiir den Sechsmonatszeitraum vom 1. Januar 2012 bis zum 30. Juni 2012
wurde nicht gepriift und keiner priiferischen Durchsicht unterzogen.

Die in den nachfolgenden Tabellen enthaltenen ausgewihlten Finanzangaben sollten in Verbindung mit den im
,.JFinanzteil*“ dieses Prospekts abgedruckten gepriiften Jahresabschliissen fiir die Geschiftsjahre 2011 und 2012
sowie in Verbindung mit dem im ,,Finanzteil* dieses Prospekts abgedruckten Zwischenabschluss zum 30. Juni
2013 gelesen werden.

Die folgenden Zahlenangaben wurden kaufménnisch gerundet. Aus diesem Grund ist es moglich, dass die Sum-

me der in einer Tabelle genannten Zahlen nicht exakt die ggf. ebenfalls in der Tabelle genannten Summen erge-
ben.
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Ausgewiihlte Daten zur
Gewinn- und Verlustre-

chung

zum 30. Juni

Sechsmonatszeitraum

31. Dezember

Geschiftsjahr zum

2013

2012

2012

2011

(ungepriift)

UmsatzerlGse .........cccuunnee.... 18,4
Gesamtleistung (unge-

Prifft) coveeveeeiiee 17,2
Rohertrag” (ungepriift)......... 5.4

EBITDA * (ungepriift) ......... 0,3

Operatives Ergebnis (E-

BIT) ¥ (ungepriift)................ 0,5
Ergebnis der gewohnlichen
Geschiftstitigkeit................. -0,8

Jahresfehlbe-
trag/Jahresiiberschuss........... -1,5

1 Gesamtleistung ist definiert als Umsatzerlose nach Verminderung/Erhhung des Bestandes an fertigen und unfertigen Erzeugnissen

2 Rohertrag ist definiert als Gesamtleistung abziiglich der Materialaufwendungen

3 EBITDA ist keine nach HGB oder IFRS definierte Kennzahl. Aus diesem Grunde ist es moglich, dass andere Unternehmen unterschiedliche Berechnungsmethoden zur
Berechnung dieser Kennzahl verwenden und zu anderen Ergebnissen kommen. Diese Kennzahl ist daher nicht mit den Kennzahlen dhnlicher Bezeichnungen ver-

gleichbar, wie sie von anderen Unternehmen veroffentlicht werden. EBITDA ist definiert als Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag vor AuBerordentlches Ergebnis, Zin-

(Mio. EUR)

19,2

16,8
5,1

-1,6

ders angegeben)

41,6

39,0
11,5

1.0

(gepriift, soweit nicht an-

44.6

46,6
15,1

0,1

sen, Steuern, vor Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstinde des Anlagevermdgens und Sachanlagen.

4 EBIT ist keine nach HGB oder IFRS definierte Kennzahl.. Aus diesem Grunde ist es moglich, dass andere Unternehmen

unterschiedliche Berechnungsmethoden zur Berechnung dieser Kennzahl verwenden und zu anderen Ergebnissen kommen.

Diese Kennzahl ist daher nicht mit den Kennzahlen dhnlicher Bezeichnungen vergleichbar, wie sie von anderen Unternechmen

veroffentlicht werden. EBIT ist definiert als Jahresfehlbetrag/Jahresiiberschuss vor AuBlerordentliches Ergebnis Zinsen und

Steuern.
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Ausgewiihlte Bilanzdaten

Summe kurzfristiges Vermogen....

Summe langfristiges Vermogen....

Summe kurzfristige Schulden,
definiert als kurzfristige Ver-
bindlichkeiten, Steuerriickstel-

lungen und sonstige Riickstel-

Summe langfristige Schulden,
definiert als langfristige Ver-
bindlichkeiten und Riickstellun-

gen fiir Pensionen und dhnliche

Verpflichtungen ..........cccccecveveenee.
Summe Schulden ..........ccccoeeeeeee
Summe Eigenkapital .....................

Bilanzsumme..........ccoovvveeeeeviiinnnnes

31. Dezember
30. Juni
2013 2012 2011
HGB
(Mio. EUR)
(ungepriift) (gepriift)
24,6 22,4 22,1
7,7 7.8 8,5
22,9 18,8 17,8
2,5 3,0 3,1
254 21,8 20,9
6,8 8.3 9,7
32,2 30,2 30,6
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Ausgewiihlte Angaben
zur Kapitalflussrech-

nung

Cash Flow aus laufender
Geschiftstitigkeit

Cash Flow aus Investiti-
onstitigkeit

Cash Flow aus der Finan-
zierungstatigkeit
Zahlungswirksame Ver-
dnderung des Finanzmit-
telbestandes

Finanzmittelbestand am
Anfang der Periode

Finanzmittelbestand am
Ende der Periode mit
Verfiigungsgesperrten

Sechsmonatszeitraum Geschiiftsjahr zum

zum 30. Juni 31. Dezember

2013 2012 2012 2011
HGB
(Mio. EUR)
(ungepriift) (ungepriift)
-9,6 -1,9 -3,2 -0,6
0,0 -0,2 2,7 0,0
9,2 1,7 0,8 0,9
-0,5 -0,4 0,2 0,3
1,1 1.0 1.0 0,7
0,7 0,6 L1 1,0
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Weitere ausgewiihlte Geschiftsjahr zum

Finanzinformationen' 31. Dezember
2012 2011
HGB, ungepriift

EBIT Interest Coverage Ratio”.................. 0,73 0,41

EBITDA Interest Coverage Ratio” ............ 1,48 0,08

Total Debt / EBITDA®.....c.vovveeeeeeerenn. 13.25 90,97

Total Net Debt / EBITDA ........................ 12,14 81,29

Risk Bearing Capital® ..........c.cccooovvvrnnenn. 0,30 0,27

Total Debt / Capital” ...........ccccoorrerrrnnene, 0,62 0,49

| Die nachfolgend aufgefiihrten Kennzahlen sind nach den Berechnungsstandards der Deutschen Vereinigung fiir Finanzanalyse und

Asset Management (,,DVFA®), Standards fiir Bondkommunikation, 2012, berechnet worden. Ahnliche Kennzahlen konnen von der E-
mittentin in den Abschliissen berechnet worden sein. Mogliche Abweichungen begriinden sich aufgrund unterschiedlicher Berech-
nungsstandards, insbesondere werden im Rahmen der Definition von ,,Finanzverbindlichkeiten* (Total Debt) gemid3 DVFA keine Fi-
nanzverbindlichkeiten aus Factoring sowie langfristige Riickstellungen beriicksichtigt. Investoren sollten beachten, dass die unter den
folgenden Fufinoten angegebenen Kennzahlen keine einheitlich angewendeten oder standardisierten Kennzahlen sind, dass ihre Berech-
nung von Unternehmen zu Unternehmen wesentlich variieren kann und dass sie fiir sich allein genommen keine Basis fiir Vergleiche
mit anderen Unternehmen darstellt. Diese Kennzahlen sind, soweit sie nicht als gepriift gekennzeichnet sind, jeweils ungepriift. Die

Kennzahlen sind keine nach HGB oder IFRS definierten Kennzahlen.

2 Verhiltnis von EBIT (EBIT ist definiert als Umsatzerlose zzgl. Bestandsverdnderungen zzgl. andere aktivierte Eigenleistungen zzgl.
sonstige betriebliche Ertrige abzgl. Materialaufwand abzgl. Personalaufwand abzgl. AfA abzgl. sonstige betriebliche Aufwendungen
abzgl. sonstige Steuern zzgl. Ertrige aus Beteiligungen) zu Zinsaufwendungen und dhnlichen Aufwendungen (inkl. Zinsanteile Finance/

Capital Lease und ohne Zinsanteile Leasing/Mietkauf)).

3 Verhiltnis von EBITDA (EBITDA ist definiert als EBIT zzgl. AfA) zu Zinsaufwendungen und dhnlichen Aufwendungen (inkl. Zinsan-

teil Finance / Capital-Lease und ohne Zinsanteile Leasing Mietkauf).

4 Verhiltnis der Finanzverbindlichkeiten (Finanzverbindlichkeiten sind definiert als Verbindlichkeiten ggii. Kreditinstituten zzgl. Ver-
bindlichkeiten ggii. verbundenen Unternehmen zzgl. Verbindlichkeiten ggii. Unternehmen mit Beteiligungsverhiltnis zzgl. Genuss-
scheine und Mezzanine-Kapital zzgl. Verbindlichkeiten ggii. Gesellschaftern zzgl. sonstige zinszahlende Verbindlichkeiten und Ver-

bindlichkeiten aus Finanzierungsleasing) zu EBITDA.

5 Verhiltnis von Nettofinanzverbindlichkeiten (Nettofinanzverbindlichkeiten sind definiert als Total Debt abzgl. Liquide Mittel) zu E-
BITDA.

6 Verhiltnis von Haftmitteln (Haftmittel sind definiert als Eigenkapital zzgl. nachrangige Gesellschafterdarlehen abzgl. eigene Aktienan-
teile abzgl. Forderungen ggii. Gesellschaftern abzgl. ausstehende Einlagen auf das gez. Kapital abzgl. nicht passivierte Pensionsriick-
stellungen abzgl. Steuerabgrenzung) zur modifizierten Bilanzsumme (modifizierte Bilanzsumme ist definiert als Bilanzsumme abzgl.
eigene Aktienanteile abzgl. Forderungen ggii. Gesellschaftern abzgl. ausstehende Einlagen auf das gez. Kapital abzgl. nicht passivierte

Pensionsriickstellungen abzgl. Steuerabgrenzung).

7 Verhiltnis der Finanzverbindlichkeiten (Total Debt) zu Finanzverbindlichkeiten zuziiglich Eigenkapital.
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ANLEIHEBEDINGUNGEN

Im Folgenden ist der Text der Anleihebedingungen (die ,,Anleihebedingungen”) fiir die Schuldverschreibungen
abgedruckt. Die endgiiltigen Anleihebedingungen fiir die Schuldverschreibungen werden Bestandteil der jeweili-
gen Globalurkunde.

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache verbindlich.

Anleihebedingungen
(die ,,Anleihebedingungen‘‘)

Terms and Conditions of the Notes

(the “Terms and Conditions”)

§1  Wihrung, Form, Nennbetrag und Stiicke §1 Currency, Form, Principal Amount and
lung Denomination

(a) Diese Anleihe der Gebr. Sanders GmbH & (a) This issue of Gebr. Sanders GmbH & Co.
Co. KG, Bramsche (die , Emittentin®) im KG, Bramsche (the “Issuer”) in the aggre-
Gesamtnennbetrag von bis zu EUR gate principal amount of up to EUR
22.000.000 (in Worten: zweiundzwanzig 22,000,000 (in words: twenty two million eu-
Millionen Euro (die ,Emissionswih- ros (the “Issue Currency”)), is divided into
rung®)), ist in auf den Inhaber lautende, un- notes (the “Notes”) payable to the bearer and
tereinander  gleichberechtigte  Schuldver- ranking pari passu among themselves in
schreibungen (die ,,Schuldverschreibun- principal amount of EUR 1,000.00 each.
gen) im Nennbetrag von jeweils EUR
1.000,00 eingeteilt.

(b) Die Schuldverschreibungen werden fiir ihre (b) The Notes will initially be represented for the

gesamte Laufzeit zundchst durch eine vor-
laufige Inhaber-Globalschuldverschreibung
(die ,,Vorlidufige Globalurkunde®) ohne
Zinsscheine verbrieft, die nicht friiher als 40
Tage und nicht spiter als 180 Tage nach
dem Begebungstag (wie nachstehend defi-
niert) durch eine permanente Inhaber-
Globalschuldverschreibung (die ,,Perma-
nente Globalurkunde®, die Vorlaufige
Globalurkunde und die Permanente Global-
urkunde gemeinsam die ,,Globalurkunde*)
ohne Zinsscheine ausgetauscht wird. Ein
solcher Austausch darf nur nach Vorlage
von Bescheinigungen erfolgen, wonach der
oder die wirtschaftlichen Eigentiimer der
durch die vorldufige Globalurkunde ver-
brieften Schuldverschreibungen keine U.S.-
Personen sind (ausgenommen bestimmte Fi-
nanzinstitute oder bestimmte Personen, die
Schuldverschreibungen iiber solche Finanz-
institute halten), jeweils im Einklang mit den
Regeln und Verfahren von Clearstream.
Zinszahlungen auf durch eine vorldufige
Globalurkunde verbriefte Schuldverschrei-
bungen erfolgen erst nach Vorlage solcher
Bescheinigungen. Eine gesonderte Beschei-
nigung ist fiir jede solche Zinszahlung erfor-
derlich. Jede Bescheinigung, die am oder
nach dem 40. Tag nach dem Tag der Ausga-
be der durch die vorldufige Globalurkunde
verbrieften Schuldverschreibungen eingeht,
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whole life of the Notes by a temporary global
bearer note (the “Temporary Global Note”)
without interest coupons, which will be ex-
changed not earlier than 40 days and not later
than 180 days after the Issue Date (as defined
below) against a permanent global bearer
note (the ‘“Permanent Global Note”, the
Temporary Global Note and the Permanent
Global Note together the “Global Note”)
without interest coupons. Such exchange
shall only be made upon delivery of certifica-
tions to the effect that the beneficial owner or
owners of the Notes represented by the Tem-
porary Global Note is not a U.S. person (oth-
er than certain financial institutions or certain
persons holding Notes through such financial
institutions) in accordance with the rules and
operating procedures of Clearstream. Pay-
ments of interest on Notes represented by a
Temporary Global Note will be made only af-
ter delivery of such certifications. A separate
certification shall be required in respect of
each such payment of interest. Any such cer-
tification received on or after the 40th day af-
ter the date of issue of the Notes represented
by the Temporary Global Note will be treated
as a request to exchange such Temporary
Global Note pursuant to this subparagraph
(b). Any securities delivered in exchange for
the Temporary Global Note shall be delivered
only outside of the United States.



()

(d)

(e)

§2

(a)

(b)

wird als ein Ersuchen behandelt werden,
diese vorldufige Globalurkunde gemil die-
sem Absatz (b) auszutauschen. Wertpapiere,
die im Austausch fiir die vorldufige Global-
urkunde geliefert werden, diirfen nur aufSer-
halb der Vereinigten Staaten geliefert wer-
den.

Die Vorldufige Globalurkunde und die Per-
manente Globalurkunde sind nur wirksam,
wenn sie jeweils die eigenhidndige Unter-
schrift eines Vertreters der Emittentin tra-
gen. Die Globalurkunde wird bei der Clear-
stream Banking Aktiengesellschaft, Frank-
furt am Main (,,Clearstream™) hinterlegt.
Der Anspruch der Anleihegldaubiger auf
Ausgabe einzelner Schuldverschreibungen
oder Zinsscheine ist ausgeschlossen.

Den Anleihegldubigern stehen Miteigen-
tumsanteile oder Rechte an der Globalur-
kunde zu, die nach Maf3gabe des anwendba-
ren Rechts und der Regeln und Bestimmun-
gen von Clearstream iibertragen werden
konnen.

Im Rahmen dieser Anleihebedingungen be-
zeichnet der Ausdruck ,,Anleihegliubiger
den Inhaber eines Miteigentumsanteils oder
Rechts an der Globalurkunde.

Status der Schuldverschreibungen und

Negativverpflichtung

Status. Die Schuldverschreibungen begriin-
den unmittelbare, unbedingte, nicht nach-
rangige und nicht Dbesicherte Ver-
bindlichkeiten der Emittentin, die unterein-
ander und mit allen anderen unmittelbaren,
unbedingten, nicht besicherten und nicht
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emit-
tentin gleichrangig sind, soweit diesen Ver-
bindlichkeiten nicht durch zwingende ge-
setzliche Bestimmung ein Vorrang einge-
rdumt wird.

Negativverpflichtung. Die Emittentin ver-
pflichtet sich und hat dafiir Sorge zu tragen,
dass sie und ihre Tochtergesellschaften, so-
lange Schuldverschreibungen ausstehen, je-
doch nur bis zu dem Zeitpunkt, an dem alle
Betrdge an Kapital und Zinsen der Haupt-
zahlstelle zur Verfiigung gestellt worden
sind, keine Grundpfandrechte, Pfandrechte,
Belastungen oder sonstigen Sicherungsrech-
te einschlieflich immaterieller Vermdgens-
werte (jedes solches Sicherungsrecht eine
“Sicherheit”) in Bezug auf ihren gesamten
oder Teil ihres Geschiftsbetriebes, Vermo-
gen oder Einkiinfte, jeweils gegenwirtig o-
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The Temporary Global Note and the Perma-
nent Global Note shall only be valid if each
bears the handwritten signature of one repre-
sentative of the Issuer. The Global Note will
be deposited with Clearstream Banking Akti-
engesellschaft, Frankfurt am Main (“Clear-
stream”). The Noteholders have no right to
require the issue of definitive Notes or inter-
est coupons.

The Noteholders will receive co-ownership
participations or rights in the Global Note,
which are transferable in accordance with ap-
plicable law and the rules and regulations of
Clearstream.

The term “Noteholder” in these Terms and
Conditions refers to the holder of a co-
ownership participation or right in the Global
Note.

Status of the Notes and Negative Pledge

Status. The Notes constitute direct, uncondi-
tional, unsubordinated and unsecured obliga-
tions of the Issuer and rank pari passu with-
out any preference among themselves and at
least pari passu with all other direct, uncondi-
tioned, unsubordinated and unsecured obliga-
tions of the Issuer, present and future save for
mandatory exceptions provided by law.

Negative Pledge. The Issuer undertakes, so
long as any of the Notes are outstanding, but
only up to the time all amounts of principal
and interest have been placed at the disposal
of the Principal Paying Agent, not to create or
permit to subsist, and to procure that neither
the issuer nor any of its Subsidiaries will cre-
ate or permit to subsist, any mortgage, lien,
pledge, charge or other security interest in-
cluding intangible assets (each such right a
“Security”) over the whole or any part of its
undertakings, assets or revenues, present or
future, to secure any Financial Indebtedness
(as defined below) or to secure any guarantee



der zukiinftig, zur Sicherung von Finanzver-
bindlichkeiten (wie nachstehend definiert)
oder zur Sicherung einer von der Emittentin
oder einer ihrer Tochtergesellschaften ge-
wihrten Garantie oder Freistellung beziig-
lich einer Finanzverbindlichkeit einer ande-
ren Person zu bestellen oder fortbestehen zu
lassen, ohne gleichzeitig oder zuvor alle un-
ter den Schuldverschreibungen zahlbaren
Betrdge in gleicher Weise und in gleichem
Rang Sicherheiten zu bestellen oder fiir alle
unter den Schuldverschreibungen zahlbaren
Betridge solch eine andere Sicherheit zu be-
stellen, die von einer unabhéngigen, interna-
tional anerkannten Wirtschaftspriifungsge-
sellschaft als gleichwertig anerkannt wird.
Diese Verpflichtung gilt jedoch nicht:

@) fiir Sicherheiten, die gesetzlich vor-
geschrieben sind, oder die als Vor-
aussetzung fiir staatliche Genehmi-
gungen verlangt werden;

(i)  fir zum Zeitpunkt des Erwerbs von
Vermogenswerten durch die Emitten-
tin bereits an solchen Vermogenswer-
ten bestehende Sicherheiten, soweit
solche Sicherheiten nicht im Zusam-
menhang mit dem Erwerb oder in
Erwartung des Erwerbs des jeweili-
gen Vermogenswerts bestellt wurden
und der durch die Sicherheit besi-
cherte Betrag nicht nach Erwerb des
betreffenden Vermogenswertes er-
hoht wird;

@iii)  Sicherheiten, die von einer Tochter-
gesellschaft der Emittentin an Forde-
rungen bestellt werden, die ihr auf-
grund der Weiterleitung von aus dem
Verkauf von Kapitalmarktverbind-
lichkeiten erzielten Erlosen gegen die
Emittentin zustehen, sofern solche
Sicherheiten der Besicherung von
Verpflichtungen aus den jeweiligen
Kapitalmarktverbindlichkeiten  der
betreffenden Tochtergesellschaft die-
nen.

,JFinanzverbindlichkeit* bezeichnet (i)
Verpflichtungen aus der Aufnahme von Dar-
lehen, (ii) Verpflichtungen unter Schuldver-
schreibungen, Schuldscheinen oder dhnli-
chen Schuldtiteln (iii) die Hauptverpflich-
tung aus Akzept-, Wechseldiskont- und dhn-
lichen Krediten und (iv) Verpflichtungen un-
ter Finanzierungsleasing und Sale und Lea-
seback Vereinbarungen sowie Factoring
Vereinbarungen.

“Tochtergesellschaft* bezeichnet ein Toch-
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or indemnity given by the Issuer or any of its
subsidiaries in respect of any Financial In-
debtedness of any other person, without, at
the same time or prior thereto, securing all
amounts payable under the Notes either with
equal and rateable Security or providing all
amounts payable under the Notes such other
Security as shall be approved by an inde-
pendent accounting firm of internationally
recognized standing as being equivalent secu-
rity, provided, however, this undertaking
shall not apply with respect to:

@) any Security which is provided for by
law or which has been required as a
condition precedent for public permis-
sions;

(i)  any Security existing on assets at the
time of the acquisition thereof by the
Issuer, provided that such Security
was not created in connection with or
in contemplation of such acquisition
and that the amount secured by such
Security is not increased subsequently
to the acquisition of the relevant as-
sets;

(iii))  any Security which is provided by any
subsidiary of the Issuer with respect to
any receivables of such subsidiary
against the Issuer which receivables
exist as a result of the transfer of the
proceeds from the sale by the subsidi-
ary of any Capital Market Indebted-
ness, provided that any such security
serves to secure obligations under
such Capital Market Indebtedness of
the relevant subsidiary.

,Financial Indebtedness” shall mean (i)
indebtedness for borrowed money, (ii) obliga-
tions evidenced by bonds, debentures, notes
or other similar instruments, (iii) the principal
component of obligations in respect of letters
of credit, bankers’ acceptances and similar in-
struments, and (iv) capitalized lease obliga-
tions and attributable indebtedness related to
sale/leaseback transactions and factoring
agreements.

“Subsidiary” means any subsidiary of the
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terunternehmen der Emittentin im Sinne des
§ 290 HGB.

Ein nach diesem § 2(b) zu leistendes Siche-
rungsrecht kann auch zugunsten der Person
eines Treuhdnders der Anleihegldubiger be-
stellt werden.

Verzinsung

Die Schuldverschreibungen werden ab dem
22. Oktober 2013 (einschlieBlich) (der ,,Be-
gebungstag‘) bezogen auf ihren Nennbetrag
mit 8,75 % jéhrlich verzinst. Die Zinsen sind
halbjdhrlich nachtraglich am 22. April und
22. Oktober eines jeden Jahres bis zum Ende
der Laufzeit der Schuldverschreibungen und
letztmalig am 22. Oktober 2018 (jeweils ein
»Zinszahlungstag“ und der Zeitraum ab
dem Begebungstag (einschlielich) bis zum
ersten Zinszahlungstag (ausschlieBlich) und
danach von jedem Zinszahlungstag (ein-
schlieBlich) bis zum nichstfolgenden Zins-
zahlungstag (ausschlieBlich) jeweils eine
,Zinsperiode*) zahlbar. Die erste Zinszah-
lung ist am 22. April 2014 fillig.

Die Verzinsung der Schuldverschreibungen
endet mit Beginn des Tages, an dem sie zur
Riickzahlung fillig werden, oder, sollte die
Emittentin eine Zahlung aus diesen Schuld-
verschreibungen bei Filligkeit nicht leisten,
mit Beginn des Tages der tatsdchlichen Zah-
lung. Der Zinssatz erhoht sich in diesem Fall
um 5 % per annum.

Sind Zinsen im Hinblick auf einen Zeitraum
zu berechnen, der kiirzer als eine Zinsperio-
de ist, so werden sie berechnet auf der
Grundlage der Anzahl der tatsidchlichen ver-
strichenen Tage im relevanten Zeitraum (ge-
rechnet vom letzten Zinszahlungstag (ein-
schlieBlich)) dividiert durch die tatséchliche
Anzahl der Tage der Zinsperiode (365 Tage
bzw. 366 Tage im Falle eines Schaltjahrs)
(Actual/Actual).

Filligkeit, Riickzahlung, vorzeitige Riick-

zahlung nach Wahl der Emittentin oder
der Anleiheglidubiger sowie Riickkauf

Die Schuldverschreibungen werden am 22.
Oktober 2018 (der “Filligkeitstermin®)
zum Nennbetrag zuriickgezahlt. Eine vorzei-
tige Riickzahlung findet aufler in den nach-
stehend genannten Fillen nicht statt.

Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen
Griinden. Sollte die Emittentin zu irgendei-
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Issuer within the meaning of § 290 of the
German Commercial Code (Handelsgesetz-
buch, HGB).

A security pursuant to this § 2(b) may also be
provided to a trustee of the noteholders.

Interest

The Notes will bear interest on their principal
amount at a rate of 8.75 % per annum as from
22 October 2013 (the “Issue Date”). Interest
is payable half a year in arrears on 22 April
and 22 October each year until the maturity
date of the Notes and the last interest pay-
ment on 22 October 2018 (each an “Interest
Payment Date” and the period from the Issue
Date (inclusive) up to the first Interest Pay-
ment Date (exclusive) and thereafter as from
any Interest Payment Date (inclusive) up to
the next following Interest Payment Date (ex-
clusive) being an “Interest Period”). The
first interest payment will be due on 22 April
2014.

The Notes shall cease to bear interest from
the beginning of the day they are due for re-
demption, or, in case the Issuer fails to make
any payment under the Notes when due, from
the beginning of the day on which such pay-
ment is made. In such case, the rate of inter-
est shall be increased by 5 % per annum.

Where interest is to be calculated in respect
of a period which is shorter than an Interest
Period the interest will be calculated on the
basis of the actual number of days elapsed in
the relevant period (from and including the
most recent Interest Payment Date) divided
by the actual number of days of the Interest
Period (365 days and 366 days, respectively,
in case of a leap year) (Actual/Actual).

Maturity, Redemption, Early Redemption
at the Option of the Issuer or the Note
holders, and Repurchase

The Notes will be redeemed at par on 22 Oc-
tober 2018 (the “Redemption Date”). There
will be no early redemption except in the fol-
lowing cases.

Early Redemption for Tax Reasons. If at
any future time as a result of a change of the
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nem Zeitpunkt in der Zukunft aufgrund einer
Anderung des in der Bundesrepublik
Deutschland geltenden Rechts oder seiner
amtlichen Anwendung verpflichtet sein oder
zu dem nichstfolgenden Zahlungstermin fiir
Kapital oder Zinsen verpflichtet werden, die
in § 6(a) genannten Zusitzlichen Betrige zu
zahlen, und diese Verpflichtung nicht durch
das Ergreifen verniinftiger, der Emittentin
zur Verfiigung stehender Mafnahmen ver-
meiden konnen, so ist die Emittentin mit ei-
ner Frist von wenigstens 30 Tagen und
hochstens 60 Tagen berechtigt, durch Be-
kanntmachung gemifl § 13 die Schuldver-
schreibungen insgesamt zur vorzeitigen
Riickzahlung zum Nennbetrag zuziiglich
aufgelaufener Zinsen zu kiindigen.

Eine Kiindigung gemifl diesem § 4(b) darf
allerdings nicht (i) frither als 90 Tage vor
dem frithest moglichen Termin erfolgen, an
dem die Emittentin verpflichtet wire, solche
Zusitzlichen Betrdge zu zahlen, falls eine
Zahlung auf die Schuldverschreibungen
dann fillig sein wiirde, oder (ii) erfolgen,
wenn zu dem Zeitpunkt, zu dem die Kiindi-
gung erfolgt, die Verpflichtung zur Zahlung
von Zusitzlichen Betridgen nicht mehr wirk-
sam ist.

Eine solche Kiindigung ist unwiderruflich
und muss den fiir die Riickzahlung festge-
legten Termin nennen sowie eine zusam-
menfassende Erkldrung enthalten, welche
die das Riickzahlungsrecht der Emittentin
begriindenden Umsténde darlegt.

Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der
Anleiheglaubiger bei einem Kontroll-
wechsel. Wenn ein Kontrollwechsel (wie
nachfolgend definiert) eintritt, ist jeder An-
leihegldubiger berechtigt, von der Emittentin
die Riickzahlung oder, nach Wahl der Emit-
tentin, den Ankauf seiner Schuldverschrei-
bungen durch die Emittentin (oder auf ihre
Veranlassung durch einen Dritten) zum Vor-
zeitigen Riickzahlungsbetrag (Put) (wie
nachstehend definiert) insgesamt oder teil-
weise zu verlangen (die ,,Put Option®). Eine
solche Ausiibung der Put Option wird jedoch
nur dann wirksam, wenn innerhalb des
Riickzahlungszeitraums (wie nachstehend
definiert) Anleihegldubiger von Schuldver-
schreibungen im Nennbetrag von mindestens
20 % des Gesamtnennbetrages der zu diesem
Zeitpunkt noch insgesamt ausstehenden
Schuldverschreibungen von der Put Option
Gebrauch gemacht haben. Die Put Option ist
wie nachfolgend unter § 4(d) beschrieben
auszuiiben.
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laws applicable in the Federal Republic of
Germany or a change in their official applica-
tion, the Issuer is required, or at the time of
the next succeeding payment due in respect
of principal or interest will be required, to
pay additional amounts as provided in § 6(a),
and such obligation cannot be avoided taking
reasonable measures available to the Issuer,
the Issuer will be entitled, upon not less than
30 days' and not more than 60 days' notice to
be given by publication in accordance with
§ 13, prior to the Redemption Date to redeem
all Notes at the principal amount plus accrued
interest.

No notice of redemption pursuant to this
§ 4(b) shall be made given (i) earlier than 90
days prior to the earliest date on which the Is-
suer would be obligated to pay such Addi-
tional Amounts if a payment in respect of the
Notes was then due, or (ii) if at the time such
notice is given, such obligation to pay such
Additional Amounts does not remain in ef-
fect.

Any such notice shall be irrevocable and
must specify the date fixed for redemption
and must set forth a statement in summary
form of the facts constituting the basis for the
right of the Issuer so to redeem.

Early Redemption at the Option of the
Noteholders upon a Change of Control. If a
Change of Control (as defined below) occurs,
each Noteholder shall have the right to re-
quire the Issuer to redeem or, at the Issuer’s
option, purchase (or procure the purchase by
a third party of) in whole or in part his Notes
at the Put Early Redemption Amount (as de-
fined below) (the “Put Option”). An exercise
of the Put option shall, however, only become
valid if during the Put Period (as defined be-
low) Noteholders of Notes with a Principal
Amount of at least 20 % of the aggregate
Principal Amount of the Notes then out-
standing have exercised the Put Option. The
Put Option shall be exercised as set out below
under § 4(d).

“Call Early Redemption Amount” shall
mean, the principal amount of the notes.
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,vorzeitiger Riickzahlungsbetrag (Call)*
bezeichnet den Nennbetrag der Schuldver-
schreibungen.

Ein ,,Kontrollwechsel“ liegt vor, wenn eines
der folgenden Ereignisse eintritt:

die Emittentin erlangt Kenntnis davon, dass
eine Dritte Person oder gemeinsam handeln-
de Dritte Personen im Sinne von § 2 Abs. 5
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz
(WpUG) (jeweils ein ,,Erwerber*) der recht-
liche oder wirtschaftliche Eigentiimer von
mehr als 50 % der Stimmrechte der Emitten-
tin geworden ist; oder

die Verschmelzung der Emittentin mit einer
oder auf eine Dritte Person (wie nachfolgend
definiert) oder die Verschmelzung einer
Dritten Person mit oder auf die Emittentin,
oder der Verkauf aller oder im Wesentlichen
aller Vermogensgegenstinde (konsolidiert
betrachtet) der Emittentin an eine Dritte Per-
son. Dies gilt nicht fiir Verschmelzungen
oder Verkdufe im Zusammenhang mit
Rechtsgeschiften, in deren Folge (A) im
Falle einer Verschmelzung die Inhaber von
100 % der Stimmrechte der Emittentin we-
nigstens die Mehrheit der Stimmrechte an
dem iiberlebenden Rechtstriger unmittelbar
nach einer solchen Verschmelzung halten
und (B) im Fall des Verkaufs von allen oder
im Wesentlichen allen Vermogensgegens-
tinden der erwerbende Rechtstriger eine
Tochtergesellschaft der Emittentin ist oder
wird und Garantin beziiglich der Schuldver-
schreibungen wird.

Als Kontrollwechsel ist es nicht anzusehen,
wenn sich nach der Zulassung der Anteile
der Emittentin zum Handel an einem regu-
lierten Markt einer deutschen Wertpapier-
borse oder einem vergleichbaren Marktseg-
ment einer ausldndischen Wertpapierborse
weniger als 50 % der Stimmrechte an der
Emittentin im Eigentum einer Holdingge-
sellschaft der Emittentin befinden. Als Kon-
trollwechsel ist es ebenfalls nicht anzusehen,
wenn Anteile an der Emittentin im Wege der
Erbfolge tibergehen.

Als Kontrollwechsel ist es auch nicht anzu-
sehen, wenn ein Ehegatte oder eine in gera-
der Linie oder in Seitenlinie verwandte Per-
son (§ 1589 BGB) eines jeden Gesellschaf-
ters der Emittetin mehr als 50 % der Stimm-
rechte der Emittentin hilt bzw. erwirbt.

,Dritte Person“ im Sinne dieses § 4(c)(i)
und (ii) ist jede Person aufler einer Verbun-
denen Person der Emittentin (wie nachste-
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“Change of Control” means the occurrence
of any of the following events:

the Issuer becomes aware that any Third Per-
son or group of Third Persons acting in con-
cert within the meaning of §2 (5) of the
German Securities Acquisition and Takeover
Act (Wertpapiererwerbs- und Ubernahmege-
setz, WpUG) (each an “Acquirer”) has be-
come the legal or beneficial owner of more
than 50 % of the voting rights of the Issuer;
or

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
(determined on a consolidated basis) of the
Issuer to a Third Person, other than in a
transaction following which (A) in the case of
a merger holders that represented 100 % of
the voting rights of the Issuer own directly or
indirectly at least a majority of the voting
rights of the surviving person immediately
after such merger and (B) in the case of a sale
of all or substantially all of the assets, each
transferee becomes a guarantor in respect of
the Notes and is or becomes a subsidiary of
the Issuer.

It shall not be qualified as a Change of Con-
trol, however, if following the admission of
the Issuer’s shares to trading on the regulated
market of a German stock exchange or an
equivalent market segment of a foreign stock
exchange less than 50 % of the voting rights
of the Issuer are owned by a Holding Com-
pany of the Issuer. It shall also not be quali-
fied as a Change of Control, if shares of the
issuer or any other participating interest will
be transferred by testamentary or hereditary
succession.

It shall also not be qualified as a Change of
Control, if a husband or a relative in direct or
sideline (sec. 1589 BGB) for each share-
holder or for each partner of the Issuer holds
or aquires more than 50 % of the voting
rights of the Issuer.

“Third Person” shall for the purpose of this
§ 4(c)(i) and (i) mean any person other than
an Affiliated Company of the Issuer (as de-
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hend definiert).

»verbundene Person“ bezeichnet jede
Tochtergesellschaft oder Holdinggesell-
schaft einer Person sowie jede andere Toch-
tergesellschaft dieser Holdinggesellschaft.

Der ,Vorzeitige Riickzahlungsbetrag
(Put)“ entspricht 100 % des Nennbetrags je
Schuldverschreibung.

Wenn ein Kontrollwechsel eintritt, wird die
Emittentin unverziiglich nachdem sie hier-
von Kenntnis erlangt den Anleihegldubigern
Mitteilung vom Kontrollwechsel gemill §
13(a) machen (die ,.Put-
Riickzahlungsmitteilung®), in der die Um-
stinde des Kontrollwechsels sowie das Ver-
fahren fiir die Ausiibung der in diesem § 4(c)
genannten Put Option angegeben sind.

Die Ausiibung der Put Option gemil § 4(c)
muss durch den Anleihegldaubiger innerhalb
eines Zeitraums (der “Put-
Riickzahlungszeitraum”) von 30 Tagen,
nachdem die Put-Riickzahlungsmitteilung
veroffentlicht wurde, schriftlich gegeniiber
der depotfithrenden Stelle des Anleihegléu-
bigers erklirt werden (die “Put-
Ausiibungserkliarung”). Die Emittentin
wird nach ihrer Wahl die mafgebliche(n)
Schuldverschreibung(en) 7 Tage nach Ab-
lauf des Riickzahlungszeitraums (der ,,Put-
Riickzahlungstag) zuriickzahlen oder er-
werben (bzw. erwerben lassen), soweit sie
nicht bereits vorher zuriickgezahlt oder er-
worben und entwertet wurde(n). Die Ab-
wicklung erfolgt iiber Clearstream. Eine
einmal gegebene Put-Ausiibungserkldrung
ist fiir den Anleihegldubiger unwiderruflich.

Zahlungen, Hinterlegung

Die Emittentin verpflichtet sich, Kapital und
Zinsen auf die Schuldverschreibungen bei
Filligkeit in Euro zu zahlen. Die Zahlung
von Kapital und Zinsen erfolgt, vorbehalt-
lich geltender steuerrechtlicher und sonstiger
gesetzlicher Regelungen und Vorschriften,
tiber die Hauptzahlstelle zur Weiterleitung
an Clearstream oder nach dessen Weisung
zur Gutschrift fiir die jeweiligen Kontoinha-
ber. Die Zahlung an Clearstream oder nach
dessen Weisung befreit die Emittentin in
Hohe der geleisteten Zahlung von ihren ent-
sprechenden Verbindlichkeiten aus den
Schuldverschreibungen.

Falls eine Zahlung auf Kapital oder Zinsen
einer Schuldverschreibung an einem Tag zu
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fined below).

“Affiliated Company” means in respect to
any person, a Subsidiary of that person or a
Holding Company of that person or any other
Subsidiary of that Holding Company.

The Put Early Redemption Amount shall
be 100 % of the principal amount of each
Note.

If a Change of Control occurs, then the Issuer
shall, without undue delay, after becoming
aware thereof, give notice of the Change of
Control (a “Put Event Notice”) to the Note-
holders in accordance with § 13(a) specifying
the nature of the Change of Control and the
procedure for exercising the Put Option con-
tained in this § 4(c).

The exercise of the Put Option pursuant to
§ 4(c), must be declared by the Noteholder
within 30 days after a Put Event Notice has
been published (the “Put Period”) to the De-
positary Bank of such Noteholder in writing
(a “Put Notice”). The Issuer shall redeem or,
at its option, purchase (or procure the pur-
chase of) the relevant Note(s) on the date (the
“Put Redemption Date”) seven days after
the expiration of the Put Period unless previ-
ously redeemed or purchased and cancelled.
Payment in respect of any Note so delivered
will be made in accordance with the custom-
ary procedures through Clearstream. A Put
Notice, once given, shall be irrevocable.

Payments, Depositing in Court

The Issuer undertakes to pay, as and when
due, principal and interest on the Notes in eu-
ros. Payment of principal and interest on the
Notes shall be made, subject to applicable
fiscal and other laws and regulations, through
the Principal Paying Agent for on-payment to
Clearstream or to its order for credit to the re-
spective account holders. Payments to Clear-
stream or to its order shall to the extent of
amounts so paid constitute the discharge of
the Issuer from its corresponding liabilities
under the Terms and Conditions of the Notes.

If any payment of principal or interest with
respect to a Note is to be effected on a day
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leisten ist, der kein Geschiftstag ist, so er-
folgt die Zahlung am néchstfolgenden Ge-
schiftstag. In diesem Fall steht den betref-
fenden Anleihegldubigern weder eine Zah-
lung noch ein Anspruch auf Verzugszinsen
oder eine andere Entschddigung wegen die-
ser Verzdgerung zu.

“Geschiéftstag” im Sinne dieser Anleihebe-
dingungen ist jeder Tag (auller einem Sams-
tag oder Sonntag), an dem (i) das Trans-
European Automated Real-time Gross sett-
lement Express Transfer System (TARGET
2) und (ii) Clearstream gedffnet sind und
Zahlungen weiterleiten.

Bezugnahmen in diesen Anleihebedingun-
gen auf Kapital der Schuldverschreibungen
schlieen, soweit anwendbar, die folgenden
Betrige ein: den Riickzahlungsbetrag der
Schuldverschreibungen (wie in § 4(a) defi-
niert); den Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag
(Call) (wie in § 4(c) definiert), den Vorzeiti-
gen Riickzahlungsbetrag (Put) (wie in § 4(c)
definiert) sowie jeden Aufschlag sowie sons-
tige auf oder in Bezug auf die Schuldver-
schreibungen zahlbaren Betrige.

Die Emittentin ist berechtigt, alle auf die
Schuldverschreibungen zahlbaren Betrige,
auf die Anleihegldubiger keinen Anspruch
erhoben haben, bei dem Amtsgericht Ber-
senbriick zu hinterlegen. Soweit die Emitten-
tin auf das Recht zur Riicknahme der hinter-
legten Betriige verzichtet, erloschen die be-
treffenden Anspriiche der Anleihegldubiger
gegen die Emittentin.

Steuern

Samtliche in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen zu zahlenden Betrige werden ohne
Abzug oder Einbehalt von oder wegen ge-
genwirtiger oder zukiinftiger Steuern oder
sonstiger Abgaben jedweder Art gezahlt, die
durch oder fiir die Bundesrepublik Deutsch-
land oder fiir deren Rechnung oder von oder
fiir Rechnung einer dort zur Steuererhebung
ermichtigten Gebietskorperschaft oder Be-
horde durch Abzug oder Einbehalt an der
Quelle auferlegt oder erhoben werden, es sei
denn, ein solcher Abzug oder Einbehalt ist
gesetzlich vorgeschrieben.

In diesem Fall wird die Emittentin diejeni-
gen zusitzlichen Betrige (die ,,Zusitzlichen
Betrige ) zahlen, die erforderlich sind, um
sicherzustellen, dass der nach einem solchen
Abzug oder Einbehalt verbleibende Nettobe-
trag denjenigen Betrdgen entspricht, die oh-
ne solchen Abzug oder Einbehalt zu zahlen
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other than a Business Day, payment will be
effected on the next following Business Day.
In this case, the relevant Noteholders will nei-
ther be entitled to any payment claim nor to
any interest claim or other compensation with
respect to such delay.

In these Terms and Conditions, ’Business
Day” means a day (other than a Saturday or
Sunday) on which (i) the Trans-European Au-
tomated Real-time Gross settlement Express
Transfer System (TARGET 2) and (ii) Clear-
stream are operating and settle payments.

References in these Terms and Conditions to
principal in respect of the Notes shall be
deemed to include, as applicable: the Final
Redemption Amount of the Notes (as defined
in §4(a)); the Call Early Redemption
Amount (as defined in § 4(c)); the Put Early
Redemption Amount (as defined in § 4(c));
and any premium and any other amounts
which may be payable under or in respect of
the Notes.

The Issuer may deposit with the local court
(Amtsgericht) in Bersenbriick any amounts
payable on the Notes not claimed by Note-
holders. To the extent that the Issuer waives
its right to withdraw such deposited amounts,
the relevant claims of the Noteholders against
the Issuer shall cease.

Taxes

All amounts payable under the Notes will be
paid without deduction or withholding for or
on account of any present or future taxes or
duties of whatever nature imposed or levied
by way of deduction or withholding at source
by or on behalf of the Federal Republic of
Germany or by or on behalf of any political
subdivision or authority thereof or therein
having power to tax, unless such deduction or
withholding is required by law.

In such event the Issuer will pay such addi-
tional amounts (the "Additional Amounts")
as may be necessary in order that the net
amounts after such deduction or withholding
will equal the amounts that would have been
payable if no such deduction or withholding
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gewesen waren.

Zusitzliche Betriage gemif3 § 6(a) sind nicht
zahlbar wegen Steuern oder Abgaben, die:

von einer als Depotbank oder Inkassobeauf-
tragter des Anleihegldubigers handelnden
Person oder sonst auf andere Weise zu ent-
richten sind als dadurch, dass die Emittentin
aus den von ihr zu leistenden Zahlungen von
Kapital oder Zinsen einen Abzug oder Ein-
behalt vornimmt; oder

durch den Anleihegldubiger wegen einer an-
deren gegenwartigen oder fritheren personli-
chen oder geschiftlichen Beziehung zur
Bundesrepublik Deutschland zu zahlen sind
als der bloBen Tatsache, dass Zahlungen auf
die Schuldverschreibungen aus Quellen in
der Bundesrepublik Deutschland stammen
(oder fiir Zwecke der Besteuerung so behan-
delt werden) oder dort besichert sind;

aufgrund (A) einer Richtlinie oder Verord-
nung der Europiischen Union betreffend die
Besteuerung von Zinsertrigen oder (B) einer
zwischenstaatlichen Vereinbarung iiber de-
ren Besteuerung, an der die Bundesrepublik
Deutschland oder die Europiische Union be-
teiligt ist, oder (C) einer gesetzlichen Vor-
schrift, die diese Richtlinie, Verordnung o-
der Vereinbarung umsetzt oder befolgt, ab-
zuziehen oder einzubehalten sind; oder

aufgrund einer Rechtsinderung zu zahlen
sind, welche spiter als 30 Tage nach Fallig-
keit der betreffenden Zahlung von Kapital
oder Zinsen oder, wenn dies spiter erfolgt,
ordnungsgemiler Bereitstellung aller filli-
gen Betrige und einer diesbeziiglichen Be-
kanntmachung gemif § 13 wirksam wird;

von einer Zahlstelle abgezogen oder einbehal-

ten werden, wenn eine andere Zahlstelle in
einem Mitgliedsstaat der Europdischen Union
die Zahlung ohne einen solchen Abzug oder
Einbehalt hitte leisten konnen.

Die gegenwirtig in der Bundesrepublik
Deutschland erhobene Kapitalertragsteuer
und der darauf jeweils anfallende Solidari-
tatszuschlag sind keine Steuer oder sonstige
Abgabe im oben genannten Sinn, fiir die zu-
sdtzliche Betrdge seitens der Emittentin zu
zahlen wiren.
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had been made.

No Additional Amounts will be payable pur-
suant to § 6(a) with respect to taxes or duties
which:

are payable by any person acting as custodian
bank or collecting agent on behalf of a Note-
holder, or otherwise in any manner which
does not constitute a deduction or withhold-
ing by the Issuer from payments of principal
or interest made by it; or

are payable by reason of the Noteholder hav-
ing, or having had, another personal or busi-
ness connection with the Federal Republic of
Germany than the mere fact that payments in
respect of the Notes are, or for purposes of
taxation are deemed to be, derived from
sources in, or are secured in, the Federal Re-
public of Germany;

are deducted or withheld pursuant to (A) any
European Union Directive or Regulation con-
cerning the taxation of interest income, or (B)
any international treaty or understanding re-
lating to such taxation and to which the Fed-
eral Republic of Germany or the European
Union is a party, or (C) any provision of law
implementing, or complying with, or intro-
duced to conform with, such Directive, Regu-
lation, treaty or understanding; or

are payable by reason of a change in law that
becomes effective more than 30 days after the
relevant payment of principal or interest be-
comes due, or, if this occurs later, after all
due amounts have been duly provided for and
a notice to that effect has been published in
accordance with § 13;

are withheld or deducted by a Paying Agent, if
the payment could have been made by another
paying agent in a Member State of the Euro-
pean Union without such deduction or with-
holding.

The withholding tax (Kapitalertragsteuer)
currently levied in the Federal Republic of
Germany and the solidarity surcharge (Soli-
daritdtszuschlag) imposed thereon do not
constitute a tax or duty as described above in
respect of which additional Amounts would
be payable by the Issuer.
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Kiindigungsrecht der Anleihegliubiger

Jeder Anleihegldubiger ist berechtigt, seine

Schuldverschreibungen zur

Riickzahlung

fillig zu stellen und deren sofortige Tilgung
zum Nennbetrag zuziiglich aufgelaufener
Zinsen zu verlangen, falls

@

(i)

(iii)

@iv)

v)

(vi)

die Emittentin Kapital oder Zinsen
nicht innerhalb von 7 Tagen nach
dem betreffenden Filligkeitstag zahlt;

die Emittentin irgendeine andere
Verpflichtung aus den Schuldver-
schreibungen nicht ordnungsgemif
erfiillt und die Unterlassung, sofern
sie nicht heilbar ist, langer als 30 Ta-
ge fortdauert;

die Emittentin oder eine Wesentliche
Tochtergesellschaft  schriftlich er-
klart, dass sie ihre Schulden bei Fil-
ligkeit nicht zahlen kann (Zahlungs-
einstellung)

die Emittentin oder eine Wesentliche
Tochtergesellschaft eine Zahlungs-
verpflichtung in Hohe von insgesamt
mehr als EUR 500.000,00 aus einer
Finanzverbindlichkeit oder aufgrund
einer Biirgschaft oder Garantie, die
fiir solche Verbindlichkeiten Dritter
gegeben wurde, bei (ggf. vorzeitiger)
Filligkeit bzw. nach Ablauf einer et-
waigen Nachfrist bzw. im Falle einer
Biirgschaft oder Garantie nicht inner-
halb von 30 Tagen nach Inanspruch-
nahme aus dieser Biirgschaft oder
Garantie erfiillt, (Drittverzug)

(A) ein Insolvenzverfahren iiber das
Vermogen der Emittentin oder einer
Wesentlichen Tochtergesellschaft er-
offnet wird, oder (B) die Emittentin
oder eine Wesentliche Tochtergesell-
schaft ein solches Verfahren einleitet
oder beantragt oder eine allgemeine
Schuldenregelung zu Gunsten ihrer
Gldubiger anbietet oder trifft, oder
(C) ein Dritter ein Insolvenzverfahren
gegen die Emittentin oder eine We-
sentliche Tochtergesellschaft bean-
tragt und ein solches Verfahren nicht
innerhalb einer Frist von 30 Tagen
aufgehoben oder ausgesetzt worden
ist, es sei denn es wird mangels Mas-
se abgewiesen oder eingestellt.

die Emittentin ihre Geschéftstatigkeit
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Events of Default

Each Noteholder will be entitled to declare
his Notes due and demand immediate re-
demption of his Notes at the Principal
Amount plus accrued interest, if

@

(i1)

(iii)

@v)

v)

(vi)

the Issuer fails to provide principal or
interest within 7 days from the rele-
vant due date;

the Issuer fails to duly perform any
other obligation arising from the Notes
and such default, except where such
default is incapable of remedy, contin-
ues unremedied for more than 30 days;

the Issuer or a Material Subsidiary
states in writing that it is unable to pay
its debts as they become due (Cessa-
tion of payment)

the Issuer or a Material Subsidiary
fails to fulfil any payment obligation
in excess of a total amount of EUR
500,000.00 under any Financial In-
debtedness, or under any guaranty or
suretyship for any such indebtedness
of a third party, when due (including
in case of any acceleration) or after
expiry of any grace period or, in the
case of such guarantee or suretyship,
within 30 days of such guarantee or
suretyship being invoked, (Cross De-

fault)

(A) the Issuer's or a Material Subsidi-
ary’s assets have been subjected to an
insolvency proceeding, or (B) the Is-
suer or a Material Subsidiary applies
for or institutes such proceedings or
offers or makes an arrangement for the
benefit of its creditors generally, or
(C) a third party applies for insolvency
proceedings against the Issuer or a
Material Subsidiary and such proceed-
ings are not discharged or stayed with-
in 30 days, unless such proceeding is
dismissed due to insufficient assets.

the Issuer ceases its business opera-
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ganz einstellt oder ihr gesamtes oder
wesentliche Teile ihres Vermogens
an Dritte (auBer der Emittentin oder
eine ihrer jeweiligen Tochtergesell-
schaften) abgibt und dadurch der
Wert des Vermogens der Emittentin
(auf Konzernebene) wesentlich ver-
mindert wird. Eine solche wesentli-
che Wertminderung wird im Falle ei-
ner VeriduBerung von Vermdgen an-
genommen, wenn der Wert der ver-
duBerten Vermogensgegenstinde 50
% der konsolidierten Bilanzsumme
der Emittentin iibersteigt;

(vii) die Emittentin oder eine Wesentliche
Tochtergesellschaft in Liquidation
tritt, es sei denn, dies geschieht im
Zusammenhang mit einer Ver-
schmelzung oder einer anderen Form
des Zusammenschlusses mit einer
anderen Gesellschaft oder im Zu-
sammenhang mit einer Umwandlung
und die andere oder neue Gesell-
schaft tibernimmt im Wesentlichen
alle Aktiva und Passiva der Emitten-
tin oder der Wesentlichen Tochterge-
sellschaft, einschlieBlich aller Ver-
pflichtungen, die die Emittentin im
Zusammenhang mit den Schuldver-
schreibungen;

»Wesentliche Tochtergesellschaft” be-
zeichnet eine Tochtergesellschaft der Emit-
tentin, (i) deren Umsatzerlose 10 % der (ggf.
konsolidierten) Umsatzerlose der Emittentin
tibersteigen oder (ii) deren Bilanzsumme 10
% der konsolidierten Bilanzsumme der E-
mittentin iibersteigt, wobei die Schwelle je-
weils anhand der Daten in dem jeweils letz-
ten gepriiften oder, im Fall von Halbjahres-
konzernabschliissen, ungepriiften Konzern-
abschluss der Emittentin nach HGB und in
dem jeweils letzten gepriiften (soweit ver-
fiigbar) oder (soweit nicht verfiigbar) unge-
priiften nicht konsolidierten Abschluss der
betreffenden Tochtergesellschaft zu ermit-
teln ist.

Das Kiindigungsrecht erlischt, falls der
Kiindigungsgrund vor Ausiibung des Rechts
geheilt wurde.

Eine Benachrichtigung oder Kiindigung ge-
mél § 7(a) ist durch den Anleihegldaubiger
entweder (i) schriftlich in deutscher oder
englischer Sprache gegeniiber der Emittentin
zu erkldren und zusammen mit dem Nach-
weis in Form einer Bescheinigung der De-
potbank gemill § 14(d)(a) oder in einer an-

81

(b)

(©

tions in whole or sells or transfers its
assets in whole or a material part
thereof to a third party (except for the
Issuer and any of its subsidiaries) and
this causes a substantial reduction of
the value of the assets of the Issuer (on
a consolidated basis). In the event of a
sale of assets such a substantial reduc-
tion shall be assumed if the value of
the assets sold exceeds 50 % of the
consolidated total assets and liabilities
of the Issuer;

(vii) the Issuer or a Material Subsidiary is
wound up, unless this is effected in
connection with a merger or another
form of amalgamation with another
company or in connection with a re-
structuring, and the other or the new
company effectively assumes substan-
tially all of the assets and liabilities of
the Issuer or the Material Subsidiary,
including all obligations of the Issuer
arising in connection with the Notes;

“Material Subsidiary” means a Subsidiary
of the Issuer (i) whose revenues exceed 10 %
of the (if applicable consolidated) revenues of
the Issuer or (ii) whose total assets and liabili-
ties exceed 10 % of the consolidated total as-
sets and liabilities of the Issuer, where each
threshold shall be calculated on the basis of
the last audited or, in case of half yearly ac-
counts, unaudited consolidated financial
statements of the Issuer in accordance with
HGB and in the last audited (if available) or
(if unavailable) unaudited unconsolidated fi-
nancial statements of the Subsidiary.

The right to declare the Notes due and de-
mand immediate redemption shall cease if the
reason for the termination has been rectified
before the exercise of the termination right.

A notification or termination pursuant to
§ 7(a) has to be effected by the Noteholder ei-
ther (i) in writing in the German or English
language vis-a-vis the Issuer together with a
special confirmation of the Depositary Bank
in accordance with § 14(d)(a) hereof or in any
other adequate manner evidencing that the
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deren geeigneten Weise, dass der Benach-
richtigende zum Zeitpunkt der Benachrichti-
gung Anleihegldubiger ist, personlich oder
durch eingeschriebenen Brief an die Emit-
tentin zu tibermitteln oder (ii) bei seiner De-
potbank zur Weiterleitung an die Emittentin
tiber Clearstream zu erkldren. Eine Benach-
richtigung oder Kiindigung wird jeweils mit
Zugang bei der Emittentin wirksam.

Zusitzliche Verpflichtungen der Emitten-
tin

Die Emittentin verpflichtet sich, weder selbst
noch iiber eine Tochtergesellschaft eine Zah-
lung (einschlieBlich einer Ausschiittung und
Entnahme) an ihre Gesellschafter oder die-
sen nahestehenden Personen vorzunehmen.
Hiervon ausgenommen sind Zahlungen unter
Dienstvertrigen, sofern sie marktiiblich sind,
und Zahlungen aus den bestehenden stillen
Gesellschaften sowie etwaige Haftungsver-
giitungen an die personlich haftende Gesell-
schafterin.

Nahestehende Personen bezeichnet eine
(natiirliche oder juristische) Person, die mit-
telbar oder unmittelbar einen beherrschen-
den Einfluss auf die Emittentin ausiibt; einen
Anteil am Unternehmen hilt, der maf3gebli-
chen Einfluss gewihrt; an einer gemein-
schaftlichen Fiihrung beteiligt ist; ein assozi-
iertes Unternehmen der Emittentin ist; ein
Partner bei einem Joint Venture ist; in der
Emittentin eine Schliisselposition bekleidet
oder ein naher Familienangehoriger einer
unter den vorgenannten Punkten aufgefiihr-
ten natiirlichen Person ist.

Die Emittentin verpflichtet sich, ihre zukiinf-
tigen Jahresabschliisse, zumindest bis zum
Ende der Laufzeit dieser Schuldverschrei-
bung, als konsolidierten Abschluss, in des-
sen Konsoliderungskreis alle Tochtergesell-
schaften der Emittentin aufzunehmen sind,
aufzustellen.

Vorlegungsfrist, Verjahrung

Die Vorlegungsfrist gemidf § 801 Absatz 1
Satz 1 BGB fiir die Schuldverschreibungen
betrdgt zehn Jahre. Die Verjahrungsfrist fiir
Anspriiche aus den Schuldverschreibungen,
die innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zah-
lung vorgelegt wurden, betrigt zwei Jahre
von dem Ende der betreffenden Vorlegungs-
frist an.

Zahlstellen

Die Bankhaus Neelmeyer AG, Am Markt
14-16, 28195 Bremen (die ,,Zahlstelle®) ist
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notifying person is a Noteholder as per the
notification, to be delivered personally or by
registered mail to the Issuer or (ii) has to be
declared vis-a-vis his Depositary Bank for
communication to the Issuer via Clearstream.
A notification or termination will become ef-
fective upon receipt thereof by the Issuer.

Additional obligations of the Issuer

The Issuer undertakes, neither itself nor via a

subsidiary to make a payment (including
dividend and taking) to its shareholders or re-
lated parties. This does not include payments
under service contracts, provided they are
customary in the market, and payments re-
garding the existing silent partnership and
payments regarding liability taking to the
partner with unlimited liability.

Related parties referred to a (natural or legal)
person who exercises a dominant influence
on the Issuer, directly or indirectly; holds a
stake in the entity that gives significant influ-
ence; is involved in a joint control; is an as-
sociate of the Issuer; a partner in a joint ven-
ture; occupys a key position in the Issuer or is
a close family member of a natural person
listed in the foregoing points.

The Issuer undertakes to dispose its future fi-
nancial statements, at least until the end of
the term of this note, as a consolidated finan-
cial statement, within all subsidiaries of the
Issuer in its scope of consolidation.

Presentation Period, Prescription

The period for presentation of the Notes
(§ 801 paragraph 1 sentence 1 German Civil
Code) will be ten years. The period of limita-
tion for claims under the Notes presented dur-
ing the period for presentation will be two
years calculated from the expiration of the
relevant presentation period.

Paying Agents

Bankhaus Neelmeyer AG, Am Markt 14-16,
28195 Bremen, in its capacity as Principal
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Hauptzahlstelle. Die Zahlstelle in ihrer Ei-
genschaft als Hauptzahlstelle und jede an ih-
re Stelle tretende Hauptzahlstelle werden in
diesen  Anleihebedingungen auch als
,Hauptzahlstelle“ bezeichnet. Die Haupt-
zahlstelle behilt sich das Recht vor, jederzeit
ihre bezeichneten Geschiftsstellen durch ei-
ne andere Geschiftsstelle in derselben Stadt
Zu ersetzen.

Die Emittentin wird dafiir Sorge tragen, dass
stets eine Hauptzahlstelle vorhanden ist. Die
Emittentin ist berechtigt, andere Banken von
internationalem Standing als Hauptzahlstelle
zu bestellen. Die Emittentin ist weiterhin be-
rechtigt, die Bestellung einer Bank zur
Hauptzahlstelle zu widerrufen. Im Falle ei-
ner solchen Abberufung oder falls die be-
stellte Bank nicht mehr als Hauptzahlstelle
tiatig werden kann oder will, bestellt die E-
mittentin eine andere Bank von internationa-
lem Standing als Hauptzahlstelle. Eine sol-
che Bestellung oder ein solcher Widerruf der
Bestellung ist gemidl § 13 oder, falls dies
nicht moglich sein sollte, durch eine 6ffent-
liche Bekanntmachung in sonstiger Weise
bekannt zu machen.

Die Hauptzahlstelle haftet dafiir, dass sie
Erkldrungen abgibt, nicht abgibt oder entge-
gennimmt oder Handlungen vornimmt oder
unterldsst, nur, wenn und soweit sie die
Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns ver-
letzt hat. Alle Bestimmungen und Berech-
nungen durch die Hauptzahlstelle erfolgen in
Abstimmung mit der Emittentin und sind,
soweit nicht ein offenkundiger Fehler vor-
liegt, in jeder Hinsicht endgiiltig und fiir die
Emittentin und alle Anleihegldaubiger bin-
dend.

Die Hauptzahlstelle ist in dieser Funktion
ausschlielich Beauftragte der Emittentin.
Zwischen der Hauptzahlstelle und den An-
leihegldubigern besteht kein Auftrags- oder
Treuhandverhiltnis.

Die Hauptzahlstelle ist von den Beschrin-
kungen des § 181 BGB und etwaigen
gleichartigen Beschriankungen des anwend-
baren Rechts anderer Lénder befreit.

§ 11 Begebung weiterer Schuldverschreibungen

()

Die Emittentin behilt sich vor, ohne Zu-
stimmung der Anleiheglaubiger nach dem
22. Oktober 2014 weitere Schuldverschrei-
bungen mit im wesentlichen gleicher Aus-
stattung wie die Schuldverschreibungen (ge-
gebenenfalls mit Ausnahme des Begebungs-
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Paying Agent and any successor Principal
Paying Agent are also referred to in these
Terms and Conditions as “Principal Paying
Agent”. The Principal Paying Agent reserves
the right at any time to change its specified
offices to some other office in the same city.

The Issuer will procure that there will at all
times be a Principal Paying Agent. The Issuer
is entitled to appoint banks of international
standing as Principal Paying Agent. Further-
more, the Issuer is entitled to terminate the
appointment of the Principal Paying Agent.
In the event of such termination or such bank
being unable or unwilling to continue to act
as Principal Paying, the Issuer will appoint
another bank of international standing as
Principal Paying Agent. Such appointment or
termination will be published without undue
delay in accordance with § 13, or, should this
not be possible, be published in another way.

The Principal Paying Agent will be held re-
sponsible for giving, failing to give, or ac-
cepting a declaration, or for acting or failing
to act, only if, and insofar as, it fails to act
with the diligence of a conscientious busi-
nessman. All determinations and calculations
made by the Principal Paying Agent will be
made in conjunction with the Issuer and will,
in the absence of manifest error, be conclu-
sive in all respects and binding upon the Is-
suer and all Noteholders.

The Principal Paying Agent acting in such
capacity, act only as agents of the Issuer.
There is no agency or fiduciary relationship
between the Paying Agents and the Note-
holders.

The Principal Paying Agent is hereby granted
exemption from the restrictions of § 181
German Civil Code and any similar restric-
tions of the applicable laws of any other
country.

Further Issues

The Issuer reserves the right after 22 October
2014 to issue, without the consent of the
Noteholders, additional notes with substan-
tially identical terms as the Notes (as the case
may be, except for the issue date, interest
commencement date and/or issue price), in a



(b)

tages, des Verzinsungsbeginns und/oder des
Ausgabepreises) in der Weise zu begeben,
dass sie mit den Schuldverschreibungen zu
einer einheitlichen Serie von Schuldver-
schreibungen konsolidiert werden konnen
und ihren Gesamtnennbetrag erhohen.

Der Begriff ,,Schuldverschreibung* um-
fasst im Falle einer solchen Konsolidierung
auch solche zusitzlich begebenen Schuld-
verschreibungen. Die Begebung weiterer
Schuldverschreibungen, die mit den Schuld-
verschreibungen keine Einheit bilden und
die tiber andere Ausstattungsmerkmale ver-
fiigen, sowie die Begebung von anderen
Schuldtiteln bleiben der Emittentin unbe-
nommen.

Insbesondere gilt fiir die weitere Begebung
von Schuldverschreibungen das Kiindi-
gungsrecht gemill § 4(c) dieser Anleihebe-
dingungen.

Die Emittentin kann jederzeit und zu jedem
Preis im Markt oder auf andere Weise
Schuldverschreibungen ankaufen.

§ 12 Anderung der Anleihebedingungen durch

(a)

(b)

Beschluss der Anleihegliubiger; Gemein-

samer Vertreter

Anderung der Anleihebedingungen. Die
Anleihebedingungen konnen durch die Emit-
tentin mit Zustimmung der Anleihegldubiger
aufgrund Mehrheitsbeschlusses nach Mal-
gabe der §§ 5 ff. des Gesetzes iiber Schuld-
verschreibungen aus Gesamtemissionen
(-,.5chVG”) in seiner jeweiligen giiltigen
Fassung gedndert werden. Die Anleihegldu-
biger konnen insbesondere einer Anderung
wesentlicher Inhalte der Anleihebedingun-
gen, einschlieBlich der in §5 Absatz 3
SchVG vorgesehenen Maflnahmen, mit den
in dem nachstehenden § 12(b) genannten
Mehrheiten zustimmen. Ein ordnungsgemal
gefasster Mehrheitsbeschluss ist fiir alle An-
leihegldubiger verbindlich. Ein Mehrheitsbe-
schluss der Anleihegldubiger, der nicht glei-
che Bedingungen fiir alle Anleihegldubiger
vorsieht, ist unwirksam, es sei denn die be-
nachteiligten Anleihegldubiger stimmen ih-
rer Benachteiligung ausdriicklich zu.

Qualifizierte Mehrheit. Vorbehaltlich des
nachstehenden Satzes und der Erreichung
der erforderlichen Beschlussfihigkeit, be-
schlieBen die Anleihegldubiger mit der ein-
fachen Mehrheit der an der Abstimmung
teilnehmenden Stimmrechte. Beschliisse,
durch welche der wesentliche Inhalt der An-
leihebedingungen, insbesondere in den Fil-
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manner that the same can be consolidated to
form a single Series of Notes and increase the
aggregate principal amount of the Notes.

The term “Note” will, in the event of such
consolidation, also comprise such addition-
ally issued Notes. The Issuer shall, however,
not be limited in issuing additional notes,
which are not consolidated with the Notes
and which provide for different terms, as well
as in issuing any other debt securities.

In particular, for the further issuance of notes
the redemption right pursuant § 4(c) of this
Terms and Conditions will apply.

The Issuer may at any time purchase Notes in
the market or otherwise.

Amendments to the Terms and Conditions
by resolution of the Noteholders; Joint

Representative

Amendments to the Terms and Conditions.
The Issuer may amend the Terms and Condi-
tions with consent by a majority resolution of
the Noteholders pursuant to § 5 et seq. of the
German Act on Issues of Debt Securities
(Gesetz iiber Schuldverschreibungen aus Ge-
samtemissionen — “SchVG”), as amended
from time to time. In particular, the Note-
holders may consent to amendments which
materially change the substance of the Terms
and Conditions, including such measures as
provided for under § 5(3) of the SchVG, by
resolutions passed by such majority of the
votes of the Noteholders as stated under §
12(b) below. A duly passed majority resolu-
tion shall be binding upon all Noteholders.
Resolutions which do not provide for identi-
cal conditions for all Noteholders are void,
unless Noteholders who are disadvantaged
have expressly consented to their being treat-
ed disadvantageously.

Qualified Majority. Except as provided by
the following sentence and provided that the
quorum requirements 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 Con-
ditions, in particular in the cases of § 5(3)
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len des §5 Absatz 3 Nummern 1 bis 9
SchVG, gedndert wird, bediirfen zu ihrer
Wirksamkeit einer Mehrheit von mindestens
75 % der an der Abstimmung teilnehmenden
Stimmrechte (eine ,,Qualifizierte Mehr-
heit”).

Beschlussfassung. Beschliisse der Anleihe-
glidubiger werden entweder in einer Gldubi-
gerversammlung nach § 12(c)(i) oder im
Wege der Abstimmung ohne Versammlung
nach § 12(c)(ii) getroffen.

(i) Beschliisse der Anleihegldubiger im
Rahmen einer Gldubigerversammlung
werden nach §§ 9 ff. SchVG getroffen.
Anleihegldubiger, deren Schuldver-
schreibungen zusammen 5 % des je-
weils ausstehenden Gesamtnennbetrags
der Schuldverschreibungen erreichen,
konnen schriftlich die Durchfiihrung
einer Gldubigerversammlung nach
MaBgabe von §9 SchVG verlangen.
Die Einberufung der Gldubigerver-
sammlung regelt die weiteren Einzel-
heiten der Beschlussfassung und der
Abstimmung. Mit der Einberufung der
Gldubigerversammlung werden in der
Tagesordnung die Beschlussgegenstin-
de sowie die Vorschlidge zur Beschluss-
fassung den Anleihegldaubigern bekannt
gegeben. Fiir die Teilnahme an der
Gladubigerversammlung oder die Aus-
ibung der Stimmrechte ist eine Anmel-
dung der Anleihegldubiger vor der Ver-
sammlung erforderlich. Die Anmeldung
muss unter der in der Einberufung mit-
geteilten Adresse spitestens am dritten
Kalendertag vor der Gldubigerver-
sammlung zugehen.

(ii) Beschliisse der Anleihegldaubiger im
Wege der Abstimmung ohne Versamm-
lung werden nach § 18 SchVG getrof-
fen. Anleihegldubiger, deren Schuld-
verschreibungen zusammen 5 % des
jeweils ausstehenden Gesamtnennbe-
trags der Schuldverschreibungen errei-
chen, konnen schriftlich die Durchfiih-
rung einer Abstimmung ohne Ver-
sammlung nach Mallgabe von §9
i.V.m. § 18 SchVG verlangen. Die Auf-
forderung zur Stimmabgabe durch den
Abstimmungsleiter regelt die weiteren
Einzelheiten der Beschlussfassung und
der Abstimmung. Mit der Aufforderung
zur Stimmabgabe werden die Be-
schlussgegenstinde sowie die Vor-
schldge zur Beschlussfassung den An-
leihegldubigern bekannt gegeben.
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numbers 1 through 9 of the SchVG, may only
be passed by a majority of at least 75 % of
the voting rights participating in the vote (a
“Qualified Majority”).

Passing of Resolutions. Resolutions of the
Noteholders shall be made either in a Note-
holder’s meeting in accordance with§ 12(c)(i)
or by means of a vote without a meeting (Ab-
stimmung ohne Versammlung) in accordance

§ 12(c)(ii).

(i) Resolutions of the Noteholders in a
Noteholder’s meeting shall be made in
accordance with §9 et seq. of the
SchVG. Noteholders holding Notes in
the total amount of 5 % of the out-
standing principal amount of the Notes
may request, in writing, to convene a
Noteholders’ meeting pursuant to § 9 of
the SchVG. The convening notice of a
Noteholders’ meeting will provide the
further details relating to the resolutions
and the voting procedure. The subject
matter of the vote as well as the pro-
posed resolutions will be notified to
Noteholders in the agenda of the meet-
ing. The attendance at the Noteholders’
meeting or the exercise of voting rights
requires a registration of the Noteholders
prior to the meeting. Any such registra-
tion must be received at the address stat-
ed in the convening notice by no later
than the third calendar day preceding the
Noteholders’ meeting.

(i) Resolutions of the Noteholders by means
of a voting not requiring a physical
meeting  (Abstimmung  ohne  Ver-
sammlung) shall be made in accordance
§ 18 of the SchVG. Noteholders holding
Notes in the total amount of 5 % of the
outstanding principal amount of the
Notes may request, in writing, the hold-
ing of a vote without a meeting pursuant
to §9 in connection with § 18 of the
SchVG. The request for voting as sub-
mitted by the chairman (Abstimmungsle-
iter) will provide the further details re-
lating 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.
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Stimmrecht. An Abstimmungen der Anlei-
hegldubiger nimmt jeder Gldubiger nach
MaBgabe des Nennwerts oder des rechneri-
schen Anteils seiner Berechtigung an den
ausstehenden Schuldverschreibungen teil.
Das Stimmrecht ruht, solange die Anteile
der Emittentin oder einem mit ihr verbunde-
nen Unternehmen (§ 271 Absatz (2) Han-
delsgesetzbuch) zustehen oder fiir Rechnung
der Emittentin oder eines mit ihr verbunde-
nen Unternehmens gehalten werden. Die
Emittentin darf Schuldverschreibungen, de-
ren Stimmrechte ruhen, einem anderen nicht
zu dem Zweck iiberlassen, die Stimmrechte
an ihrer Stelle auszuiiben; dies gilt auch fiir
ein mit der Emittentin verbundenes Unter-
nehmen. Niemand darf das Stimmrecht zu
dem in Satz 3 erster Halbsatz bezeichneten
Zweck ausiiben.

Nachweise. Anleihegldubiger haben die Be-
rechtigung zur Teilnahme an der Abstim-
mung zum Zeitpunkt der Stimmabgabe
durch besonderen Nachweis der Depotbank
gemil § 14(d) und die Vorlage eines Sperr-
vermerks der Depotbank zugunsten der
Zahlstelle als Hinterlegungsstelle fiir den
Abstimmungszeitraum nachzuweisen.

Gemeinsamer Vertreter. Die Anleihegldu-
biger konnen durch Mehrheitsbeschluss zur
Wahrung ihrer Rechte nach Maligabe des
SchVG einen gemeinsamen Vertreter fiir al-
le Gldubiger (der ,,Gemeinsame Vertre-
ter*) bestellen.

(i) Der Gemeinsame Vertreter hat die Auf-
gaben und Befugnisse, welche ihm
durch Gesetz oder von den Anleihe-
gldubigern durch Mehrheitsbeschluss
eingerdaumt wurden. Er hat die Weisun-
gen der Anleihegldubiger zu befolgen.
Soweit er zur Geltendmachung von
Rechten der Anleihegldubiger ermich-
tigt ist, sind die einzelnen Anleihegldu-
biger zur selbstindigen Geltendma-
chung dieser Rechte nicht befugt, es sei
denn der Mehrheitsbeschluss sieht dies
ausdriicklich vor. Uber seine Titigkeit
hat der Gemeinsame Vertreter den An-
leihegldubigern zu berichten. Die Be-
stellung eines Gemeinsamen Vertreters
bedarf einer Qualifizierten Mehrheit,
wenn er erméchtigt wird, wesentlichen
Anderungen der Anleihebedingungen
gemdl § 12(b) zuzustimmen.

(ii)) Der Gemeinsame Vertreter kann von
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Voting Right. Each Noteholder participating
in any vote shall cast votes in accordance
with the nominal amount or the notional
share of its entitlement to the outstanding
Notes. As long as the entitlement to the Notes
lies with, or the Notes are held for the ac-
count of, the Issuer or any of its affiliates (§
271(2) of the German Commercial Code
(Handelsgesetzbuch)), the right to vote in re-
spect of such Notes shall be suspended. The
Issuer may not transfer Notes, of which the
voting rights are so suspended, to another
person for the purpose of exercising such vot-
ing rights in the place of the Issuer; this shall
also apply to any affiliate of the Issuer. No
person shall be permitted to exercise such
voting right for the purpose stipulated in sen-
tence 3, first half sentence, herein above.

Proof of Eligibility. Noteholders must dem-
onstrate their eligibility to participate in the
vote at the time of voting by means of a spe-
cial confirmation of the Depositary Bank in
accordance with § 14(d) hereof and by sub-
mission of a blocking instruction by the De-
positary Bank for the benefit of the Paying
Agent as depository (Hinterlegungsstelle) for
the voting period.

Joint Representative. The Noteholders may
by majority resolution appoint a common rep-
resentative (the “Common Representative”)
in accordance with the SchVG to exercise the
Noteholders’ rights on behalf of all Note-
holders.

(i) The Common Representative shall have
the duties and powers provided by law
or granted by majority resolution of the
Noteholders. The Common Representa-
tive shall comply with the instructions of
the Noteholders. To the extent that the
Common Representative has been au-
thorized to assert certain rights of the
Noteholders, the Noteholders shall not
be entitled to assert such rights them-
selves, unless explicitly provided for in
the relevant majority resolution. The
Common Representative shall provide
reports to the Noteholders on its activi-
ties. The appointment of a Common
Representative may only be passed by a
Qualified Majority if such Common
Representative is to be authorised to
consent to a material change in the sub-
stance of the Terms and Conditions as
set out in § 12(b) hereof.

(ii) The Common Representative may be
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den Anleihegldubigern jederzeit ohne
Angabe von Griinden abberufen wer-
den. Der Gemeinsame Vertreter kann
von der Emittentin verlangen, alle Aus-
kiinfte zu erteilen, die zur Erfiillung der
ihm ibertragenen Aufgaben erforder-
lich sind. Die durch die Bestellung ei-
nes Gemeinsamen Vertreters entstehen-
den Kosten und Aufwendungen, ein-
schlieBlich einer angemessenen Vergii-
tung des Gemeinsamen Vertreters, trigt
die Emittentin.

(iii) Der Gemeinsame Vertreter haftet den
Anleihegldubigern als Gesamtgldaubiger
fiir die ordnungsgemife Erfiillung sei-
ner Aufgaben; bei seiner Tétigkeit hat
er die Sorgfalt eines ordentlichen und
gewissenhaften Geschiftsleiters anzu-
wenden. Die Haftung des Gemeinsa-
men Vertreters kann durch Beschluss
der Gliaubiger beschrinkt werden. Uber
die Geltendmachung von Ersatzansprii-
chen der Anleihegldubiger gegen den
Gemeinsamen Vertreter entscheiden die
Anleihegldubiger.

Bekanntmachungen: Bekanntmachungen
betreffend diesen § 12 erfolgen gemall den
§§ 5 ff. SchVG sowie nach § 13.

Bekanntmachungen

Die Schuldverschreibungen betreffende Be-
kanntmachungen werden im Bundesanzeiger
und auf der Webseite der Emittentin unter
www.sanders.eu veroffentlicht. Eine Mittei-
lung gilt mit dem Tag ihrer Veroffentlichung
(oder bei mehreren Mitteilungen mit dem
Tage der ersten Veroffentlichung) als er-
folgt.

Sofern die Regularien der Borse, an der die
Schuldverschreibungen notiert sind, dies zu-
lassen, ist die Emittentin berechtigt, Be-
kanntmachungen auch durch eine Mitteilung
an Clearstream zur Weiterleitung an die An-
leihegldubiger oder durch eine schriftliche
Mitteilung direkt an die Anleihegldubiger zu
bewirken. Bekanntmachungen iiber Clear-
stream gelten sieben Tage nach der Mittei-
lung an Clearstream, direkte Mitteilungen an
die Anleihegldubiger mit ihrem Zugang als
bewirkt.

Berichterstattung iiber die Verwendung
des Emissionserloses. Die Emittentin ver-
pflichtet sich, innerhalb der von ihr zu verof-
fentlichenden Jahres- und Halsjahresab-
schliisse liber die Verwendung des Emissi-
onserldses aus der Begebung dieser Schuld-
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removed from office at any time by the
Noteholders without specifying any rea-
sons. The Common Representative may
demand from the Issuer to furnish all in-
formation required for the performance
of the duties entrusted to it. The Issuer
shall bear the costs and expenses arising
from the appointment of a Common

Representative, including reasonable
remuneration of the Common Represen-
tative

(iii) The Common Representative shall be li-
able for the performance of its duties
towards the Noteholders who shall be
joint and several creditors (Ge-
samtgldubiger); in the performance of its
duties it shall act with the diligence and
care of a prudent business manager. The
liability of the Common Representative
may be limited by a resolution passed by
the Noteholders. The Noteholders shall
decide upon the assertion of claims for
compensation of the Noteholders against
the Common Representative.

Notices: Any notices concerning this § 12
shall be made in accordance with § 5 et seq.
of the SchVG and § 13.

Notices

Notices relating to the Notes will be pub-
lished in in the Federal Gazette (Bundesan-
zeiger) and on the Issuer’s website on Bram-
sche www.sanders.eu. A notice will be
deemed to be made on the day of its publica-
tion (or in the case of more than one publica-
tion on the day of the first publication).

The Issuer shall also be entitled to make noti-
fications to Clearstream for communication
by Clearstream to the Noteholders or directly
to the Noteholders provided this complies
with the rules of the stock exchange on which
the Notes are listed. Notifications vis a vis
Clearstream will be deemed to be effected
seven days after the notification to Clear-
stream, direct notifications of the Noteholders
will be deemed to be effected upon their re-
ceipt.

Reporting on the use of the proceeds. The
Issuer undertakes, within the scope of the
compulsory annual and half year reporting,
which has to be published, to report on the
use of the proceeds from the issuance of such
notes and to justify any departures of the use
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verschreibungen zu berichten und etwaige
Abweichungen der Verwendung des Emissi-
onserloses aus der Begebung dieser Anleihe
zu der in diesem Prospekt beschriebenen ge-
planten Verwendung des Emissionserloses
aus der Begebung dieser Anleihe zu begriin-
den.

Schlussbestimmungen

Form und Inhalt der Schuldverschreibungen
sowie die Rechte und Pflichten der Anleihe-
gldubiger, der Emittentin, und der Haupt-
zahlstelle bestimmen sich in jeder Hinsicht
nach dem Recht der Bundesrepublik
Deutschland.

Erfiillungsort ist Bramsche.

Gerichtsstand ist Frankfurt am Main.

Fiir Entscheidungen gemall § 9 Absatz 2, §
13 Absatz 3 und § 18 Absatz 2 SchVG in
Verbindung mit § 9 Abs. 3 SchVG ist das
Amtsgericht Bersenbriick zustdndig. Fiir
Entscheidungen iiber die Anfechtung von
Beschliissen der Anleihegldubiger ist gemal
§ 20 Absatz 3 SchVG das Landgericht Os-
nabriick ausschlieBlich zusténdig.

Jeder Anleiheglaubiger kann in Rechtsstrei-
tigkeiten gegen die Emittentin oder in
Rechtsstreitigkeiten, an denen der Anleihe-
gldubiger und die Emittentin beteiligt sind,
im eigenen Namen seine Rechte aus den von
ihm gehaltenen Schuldverschreibungen gel-
tend machen unter Vorlage (a) einer Be-
scheinigung seiner Depotbank, die (i) den
vollen Namen und die volle Anschrift des
Anleihegldubigers enthilt, (ii)) den Gesamt-
nennbetrag der Schuldverschreibungen an-
gibt, die am Tag der Ausstellung dieser Be-
scheinigung dem bei dieser Depotbank be-
stehenden Depot des Anleihegldubigers gut-
geschrieben sind, und (iii) bestitigt, dass die
Depotbank Clearstream die Angaben gemil
(1) und (ii) schriftlich mitgeteilt hat und ei-
nen Bestitigungsvermerk der Clearstream
sowie des betreffenden Clearstream-
Kontoinhabers trigt, sowie (b) einer von ei-
nem Vertretungsberechtigten der Clear-
stream beglaubigten Ablichtung der Global-
urkunde. Im Sinne der vorstehenden Be-
stimmungen ist ,,Depotbank” ein Bank- o-
der sonstiges Finanzinstitut (einschlieBlich
Clearstream, Clearstream Luxemburg und
Euroclear), das eine Genehmigung fiir das
Wertpapier-Depotgeschift hat und bei dem
der Anleihegldubiger Schuldverschreibun-
gen im Depot verwahren ldsst.
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of proceeds from the issuance of this note to
the one described in this prospectus planned
use of proceeds from the issuance of this
note.

Final Provisions

The form and content of the Notes and the
rights and duties of the Noteholders, the Is-
suer and the Principal Paying Agent shall in
all respects be governed by the laws of the
Federal Republic of Germany.

Place of performance is Bramsche.

Place of jurisdiction shall be Frankfurt am
Main.

The local court (Amtsgericht) in Bersenbriick
will have jurisdiction for all judgments pur-
suant to § 9(2), § 13(3) and § 18(2) SchVG in
accordance with § 9(3) SchVG. The regional
court (Landgericht) Osnabriick will have ex-
clusive jurisdiction for all judgments over
contested resolutions by Noteholders in ac-
cordance with § 20(3) SchVG.

Any Noteholder may in any proceedings
against the Issuer or to which the Noteholder
and the Issuer are parties protect and enforce
in its own name its rights arising under its
Notes by submitting the following docu-
ments: (a) a certificate issued by its Deposi-
tory Bank (i) stating the full name and ad-
dress of the Noteholder, (ii) specifying an ag-
gregate principal amount of Notes credited on
the date of such statement to such Notehold-
ers’ securities deposit account maintained
with such Depository Bank and (iii) confirm-
ing that the Depository Bank has given a
written notice to Clearstream containing the
information pursuant to (i) and (ii) and bear-
ing acknowledgement of Clearstream and the
relevant Clearstream-accountholder as well as
(b) a copy of the Global Certificate certified
by a duly authorized officer of Clearstream as
being a true copy. For purposes of the forego-
ing, “Depository Bank” means any bank or
other financial institution authorized to en-
gage in securities deposit business with which
the Noteholder maintains a securities deposit
account in respect of any Notes, and includes
Clearstream, Clearstream Luxembourg and
Euroclear.
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Fiir die Kraftloserkldrung abhanden gekom-
mener oder vernichteter Schuldverschrei-
bungen sind ausschlieBlich die Gerichte der
Bundesrepublik Deutschland zustdndig.

Die deutsche Version dieser Anleihebedin-
gungen ist bindend.
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The courts of the Federal Republic of Ger-
many shall have exclusive jurisdiction over
the annulment of lost or destroyed Notes.

The German version of these Terms and
Conditions shall be binding.



UBERBLICK UBER WESENTLICHE REGELUNGEN BETREFFEND DIE BE-
SCHLUSSFASSUNG DER ANLEIHEGLAUBIGER

Die Anleihegldubiger der Schuldverschreibungen konnen gemifl den Anleihebedingungen im Wege eines Be-
schlusses durch Abstimmung auBerhalb von Gliubigerversammlungen Anderungen der Anleihebedingungen
zustimmen oder andere die Schuldverschreibungen betreffenden Angelegenheiten mit bindender Wirkung ge-
geniiber allen Anleihegldubigern beschlieBen. Jeder ordnungsgemdll gefasste Beschluss der Anleihegldubiger
bindet jeden Anleihegldubiger der Schuldverschreibungen unabhingig davon, ob der Anleihegldubiger an der
Beschlussfassung teilgenommen und ob der Anleiheglidubiger fiir oder gegen den Beschluss gestimmt hat.

Nachfolgend werden einige der gesetzlichen Bestimmungen iiber die Aufforderung zur Stimmabgabe und die
Abstimmung, die Beschlussfassung und die Bekanntmachung von Beschliissen sowie die Durchfiihrung und die
Anfechtung von Beschliissen vor deutschen Gerichten zusammengefasst.

Besondere Regelungen iiber Abstimmung ohne Versammlung

Die Abstimmung wird von einem Abstimmungsleiter (der ,,Abstimmungsleiter) geleitet. Abstimmungsleiter ist
(i) ein von der Emittentin beauftragter Notar, oder (ii) sofern ein gemeinsamer Vertreter der Anleihegldaubiger
(der ,.,gemeinsame Vertreter*) bestellt wurde, der gemeinsame Vertreter der Anleihegldubiger, wenn dieser zu
der Abstimmung aufgefordert hat, oder (iii) eine vom zustdndigen Gericht bestimmte Person. In der Aufforde-
rung zur Stimmabgabe ist der Zeitraum anzugeben, innerhalb dessen die Anleihegldubiger ihre Stimmen abgeben
konnen. Der Zeitraum betrigt mindestens 72 Stunden. Wihrend des Abstimmungszeitraums kénnen die Anleihe-
glaubiger ihre Stimme gegeniiber dem Abstimmungsleiter in Textform abgeben. In der Aufforderung muss im
Einzelnen angegeben werden, welche Voraussetzungen erfiillt sein miissen, damit die Stimmen gezéhlt werden.
Der Abstimmungsleiter stellt die Berechtigung zur Stimmabgabe anhand der von den Anleihegldubigern einge-
reichten Nachweise fest und erstellt ein Verzeichnis der stimmberechtigten Anleihegldaubiger. Wird die Be-
schlussfiahigkeit nicht festgestellt, kann der Abstimmungsleiter eine Gldubigerversammlung einberufen. Jeder
Anleihegldubiger, der an der Abstimmung teilgenommen hat, kann binnen eines Jahres nach Ablauf des Ab-
stimmungszeitraums von der Emittentin eine Abschrift der Niederschrift nebst Anlagen verlangen. Jeder Anlei-
hegldubiger, der an der Abstimmung teilgenommen hat, kann gegen das Ergebnis schriftlich Widerspruch inner-
halb von zwei Wochen nach Bekanntmachung der Beschliisse erheben. Uber den Widerspruch entscheidet der
Abstimmungsleiter. Hilft er dem Widerspruch ab, hat er das Ergebnis unverziiglich bekannt zu geben. Hilft der
Abstimmungsleiter dem Widerspruch nicht ab, hat er dies dem widersprechenden Anleihegldubiger unverziiglich
schriftlich mitzuteilen. Die Emittentin hat die Kosten einer Abstimmung ohne Versammlung zu tragen und, so-
fern das Gericht eine Gliubigerversammlung einberufen hat, einen Abstimmungsleiter berufen oder abberufen
hat, auch die Kosten dieses Verfahrens.

Regelungen iiber die Glidubigerversammlung, die auf die Abstimmung ohne Versammlung ent-
sprechend anzuwenden sind

Auf die Abstimmung ohne Versammlung sind zudem die Vorschriften iiber die Einberufung und Durchfithrung
der Anleihegldubigerversammlung entsprechend anzuwenden. Nachfolgend werden einige dieser Regelungen
zusammengefasst dargestellt. Die Anleihegldubigerversammlung wird von der Emittentin oder von dem gemein-
samen Vertreter der Anleihegldubiger einberufen. Sie ist einzuberufen, wenn Anleihegldubiger, deren Schuldver-
schreibungen zusammen mindestens 5% der ausstehenden Schuldverschreibungen erreichen, dies mit schriftli-
cher Begriindung in den gesetzlich zugelassenen Féllen verlangen. Die Gldubigerversammlung ist mindestens 14
Tage vor dem Tag der Versammlung einzuberufen. Die Teilnahme und Ausiibung der Stimmrechte kann von der
vorherigen Registrierung der Anleihegldubiger abhidngig gemacht werden. Die Einberufung legt fest, wie die Be-
rechtigung zur Teilnahme an und zur Abstimmung bei der Gldubigerversammlung nachzuweisen ist. Die Gldubi-
gerversammlung soll bei einer deutschen Emittentin am Sitz der Emittentin stattfinden, kann aber auch bei
Schuldverschreibungen, die an einer Wertpapierborse innerhalb der Mitgliedstaaten der Européischen Union oder
der Vertragsstaaten des Abkommens iiber den Europdischen Wirtschaftsraum zum Handel zugelassen sind, am
Sitz dieser Wertpapierborse stattfinden. Die Einberufung ist 6ffentlich bekannt zu machen und soll die Tagesord-
nung enthalten, in der zu jedem Gegenstand, iiber den ein Beschluss gefasst werden soll, ein Vorschlag zur Be-
schlussfassung aufzunehmen ist. Jeder Anleihegldubiger kann sich in der Glaubigerversammlung durch einen
Bevollmichtigten vertreten lassen. Die Glaubigerversammlung ist beschlussfdhig, wenn die Anwesenden wert-
mifig mindestens die Hilfte der ausstehenden Schuldverschreibungen vertreten.
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Wird in der Glaubigerversammlung keine Beschlussfiahigkeit festgestellt, kann eine zweite Versammlung, in der
keine Beschlussfihigkeit erforderlich ist, einberufen werden; fiir Beschliisse, zu deren Wirksamkeit eine qualifi-
zierte Mehrheit erforderlich ist, miissen die Anwesenden mindestens 25% der ausstehenden Schuldverschreibun-
gen vertreten. Samtliche von den Anleihegldubigern gefassten Beschliisse miissen ordnungsgemal3 offentlich
bekannt gegeben werden. Beschliisse, durch die die Anleihebedingungen von Schuldverschreibungen, die durch
eine oder mehrere Globalurkunden verbrieft werden, geidndert oder ergénzt werden, sind in der Weise zu vollzie-
hen, dass die maBgebliche(n) Globalurkunde(n) ergidnzt oder gedndert wird (werden). Ist iber das Vermogen der
Emittentin in Deutschland das Insolvenzverfahren er6ffnet worden, ist ein gemeinsamer Vertreter, sofern er be-
stellt wurde, fiir alle Anleihegldaubiger allein berechtigt und verpflichtet, die Rechte der Anleihegldubiger im In-
solvenzverfahren geltend zu machen. Die Beschliisse der Anleihegldubiger unterliegen der Insolvenzordnung.
VerstoBt ein Beschluss gegen das Gesetz oder die Anleihebedingungen konnen die Anleihegldubiger einen sol-
chen Beschluss im Wege der Klage anfechten. Eine solche Klage ist binnen eines Monats nach Bekanntmachung
des Beschlusses beim zustidndigen Gericht zu beantragen.
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ANGEBOT, ZEICHNUNG UND VERKAUF DER
SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Das Angebot

Die Emittentin bietet zum Erwerb bis zu EUR 22.000.000,00 8,75 % Schuldverschreibungen fillig zum 22. Ok-
tober 2018 (das ,,Angebot*). Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige
und nicht besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen anderen nicht besicherten
und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, soweit diesen Verbindlichkeiten
nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmung ein Vorrang eingerdumt wird.

Das Angebot setzt sich zusammen aus:

(i)  einem ,,Offentlichen Angebot* in der Bundesrepublik Deutschland, dem GroBherzogtum Luxemburg und
der Republik Osterreich iiber die Zeichnungsfunktionalitit der Frankfurter Wertpapierborse im XETRA-
Handelssystem fiir die Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftrigen (die ,,Zeichnungsfunktio-
nalitiit™) (das L Offentliche Angebot*), welches ausschlieflich durch die Emittentin durchgefiihrt wird.
Close Brothers Seydler Bank AG (,,Close Brothers*) nimmt nicht an dem Offentlichen Angebot teil.

(i) einer ,Privatplatzierung®“ an qualifizierte Anleger im Europdischen Wirtschaftsraum sowie in der
Schweiz, die durch Close Brothers durchgefiihrt wird.

Es gibt keine festgelegten Tranchen der Schuldverschreibungen fiir das Offentliche Angebot und die Privatplat-
zierung. Es gibt keine Mindest- oder Hochstbetrige fiir Zeichnungsangebote fiir Schuldverschreibungen. Anleger
konnen Zeichnungsangebote jeglicher Hohe beginnend ab dem Nennbetrag einer Schuldverschreibung abgeben.

Die Emittentin hat am 31. Mai 2013 11 Mio. 9,0 % Inhaberschuldverschreibungen 2013/2014, eingeteilt in
11.000 auf den Inhaber lautende, untereinander gleichberechtigte Teilschuldverschreibungen mit einem rechneri-
schen Nennbetrag von je EUR 1.000,00, begeben. Die Emittentin bietet daher zudem den Inhabern der Schuld-
verschreibungen 2013/14 den Tausch ihrer Schuldverschreibungen in die Schuldverschreibungen an, die von der
Emittentin ab dem 22. Oktober 2013 im Wege dieses offentlichen Angebots in der Bundesrepublik Deutschland,
dem GroBherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich sowie der Privatplatzierung angeboten werden.

Offentliches Angebot und Zeichnung

Das Offentliche Angebot richtet sich an alle potentiellen Anleger in der Bundesrepublik Deutschland, dem GroB-
herzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich und ist nicht auf bestimmte Kategorien potentieller Investo-
ren beschrinkt. Im GroBherzogtum Luxemburg wird das Angebot durch die Veroffentlichung des gebilligten
Wertpapierprospekts auf der Internetseite der Borse Luxemburg (www.bourse.lu), durch die Veranstaltung von
Roadshowterminen in Luxemburg und insbesondere durch die geplante Schaltung von Werbeanzeigen im Lu-
xemburger Wort kommuniziert. In Osterreich wird das Angebot durch die Meldung des Angebots zum Emissi-
onskalender der Oesterreichischen Kontrollbank kommuniziert.

Die Schuldverschreibungen werden ausschlieBlich durch die Emittentin 6ffentlich in der Bundesrepublik
Deutschland, dem GroBherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich angeboten.

Anleger, die Zeichnungsangebote fiir Schuldverschreibungen stellen mochten, miissen diese iiber ihre jeweilige
Depotbank wihrend des Angebotszeitraums (wie nachstehend definiert) stellen. Dies setzt voraus, dass die De-
potbank (i) als Handelsteilnehmer an der Frankfurter Wertpapierborse zugelassen ist oder iiber einen an der
Frankfurter Wertpapierborse zugelassenen Handelsteilnehmer Zugang zum Handel hat, (ii) iiber einen XETRA-
Anschluss verfiigt und (iii) zur Nutzung der XETRA-Zeichnungsfunktionalitit auf der Grundlage der Nutzungs-
bedingungen der Frankfurter Wertpapierborse berechtigt und in der Lage ist (die ,,Handelsteilnehmer*).

Der Handelsteilnehmer stellt fiir den Anleger auf dessen Aufforderung Zeichnungsangebote tiber die Zeich-
nungsfunktionalitiit ein. Close Brothers in ihrer Funktion als Orderbuchmanager sammelt in dem Orderbuch die
Kaufangebote der Handelsteilnehmer, sperrt das Orderbuch mindestens einmal tidglich wéhrend des Angebots-
zeitraums (der Zeitabschnitt zwischen Beginn des Angebots und der ersten Sperrung bzw. zwischen jeder weite-
ren Sperrung wird nachfolgend jeweils als ein ,,Zeitabschnitt” bezeichnet) und nimmt die in dem jeweiligen
Zeitabschnitt eingegangenen Kaufangebote an. Kaufangebote, die nach dem Ende eines Zeitabschnitts eingestellt
werden, werden jeweils im néchsten Zeitabschnitt berticksichtigt.
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Durch die Annahme der Kaufangebote durch Close Brothers kommt ein Kaufvertrag iiber die Schuldverschrei-
bungen zustande, der unter der auflosenden Bedingung steht, dass die Schuldverschreibungen an dem Bege-
bungstag nicht begeben werden. Erfiillungstag ist der in den Anleihebedingungen genannte Begebungstag, der
zugleich Valutatag ist.

Anleger in Luxemburg und Osterreich, deren Depotbank kein Handelsteilnehmer ist, konnen iiber ihre Depot-
bank einen Handelsteilnehmer (wie vorstehend definiert) beauftragen, der fiir den Anleger ein Zeichnungsange-
bot einstellt und nach Annahme durch Close Brothers in ihrer Funktion als Orderbuchmanager zusammen mit der
Depotbank des Anlegers abwickelt.

Privatplatzierung

Die 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 wird durch
Close Brothers gemifl den anwendbaren Ausnahmebestimmungen fiir Privatplatzierungen durchgefiihrt.

Umtauschangebot an Gliubiger der EUR 11.000.000 9 % Schuldverschreibung mit Filligkeit
am 31. Mai 2014

Die Emittentin wird vom 11. Oktober 2013 bis einschlieBlich 17. Oktober 2013, 14:00 Uhr, Inhabern der von ihr
am 31. Mai 2013 begebenen EUR 11.000.000,00 9 % p.a. Schuldverschreibung mit Falligkeit am 31. Mai 2014
(die ,,Schuldverschreibungen 2013/2014), im Rahmen eines Freiwilligen Umtauschangebots anbieten, ihre
Schuldverschreibungen 2013/2014 in die Schuldverschreibungen, die von der Emittentin am 22. Oktober 2013
im Rahmen des Angebots angeboten werden, zu tauschen. Der Tausch der Schuldverschreibungen 2013/2014 in
neue Schuldverschreibungen, die Gegenstand des Angebots sind, erfolgt im Verhiltnis 1:1, d. h. dass ein Inhaber
der Schuldverschreibungen 2013/2014 eine Schuldverschreibung 2013/2014 gegen eine neue Schuldverschrei-
bung tauschen kann. Der Tauschkurs betrdgt 101 %, d. h. das ein Inhaber der Schuldverschreibungen 2013/2014,
der das Tauschangebot wahrnehmen mdchte, eine neue Schuldverschreibung zu 100 % erhilt und zusitzlich
EUR 10,00 sowie die aufgelaufenen Stiickzinsen der Schuldverschreibungen 2013/2014 auf ein zu benennendes
Konto iiberwiesen erhilt.

Angebotszeitraum

Der Angebotszeitraum, wihrend dessen Anleger die Moglichkeit erhalten, Zeichnungsangebote abzugeben, be-
ginnt voraussichtlich am 16. Oktober 2013 und endet voraussichtlich am 18. Oktober 2013 um 12 Uhr (der ,,An-
gebotszeitraum*). Im Falle einer Uberzeichnung endet der Angebotszeitraum fiir das Offentliche Angebot je-
doch vor dem bezeichneten Termin, und zwar mit dem Borsentag, an dem die Uberzeichnung eingetreten ist.
Eine ,Uberzeichnung® liegt vor, wenn der Gesamtbetrag (i) der im Wege des Offentlichen Angebots iiber die
Zeichnungsfunktionalitit eingestellten und an Close Brothers in ihrer Funktion als Orderbuchmanager iibermit-
telten Zeichnungsangebote und (ii) der im Wege der Privatplatzierung bei Close Brothers eingegangenen Zeich-
nungsangebote den Gesamtnennbetrag der angebotenen Schuldverschreibungen iibersteigt.

Die Emittentin behilt sich das Recht vor, den Angebotszeitraum zu verlédngern oder zu verkiirzen. Jede Verkiir-
zung oder Verldngerung des Angebotszeitraums oder die Beendigung des Offentlichen Angebots der Schuldver-
schreibungen wird auf der Internetseite der Emittentin vertffentlicht.

Zuteilung

Solange keine Uberzeichnung vorliegt, werden (i) die im Rahmen des Offentlichen Angebots iiber die Zeich-
nungsfunktionalitidt eingegangenen Zeichnungsangebote, die einem bestimmten Zeitabschnitt zugerechnet wer-
den, sowie (ii) die Close Brothers im Rahmen der Privatplatzierung im selben Zeitabschnitt zugegangenen
Zeichnungsangebote grundsitzlich jeweils vollstindig zugeteilt.

Sobald eine Uberzeichnung vorliegt, erfolgt die Zuteilung der im letzten Zeitabschnitt eingegangenen Zeich-
nungsangebote nach Abstimmung mit der Emittentin durch Close Brothers.

Im Ubrigen ist die Emittentin zusammen mit Close Brothers berechtigt, Zeichnungsangebote zu kiirzen oder ein-
zelne Zeichnungen zuriickzuweisen. Anspriiche in Bezug auf bereits erbrachte Zeichnungsgebiihren und im Zu-
sammenhang mit der Zeichnung entstandene Kosten eines Anlegers richten sich allein nach dem Rechtsverhilt-
nis zwischen dem Anleger und dem Institut, bei dem er sein Zeichnungsangebot abgegeben hat. Anleger, die
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Zeichnungsangebote iiber die Zeichnungsfunktionalitdt abgegeben haben, konnen bei ihrer Depotbank die An-
zahl der ihnen zugeteilten Schuldverschreibungen erfragen.

Lieferung und Abrechnung

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Offentlichen Angebots iiber die Zeichnungsfunktionalitit
gezeichneten Schuldverschreibungen wird durch Close Brothers vorgenommen.

Die Zeichnungsauftrige iiber die Zeichnungsfunktionalitit werden nach der Annahme durch Close Brothers, ab-
weichend von der iiblichen zweitéigigen Valuta fiir die Geschifte an der Frankfurter Wertpapierborse, mit Valuta
zum Begebungstag, d.h. voraussichtlich dem 22. Oktober 2013, ausgefiihrt. Close Brothers hat sich in diesem
Zusammenhang gegeniiber der Emittentin verpflichtet, die Schuldverschreibungen nach der Zuteilung an die An-
leger im Sinne eines Finanzkommissionirs fiir Rechnung der Emittentin zu iibernehmen und an die im Rahmen
des Offentlichen Angebots zeichnenden Anleger entsprechend der Zuteilung zu liefern und gegeniiber diesen
abzurechnen. Die Lieferung der Schuldverschreibungen erfolgt Zug um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags
fiir die jeweiligen Schuldverschreibungen.

Die Lieferung und Abrechnung der Schuldverschreibungen im Rahmen der Privatplatzierung erfolgt durch Close
Brothers entsprechend dem Offentlichen Angebot Zug um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrages, voraussicht-
lich ebenfalls am 22. Oktober 2013.

Close Brothers ist verpflichtet, den erhaltenen Ausgabebetrag nach Abzug aller Kosten und Gebiihren an die E-
mittentin entsprechend einem voraussichtlich am 15. Oktober 2013 zwischen der Emittentin und Close Brothers
zu schlieBenden Ubernahmevertrag weiterzuleiten.

Bei Anlegern in Luxemburg oder Osterreich, deren Depotbank iiber keinen unmittelbaren Zugang zu Clearstream
verfiigt, erfolgen Lieferung und Abwicklung iiber die von der Depotbank beauftragte Korrespondenzbank, die
iiber einen solchen Zugang zu Clearstream verfiigt.

Ausgabepreis, Verzinsung und Rendite

Der Ausgabepreis fiir jede Schuldverschreibung betridgt EUR 1.000,00 und entspricht 100 % des Nennbetrags.
Die Schuldverschreibungen werden vom 22. Oktober 2013 (einschlieBlich) bis zum 22. Oktober 2018 (aus-
schlieflich) mit einem jihrlichen Zinssatz von 8,75 % verzinst. Die Zinsen sind halbjéhrlich nachtréiglich am 22.
April und am 22. Oktober eines jeden Jahres bis zum Laufzeitende der Schuldverschreibungen und letztmalig am
22. Oktober 2018 zahlbar. Die erste Zinszahlung auf die Schuldverschreibungen erfolgt am 22. April 2014. Die
jahrliche Rendite der Schuldverschreibungen auf Grundlage des Ausgabebetrages von 100 % des Nennbetrages
und Riickzahlung bei Ende der Laufzeit entspricht der Nominalverzinsung und betréigt 8,75 %.

Begebung der Schuldverschreibungen und Ergebnis des Angebots

Die Schuldverschreibungen werden voraussichtlich am 22. Oktober 2013 ausgegeben. Die Anzahl der zu emittie-
renden Schuldverschreibungen wird nach dem Ende des Angebotszeitraums gemill den erhaltenen Zeichnungs-
angeboten bestimmt und wird zusammen mit dem Ergebnis des Angebots voraussichtlich am 19. Oktober 2013
im Wege einer Pressemeldung sowie auf der Internetseite der Emittentin www.sanders.eu verdffentlicht.

Ubernahme

Gemil einem voraussichtlich am 15. Oktober 2013 zu schlieenden Ubernahmevertrag (der ,JUbernahmever-
trag®) verpflichtet sich die Emittentin, Schuldverschreibungen an die Close Brothers Seydler Bank AG, Schiller-
strasse 27-29, 60313 Frankfurt am Main (,,Close Brothers®) auszugeben, und Close Brothers verpflichtet sich,
vorbehaltlich des Eintritts bestimmter aufschiebender Bedingungen, Schuldverschreibungen nach der Zuteilung
an die Anleger zu iibernehmen und sie den Anlegern, die im Rahmen des Angebots Zeichnungsangebote abgege-
ben haben und denen Schuldverschreibungen zugeteilt wurden, zu verkaufen und abzurechnen.

Der Ubernahmevertrag wird vorsehen, dass Close Brothers im Falle des Eintritts bestimmter Umstinde nach Ab-
schluss des Vertrages berechtigt ist, von dem Ubernahmevertrag zuriickzutreten. Zu diesen Umstinden gehoren
insbesondere wesentliche nachteilige Anderungen in den nationalen oder internationalen wirtschaftlichen, politi-
schen oder finanziellen Rahmenbedingungen, wesentliche Einschriankungen des Borsenhandels oder des Bankge-
schifts, insbesondere an der Frankfurter Wertpapierborse. Sofern Close Brothers vom Ubernahmevertrag zuriick-
tritt, wird das Angebot der Schuldverschreibungen nicht stattfinden oder, sofern das Angebot zu diesem Zeit-
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punkt bereits begonnen hat, wird das Angebot aufgehoben. Jegliche Zuteilung an Anleger wird dadurch unwirk-
sam und Anleger haben keinen Anspruch auf die Lieferung der Schuldverschreibungen. In diesem Fall erfolgt
keine Lieferung von Schuldverschreibungen durch die Zahlstelle an die Anleger.

Kosten der Anleger im Zusammenhang mit dem Angebot

Die Emittentin wird dem Anleger keine Kosten oder Steuern in Rechnung stellen. Anleger sollten sich iiber die
allgemein im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen anfallenden Kosten und Steuern informieren, ein-
schlieflich etwaiger Gebiihren ihrer Depotbanken im Zusammenhang mit dem Erwerb und dem Halten der
Schuldverschreibungen.

Verkaufsbeschrinkungen
Allgemeines

Close Brothers wird sich im Ubernahmevertrag verpflichten, alle einschligigen Vorschriften in den Lindern, in
denen sie Verkaufs- oder andere Mafinahmen im Zusammenhang mit der Emission der Schuldverschreibungen
durchfiihrt oder in denen sie den Prospekt oder andere die Platzierung betreffende Unterlagen besitzen oder aus-
geben wird, einzuhalten.

Europdischer Wirtschaftsraum

In Bezug auf jeden Mitgliedsstaat des Européischen Wirtschaftsraumes (jeder ein ,,relevanter Mitgliedsstaat*),
wird Close Brothers im Ubernahmevertrag zusichern und sich verpflichten, dass in diesem Mitgliedsstaat keine
Angebote der Schuldverschreibungen in einem Mitgliedsstaat gemacht worden sind und auch nicht gemacht
werden, ohne vorher einen Prospekt fiir die Schuldverschreibungen zu veréffentlichen, der von der zustédndigen
Behorde in einem Mitgliedsstaat in Ubereinstimmung mit dem jeweiligen Umsetzungsgesetz zur Prospektrichtli-
nie genehmigt wurde oder, sofern anwendbar, der Prospekt in einem anderen Mitgliedsstaat verdffentlicht wurde
oder ohne das ein Prospekt gemill des jeweiligen Umsetzungsgesetzes des Mitgliedstaates nach Artikel 18 der
Prospektrichtlinie an die zustindigen Behorden des jeweiligen Mitgliedstaates notifiziert wurde, es sei denn, das
Angebot der Schuldverschreibungen an die Offentlichkeit in dem jeweiligen Mitgliedsstaat ist aufgrund eines
Ausnahmetatbestandes erlaubt.

Vereinigte Staaten von Amerika

Die Schuldverschreibungen sind und werden nicht geméd dem US Securities Act von 1933 (in der jeweils gel-
tenden Fassung, der ,,US Securities Act™) registriert und diirfen innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika
oder an oder fiir Rechnung oder zugunsten von U.S. Personen (wie in Regulation S des Securities Act definiert
(,,Regulation S)) weder angeboten noch verkauft werden, es sei denn dies erfolgt gemél3 einer Befreiung von
den Registrierungspflichten des Securities Act oder in einer Transaktion, die nicht unter den Anwendungsbereich
des US Securities Act fillt.

Close Brothers und die Emittentin werden im Ubernahmevertrag gewihrleisten und sich verpflichten, dass weder
sie noch eine andere Person, die auf ihre Rechnung handelt, die Schuldverschreibungen innerhalb der Vereinig-
ten Staaten angeboten oder verkauft hat noch Schuldverschreibungen anbieten oder verkaufen wird, es sei denn,
dies geschieht gemid3 Regulation S unter dem Securities Act oder einer anderen Ausnahmevorschrift von der Re-
gistrierungspflicht. Demgemif werden Close Brothers und die Emittentin gewéhrleisten und sich verpflichten,
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, Manahmen ergriffen haben oder ergrei-
fen werden, die gezielte Verkaufsbemiihungen (,.directed selling efforts* im Sinne von Rule 902(c) der Regulati-
on S unter dem Securities Act) darstellen.

Die Schuldverschreibungen werden nach Maf3gabe der Vorschriften des United States Treasury Regulation §
1.163-5(c)(2)(i)(D) (,TEFRA D Regeln* oder ,, TEFRA D*) begeben. Close Brothers wird im Ubernahmever-
trag gewihrleisten und sich verpflichten, dass, soweit nicht nach den TEFRA D Regeln erlaubt,

(a) Close Brothers keine Schuldverschreibungen angeboten oder verkauft hat und wihrend der Sperrfrist keine
Schuldverschreibungen an einen US-Biirger oder eine in den Vereinigten Staaten oder U.S. Gebieten befindliche
Person verkaufen oder anbieten wird und keine Schuldverschreibungen, die wihrend der Sperrfrist verkauft wer-
den, innerhalb der Vereinigten Staaten oder U.S. Gebieten geliefert hat bzw. liefern wird;
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(b) Close Brothers wihrend der Sperrfrist Malnahmen eingefiihrt hat und diese wihrend der Sperrfrist beibehal-
ten wird, die dazu dienen, sicher zu stellen, dass ihre Arbeitnehmer oder Beauftragten, die direkt in den Ver-
kaufsprozess der Schuldverschreibungen involviert sind, sich bewusst sind, dass die Schuldverschreibungen wih-
rend der Sperrfrist nicht an einen US-Biirger oder eine in den Vereinigten Staaten oder U.S. Gebieten befindliche
Person angeboten oder verkauft werden diirfen, es sei denn, dies ist nach den TEFRA D Regeln erlaubt;

(c) sofern es sich bei ihr um einen US-Biirger handelt, sie die Schuldverschreibungen nur zum Zwecke des Wie-
derverkaufs im Zusammenhang mit ihrer urspriinglichen Begebung kauft und dass, sofern sie Schuldverschrei-
bungen auf eigene Rechnung behilt, dies nur im Einklang mit den Vorschriften der TEFRA D Regeln 1.163-
5(c)(2)(1)(D)(6) geschieht; und

(d) im Hinblick auf jedes verbundene Unternehmen, welches wihrend der Sperrfrist solche Schuldverschreibun-
gen von ihr zum Zwecke des Angebots oder des Verkaufs erwirbt, sie die Zusicherungen und Verpflichtungen
gemil den Absitzen (a), (b) und (c) fiir jedes verbundene Unternehmen wiederholt und bestitigt.

Die Begriffe in diesem Absatz haben die ihnen durch den U.S. Internal Revenue Code und den darauf basieren-
den Vorschriften (inklusive den TEFRA D Regeln) zugemessene Bedeutung.

Grofibritannien

Close Brothers wird sich verpflichten, dass

(a) Close Brothers jegliche Einladung oder Veranlassung zur Aufnahme von Investmentaktivititen im Sinne des
§ 21 des Financial Services and Markets Act 2000 (in der derzeit giiltigen Fassung) (,FSMA”)) in Verbindung
mit der Begebung oder dem Verkauf der Schuldverschreibungen nur unter Umsténden, in denen § 21 Absatz 1
FSMA auf die Emittentin keine Anwendung findet, entgegengenommen oder in sonstiger Weise vermittelt hat
oder weitergeben oder in sonstiger Weise vermitteln wird bzw. eine solche Weitergabe oder sonstige Art der
Vermittlung nicht veranlasst hat oder veranlassen wird; und

(b) Close Brothers bei ihrem Handeln hinsichtlich der Schuldverschreibungen in dem, aus dem oderanderweitig

das Vereinigte Konigreich betreffend alle anwendbaren Bestimmungen des FSMA eingehalten hat und einhalten
wird.
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BESTEUERUNG

Die folgenden Informationen sind grundsdtzlicher Natur und dienen lediglich der Vorabin-
formation. Sie stellen eine allgemeine Beschreibung der wesentlichen Steuerfolgen nach deut-
schem, luxemburgischem und osterreichischem Recht zum Datum dieses Prospektes dar. Die
folgenden Informationen erheben nicht den Anspruch, eine vollstindige Beschreibung aller
moglichen steuerlichen Erwdgungen darzustellen, die fiir eine Investitionsentscheidung von
Bedeutung sein konnen. Es konnen gewisse steuerliche Erwdgungen nicht dargestellt sein,
weil diese den allgemeinen Rechtsgrundsditzen entsprechen oder als Teil des Allgemeinwis-
sens der Anleihegldubiger vorausgesetzt werden. Diese Zusammenfassung bezieht sich auf die
in der Bundesrepublik Deutschland, dem Grof3herzogtum Luxemburg und der Republik Oster-
reich am Tage des Prospektes anwendbaren Rechtsvorschriften, und gilt vorbehaltlich kiinfti-
ger Gesetzesiinderungen, Gerichtsentscheidungen, Anderungen der Verwaltungspraxis und
sonstiger Anderungen. Die folgenden Informationen stellen keine rechtliche oder steuerliche
Beratung dar und sollten nicht als eine solche angesehen werden. Zukiinftige Anleihegldiiubi-
ger sollten ihre Steuerberater und Rechtsanwdilte zu Rate ziehen, um sich iiber besondere
Rechtsfolgen Auskunft geben zu lassen, die aus der jeweils fiir sie anwendbaren Rechtsord-
nung erwachsen konnen.

Besteuerung der Anleihegliubiger in Deutschland
Einkommensteuer

Besteuerung von in Deutschland ansissigen Anleihegliubigern, die ihre Schuldverschreibungen im Pri-
vatvermogen halten

Besteuerung der Zinseinkiinfte

Zinseinkiinfte aus den Schuldverschreibungen, die in Deutschland ansiissige Anleihegldubiger vereinnahmen, d.
h. Anleihegldubiger mit Wohnsitz oder gewohnlichem Aufenthalt in Deutschland, unterliegen der deutschen Be-
steuerung mit Einkommensteuer (zzgl. Solidaritdtszuschlag von 5,5 % hierauf) und, soweit einschldgig, Kirchen-
steuer. Die Zinszahlungen aus Schuldverschreibungen an in Deutschland unbeschrinkt steuerpflichtige natiirliche
Personen unterliegen grundsitzlich der Einkommensteuer mit einem gesonderten Tarif fiir Kapitaleinkiinfte mit
einem Steuersatz von 25 % (zzgl. Solidarititszuschlag von 5,5 % hierauf, insgesamt 26,375 %) zuziiglich etwaig
anfallender Kirchensteuer. Der Gesamtbetrag der steuerpflichtigen Einkiinfte aus Kapitalvermogen eines Steuer-
pflichtigen reduziert sich um den Sparer-Pauschbetrag in Hohe von EUR 801 (bei zusammen veranlagten Ehe-
gatten oder eingetragener Lebenspartnerschaften EUR 1.602). Ein dariiber hinausgehender Abzug tatsdchlich
entstandener Werbungskosten ist ausgeschlossen.

Wenn die Schuldverschreibungen fiir den Anleihegldubiger durch ein inlédndisches Kreditinstitut, ein inléindisches
Finanzdienstleistungsinstitut (einschlieBlich inldndischer Niederlassung eines ausldndischen Instituts), ein inldn-
disches Wertpapierhandelsunternehmen oder eine inldndische Wertpapierhandelsbank (,.,inléindische Depotstel-
le*) verwahrt oder verwaltet wird und die Zinsertrige durch dieses gutgeschrieben oder ausgezahlt werden, wird
Kapitalertragsteuer in Hohe von 25 % (zzgl. Solidarititszuschlag von 5,5 % hierauf, insgesamt 26,375 %) einbe-
halten und durch die inldndische Depotstelle an das Finanzamt abgefiihrt. Die Emittentin ist nach deutschem
Steuerrecht nicht verpflichtet, die Kapitalertragsteuer auf geleistete Zinsen bzw. Gewinne aus der Einlosung oder
VerduBerung der Schuldverschreibungen einzubehalten. Sie tibernimmt keine Verantwortung fiir den Einbehalt
von Steuern an der Quelle, die gegebenenfalls seitens der inldndischen Depotstelle erfolgt.

Auf Antrag eines kirchensteuerpflichtigen Anleihegldubigers, der die Schuldverschreibungen im Privatvermogen

hilt wird im Rahmen der anwendbaren Landeskirchensteuergesetze wird die Kirchensteuer auf die Zinszahlun-
gen durch die inldndische Depotstelle, die die Auszahlung der Zinsen fiir die Rechnung der Emittentin an den

97



Anleihegldubiger vornimmt, einbehalten und abgefiihrt. In diesem Fall wird mit dem Steuerabzug durch die in-
landische Depotstelle auch die Kirchensteuer fiir die Zinszahlungen abgegolten. Wird keine Kirchensteuer durch
eine inldndische Zahlstelle einbehalten, ist ein kirchensteuerpflichtiger Anleihegldubiger verpflichtet, die erhalte-
nen Zinsen in seiner Einkommensteuererkldrung anzugeben. Die Kirchensteuer auf die Zinseinkiinfte wird dann
im Wege der Veranlagung erhoben. Ein Abzug der einbehaltenen Kirchensteuer als Sonderausgabe ist nicht zu-
lassig.

Es wird grundsitzlich keine Kapitalertragsteuer einbehalten, wenn der Anleihegldubiger eine Privatperson ist, die
(i) die Schuldverschreibungen nicht in ihrem Betriebsvermogen hilt und (ii) einen Freistellungsauftrag bei der
inldndischen Depotstelle einreicht. Dies gilt allerdings nur, soweit die Zinseinkiinfte aus den Schuldverschrei-
bungen zusammen mit allen anderen Einkiinften aus Kapitalvermdgen den Sparer-Pauschbetrag nicht iiberstei-
gen. Aulerdem wird keine Kapitalertragsteuer einbehalten, wenn anzunehmen ist, dass die Einkiinfte keiner Be-
steuerung unterworfen werden und der inldndischen Depotstelle eine entsprechende Nichtveranlagungs-
Bescheinigung des zustidndigen Finanzamtes zur Verfiigung gestellt wird.

Soweit die Auszahlung der Zinsen nicht iiber eine inldndische Depotstelle erfolgt, ist der Anleihegldubiger ver-
pflichtet, die Zinseinkiinfte im Zuge der steuerlichen Veranlagung zu erkldren. Auch in diesem Fall unterliegen
die Zinseinkiinfte dem gesonderten Einkommensteuertarif fiir Kapitaleinkiinfte in Hohe von 25 % (zzgl. 5,5 %
Solidaritédtszuschlag) sowie etwaiger Kirchensteuer hierauf.

Der Einbehalt der Kapitalertragsteuer hat grundsitzlich abgeltende Wirkung, so dass auf der Ebene des Anleihe-
gldubigers keine weitere Besteuerung erfolgt. Auf Antrag des Anleihegldaubigers werden anstelle der Anwendung
des gesonderten Einkommensteuertarifs fiir Kapitaleinkiinfte die Zinseinkiinfte der tariflichen Einkommensteuer
unterworfen, wenn dies zu einer niedrigeren (weniger als 25 %) Steuer fiihrt (Giinstigerpriifung). In diesem Fall
wird die Kapitalertragsteuer auf die tarifliche Einkommensteuer angerechnet und ein in sich etwa ergebender
Uberhang erstattet. Das Verbot des Abzugs von Werbungskosten und die Verlustverrechnungsbeschrinkungen,
d.h. Verluste aus Kapitalvermogen sind grundsitzlich nur mit Einkiinften aus Kapitalvermdgen verrechenbar,
gelten aber auch bei der Veranlagung mit dem tariflichen Einkommensteuersatz.

Besteuerung der VerduBerungsgewinne

Gewinne aus der VerduBerung oder Riickzahlung der Schuldverschreibungen unterliegen dem gesonderten Ein-
kommensteuertarif fiir Kapitaleinkiinfte in Hohe von 25 % zzgl. Solidarititszuschlag in Hohe von 5,5 % der Ein-
kommensteuer. Die gesamte steuerliche Belastung betrdgt somit 26,375 % zzgl. etwaiger anfallender Kirchen-
steuer ohne Riicksicht auf die Haltedauer der Schuldverschreibung. Soweit der Zinsanspruch ohne Schuldver-
schreibung verduBert wird, unterliegen die Ertrige aus der VerduBerung des Zinsanspruchs der Besteuerung. Das
Gleiche gilt, wenn die Schuldverschreibung ohne Zinsanspruch verdufert wird.

Wenn die VerduBerung der Schuldverschreibungen von einer inldndischen Depotstelle durchgefiihrt wird und die
Kapitalertriage durch diese ausgezahlt oder gutgeschrieben werden, wird die Kapitalertragsteuer auf die Differenz
zwischen dem VerdufBerungspreis nach Abzug derjenigen Aufwendungen, die in unmittelbarem Zusammenhang
mit der Verdauerung stehen und den Anschaffungskosten der Schuldverschreibungen erhoben. Die Emittentin
iibernimmt keine Verantwortung fiir den Einbehalt von Steuern, die fiir deutsche Anleihegldaubiger in Deutsch-
land anfallen. Von den gesamten Einkiinften aus Kapitalvermogen ist lediglich der Abzug eines jahrlichen Spa-
rer-Pauschbetrages in Hohe von EUR 801, resp. EUR 1.602 bei zusammen veranlagten Ehegatten oder eingetra-
gene Lebenspartnerschaften, moglich. Ein dariiber hinaus gehender Abzug von Werbungskosten im Zusammen-
hang mit VerduBerungsgewinnen ist nicht zuldssig. VerduBerungsverluste aus Schuldverschreibungen diirfen mit
Gewinnen, die aus der VerduBerung von Schuldverschreibungen entstehen sowie anderen positiven Einkiinften
aus Kapitalvermogen ausgeglichen werden. Sollten die Anschaffungsdaten der Schuldverschreibungen (etwa in
Folge eines Depotiibertrags) nicht nachgewiesen werden, so betrigt die Kapitalertragsteuer 30 % der Einnahmen
aus der VerduBerung oder Einlosung der Schuldverschreibungen.

Wenn die Schuldverschreibungen nicht bei einer inldndischen Depotstelle verwahrt werden, erfolgt die Besteue-
rung im Rahmen der allgemeinen steuerlichen Veranlagung unter Anwendung des gesonderten Einkommensteu-
ertarifs fiir Kapitaleinkiinfte in Hohe von 25 % zzgl. 5,5 % Solidarititszuschlag sowie etwaiger anfallender Kir-
chensteuer hierauf.

Auf Antrag eines kirchensteuerpflichtigen Anleihegldubigers und im Rahmen der anwendbaren Landeskirchen-
steuergesetze wird auch die Kirchensteuer auf den VerduBerungsgewinn durch die inldndische Depotstelle einbe-
halten und gilt mit dem Steuerabzug als abgegolten. Ein Abzug der einbehaltenen Kirchensteuer als Sonderaus-
gabe ist nicht zuldssig.
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Der Einbehalt der Kapitalertragsteuer hat grundsitzlich abgeltende Wirkung in Bezug auf die einkommensteuer-
liche Erfassung der VerduBerung oder Einlosung der Schuldverschreibungen. Der Anleihegldubiger kann bean-
tragen, dass seine gesamten Einkiinfte aus Kapitalvermogen zusammen mit seinen sonstigen steuerpflichtigen
Einkiinften statt dem gesonderten Einkommensteuertarif fiir Kapitaleinkiinfte dem Satz der tariflichen, progressi-
ven Einkommensteuer unterworfen werden, wenn dies fiir ihn zu einer niedrigeren Steuerbelastung fiihrt (Giins-
tigerpriifung). In diesem Fall wird die Kapitalertragsteuer auf die tarifliche Einkommensteuer angerechnet und
ein sich etwa ergebender Uberhang erstattet. Das Verbot des Abzugs von Werbungskosten und die Verlustver-
rechnungsbeschrinkungen, d.h. Verluste aus Kapitalvermdgen sind grundsitzlich nur mit Einkiinften aus Kapi-
talvermogen verrechenbar, gelten aber auch bei der Veranlagung mit dem tariflichen Einkommensteuersatz.

Besteuerung von in Deutschland ansiissigen Anleihegliubigern, die ihre Schuldverschreibungen im Be-
triebsvermogen halten

Zinseinkiinfte und VerduBerungsgewinne aus Schuldverschreibungen, von in Deutschland ansissigen Anleihe-
glaubigern, d.h. natiirliche Personen mit Wohnsitz oder gewohnlichem Aufenthalt in Deutschland oder juristische
Personen mit Sitz oder Ort der Geschiéftsleitung in Deutschland, die die Schuldverschreibungen im Betriebsver-
mogen halten (einschlieBlich der Einkiinfte, die iiber gewerbliche Personengesellschaften erzielt werden), unter-
liegen grundsitzlich der deutschen Einkommensteuer bzw. Korperschaftsteuer zzgl. 5,5 % des Solidarititszu-
schlag hierauf. Bei natiirlichen Personen kann zusitzlich Kirchensteuer anfallen. Die Zins- und Verduflerungs-
gewinne werden auflerdem der Gewerbesteuer unterworfen, wenn die Schuldverschreibungen dem inldndischen
Betriebsvermogen zugeordnet werden.

Wenn die Schuldverschreibungen bei einer inldndischen Depotstelle verwahrt oder verwaltet werden oder die
VerduBerung der Schuldverschreibungen durch eine inlidndische Depotstelle durchgefiihrt wird, unterliegen Zins-
und Kapitalertrige aus der VerduBerung oder Einlosung der Schuldverschreibungen, die durch die inléindische
Depotstelle ausgezahlt oder gutgeschrieben werden, grundsitzlich dem Kapitalertragsteuereinbehalt in Hohe von
25 % zzgl. 5,5 % Solidarititszuschlag hierauf. In diesem Fall hat die Kapitalertragsteuer allerdings keine abgel-
tende Wirkung fiir den Anleihegldaubiger, sondern wird als Steuervorauszahlung auf die personliche Einkom-
mensteuer bzw. Korperschaftsteuer und Solidaritdtszuschlag des Anleihegldubigers angerechnet bzw. in Hohe
eines etwaigen Uberschusses erstattet. Die Emittentin iibernimmt keine Verantwortung fiir den Einbehalt von
Steuern, die fiir deutsche Anleiheglidubiger in Deutschland anfallen.

Beziiglich der Kapitalertrige aus VerduBerung oder Einlosung der Schuldverschreibungen wird grundsitzlich
keine Kapitalertragsteuer einbehalten, wenn (i) die Schuldverschreibungen zum Betriebsvermogen einer in
Deutschland unbeschrinkt steuerpflichtigen Kapitalgesellschaft gehoren sowie (ii) wenn die Schuldverschrei-
bungen zum Betriebsvermdgen eines Einzelunternehmers oder einer Personengesellschaft gehdren. Von einem
Kapitalertragsteuerabzug kann auf Antrag auch dann Abstand genommen werden, wenn die Kapitalertragsteuer
auf Dauer hoher wire als die gesamte Korperschaft- bzw. Einkommensteuer.

Besteuerung von im Ausland anséssigen Anleiheglidubigern

Anleihegldubiger gelten als nicht im Inland ansissig, wenn sie weder ihren Wohnsitz noch ihren gewohnlichen
Aufenthalt bzw. ihren Sitz oder den Ort ihrer Geschéftsleitung in Deutschland haben. Zins- und Kapitalertrige
unterliegen grundsétzlich nicht der deutschen Besteuerung, wenn sie von ausldndischen Anleihegldubigern erzielt
werden, es sei denn sie sind als inldndische Einkiinfte zu qualifizieren, weil sie zum Beispiel einer inlandischen
Betriebsstitte zuzuordnen sind. Die Zinsertrige konnen ebenfalls dann der deutschen Besteuerung unterliegen,
wenn sie als inldndische Einkiinfte gelten. Dies konnte z.B. dann der Fall sein, wenn das Kapitalvermégen durch
inldndischen Grundbesitz oder durch inldndische Rechte, die den Vorschriften des biirgerlichen Rechts iiber
Grundstiicke unterliegen, besichert wire.

Die in der Bundesrepublik Deutschland nicht ansdssigen Anleihegldubiger sind grundsitzlich vom Einbehalt der
deutschen Kapitalertragsteuer auf Zinseinkiinfte befreit. Wenn die Schuldverschreibungen allerdings von einer
inldndischen Depotstelle verwahrt oder verwaltet werden oder die Verduferung der Schuldverschreibungen von
einer inldndischen Depotstelle durchgefiihrt wird, werden die Zinsertrige und Kapitalertridge aus Verduferungen
dem Abzug von Kapitalertragsteuer wie oben im Abschnitt ,,Besteuerung - Besteuerung der Anleihegliubiger -
Einkommensteuer - Besteuerung von in Deutschland ansdssigen Anleiheglidubigern, die ihre Schuldverschrei-
bungen im Privatvermdgen halten* bzw. ,, - Besteuerung der Schuldverschreibungen in Deutschland ansdssiger
Anleihegliubiger, die diese im Betriebsvermogen halten* beschrieben, unterworfen. Dies gilt jedoch nicht, wenn
die Kapitalertriage Betriebseinnahmen eines inldndischen Betriebs sind und der Anleihegldubiger dies der auszah-
lenden Stelle nach amtlich vorgeschriebenem Muster erklirt.
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Erbschaft- und Schenkungssteuer

Der Teil der die jeweiligen Freibetrige tiberschreitenden Bereicherung durch den Erwerb von Schuldverschrei-
bungen von Todes wegen oder durch Schenkung unter Lebenden wird grundsitzlich der deutschen Erbschaft-
bzw. Schenkungsteuer unterworfen, wenn der Erblasser zur Zeit seines Todes, der Schenker zur Zeit der Schen-
kungsausfithrung oder der Erwerber zur Zeit der Entstehung der Steuer seinen Wohnsitz, gewohnlichen Aufent-
halt, seine Geschiftsleitung oder seinen Sitz in Deutschland hat. Sonderregelungen finden Anwendung auf be-
stimmte auBerhalb Deutschlands lebende deutsche Staatsangehdrige und ehemalige deutsche Staatsangehdorige.

Falls im konkreten Fall ein Doppelbesteuerungsabkommen zur Erbschaft- und Schenkungsteuer einschligig sein
sollte, kann dieses das deutsche Besteuerungsrecht einschrinken.

Sonstige Steuern

Bei dem Erwerb, der VeriuBerung oder anderen Formen der Ubertragung von Schuldverschreibungen fallen
grundsitzlich keine weiteren deutschen Steuern wie bspw. Kapitalverkehrssteuer, Umsatzsteuer oder dhnliche
Steuern an. Vermogenssteuer wird in Deutschland gegenwirtig nicht erhoben.

Die VeriuBerung oder die Ubertragung der Schuldverschreibung unterliegt in Deutschland aktuell auch keiner
Borsenumsatzsteuer. Allerdings haben sich mittlerweile elf Mitgliedsstaaten darauf verstindigt, im Wege des
Verfahrens der "Verstirkten Zusammenarbeit" ein gemeinsames Finanztransaktionssteuersystem einzufiihren.
Vor diesem Hintergrund hat die Europdische Kommission am 14. Februar 2013 einen Vorschlag fiir eine Richtli-
nie zur Einfithrung einer Finanztransaktionssteuer veroffentlicht. Nach diesem Vorschlag diirfen teilnehmende
Mitgliedsstaaten ab dem ersten Januar 2014 eine EU-Finanztransaktionssteuer auf alle Finanztransaktionen ver-
langen, bei denen (i) zumindest eine Partei der Transaktion in einem teilnehmenden Mitgliedsstaat ansdssig ist
und (ii) ein im Gebiet eines teilnehmenden Mitgliedsstaates ansédssiges Finanzinstitut Partei der Transaktion ist
und entweder auf eigene Rechnung oder die Rechnung einer anderen Person oder im Namen einer Partei der
Transaktion handelt. Der Richtlinienvorschlag ist sehr weit gefasst und kann auch bei Transaktionen von Finanz-
instituten in nicht teilnehmenden Staaten anfallen, wenn keine der Parteien in einem teilnehmenden Mitglieds-
staat als anséssig gilt, das betreffende Finanzinstrument aber durch eine in einem teilnehmenden Mitgliedsstaat
anséssige Stelle ausgegeben wurde. In einem solchen Fall seien beide Parteien als in diesem teilnehmenden Mit-
gliedsstaat anséssig anzusehen. Die Ertrage aus Wertpapieren konnen durch die Anwendung dieser Steuer beein-
trachtigt werden, wenn die genannten Punkte zutreffen. Der Steuersatz soll zumindest 0,01 % des Nennwerts bei
Finanztransaktionen in Bezug auf Derivatkontrakte und zumindest 0,1 % der Gegenleistung oder des Marktprei-
ses bei allen anderen steuerpflichtigen Finanztransaktionen betragen und soll von den Finanzinstituten abgezo-
gen werden. Indes ist der Fortgang des Verfahrens zur Einfiihrung eines gemeinsamen Finanztransaktionssteuer-
systems zum aktuellen Zeitpunkt noch nicht absehbar.

EU-Zinsrichtlinie

GemiB der Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertrigen
(., EU-Zinsrichtlinie) muss jeder EU-Mitgliedsstaat den zustindigen Behorden eines anderen EU-
Mitgliedsstaates Einzelheiten iiber die Zahlung von Zinsen und &hnliche Ertrigen durch eine Zahlstelle (wie in
der Richtlinie definiert) in seinem Hoheitsgebiet mitteilen, wenn der wirtschaftliche Eigentiimer solcher Betrige
in dem anderen Mitgliedsstaat anséssig ist.

Besteuerung der Anleihegliubiger im GrofSherzogtum Luxemburg

Die folgenden Informationen sind grundsitzlicher Natur und dienen lediglich einer Vorabinformation. Sie stellen
eine allgemeine Beschreibung der wesentlichen Luxemburger Steuerfolgen zum Datum dieses Prospektes dar.
Die folgenden Informationen erheben nicht den Anspruch, eine vollstindige Beschreibung aller méglichen steu-
erlichen Erwidgungen darzustellen, die fiir eine Investitionsentscheidung von Bedeutung sein konnen. Es konnen
gewisse steuerliche Erwidgungen nicht dargestellt sein, weil diese den allgemeinen Rechtsgrundsitzen entspre-
chen oder als Teil des Allgemeinwissens der Inhaber der Anleihen vorausgesetzt werden. Diese Informationen
beziehen sich auf die in Luxemburg am Tage des Prospektes anwendbaren Rechtsvorschriften, und gelten vorbe-
haltlich kiinftiger Gesetzesinderungen, Gerichtsentscheidungen, Anderungen der Verwaltungspraxis und sonsti-
ger Anderungen. Die folgenden Informationen stellen keine rechtliche oder steuerliche Beratung dar und sollten
nicht als eine solche angesehen werden. Zukiinftige Inhaber der Anleihen sollten ihre Steuerberater und Rechts-
anwilte zu Rate ziehen, um sich iiber besondere Rechtsfolgen Auskunft geben zu lassen, die aus der jeweils fiir
sie anwendbaren Rechtsordnung erwachsen konnen.
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Der Ansissigkeitsbegriff in den nachfolgenden Abschnitten bezieht sich ausschlielich auf die Luxemburger Be-
stimmungen zur Einkommensteuer. Jeder Verweis auf eine Steuer, Abgabe, sonstige Gebiihr oder Einbehalt einer
vergleichbaren Gattung bezieht sich ausschlieflich auf Luxemburger Steuern und Konzepte. Diesbeziiglich um-
fasst ein Verweis auf die Luxemburger Einkommensteuer im Allgemeinen die Korperschaftsteuer (impdt sur le
revenu des collectivités), die Gewerbesteuer (impdt commercial communal), den Solidarititszuschlag (contributi-
on au fonds pour l‘emploi) und die Einkommensteuer (impdt sur le revenu). Investoren konnen zudem der Ver-
mogensteuer (impot sur la fortune) sowie anderen Steuern und Abgaben unterworfen sein. Die Korperschaftsteu-
er, Gewerbesteuer und der Solidaritdtszuschlag sind grundsitzlich durch die meisten steuerpflichtigen juristi-
schen Personen zu entrichten. Natiirliche Personen sind im Allgemeinen der Einkommensteuer und dem Solidari-
titszuschlag unterworfen. Unter gewissen Voraussetzungen kann eine natiirliche Person auch der Gewerbesteuer
unterliegen, falls sie in Ausiibung einer geschiftlichen oder unternehmerischen Tétigkeit agiert.

Ansdssigkeit der Anleihegliubiger

Ein Anleihegldubiger wird nicht ausschlieSlich aufgrund der bloBen Inhaberschaft, Einlosung, Erfiillung, Liefe-
rung oder Eintreibung der Schuldverschreibungen in Luxemburg anséssig oder als ansdssig erachtet.

Quellensteuer
In Luxemburg anséssige natiirliche Personen

GemilBl dem abgeédnderten Gesetz vom 23. Dezember 2005 unterliegen Zinszahlungen oder vergleichbare Ein-
kiinfte seit dem 1. Januar 2006 (Zinsgutschriften bereits seit dem 1. Juli 2005), die von luxemburgischen Zahl-
stellen an natiirliche, in Luxemburg anséssige Personen geleistet werden, einer 10 %-igen Quellensteuer. Bei na-
tiirlichen Personen, die lediglich im Rahmen der Verwaltung ihres Privatvermodgens handeln, hat diese Quellen-
besteuerung eine vollstindige Abgeltungswirkung im Hinblick auf die Einkommensteuer.

Zudem konnen in Luxemburg anséssige natiirliche Personen, die im Rahmen der Verwaltung ihres Privatvermo-
gens handeln, welche wirtschaftliche Eigentiimer von Zinszahlungen oder dhnlichen Einkiinften sind, die durch
eine auflerhalb von Luxemburg (i) in der EU oder dem EWR oder (ii) einem Staat, mit dem Luxemburg eine mit
der EU-Zinsrichtlinie in Verbindung stehende Vereinbarung getroffen hat, ansissigen Zahlstelle veranlasst wur-
den, ebenfalls fiir die abgeltende Quellensteuer von 10 % optieren. In diesen Fillen wird die Quellensteuer von
10 % auf Grundlage der gleichen Betrdge errechnet, die bei Zahlung durch eine Luxemburger Zahlstelle ein-
schldgig wiren. Die Option fiir die Quellensteuer von 10 % muss alle Zinszahlungen durch eine Zahlstelle an den
in Luxemburg ansissigen wirtschaftlichen Eigentiimer iiber das gesamte betreffende Kalenderjahr umfassen.

In Luxemburg nicht ansiissige Anleihegliubiger

Vorbehaltlich der Gesetze vom 21. Juni 2005 (die ,,Luxemburger Gesetze*), die die EU-Zinsrichtlinie und dies-
beziigliche Staatsvertridge mit Drittstaaten in nationales Recht umsetzen, unterliegen von einer luxemburgischen
Zahlstelle an nicht ansidssige Anleihegldubiger geleistete Zinszahlungen (einschlieBlich Stiickzinsen) keiner
Quellenbesteuerung. Es besteht weiterhin keine luxemburgische Quellenbesteuerung im Falle der Riickzahlung
des Nennbetrages und, vorbehaltlich der Luxemburger Gesetze, im Falle des Riickkaufs oder Tauschs der
Schuldverschreibungen.

Gemif der Luxemburger Gesetze ist eine luxemburgische Zahlstelle (gemadf der EU-Zinsrichtlinie) seit 1. Juli
2005 verpflichtet, auf Zinszahlungen und dhnliche Einkiinfte, hierunter konnen auch prinzipiell die bei Filligkeit
gezahlten Riickzahlungspramien der Schuldverschreibungen fallen, die an natiirliche, in anderen Mitgliedsstaaten
der Europédischen Union ansédssige Personen oder an eine niedergelassene Einrichtung (,,Niedergelassene Ein-
richtungen®) im Sinne des Artikels 4.2 der EU-Zinsrichtlinie (d.h. eine Rechtsform (i) ohne eigene Rechtsper-
sonlichkeit (mit Ausnahme (1) einer finnischen avion yhtio oder kommandiittiyhtio oder (2) einer schwedischen
handelsbolag oder kommanditbolag) und (ii) deren Gewinn nicht den allgemeinen Vorschriften iiber die Unter-
nehmensbesteuerung unterliegt und (iii) die weder nach der Richtlinie 85/611/EWG, ersetzt durch Richtlinie
2009/65/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 als ein Organismus fiir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren (OGAW) zugelassen ist noch hierfiir optiert hat) gezahlt werden, eine Quellensteuer
einzubehalten, falls der Begiinstigte der Zinszahlungen nicht fiir den Austausch von Informationen optiert hat.
Das gleiche Regime ist anwendbar fiir Zinszahlungen an natiirliche Personen und Niedergelassene Einrichtungen
in einem der folgenden abhidngigen und assoziierten Gebiete: Aruba, die Britischen Jungferninseln, Curagao,
Guernsey, Jersey, Isle of Man, Montserrat und Sint Maarten.

Der aufgrund der EU-Zinsrichtlinie anzuwendende Steuersatz betrégt seit dem 1. Juli 2011 35 %.
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Die Luxemburger Regierung hat 6ffentlich angekiindigt, dass Luxemburg das System der Erhebung einer Quel-
lensteuer im Rahmen der EU-Zinsrichtlinie zum 1. Januar 2015 durch den automatischen Informationsaustausch
ersetzen wird.

In beiden beschriebenen Fillen obliegt die Verantwortung fiir die ordnungsgemifle Erhebung und Abfiithrung der
Quellensteuer der Luxemburger Zahlstelle.

Einkommensbesteuerung der Anleihegliubiger
In Luxemburg ansiissige natiirliche Personen

In Luxemburg ansissige Anleihegldubiger, die im Rahmen ihrer privaten Vermogensverwaltung Zinsen, Riick-
kaufgewinne oder Ausgabedisagios in Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen erzielen, haben diese in
ihr zu versteuerndes Einkommen mit aufzunehmen, das dann der progressiven Einkommensteuer unterliegt, so-
fern von einer Luxemburger Zahlstelle auf solche Zahlungen keine endgiiltige 10 %-ige Quellensteuer erhoben
wurde und der Anleihegldubiger auch nicht fiir die Anwendung dieser Quellensteuer im Falle einer nicht in Lu-
xemburg ansissigen Zahlstelle im Einklang mit dem abgeédnderten Gesetz vom 23. Dezember 2005 optiert hat.

Gewinne anldsslich des Verkaufs, der VerduBerung oder der Einlosung der Schuldverschreibungen, die im Pri-
vatvermogen gehalten werden, sind in Luxemburg nur steuerpflichtig, falls es sich bei dem Gewinn um einen
sogenannten Spekulationsgewinn handelt. Ein Spekulationsgewinn liegt vor, sofern die Verduflerung der Schuld-
verschreibungen vor dem Erwerb derselben erfolgt oder die Schuldverschreibungen innerhalb von sechs Monaten
nach ihrem Erwerb verduflert werden. Dieser Spekulationsgewinn ist mit dem ordentlichen Einkommensteuersatz
zu versteuern. Zudem hat ein in Luxemburg ansissiger Anleihegldubiger, der im Rahmen seiner privaten Vermo-
gensverwaltung handelt, den Anteil des Gewinns, der auf aufgelaufene, aber noch nicht gezahlte Zinsen entfillt,
seinem steuerpflichtigen Einkommen hinzuzurechnen, sofern dieser im Vertrag gesondert ausgewiesen ist.

Ferner hat ein in Luxemburg ansissiger Anleihegldubiger, der im Rahmen seiner privaten Vermogensverwaltung
handelt, den Erlos des Verkaufs von Nullkupon-Anleihen (zero coupon bonds) vor Filligkeit seinem steuer-
pflichtigen Einkommen hinzuzurechnen.

In Luxemburg ansédssige Anleihegldubiger, die in Ausiibung einer gewerblichen oder professionellen Titigkeit
Einkiinfte und Gewinne anlésslich des Verkaufs, der VerduBerung oder der Einlosung der Schuldverschreibun-
gen erzielen, miissen diese in ihr zu versteuerndes Einkommen mit aufnehmen. Als Gewinn anldsslich eines Ver-
kaufs, einer VerduBerung oder einer Einlosung ist die Differenz zwischen dem Verkaufserlos (einschlieflich der
aufgelaufenen, aber noch nicht gezahlten Zinsen) und dem niedrigeren der Betrige von Anschaffungspreis oder
Buchwert der Schuldverschreibungen anzusehen.

Eine VerduBerung im Sinne dieses Abschnitts umfasst den Verkauf sowie jede anderweitige Verduferung der
Schuldverschreibungen, z. B. in Form eines Tausches oder einer Einlage.

In Luxemburg ansiissige Gesellschaften

Luxemburger voll zu versteuernde Kapitalgesellschaften (sociétés de capitaux) haben Einkiinfte aus den Schuld-
verschreibungen sowie Gewinne aus dem Verkauf, der Verduflerung und der Einlosung der Schuldverschreibun-
gen in ihren steuerbaren Gewinn mit aufzunehmen, soweit die Gesellschaft zum Zweck der Besteuerung in Lu-
xemburg ansissig ist. Als zu versteuernder Gewinn ist die Differenz zwischen dem Verkaufserlos (einschlieB3lich
der aufgelaufenen, aber noch nicht gezahlten Zinsen) und dem niedrigeren der Betrdge von Anschaffungspreis
oder Buchwert der Schuldverschreibungen anzusehen.

In Luxemburg Ansiissige, die einem gesonderten Steuersystem unterliegen

Anleihegldubiger, die nach dem abgeinderten Gesetz vom 11. Mai 2007 Gesellschaften zur Verwaltung von Fa-
milienvermogen sind, oder Fonds, die dem abgeédnderten Gesetz vom 17. Dezember 2010 unterliegen, oder Spe-
zialfonds, die dem abgeénderten Gesetz vom 13. Februar 2007 unterliegen, sind in Luxemburg von der Korper-
schaftsteuer befreit, sodass Einkiinfte aus den Schuldverschreibungen sowie Gewinne durch deren Verkauf oder
anderweitigen VerduBerung folglich bei diesen Anséssigen nicht der Luxemburger Korperschaftsteuer unterlie-
gen.
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Nicht anséssige Anleihegliubiger

Nicht ansédssige Anleiheglaubiger, die weder eine Betriebstitte noch einen stindigen Vertreter in Luxemburg
haben, denen die Schuldverschreibungen zuzurechnen sind, unterliegen nicht der luxemburgischen Einkommens-
teuer.

Soweit ein nicht ansdssiger Anleihegldaubiger eine Betriebsstitte oder einen stindigen Vertreter in Luxemburg
unterhilt, denen die Schuldverschreibungen zuzurechnen sind, sind sdmtliche erzielten Gewinne aus den Schuld-
verschreibungen in seinen steuerbaren Gewinn mit einzubeziehen und in Luxemburg zu versteuern. Als zu ver-
steuernder Gewinn ist die Differenz zwischen dem Verkaufserlos (einschlieBlich der aufgelaufenen, aber noch
nicht gezahlten Zinsen) und dem niedrigeren der Betrdge von Anschaffungspreis oder Buchwert der Schuldver-
schreibungen anzusehen.

Vermogensteuer

In Luxemburg ansissige Anleiheglidubiger oder nicht ansédssige Anleihegldaubiger, deren Schuldverschreibungen
einer Luxemburger Betriebstitte oder einem stindigen Vertreter in Luxemburg zuzurechnen sind, konnen der
Vermogensteuer unterliegen, es sei denn es handelt sich beim Anleihegldaubiger um (i) eine natiirliche Person, (ii)
einen Fonds nach dem abgednderten Gesetz vom 17. Dezember 2010, (iii) eine Verbriefungsgesellschaft nach
dem abgeinderten Gesetz vom 22. Mérz 2004 iiber Verbriefungen, (iv) eine Gesellschaft im Sinne des abgein-
derten Gesetzes vom 15. Juni 2004 iiber Investmentgesellschaften zur Anlage in Risikokapital, (v) einen Spezial-
fonds nach dem abgednderten Gesetz vom 13. Februar 2007 oder (vi) eine Gesellschaft zur Verwaltung von Fa-
milienvermdgen nach dem abgeédnderten Gesetz vom 11. Mai 2007.

Sonstige Steuern
Registrierungs- oder Stempelgebiihr

Fiir die Anleihegldubiger unterliegt die Begebung, der Riickkauf oder die VerduBerung der Schuldverschreibun-
gen in Luxemburg keiner Registrierungs- oder Stempelgebiihr, es sei denn dies wird notariell beurkundet oder
anderweitig in Luxemburg registriert (in der Regel nicht zwingend).

Erbschaft- und Schenkungsteuer

Schuldverschreibungen einer natiirlichen Person, die zum Zweck der Erbschaftsbesteuerung nicht in Luxemburg
anséssig ist, unterliegen im Fall eines Transfers in Folge des Todes des Anleihegldubigers keiner Erbschaft-
besteuerung in Luxemburg.

Schenkungsteuer kann auf die Schenkung der Schuldverschreibungen erhoben werden, falls die Schenkung in
Luxemburg notariell beurkundet wird oder in Luxemburg registriert wird.

Besteuerung der Anleihegliubiger in der Republik Osterreich

Der folgende Abschnitt enthdlt eine Kurzdarstellung bestimmter Aspekte der Besteuerung der Schuldverschrei-
bungen in Osterreich. Es handelt sich keinesfalls um eine vollstindige Darstellung aller steuerlichen Folgen des
Erwerbs, des Haltens, der Verduferung oder der Riickzahlung der Schuldverschreibungen. Die individuellen
Umstinde der Anleihegliubiger werden nicht beriicksichtigt. In bestimmten Situationen konnen Ausnahmen von
der hier dargestellten Rechtslage zur Anwendung kommen. Die folgenden Ausfiihrungen stellen insbesondere
keine rechtliche oder steuerliche Beratung dar.

Diese Darstellung beruht auf der zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Prospekts geltenden Rechtslage. Diese
Rechtslage und deren Auslegung durch die Steuerbehorden kénnen - auch riickwirkenden - Anderungen unterlie-
gen. Potentiellen Anleihegldubiger wird empfohlen, zur Erlangung weiterer Informationen iiber die steuerlichen
Folgen des Erwerbs, des Haltens, der Verduflerung oder der Riickzahlung der Schuldverschreibungen ihre per-
sonlichen steuerlichen Berater zu konsultieren. Die Darstellung geht davon aus, dass die Schuldverschreibungen
offentlich angeboten werden.

Die Emittentin iibernimmt keine Verantwortung fiir die Einbehaltung von Steuern auf Ertriige aus den
Schuldverschreibungen an der Quelle.
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In Osterreich ansissige Anleger

Beziehen natiirliche Personen mit Wohnsitz oder gewohnlichem Aufenthalt in Osterreich Einkiinfte aus den
Schuldverschreibungen, so unterliegen diese Einkiinfte in Osterreich der Besteuerung gemifl den Bestimmungen
des Einkommensteuergesetzes (EStG).

Zinsertrige aus den Schuldverschreibungen unterliegen einem besonderen Einkommensteuersatz von 25%. Liegt
die auszahlende Stelle in Osterreich, wird die Einkommensteuer durch den Abzug von Kapitalertragsteuer
(KESt) in Hohe von 25% erhoben, der durch die auszahlende Stelle vorgenommen wird. Als inldndische auszah-
lende oder depotfiihrende Stelle gilt insbesondere ein Gsterreichisches Kreditinstitut sowie eine Osterreichische
Zweigstelle eines auslidndischen Kreditinstituts oder eines Wertpapierdienstleisters mit Sitz in einem EU-
Mitgliedstaat, das an den Anleger die Zinsertriage auszahlt oder gutschreibt. Die Einkommensteuer fiir die Zinser-
trige gilt durch den Kapitalertragsteuerabzug als abgegolten (Endbesteuerung), gleichgiiltig ob die Schuldver-
schreibungen im Privatvermogen oder Betriebsvermogen natiirlicher Personen gehalten werden. Soweit Zinsen
nicht der Kapitalertragsteuer unterliegen, weil sie nicht in Osterreich bezogen werden, sind diese Kapitalertriige
gemil den Bestimmungen des EStG in die Steuererkldrung aufzunehmen.

Des Weiteren unterliegen auch Einkiinfte aus realisierten Wertsteigerungen der Einkommensteuer in Héhe von
25%. Dazu zédhlen unter anderem Einkiinfte aus einer VerduBerung oder Einlosung der Schuldverschreibungen.
Bemessungsgrundlage ist in der Regel der Unterschiedsbetrag zwischen dem VerduBerungserlés oder dem Einlo-
sungsbetrag und den Anschaffungskosten, jeweils inklusive anteiliger Stiickzinsen. Mit den realisierten Wertstei-
gerungen in unmittelbarem wirtschaftlichem Zusammenhang stehende Aufwendungen und Ausgaben diirfen
nicht abgezogen werden. Fiir im Privatvermdgen gehaltene Schuldverschreibungen sind die Anschaffungskosten
ohne Anschaffungsnebenkosten anzusetzen. Bei allen in einem Depot befindlichen Schuldverschreibungen mit
derselben Wertpapierkennnummer ist bei Erwerb in zeitlicher Aufeinanderfolge ein gleitender Durchschnittspreis
anzusetzen.

Soweit eine inldndische depotfithrende Stelle oder eine inldndische auszahlende Stelle vorliegt und diese die Rea-
lisierung abwickelt, unterliegen auch Einkiinfte aus realisierten Wertsteigerungen dem Kapitalerstragsteuerabzug
in Hohe von 25%. Der Kapitalertragsteuerabzug hat beim Privatanleger Endbesteuerungswirkung, sofern der
Anleger der depotfithrenden Stelle die tatsidchlichen Anschaffungskosten der Schuldverschreibungen nachgewie-
sen hat. Soweit mangels inldndischer auszahlender oder depotfithrender Stelle kein Kapitalerstragsteuerabzug
erfolgt, sind auch aus den Schuldverschreibungen erzielte Einkiinfte aus realisierten Wertsteigerungen gemal
den Bestimmungen des EStG in die Steuererkldrung aufzunehmen.

Als VerduBlerung gelten auch Entnahmen und das sonstige Ausscheiden von Schuldverschreibungen aus dem
Depot, sofern nicht bestimmte Ausnahmen erfiillt sind wie zum Beispiel die Ubertragung auf ein Depot dessel-
ben Steuerpflichtigen bei (i) derselben Bank (depotfithrende Stelle), (ii) einer anderen inldndischen Bank, wenn
der Depotinhaber die iibertragende Bank (depotfiihrende Stelle) beauftragt, der iibernehmenden Bank die An-
schaffungskosten mitzuteilen oder (iii) einer auslindischen Bank, wenn der Depotinhaber die iibertragende Bank
(depotfiihrende Stelle) beauftragt, dem zustidndigen Finanzamt innerhalb eines Monats die relevanten Informatio-
nen (insbesondere den Inhaber, die Anschaffungskosten und die Stelle, auf die die Ubertragung erfolgt) mitzutei-
len oder, falls die Ubertragung von einer auslindischen depotfiihrenden Stelle erfolgt, wenn der Anleihegliubiger
selbst innerhalb eines Monats eine solche Mitteilung an das zustindige Finanzamt iibermittelt. Bei einer unent-
geltlichen Ubertragung auf das Depot eines anderen Steuerpflichtigen muss der Anleihegliubiger der depotfiih-
renden Stelle die Unentgeltlichkeit der Ubertragung nachweisen oder einen Auftrag zu einer Mitteilung an das
Finanzamt erteilen oder, falls die Ubertragung von einer auslindischen depotfiihrenden Stelle erfolgt, selbst eine
solche Mitteilung innerhalb eines Monats an das Finanzamt iibermitteln. Bei einer Verlegung des Wohnsitzes
durch den Steuerpflichtigen in das Ausland oder anderen Umsténden, die zum Verlust des Besteuerungsrechts
der Republik Osterreich im Verhiltnis zu einem anderen Staat fiihren, besteht ebenfalls eine VeriuBerungsfiktion
und es gelten Sonderregelungen (Wegzugsbesteuerung mit der Moglichkeit eines Steueraufschubs bei Wegzug in
EU Mitgliedstaaten oder bestimmte EWR Staaten).

Steuerpflichtige, deren allgemeiner Steuertarif unter 25% liegt, konnen einen Antrag auf Regelbesteuerung stel-
len. Dann ist die Kapitalertragsteuer auf die zu erhebende Einkommensteuer anzurechnen und mit dem {iiberstei-
genden Betrag zu erstatten. Ein Regelbesteuerungsantrag muss sich jedoch auf samtliche dem besonderen 25%-
igen Steuersatz unterliegenden Kapitaleinkiinfte beziehen. Aufwendungen und Ausgaben, die in unmittelbarem
wirtschaftlichem Zusammenhang mit den Einkiinften aus den Schuldverschreibungen stehen, sind jedoch auch
im Rahmen der Regelbesteuerung nicht abzugsfihig.

Verluste aus Schuldverschreibungen kdnnen beim Privatanleger nur mit anderen Einkiinften aus Kapitalvermo-
gen, die dem besonderen 25%-igen Steuersatz unterliegen (mit Ausnahme von, unter anderem, Zinsertrdgen aus
Bankeinlagen und sonstigen Forderungen bei Kreditinstituten) und nicht mit Einkiinften aus anderen Einkunftsar-
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ten ausgeglichen werden. Seit 1. Januar 2013 haben Osterreichische depotfiithrende Stellen fiir simtliche bei die-
sen gefiithrte Depots des Anlegers (ausgenommen betriebliche Depots, Treuhanddepots oder Gemeinschaftsde-
pots) einen Ausgleich von positiven und negativen Einkiinften desselben Jahres durchzufiihren und dem Anleger
am Jahresende dariiber eine Bescheinigung auszustellen. Ein Verlustvortrag ist nicht moglich.

Aus den Schuldverschreibungen erzielte Einkiinfte unterliegen in der Regel auch im Betriebsvermogen dem im
Wege des KESt-Abzugs erhobenen besonderen 25%-igen Steuersatz. Im Gegensatz zu Zinseinkiinften gilt dies
bei Einkiinften aus realisierten Wertsteigerungen jedoch nur, wenn die Erzielung solcher Einkiinfte nicht einen
Schwerpunkt der betrieblichen Titigkeit darstellt, und es hat bei betrieblichen Einkiinften aus realisierten Wert-
steigerungen eine Aufnahme in die Steuererkldrung zu erfolgen. Abschreibungen auf den niedrigeren Teilwert
und Verluste aus der Verduferung oder Einlosung von Schuldverschreibungen sind im betrieblichen Bereich vor-
rangig mit positiven Einkiinften aus realisierten Wertsteigerungen und Zuschreibungen von Finanzinstrumenten
aus demselben Betrieb zu verrechnen, ein verbleibender Verlust darf nur zur Hilfte mit anderen Einkiinften aus-
geglichen oder vorgetragen werden.

Beziehen Korperschaften mit Sitz oder Geschiiftsleitung in Osterreich Einkiinfte aus den Schuldverschreibungen,
so unterliegen diese Einkiinfte in Osterreich der Besteuerung gemif den Bestimmungen des Korperschaftsteuer-
gesetzes (KStG). Korperschaften, die Betriebseinnahmen aus den Schuldverschreibungen beziehen, konnen den
Abzug der Kapitalertragsteuer durch Abgabe einer Befreiungserkldrung vermeiden. Fiir Privatstiftungen gelten
Sondervorschriften (Zwischensteuer, kein KESt-Abzug).

Nicht in Osterreich ansiissige Anleger

Natiirliche Personen, die in Osterreich weder einen Wohnsitz noch ihren gewohnlichen Aufenthalt haben, und
juristische Personen, die in Osterreich weder ihren Sitz noch den Ort ihrer Geschiiftsleitung haben (beschrinkt
Steuerpflichtige), unterliegen mit Einkiinften aus den Schuldverschreibungen in Osterreich nicht der Steuer-
pflicht, sofern diese Einkiinfte nicht einer inldndischen Betriebsstitte zuzurechnen sind (hinsichtlich der EU-
Quellensteuer siehe jedoch gleich unten).

Werden Einkiinfte aus den Schuldverschreibungen in Osterreich bezogen (inlindische auszahlende oder depot-
fiihrende Stelle), kann ein Abzug der Kapitalertragsteuer unterbleiben, wenn der Anleger der Osterreichischen
auszahlenden Stelle seine Auslidndereigenschaft nach den Bestimmungen der Osterreichischen Einkommensteuer-
richtlinien nachweist. Wurde Kapitalertragsteuer einbehalten, hat der Anleger die Moglichkeit, bis zum Ablauf
des fiinften Kalenderjahres, das auf das Jahr der Einbehaltung folgt, beim zustdndigen Osterreichischen Finanz-
amt die Riickzahlung der Kapitalertragsteuer zu beantragen.

Beziehen nicht in Osterreich Ansissige Einkiinfte aus den Schuldverschreibungen, die in Osterreich besteuert
werden, z.B. im Falle einer Betriebsstitte, erfahren sie grundsitzlich die gleiche steuerliche Behandlung wie an-
sdssige Investoren.

Umsetzung der EU-Zinsrichtlinie in der Republik Osterreich

Die Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertrigen (EU-
Zinsrichtlinie) sieht einen Informationsaustausch zwischen den Behorden der Mitgliedstaaten tiber Zinszahlun-
gen und gleichgestellte Zahlungen durch Zahlstellen eines Mitgliedstaates an in einem anderen Mitgliedstaat o-
der bestimmten assoziierten und abhingigen Gebieten steuerlich anséssige natiirliche Personen vor.

Osterreich hat die EU-Zinsrichtlinie mit dem EU-Quellensteuergesetz umgesetzt, das anstelle eines Informati-
onsaustausches die Einbehaltung einer EU-Quellensteuer vorsieht. Dieser unterliegen Zinsen im Sinne des EU-
Quellensteuergesetzes, die eine inlidndische Zahlstelle an eine in einem anderen Mitgliedstaat oder bestimmten
assoziierten und abhéngigen Gebieten ansédssige natiirliche Person (wirtschaftlicher Eigentiimer der Zinszahlung)
zahlt. Die EU-Quellensteuer betrigt 35 %. Die Emittentin iibernimmt keine Verantwortung fiir die Einbehaltung
und Zahlung einer ggf. anfallenden EU-Quellensteuer.

Die EU-Quellensteuer ist unter anderem zum Zeitpunkt des Zuflusses von Zinsen, bei Verduerung der Schuld-
verschreibung, Wechsel des Wohnsitzstaates, Ubertragung der Schuldverschreibungen auf ein Depot auBerhalb
Osterreichs oder bestimmten sonstigen Anderungen des Quellensteuerstatus des Anlegers abzuziehen. EU-
Quellensteuer ist nicht abzuziehen, wenn der Anleger (wirtschaftlicher Eigentiimer) der Zahlstelle eine vom
Wohnsitzfinanzamt des Mitgliedsstaates seines steuerlichen Wohnsitzes auf seinen Namen ausgestellte Beschei-
nigung vorlegt. Diese Bescheinigung muss Name, Anschrift und Steuer- oder sonstige Identifizierungsnummer,
oder bei Fehlen einer solchen, Geburtsdatum und -ort des Anlegers, Name und Anschrift der Zahlstelle, sowie
die Kontonummer des Anlegers oder das Kennzeichen der Schuldverschreibung enthalten. Die Bescheinigung
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gilt fiir einen Zeitraum von drei Jahren ab Ausstellung und ist durch die Zahlstelle ab Vorlage zu beriicksichti-
gen.

Finanztransaktionssteuer

Die Europidische Kommission hat einen Vorschlag fiir eine Richtlinie zur verstirkten Zusammenarbeit im Be-
reich Finanztransaktionssteuer veroffentlicht. Nach diesem Vorschlag ist es beabsichtigt, ab 1. Janner 2014 in
Osterreich und weiteren teilnehmenden EU-Mitgliedsstaaten eine Steuer auf Transaktionen betreffend Finanzin-
strumente, wie etwa Schuldverschreibungen, unter der Voraussetzung einzufiihren, dass zumindest eine an der
Transaktion beteiligte Partei im Hoheitsgebiet eines teilnehmenden Mitgliedstaates ansdssig ist und dass ein (auf
eigene oder auf Rechnung einer anderen Person handelndes) Finanzinstitut Transaktionspartei ist, das im Ho-
heitsgebiet eines teilnehmenden Mitgliedstaates ansissig ist oder (nach dem Ausgabeprinzip) als im Hoheitsge-
biet eines Mitgliedsstaats ansissig angesehen wird. Der Steuersatz soll zumindest 0,01% des Nennwerts bei Fi-
nanztransaktionen in Bezug auf Derivatkontrakte und zumindest 0,1% der Gegenleistung oder des Marktpreises
bei allen anderen steuerpflichtigen Finanztransaktionen betragen und soll von den Finanzinstituten abgezogen
werden. Der Vorschlag ist Gegenstand von weiteren Verhandlungen und es ist ungewiss, wie und wann er umge-
setzt wird (insbesondere die geplante Einfithrung ab 1. Janner 2014 gilt als unwahrscheinlich).
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AG
BaFin
BGB

Cashflow

CSSF

Drittverzugsklausel (Cross Default)

EBIT

EBITDA

Emission

Emittent

EStG
EU

EURIBOR

Festverzinsliche Wertpapiere

GLOSSAR
Aktiengesellschaft
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
Biirgerliches Gesetzbuch

Allgemein wird der Cash Flow als Messgrofle, die den aus der Ge-
schiftstitigkeit erzielten Nettozufluss liquider Mittel wéhrend einer
Periode darstellt verstanden. Der Cash Flow kann um die geplante
Gewinnausschiittung bereinigt werden, woraus sich der Netto-Cash
Flow ergibt.

Die Commission de Surveillance du Secteur Financier - CSSF ist die
Luxemburgische Finanzmarktaufsichtsbehorde.

Eine Cross-Default-Klausel ist eine Vereinbarung in internationalen
Kreditvertragen oder Anleihebedingungen, wonach eine Vertragssto-
rung bereits eintreten soll, wenn der Kreditnehmer im Verhiltnis zu
anderen Gldubigern vertragsbriichig wird, ohne dass der die Klausel
beinhaltende Kreditvertrag verletzt worden ist.

Der Begriff (Earnings Before Interest and Taxes) steht fiir Jahresiiber-
schuss/Jahresfehlbetrag vor Auflerordentlichem Ergebnis, Zinsen und
Steuern und ist eine hiufig gebrauchte Zahl aus der Gewinn- und Ver-
lustrechnung eines Unternehmens. Die Kennzahl ist ungepriift.

Das sog. EBITDA ist definiert als Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag
vor AuBlerordentlichem Ergebnis, Zinsen, Steuern, vor Abschreibun-
gen auf immaterielle Vermogensgegenstinde des Anlagevermogens
und Sachanlagen. Diese Kennzahl ist ungepriift. Potentielle Investoren
sollten beachten, dass EBITDA keine einheitlich angewandte oder
standardisierte Kennzahl ist, dass die Berechnung von Unternehmen
zu Unternehmen wesentlich variieren kann und dass EBITDA fiir sich
allein genommen keine Basis fiir Vergleiche mit anderen Unterneh-
men darstellt.

Die Ausgabe und Platzierung neuer Wertpapiere (Aktien, Anleihen
usw.) auf einem Kapitalmarkt durch einen offentlichen Verkauf wird
als Emission bezeichnet. Sie kann durch die Vermittlung einer Bank
(Emissionsbank) oder auch als Eigenemission ohne Zuhilfenahme ei-
nes Intermedidrs durchgefiihrt werden. Die Emission von Wertpapie-
ren dient zumeist der Beschaffung von Kapital fiir das emittierende
Unternehmen.

Als Emittent wird derjenige bezeichnet, der ein neues Wertpapier am
Markt zum Verkauf anbietet. Bei der Eigenemission ist das Unterneh-
men, welches sich Kapital am Markt beschaffen mochte, selbst der
Emittent.

Einkommensteuergesetz
Europiische Union

Die Euro Interbank Offered Rate (EURIBOR) ist der Zinssatz, zu dem
europdische Banken untereinander Einlagen mit festgelegter Laufzeit
innerhalb Europas anbieten.

Festverzinsliche Wertpapiere werden wihrend ihrer gesamten Laufzeit
zu einem fest vereinbarten unverédnderlichen Satz verzinst. Sie konnen
sowohl von der 6ffentlichen Hand als auch von privaten Unternehmen
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Finanzergebnis

Finanzverbindlichkeit

FMA

Freiverkehr (Open Market)

Geistiges Eigentum

GmbH

Globalurkunde

HGB
HRA
HRB

Inhaberschuldverschreibung

IFRS

ISIN

emittiert werden. Sie dienen der Kapitalbeschaffung.

Das Finanzergebnis kann definiert werden als: Zinsertrige, Zinsauf-
wendungen, Wahrungskursgewinne bzw. -verluste, Bewertungsunter-
schiede auf Derivate, Beteiligungsertrige und Finanzanlagen.

Finanzverbindlichkeiten bezeichnet (i) Verpflichtungen aus der Auf-
nahme von Darlehen, (ii) Verpflichtungen unter Schuldverschreibun-
gen, Schuldscheinen oder dhnlichen Schuldtiteln, (iii) die Hauptver-
pflichtung aus Akzept-, Wechseldiskont- und @hnlichen Krediten, und
(iv) Verpflichtungen unter Finanzierungsleasing und Sale und Lease-
back Vereinbarungen sowie Factoring Vereinbarungen.

Die Osterreichische Finanzmarktaufsichtsbehorde (FMA) nahm am 1.
April 2002 als unabhiingige Behorde den operativen Betrieb im Rah-
men des Finanzmarktaufsichtsbehordengesetz (FMABG) auf.

Handel in amtlich nicht notierten Werten. Dieser findet entweder im
Borsensaal wihrend der Borsenzeit oder im elektronischen Handels-
system statt. Handelsrichtlinien sollen einen ordnungsgeméfen Handel
gewihrleisten. Im Vergleich zum regulierten Markt sind die qualitati-
ven Anforderungen an die Wertpapier sowie die Publizitédtsforderun-
gen geringer.

Geistiges Eigentum steht fiir absolute Rechte an immateriellen Giitern.
Der Begriff dient als Oberbegriff fiir Patentrecht, Urheberrecht und
Markenrecht.

Gesellschaft mit beschrinkter Haftung

Globalurkunde oder auch Sammelurkunde ist im Bankwesen die Be-
zeichnung fiir ein Wertpapier, in welchem einheitlich die Rechte meh-
rerer Aktiondre einer Aktienemission oder mehrerer Gldubiger einer
Anleihenemission verbrieft sind.

Handelsgesetzbuch
Handelsregister Teil A
Handelsregister Teil B

Eine Inhaberschuldverschreibung ist eine Sonderform einer Schuld-
verschreibung, bei der der Inhaber auf der Urkunde nicht namentlich
erwihnt wird. Derjenige, der die Schuldverschreibung besitzt ist prak-
tisch auch der Gldubiger. Im Gegensatz dazu stehen Recta- und Na-
mensschuldverschreibungen, bei denen der Glidubiger namentlich auf
der Urkunde festgehalten wird. Au3erdem gibt es noch die Mischform
der Namenspapiere mit Inhaberklausel, dabei handelt es sich um ein so
genanntes Orderpapier. Inhaberschuldverschreibungen sind im deut-
schen Schuldrecht in §§ 793 ff. BGB geregelt, Inhaberschuldver-
schreibungen mit Namensklausel sind in § 808 BGB geregelt, wihrend
Namensschuldverschreibungen in § 806 BGB zumindest ausdriicklich
erwihnt werden.

Die International Financial Reporting Standards sind internationale
Rechnungslegungsvorschriften fiir Unternehmen, die vom Internatio-
nal Accounting Standards Board (IASB) herausgegeben werden.

International Securities Identification Number - Die ISIN dient der
eindeutigen internationalen Identifikation von Wertpapieren. Sie be-
steht aus einem zweistelligen Lédndercode (zum Beispiel DE fiir
Deutschland), gefolgt von einer zehnstelligen numerischen Kennung.
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KESt

Kapitalmarktverbindlichkeit

KG

Konzern

KStG

Kunden

Leverage

Liquiditit

Mio.

Nettoverschuldung

Quellensteuer

Rating

Schuldverschreibung

Die Kapitalertragsteuer ist eine Quellsteuer. Ertrige aus z. B. Wertpa-
pieren werden direkt bei dem emittierenden Unternehmen bzw. der
Depotbank besteuert, um dem Fiskus einen schnellen und direkten
Zugriff auf die Steuer zu ermoglichen. Die abgefiihrte Kapitalertrags-
steuer fiithrt bei dem Anleger zu einer Steuergutschrift, die im Rahmen
der personlichen Einkommensbesteuerung beriicksichtigt wird.

Kapitalmarktverbindlichkeit bedeutet jede Verbindlichkeit hinsichtlich
der Riickzahlung geliehener Geldbetrige, die entweder durch (i) einen
deutschem Recht unterliegenden Schuldschein oder durch (ii) Schuld-
verschreibungen, Anleihen oder sonstige Wertpapiere, die an einer
Borse oder an einem anderen anerkannten Wertpapiermarkt notiert o-
der gehandelt werden oder werden konnen, verbrieft, verkorpert oder
dokumentiert sind.

Die Kommanditgesellschaft ist eine Personengesellschaft mit zwei
oder mehrere natiirlichen oder juristischen Personen, wobei eine Per-
son (Komplementir) fiir Verbindlichkeiten der Gesellschaft unbe-
schriankt und die zweite Person (Kommanditist) nur auf seine Einlage
beschrinkt haftet.

Zusammenfassung von rechtlich selbststindigen Unternehmen durch
finanzielle Verflechtung (Beteiligung) zu einer wirtschaftlichen Ein-
heit unter gemeinsamer Leitung, in der Regel zur Festigung der
Marktposition.

Korperschaftsteuergesetz

Kunden sind die jeweiligen Abnehmer eines Produkts, einer Ware o-
der einer Dienstleistung.

Verhiltnis des Gesamtbetrages der Nettoverschuldung zu dem Ge-
samtbetrag des EBITDA.

Liquiditat sind die fliissigen Zahlungsmittel, die einem Unternehmen
unmittelbar zur Verfiigung stehen, sowie die Fihigkeit eines Unter-
nehmens, alle filligen Verbindlichkeiten fristgerecht zu erfiillen.

Millionen

Die Nettoverschuldung umfasst die langfristigen Verbindlichkeiten
(mit Ausnahme der Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Ver-
pflichtungen, Riickstellungen, Verbindlichkeiten an Dritte und latente
Steuerschulden) abziiglich Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquiva-
lente.

Quellensteuer nennt man eine Steuer auf Einkiinfte, die direkt an der
Quelle abgezogen und an das zustindige Finanzamt abgefiihrt wird.

Ein Rating oder Kreditrating ist im Finanzwesen eine Einschitzung
der Bonitit eines Schuldners.

Schuldverschreibungen sind oOffentliche oder private in Wertpapier
verbriefte Anleihen, in denen sich der Aussteller zur Zahlung einer be-
stimmten Geldsumme (oder sonstigen Leistung) an den Gldubiger ver-
pflichtet. Schuldverschreibungen zur Deckung langfristigen Kapital-
bedarfs sind Mittel der Fremdfinanzierung. Als Emittentin konnen auf-
treten: Regierungen von Staaten, Lindern, Provinzen, Banken (Bank-
schuldverschreibungen), emissionsfahige Unternehmen (Industriean-
leihen, -obligationen). Der Inhaber einer Schuldverschreibung ist
Gldubiger einer Forderung. Diese richtet sich gegen den Aussteller der
Urkunde. Im Allgemeinen handelt es sich um Wertpapiere mit festem
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SchVG

Treuhénder

Vollzeitiquivalente

Wertpapierkennnummer (WKN)

WpPG

WpUG

XETRA

Zinsschein

Zinssatz und Laufzeiten bis zu 15 Jahre.
Gesetz tiber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen

Ein Treuhédnder ist eine natiirliche oder auch juristische Person, die im
Sinne einer Treuhand tétig wird, also ein Recht fiir den Treugeber
verwaltet und in bestimmten Fillen als Mittelsmann zwischen zwei
Vertragsparteien geschaltet wird.

Vollzeitiquivalente ist eine Kennzahl fiir den Zeitwert, den eine Voll-
zeit-Arbeitskraft (Vollzeit — 100 % Beschiftigungsgrad) innerhalb
eines vergleichbaren Zeitraums erbringt (Tag, Woche, Monat, Jahr).
Sie ergeben sich, indem das Arbeitsvolumen durch die Stundenzahl
dividiert wird, die normalerweise im Durchschnitt je Vollarbeitsplatz
im Wirtschaftsgebiet geleistet wird.

Die Wertpapierkennnummer (WKN) eine sechsstellige Ziffern- und
Buchstabenkombination (National Securities Identifying Number) zur
Identifizierung von Finanzinstrumenten.

Wertpapierprospektgesetz
Wertpapieriibernahmegesetz

XETRA (Exchange Electronic Trading, Kiirzel ETR) ist ein elektroni-
sches Handelssystem der Deutsche Borse AG fiir den Kassamarkt,
dessen Zentralrechner in Frankfurt am Main stehen. An diese Zentral-
rechner konnen sich Client-Rechner weltweit tiber das Internet oder
eine Standleitung verbinden.

Ein Zinsschein ist ein Wertpapier, das im Zusammenhang mit einer
festverzinslichen Anleihe oder Schuldverschreibung bei effektiven
Stiicken herausgegeben wird und zur Erhebung der filligen Zinsen
dient. Die Zinsscheine enthalten den Namen des Ausstellers, Zinssatz
und -betrag, Nennbetrag des Stiickes, Ausstellungsdatum und -ort so-
wie Stiick- und Zinsscheinnummer.
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Gebr. Sanders GmbH & Co. KG, Bramzche

Bilanz zum 31. Dezember 2011

Aktiva
31.12.2011 3122010
3 3
A, Anlagevermdgen
. Immatenzlle Vermagensgegenstinds

Entgeltich erworbene Konzessionen, gewerbliche

Schutzrechis und dhnliche Rechte und Werde sowis

Lizenzen an sclchen Rechien und Werten 303.371.13 I57.457,74

Sachanlagen

1. Grundsticke, grundsticksgleiche Rechie und
Bauten einschlieltlich der Bauten auf fremden
Grundsiiicken

Technizche Anlagen und Maschinen

Anders Anlagen, Betriebs- und Geschafts-
ausstattung

Wk

Finanzanlagen

1. Beteiligungen

2. Awsleihungen an Uniernshmen, mit denen ein
Beteiligungsverhiltnis besteht

3. Sonstige Ausleihungen

B. Umlaufvermdgen

orrate

1. Roh-, Hilfs- und Betriebssicffe
2. Unfertige Erzeugnisse

3. Fertige Erzeugnisse und Waren
4. Geleistete Anzahlungesn

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstands
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungan

2. Forderungen gegen Gessllschafter

3. Forderungsn gegen Untermehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhiltnis besteht

Sonstige Vermdgensgegenstande

-~

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten
DO. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogensverrechnung

[v]

A455.895,37
T43.418,85

0B6.888,85

382512148
754.352.85

253.071,37

5.186.300.87

5242 585,51

583.448 28

242545020

1.808.227 38

2.321.635,684

120.10 115.14
3.008.018.27] 3828.878.17
3.508.691.2T] 9.530.001.42

2.584. 724,03
5.283.158,18
5.985.040.55

183.007.04

1.852410,78
4.339.224 22
5.431.774.13

B3.528.08

14.015.828.79)

12.117.837.18

2605064, 14
1.047112,28

1.235.608,35
1.9458 472 15

1.264.526,60
288.088,61

1.762.724,40
70265842

§.536.257.95

4.518.876.03

081.338.20 873.645,86
21.836.527.05] 17.310.560.18
26980130 313.916,04
31.866.91 0.00

30.646.886,53

27154477 64
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Passiva

31.12.2011

31.12.2010

A. Eigenkapital

L
Il
ML
.
V.

Kapitalanteile der Kommanditisten
Einlagen stiller Gessllschafer
Rucklagen

erlustvortrag

Jahresiberschuss

B. Awusgleichsposten fur aktivierte eigene Anteile
C. Riickstellungen

1.

3.

Ruckstellungen flir Pensionen und 3hnliche
Verpfichiungen

Steuerrlicksteliungen

Sonstige Rickstellungsn

0. Verbindlichkeiten

1.

b b

b

‘erbindlichkeiten aus nachrangigen Inhaberschuld-
warschreibungen

erbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
erbindlichkeiten aus Lieferungen wund Leistungen
erbindlichkeiten gegenuber Gesellschaftern
erbindlichkeiten gegenuber Unternehmen, mit

denen ein Beteilligungsverhalinis besteht

Sonstige Verbindiichkeiten

{davon aus Steuem € 82.354.56; Vorjahr € 377.961,43)

£

3.389.521,50

£

3.389.521,58

1.900.000,00 1.776.178.74
4.424.825,18| 9.535.521,60
0,00 10.231.785,19

0,00 175.8587.83)
9.724.448.75) 464663476
27.603,76 27.603,76
1.437.385,00 1.445.309.00
130.358 48 185.787.45
502.401,28 672.278,70
2170.154,85) 2.313.376.16
2.930.000,00) 8.700.000.00

2415.120,02
5.311.200,53
55.834,28

5.741.276,52
2.206.757,14

1.340.335. 53
£.T44 684,31
44.0858,37

T82.741,15
2.532.718.80

18.723.189.07

20.163.556.96

E. Rechnungsabgrenzungsposten 1.48610 3,300, 00
30.646.886 53| 27.154.477 64

£ £
Haftungsverhaltnisse TET227T1,21 3.240.832 42
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Gebr. Sanders GmbH & Co. KG, Bramsche

Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011

2011 2010
€ €
1. Umsatzerlse 44 605074, 77| 45.0683.925 50
2. Erhdhung des Bestands an fertigen und
unfertigen Erzeugnissen 1.980.477 94 325.710,94
3. Sonztge befriebliche Errags 514033 55 1.2354584 05
4. Matenalaufwand

a) Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebasioffe
und fir bezogens Waren
b} Aufwendungen fur bezogene Leistungen

. Rohergebnis
. Personalaufwand

a) Lohne und Gehalter

b} Scziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersveraorgung
und fir Untersiitzung
{dawvon fir Altersversorgung € 101.403.40;
Worjahr € 101.476,72)

26.740.220,40
4.757.227 11

24 870.671,06
4.194 61817

31.497 448,11

258.065.280,23)

15.702.138,55
6.711.260,32

1.639.821,25

17.562.850,26
6.687 261,73

1.578.101,08

8.351.081,61

B8.265.382,81

7. Abzchreibungen auf immateriels Vermogensgegenstande des
Anlagevermdgens und Sachanlagen 593806335 630446 53
3. Sonstge betriebliche Aufwendungsn T.225.22069 7.072.733,59
{davon Aufwendungen aus Wahrungsumrechnung € 1.984 54;
‘Vorjahr € 612,57)
9. Sonstige Zinsen und hnliche Ertrage 135,469 54 141.662 32
{davon Verzinsung der Gesellschafterkonten
€ 27.013,37; Vorjahr € 19.717,02)
{davon von Linternehmen, mit denen ein Betsiligungasverhalinis
besteht € 96 484 97; \Vorjahr € 105.413,88)
10. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 1.213.317 31 1.102.551,12
{davon Verzinsung der Gesellschafterkonten
£ 1.643,73; Vorjahr € 1.154,78)
{davon aus der Aufzinsung von Rickstellungen € 102.354,00;
Vorjahr € 104 854 00 )
11. Ergebnig der gewdhnlichen Geschiftetatigkeit -1.547.074,88 613.398,13
12. Aulterordentliche Ertrage 7T.5350.02847 200.000,00
13. Aulisrordentliche Aufwendungen 859.313 52 194 742 18
14. AuBerordentliches Ergebnis 6.665.714,95 5.257,84
15. Steuemn vom Einkommen und vom Ertrag -11.804,04 165414 860
18. Sonstige Steuern 24 453 38 122343 44
17. Aufwendungen aufgrund von Tellgewinnabfihrungsvertrioen 152.000,0d0 152.000,00
18. Jahresiiberschuss 4,953.990,73 175.897,93)
19. Verrechnung mit Verlustvorirag -4 553.990.73 0.00
20. Ergebnis nach Verwendungsrechnung 0,00 175.897,93




Gebr. Sanders GmbH & Co. KG, Bramsche

Anhang fiir das Geschifisjahr 2011

1.  Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Die Gesellschaft ist rechtlich niche verpflichtet, die allgemeinen Vorschriften des HGB zur Rech-
nungslegung gemal §§ 264a - 264¢ fiir Kapitalgesellschaften anzuwenden, da mittelbar eine na-
tiirliche Person als Vollhafrer an der Gebr. Sanders GmbH & Co. KG bereiligr ist. Diese Vorschriften

wurden jedoch fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses freiwillig beachter.

Die Aufstellung des Jahresabsehluzses erfolgte unter going-concern Gesichtspunkren.

2. Angaben zur Bilanzierung und Bewertung

Entgeltlich von Dritcen erworbene immarerielle Vermégensgegenstinde des Anlagevermégens
werden zu Anschaffungskesten aktivierr und ihrer voraussichrlichen Murzungsdauer entsprechend
linear abgeschrieben.

Sachanlagen sind mit Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abziiglich planméfiger
Abschreibungen bewertet. Anschaffungs- oder Herstellungskosten von abnutzbaren beweglichen
Wirtschaftsgiitern des Anlagevermbgens, die einer selbstindigen Mutzung fhig sind, werden im
Wirtschaftsjahr der Anschaffung in veller Hohe als Betriebsausgaben erfasst, wenn die
Anschatfungs- oder Herstellungskosten, vermindert um einen darin enthaltenen Vorsteuerbetrag,
fiir das einzelns Wirtschaftsgut € 410,00 nicht Gbersteigen. In 2008 und 2009 wurden
geringwertige Anlagengiiter mit Anschaffungskosten von € 150,00 biz € 1.000,00 in einem
Sammelposten gefithrt und Giber 5 Jahres abgeschrieben.

Die Finanzanlagen sind auf Basiz der Anschaffungskosten bzw. zum niedrigeren beizulegenden
Wert angesetzt.

In den senstigen Ausleihungen ist ein unverzinsliches Mieterdarlehen i. H.v. T€ 1.825 ausgewiesen,
welches der Alhambra Grundsticksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bramsche KG ge-
wiihrt wurde. Da die Unverzinslichkeit gemal dem LMistvertrag mit der benannten Gesellschaft bei
der Jahresmiete beriicksichtigt wird, wurde eine Abzinsung der Darlehensforderung nicht durch-
gefihrt.

Die Bewertung der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe erfolgt zum gleitenden Durchschnittspreis unter
Beachtung des Miederstwertprinzips.

Die Herstellungskosten der unfertigen und fertigen Erzeugnisse enthaleen Marerial- und Lohnein-
zelkosten sowie Material- und Pertizungsgemeinkosten. Des Weiteren werden anteilige Kosten der
allgemeinen Verwaltung und fiir betriebliche Altersversergung in die Herstellungskosten einbezo-
gen, soweit sie auf den Zeitraum der Herstellung entfallen.
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Bei den Forderungen wurden die zweifelhaften Forderungen mir ihrem wahrscheinlichen Wert
akriviert (Einzelwertberichtigung). Zum Ausgleich des allgemeinen Ausfallrisikos von Forderun-
gen aus Lisferungen und Leistungen sowie fur die erwarteze Inanspruchnahme von Kundenskonti
wurden die nichr einzelwertberichrigten Forderungen mit 2 % (Vorjahr 3%) pauschal wertberich-
tigt. Dies fithree zu einer geringfiigizen Hoherbewertung der Forderungsbestinde.

Die auf den nichr einzelwertberichtigren Gesamtforderungsbestand ermircelte Pauschalwerthe-
richtigung wurde aktivisch von den Forderungen aus Lieferungen und Leizstungen sowie von den
unter den flissigen Mitteln ausgewiesenen Sperrkonten abgesetze. Die Aufteilung erfolgte im Ver-
hilnis der zum Bilanzstichtag valutierenden eigenen Forderungen zu den abgetreten Forderun-
gELL

Die sonstigen Vermégensgegenstinde sind zum Mominalwerr angsserzt worden. Soweit erforder-
lich, wurden Wertberichrigungen vorgenommen.

Die Rilcksrellungen wurden in Hohe des nach verniinfriger kaufmannischer Beurteilung notwen-
digen Erfiillungsbetrages angesatzr.

Rilckstellungen fir Pensionen werden auf der Grundlage versicherungsmathematizcher Berech-
nung nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected Unit Credit Method) unter Beriicksich-
tigung der Richttafeln 2005 G von Prof. Dr. Heubeck und unter Zugrundelegung eines Zinssatzes
von 5,14 % (Vorjahr 5,16 %) bewertet. Der Zinssatz entspricht dem von der Deutschen Bundes-
bank bekannt gegebenen durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Jahre. Bei der
Ermirtlung der Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen wurden Rentenanpassungen von
2,0% (Vorjahr 2,09) und eine Flukruarion von 1,8 % (Vorjahr 1,8 %) zugrunde gelegt.

Der Unterschiedsbetrag aus der Umstellung des Bewertungsverfahrens zur Ermirtlung der Pensi-
onsverpflichtungen zum 1. Januar 2010 vom Teilwertverfahren gem. § 6a EStG auf das Anwart-
schafisbarwertverfahren (Projected Unit Credit Methed) betrug T€ 369. Hiervon wurden zum Bi-
lanzstichtag T€ 50 den Rilckstellungen fiir Pensionsverpflichtungen zugefiihrt. Die zum 31. De-
zember 2011 verbleibende Unterdecltung betrégt TE 319.

Die Riickstellungen fir Altersteilzeitverpflichtungen werden nach versicherungsmathematischen
Berechnungsverfahren nach dem Anwartschaftsbarwerrverfahren auf Basis der Richrrafeln 2005G
von Prof. Dr. Klaus Heubeck bewerter. Die Berechmung erfolgr unter Anwendung des von der Bun-
desbank bekanntgegebenen durchsehnirtlichen Markizinssarz der vergangenen sieben Jahre fiir
eine mittlere Restlaufzeit von 2 Jahren.



Der beizulegende Zeitwert des zur insolvenzrechtlichen Absicherung von Altersteilzeitverpflich-
tungen und an die entsprechenden Arbeitnehmer verpfindeten Wertpapierdepots, wurde nach
Maligabe des § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB mit der Riickstellung fir Altersteilzeitverpflichtungen ver-
rechnet. Der die Verpflichtung Gbersteigende Teil des Zeitwertss wurde gemal § 246 Abs. 2 Satz 3
HGE uncer der Position "Altiver Unterschiedshetrag aus der Vermégensverrechnung” ausgewissen.

Rechnungsabgrenzungsposten wurden gemaR § 250 HGE gebildet.

WVerbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr werden mit ihrem Erfiillungsbetrag an-
gesetzt. Bei langerfristigen Verbindlichkeiten (Mistkauf) wird als Erfilllungsbetrag der Barwert der
noch zu zahlenden Raten passiviert. Die Anschaffungskosten der bezogen Vermiégenseerenstinde
bestehen in diesem Barwert. Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichlkeiten, Bankguthaben

und -verbindlichkeiren mit Restlaufzeiten von bis zu einem Jahr werden mit dem Devisenkassamit-
telkurs am Bilanzstichtag umgerechnet.

Dem Prinzip der Bewertungsstetigheit wurde mit Ausnahme der oben genannten Anderungen in
der Bewertung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen Rechnung getragen.

3. Informationen zum Jahresabschluss

a) Informationen zur Bilanz

Entwicklung der einzelnen Pesten des Anlagevermégens
Die Entwicklung des Anlagevermégens ist auf den Seiten 16 bis 17 dargestellt.
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhdlmis besteht

Die Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhalinis besteht, beinhalten
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Héhe von € 1.204.878 64 (Vorjahr
£ 1.695.064,30).

Rechnungsabgrenzungsposten

Der akrivische Rechnungsabgrenzungsposten entfillt in Hohe von € 0,00 (Vorjahr € 145 456,00}
auf ein Disagio.

Eigenkapital

Fiir bilanzielle Zwecke werden bestehende Verlustrortrage mit bestehenden Ricldagen verrech-
nat.

MNeben dem Kommanditkapital in Héhe von € 3.389.521 59 werden im Eigenkapiral Einlagen stil-
ler Gegellschafter in Hohe von € 1.900.000,00 (Vorjahr € 1.776.178,74) ausgewiesen.
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Persdnlich hafrende Gezellschafterinnen der Gebr. Sanders GmbH & Co. KG, Bramsche, sind:

Haftkapital
£
Sanders-Beteiligungen Gesellschaft mit beschrinkier Haftung, Bramsche 36.813.01
(dawvon eingezahlt € 27.808,78)
Sanders Wenwaliungs KG, Bramsche 2.500.00

Ausgleichsposten fiir aktivierte eigene Anteile

Der ausgewizsene Ausgleichsposten fitr akeivierte Anteile wurde gemall frefwillizer Beachrung des
& 264¢ Abs. 4 HGB fiir Anteile an der Sanders-Beteiligungen Gesellschaft mit beschrinkter Haf-
tung, Bramsche, in Héhe von € 27 609,76 gebildet.

Pensionsriickstellungen

Die Komplementérin Sanders-Beteiligungen Gesellschaft mir beschrénkter Hafrung ist Pensions-
verpflichtungen zugunsten des Geschaftsfithrers sowie dessen Vorganger eingegangen, deren
Barwert mit TE 2.858 gemél der Ubergangsvorschrift des Art. 28 EGHGE bei der Sanders-
Bereiligungen Gesellschaft mir beschrdnkrer Hafrung nichr bilanziert ist.

Steuverriickstellungen

Im Rahmen der Ermittlung der Gewerbesteuer fiir das Geschéfrsjahr 2011 gehr die Gesellschatt
daven aus, dass hinsichtlich des im auferordentlichen Ergebnis ausgewiesenen Ertrags aus dem
Rilckkauf der nachrangigen Inhaberschuldverschreibung i Hv. T€ 6.770, die Voraussetzungen des
BMF Schreibens vom 27_3.2003 vorliegen. Dieses Schreiben regelt die ertragsteuerliche Behand-
lung von Sanierungsgewinnen. Das Verliegen der in dem BMF Schreiben formulierten Vorausset-
zungen fithrt zu einem Steuererlass aus sachlichen Billigheirsgriinden. Da die voraussichelich auf
den Sanierungsgewinn entfallende Gewerbesteuer von T€ 694 mit sehr hoher Wahrscheinlichleit
nicht erhoben wird, wurde keine Rilckstellung gebildet.

Sonstige Ridckstellungen

Die senstigen Rilckstellungen beinhalren im Wesentlichen Kundenboni (T€ 241), Werbekostenzu-
schiisse (T€ 184), Urlaubs- und Uberstundenguthaben (T€ 42) sowie Jahresabschlussaufstellungs-
und Steuerberatungskosten (T€ 38).

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiren gegeniiber Unternehmen, mir denen ein Beteiligungsverhaltnis bestehr, be-
inhalren Verbindlichkeiren aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von € 434.805,72 (Vorjahr

€ 777.273,00).

Angaben iiber Restlaufzeiten und gewdhrte Sicherheiten fir Verbindlichlceiten (§ 268 Abs. 5 HGE)
erfolgen im Verbindlichkeitenspiegel auf Seite 20.
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Haftungsverhiltnisse

Die Gesellschaft har fir Verbindlichkeiten verbundener Unternehmen in Héhe von

T€ 7.672.271,21 die gesamtschuldnerische Haftung iibernommen.

b}  Erauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerldse
3
Erldse
Inland 34.853.367 .82
Ausland 11.273.074,87
Erldsschmalerungen -1.521.387.72
44 605.074,77
Aullerordentliches Ergebnis
ZUS&HL’TLE].SE‘EEETLEI
2011 2010
£ €
Aulerordentliche Ertrage
Ertrag aus dem Rickskauf der Inhaberschuldwerschraibung 8.770.000,00 0,00
Auflzsung der Wertberichtigung auf die Forderunge an die Sanders
Ischawa GmbH, Ischawa, Ukraine TE5.028,47 0,00
Weiterberechnete Hosten der Rechstwerfelgung im Zusammenhang mit
der Enteignung der Produktionsstatten der Sanders Irschawa GmbH,
Irschawa, Ukraine 0,00 200.000,00
7.535.028 47 200.000,00
AuBerordentliche Aufwendungen
Verust aus dem Abgang der Beteiligung an der Sanders Irschawa GmbH,
Irschawa, Ukraine 410.014,51 0,00
Rechiswerdolgungskesten im Zusammenhang mit der Enteignung der
Produktionssiatie der Sanders Irschawa GmbH, Irschawa, Ukraine 310.988.01 146.728,18
Gebihren Rickkauf Inhaberschuldwerschreibung 70.000,00 0,00
Auflzsung des Disagios auf die Inhaberschuldwerschreibung aufgrund des
Schuldedasses 53.740,00 0,00
Unterschiedsbetrag aus der Meubewertung der Pensionsrickstellung zum
1. Januar 2070 in Héhe des Mindestbetrages wom einem Funfzehnte! 24 571,00 24 571,00
Unterschiedsbetrag aus der Meubewertung der Ruckstellung fir
Altersteilzeitwerpflichtungen zum 1. Januar 2010 0,00 23.442,00
BE9.313, 52 194.742 16
AuBerordentliches Erge bnis B.EE5. 714,95 5.257 84

F-10




Die ausgewiesenen Steuern vom Einkommen und Ertrag betreffen in vollem Umfang das Ergebnis
der gewishnlichen Geschifrstarigheit.

4. Sonstige Angaben

a)  Aulerbilanzielle Geschéfte

Zur Erhéhung der finanziellen Liquiditdr verkauft diz Gesellschaft Liefer- und Leistungsforderun-
gen im Wege des echten Factoring an die Deutsche Factoring Banl:, Bremen.

Zur weiteren Erhdhung der finanziellen Liquiditat und Verbesserung der Bilanzstrultur hat die
Gesellschaft wesentliche Anlagen gemietet oder geleast. Die hisrauf entfallenden finanziellen Ver-
ptlichtungen gliedern sich wie folgt:

Geszamt [ davon
2012 2013 bis nach
2016 2016
TE TE TE TE

Alhambra Immokilienleasing 5.543 528 2112 2.803
Leasing Maschinen 350 158 181 0
Fuhrpark 178 115 g4 0
Telefonanlage 55 28 27 0
Ubrige 7 7 i} |
6.134 83T 2.384 2.903

Im Dezember 1998 wurde ein Immobilienleasingvertrag mit der Alhambra Grundstiicksverwal-
tungs GmbH & Co. Objekt Bramsche KG (Alhambra), Wiesbaden, mit einer Laufzeit von

270 Menaten ab 1. Januar 1999 geschlossen. Die monatliche Miete einschlieflich der Ansparung
eines Mieterdarlehens betrdgt derzeit € 40.799,05 (netto). Zusdtzlich ist die Gesellzchaft verpflich-
tet, alle aus dem Eigentum und der Vermietung des Objelts entstehenden Nebenkosten zu erstat-
ten.

Die unter der Bilanz angegebenen Hafrungsverhalmisse resultieren aus der Hafrung fitr Verbind-
lichkeiren der Berrfedernfabrik Kiinsemiiller Gesellschafr mir beschrénkrer Hafrung, Bramsche aus
der Inanspruchnahme gemeinschattlicher Darlehensrahmen fitr das Facroring und fiir Kontolkor-
rentkredite. Risiken liegen in einem miglichen Ausfall der Kiinsemiiller, Vorreile in der flexiblen
Aufreilung der Inanspruchnahme der Rahmen zwischen beiden Gesellschaften.
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b}  Honorare fiir Abschlusspriifer

2011

TE
Jahresabschlussprufung 38
Anders Bestdtigungsleistungen 5
Steuerberstung 55
98

¢}  Geschifte mit nahestehenden Unternehmen

ibrige nahestehende
Tochterunternehmen Unternehmen
TE TE

Beschaffungsgeschate BT o
Absatzgeschifie 14.258 0
Erbringen von Disnstleistungen 335 0
Bezug won Dienstleistungen 1.571 o
Finanzierungsgeschifie

Forderungen 3.881 115

Verbindlichkeiten 5.741 0

Beziiglich Darlehensforderungen gegen das Beteiligungsunternehmen Mecklenburger Betowaren
Wanufaktur GmbH & Co. KG von T€ 740 (31. Dezember 2011: T€ 600) trat die Gesellschaft mit
Datum vom 30. Dezember 2008 gegeniiber sdmitlichen gegenwirtigen und kiinfrigen Rechten und
Forderungen, die allen anderen Glaubigern der Mecklenburger Bettwaren Manufaktur GmbH &
Co. KG zustehen, im Rang zuriick.

Die Forderungen und Verbindlichkeiten gegen bzw. gegeniiber Gesellschaftern ergeben sich aus
der Bilanz. Die Hafrungsvergiitungen der Komplementirinnen betrugen im Geschéftsjahr T€ 31.

d)  Angaben zu derivativen Finanzinstrumenten

Als derivarive Finanzinstrumente werden Devisentermingeschdfre zur Steuerung des Wahrungsri-
sikos im Zusammenhang mit dem Liefer- und Leistungsverkehr mit auslandischen Lieferanten ein-
gesetzr.

Zum Bilanzstichtag bestanden Devizen Forward Rate Agreements mit einem Nominalvolumen von
T 200. Das Nominalvolumen ist die Summe aller Kaufbetrige derivativer Finanzgeschifte. Die
Marktwerte der Devisentermingeschifte betrug zum 31. Dezember 2011 T€ 31. Diese ergeben sich
aus der Bewertung der ausstehenden Positionen zu Marktpreizen chne Beriiclsichtizung gegen-
ldufiger Wertentwicklungen aus den Grundgeschiften. Die Bewsrtung der Devisen Forward Rate
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Agreements erfolgte durch die Commerzbank Frankfurt/Main unter Anwendung markegerechter

Zinssrrukturkurven.

€]  Angabe der Zahl der beschaftigten Arbeitnehmer

Das Unternehmen beschiftigte in 2011 durchschnittlich:

Anzahl

Angastellte 127
Gewerbliche 8
216

Im Jahresdurchschnitt waren von den oben genannten Arbeitnehmern dreizehn Teilzeithrafe.

f)  Angaben zu Beteilipungsunternehmen

Beteiligungsunternehmen Beteili- | Eigen- | Ergebnis
gungs- | kapital des
fquaote Geschafts-

jahres
%o TE TE

Alhambra Grundstlckswerwaltungsgesellschaft mbH & Co. Objekt

Bramsche KG, Wiesbaden g4.0 -348 -3

Betifedemfabrik Kunsemuller, Gesellschaft mit beschrinkter Haftung.

Bramsche 10:0.0 100 7

Mecklenburger Bettwarenmanufakiur GmbH & Co. KG 10:0.0 -155 113

| anders Winogradiw GmbH. Winogradiw, Ukraine 20.0 2 230 222

Der Umrechnungskurs am Bilanzstichtag betrdgr 1 Euro = 10,36380 ukrainische Griwna.
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g}  Gesellschaftsorgane

Zur Geschéftsfihrung befugt ist die Sanders-Beteilisungen Gesellschaft mit beschrinkter Haftung,
Bramsche. Geschiftsfihrer dieser Gesellschaft war im Geschaftsjahr Herr Hans-Christian Sanders,
Textilingenieur.

Uber die Hihe der Beziige der Gesellschaftsorgane werden gem. § 286 Abs. 4 HGE keine Angaben
gemacht.

Bramsche, den 29. Okrober 2012

Gebr. Sanders GmbH & Co. KG, Bramsche

Sanders-Beteiligungen Gesellschaft mir beschranlter
Hafrung, Bramsche

Hans-Christian Sanders

F-14



Entwicklung des Anlagevermogens
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Entwicklung des Anlagevermgens

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

01.01.2011 Zugange Abgange 3122011
€ £ € €
I Immaterielle Vermdgens-
gegenstands
Entgeltlich erworbene Honzessionen,
gewerbliche Schutzrachte und
ahnliche Rechte und Were sowie
Lizenzen ansclchen Rechien
und Werten 1.134.918.29 33.577.54 0,00 1.183.495R83
. Sachanlagsn
1. Grundsiicke, grund-
stlicksgleiche Rechie und
Bauten einschlieflich der
Bauten auf fremden
Grundsiicken 3.208.428.23 41.023.17 51.500,001 6.187.95240
2. Technische Anlagen und
Maschinen 5.080.058,13 187.873.53 8.510,00 5.249.522688
3. Andere Anlagen, Betrishs-
und Feschaftsausstatung 5.875.862.70 307.032.81 71.878,25| B8.211.007.38
17.244 341,08 F45.028.81 161.888,26( 17.6258.48242
lll. Finanzanlagen
1. Beteiligungen 5.330.9682,68 D.00| 1.981.204,77| 2.382.784.89
2. Ausleihungsn an Untermehmen,
mit denen ein Betziligungsver-
hiltnis bastaht 2.705.088,03 103.814,81 0,00 280581284
3. Sonstige Ausleihungen 115,14 5,00 0,00 120,14
3.036.182,53 103.818.81 1.861.204,77| BATETET.GBT
26.415.442 18 B33.426,76| 2.123.093,02| 2457577552
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Abschreibungen Restbuchwerte
01.04.20114 Zuginge Abgange 31122011 31422011 31.42.2010
£ £ £ £ £ £
TI7A460,55 57.584,18 0,00 B55.124,70 203.371,13 3574577
2.583.287.74 128.689,28 0,00 2711.857,03| 245590537 3262514149
4 305.706.45 208.206,53 5.508.00( 4.508.104.01 74341562 T54.352.85
5.112.781.33 172.823,38 7148427 531412051 05,586,585 BE3.071.37
12.001.775,55 510.288,21 79.893,21] 1243218155 5.196.300,87| 5.242.565.51
3 T22T42 2T 0,00 B3G6.426.26| 2.738.218.01 583445588 1.605227.238
33346238 0,00 0.00 353346238 242545025 232183584
0,00 0,00 0.00 0,00 120,14 115,14
4.108.204.85 0,00 026.428.26) 3.166.778.40) 23.009.019.27| 392067817
16.885.440.76 598.063. 36 1.016419.47| 16.467.08465) 8.508.691.27| 39.530.001.42

F-17



Verbindlichkeitenspiegel
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Verbindlichkeitenspiegel

Gauammatrag Davon mit elnar Reatlautzelt
tibar 1 Jahr
blezutdanr | oS S| ber s Jahre
£ £ £ £
[Worjanr € [Vorjahr ) [Vorjahr ) [Vorjahr )
Werbindichkelen
aus Innaverscaukdverschrlbungen zo30000,00|  2530.000,00 0,00 0,00
{9.700.000,00) [0,00)| {2.700.000,00) 2,00
gegeniber Kremtnsbiutan 241512002  1.7asETT.AC £26.442,12 0,00
(1.249.32553) ds220175)|  (ReTzaTE) 0,0
aus Lieferungen und Lalstungan 531120053 531120052 0,00 0,00
(5744604 31| (5744604 310 0,00 0,00
gegeniber Gacalischakem 35,834 56 35,834 56 0,00 0,00
(44.065,37)  (44.088.37) (0,00 0,00
EEQE-'IL':E"' Untermenmen, mit denan in

Balzligungsvernalinis bassent s741276,52( s7e1.07850 0,00 0,00
T (T92.741,15) {0,ac) 0,0
Sonsligs 1.270.322 56 £32.508,63 347.225,95
(253271860 (143640055  (eoedessmy| 48073135
18.723.165,07| 17.105.312,37| 1.265.850,75 347 325,55,
[20.163.556,3¢)| (847013413 (11.205.631,28)]  (485.731,55)
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Aart ger Sicharhalt

Grundschulden, Sicherungsibereignung des Warenlagers

Gbliche Elganumsvaroehalte

TE 1.096 durch briafiose Kaufgeidnypothek
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BestAtigungsvermerk des Abschlusspriifers
An die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG:

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie An-
hang - unter Einbeziehung der Buchfiihrung der Gebr. Sanders GmbH & Co. KG, Bramsche, fiir das
Geschifrsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011 gepriift. Die Buchfithrung und die Aufstellung
des Jahresabschlusses nach den deutschen handelsrechdichen Vorschrifren und den ergénzenden
Bestimmungen des Gesellschafisvertrags liegen in der Verantwortung des Geschafisfithrers der
geschiafisfilhrenden Komplementdr-GmbH der Gezellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grund-
lage der von uns durchgefithrren Pritfung eine Beurteilung iiber den Jahresabsehluss unter Einbe-
zishung der Buchfithrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGE unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspritfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaRizger Abschlussprivfung
vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufithren, dass Unrichtigheiten und
Verstblie, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grunds-
drze ordnungsmaliger Buchfithrung vermirtelren Bildes der Vermé&gens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Pri-
fungzhandlungen werden die Kenninizse Giber die Geschéftstatigheit und iber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen iiber mégliche Fehler beriicksich-
tigt. Im Rahmen der Pritffung werden die Wirksamleit des rechnungslegungsbezogensn internen
Kontrollsystems sowie Machweise filr die Angaben in Buchfithrung und Jahresabschluss iberwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteile. Die Prisfung umfasst die Beurteilung der angewand-
ten Bilanzierungsgrundsdrze und der wesentlichen Einscharzungen des Geschafrsfihrers der ge-
schaftzfilhrenden Komplementar-GmbH sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahres-
abschlusses. Wir sind der Anffassung, dass unsere Privfung eine hinreichend sichere Grundlage fiir
unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priiffung hat zu keinen Finwendungen gefithrt.
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Wach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Pritfung gewonnenen Erkenntmisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erginzenden Bestimmungen des Gesell-
schaftsvertrags und vermitrelc unter Beachrung der Grundsdrze ordnungsmaliger Buchfithrung
ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft.

Oenabriick, den 30. Oktober 2012
PricewaterhouseCoopers

Alktiengesellschaft
Wirtschaftsprisfungsgesellschaft

Geolg Stegemann ppa. André Knufmann
Wirtschaftspriofer Wirtschaftspriafer
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Gebr. Sanders GmbH & Co. KG

Kapitalflussrechnung fur das Geschéaftsjahr 2011

2011 2010
TE T

Jahresergebnis 4 854 176
+ Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermigens 28 850
+ Zahlungsunwirksame aulberordentliche Aufwendungen 454 ]

Zahlungsunwirksame aulerordentliche Errdage -7.535 [u]

Abnahme der Ruckstellungen -144 -38

Gewinne aus dem Abgang von Gegensianden des Anlagevwermagens T -4

Errage aus der Anpassung an die Feststellungen der steverlichen

Aulenprafung o 236
{+ Zunahme/Abnahme der Vomrate, der Forderungen aus Lieferungen und

Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder

Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -3.148 773
+i- Abnahme (Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lisferungen und

Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder

Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 4. 245 1. 036
= Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit -571 23587

Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstinden des

Sachanlagevermagens und des immateriellen Anlagewvermagens =1 10

Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermogen und das

immaterielle Anlagevermogen -5&0 -2.832
+ Einzahlungen aus Abgdngen won Gegenstinden des

Finanzanlagewvermagens 615 100

Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagewermaogen -102 -7
= Cashflow aus Investitionstatigkeit 21 -2.529
+ Einzahlungen aus der Aufnahme wvon Finanzkrediten 1.332 1.183

Avszahlungen aus der Tilgung von Finanzkrediten -268 -244
+/- Veranderung der Gesellschaterkonten (stille Gesellschafter) 124 ]
+{- Werdnderung der Geselischaterkonten (Ubrige) -333 -139)
= Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 857 180
+/- Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmitielbestandes aor &
+ Finanzmittelbestand am Anfang der Perode 674 [slils]
= Finanzmittelbestand am Ende der Periode 981 674

davon verfigungsgespent 881 802
= frei verfiigbare Fimanzmittel 300 72
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Bescheinigung
An die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG:

Wir haben die von der Gesellschaft aus dem Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr 1. Januar bis
31. Dezember 2011 sowie der zugrunde liegenden Buchfithrung abgeleirete Kapitalflussrechnung
das Geschéafisjahr 2011 geprisft. Die Kapitalflussrechnung erganzt den auf Grundlage der deut-
schen handelsrechtlichen Vorschrifren aufgestellten Jahresabsehluss der Gebr. Sanders GmbH &
Co. KG fiir das Geschéfisjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011.

Die Aufstellung der Kapitalflussrechnung fiar das Geschaftsjahr 2011 nach den deutschen handels-
rechtlichen Vorschrifren liege in der Verannworming der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft.

Unsere Aufgabe ist es, auf Grundlage der von uns durchgefithrten Pritffung ein Urteil dariiber ab-
zugeben, ob die Kapitalflussrechnung fitr das Geschaftsjahr 2011 ordnungsgemal aus den Jahres-
abschluss fiir das Geschaftsjahre 1. Januar bis 31. Dezember 2011 sowie der zugrunde liegenden
Buchfithrung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet wurde. Micht Gegen-
stand dieses Auftrages ist die Pritffung des zugrunde liegenden Jahresahschluss sowie der zugrunde
liegenden Buchfithrung.

Wir haben unsere Prisfung unter Beachtung des IDW Pridfungshinweises: Prifung von zusirzlichen
Abschlusselementen (IDW PH 9.960.2) so geplanr und durchgefithrt, dass wesentliche Fehler bei
der Ableitung der Kapitalflussrechnung aus dem Jahresabschluss sowie der zugrunde lisgenden
Buchfiihrung mirt hinreichender Sicherheit erkannt werden.

Nach unserer Beurteilung auferund der bei der Prisfung gewonnenen Erkennmisse wurde die Kapi-
talflussrechnung fiir das Geschéftsjahr 2011 ordnungsgeméll aus dem Jahresabschluss filr das Ge-
schéftsjahr 1. Januar bis 31. Dezember 2011 sowie der zugrundeliegenden Buchfithrung nach den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet.

Osnabriick, den 17. Seprember 2013

PricewaterhouseCoopers

Alkrengesellschaft

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Georg Stegemann André Knufmann
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriofer
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Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2012
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Gebr. Sanders GmbH & Co. KG, Bramsche

Bilanz zum 31. Dezember 2012

Aktiva
31.12.2012 31122011
£ £
A, Anlagevermdgen
I.  Immatenzslle Yermagensgegenstinds

Entgeltiich erworbene Honzessionen, gewerbliche

Schutzrechie und ahnliche Rechtz und Werte sowie

Lizenzen an solchen Rechien und Wertzn 215.488.13 303.371.13

Sachanlagen

1. Grundstiicke, grundsticksgleiche Rechie und
Bauten einschlieklich der Bauten auf fremden
Grundstiicken

Technische Anlagen und Maschinen

Andere Anlagen, Betriehs- und Geschafts-
ausstattung

w1

Finanzanlagsn

1. Beteiigungen

2. Awusleihungen an Unternghmen, mit denen ein
Beteifigungsverhiltnis besteht

3. Sonstige Auslkeihungen

B. Umlaufvermdgen

‘orrate

1. Roh-, Hilfs- und Betriebssioffe
Unfertige Erzeugnisse

Fertige Erzeugnisse und Waren
Gelzistete Anzahlungen

o b

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande

3.158.074.81

3.455.905.37

552.750.83 74241585
203.482,77 9D3.586,85
4.614.318.01 5.188.300.87
213.160.14 583.44B.85

2.126.182,31

2.425.450,28

124,22 120.10
2.938.448.687] 3.009.018.27
7.769.253.91 8.508.691 27

2.405.450,45
3.231.408.78
5.554.352.85

223.712.23

153.007.04

11.419.861.15

14.018.820.79

1. Forderungen auvs Lieferungen und Leistungen 228578291 2 80508414
2. Forderungen gegen Gesellschafter 480 437,08 1.047.112,29

3. Forderungen gegen Untermehmen, mit denen =in
Beteiligungsverhiltnis besieht 5.372.388.24 1.235.608,38
4. Sonstige Vermégensgegenstande 1.545 684,05 1.848 47215
5.654.303.18 0.836.257.86
. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks 1.148.878.458 £51.338.30
22.223.142.82] 21.836.527,05
C. Rechnungsabgrenzungsposten 173.026,48 269.801,30
0. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogensvermrechnung 5.843 439 31.866. 91
30.172.266,60] 30.646 888 53
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Passiva

31.12.2012

31122011

Eigenkapital

. Kapitalanteile der Kommanditisten
1. Einlagen stiller Gesellschafter

lli. Rucklagen

. Ausgleichsposten fur aktivierte eigene Anteile

Riickstellungen

1. Ruckstellungen fiir Pensionen und Shnliche
Verpfichtungen

2. Steuerrickstellungen

3. Sonstige Rickstellungen

. Verbindlichkeiten

1. Werbindlichkeiten aus nachrangigen Inhaberschuld-
warschreibungen

Werbindlichkeiten gegenluber Kreditinstituten
Werbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Werbindlichkeiten gegenuber Gesellschaftern
Werbindlichkeiten gegenuber Unternshmen, mit

denen ein Betelligungsverhalinis besteht

Sonstige Verbindlichkeiten

{davon aus Steuemn € 218.034,85; Veorahr € 52.354,58)

Mmoo b

o

Rechnungsabgrenzungsposten

£

3.388.521,50

£

3.388.521.58

1.800.000,00 1.200.000.00
3.051.100,28] 4.434.825.15
8.340.621,85) 972444675
27.609.76 27.609. 76
1.411.213,00 1.437.385.00
0,00 130.358.45
5E7.856,10 G602.401.38
1.979.069,10] 217015485
0,00 2.930.000.00
3.617.380,52| 241512002
5.415.408,18) 5.311.200.53

1.959.585,23

7.180.816,61
1.651.877.37

52.824.85

5.741.276.52

2.288.757.14

19.824 965 89

18.723 189,07

0,00

1.486.10

3017226660

30,646 886,53

£ £
Haftungswverhaltnisse 11.134.754,51 767227121
dawvon gegenlber veroundensn Unternehmen 1113475481 TE7F2.271.21
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Gebr. Sanders GmbH & Co. KG, Bramsche

Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2012

2012

2011

-y

. Umsatzerldse
. Werminderung! Erhohung des Bestands an fertigen und

unfertigen Erzeugnissen

£
41.575.388,35

-2.533.6466,29

£
44 60507477

1.880.477 84

3. Sonstige betriebliche Ertrdge 3.140.820 40 §14.033 95
{davon aus der Wihrungsumrechnung € 28.305.52;
Viorjahr € 538,28)
4. Materialaufwand
a) Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betricbsstoffe
und fir bezogens Waren 23.480.024 27| 26.740.220,40
b} Aufwmendungen fir bezogene Leistungen 4 45 365,15| 4.757.227.71
27.525.380,42] 31.487.448,11
5. Rohergebnis 14.656.954,04| 15.702.138,55
g. Personalaufwand
a) Liéhne und Gehalter 5.404.618,16] 6.¥11.280,32
b} Saoziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung
und fir Unterstitzung 1.326.8621,82| 1.038.821,29
[davon fur Altersversorgung € 28.748.07;
Viorjahr € 101.403,40)
6.731.840,868| B.351.081,61
7. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstinde des
Anlagevermagens und Sachanlagen 524.078,189 588.063,30
8. Sonsfige betrisbliche Aufwendungen 6.870.218,01| 722522069
{davon aus der Wahrungsumrechnung € 10848 31;
Vorjahr € 1.084,54)
8. Sonstige Zinsen und adhnliche Ertrige 108.804,80 1384880, 54
{davon Verzinsung der Gesellschafterkonien
€ 25.183,33; Vorjahr € 27.013.37)
{davon von Unternehmen, mit densn sin Beteiligungsverhalinis
besteht € 88.834,87, Vorahr € B5.454,87)
10. Zinsen und dhnliche Aufwendungen GE86.381,19] 1.213.317.31
{davon Verzinsung der Gesellschafterkonien
€ 170.641,55; Vorjahr € 1.543,73)
{davon an Unternehmen, mit densn ein Beteiligungsverhalinis
besteht € 14.578,21, Vorjahr € 480,43
{davon aus der Aufzinsung von Rickstellungen € 85.062,00;
Varjahr € 102.384,00)
11. Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatighkeit -55.661,43] -1.547.074,88
12. Aulterordentliche Errage 311.487,68| T7.535.028.47
13, Aulterordentliche Aufwendungen 1.629.861,49 968.313,62
14. Aulterordentliches Ergebnis -1.318.163,51| 686571495
5. Steuem vom Einkommen und vom Erfrag -14.188,45 -11.804,04
18. Sonstige Steusm 24 186,44 2445338
17. Aufwendungen aufgrund von Teilgewinnabfiihrungsveriragen 0,00 152.000,00
18. Jahresfehlbetrag (Verjahr: -ilberschuss) -1.383.824,90| 4.953.990,73
19. Verrechnung mit Ricklagen 1.383.824, 80| -4 953 600,73
20. Ergebnis nach Verwendungsrechnung 0,00 0,00
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Gebr. Sanders GmbH & Co. KG, Bramsche

Anhang fiir das Geschiftsjahr 2012

1. Allgemeine Angaben zum Jehrezabschluss

Die Gesellschaft ist rechtlich niche verpflichret, die allgemeinen Veorschrifren des HGB zur Rech-
nungslegung geméal §§ 264a - 264¢ fiir Kapitalgesellschaften anzuwenden, da mittelbar eine na-
tiirliche Person als Vollhafter an der Gebr. Sanders GmbH & Co. KG beteiligt ist. Diese Viorschriften
wurden jedoch fiir die Aufstellung des Jahresabschlusszes freiwillig beachtet.

Die Aufstellung des Jahresabschlusses erfolgte unter going-concern Gesichtspunkren. Zur Fortfith-
rung des Unternehmens ist eine Anschlussfinanzierung der im Mai 2013 aufgenommenen und am
31. Mai 2014 zur Rilekzahlung filligen Unternshmenzanlefhe erforderlich. Die Geschafrsfithrung
ist diesbeziiglich bereits in Verhandlungen eingetreten und plant als vorzeitigen Ersatz der akruel-
len Unternehmensanleihe die Emission einer neuen Anleihe im Herbst 2013. Wir gehen von der
erfolgreichen Platzisrung aus.

2. Angaben zur Bilanzierung und Bewertung

Entgeltlich von Dritten erworbene immaterielle Vermé&gensgegenstinde des Anlagevermégens
werden zu Anschaffungskosten aktiviert und ihrer voraussichtlichen Nutzungsdauer entsprechend
linear abgeschrieben.

Sachanlagen sind mit Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abziiglich planmafiger
Abschreibungen bewertet. Anschaffungs- oder Herstellungskosten von abnuczbaren beweglichen
Wirtschaftsgiitern des Anlagevermbgens, die einer selbstdndigen Nutzung fihig sind, werden im
Wirtschaftsjahr der Anschaffung in voller Hohe als Betriebsausgaben erfasst, wenn die
Angchaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um einen darin enthaltenen Vorsteuerbetrag,
fir das einzelne Wirtschaftsgur € 410,00 nicht ibersteigen. In 2008 und 2009 wurden
geringwertige Anlagengiiter mit Anschaffungskosten von € 150,00 bis € 1.000,00 in einem
Sammelposten gefilhrt und {iber 5 Jahres abgeschrieben.

Die Finanzanlagen sind auf Basiz der Anschaffungskosten bzw. zum niedrigeren beizulegenden
Welt angesetzt.

In den senstigen Ausleihungen ist ein unverzinsliches Mieterdarlehen i Hv. T€ 1.825 ausgewiesen,
welches der Alhambra Grundstieksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Objelt Bramsche KG ge-
wihrt wurde. Da die Unverzinslichkeir gemaf dem Mietvertrag mit der benannren Gesellschaft bei
der Jahresmiete beriicksichrigt wird, wurde eine Abzinsung der Darlehensforderung nichr durch-
gefiihrt.

Die Bewertung der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe erfolgt zum gleitenden Durchschnittspreis unter
Beachtung des MNiederstwertprinzips.

Die Herstellungskosten der unferrigen und fertigen Erzeugnisse enchalten Marerial- und Lohnein-
zelkosten sowie Material- und Ferdgungsgemeinkosten. Des Weiteren werden anteilige Kosten der

F-29



allgemeinen Verwaltung und filr betriebliche Altersversorgung in die Herstellungzkosten einbezo-
gen, soweit zie auf den Zeitraum der Herstellung entfallen. Der Zuschlagssatz fir die anteiligen
Kosten der Verwaltung und fir betriebliche Altersversorgung wurde im Berichtsjahr von 10%
(Vorjahr) auf 15% erhéht. Daraus ergibt sich im Berichtsjahr ein ergebniserhéhender Effelt von
TE 214.

Bei den Forderungen wurden die zweifelhaften Forderungen mir ihrem wahrscheinlichen Wert
akriviert (Einzelwertberichtizung). Zum Ausgleich des allgemeinen Ausfallrisikos von Porderun-
gen aus Lieferungen und Leistungen sowie fir die erwartete Inanspruchnahme von Kundenskonti
wurden die nicht einzelwertberichtigten Forderungen mit 2 % (Vorjahr 2%) pauschal wertberich-

tigt.

Die auf den nicht einzelwertberichtigren Gesamtforderungsbestand ermirrelte Pauschalwertbe-
richtigung wurde aktivisch von den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie von den
uneer den flilssigen Litreln ausgewiesenen Sperrkonten abgesetze. Die Aufteilung erfolgre im Ver-
héltnis der zum Bilanzstichrag valutierenden eigenen Forderungen zu den abgetreten Forderun-
gen.

Die sonstigen Vermégensgegenstinde sind zum Mominalwert angeserzt worden. Soweit erforder-
lich, wurden Wertberichtigungen vorgenommen.

Die Riicksrellungen wurden in Hihe des nach verniinfriger kaufmannischer Beurteilung notwen-
digen Erfillungsbetrages angesetzr.

Ritckstellungen fir Pensionen werden auf der Grundlage versicherungsmathemartizcher Berech-
nung nach dem Amwartschaftsbarwertverfahren (Projected Unit Credit Method) unter Beriicksich-
tigung der Richtrateln 2005 G von Prof. Dr. Heubeck und unter Zugrundelegung eines Zinssatzes
von 5,05 % (Vorjahr 5,14 %) bewertet. Der Zinssatz entspricht dem von der Deutschen Bundes-
bank bekannt gegebenen durchschnirtlichen Marlzinssarz der vergangenen sieben Jahre. Bei der
Ermirtlung der Rilckstellungen fir Pensionsverpflichtungen wurden Rentenanpassungen von

2,0 9% (Vorjahr 2,09) und eine Flukruarion von 1,8 % (Vorjahr 1,8 %) zugrunde gelegr.

Der Unterschisdsbetrag aus der Umstellung des Bewertungsverfahrens zur Ermittlung der Pensi-
onsverpflichtungen zum 1. Januar 2010 vom Teilwertverfahren gem. § 6a EStG auf das Anwart-
schaftsbarwertverfahren (Projected Unit Credit Method) betrug T€ 369. Hiervon wurden bis zum
Bilanzstichtag T€ 74 den Rilckstellungen fir Pensionsverpflichtungen zugefithre. Die zum 31. De-
zember 2012 verbleibende Unterdeckung betrdgt TE 295.

Die Riickstellungen fiir Altersteilzeitverpflichtungen werden nach versicherungsmathematischen
Berechnungsverfahren nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren auf Basis der Richrtafeln 2005G
von Prof. Dr. Klaus Heubecl: bewertet. Die Berechnung erfolgt unter Anwendung des von der Bun-
desbank bekanntgegebenen durchschnittlichen Markezinssatz der vergangenen sieben Jahre fiir
eine mirtlere Restlaufzeit von 1 Jahr.
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Der beizulegende Zeitwert des zur insclvenzrechtlichen Absicherung von Altersteilzeitverpflich-
tungen und an die entsprechenden Arbeitnehmer verpfandeten Wertpapierdepots in Hohe von

€ 108.190,49, wurde nach Maligabe des § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB mit dem Erfiillungsbetrag der
Ritckstellung fir Altersteilzeitverpflichtungen (€ 101.347,00) verrechnet. Der die Verpflichtung
iibersteigende Teil des Zeirwertes in Hohe von € 6.243,49 wurde gemal § 246 Abs. 2 Sarz 3 HGB
unter der Position "Akriver Unterschisdsbetrag aus der Vermégensverrechnung” ausgewiesen.

Rechnungsabgrenzungsposten wurden gemal § 250 HGB gebildet.

Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr werden mit ihrem Erfiillungsbetrag an-
geserzt. Bei lingerfristigen Verbindlichkeiten (Mistkauf) wurde als Erfillungsbetrag der Barwert
der noch zu zahlenden Raten passiviert. Die Anschaffungskosten der bezogen Vermé&gensgegen-
stinde bestehen in diesem Barwert. Fremdwéhrungsforderungen und -verbindlichlkeiten, Bank-
guthaben und -verbindlichkeiten mit Restlaufzeiten von bis zu einem Jahr werden mit dem Devi-
senkassamittellurs am Bilanzstichtag umgerechnet.

Dem Prinzip der Bewertungssretigheic wurde mit Ausnahme der oben genannten Anderung im

Bereich der Vorratsbewertung Rechnung getragen.

3. Informatonen rum Jahresabschluss

a) Informationen zur Bilanz

Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermégens

Die Entwicklung des Anlagsvermégens ist Anlagenspiegel dargestellt.
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

Die Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Bereflisungsverhalmis besteht, beinhalten
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Héhe von € 5.337 638,58 (Vorjahr
€1.204.878,64), davon sind Forderungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr in Hohe
von € 1.200.000 (Vorjahr € 0,00) enthalten.

Eigenkapital
Der Jahresfehlbetrag wurde mit bestehenden individuellen Rilcklagen verrechnet.

MNeben dem Kommanditkapital in Héhe von € 3.389.521,59 werden im Eigenlkapital Einlagen stil-
ler Gesellzchafter in HEhe von € 1.900.000,00 (Vorjahr € 1.900.000,00) ausgewiesen.
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Persdnlich hafrende Gesellschafterinnen der Gebr. Sanders GmbH & Co. KG, Bramsche, sind:

Haftkapital
£
Sanders-Beteiligungen Gesellschaft mit beschrinkier Haflung. Bramsche 36.813.01
{davon eingezahlt € 27.800,7a)
Sanders WVenwaliungs K&, Bramsche 2.500.00

Ausgleichsposten fiir aktivierte eigene Anteile

Der ausgewissene Ausgleichsposten fir akrivierte Anceile wurde gemdl freiwilliger Beachrung des
§ 264c Abs. 4 HGE fiir Anteile an der Sanders-Beteilizungen Gesellschaft mir beschrankrer Haf-
tung, Bramsche, in Hihe von € 27.609,76 gebildet.

Pensionsriickstellungen

Die Komplementirin Sanders-Beteilizungen Gesellschaft mit beschrinkter Haftung ist Pensions-
verpflichtungen zugunsten des Geschaftsfiihrers sowie dessen Vorginger eingegangen, deren
Barwert mit T€ 3.019 gemil der Ubergangsvorschrift des Art. 28 EGHGE bei der Sanders-
Beteilizungen Gesellschaft mit beschrankrer Haftung nicht bilanziert ist.

Steuerriickstellungen

Im Rahmen der Ermirtung der Gewerbesteuer fiir das Geschéfrsjahr 2011 gehr die Gesellschaft
daven aus, dass hinsichrlich des im auferordentlichen Ergebnis ausgewissenen Ertrags aus dem
Riicldkaut der nachrangigen Inhaberschuldverschreibung i Hv. T€ 6.770, die Voraussetzungen des
EMF Schreibens vom 27.3.2003 vorliegen. Dieses Schreiben regelt die ertragsteuerliche Behand-
lung von Sanierungsgewinnen. Das Vorliegen der in dem BMF Schreiben formulierten Vorausset-
zungen fithrt zu einem Steuererlass aus sachlichen Billigheirsgrimden. Da die voraussichtlich auf
den Sanierungsgewinn entfallende Gewerbesteuer von T€ 697 mit sehr hoher Wahrscheinlichleir
nicht erhoben wird, wurde keine Rilckstellung gebildet.

Sonsrige Riickstellungen

Die senstigen Rilckstellungen beinhalten im Wesentlichen Kundenboni (T€ 207), Werbekostenzu-
schilsse (T€ 185), Urlaubs- und Uberstundenguthaben (T€ 61) sowie Jahresabschlussaufstellungs-
und Steuerberatungskosten (T€ 43).

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhalinis besteht, be-
inhalten Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von € 9.723,68 (Vorjahr
€434.805,72).

Angaben iiber Restlaufzeiten und gewéhrte Sicherheiten fiir Verbindlichkeiten (§ 268 Abs. 5 HGE)
erfolgen im Verbindlichkeitenspiegel
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b)  Erléuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerldse
3
Erlése
Inland 34 545 287,18
Ausland E5.388.6808.18
Erlésschmalerungen 1.358.516.03
41.575.389 35
AuBerordentliches Ergebnis
ZUSE]‘.I.‘_TLEHSE'EZ'L'.ILEI
2012 2011
3 £
Aulerordentliche Ertrige
Ertrag aus dem Verkauf Anlagevermigen Betricbsstitte Bramsche 311.497 .95 0,00
Ertrag aus dem Rickskauf der Inhaberschuldverschreibung 0,00] &8.770.000,00
Auflosung der Werberichtigung auf diz Forderunge an die Sanders
Irschawa GmbH. Irschawa, Ukraine 0,00 755.028,47
311.497 98] 7.535.028 47
Aulerordentliche Aufwendungen
Lohn-/ Gehaltsfortzahlung an freigestelite Mitarbeiter B38.204,00 0,00
Abfindungzahlungen an Mitareiter 622 BE0.45 0,00
Rechisverolgungskosten im Zusammenhang mit der Enteignung der
Produktionsstitte der Sanders Irschawa GmbH. Irschawa, Ukraine 48.008,01 310.888.01
Unterschiedsbetrag aus der Meubewertung der Pensionsrickstellung zum
1. Januar 2010 in Hohe des Mindestbeirages vom einem Flunfzehnte! 24 571,00 24 571,00
Werust aus dem Abgang der Beteiligung an der Sanders Irschawa GmbH,
Irschawa, Ukraine 0,00 410.014,51
Gebdhren Ruckkauf nachrangige Inhaberschuldwerschreibung 0.00 F0.000,00
Ausbuchung des Disagios auf die Inhaberschuldwerschreibung aufgrund
des Schulderdasses 0,00 53.740,00
1.620.661,439 9659.313,52
Auerordentliches Ergebnis -1.318.163,51] 6.665.714. 95
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Die ausgewiesenen Steuern vom Einkommen und Ertrag betreffen in vollem Umfang die Gewerbe-
steuerveranlagungen fiir die Jahre 2010 und 2011,

4. Sonstige Angaben

a)  AuBerbilanzielle Geschifte

Zur Erhéhung der finanziellen Liquiditdr verkauft die Gesellschaft Liefer- und Leistungsforderun-
gen im Wege des echten Factoring an die Deutsche Factoring Banlk, Bremen.

Zur weiteren Erhéhung der finanziellen Liquiditat und Verbesserung der Bilanzstrultur hat die
Gesellschaft wesentliche Anlagen gemietet oder geleast. Die hisrauf entfallenden finanziellen Ver-
pflichrungen gliedern sich wie folgr:

Gesamt | dawvon
2013 2014 bis nach
2017 2017
TE TE TE TE

Alhambra Immobilienleasing 5.605 G100 2.330 2.885
Leasing Maschinen 438 142 283 0
Fuhrpark 144 73 71 0
Telefonanlage 27 27 o 0
Ubrige 4 4 ] 0
E.216 857 2.684 2.665

Im Dezember 1998 wurde ein Immobilienleasingvertrag mit der Alhambra Grundsticksverwal-
tungs GmbH & Co. Objekt Bramsche KG (Alhambra), Bramsche, mit einer Laufzeit von

270 Monaten ab 1. Januar 1999 geschlossen. Die Vereinbarung wurde am 1. Juli 2012 neu gefasst
und eine Reduzierung der monatlichen Miete auf insgesamt T€ 25 (netto, einschlieflich der An-
sparung eines Mieterdarlehens) bei unverinderter Laufzeit vereinbart. Zusatzlich ist die Gesell-
schaft verpflichtet, alle aus dem Eigentum und der Vermietung des Objekes entstehenden Neben-
kosten zu erstatten.

Am 30. Dezember 2012 wurde mit der Alhambra Grundstiicksverwaltungs GmbH & Co. Objekt
Bramsche KG, Bramsche, ein weiterer Immobilienleasingvertrag geschlossen mit einer Laufzeit
von 120 Monaten ab dem 1. Januar 2013. Der jahrliche Mietzins betrdgt fiir das Jahr 2013 T€ 310
und reduziert sich danach jahrlich um T€ 11. Zusdtzlich ist die Gesellschaft verpflichtet, alle aus
dem Eigentum und der Vermietung des Cbjekis entstehenden Mebenkosten zu erstatten.

Die unter der Bilanz angegebenen Haftungsverhaltnisse resultieren im Wesentdichen aus der Haf-
tung fiir Verbindlichleiten der Bettfedernfabrik Kiinsemiller Gesellschaft mit beschrankter Haf-
tung, Bramsche aus der Inanspruchnahme gemeinschafilicher Darlehensrahmen fidr das Factoring
und fiir Kontokorrentkredire. Risiken liegen in einem méglichen Ausfall der Kinsemiiller, Vorteils
in der flexiblen Aufteilung der Inanspruchnahme der Rahmen zwischen beiden Gesellschaften.

Weitere Haftungsverhaltnisse resultieren aus der Haftung fiir Verbindlichkeiten der Alhambra
Grundsticksverwaltungs GmbH & Co. Objekt Bramsche KG, Bramsche; aus der Inanspruchnahme
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eines Darlehens. Risiken liegen in einem méglichen Ausfall der Alhambra Grundstiicksverwalmungs
GmbH & Co. Ohjekr Bramsche KG.

b}  Honorare fiir Abschlusspriifer

2012
TE
Jahrasabschlussprifung a8
Anders Bestdtigungsleistungen 3
Steuerberatung 55
a7

c) Geschifre mit nahestehenden Unternehmen

Ubrige naheste hende
Tochterunternehmen Unternehmen
TE TE

Beschaffungsgeschifte 1.513 0
Absatzgeschafie 11.248 2181

Bezug von Dienstleistungen 23317 0

Zahlung won Lizenzgebuhren [u] 188
Finanzierungsgeschafte

Forderungen 7483 2.458

Verbindlichkeiten 7.180 0

Beziiglich Darlehensforderungen gegen das Beteiligungsunternehmen Meeldenburger Bettwaren
hianufaktur GmbH & Co. KG von T€ 300 (31. Dezember 2012: T€ 600) trat die Geszellschaft mit
Datum vom 30. Dezember 2005 gegeniiber sdmtlichen gegenwirtizen und kiinfrigen Rechten und
Forderungen, die allen anderen Glaubigern der Meclklenburger Bettwaren Manufalktur GmbH &
Co. KG zustehen, im Rang zuriick.

Die Forderungen und Verbindlichkeiten gegen bzw. gegeniiber Gesellschaftern ergeben sich aus
der Bilanz. Die Haftungsvergiitungen der Komplementirinnen betrugen im Geschiftsjahr TE 31.

d) Angaben zu derivativen Finanzinstrumenten

Zum Bilanzstichtag bestanden Devisen Forward Rate Agreements mit einem Nominalvelumen von
T€ 3.200. Das Mominalvolumen ist die Summe aller Kaufbetrdge derivativer Finanzgeschafte. Die
Marktwerte der Devisentermingeschifte betrug zum 31. Dezember 2012 T€ -122. Die Devisenter-
mingeschéfre wurden zur Absicherung vor Wahrungsrisiken bei Verbindlichleiten aus Lisferungen
und Leistungen abgeschlossen. Grund- und Sicherungsgeschéaft bilden wirtschaftlich eine Bewer-
tungseinheit in Form von Portfolio-Hedges. Grundlage fiir die Ermittlung der Wirksamkeir (Effek-
tivitit) der Bewertungseinheiten ist die Ubereinstimmung der bewertungsrelevanten Parameter
von Grund- und Sicherungsgeschaft. Die Wirksambeit wird prospekeiv festgestellt. Die beizulegen-
den Zeitwerte werden mit markriiblichen Bewertungsmethoden unter Beriicksichrizung der am
Bewertungsstichtag vorlisgenden Marktdaten (Markowerte) durch die Commerzbank AG Prank-
furc/Main ermittelt. Devisentermingeschifte werden einzeln auf Basiz des Austauschbetrages mit
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den aktuellen Markrterminkursen am Abschlussstichtag im Vergleich zu den vereinbarten Termin-
bzw. Kontraktkursen bewertet.

Des Weiteren wurde das Zinsdnderungsrisile von variabel verzinslichen Darlehensverbindlichlkei-
ten gegeniiber Kreditinstiruten mir derivativen Finanrzinstrumenten gesichert. Insgesamt bestan-
den Zinsderivate in Héhe von T€ 5.000 (Vorjahr T€ 0) mit Laufzeiten bis zum 21. Mai 2017. Die
Bewertung zum Bilanzstichtag nach der Market-to-Market-IMethode ergab einen negativen beizu-
legenden Zeitwert in Hohe von T€ 185 (Veorjahr TE 0).

Grundgeschéft und derivative Finanzinstrumente wurden geméf § 254 HGB zu einer Likro-
Bewertungseinheit zusammengefasst. Die Wirksambeir der Sicherungshbeziehungen wird prospelk-
tiv mit der Critical-Terms-IMatch-LMethode iiberpriift. Diese wird angewender, da alle Bewertungs-
parameter von Grund- und Sicherungsgeschéfren jeweils im Wesentlichen {ibereinstimmen.

Zur bilanziellen Abbildung der effekriven Teile der gebildeten Bewerrungseinheiten wurde die so
genannte Einfrierungsmethode angewendet.

Dariiber hinaus wurde am 7. August 2012 ein weiteres Devisen Forward Rate Agreement abge-
schlogsen, fiir welches die Voraussetzungen des § 254 HGB zur Bildung einer Bewertungseinheit
zwischen Grundgeschift und derivativen Finanzinstrument nicht erfiillt sind. Auf den Ansarz einer
Drohverlustriickstellung in Hohe des negativen Markiwertes des derivativen Finanzinstruments
zum Stichrag wurde verzichret.

€)  Angabe der Zahl der beschéftigten Arbeitnehmer

Das Unternehmen beschéfrigre in 2012 durchschnirelich:

Anzahl

Angestellte 121
Gewerbliche 7h
136

Im Jahresdurchschnirt waren von den oben genannten Arbeitnehmern dreizehn Teilzeitkrafre.
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fl  Angaben zu Beteiligungsunternehmen

Beteiligungsunternehmen Beteili- | Eigen- | Ergebnis
gungs- | kapital des
quote Geschafts-

jahres
% TE T

Alhambra Grundstickswerwaliungsgeselischatt mbH & Co. Objekt

Bramsche KG, Bramsche® B4.0 -348 -1

Alhambra Grundstickswerwaliungsgesellschatt mbH, Bramsche® 100.0

Betifedemnfabik Kunsemidller Gesellschaft mit beschrankier Hattung,

Bramsche 100.0 a8 2

Mecklenburger Bethwarenmanufakiur GmbH & Co. KG 100.0 -144 11

Sanders-Beteilligungen Gesellschaft mit beschrankier Haftung,

Bramsche 100.0 45 2

Sanders Wynograd GmbH, Wynograd, Ukraine® 20.0 2.230 222

"Angaben aber das Bgenkaptal und das Egebnis des Geschifisjahres betreffen das Jshr 2011
Der Umrechnungskurs am Bilanzstichtag betrdgr 1 Euro = 10,36380 ukrainische Griwna.

g} Gesellschaftsorgane

Zur Geschifrsfithrung befuge ist die Sanders-Beteiligungen Gesellschaft mir beschrankrer Hafrung,
Bramsche. Geschiftsfithrer dieser Gesellschaft war im Geschéftsjahr Herr Hans-Christian Sanders,
Textilingenieur.

Uber die Héhe der Beziige der Gesellschaftsorgane werden gem. § 286 Abs. 4 HGB keine Angaben
gemacht.

Bramsche, den 22, August 2013

Gebr. Sanders GmbH & Co. KG, Bramsche

Sanders-Beteilizungen Gesellschaft mit beschrankter
Hafrung, Bramsche

Hans-Chriztian Sanders
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Entwicklung des Anlagevermogens
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Entwicklung des Anlagevermégens

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

01.04.2012 Zugange Abgange 31.12.2012
€ £ £ £
I Immateriglle Wermigens-
gegensiands
Entgeltich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechts und
ahnliche Rechte und Were sowie
Lizenzen ansolchen Rechiten
und Werten 1.168.485.83 0.00 0,00| 1.188.48583
. Sachanlagen
1. Grundsticke, gnend-
stlicksgleiche Rechie und
Bauten einschiieflich der
Bauten auf fremden
Grundsilcken 3,187 862 40 0.00 854404 87| E5.513.54743
2. Technische Anlagen und
Maschinen 5.240 522 B8 170.835,33 376.826,38] 5.043.531,61

3. Andere Anlagen, Betrishs-
und Geschaftzausstatiung

Finanzanlagen

5.211.007 .36

20.353.88

170.566.28

6.130.824.86

17.8628.482.42

281.318.21

1.201.887,73

18.687.903,80

1. Beteiligungsn 3.382.764.80 314.711,26 25.000,00] 32.582.478.15
2. Awusleihungen an Untermehmen,
mit denen ein Beteiligungsver-
haltnis bestzht 2.a0s8.212.54 712,08 300.000,00| 2.509.524.70
3. Sonstige Ausleihungen 120,14 4,08 0,00 124,22
B.178.787.87 31542740 3585.000,00 6.109.225,07
24975775592 576.746,861| 1.586.857,73| 23.965.624 80
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Abschreibungen Restbuchwerte
01.04.2012 Zugdnge Abgange 31.12.2012 31122012 31.12.2011

£ £ £ £ £ £
BE5.124,70 7.882,00 0,00 853.008,70 215.489,12 303.371.13
2.711.857.03 126.089,004 482.583.21| 2.355.472,82| 32.152.074,61| 3455895837
4 508.104,01 1359.005,23 154.328,26| 4.490.780,28 552.750,683 T43.418.85
521412051 171.982,88 158.781.38| §.227.332.08 003.482,77 B05.826.85
2432 181,55 437.087,18 T95.582.85| 12.0v3.585,88| 4.614.318,01] 5.195.300.87
2.788.318,.01 0,00 0,00 2.788.316,01 813.180,14 HE3.448 88
383452348 0,00 0.00 353.452,38| 2126.182,31| 242545029
0,00 0,00 0,00 0,00 124,22 120,10
3.188.778,40 0,00 000 3168877840 283044667 3.008.018.27
16.467.084 65 524.979.19 79569285 16.196.370,99| T7T.769.253 81| B.508.691.27
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Verbindlichkeitenspiegel
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Verbindlichkeitenspiegel

Gesamibatrag | Davon mit alner Restlautzelt
Uber 1 Jahr
blz zu 1 Jahr bi8 5 Jahre Ubar S Jahre
€ £ £ £
[varjahr €} [verjahr € [verjahr € [Vierjahr €
Varbinmichkelen
aus Inhacerscnuidverschralbungsn 0,00 0,00 0,00 0,00
{2.530.000,00)( (2.230.000,00) (0,00} (0,00}
gegenliber Kreditinstizuben 3.617.380,52 2 E11.631,04 B05.749,4E6 0,00
(241512002 (1.738.677.00)  (E26.442.12) (0,00}
aus Lieferungen und Lelstungsn 5415436,16( 5.415.406,1€ 0,00 0,00
(5.211.200,53)| (5.311.200,53) (0,00} {0,00)
pegenlber Gasalischaltem 1.859.585,23) 1.859.585,23) 0,0m 0,00
[55.534,86) [55.534,86) {0,00), {0,00))
gegenioer Unternenmen, mit densn gn

Bateligungsverhalinis bestent 7.180.916,61 7.180.916,61 0,00 0,00
({5.741.275,52)| (5.741.275.52) (0,00} (0,00}
Sonslige 1.651.677,37 ES7.414,97 ET4.217,64 109.244,7E
(2. 266.757,14) (1.279.322,56)) {6:39.508,63) [347.925,95)
19.824.965,83| 18.234.354,01 1.480.067,12 105.544,TE
[18.723.189,07)| (17.105.312,37) (1.265.550,75)|  (347.52535)

F-4

2



&rt ger Sicharhalt

Grundschulden, Scnerungsibersignung des Warenlagers

Uibliche Elganmumsyaroehalte

TE 1.096 durch briefiose Kaufgeidnypothek
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers
An die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG:

Wir haben den Jahresabsehluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie An-
hang - unter Einbeziehung der Buchfithrung der Gebr. Sanders GmbH & Co. KG, Bramsche, fiir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2012 gepriift. Die Buchfilhrung und die Aufstellung
des Jahresabschlusses nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den ergénzenden
Bestimmungen des Gesellschafrsvertrags liegen in der Veranowortung des Geschafrsfithrers der
geschifrzfithrenden Komplementdr-GmbH der Gesellzchaft. Unsere Aufzabe ist es, auf der Grund-
lage der von uns durchgefithrten Pritffung eine Beurteilung iiber den Jahresabschluss unter Einbe-
ziehung der Buchfiihring abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprisfung nach § 317 HGE unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschafrspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundstze ordnungsméRiger Abschlusspritffung
vorgenommen. Danach ist die Pritfung so zu planen und durchzufithren, dass Unrichrigheiten und
Verstilie, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachiung der Grunds-
drze ordnungsmiliger Buchfithrung vermittelten Bildes der Vermé&gens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheir erkannt werden. Bei der Festlegung der Prii-
fungshandlungen werden die Kenninisse Giber die Geschaftstatigheit und Gber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tiber mdgliche Fehler beriicksich-
tigt. Im Rzhmen der Pritffung werden die Wirksambkeir des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Machweise fiir die Angaben in Buchfithrung und Jahresabschluss fiberwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewand-
ten Bilanzierungsgrundsdtze und der wesentlichen Einschitzungen des Geschiftsfithrers der ge-
schiftsfithrenden Komplementdr-GmbH sowie die Witrdigung der Gesamrdarstellung des Jahres-
abschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priffung eine hinreichend sichere Grundlage fiir
unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priiffung hat zu keinen Einwendungen gefithrt.

Mach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priffung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergénzenden Bestimmungen des Gesell-
schaftsvertrags und vermittelt unter Beachtung der Grundsitze ordnungsmiliger Buchfiihrung
ein den tatsichlichen Verh#ltnissen entsprechendes Bild der Vermé&gens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft.
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Ohne diese Beurteilung einzuschranken weizsen wir darauf hin, dass der Bestand der Gesellschaft
durch Risiken gefdhrdet ist, die in Abschnitt "1. Alleemeine Angaben zum Jahresabschluss" darge-
stelle sind. Dort wird ausgefithrt, dass fiir den Portbestand der Gesellachaft eine Anschlussfinanzie-
rung fiir eine im Geschaftsjahr 2014 auslaufende Unternehmensanleihe erforderlich ist. Die Ge-
schaftzsfilhrung der Gesellschaft geht derzeit auferund hrer Unternehmens- und Finanzplanung
daven aus, dass eine solche Anschlussfinanzierung abgeschlossen werden kann und plant derzeit

die Emizsion einer weiteren Unternehmensanleihe.

Osnabriick, den 22. August 2013
PricewaterhouseCoopers

Altiengesellschaft
Wirtschaftspritfungsgesellzschaft

Georg Stegemann André Knufmann
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriafer
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Gebr. Sanders GmbH & Co. KG

Kapitalflussrechnung fir das Geschaftsjahr 2012

2012 2011
T T

Jahresergebnis -1.324 4,554
+ Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermigens 525 588
+ Zahlungsunwirksame aullerordentliche Aufwendungen o 484
- Zahlungsunwirksame aullerordentliche Errage 0 -7.835
+i- Abnahme der Rucksisllungen =121 -144
- Gewinne sus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermagens -2.450 -7
-+ Zunahme/Abnahme der Vomate, der Forderungen aus Lieferungen und

Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder

Finanzigrungstatigkeit zuzuordnen sind -875 -3.148
+{- Abnahme (Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lisferungen und

Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder

Finanzisrungstatigkeit zuzuordnen sind g28 4.245
= Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit -3.256 -571
+ Einzahlungen aus Abgingen won Gegenstinden des

Sachanlagewermaogens und des immateriellen Anlagewermogens 2.850 a9
- Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagewermogen und das

immaterielle Anlagevermaogen -281 580
+ Einzahlungen aus Abgingen von Gegenstinden des

Finanzanlagewermagens 300 215

Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagewermagen -315 -103
= Cashflow aus Investitionstatigkeit 2.674 21
+ Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten 1.473 1.332
- Auszahlungen aus der Tilgung von Finanzkrediten =271 -286
- Auszahlungen aus der Tilgung der Inhaberschuldwerschreibung -2.830 i)
+i- Veranderung der Gesellschaterkonten (stille Gesellschafter) 0 124
+{- Verdndsrung der Gesellschaterkonten (Ubrige) 2.478 -333
= Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 750 857
+i- Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmitielbestandes 168 07
+ Finanzmittelbestand am Anfang der Perode ge1 274
= Finanzmittelbestand am Ende der Periods 1.149 981

dawon werfugungsges perrt 555 281
= frei verfiigbare Finanzmittel 594 300
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Bescheinigung
An die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG:

Wir haben die von der Gesellschaft aus dem Jahresabschluss fir das Geschiftsjahr 1. Januar bis
31. Dezember 2012 sowie der zugrunde liegenden Buchfithrung abgeleitere Kapiralflussrechnung
das Geschafisjahr 2012 gepritft. Die Kapitalflussrechnung ergdnzt den auf Grundlage der deut-
schen handelsrechtlichen Vorschrifren aufgestellten Jahresabschluss der Gebr. Sanders GmbH &
Co. KG fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2012

Die Aufstellung der Kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr 2012 nach den deutschen handels-
rechtlichen Vorschrifren liege in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft.

Unsere Aufgabe ist es, auf Grundlage der von uns durchgefithreen Priiffung ein Urteil dariiber ab-
zugeben, ob die Kapitalflussrechnung fitr das Geschafsjahr 2012 ordnungsgemal aus den Jahres-
abschluss fiir das Geschéftsjahre 1. Januar bis 31. Dezember 2012 sowie der zugrunde liegenden
Buchfithrung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet wurde. Nicht Gegen-
stand dieses Aufrrages ist die Priifung des zugrunde lisgenden Jahresabschluss sowie der zugrunde
lisgenden Buchfithrung.

Wir haben unsere Prisfung unter Beachtung des IDW Priifungshinweises: Prifung von zusatzlichen
Ahbschlusselementen (IDW PH 9.960.2) so geplant und durchgefithrt, dass wesentliche Fehler bei
der Ableirung der Kapitalfiussrechnung aus dem Jahresabschluss sowie der zugrunde liegenden
Buchfithrung mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.

Mach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenninisse wurde die Kapi-
talflussrechnung fiir das Geschéftsjahr 2012 ordnungsgemal aus dem Jahresabschluss fiir das Ge-

schéfrsjahr 1. Januar biz 31. Dezember 2012 sowie der zugrundeliegenden Buchfithrung nach den
deutschen handelsrechtlichen Vorschrifren abgeleirer.

Oznabriiel:, den 17. Seprember 2013

FricewaterhouseCoopers

Altiengesellschaft

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Georg Stegemann André Knufmann
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspritfer

F-47



Zwischenabschluss fiir den Zeitraum
vom 1. Januar bis 30. Juni 2013

(ungepriift)
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Gebr. Sanders GmbH & Co. KG, Bramsche

Bilanz zum 30. Juni 2013

Aktiva
01.01.- IMz.2012
30.06.2013
£ £
A. Anlagevermdgen
. Immatenzlle \Vermagensgegenstands

Entgeltich erworbene Honzessionen, gewerbliche

Schutzrechie und ahnliche Rechtz und Werte sowis

Lizenzen an solchen Rechien und Wertzn 183.357.13 215.488.13

Il. Sachanlagen
1. Grundsticke, grundstiicksgleiche Rechie und
Bauten einschliellich der Bauten auf fremden
Grundstiicken
Technische Anlagen und Maschinen
3. Andere Anlagen, Betriehs- und Geschafts-
ausstattung

1

lll. Finanzanlagen
1. Beteiligungen
2. Awuslethungen an Uniernehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhiltnis besieht

3. Sonstige Ausleihungen

B. Umlaufvermdgen
. Vomrate
1. Roh-, Hilfs- und Betriebssicffe
2. Unfertige Erzeugnisse
3. Fertige Erzeugnisse und Waren
4. Geleistete Anzahiungen

Il. Forderungen und sonstige Wermdgensgegenstands
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen gegen Gesellschafter

Farderungen gegen Untermehmen, mit denen sin
Beteiligungsverhiltnis besteht

4. Saonstige WVermigensgegenstande

W ko

. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks

C. Rechnungsabgrenzungsposten
O. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogensverrechnung

3.148.182.81

3.158.074.81

520.124,10 552.750.63
280.170.81 90248277
452840722 481431801
218.288.79 213.180.14

212816221

2.128.182.31

120.54 124,22
2,044 531 684 293044587
7.656.415.99) 7.769.253 81

2.5685.653.81
222057453
G.387 420,35

427 260,10

2.405.480,45
3.231.408.72
5.554.382.686

228.712.23

11.710.808.82

11.418.861.16

3.012.388.17

2.285.782.01

1.281.170,03 455.437.08
£.285.080,03] 5.272.3858.24
1.238.747.50 1 548 684 05
11.915.368.22) 8.654.303.15
702.088.87 1.148.878.48
24.331.343.91) 22 223.142 82
22313409 173.026 48
29.638,11 65843 49

32.248.613,10

30.1T2.266,60
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Passiva

01.01.-
30.06.20132

312202

A. Eigenkapital
. Hapitalanteile der Kommanditisten
Il.  Einlagen siiller Gessllschafer
. Rucklagen
IV Jahresfehlbetrag (per 20.06. vor Verwendungsrechnung)

B. Ausgleichsposten fur aktivierte eigene Anteile
C. Riuckstellungen
1. Ruckstellungen fiir Fensionen und dhnliche
WVerpfichiungen
2. Sonstige Rickstellungen

0. Verbindlichkeiten

Industrizanleihs

Werbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten
erbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistumgen
Werbindlichkeiten aus gezogenen Wechseln
‘erbindlichkeiten gegenuber Gesellschafterm
Werbindlichkeiten gegenuber Unternshmen, mit

denen ein Beteiligungswverhalinis besteht

Sonstige Verbindiichkeiten

{davon aus Steusmn € 77.340.52; Vorjahr € 2718.034,85)

@ m o b

E. Rechnungsabgrenzungsposten

£

3.388.521,59

£

3.386.521,59

1.200.000.00 1.200.000,00
2.051.100,26] 3.051.100,26
-1.548.880.49 0.00
G.791.941.36]  8.340.621,85
27.609.76 27.609.76
1.411.213.00 1.411.213,00
703.820.80 567.856,10
2.113.903.60)  1.973.063 10
11.000.000.00 0.00

4.482.544.47
3.120.483 .83
82.870.22

B3.851.85

31.288.530.73
1.247.842.80

3.817.280,52
5.415.408,15

0,00
1.866.585,23

7.180.216,81
1.851.677.37

23.303.034.00

19.824 965 89

4.124,38

0,00,

3224661310

30172 265, 60

£

£

Haftungsverhaltnisse
dawvon gegenliber verbundenen Unternshmen

3.102.551,76
8.102.551.78

11.134.754.51
11.134.754 51
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Gebr. Sanders GmbH & Co. KG, Bramsche

Verkiirzte Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit

vom 1. Januar bis 30. Juni 2013

01.01. - 01.01. -
30.06.2013 30.06.2012
€ €
1. Umsatzerliss 18.367.459 /63| 19.261.166,70
2. Verminderung des Bestands an fertigen und
unferiigen Erzeugnisaen -1.181.842 13 -2415.322312
3. Sonstge befriebliche Errdgs 652.451,07 58564031
4. Matenalaufwand
a) Aufwendungen fr Roh-, Hilfs- und Betriebasioffe
und fir bezegene Waren 10.223.348 85 S5.747.358 55
b}y Aufwendungen flr bezogens Leistungen 1.538.223 22 2013.001,54
11.761.571,87] 11.760.360 53
5. Rohergebnis 6.076.49570( 5TT1.12336
6. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter 2.997.521,20( 3.696459338
b}y Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Atersversorgung
und fir Uinterstitzung 670.051,35 82216381
3667.572,56( 451865719
7. Abachreibungen auf immaterielle Vermdgenasgegenatands des
Anlagevermdgens und Sachanlagen 205.788,08 278.891 52
3. Sonstge befriebliche Aufwendungsn 2.715.991,000 288082617
9. Sonstge Zinsen und &hnliche Ertrage 12.82563 46 526 45
10. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 312.199,15 278,392 04
11. Ergebnis der gewdhnlichen Geschafistatighkeit 515,229, 46| -2.119.127,07
12. Aulkerordentiche Ertrdge 0,00 311.497 58
13. Aulerordentiche Aufwendungen 725.000,00 654.321,00
14, AuBerordentliches Ergebnis -T25.000,000 -372.823,02
15. Steuem vom Einkommen und vom Ertrag 00 1528796
16. Sonstige Steusrn 8.451,03 6428 58
17. .Jahresfehlbetrag (vor Verwendungsrechnung) -1.548.680,49| -2.513.677,03
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Gebr. Sanders GmbH & Co. KG

Kapitalflussrechnung fir den Zeitraum vom 1. Januar biz 30. Juni 2013

A0.06.2013 | 30.06.2012

TE T£
Jahresergebnis -1.548 -2.514
+ Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermidgens 208 a7a
+ Zahlungsunwirksame aulterordentliche Aufwendungen 175 [u]
-+ Abnahme/Zunahme der Rickstellungen -34 a3
-+ GewinnVerlust aus dem Abgang von Gegenstanden des
Anlagewemagens Gl 208

-+ Zunahme/Abnahme der Vommate, der Forderungen aus Lisferungen und
Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder
Finanzienungstatigkeit zuzuordnen sind -1.823 2.202

- Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie
anderer Passiva, die nicht der Investitions- cder Finanzierungstitigkeit

zuzuordnen sind -0.488" -2. 147
= Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit -9.5T1 -1.91%
+ Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des
Sachanlagevermagens und des immatenellen Anlagewemagens &l o
- Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagewermagen und das
immaterielle Anlagewermagen &8 -177
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermagen -5 0
= Cashflow aus Investitionstatigkeit -33 -A77
+ Einzahlungen aus der Aufnahme der Industrieanleihe 11.000 o
+ Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten 1.023 2.86082
- Auszahlungen aus der Tilgung won Finanzkrediten -188 o
- Auszahlungen aus der Tilgung der inhaberschuldwerschreibung ] -2.930
+{- Verdnderung der Gesellschafterkonten (Ubrige} -2.688 1.936
= Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 9.157 1.698
+/- Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmitielbestandes 447 -308
+ Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 1.149 aB1
= Finanzmittelbestand am Ende der Periode T2 583
- dawon werflgungs gespermt 653 524
= frei verfiigbare Finanzmittel 143 59

* Ohe Abnahme der Verbndichketen aus Lieferungen und Lesstungen sow e anderer
Passiva. die nicht der Inwestitions- oder Fnarzienungstitighelt zuzuondnen sind.
entfalt mit TE 3.653 af den Abbau von Verbindlichkeiten gegeniiber der
Tochtergeselschaft Bettfedernfabrik Kinsemiller Geselschaft mit beschrankter
Haftung. Brameche, die hrerseits hiermit Finanzverbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten in Hohe von TE 3.032 abgebaut hat. Betriebsw rischaftich ist der
Abbau somit dem Cashflow aws Fnanzierungstitigheit hineuzurechnen. Des Weiteren
verw esen wir auf unsere Ausflhrungen in den erlauternden Anhangangaben (Tz.
)
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Gebr. Sanders GmbH & Co. KG, Bramsche

Ausgewihlte erliuternde Anhangangaben fiir den Zwischenabschluss
zum 30. Juni 2013

1. Alleemeine Angaben zum Zwischenabschluss

Die Gesellschaft ist rechtlich niche verpflichrer, die allgemeinen Vorschriften des HGE zur Rech-
nungslegung gemalk §§ 264a - 264¢ fir Kapitalgesellschatten anzuwenden, da mireelbar eine na-
tirliche Person als Vollhafrer an der Gebr. Sanders GmbH & Co. KG beteiligr ist. Diese Vorschriften
wurden jedoch zur Vermitrlung eines zutreffenden Bildes der Vermégens-, Finanz- und Errragslags
fiir die Aufstellung des Zwischenabschlusses freiwilliz beachret.

Die Aufstellung des Zwischenabschlusses erfelgte unter going-concern Gesichespunkiten. Zur Fort-
fithrung des Unternehmens ist eine Anschlussfinanzierung der im Lai 2013 aufgenommenen und
am 31. Mai 2014 zur Rickzahlung félligen Unternehmensanleihe erforderlich. Vorgesehen ist die
Emission einer Unternehmensanleihe im Oktober 2013.

2. Angaben zur Bilanzierung und Bewertung

Entgeltlich von Dritten erworbene immarerielle Vermégensgegenstinde des Anlagevermégens
werden zu Anschaffungskesten altiviert und ihrer voraussichtlichen Nutzungsdauer entsprechend
linear abgeschrieben.

Die Finanzanlagen sind auf Basis der Anschaffungskosten bzw. zum niedrigeren beizulegenden
Wert angesetzt.

In den sonstigen Ausleihungen ist ein unverzinsliches Misterdarlehen i H.v. T€ 1.825 ausgewiesen,
welches der Alhambra Grundsticksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bramsche KG ge-
wiihrt wurde. Da die Unverzinslichkeit geml dem Mietvertrag mit der benannten Gesellschaft bei
der Jahresmiete beritcksichtigt wird, wurde eine Abzinsung der Darlehensforderung nicht durch-
gefilhrt.

Die Bewertung der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe erfolgt zum gleitenden Durchschnittspreis unter
Beachtung von Wertminderungen.

Die Herstellungskosten der unfertigen und fertigen Erzeugnisse enthalren Marerial- und Lohnein-
zelkosten sowie Material- und Pertisungsgemeinkosten. Des Weiteren werden anteilige Kosten der
allgemeinen Verwaltung und fiir betriebliche Altersversorgung in die Herstellungskosten einbezo-
gen, soweit zie auf den Zeitraum der Herstellung entfallen.

Die Forderungen aus Lisferungen und Leistungen entfallen in Hohe von T€ 2,189 gegen das nahe-
stehende Unternehmen HE Bedding International Vertriebs GmbH. Vereinbare ist eine teilweize
Verrechnung mit Anspriichen aus einem Unternehmenskaufvertrag (Asset Deal), der mit Darum
von 30. September 2013 (Kaufpreis T€ 1.250) geschlossen wurde.
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Bei den Forderungen wurden die zweifelhaften Forderungen mit ihrem wahrscheinlichen Wert
aktiviert (Einzelwertberichtizung).

Die sonstigen Vermégensgegenstinde sind zum Mominalwert angesetzt worden. Soweit erforder-
lich, wurden Wertberichtizungen vorgenommen.

Die Ritcksrellungen wurden in Héhe des nach verniinfriger kaufmannischer Beurteilung notwen-
digen Erfilllungsbetrages angesatzr.

Rilclestellungen firr Pensionen werden auf der Grundlage versicherungsmathemarischer Berech-
nung nach dem Anwartschaftsharwertverfahren (Projected Unit Credit Method) unter Berticksich-
tigung der Richrtafeln 2005 G von Prof. Dr. Heubeck und unter Zugrundelegung eines Zinssatzes
von 5,05 % (31.12.2012 5,05 %) bewertet. Bei der Ermittlung der Riickstellungen fiir Penzions-
verpflichrungen wurden Rentenanpassungen ven 2,0 % (31.12.2012: 2,0 %) und eine Fluktuation
von 1,8 % (31.12.2012: 1,8 %) zugrunde gelegr.

Der Unterschiedsbetrag aus der Umstellung des Bewerrungsverfahrens zur Ermirtlung der Pensi-
onsverpflichtungen zum 1. Januar 2010 vom Teilwercverfahren gem. § 6a EStG auf das Anwart-
schaftsharwertverfahren (Projected Unit Credit Method) betrug T€ 369, wovon zum Zwischenab-
schluss eine Unterdeckung von T€ 295 verbleibt.

Rechnungzabgrenzungsposten wurden gemal § 250 HGE gebilder.

Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr werden mit ihrem Erfiillungsbetrag an-
gesetzt. Bel langerfristigen Verbindlichkeiten (Mistkauf) wurde als Erfullungsbetrag der Barwert
der noch zu zahlenden Raten passiviert. Die Anschaffungskosten der bezogen Vermogensgegen-
stinde bestehen in diesem Barwert. Fremdwihrungsforderungsn und -verbindlichkeiten, Bank-
guthaben und -verbindlichkeiten mit Restlaufzeiten von bis zu einem Jahr werden mit dem Devi-
senkassamirrellkurs am Bilanzsrichrag umgerechnet.
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3. Informatonen zum Jahresabschluss

a) Informationen zur Bilanz

Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhalmis besteht

Die Porderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhalinis besteht, beinhalten
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von € 6.385.060,03 (31.12.2012:
£5.372.398,24), davon sind Forderungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr in Hohe

von € 1.800.000 (31.12.2012: € 1.800.000) enthalten. Sie betreffen:

30.08.2013 .A2.2012
€ £

Sanders Wynograd GmbH, Wynograd, Ukraine 3.824 912,28] 2.970.353,85
Alhambra GmbH, Bramsche 2.000.000,00f 2.000.000,00
Mecklenburger Bettwaren Manufaktur GmbH & Co. KG, Gistrow 452 728,27 315.420,22
K & 5 FABRIC Beteiligungen GmbH, Bramsche 71.828,01 51.85541
BEWETEX Webersi Beteiligungsgeselischaft mit beschrankter
Haftung, Bramsche 35.420.47 34.759,86

6.385.060,03) 5.372.398 24

Eigenkapital

Meben dem Kommanditkapiral in Hohe von € 3.389.521,59 werden im Eigenkapital Einlagen stil-
ler Gesellschafrer in Héhe von € 1.900.000,00 (31.12.2012: £1.900.000,00) ausgewiesen.

Perstnlich haftende Gesellschafterinnen der Gebr. Sanders GmbH & Co. KG, Bramsche, sind:

Haftkapital
€
Sanders-Beteiligungen Gesellschaft mit beschrinkter Haftung., Bramsche 36.812.M
{davon eingezahlt € 27.808,78)
Sanders Verwaltungs K&, Bramsche 2.500.00

Ausgleichsposten fior aktivierte eigene Anteile

Der ausgewiesene Ausgleichzposten fiir aktivierte Anteile wurde gemal freiwilliger Beachtung des
§ 264¢ Abs. 4 HGB filr Anteile an der Sanders-Beteilizungen Gesellschaft mit beschrankter Haf-

tung, Bramsche, in Hihe von € 27.609,76 gebildet.
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Pensionsriickstellungen

Die Komplementéirin Sanders-Beteiligungen Gesellschaft mir beschrankrer Haftung ist Pensions-
verpflichrungen zugunsten des Geschéftsfithrers sowie dessen Vorgénger eingegangen, deren
Barwert mit TE 3.019 gemél der Ubergangsvorschrift des Art. 28 EGHGE bei der Sanders-
Beteiligungen Gesellschaft mit beschrankrer Hafrung nicht bilanziert ist.

Steuerriickstellungen

Im Rahmen der Ermittlung der Gewerbesteuer fiir das Geschaftsjahr 2011 gehen wir davon aus,
dass hinsichtlich des Ertrags aus dem Rilcklkauf der nachrangigen Inhaberschuldverschreibung
i.Hv. T€ 6.770, die Voraussetzungen des BMF Schreibens vom 27.3.2003 vorliegen. Dieses
Schreiben regelt die ertragsteuerliche Behandlung von Sanierungsgewinnen. Das Vorliegen derin
dem BMF Schreiben formulierten Voraussetzungen fithrt zu einem Steuererlass aus sachlichen
Billigheitsgrinden. Da die voraussichrlich auf den Sanierungsgewinn entfallende Gewerbesteusr
von T€ 697 mit sehr hoher Wahrscheinlichkeir nicht erhoben wird, wurde keine Riicksrellung ge-
bildet.

Sonstige Ridckstellungen

Die sonstigen Rilekstellungen beinhalten im Wesentlichen Kundenboni (T€ 90), Werbekostenzu-
schiizse (T€ 128), Urlaubs- und Uberstundenguthaben (T€ 145) sowie Rechrs- und Beratungskos-
ren (T€ 63).

Mit Vereinbarung vom 29. August 2013 ist im Zuge einer gesellschaftsrechtlichen Neuordnung
innerhalb der Sanders-Gruppe die Mecklenburger Betrwaren Manufakour GmbH & Co. KG, Gilst-
row, auf die Gebr. Sanders GmbH & Co. KG angewachsen_ Im Zuge der Anwachsung ist ein An-
wachsungsverlust von T€ 295 entstanden. Zum 30. Juni wurde dieser Anwachsungsverlust unter
Beriicksichtigung des Ergebnisses des laufenden Geschafisjahres durch eine Riickstellung in Héhe
von T€ 175 beriicksichtigt.

Verbindlichkeiten
Die Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhiltnis bescehe, be-

inhalten Verbindlichkeiren aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von € 0,00 (31.12.2012:
€9.723,68).

: tiber 1 Jahr i
Laufzeiten Verbindlichkeiten izt b bis 5 Jahre b e
Industrizanieiha 11.000.000,00 €
gegenlber Kraditinstituten 4174.844 4T € 288.000,00 €
aus Lieferungen und Leistungen 3120483 83 €
aus gezogensn Wechsealn g.e70.32 £
gegeniber Gesellschatern B3.851.85 €
gegeniber Untemehmen, mit denen
gin Beteiligungswerhilinis bestsht 1,288 530,73 €
sontige Werbindlichkeiten 320,758 90 € 522.000.00 £ 24 24300 £
22.158.191,00 £ 1.110.000,00 € 34.84300 £
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b)  Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Aulerordentliches Ergebnis

EUSEHLTI.E.'ISE‘EE'LL]’[EZ

30.06.2013 30.06.2012

AuBerordentliche Ertrige
Ertrag aus dem Verkauf Anlagevermiogen Betriebsstitte Bramsche

AuBerordentliche Aufwendungen
Lohn-' Gehaltsfordzahlung an freigestellte Mitarbeiter

£ £

0.00 311.487,858

0,00 311.497 36

0,00 589.788,00

Abfindungzahlungen an Mitarbeiter 0,00 B4.523,00
Arrangierungsgebihren Industrieanieihe 11 Mio. € 550.000,00 0,00
Anwachsungs Verschmelzungsverust Mecklenburger

Bettwarenmanufakiur GmbH & Co. KG 175.000.,00 0,00

T25.000,00 684.321.00

AuBerordentliches Ergebnis

-¥25.000,00 -372.823.02

4. Sonstige Angaben

a) Aulerbilanzielle Geschifre

Zur Erhéhung der finanziellen Liquiditét verkauft die Gesellschaft Liefer- und Leistungsforderun-
gen im Wege des echten Factoring an die Deutsche Factoring Bank, Bremen.

Zur weiteren Erhéhung der finanzizllen Liquiditdt und Verbesserung der Bilanzstrultur har die
Gesellzchaft wesentliche Anlagen gemietet oder geleast. Die hierauf entfallenden finanriellen Ver-

pflichrungen gliedern sich wie folgt:

Gesamt | davon
2013 2014 bis nach
(7-12) 2017 2017
TE T TE TE

Alhambra Immobilienleasing 5.300 305 2.330 2.685
Leasing Maschinen 385 72 283 0
Fubhrpark 114 43 71 0
Telefonanlage il 5 1] 0
(brige 1 1 ] 0
5.785 426 2.684 2.665
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Im Dezember 1998 (letztmalig ergénzt am 1. Juli 2012) wurde ein Immobilienleasingvertrag mit
der Alhambra Grundstiielsverwaltungs GmbH & Co. Objelt Bramsche KG (Alhambra), Bramsche,
mit einer Laufzeit von 270 Monaten ab 1. Januar 1999 geschlossen.

Am 30. Dezember 2012 wurde mit der Alhambra Grundstiicksverwaltungs GmbH & Co. Objekt
Bramache KG, Bramsche, ein weiterer Immobilienleasingvertrag geschlossen mit einer Laufzeit
von 120 Monaten ab dem 1. Januar 2013. Der jihrliche Mietzins betrégt filr das Jahr 2013 T€ 310
und reduziert sich danach jahrlich um T€ 11. Zusdrzlich ist die Gesellschaft verpflichret, alle aus
dem Eigentum und der Vermietung des Objekts entstehenden Nebenkosten zu erstatten.

Haftungsverhaltnisse resultizren im Wesentlichen aus der Hafrung fiir Verbindlichlkeiren der Bert-
federnfabril: Kiinsemiiller Gesellschaft mir beschrinkrer Haftung, Bramsche aus der Inanspruch-
nahme gemeinschaftlicher Darleshensrahmen fiir das Factoring vnd fiir Kontokorrentkredite. Risi-
ken lisgen in einem méglichen Ausfall der Kinsemiiller, Viorteile in der flexiblen Aufteilung der
Inanzpruchnahme der Rahmen zwischen beiden Gesellschaften.

Weirere Haftungsverhilonisse resultieren aus der Haftung fiir Verbindlichkeiten der Alhambra
Grundstiicksverwaltungs GmbH & Co. Objekt Bramsche KG, Bramsche; aus der Inanspruchnahme
eines Darlehens. Risiken lisgen in einem méglichen Ausfall der Alhambra Grundsticksverwalmungs
GmbH & Co. Cbjekt Bramsehe KG.

30.06.2013 3.12.2012
€ £
Bettfede rnfabrik Kiinsemiiller Gesellschaft mit beschrankter
Haftung, Bramsche
Verbindlichkeiten gegenuber der Commerzbank, Osnabruck 3.830.168,186] 7.339.854,23
Verbindlichkeiten gegeniber der OFB
abgetretens Forderungen 1.384.022,34] 1.218.829,37
Verrechnungskonto 394 56 Te.049,11
Guthaben auf dem Sperkonto 227.868,70 -152.878,.20
5442 551, 76] 8.474.754. 51
Alhambra Grundstiucksverwaltungsgesellischaft mbH & Co. Objekt
Bramsche KG, Bramsche
Verbindlichkeiten gegeniber der Volkshank Bramgau-Wittlage e,
Eramsche 2.6560.000,000 2.650.000,00
B.102.551,76] 11.134.754 51

b)  Geschifre mir nahestehenden Unternehmen

(brige naheste hende
Tochterunternehmen Unternehmen
T€ T

Beschaffungsgeschifte 588
Absatzgeschafte 4 282 Tas

Bezug von Dienstleistungen 1.270 o

Zahlung won Lizenzgebuhren i T4
Finanzierungsgeschafte

Forderungen a7 2.214

Verbindlichkeiten il 0
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¢}  Angaben zu derivariven Finanzinstrumenten

Zum Stichtag 30. Juni 2013 bestanden Devisen Forward Rare Agreements mit einem Mominalvo-
lumen von T€ 2.200. Das Nominalvolumen ist die Summe aller Kaufbetrige derivariver Finanzge-
schifte. Die Markowerte der Devisentermingeschéfre berrug zum 30. Juni 2013 T€ 17. Die Devi-
sentermingeschéfre wurden zur Absicherung vor Wahrungsrisiken bei Verbindlichkeiren aus Liefe-
rungen und Leistungen abgeschlossen. Grund- und Sicherungsgeschaft bilden wirtschaftlich eine
Bewertungseinheit in Form von Peortfolio-Hedges. Grundlage fiir die Ermirtlung der Wirksamkeir
(Effelrivitit) der Bewertungseinheiten ist die Ubereinstimmung der bewertungsrelevanten Para-
meter von Grund- und Sicherungsgeschaft. Die Wirksambkeit wird prospektiv festgestellt. Die bei-
zulegenden Zeitwerte werden mit marktiiblichen Bewertungsmethoden unter Beriicksichtizung
der am Bewertungsstichtag vorliegenden Markidaten (Markowerte) durch die Commerzbank AG
Frankfurt/Main ermittelt. Devisentermingeschafte werden einzeln auf Basis des Austauschbetra-
ges mit den akiuellen Marktterminkursen am Abschlussstichtag im Vergleich zu den vereinbarten
Termin- bzw. Kontraktkursen bewerter.

Des Weiteren wurde das Zinsdnderungsrisilke von variabel verzinslichen Darlehensverbindlichkei-
ten gegeniiber Kreditinstituten mit derivativen Finanzinstrumenten gesichert. Insgesamt bestan-
den Zinsderivare in Héhe von T€ 5.000 (31.12.2012 T€ 5.000) mit Laufzeiten biz zum 21. Lai
2017. Die Bewertung zum Bilanzstichtag nach der Market-to-Market-Methode.

Grundgeschift und derivative Finanzinstrumente wurden gemal § 254 HGB zu einer Bewertungs-
einheit in Form eines Likro-Hedge zusammengefasst. Die Wirksamlweir der Sicherungsbeziehun-
gen wird prospekriv mit der Critical-Terms-Match-Methode iiberpriift. Diese wird angewendet, da
alle Bewermingsparameter von Grund- und Sicherungsgeschiften jeweils im Wesentlichen iiber-
ginstimmen.

Zur bilanziellen Abbildung der effektiven Teile der gebildeten Bewertungseinheiten wurde die so
genannte Einfrierungsmethode angewender.

d)  Angabe der Zahl der beschéftigten Arbeitnehmer

Das Unternehmen beschaftigre in 2013 durchschnittlich:

Anzahl

Angestellte 115
Gewerbliche 7
182

Im Jahresdurchschnitt waren von den oben genannten Arbeitnehmern neun Teilzeithrifte.
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e)  Angaben zu Beteiligungsunternehmen

Beteiligungsunternehmen Beteili- Eigen- Ergebnis
gungs- | kapital des
quote Jahresabs

chlusses
zum
322012
% TE T

Alhambra Grundstickswerwaliungsgesellischa®t mbH & Co. Objekt

Bramsche KG, Bramsche B4.0 -337 2

Alhambra Grundstickswernwaliungsgesellscha®t mbH, Bramsche 100.0 24 1

Bettfedemnfabrk Kunsemidller Gesellschaft mit beschrankier Haftung,

Bramsche 100.0 ga 2

Mecklenburger Bettwarenmanufakiur GmbH & Co. HG 100.0 -144 11

Sanders-Beteiligungen Gesellschaft mit beschrankter Haftung,

Bramsche 100.0 45 2

Sanders Wynograd GmbH, Wynograd, Ukraine 80.0 2.320 180

Der Umrechnungskurs am Bilanzstichtag betrdgr 1 Euro = 10,4770 ukrainische Griwna.

f)  Gesellschaftsorgane

Zur Geschifrsfilhrung befugr ist die Sanders-Beteilisungen Gesellzchaft mir beschrinkrer Hafrung,
Bramsche. Geschiftsfihrer dieser Gesellschaft war im Geschéftsjahr Herr Hans-Christian Sanders,

Textilingenieur.

Bramsche, den 10. Oktober 2013

Gebr. Sanders GmbH 8 Co. KG, Bramsche

Sanders-Beteiligungen Gesellschaft mir beschranlter

Haftung, Bramsche

Hana-Christian Sanders
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JUNGSTER GESCHAFTSGANG UND AUSSICHTEN

Die Entwicklung des 2013 im Fokus der Emittentin stehenden Mobelhandels unter Einbeziehung einer
grolen schwedischen Mobelkette verlief in den ersten acht Monaten des Geschiftsjahres vielverspre-
chend. Nach Ausrdaumung zollrechtlicher Hemmnisse hinsichtlich der Lieferungen nach Russland konnten
in den Monaten Juni — August 2013 die Umsitze gegeniiber dem Vorjahr mehr als verdoppelt werden.
Auch der aktuelle Forecast lidsst darauf schliefen, dass das angestrebte Umsatzziel in Hohe von EUR 13,5
Mio. fiir 2014 erreicht werden kann.

Aktuell bewegt sich der Gesamtumsatz der Unternehmensgruppe auf Vorjahresniveau. Der Inlandsumsatz
konnte auf Grund des Wegfalls eines groBeren Discounter — Auftrages und einer Artikelgruppe im Ho-
meshopping Bereich nicht das hohe Vorjahresniveau erreichen. Alle anderen inlédndischen Kundengrup-
pen behaupteten sich in den ersten acht Monaten des Geschiftsjahres aber weiterhin sehr gut. Sehr erfreu-
lich sind die Umsatzzuwéchse von anndhernd 30 % im Exportgeschift. So stieg der Exportanteil von 24,0
% auf 32,6 % am Gesamtumsatz. Eine positive Entwicklung da international hohere Ertrdge zu erzielen
sind als auf dem Inlandsmarkt.

Das geplante Umsatzwachstum in 2013 sollen wie geplant den Umsatz- und Ergebnisturnaround reali-
siern mit dem einhergehenden positiven Effekt auf den cash-flow aus der laufenden Geschiftstitigkeit.
Durch die Restrukturierung der Produktion werden voraussichtlich 2013 erhebliche Personalaufwendun-
gen eingespart. Durch den Zukauf von Produkten, die vorher durch die eigene Weberei hergestellt wur-
den, werden erhebliche Einsparungen bei den Materialaufwendungen erwartet.

Fiir 2014 wird mit einem weiteren Wachstum der Exportumsitze besonders in den Regionen Asien und
China gerechnet. Diesbeziiglich sind die Gespriche mit einem chinesischen Handelspartner hinsichtlich
der Einfiihrung der Premiummarke CLIMABALANCE in China in einem vielversprechenden und fortge-
schrittenen Stadium.

National wurden die ersten Kunden akquiriert, die ihre Gardinenproduktion an die Sanders Wynograd
GmbH, Ukraine, vergeben wollen. Ein neues Projekt mit guten Ertragsmoglichkeiten.

Die Materialaufwandsquote wird 2013 durch drastisch gestiegene Rohstoffpreise im Bereich Federn und
Daunen geprigt sein. Dies fiithrt im Bereich der Fertigteile derzeit zu einer Verringerung des Rohertrages.

Um dieser Entwicklung jedoch entgegenzuwirken, wurde unter Hochdruck nach einer Technologie ge-
sucht, bei der man mit weniger Fiillgewicht gleiche bzw. bessere Wirmeisolationseigenschaften bieten
kann als mit den bisherigen Bettenkonstruktionen. Mit der TwinAir Technologie ist es gelungen eine sol-
che innovative Zudecke zu konstruieren.

Seit dem Datum des letzten gepriiften Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2012 haben sich die Aussich-
ten der Emittentin nicht wesentlich verschlechtert.

Seit dem Ende des von den historischen Finanzinformationen abgedeckten Zeitraums am 30. Juni 2013 ist
dariiber hinaus keine wesentliche Veridnderung der Finanzlage oder der Handelspositionen der Emittentin
eingetreten.
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