-~
vedes

WERTPAPIERPROSPEKT

VEDES AG
Niirnberg

Emission von bis zu EUR 20.000.000
7,125% Schuldverschreibungen 2014/2019

ISIN: DEO0OOA11QJA9 / WKN: A11QJA




(Diese Seite wurde absichtlich frei gelassen)



VEDES AG

Nurnberg, Bundesrepublik Deutschland
Wertpapierprospekt

Emission von bis zu EUR 20.000.000
7,125 % Schuldverschreibungen 2014/2019

Die VEDES AG (,Emittentin®) wird am 24. Juni 2014 (,Ausgabetag®) bis zu EUR 20.000.000
Schuldverschreibungen mit Falligkeit zum 24. Juni 2019 (,,Schuldverschreibungen®) begeben. Die
Schuldverschreibungen werden ab dem 24. Juni 2014 (einschlieRlich) bis zum Datum der Félligkeit am 24. Juni
2019 (ausschlielich) mit jahrlich 7,125 % verzinst, zahlbar jeweils als nachtragliche Zahlung am 24. Juni eines
jeden Jahres.

Die Schuldverschreibungen begrinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige Verbindlichkeiten der
Emittentin und stehen im gleichen Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang mit allen anderen
gegenwartigen und zukiinftigen unmittelbaren, unbedingten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmung ein Vorrang
eingerdumt wird. Die Schuldverschreibungen sind wahrend ihrer Laufzeit durch die Verpfandung der nach
deutschem Recht verpfandbaren Rechte an der Marke ,,VEDES® zugunsten eines Treuhdnders fiir die
Anleihegléubiger besichert. Bis zur Falligkeit der EUR 12.000.000 8 % Schuldverschreibungen 2013/2014 der
Emittentin (,,Schuldverschreibungen 2013/2014“) am 11. Dezember 2014 sind die Schuldverschreibungen
zudem durch die Verpfandung eines Kontos zugunsten eines Treuhdnders fur die Anleiheglaubiger der
Schuldverschreibungen besichert. Auf das Konto soll ein Teil des Emissionserldses eingezahlt werden, der zur
Rickzahlung der nach Durchfiihrung eines Umtauschangebots fur die Schuldverschreibungen 2013/2014 noch
ausstehenden Schuldverschreibungen 2013/2014 verwendet wird.

Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr der
Frankfurter Wertpapierbdrse) sowie die zeitgleiche Aufnahme in das Segment Entry Standard fur Anleihen wird
voraussichtlich am 24. Juni 2014 erfolgen.

Ausgabepreis 100 %

SOLE GLOBAL COORDINATOR UND BOOKRUNNER
Steubing AG

Dieses Dokument (,,Prospekt*) ist ein Prospekt und einziges Dokument im Sinne des Artikel 5 Absatz 3 der Richtlinie 2003/71/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates vom 4. November 2003 in Verbindung mit der Richtlinie 2010/73/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010
betreffend den Prospekt, der beim &ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel zu verdffentlichen ist, und der Richtlinie
2004/109/EG zur Harmonisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen tber Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem
geregelten Markt zugelassen sind. Dieser Prospekt wurde von der Luxemburgischen Finanzmarktaufsichtsbehérde (Commission de Surveillance du Secteur
Financier - ,,CSSF*) gebilligt und an die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (,,BaFin“) und die Osterreichische Finanzmarktaufsicht (,,FMA®)
gemaR Artikel 19 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt Gber Wertpapiere notifiziert. Die CSSF Gbernimmt gemaR Artikel 7
Absatz 7 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt tber Wertpapiere keine Verantwortung fur die wirtschaftliche oder
finanzielle Kreditwirdigkeit der Transaktion und die Qualitdt und Zahlungsfahigkeit der Emittentin. Der gebilligte Prospekt kann auf der Internetseite der
Emittentin (www.anleihe.vedes.com), der Frankfurter Wertpapierbérse (www.boerse-frankfurt.de) und der Borse Luxemburg (www.bourse.lu) eingesehen und
heruntergeladen werden.

Die Schuldverschreibungen sind nicht und werden nicht gemaR dem United States Securities Act von 1933 in der jeweils geltenden Fassung (,,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 erfolgt geméR einer Befreiung von den Registrierungspflichten
des US Securities Act. Siche den Abschnitt ,,Allgemeine Informationen - Weitere Hinweise beziiglich dieses Prospekts und des Angebots“, zu weiteren
Informationen Uber berechtigte Angebotsempfanger.

Prospekt vom 30. Mai 2014
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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 enthélt alle Angaben, die in einer Zusammenfassung fiir diese Art von
Wertpapieren und Emittenten aufgenommen werden miissen. Da einige Angaben nicht angefiihrt werden
mussen, kénnen Liicken in der Zahlenfolge der Angaben bestehen.

Es ist mdglich, dass Informationen beziiglich einer Angabe nicht angegeben werden kénnen, auch wenn
eine Angabe aufgrund der Art von Wertpapieren oder des Emittenten in der Zusammenfassung enthalten
sein muss. In diesem Fall wird in der Zusammenfassung eine kurze Beschreibung der Angabe gegeben
und mit der Bezeichnung ,, entfillt” 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 mdoglicherweise fiir die Ubersetzung des Prospekts
aufkommen, bevor das Verfahren eingeleitet werden kann.

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

A2

Zustimmung zur
Verwendung des
Prospekts

Die VEDES AG, Nirnberg (die ,,Emittentin“, zusammen mit ihren
konsolidierten Tochtergesellschaften ,,VEDES-Gruppe* oder ,,VEDES*) hat
ausschlieBlich  der Wolfgang Steubing AG  Wertpapierdienstleister,
Goethestralle 29, 60313 Frankfurt am Main (,,Steubing) die ausdriickliche
Zustimmung zur Verwendung dieses Prospekts in dem Zeitraum vom
2.Juni 2014 bis zum 20. Juni 2014 um 12:00 Uhr in der Bundesrepublik
Deutschland, dem GroRherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich
erteilt und erklart diesbezuglich, dass sie die Haftung fir den Inhalt des
Prospekts auch hinsichtlich einer spéateren WeiterverduRerung oder
endgliltigen  Platzierung der Schuldverschreibungen (bernimmt. Die
Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen geknupft.

Sollte die Emittentin weiteren Finanzintermedidren die Zustimmungen zur
Verwendung dieses Prospekts erteilen, wird sie dies unverziiglich auf ihrer
Internetseite (www.anleihe.vedes.com) sowie auf allen Seiten bekannt
machen, auf denen auch dieser Prospekt wahrend des Angebotszeitraumes mit
ihrer Zustimmung verdffentlicht worden ist, insbesondere auf den
Internetseiten der Deutsche Boérse AG (Frankfurter Wertpapierborse)
(www.boerse-frankfurt.de) und der Société de la Bourse de Luxembourg
(www.bourse.lu).

Finanzintermediare, die diesen Prospekt verwenden, missen auf ihrer
Internetseite angeben, dass sie den Prospekt auf Grundlage der ihnen von
der Emittentin erteilten Zustimmung verwenden.

Fur den Fall, dass ein Finanzintermediar ein Angebot hinsichtlich der
Schuldverschreibungen macht, ist er verpflichtet, Informationen tber die
Bedingungen des Angebots zum Zeitpunkt der Vorlage des Angebots zur
Verflgung zu stellen.




Abschnitt B — Emittentin

B.1 Gesetzliche und Die gesetzliche Bezeichnung der Emittentin ist VEDES AG. Im Markt tritt die
kommerzielle Emittentin auch unter der verkiirzten kommerziellen Bezeichnung ,,VEDES*
Bezeichnung der | auf.

Emittentin

B.2 Sitz und Die VEDES AG hat ihren Sitz in Nirnberg, Bundesrepublik Deutschland, und
Rechtsform der ist eine nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland gegriindete
Emittentin, Aktiengesellschaft. Fur die Emittentin gilt das Recht der Bundesrepublik
geltendes Recht Deutschland.
und Land der
Griindung

B.4b | Wichtigste Markttrends

jlngste Trends,
die sich auf den
Emittenten und
die Branchen, in
denen er tatig ist,
auswirken

VEDES ist als Fachhandelsunternehmen fiir Spiel, Freizeit und Familie im
Spielwarenmarkt aktiv.

Im internationalen Vergleich hat sich die deutsche Spielwarenbranche in den
jungsten Jahren gut behauptet und bleibt 2013 mit EUR 2,7 Mrd. und 19 %
Marktanteil drittgréBter Markt in Europa. In 2008 betrug der Umsatz des
traditionellen Spielwarenmarktes in Deutschland EUR 2,3 Mrd. (ca. 8 %
Marktanteil), in 2009 EUR 2,4 Mrd. (ca. 11 % Marktanteil), in 2010 EUR 2,5
Mrd. (ca.13 % Marktanteil), in 2011 EUR 2,6 Mrd. (ca. 18 % Marktanteil)
und in 2012 EUR 2,7 Mrd. (ca. 18 % Marktanteil). Zwischen 2008 bis 2013
betrug die durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate plus 3,3 %.

Der Spielwarenmarkt wird zunehmend vom Online-Handel gepragt. Die
Verschiebung der Marktanteile hat sich Uber die letzten Jahre fortgeschrieben.
Da immer mehr Konsumenten Spielwaren im Internet kaufen, wéchst das
Onlinegeschéaft im Vergleich zum Gesamtmarkt berdurchschnittlich, wenn
auch zuletzt langsamer. Legten die so genannten Pure-Player 2012 noch um
17 % und 2011 sogar um 26 % zu, so mussten sie sich im Geschéftsjahr 2013
mit einem Wachstum von 7 % und einem damit einhergehenden Marktanteil
von 19 % zufriedengeben. Angesichts der Auswirkungen dieses Online-
Booms werden immer mehr stationdre Handler zu Multichannel-Anbietern.
Bezieht man alle lber das Internet abgewickelten Verkéaufe ein, so wird heute
jeder vierte Euro fur Spielwaren online ausgegeben. Der Marktanteil der Pure-
Player inklusive der Multichannel-Modelle liegt aktuell bei 25 %.

Jungster Geschéaftsgang

Die wirtschaftliche Entwicklung der VEDES verlief auch im 2. Quartal 2014
bisher planméRig. Die Integrationsmalnahmen wurden wie vorgesehen
weiterhin konsequent umgesetzt. An beiden Standorten fanden entsprechende
Prozess-Workshops der einzelnen Fachbereiche in Zusammenarbeit mit der
IT-Abteilung statt. Mit IT-Dienstleistern wurden Gesprache im Hinblick auf
Anpassung bzw. Umstellung oder Abldsung der IT-Infrastruktur gefuhrt. Mit
externer Unterstiitzung wurde verschiedene Varianten der zukinftigen
Aufbau- und Ablauforganisation im Logistikbereich analysiert. Der
Mietvertrag fiir die Logistikflache in Nurnberg wurde durch ein vorhandenes
Sonderkiindigungsrecht fristgerecht zum 30. April 2015 gekindigt. Am
Standort Lotte wurde im Logistikbereich fur die Monate Mai bis Oktober
2014 Kurzarbeit beantragt und von der Agentur fur Arbeit genehmigt. Mit
dieser Malinahme sollen - soweit wie maglich - die vorhandenen Arbeitsplatze
im Logistikbereich bis zur Integration des bisherigen Lagervolumens
Nirnberg gesichert werden. Die Harmonisierung der Sortimente wurde bereits
vorangetrieben. Im Bereich der Eigenmarken wurde die zukunftige Strategie
festgelegt und die Umsetzungsphase definiert.




B.5 Beschreibung Die Struktur der VEDES-Gruppe stellt sich wie folgt dar:
der Gruppe und
der Stellung der
Emittentin ercinioun ’ ,
innerhalb dieser der Spizjlljvzljrsl—\;achgihgﬁﬂe G ngbLlf iUgoﬁG Streubesitz
Gruppe |
82 % 17 % 1%
VEDES AG
|
100 % ‘ 100 % ‘ 100 % 17 %
VEDES
G Gunt | | zeiicnn G | | o7 Gobt || NIG N T
100 % 100 % 4‘—‘ 100 %
The Toy Company ,»Vedes ,SPIELZEUG-
(HK) Limited Spiel- und RING* Spielwaren
Lo Freizeit™- Handelsgesellschaft
Handels- mbH.
gesellschaft Osterreich
r_n.b.H.
Osterreich
Die Emittentin ist die Obergesellschaft der VEDES-Gruppe und fungiert als
Holdinggesellschaft, deren Aktiva ganz Uberwiegend aus Beteiligungen an
ihren operativen Tochtergesellschaften, der VEDES GroRhandel GmbH und
der VEDES Zentralregulierung GmbH, bestehen. Zur VEDES-Gruppe
gehoren die Tochtergesellschaften der Emittentin sowie deren Beteiligungen.
Die VEDES AG hilt jeweils samtliche Anteile an ihren konsolidierten
Tochtergesellschaften VEDES Grofhandel GmbH, VEDES
Zentralregulierung GmbH und Toy Partner GmbH. Bei der Toy Partner
GmbH handelt es sich um eine nicht operativ tatige Mantelgesellschaft. Die
VEDES AG hélt auBerdem ca. 17 % der Anteile an der NTG Network Toys
Germany GmbH. Die VEDES GroRhandel GmbH hélt 100 % der Anteile an
der The Toy Company (HK) Limited und die VEDES Zentralregulierung
GmbH hélt jeweils 100 % der Anteile an den Osterreichischen Gesellschaften
,»Vedes Spiel- und Freizeit“-Handelsgesellschaft m.b.H. und ,,SPIELZEUG-
RING* Spielwaren Handelsgesellschaft m.b.H.
B.9 Gewinn- Entfallt. Die Emittentin hat keine Gewinnprognose abgegeben.
prognose oder
-einschatzung
B.10 | Beschrankungen | Entfallt; zu den historischen Finanzinformationen bestehen keine etwaigen
im Bestatigungs- | Beschrénkungen in den jeweiligen Bestatigungsvermerken.
vermerk zu den
historischen
Finanz-
informationen
B.12 | Ausgewahlte Die nachfolgenden Tabellen enthalten ausgewahlte wesentliche historische

wesentliche
historische
Finanzin-
formationen und
Erklarung, dass
sich die
Aussichten der
Emittentin seit
dem Datum des

konsolidierte Finanzinformationen der Emittentin flir das Geschéftsjahr zum
31. Dezember 2012 sowie das Geschéftsjahr zum 31. Dezember 2013. Das
Geschéftsjahr der VEDES AG ist das Kalenderjahr.

Die nachfolgenden Tabellen enthalten zudem ausgewdhlte wesentliche
historische konsolidierte Finanzinformationen der Emittentin fiir den
Dreimonatszeitraum vom 1. Januar 2014 bis zum 31. Méarz 2014 sowie die
Vergleichszahlen der VVorjahresperiode.




letzten
veroffentlichten
gepruften
Abschlusses
nicht wesentlich
verschlechtert
haben, sowie
dass sich die
Finanzlage und
die
Handelsposition
nicht wesentlich
verandert haben.

Die Finanzinformationen wurden den an anderer Stelle in diesem Prospekt
abgedruckten Konzernabschliissen der Emittentin fur das Geschéftsjahr zum
31. Dezember 2012, das Geschéftsjahr zum 31. Dezember 2013 sowie dem
Konzernzwischenabschluss fiir den Dreimonatszeitraum vom 1. Januar 2014
bis 31. Mérz 2014 nach International Financial Reporting Standards (,,IFRS*)
sowie dem internen Rechnungswesen der Emittentin entnommen bzw. daraus
abgeleitet.

Soweit die Zahlen in den nachfolgenden Tabellen als ,gepriift”
gekennzeichnet  wer-den,  stammen sie aus den  gepriften
Konzernjahresabschliissen der Emittentin.
Ausgewahlte 1. 1. 1. 1.
Positionen der Januar Januar Januar Januar
Konzern- 2014 - 2013 - 2013 - 2012 -
Gesamt- 31. 31. 31. Dez. 31. Dez.
ergebnis- Marz Marz 2013 2012
rechnung 2014 2013
IFRS IFRS
(TEURY (TEUR)
ungeprift gepriift
Umsatzerldse 35.606 16.317 63.074 65.992
Material-
aufwand 27.576 11.718 45.352 47.155
Personal-
aufwand 4.795 2.363 8.979 9.403
Sonstige
betriebliche 3.900 1.984 7.501 8.515
Aufwendungen
EBITDA? -467 337 1.973 1.658
EBIT? -613 262 1.670 1.366
Periodener- 718 144 887" 648°
gebnis

1 TEUR ist die Abkirzung fir Tausend Euro (1.000).

EBITDA ist die Abkirzung fur Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amorti
und ist definiert als Periodenergebnis vor Finanzergebnis, Steuern und Abschreibungen a
materielle und immaterielle Anlagevermdgen. Die hier verwendete Definition des EBITI
nicht vergleichbar mit der Definition des EBITDA, die bei anderen Unternehmen verwende
EBITDA ist keine einheitlich verwendete Grofe und nicht durch gesetzliche Bestimm
festgelegt. Fur diese Kennzahl gibt es keine Definition nach IFRS.

EBIT ist die Abklrzung fur Earnings Before Interest and Taxes und ist definiert als Gewi
Zinsen und Ertragsteuern. Die hier verwendete Definition des EBIT ist nicht vergleichbar 1
Definition des EBIT, die bei anderen Unternehmen verwendet wird. EBIT ist keine einh
verwendete GréRe und nicht durch gesetzliche Bestimmungen festgelegt. Fir diese Kennza
es keine Definition nach IFRS.

Enthélt Aufwendungen fiir die Ubernahme des GroRhandelsgeschifts der Hoffmann
EUR 0,4 Mio.

Enthélt Aufwendungen fiir eine Marketingkampagne (,,vedes.Kommt in den besten Familien
i. H. v. EUR 1 Mio.




Aus-

gewahlte 31. Mérz
Positionen der 2014 31. Dez. 2013 31. Dez. 2012
Konzernbilanz
IFRS IFRS

(TEURY) (TEUR)

ungeprift gepruft
Geschafts — oder 16.187 10.160 10.160
Firmenwert
Vorréte 17.393 6.773 7.475
Sonstige
Forderungen und 4.649 1.872 3.004
Vermogenswerte
Zahlungsmittel 1.990 16.277 1.576
Eigenkapital 15.814 16.533 15.8752
Finanz- 3
verbindlichkeiten 12.552 13.915 2421
Bilanzsumme 52.897 41.145 28.898
Eigenkapital- 0 0 0
quote 29,9 % 40,2 % 54,9 %

! TEUR ist die Abkiirzung fiir Tausend Euro (1.000).
2 Verringerung des Eigenkapitals in 2012 durch Aktienriickkauf im Wert von EUR 1,7 Mio.
®  Enthalt die Begebung der Schuldverschreibungen 2013/2014 i.H.v. EUR 12 Mio.

Ausgewahlte 1. Januar 1. Januar 1. Januar 1. Januar

Positionen der 2014 - 2013 - 2013 - 2012 -

Kapitalfluss- 31. Marz 31. Marz 31. Dez. 31. Dez.

rechnung 2014 2013 2013 2012

IFRS IFRS

(TEURY) (TEUR
ungeprift gepriift

Cashflow aus

laufender

Geschifts- 757 -973 3.693 373

tatigkeit

Cashflow aus

Investitions- -13.680 -75 -311 -239

tatigkeit

Cashflow aus
Finanz- -1.364 111 11.319 -596
ierungstatigkeit

Finanzmittel-
fonds am Ende 1.990 639 16.277 1.576
der Periode




Weitere konsolidierte 1. Januar 2013 - 1. Januar 2012 -

. 31. Dezember 2013 31. Dezember
Finanzkennzahlen
2012
IFRS
(TEURY)
(ungepruft)
1
EBIT Interest Coverage 2,88 2,54
2

EBITDA Interest Coverage 3,41 3,08
Total debt/ EBITDA® 7,05 1,46
Net debt/ EBITDA? -1,20 0,51
Risk Bearing Capital® 0,39 0,54
Total debt/ Capital® 0,46 0,13

Die oben aufgefiihrten Kennzahlen sind nach den Berechnungsstandards der Deutsche
Vereinigung fiir Finanzanalyse und Asset Management (,,DVFA®), Standards fir
Bondkommunikation, 2012, berechnet worden. Ahnliche Kennzahlen kénnen von der Emittentin
in den Abschlissen berechnet worden sein. Mdgliche Abweichungen begriinden sich aufgrund
unterschiedlicher Berechnungsstandards, insbesondere werden im Rahmen der Definition von
Finanzverbindlichkeiten (Total Debt) gemdl DVFA keine Finanzverbindlichkeiten aus
Factoring sowie langfristige Riickstellungen beriicksichtigt. Investoren sollten beachten, dass die
unter den folgenden FufRnoten angegebenen Kennzahlen keine einheitlich angewendeten oder
standardisierten Kennzahlen sind, dass ihre Berechnung von Unternehmen zu Unternehmen
wesentlich variieren kann und dass sie fir sich allein genommen keine Basis flir Vergleiche mit
anderen Unternehmen darstellt. Diese Kennzahlen sind, soweit sie nicht als geprift
gekennzeichnet sind, jeweils ungepriift. Die Kennzahlen sind keine nach IFRS definierten
Kennzahlen.

! Verhaltnis von Jahresiiberschuss vor Zinsen und Steuern zu Zinsen und &hnlichen
Aufwendungen
Verhaltnis von Jahresiiberschuss vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf das
materielle und immaterielle Anlagevermégen zu Zinsen und &hnlichen Aufwendungen

Verhaltnis von Gesamtverbindlichkeiten zu Jahresiiberschuss vor Zinsen, Steuern und
Abschreibungen auf das materielle und immaterielle Anlagevermégen

Verhaltnis von Nettoverbindlichkeiten zu Jahresiiberschuss vor Zinsen, Steuern und
Abschreibungen auf das materielle und immaterielle Anlagevermogen

Verhdltnis von Haftmitteln zur modifizierten Bilanzsumme

Verhéltnis der gesamten Finanzverbindlichkeiten zu gesamte Finanzverbindlichkeiten
zuzlglich Eigenkapital

Seit dem Datum des letzten veréffentlichten gepriiften Jahresabschlusses zum
31. Dezember 2013 haben sich die Aussichten der Emittentin nicht wesentlich
verschlechtert.

Entfallt. Seit dem Ende des von den historischen Finanzinformationen
abgedeckten Zeitraums zum 31. Mérz 2014 ist Uberdies keine wesentliche
Verénderung der Finanzlage oder der Handelspositionen der Emittentin
eingetreten.

B.13

Far die
Bewertung der
Zahlungs-
fahigkeit der
Emittentin in
hohem Mal3e
relevante
Ereignisse

Entfallt, es bestehen keine solchen Ereignisse.




B.14

Abhéngigkeiten
von anderen
Unternehmen
der Gruppe

Siehe B. 5 sowie:

Die Emittentin ist von ihren operativen Tochtergesellschaften sowie der
Mehrheitsaktionarin, der VEDES Vereinigung der Spielwaren-Fachgeschafte
eG abhéngig.

B.15

Haupttatigkeiten
der Emittentin

1904 als Vereinigung Deutscher Spielwarenfachgeschéfte, kurz VEDES,
gegriindet, ist VEDES heute eine fuhrende Verbundgruppe und eines der
groRten Fachhandelsunternehmen flr Spiel, Freizeit und Familie in Europa.
VEDES unterteilt ihr Geschaft in die Geschéftsbereiche Zentralregulierung,
GroRhandel und Dienstleistungen. Die Kunden von VEDES sind im
Geschéftsbereich Zentralregulierung zum einen die Mitglieder der VEDES
Vereinigung der Spielwaren-Fachgeschifte eG (,VEDES eG*) und zum
anderen die Kommanditisten der SPIELZEUG-RING GmbH & Co. KG
(.SPIELZEUG-RING®), die jeweils an der VEDES AG beteiligt sind. Fiir
diese Fachhéandler (die ,,Mitglieder*) erbringt VEDES die Zentralregulierung
des Wareneinkaufs und vielféltige Dienstleistungen, insbesondere
Logistikdienstleistungen.

Im Rahmen ihres Zentralregulierungsgeschéfts reguliert VEDES die von den
Mitgliedern bei Lieferanten getédtigten Direktkdufe im Wege des
bankverbiirgten Delkredere. Im Geschéftsjahr endend zum 31. Dezember
2013 hat sie Geschafte im Wert von EUR 264,8 Mio. zentralreguliert und so
Provisionserlése in Hohe von EUR 5,4 Mio. (Vorjahr: EUR 5,3 Mio.) erzielt.
Darliber hinaus hat VEDES im Geschéftsbereich Zentralregulierung
Werbemittelerlése in H6he von EUR 5,1 Mio. erzielt.

Der Geschéftsbereich GroRhandel umfasst den Verkauf von Spiel-, Baby- und
Freizeitartikeln sowohl an Mitglieder als auch sonstige Kunden, wie Online-
Héndler und SB-Héndler.

Im Geschéftsbereich GroRhandel Ubernimmt VEDES die Sortimentsbildung,
den Einkauf bei Lieferanten sowie den Verkauf und die Lieferung von Waren
an die Kunden (ber ihr Zentrallager. Im Geschéftsjahr endend zum 31.
Dezember 2013 erzielte VEDES im Geschéftsbereich GrofRhandel
Umsatzerldse in Hohe von EUR 51,8 Mio. (Vorjahr: EUR 53,9 Mio.).

Im Geschéftsbereich Dienstleistungen erbringt VEDES Leistungen im Bereich
Logistik, Marketing, IT, Ladenbau und betriebswirtschaftliche Beratung
vorwiegend an Mitglieder und erzielte damit im Geschéftsjahr endend zum
31. Dezember 2013 EUR 0,3 Mio. (Vorjahr: EUR 1,2 Mio.).

VEDES zdhlte vor der Ubernahme des GroRhandelsgeschéfts von der
Hoffmann Spielwaren GmbH & Co. KG (,,Hoffmann*) zum 1. Januar 2014
rund 1.050 Kunden mit 1.150 Fachhandelsgeschaften in Deutschland,
Osterreich, Schweiz, Italien, Niederlande, Luxemburg, Ungarn und Belgien.
Nach der Ubernahme sind noch einmal rund 4.500 Kunden im GroBhandel
hinzugekommen.

B.16

Unmittelbare
oder mittelbare
Beteiligungen
oder
Beherrschungs-
verhéaltnisse an
der Emittentin

Hauptaktiondr der VEDES AG ist die VEDES Vereinigung der Spielwaren-
Fachgeschiéfte eG, die 82,23 % der Anteile halt und die SPIELZEUG-RING
GmbH & Co. KG, die 17,12 % der Anteile hélt. Die Ubrigen Anteile an der
Emittentin befinden sich zu insgesamt 0,65 % im Streubesitz.

B.17

Rating der
Emittentin und
der Wertpapiere

Die Schuldverschreibungen verfiigen Gber ein Rating der Feri EuroRating
Services AG vom 30. Mai 2014 mit dem Rating ,,BB*. Die Emittentin verfugt
Uber kein Rating.




Abschnitt C — Wertpapiere

C.1 | Artund Bei den Wertpapieren handelt es sich um Inhaberschuldverschreibungen.
Gattung gler International Securities ldentification Number (ISIN): DEOO0OA11QJA9
Wertpapiere
einschlielich Wertpapierkennnummer (WKN): A11QJA
{/‘i/ci?’:papier- Borsenkirzel: VD02
kennung

C.2 | Wahrung der Die Wihrung der Wertpapieremission ist Euro/€.

Wertpapiere

C5 Beschrankung | Entfallt; Beschrankungen fiir die freie Ubertragbarkeit der Wertpapiere
fur die freie bestehen nicht.
Ubertragbar-
keit der
Wertpapiere

C.38 Mit den Mit den Wertpapieren verbundene Rechte: Die Inhaber der
Wertpapieren Schuldverschreibungen haben das Recht auf Zahlung der jéhrlichen
verbundene Zinszahlungen in Hohe von 7,125 %. Die Zinsen sind jéhrlich nachtraglich
Rechte, jeweils am 24. Juni eines jeden Jahres bis zur Falligkeit zahlbar. Die
Rangordnung Schuldverschreibungen werden von der Emittentin am 24. Juni 2019 zu 100 %
und Beschran- | des Nennbetrages von EUR 1.000,00 je Schuldverschreibung zurtickgezahlt
kungen dieser oder, sofern die Schuldverschreibungen davor gekindigt werden, zu einem
Rechte friiheren Zeitpunkt.

Rangordnung: Die Schuldverschreibungen begrinden unmittelbare,
unbedingte, nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen im
gleichen Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang mit allen
anderen gegenwaértigen und zukinftigen unmittelbaren, unbedingten und nicht
nachrangigen  Verbindlichkeiten  der  Emittentin,  soweit  diesen
Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmung ein
Vorrang eingerdumt wird.

Besicherung: Wahrend ihrer Laufzeit sind die Schuldverschreibungen durch
die Verpfandung der nach deutschem Recht verpfandbaren Rechte an der
Marke ,,VEDES®“ zugunsten eines Treuhdnders fiir die Anleihegldubiger
besichert. Bis zur Félligkeit der EUR 12.000.000 8 % Schuldverschreibungen
2013/2014 der Emittentin (,,Schuldverschreibungen 2013/2014) am
11. Dezember 2014 sind die Schuldverschreibungen zudem durch die
Verpfandung eines Kontos zugunsten eines Treuhdnders fir die
Anleihegléubiger der Schuldverschreibungen besichert. Auf das Konto soll
ein Teil des Emissionserlgses eingezahlt werden, der zur Riickzahlung der
nach Durchfiihrung des Umtauschangebots (siehe E.3) fur die
Schuldverschreibungen 2013/2014 noch ausstehenden Schuldverschreibungen
2013/2014 verwendet wird.

Beschrankungen: Der Emittentin steht im Falle des Eintritts eines
Steuerereignisses, das sie zur Zahlung zusatzlicher Betrdge im Sinne der
Anleihebedingungen verpflichtet, das Recht zu, die Schuldverschreibungen
vorzeitig zu kiindigen und zum Nennbetrag zuzuglich aufgelaufener Zinsen
zuriickzuzahlen.

C.9 Zinssatz, Siehe C.8 sowie:
frl]résgerloden Zinssatz: Der nominale Zinssatz betrdgt 7,125 %.

Iz:lé?ilﬁ]?ts- Zinsperiode und -falligkeitstermine: Die Schuldverschreibungen werden
Tilgung,und vom 24. Juni 2014 (einschlieBlich) (der ,,Begebungstag®) bis zum 24. Juni

Ruckzahlungsv

2019 (ausschlieflich) mit einem jahrlichen Zinssatz von 7,125 % verzinst. Die




erfahren,
Rendite und
Vertretung der
Schuldtitel-
inhaber

Zinsen sind jahrlich nachtréglich jeweils am 24. Juni eines jeden Jahres und
damit am 24. Juni 2015, am 24. Juni 2016, am 24. Juni 2017, am 24. Juni
2018 und letztmalig am 24. Juni 2019 und, falls der Zinsfalligkeitstag auf
keinen Geschéftstag féllt, am néchsten Geschaftstag, zahlbar. Die erste
Zinszahlung ist am 24. Juni 2015 fallig. Die Schuldverschreibungen werden
von der Emittentin am 24. Juni 2019 zu 100 % des Nennbetrags von
EUR 1.000,00 je Schuldverschreibung zuriickgezahlt oder, sofern die
Schuldverschreibungen davor gekiindigt werden, zu einem friiheren
Zeitpunkt.

Basiswert, auf den sich der Zinssatz stiitzt: Entfallt; der Zinssatz stiitzt sich
auf keinen Basiswert, sondern ist festgelegt.

Ruckzahlungsverfahren: Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen am
24. Juni 2019 (,Falligkeitstermin®) zu 100 % des Nennbetrags von
EUR 1.000,00 je Schuldverschreibung zuriickzahlen. Fiir die Rickzahlung gilt
kein besonderes Verfahren. Die Zahlung von Kapital und Zinsen erfolgt,
vorbehaltlich  geltender steuerrechtlicher und sonstiger gesetzlicher
Regelungen und Vorschriften, tGber die Hauptzahlstelle zur Weiterleitung an
Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main mit der Geschéftsanschrift:
Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn (,,Clearstream®) oder nach deren
Weisung zur Gutschrift fir die jeweiligen Kontoinhaber. Falls eine Zahlung
auf Kapital oder Zinsen einer Schuldverschreibung an einem Tag zu leisten
ist, der kein Geschaftstag ist, so erfolgt die Zahlung am néachstfolgenden
Geschaftstag. In diesem Fall steht den betreffenden Anleihegléaubigern weder
eine Zahlung noch ein Anspruch auf Verzugszinsen oder eine andere
Entschadigung wegen dieser Verzégerung zu.

Vorzeitige Riuckzahlung aus steuerlichen Griinden: Die Emittentin ist in
bestimmten Féllen der Einfihrung von Quellensteuer auf die Zahlungen unter
den Schuldverschreibungen verpflichtet, diese zusétzlichen Betrége zu tragen.
In diesem Fall steht ihr aber ein vorzeitiges Kuindigungsrecht zu.

Vorzeitige Kindigung nach Wahl der Emittentin: Die Emittentin ist
berechtigt, friihestens zum 24. Juni 2017 ausstehende Schuldverschreibungen
mit einer Frist von mindestens 30 und hdchstens 90 Tagen insgesamt oder
teilweise zu kindigen und vorzeitig zu 102,5 % und ab dem 24. Juni 2018 zu
101,5 % des Nennbetrags zurtickzuzahlen.

Rendite: 7,125 % p. a. (Die jahrliche Rendite der Schuldverschreibungen auf
Grundlage des Ausgabebetrages von 100% des Nennbetrages und
Ruckzahlung bei Ende der Laufzeit entspricht der Nominalverzinsung und
betragt 7,125 %.)

Name des Vertreters der Schuldtitelinhaber: Entféllt; es wurde noch kein
Vertreter der Inhaber der Schuldverschreibungen bestellt.

C.10

Derivative
Komponenten
bei der
Zinszahlung

Siehe C.9

Entféllt; die Schuldverschreibungen haben keine derivative Komponente bei
der Zinszahlung.

C1l1

Antrag auf
Zulassung zum
Handel der
Wertpapiere an
einem
geregelten
Markt

Entféllt; es ist nicht vorgesehen, einen Antrag auf Zulassung der Wertpapiere
zum Handel an einem geregelten Markt zu stellen.




Abschnitt D — Risiken

D.2

Risiken, die der
Emittentin eigen
sind

Branchen- und marktbezogene Risiken

Die geschéaftliche Entwicklung von VEDES héngt von der
Nachfrage nach Spielwaren in Europa, insbesondere Deutschland
ab, die maRgeblich von der konjunkturellen Entwicklung sowie der
Konsumbereitschaft der Verbraucher beeinflusst wird.

Der Spielwarenmarkt unterliegt einem anhaltenden Wandel, der
gepragt ist von einem starken Anstieg des Online-Handels und
einem zunehmenden Konsolidierungsprozess. Als Verbundgruppe
fur Fachhandler und als GroRhé&ndler in der Spielwarenbranche
kénnte VEDES von dem Wandel negativ beeintrachtigt werden.

VEDES unterliegt einem intensiven Wettbewerb auch auBerhalb des
Online-Handels und es besteht das Risiko, dass VEDES
Marktanteile verliert.

Es besteht das Risiko, dass eine Verteuerung der Einkaufspreise
aufgrund steigender Produktionskosten oder Lohnkosten in Asien
nicht an Endverbraucher weitergegeben werden konnte.

Es besteht das Risiko, dass eine niedrige Geburtenrate in
Deutschland zu einem Riickgang der Nachfrage nach Spielwaren
fuhren kdnnte.

Der Markt fur Spielwaren unterliegt saisonalen Schwankungen, die
mit Risiken insbesondere hinsichtlich der Unternehmensplanung
einhergehen.

Unternehmensbezogene Risiken

VEDES ist von ihren Mitgliedern und deren wirtschaftlichem Erfolg
abhéngig.
Die Integration der erworbenen Vermdgensgegenstande der

Hoffmann Spielwaren GmbH & Co. KG und der The Toy Company
(HK) Limited in die VEDES-Gruppe ist mit Risiken verbunden.

VEDES unterliegt Risiken im Rahmen der Finanzierung ihres
Geschaftsbetriebs und im Hinblick auf ihre Refinanzierung.

Es besteht das Risiko, dass die an Mitglieder zu zahlende Boni sich
erheblich negativ auf die Ergebnisse von VEDES auswirken.

VEDES ist von der Belieferung durch ihre Lieferanten abhangig.
VEDES ist von einigen Groltkunden abhéngig.

Im Geschéftsbereich GrofRhandel tragt VEDES das Ausfallrisiko von
Kunden, die keine Mitglieder sind und fir die VEDES Kkeine
Warenkreditversicherungen abschlie3en kann.

Die Zentralregulierung im Geschéftsbereich Zentralregulierung wird
allein von der DZB Bank erbracht, von der VEDES im Hinblick auf
die Durchfiihrung des Zentralregulierungsgeschéfts abhéngig ist.

Die Produkte von VEDES koénnten nicht der erforderlichen Qualitat
entsprechen.

Es bestehen Risiken im Zusammenhang mit der Logistikkette.

Akquisitionen von zukinftigen Unternehmen oder
Unternehmensteilen sowie die Beteiligung an
Gemeinschaftsunternehmen (Joint Ventures) konnten ein hohes
unternehmerisches Risiko fur VEDES darstellen.

VEDES unterliegt Risiken im Hinblick auf ihre 1T-Systeme.
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VEDES st von der Bindung von qualifiziertem Personal und
Personen in Schliisselpositionen abhangig.

Im Rahmen einer zukinftigen Steuer- oder
Sozialversicherungspriifung kénnten sich Nachzahlungspflichten fur
die Emittentin und ihrer Tochtergesellschafen ergeben.

VEDES konnte nicht ausreichend versichert sein.
VEDES unterliegt Wahrungs- und Zinsrisiken.

Es besteht das Risiko, dass Wertberichtigungen auf den Firmenwert
oder Bewertungsabschlége auf VVorréte vorzunehmen sind.

Es konnten sich Risiken aufgrund von Abweichungen zwischen der
Unternehmensplanung  und  der  tatsdchlich  eintretenden
Geschaftsentwicklung der VEDES ergeben.

MaRnahmen im Rahmen von arbeitsrechtlichen oder tarifrechtlichen
Auseinandersetzungen bei der VEDES, ihren Lieferanten, Kunden
oder Logistikdienstleistern, konnten die Geschaftstatigkeit der
VEDES wesentlich nachteilig beeinflussen.

Die Emittentin ist als Holdinggesellschaft zu erheblichen Teilen auf
Gewinnabfiihrungen ihrer Tochtergesellschaften angewiesen.

Die Emittentin kdnnte aus den mit der VEDES Zentralregulierung
GmbH und der VEDES GrofRhandel GmbH abgeschlossenen
Ergebnisabfiihrungs-  bzw.  Gewinnabflihrungsvertrdgen  zum
Verlustausgleich verpflichtet sein.

Risiken im Zusammenhang mit der Aktionarsstruktur

Aus der Stellung der Mitglieder des Vorstands der Emittentin als
gleichzeitige Mitglieder des Vorstands der grofiten Aktiondrin der
Emittentin konnten Interessenkonflikte entstehen.

D.3

Risiken, die den
Wertpapieren
eigen sind

Die Schuldverschreibungen sind mdéglicherweise nicht flr jeden
Anleger geeignet.

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

Die Schuldverschreibungen kdnnen nach Wahl der Emittentin aus
steuerlichen Grunden vorzeitig zum Nennbetrag und ohne
besonderen Grund nach dem 24. Juni 2017 zu 102,5 % des
Nennbetrages sowie ab dem 24. Juni 2018 zu 101,5 % des
Nennbetrages zuriickgezahlt werden.

Die Anleihegldubiger sind dem Risiko ausgesetzt, dass die
Schuldverschreibungen zukiinftig nicht mehr in den Entry Standard
fir Anleihen der Frankfurter Wertpapierbdrse oder den Handel an
einer anderen Borse einbezogen sind und dadurch die Handelbarkeit
der Schuldverschreibungen nicht oder nur noch erschwert
gewdbhrleistet ist.

Die Anleiheglaubiger sind dem Risiko eines Kursverlustes ihrer
Schuldverschreibungen ausgesetzt, das entsteht, wenn sie die
Schuldverschreibungen vor Endfalligkeit verauBern.

Der Preis der Schuldverschreibungen konnte sinken, sollte sich die
tatsdchliche oder erwartete Kreditwirdigkeit der Emittentin
verschlechtern oder das Verlustrisiko der Schuldverschreibungen
erhohen.

Die auf Euro lautenden Schuldverschreibungen kdnnen fir solche
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Anleger ein Wahrungsrisiko bedeuten, fir die der Euro eine
Fremdwahrung darstellt; ferner kdnnten Regierungen und zustandige
Behorden kiinftig Devisenkontrollen einfiihren.

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

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

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

Die Emittentin verfligt Uber kein eigenes Rating. Das Anleiherating
der  Schuldverschreibungen  konnte  nicht alle  Risiken
berticksichtigen und stellt keine Empfehlung zum Kauf oder Halten
der Schuldverschreibungen dar. Zudem unterliegt ein Rating
jederzeit der Uberpriifung, Aussetzung oder Riicknahme. Es kénnten
weitere Ratings, die nicht von der Emittentin in Auftrag gegeben
wurden, verdffentlicht werden.

Die vorrangige dingliche Besicherung anderer Verbindlichkeiten der
VEDES (struktureller Nachrang), kdnnte im Fall der Insolvenz der
Emittentin zu einem Totalverlust fihren.

Die VEDES kénnte nicht in der Lage sein, die
Schuldverschreibungen im Falle eines Kontrollwechsels, bei
Kindigung durch die Anleihegldubiger oder am Laufzeitende
zuriick zu zahlen bzw. zuriick zu erwerben.

Im Falle einer Insolvenz der Emittentin konnte es zu einem
Totalverlust bei den Anleiheglaubigern kommen.

Die Emittentin kdnnte weitere Schuldverschreibungen begeben, was
sich nachteilig auf den Marktwert der Schuldverschreibungen
auswirken konnte.

Die Anleger haben keine unternehmerischen Mitwirkungsrechte.

Risiken in Bezug auf die Sicherheiten

Die Emittentin hat zugunsten der Anleiheglaubiger die nach
deutschem Recht an der Marke ,,VEDES® verpfindbaren Rechte
sowie ein Konto, auf das ein Teil des Emissionserloses eingezahlt
wird, der zur Ruckzahlung der am 11. Dezember 2014 falligen
EUR 12.000.000 8 % Schuldverschreibungen 2013/2014 der
Emittentin verwendet werden soll, zur Besicherung der Anspriiche
der Anleihegldubiger auf Rickzahlung des Nennbetrages der
Schuldverschreibungen und Zinszahlungen sowie Zahlungen
sonstiger Betrdge unter den Schuldverschreibungen an einen
Treuh&nder verpféndet. Diese Sicherheit kdnnte im Verwertungsfall
nicht ausreichen, um Anspriiche der Glaubiger zu befriedigen.

Die zur Sicherheit der Anleiheglaubiger verpfandbaren Rechte an
den Marke ,,VEDES* betreffen nur die nach deutschem Recht
verpfandbaren Rechte.

Im Falle der Verwertung der zu Gunsten der Anleiheglaubiger
bestellten Sicherheiten werden die Anleihegléubiger erst nach
Befriedigung von  Steueranspriichen und Anspriichen der
Sicherheitentreuh&nderin befriedigt.
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Abschnitt E — Angebot

E.2b

Grinde fur das
Angebot und
Zweck-
bestimmung der
Erlose

Die Emittentin erhdlt im Zusammenhang mit der Begebung der
Schuldverschreibungen einen voraussichtlichen Nettoemissionserlds von bis
zu rund EUR 7,2 Mio., ausgehend von einer Vollplatzierung der
Schuldverschreibungen in Hohe von EUR 20.000.000,00 und nach Abzug der
mit der Emission verbundenen Kosten sowie der Ubernahme- und
Platzierungsprovision fiir Steubing sowie unter der Annahme, dass das
Umtauschangebot an die Inhaber der am 11. Dezember 2013 begebenen EUR
12.000.000 8 % Schuldverschreibungen 2013/2014 der Emittentin mit der
ISIN DEOOOALYCR69 (siehe E.3) vollstandig angenommen wird.

Die Emittentin beabsichtigt den Nettoemissionserlés zur Rickzahlung der
Schuldverschreibungen 2013/2014 wie folgt zu verwenden: Sollte das
Umtauschangebot  (siehe E.3) nicht wvollstdndig in Hdéhe von
EUR 12.000.000,00 von den Inhabern der Schuldverschreibungen 2013/2014
angenommen  werden, wird die Emittentin einen  Teil des
Nettoemissionserloses, bis zur Hoéhe des Nennbetrages der nicht
umgetauschten Schuldverschreibungen 2013/2014, fir die Riickzahlung der
nicht umgetauschten Schuldverschreibungen 2013/2014 am Félligkeitstermin
(11. Dezember 2014) verwenden. Der dafiir erforderliche Betrag soll aus dem
Nettoemissionserlos auf ein Konto der Emittentin, das zugunsten eines
Treuh&nders fiir die Anleiheglaubiger verpfandet werden soll, eingezahlt
werden.

Dariiber hinaus beabsichtigt die Emittentin, den Nettoemissionserlds fir
allgemeine Unternehmenszwecke, insbesondere fir Integrationskosten und
fur Investitionen, zu verwenden.

Soweit und solange der Nettoemissionserlés noch nicht fur andere,
insbesondere die oben beschriebenen Zwecke bendtigt wird, beabsichtigt die
Emittentin, diesen in liquiden kurzfristigen Bankeinlagen,
Geldmarktinstrumenten, Staatsanleihen mit kurzen Laufzeiten oder dhnlichen
Instrumenten anzulegen, damit er bei Bedarf kurzfristig zur Verfligung steht.

E.3

Beschreibung
der Angebots-
konditionen

Erwerbsangebot

Die Emittentin bietet zum Erwerb bis zu EUR 20.000.000 7,125 %
Schuldverschreibungen mit Falligkeit am 24. Juni 2019 an (das
,Erwerbsangebot®).

Das Erwerbsangebot setzt sich zusammen aus:

(i einem oOffentlichen Angebot in der Bundesrepublik Deutschland, dem
GroRherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich (das
,,Offentliche Angebot“), welches ausschlieBlich durch die Emittentin
durchgefiihrt wird, und

(ii)  einem Angebot an qualifizierte Anleger in der Bundesrepublik
Deutschland und in bestimmten weiteren Staaten des EWR mit
Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika sowie von Kanada,
Australien und Japan geman den anwendbaren
Ausnahmebestimmungen flr Privatplatzierungen, die durch Steubing
durchgefiihrt wird (,,Privatplatzierung®). Steubing nimmt nicht an
dem Offentlichen Angebot teil.

Das Offentliche Angebot richtet sich an alle potenziellen Anleger in der
Bundesrepublik Deutschland, im GroBherzogtum Luxemburg und der
Republik Osterreich und ist nicht auf bestimmte Kategorien potenzieller
Investoren beschrénkt. Im GroRherzogtum Luxemburg wird das Angebot
insbesondere durch die Veranstaltung von Roadshowterminen im
Grofherzogtum Luxemburg und durch die Schaltung von Werbeanzeigen im
Luxemburger Wort kommuniziert. In der Republik Osterreich wird das
Angebot durch die Meldung des Angebots zum Emissionskalender der
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Osterreichischen Kontrollbank kommuniziert.

Anleger, die im Rahmen des Offentlichen Angebots Zeichnungsangebote fiir
Schuldverschreibungen stellen mdchten, mussen diese Uber ihre jeweilige
Depotbank wahrend des Angebotszeitraums (wie nachstehend definiert) tber
die Zeichnungsfunktionalitat der Frankfurter Wertpapierbdrse im XETRA-
Handelssystem fur die Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftrédgen
(die ,,Zeichnungsfunktionalitat) stellen.

Durch die Annahme der Kaufangebote durch Steubing in ihrer Funktion als
Orderbuchmanager fir die Zeichnungsfunktionalitdt kommt ein Kaufvertrag
Uber die Schuldverschreibungen zustande, der unter der auflésenden
Bedingung steht, dass die Schuldverschreibungen an dem Begebungstag nicht
begeben werden.

Anleger im GroRherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich, deren
Depotbank kein Handelsteilnehmer ist, kénnen uber ihre Depotbank einen
Handelsteilnehmer beauftragen, der fiir den Anleger ein Zeichnungsangebot
einstellt und nach Annahme durch Steubing in ihrer Funktion als
Orderbuchmanager zusammen mit der Depotbank des Anlegers abwickelt.

Die Privatplatzierung an qualifizierte Anleger in der Bundesrepublik
Deutschland und in bestimmten weiteren Staaten des EWR mit Ausnahme
der Vereinigten Staaten von Amerika sowie von Kanada, Australien und
Japan wird durch Steubing gemaR den anwendbaren
Ausnahmebestimmungen flr Privatplatzierungen durchgefihrt.

Der Angebotszeitraum, wéhrend dessen Anleger die Mdglichkeit erhalten,
Zeichnungsangebote abzugeben, beginnt voraussichtlich am 10. Juni 2014
und endet voraussichtlich am 20. Juni 2014 um 12:00 Uhr (der
,Angebotszeitraum“). Im Falle einer Uberzeichnung endet der
Angebotszeitraum fiir das Offentliche Angebot jedoch vor dem bezeichneten
Termin, und zwar mit dem Borsentag, an dem die Uberzeichnung eingetreten
ist. Eine ,,Uberzeichnung* liegt vor, wenn der Gesamtnennbetrag (i) der im
Rahmen des Umtauschangebots bei der Zahlstelle als Abwicklungsstelle fir
das Umtauschangebot zum Umtausch eingereichten Schuldverschreibungen
2013/2014 und (ii) der Nennbetrag der Schuldverschreibungen, die im Wege
des Offentlichen Angebots (ber die Zeichnungsfunktionalitit —als
Zeichnungsangebot eingestellt und an Steubing in ihrer Funktion als
Orderbuchmanager Ubermittelt wurden und (iii) der Nennbetrag der
Schuldverschreibungen, die im Wege der Privatplatzierung bei Steubing als
Zeichnungsangebot  eingegangen sind, den Gesamtnennbetrag der
angebotenen Schuldverschreibungen (bersteigt.

Die Emittentin behdlt sich das Recht vor, den Angebotszeitraum zu
verlangern oder zu verklrzen. Jede Verklrzung oder Verldangerung des
Angebotszeitraums sowie weitere Angebotszeitrdume oder die Beendigung
des Offentlichen Angebots der Schuldverschreibungen wird auf der
Internetseite der Emittentin (www.anleihe.vedes.com) veroffentlicht und der
Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) geméR Artikel 10
des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt
Uber Wertpapiere mitgeteilt. Zudem wird die Emittentin erforderlichenfalls
(z. B. im Falle der Verlangerung des Angebotszeitraums) einen Nachtrag zu
diesem Prospekt von der CSSF billigen lassen und in derselben Art und
Weise wie diesen Prospekt verdffentlichen.

Solange keine Uberzeichnung vorliegt, werden (i) die im Rahmen des
Offentlichen Angebots tber die Zeichnungsfunktionalitat eingegangenen
Zeichnungsangebote, die einem bestimmten Zeitabschnitt zugerechnet
werden sowie (ii) die Steubing im Rahmen der Privatplatzierung im selben
Zeitabschnitt zugegangenen Zeichnungsangebote grundsatzlich jeweils
vollstandig zugeteilt.

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

Im Ubrigen ist die Emittentin zusammen mit Steubing jederzeit berechtigt,
Zeichnungsangebote zu kirzen oder einzelne Zeichnungen zuriickzuweisen.
Anspruche in Bezug auf bereits erbrachte Zeichnungsgeblhren und im
Zusammenhang mit der Zeichnung entstandene Kosten eines Anlegers
richten sich allein nach dem Rechtsverhaltnis zwischen dem Anleger und
dem Institut, bei dem er sein Zeichnungsangebot abgegeben hat.

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Offentlichen Angebots
Uber die Zeichnungsfunktionalitat gezeichneten Schuldverschreibungen wird
durch Steubing vorgenommen.

Die Zeichnungsauftrage Uber die Zeichnungsfunktionalitit werden nach der
Annahme durch Steubing, abweichend von der Ublichen zweitdgigen Valuta
fur die Geschéfte an der Frankfurter Wertpapierbdrse, mit Valuta zum
Begebungstag, d. h. voraussichtlich dem 24. Juni 2014, ausgefiihrt. Die
Lieferung und Abrechnung der Schuldverschreibungen im Rahmen der
Privatplatzierung erfolgt durch Steubing entsprechend dem Offentlichen
Angebot, Zug um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrages, voraussichtlich
ebenfalls am 24. Juni 2014.

Steubing st verpflichtet, den erhaltenen Ausgabebetrag abziglich des
Betrages, der maximal dem Gesamtnennbetrag der im Rahmen des
Umtauschangebots (siehe nachfolgend) nicht umgetauschten
Schuldverschreibungen 2013/2014 entspricht und der auf ein zugunsten eines
Treuhénders fir die Anleihegldubiger verpfandetes Konto eingezahlt wird,
nach Abzug aller Kosten und Geblhren an die Emittentin entsprechend einem
voraussichtlich am 6. Juni 2014 zwischen der Emittentin und Steubing zu
schlieRenden Ubernahmevertrag weiterzuleiten.

Bei Anlegern im GroRherzogtum Luxemburg oder der Republik Osterreich,
deren Depotbank Uber keinen unmittelbaren Zugang zu Clearstream verfiigt,
erfolgen Lieferung und Abwicklung ber die von der Depotbank beauftragte
Korrespondenzbank, die Uber einen solchen Zugang zu Clearstream verfugt.

Die Anzahl der zu emittierenden Schuldverschreibungen wird nach dem Ende
des Angebotszeitraums gemaR den erhaltenen Zeichnungsangeboten
bestimmt und wird zusammen mit dem Ergebnis des Angebots
voraussichtlich am 20. Juni 2014 auf der Internetseite der Emittentin
(www.anleihe.vedes.com), der Frankfurter Wertpapierborse (www.boerse-
frankfurt.de) sowie auf der Internetseite der Bdrse Luxemburg
(www.bourse.lu) gemalR Art 10 (1) b) des Luxemburgischen Gesetzes vom
10. Juli 2005 betreffend den Prospekt Uber Wertpapiere verdffentlicht.

Umtauschangebot

Die Emittentin bietet den Inhabern ihrer am 11. Dezember 2013 begebenen
EUR 12.000.000,00 8,0 % Schuldverschreibungen 2013/2014 mit der ISIN
DEOOOA1YCR69 (die ,,Schuldverschreibungen 2013/2014%) an, je eine
Schuldverschreibung 2013/2014 zum Preis von 101,0 % ihres Nennbetrags in
eine neue Schuldverschreibung aus der Emission der 7,125 %
Schuldverschreibungen 2014/2019 (ISIN DEO00A11QJA9) im Nennbetrag
von EUR 1.000,00, die Gegenstand des Erwerbsangebots sind, (nachfolgend
auch die ,Neuen Schuldverschreibungen® und jeweils eine ,,Neue
Schuldverschreibung®) zu tauschen (das ,,Umtauschangebot*).

Zum Ausgleich der Differenz zwischen dem Erwerbspreis von 101,0 % des
Nennbetrags der Schuldverschreibungen 2013/2014 und dem Kaufpreis fur
die Neuen Schuldverschreibungen wird pro Schuldverschreibung ein
Barbetrag in Hohe von EUR 10,00 (nachfolgend ,,Barzuzahlung®) an die
Inhaber der Schuldverschreibungen 2013/2014 gezahlt. Zusétzlich erstattet
die Emittentin die bis zu einem Tag vor dem Vollzugstag (voraussichtlich der
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24. Juni 2014), d. h. bis zum 23. Juni 2014, aufgelaufenen Zinsen auf die
Schuldverschreibungen 2013/2014.

Die Annahme des Umtauschangebots durch die Inhaber der
Schuldverschreibungen 2013/2014 ist in der Zeit vom 2. Juni 2014 bis
einschlieBlich 6. Juni 2014, 14:00 Uhr (die ,,Annahmefrist®), gegeniiber der
jeweiligen Depotbank schriftlich zu erklaren.

Die Emittentin behalt sich eine Verlangerung der Annahmefrist vor. Eine
Verlangerung der Annahmefrist wird die Emittentin unverziiglich und
spatestens einen Werktag vor Ablauf der Annahmefrist auf der Internetseite
der Emittentin unter www.anleihe.vedes.com bekannt machen.

Die Inhaber der Schuldverschreibungen kénnen das Umtauschangebot nur
dadurch annehmen, dass sie innerhalb der Annahmefrist:

(@)  die Annahme des Umtauschangebots gegeniiber ihrer Depotbank
unter Verwendung des Uber die Depotbanken zur Verfiigung
gestellten Annahmeformulars in schriftlicher Form erklaren und

(b)  die Depotbank anweisen, die Anzahl von in ihrem Depot
befindlichen  Schuldverschreibungen ~ 2013/2014  (ISIN
DEOOOAL1YCR®69) fir die sie das Umtauschangebot annehmen
wollen, in die ausschliellich fir das Umtauschangebot
eingerichtete ISIN DEOOOA11QVS6 fir die ,,Zum Umtausch
angemeldeten  Schuldverschreibungen“  bei  Clearstream
umzubuchen. Die Annahme des Umtauschangebots kann
bezogen auf eine Schuldverschreibung 2013/2014 oder ein
Vielfaches davon erfolgen. Eine MindestumtauschgréRe gibt es
nicht.

Die Annahmeerkldrung wird nur wirksam, wenn die zum Umtausch
angemeldeten Schuldverschreibungen in die ISIN DEOOOA11QVS6 bei
Clearstream umgebucht worden sind. Die Umbuchung der zum Umtausch
angemeldeten Schuldverschreibungen wird durch das depotfiihrende Institut
nach Erhalt der oben genannten Annahmeerklarung vorgenommen. Den
Depotbanken wird hierfur eine Nachbuchungsfrist bis zum 10. Juni 2014 um
10:00 Uhr gewahrt.

Die Emittentin behdlt sich das Recht vor, auch eine mit Méngeln oder
Fehlern behaftete Annahmeerklarung zu akzeptieren. Weder die Emittentin
noch die fur sie handelnden Personen haben allerdings die Pflicht, Méngel
oder Fehler der Annahmeerklarung anzuzeigen, noch unterliegen sie einer
Haftung, wenn die Anzeige unterbleibt.

Die  zur  Annahme dieses Umtauschangebots ~ angemeldeten
Schuldverschreibungen verbleiben zundchst im Depot des Inhabers; sie
werden in die ISIN DEOO0OA11QVS6 eingebucht.

Am oder um den 24. Juni 2014 (der ,Vollzugstag“) wird die
Abwicklungsstelle als Umtauschtreuhanderin fur die annehmenden Inhaber
der  Schuldverschreibungen die zum  Umtausch  angemeldeten
Schuldverschreibungen auf ein Depot der Abwicklungsstelle (zur
Ubertragung an die Emittentin) Zug um Zug gegen die Gewdahrung der
entsprechenden Anzahl an Neuen Schuldverschreibungen bertragen. Damit
ist das Eigentum an den zum  Umtausch  angemeldeten
Schuldverschreibungen auf die Emittentin und das Eigentum an der
entsprechenden Anzahl Neuer Schuldverschreibungen auf die Inhaber der
Schuldverschreibungen 2013/2014 ubergegangen.

Die Neuen Schuldverschreibungen werden den Depotbanken (ber
Clearstream zur Weiterleitung an die vormaligen Inhaber der zum Umtausch
angemeldeten Schuldverschreibungen gutgeschrieben. Mit der Gutschrift der
Neuen Schuldverschreibungen hat die Emittentin die Verpflichtung zur
Leistung der Neuen Schuldverschreibungen erfillt. Der Umtausch wird
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voraussichtlich am Vollzugstag vollzogen.

Die Emittentin ist berechtigt, dieses Umtauschangebot bis zum Vollzugstag
abzubrechen. Ein etwaiger Abbruch des Umtauschangebots wird durch die
Emittentin unverziglich durch Verdffentlichung im Bundesanzeiger und auf
der Internetseite der Emittentin unter www.anleihe.vedes.com bekannt
gemacht. Die Annahmeerklérung der Inhaber der Schuldverschreibungen
2013/2014 steht unter der auflésenden Bedingung des Abbruchs des
Umtauschangebots durch die Emittentin.

Sollten im Fall des Abbruchs dieses Umtauschangebots bereits
Schuldverschreibungen 2013/2014 in die ISIN DEOO0A11QVS6 (zum
Umtausch angemeldete Schuldverschreibungen) bei Clearstream umgebucht
sein, werden diese Schuldverschreibungen 2013/2014 unverziglich und
kostenfrei in die urspriingliche ISIN DEQOOA1Y CR69 zuriick gebucht.

E4 Fur das Steubing steht im Zusammenhang mit dem Angebot und der
Angebot Borseneinflhrung der Schuldverschreibungen in einem vertraglichen
wesentliche, Verhaltnis mit der Emittentin. Bei erfolgreicher Durchfiihrung des Angebots
auch erhdlt Steubing eine Provision fir die Ubernahme und Platzierung der
kollidierende Schuldverschreibungen, deren Hohe unter anderem von der Hohe des
Beteiligungen Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen im Rahmen des Angebots

abhdngt. Insofern hat Steubing auch ein wirtschaftliches Interesse an der
erfolgreichen Durchfiihrung des Angebots, aus dem sich ein mdglicher
Interessenkonflikt ergeben kann.

E.7 Ausgaben, die Entfallt; dem Anleger werden von der Emittentin keine Kosten fir die

dem Anleger
von der
Emittentin in
Rechnung
gestellt werden

Ausgabe der Schuldverschreibungen in Rechnung gestellt.

Die Depotbanken werden Anlegern in der Regel fur die Ausfiihrung der
Zeichnungsauftrdge Geblhren in Rechnung stellen. Anleger sollten sich bei
ihrer Depotbank Uber die Hohe der jeweiligen Gebihren informieren.
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RISIKOFAKTOREN

Anleger sollten vor der Entscheidung tber den Kauf von Schuldverschreibungen der VEDES AG die
nachfolgenden wesentlichen Risikofaktoren und die dbrigen in diesem Prospekt enthaltenen
Informationen sorgféltig lesen und bei ihrer Anlageentscheidung beriicksichtigen. Der Eintritt eines oder
mehrerer dieser Risiken kann, einzeln oder zusammen mit anderen Umsténden, die Geschéftstatigkeit der
VEDES wesentlich beeintréchtigen und erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der VEDES haben. Die gewdhlte Reihenfolge bedeutet weder eine Aussage Uber die
Eintrittswahrscheinlichkeit noch tber die Schwere bzw. die Bedeutung der einzelnen Risiken. Dariiber
hinaus kdnnen weitere Risiken und Aspekte von Bedeutung sein, die der Emittentin gegenwértig nicht
bekannt sind. Der Marktpreis der Schuldverschreibungen der Emittentin kdnnte aufgrund des Eintritts
jedes dieser Risiken fallen und Anleger kénnten ihr eingesetztes Kapital ganz oder teilweise verlieren.

Risiken im Zusammenhang mit der Geschaftstatigkeit
Branchen- und marktbezogene Risiken

Die geschaftliche Entwicklung von VEDES héangt von der Nachfrage nach Spielwaren in Europa,
insbesondere Deutschland ab, die maf3geblich von der konjunkturellen Entwicklung sowie der
Konsumbereitschaft der Verbraucher beeinflusst wird.

Als eine filhrende Verbundgruppe und eines der groten Fachhandelsunternehmen fiir Spiel, Freizeit und
Familie in Europa ist VEDES von der Nachfrage nach Spielwaren abhéngig. Die Spielwarennachfrage ist
wiederum malgeblich von der konjunkturellen Entwicklung sowie der Konsumbereitschaft der
Verbraucher abhéngig. Die hochsten Umsétze erzielte VEDES im Geschéftsjahr endend zum 31.
Dezember 2013 dabei in Deutschland, so dass insbesondere die Konjunktur und Konsumbereitschaft in
Deutschland maRgeblich ist.

Wahrend des letzten Konjunkturabschwungs aufgrund der Banken- und Finanzkrise kam es in den Jahren
2008 und 2009 zu keinem Ruckgang der Ausgaben pro Kind in der Spielwarenbranche in Deutschland
und nach einem leichten Umsatzriickgang im Jahr 2009 war die Spielwarenbranche Europas bis zum Jahr
2013 sogar durch stetiges Umsatzwachstum gepragt (Quelle: NPD Group, European Toy Market Review,
2013). VEDES kann jedoch nicht ausschliel3en, dass bei einer erneuten konjunkturellen Abschwéchung,
u. a. aufgrund der anhaltenden Staatsschuldenkrise in Europa und damit einhergehender Sparprogramme
der Regierungen und Konsolidierung der Staatshaushalte, sowie bei Wahrungsturbulenzen oder
Bankeninsolvenzen, Verlangsamung des Wachstums in China oder kriegerischen Auseinandersetzungen,
es zukiinftig zu einem erheblichen Nachfrageriickgang im Spielwarenmarkt kommen konnte.

Auch die Konsumbereitschaft kdnnte weiter abnehmen und bei Verbrauchern verfligbare Finanzmittel fur
andere Zwecke verwendet werden. Trotz dessen, dass die Rahmenbedingungen fir hohen Konsum in
Deutschland aufgrund hoher Erwerbstatigkeit, steigender verfligbarer Einkommen, moderater Inflation
und niedriger Zinsen in der jlngsten Vergangenheit giinstig waren, ist der Anteil des privaten Konsums
rucklaufig (Quelle: Handelsblatt, 7. Januar 2014). Grund daflr konnten vermehrte Investitionen in
Immobilien und deutlich héhere Strompreise gewesen sein. Zuklnftig konnten diese glinstigen Faktoren
sich jedoch verschlechtern und die Konsumbereitschaft weiter sinken. Auch koénnten andere Ursachen
dazu flhren, dass die Konsumbereitschaft generell abnimmt oder insbesondere der Konsum von
Spielwaren zuriickgeht.

Eine negative konjunkturelle Entwicklung und eine geringere Nachfrage nach Spielwaren aufgrund eines
Rickgangs des Konsums konnten zu erheblichen Umsatzeinbullen fuhren, was die geschéftliche
Entwicklung von VEDES erheblich beeintrachtigen und sich wesentlich nachteilig auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage von VEDES auswirken kdnnte.

Der Spielwarenmarkt unterliegt einem anhaltenden Wandel, der gepragt ist von einem starken
Anstieg des Online-Handels und einem zunehmenden Konsolidierungsprozess. Als Verbundgruppe
fur Fachhandler und als Grof3héndler in der Spielwarenbranche kénnte VEDES von dem Wandel
negativ beeintrachtigt werden.

Einen Grofteil ihres Umsatzes erzielt VEDES mit den Mitglieder der VEDES Vereinigung der
Spielwaren-Fachgeschifte eG (,VEDES eG*) und den Kommanditisten der SPIELZEUG-RING GmbH
& Co. KG (,,SPIELZEUG-RING®), die jeweils an der VEDES AG beteiligt (die ,,Mitglieder<) die
stationdre Spielwarengeschafte betreiben. An diese liefert VEDES im Geschéftsbereich Grof3handel
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Produkte, die sie als Grof3handler bei Lieferanten bezieht. Im Geschaftsbereich Zentralregulierung
tbernimmt VEDES zudem fir ihre Mitglieder die zentrale Regulierung von Bestellungen, die direkt bei
Lieferanten aus dem Bereich Spiel, Freizeit und Familie erfolgen.

Zwar ist der Spielwarenfachhandel mit 38 % Umsatzanteil im Jahr 2013 (EUR 1,026 Mrd.) noch der
wichtigste Vertriebskanal von Spielwaren im traditionellen deutschen Spielwarenmarkt (Quelle: NPD
Group/EuroToys, Consumer Tracking), aber der Anteil des Online-Handels wéchst erheblich. So betrug
der Zuwachs des Umsatzes der ausschlieBlich tber das Internet verkaufenden Héandler im Jahr 2011 26 %
und im Jahr 2012 nochmals 17 % gegeniiber dem jeweiligen Vorjahr (Quelle: NPD Group, European Toy
Market Review 2013). Zwar verringerte sich der Zuwachs in 2013 auf 7 %, aber der Marktanteil dieser
Anbieter betrug im Jahr 2013 bereits 19 %. Zusammen mit dem Online-Umsatz der Handler, die Uber
verschiedene Vertriebswege Spielwaren anbieten, lag der Marktanteil des Online-Spielwarenhandels
bereits bei 25 % im Jahr 2013 (Quelle: NPD Group, European Toy Market Review 2013). Wetthewerber
von VEDES und Wettbewerber der Mitglieder von VEDES sind dabei vor allem groe Online-Héndler
wie Amazon und mytoys.de.

Der erhebliche Anstieg des Anteils des Online-Handels in den letzten Jahren hat den Druck auf den
stationdren Einzelhandel und damit die Mitglieder von VEDES erhoht und zu einem weiteren
Konsolidierungsprozess in der Spielwarenbranche gefiihrt. Zwar verlief das Wachstum des Internet-
Vertriebskanals bis zum Jahr 2011 vor allem zu Lasten der Katalogversender, jedoch belasten seit 2012
die kontinuierlichen Wachstumsraten des Online-Handels auch die Umsétze des stationdren
Einzelhandels. Entsprechend gehen einige Marktbeobachter auch von einer starken Bedrohung fur den
stationdren Fachhandel und ihre Verbundgruppen aus (z. B. Wieselhuber & Partner, 2014).

Der stationdre Fachhandel bemiiht sich vor allem durch Vertriebskonzepte, die sowohl die Vorteile des
stationdren Handels als auch des Online-Handels kombinieren, den Verlust von Umsatz an die reinen
Online-Héndler zu kompensieren. VEDES unterstitzt ihre Mitglieder dabei aktiv unter anderem mit
Dienstleistungen rund um die eigene Webseite und verschiedenen Logistikfunktionalitaten, wie z. B. der
direkten Belieferung des Endverbrauchers nach seinem Einkauf im Fachhandelsgeschéft (sog. Drop-
Shipment). Durch diese Leistungen konnen kleine stationdre Fachhéndler ein &hnliches Angebot
erbringen wie groBe Online-Direkthandler und so ihre Wetthewerbsposition gegeniber Online-
Direkthandlern verbessern.

Sollte es VEDES zukiinftig nicht gelingen dazu beizutragen, dass sich ihre Mitglieder im Wettbewerb um
den Endverbraucher gegen Online-Handler durchsetzen und einen signifikanten Marktanteil verteidigen
kénnen, konnte sich dies auch wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von
VEDES auswirken.

VEDES unterliegt einem intensiven Wettbewerb auch auRerhalb des Online-Handels und es
besteht das Risiko, dass VEDES Marktanteile verliert.

Auch auBerhalb des Online-Handels ist VEDES in Deutschland in einem Markt mit intensivem
Wetthewerb tatig. Zu den Wetthewerbern z&hlen eine Reihe von Unternehmen, die Spielwaren sowie
Waren im Bereich Freizeit und Familie anbieten.

Dabei steht VEDES mit anderen Verbundgruppen im Wettbewerb, die flr ihre Mitglieder ebenfalls die
Zentralregulierung ibernehmen, wie z. B. Idee+Spiel sowie Spiel & Spass.

Der Wettbewerb findet vor allem um Mitglieder statt, die die Zentralregulierung in Anspruch nehmen,
durch die VEDES Provisionserldse erzielt. Flr Mitglieder entscheidende Wettbewerbskriterien sind nach
Einschatzung von VEDES dabei insbesondere die von der jeweiligen Verbundgruppe angebotenen
Logistikdienstleistungen, die Sortimentspolitik und das jeweilige Bonussystem. VEDES kann nicht
ausschlieBen, dass andere Verbundgruppen fur die Mitglieder der VEDES attraktiver sind und die
Mitglieder der VEDES zu anderen Verbundgruppen wechseln oder neu am Markt tatige Fachhandler sich
anderen Verbundgruppen anschlieBen und VEDES dadurch Marktanteile sowohl im Geschéftsbereich
Zentralregulierung als auch im Geschaftsbereich GroBhandel verliert.

VEDES steht zudem im Geschaftsbereich GrofRhandel mit Lieferanten von Spielwaren im Wetthbewerb
um Kunden. Mitglieder und auch Nichtmitglieder, die GroRkunden von VEDES sind, z. B. groRe Online-
Héndler, beziehen die Spielwaren und Waren aus dem Bereich Freizeit und Familie direkt bei VEDES
und nicht bei dem jeweiligen Lieferanten. Der Wettbewerb mit den Lieferanten um Bestellungen der
Kunden findet dabei vor allem hinsichtlich der Stiickzahlen und den Kunden gegentber erbrachten
Leistungen (z. B. Logistikdienstleistungen) statt. Sollte es VEDES nicht gelingen, sich gegen Lieferanten
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und deren Angeboten gegentiber Kunden zu behaupten und Kunden davon zu berzeugen, Waren uber
VEDES zu bestellen, konnten Kunden mehr Waren direkt bei Lieferanten beziehen und VEDES im
Geschéftsbereich GroBhandel Marktanteile verlieren.

Sowohl im Geschéftshereich GroBhandel als auch im Geschéftsbereich Zentralregulierung steht VEDES
mittelbar auch im Wettbewerb um die Endverbraucher und damit im Wettbewerb mit allen Anbietern von
Spielwaren in allen Vertriebskanalen. Sollten die Endverbraucher nicht mehr ihre Waren (iber die Kunden
von VEDES, d. h. sowohl tber die Mitglieder von VEDES als auch (ber die Nichtmitglieder, die VEDES
im Geschéftsbereich Grofhandel bedient, beziehen, konnte VEDES Kunden und Marktanteile verlieren.
Die Endverbraucher haben aber die Moglichkeit bei einer Vielzahl von anderen Anbietern, als Uber die
Kunden von VEDES, Waren zu beziehen und es kdnnte VEDES nicht gelingen durch ihre Leistungen die
Position ihrer Kunden im Wettbewerb um Endverbraucher beizubehalten bzw. zu verbessern. Anbieter,
mit denen VEDES im Wettbewerb steht, sind Online-H&ndler wie Amazon, Drogerieketten wie Muller
oder Spielwarenkaufhduser wie Toys "R"Us.

Teilweise verfligen Wettbewerber, vor allem international tdtige Unternehmen, auch Uber groRere
finanzielle Ressourcen und konnten daher den Wettbewerbsdruck auf VEDES und ihre Kunden, z. B.
durch einen dauerhaften Preiswettbewerb, erhéhen. Dies konnte dazu fiihren, dass VEDES Marktanteile
verliert und sich nicht gegen solche Wettbewerber behaupten kdnnte.

Sollte es VEDES nicht gelingen, sich im Wettbewerb um Kunden und Endverbraucher zu behaupten,
koénnte sich dies wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von VEDES
auswirken.

Es besteht das Risiko, dass eine Verteuerung der Einkaufspreise aufgrund steigender
Produktionskosten oder Lohnkosten in Asien nicht an Endverbraucher weitergegeben werden
koénnte.

Ein ganz erheblicher Teil der Spielwarenhersteller lasst die Produkte in Asien, insbesondere China
produzieren. Bedingt unter anderem durch allgemeine Lohnkostensteigerungen nimmt VEDES an, dass
sich die Einkaufspreise ihrer Lieferanten zukinftig erhdhen kénnten. Aber auch gestiegene Energie-,
Material- und Transportkosten sowie die Aufwertung der chinesischen Wahrung machen Spielzeug aus
China teurer. Nach Erfahrung von VEDES I&sst sich aber nur ein Teil dieser Aufschldge an die
Endverbraucher weitergeben.

Eine Erhéhung der Einkaufspreise, die zu einer Erhéhung der Verkaufspreise fuhrt, konnte dazu fihren,
dass die Bereitschaft der Endverbraucher, die erhdhten Preise zu bezahlen, zuriickgeht, so dass der
Konsum in der Spielwarenbranche insgesamt zuriickgeht. Zudem konnte eine Erhéhung der
Einkaufpreise die Gewinnspanne der Kunden von VEDES und auch von VEDES selbst reduzieren.

Eine Verteuerung der Einkaufspreise konnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage von VEDES auswirken.

Es besteht das Risiko, dass eine niedrige Geburtenrate in Deutschland zu einem Ruckgang der
Nachfrage nach Spielwaren fuhren kdnnte.

Laut Statistischem Bundesamt gehdrt die Geburtenrate in Deutschland seit Jahrzenten zu den niedrigsten
der Welt. Im Jahr 2012 wurden in Deutschland ein Viertel weniger Babys als im Jahr 1990 und nur halb
so viel wie im Rekord-Baby-Jahr 1964 geboren (Quelle: Statistisches Bundesamt, Geburtentrends und
Familiensituation). Sollte die Nachfrage nach Spielwaren nicht auf aufgrund anderer Tatsachen stabil
bleiben (z. B. Erhéhung der Ausgaben pro Kind), kénnte der demografische Wandel zu einem Rickgang
der Nachfrage nach Spielwaren flhren. Dies kdnnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage von VEDES auswirken.

Der Markt fur Spielwaren unterliegt saisonalen Schwankungen, die mit Risiken insbesondere
hinsichtlich der Unternehmensplanung einhergehen.

Im Geschéftsjahr 2013 erzielte der Fachhandel seine hdchsten Umsédtze zwischen September und
Dezember. Dies rihrt daher, dass Spielwaren typischerweise in ganz erheblichem MaRe vor dem
Weihnachtsfest nachgefragt werden. Im Durchschnitt erhalten Kinder in Deutschland finf
Weihnachtsgeschenke, wovon 58 % Spielzeug ist (Quelle: DVSI Pressemitteilung vom 7. November
2013). Die Einzelhandelskunden von VEDES haben dementsprechend im Geschaftsjahr 2013 19,3 %
ihres Umsatzes im Dezember erzielt. Der Einkauf durch den Fachhandel bei VEDES beginnt bereits
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wesentlich friiher. Die hdchsten Umsatzerldse und das hochste EBIT hat VEDES im Geschaftsjahr 2013
daher im Oktober erzielt. Im Januar und von April bis Mitte September des Geschaftsjahres 2013 hat
VEDES hingegen ein negatives Ergebnis (EBIT) auf Monatsbasis erzielt. Dieser Verlauf ist typisch fir
die Branche. Mit der ausgepragten Saisonalitat verbunden sind ein erheblicher Liquiditatsbedarf und ein
starker Aufbau der Vorrdte vor dem Weihnachtsgeschaft. Zudem werden in diesem Zeitraum alle
verfugbaren Mitarbeiter erheblich eingespannt, um die logistischen Herausforderungen zu bewéltigen.

Sollte in diesem Zeitraum nicht ausreichend Liquiditat oder Lagerkapazitat fiir die nachgefragten
Produkte zur Verfligung stehen oder es zu Unterbrechungen in der Logistik kommen, konnte sich dies
wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von VEDES auswirken.

Unternehmensbezogene Risiken
VEDES ist von ihren Mitgliedern und deren wirtschaftlichem Erfolg abhéngig.

Im Geschaftsjahr 2013 hat VEDES im Geschéftsbereich Zentralregulierung 100 % ihrer Umséatze mit
Mitgliedern erzielt, fir die VEDES die Rechnungsabwicklung mit Lieferanten bernimmt. Auch der
groBRte Teil des Umsatzes im Geschéftshereich GrofRhandel hat VEDES im Geschaftsjahr 2013 mit
Mitgliedern erzielt. Die Mitglieder und deren wirtschaftlicher Erfolg sind fur VEDES daher von
erheblicher Bedeutung. VEDES hat jedoch keinen direkten Einfluss auf den wirtschaftlichen Erfolg ihrer
Mitglieder. Dieser héngt vielmehr von einer Vielzahl von Faktoren ab und ist unsicher. MaRRgeblich fur
den Erfolg sind u.a. die Standortwahl des Ladenlokals, die lokale Kaufkraft und der regionale
Wettbewerb. Aber auch das Eingehen auf Kundenbedurfnisse und eine Ausweitung der
Vertriebsaktivitdten der einzelnen Mitglieder Uber das Internet sind von Bedeutung, ebenso wie das von
den Mitgliedern angebotene Produktsortiment, die Preisgestaltung sowie ihre Flachen- und
Vertriebskonzepte.

VEDES unterstitzt ihre Mitglieder mit verschiedenen Leistungen, damit diese im Wettbewerb erfolgreich
sind. So bietet VEDES im Gegensatz zu anderen Verbundgruppen im Geschaftsbereich GroBhandel ihren
Mitgliedern den Bezug von ca. 20.000 Produkten an, die sie aufgrund hoher Abnahmemengen zu
glnstigeren Konditionen als ihre Mitglieder bei den Lieferanten beziehen kann. VEDES bietet ihren
Mitgliedern zudem zahlreiche Dienstleistungen zur Optimierung ihrer Flachen- und Vertriebskonzepte an.
Diese unterzieht VEDES kontinuierlich einer Prufung und ist bestrebt, die Bedurfnisse der
Endverbraucher zu treffen, Markttrends und Preiseentwicklungen zu erkennen und dem
Einkaufsverhalten der Endverbraucher anzupassen. Dazu gehdren Online-Aktivitaten, die Optimierung
des Supply-Chain-Managements, die Starkung von Eigenmarken sowie die Investitionen in innovative
Flachen- und Shopkonzepte. Es ist jedoch nicht sicher, dass VEDES mit diesen oder anderen MaRnahmen
dauerhaft die Wunsche der Endverbraucher trifft und so die Wettbewerbsposition ihrer Mitglieder
erhéhen kann. Da VEDES auch keinen bestimmenden Einfluss auf ihre Mitglieder hat und jedes Mitglied
fiir den Erfolg des betriebenen Fachgeschéfts selbst verantwortlich ist, ist VEDES von der Umsetzung der
angebotenen Leistungen und den wirtschaftlichen Entscheidungen der einzelnen Mitglieder abhéngig.

Trotz des Leistungsangebots von VEDES kann VEDES es daher nicht ausschlieRen, dass Mitglieder
wirtschaftlich nicht erfolgreich sind und ihre Geschéafte aufgeben. So ist die Zahl der Mitglieder
langfristig tendenziell riickldufig gewesen, wobei sie sich in den Letzen Jahren stabilisiert hat. Die
Hauptgriinde fir diese Entwicklung sind fehlende Nachfolgeregelungen und ein intensiverer Wettbewerb
seitens der Onlineanbieter.

Sollte es VEDES nicht dauerhaft gelingen, wirtschaftlich erfolgreiche Mitglieder zu haben und sollte es
VEDES mit ihrem Waren- und Dienstleistungsangebot nicht gelingen, dauerhaft zum wirtschaftlichen
Erfolg und der Wetthbewerbsfahigkeit ihrer Mitglieder beizutragen, kénnten Mitglieder weniger Waren
Uber VEDES regulieren bzw. von VEDES bestellen, zu anderen Verbundgruppen wechseln oder ihre
Geschafte ganz aufgeben. Dies kdnnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage von VEDES auswirken.

Die Integration der erworbenen Vermdgensgegenstande der Hoffmann Spielwaren GmbH & Co.
KG und der The Toy Company (HK) Limited in die VEDES-Gruppe ist mit Risiken verbunden.

Mit Kaufvertrag vom 26. November 2013 hat die VEDES von der Hoffmann Spielwaren GmbH & Co.
KG, Lotte (,Hoffmann*) im Wege der Ubertragung von Einzelwirtschaftsgitern das
GrolRhandelsgesché&ft mit Spielwaren zum 1. Januar 2014 dbernommen. Hoffmann war ein
Familienunternehmen in vierter Generation mit mehr als 300 Mitarbeitern (Stand: 31. Dezember 2013)
und fihrend im SpielwarengrofRhandel. Sie war ein Servicepartner fir den Lebensmitteleinzelhandel im
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Bereich Spielwaren und bot verschiedene Leistungen wie z. B. Disposition und Regalpflege an. Darliber
hinaus erbrachte Hoffmann auch Logistikdienstleistungen fir Online-Spielwarenhéndler. Die durch
VEDES tibernommenen Vermd@gensgegenstande betreffen vor allem immaterielle
Vermogensgegenstande, Sachanlagen, Vorrate, Leasing- und Softwarevertrage sowie Arbeitsverhaltnisse.
Dariiber hinaus hat VEDES samtliche Geschéftsanteile an der The Toy Company (HK) Limited (,, TTC*),
einem Einkaufsbiiro von Spielwaren, von der HOFFMANN COMPANY KG lbernommen.

Die Ubernahme des GroBRhandelsgeschifts von Hoffmann und der Erwerb der TTC sowie deren
Integration in die VEDES-Gruppe sind mit zahlreichen finanziellen und organisatorischen Risiken
verbunden. So besteht das Risiko, dass die Kunden der Hoffman nicht wie geplant zu VEDES wechseln
kénnten und sich der Umsatz im Geschéftsbereich GroRhandel nicht wie angenommen ausbauen lasst.
Insbesondere missen sémtliche Vertrdge mit Kunden und Lieferanten der Hoffmann neu abgeschlossen
werden. Hoffmann und VEDES hatten zudem bisher unterschiedliche IT-Systeme, so dass es im Zuge der
Integration nicht gelingen konnte, diese zu harmonisieren. Dariber hinaus ist geplant, die Verwaltung
weiterhin am Standort Nirnberg zu behalten. Die Logistikkompetenz soll am Standort Lotte konzentriert
werden. Dies ist mit Stellenabbau bei den Mitarbeitern in Nurnberg verbunden und es kdnnte nicht
gelingen, Sozialpléne im Einvernehmen mit dem Betriebsrat umzusetzen, so dass die daftr bisher
geplanten erforderlichen Kosten steigen kdnnten. Es bestehen dartiber hinaus Zahlungsstromrisiken im
Zusammenhang mit saisonalen Schwankungen, wenn die fiir die geplante Erhéhung des Umsatzes im
Geschaftsbereich GrofRhandel erforderlichen Finanzmittel fir Vorréte nicht in ausreichendem Male zur
Verfiigung stehen (vgl. ,, VEDES unterliegt Risiken im Rahmen der Finanzierung ihres Geschdfisbetriebs
und im Hinblick auf ihrer Refinanzierung ). Im Zusammenhang mit dem Erwerb der TTC besteht unter
anderem das Risiko, dass es VEDES nicht gelingt, ein neues Einkaufskonzept fir Waren aus China zu
etablieren. So hat die TTC bisher Spielwaren zum Teil mit eigenen Formen produzieren lassen und
VEDES hat die Beschaffung ihrer Importe aus China uber einen Dienstleister erbringen lassen. Zukunftig
plant VEDES die TTC als reines Einkaufshuro zu betreiben. Kompetenzen wie Produktionstberwachung,
Qualitatssicherung und Versand sollen von dem bisher von VEDES in Asien eingesetzten Dienstleister
erbracht werden. Dieses Beschaffungskonzept kénnte jedoch scheitern, oder nicht wie geplant oder nicht
in dem geplanten Zeitraum umsetzbar sein.

Sollte die Integration des GrolRhandelsgeschafts der Hoffmann und der TTC in die VEDES-Gruppe nicht
wie geplant méglich sein und sich finanzielle, operationelle oder organisatorische Risiken realisieren,
koénnte sich dies wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von VEDES
auswirken.

VEDES unterliegt Risiken im Rahmen der Finanzierung ihres Geschéaftsbetriebs und im Hinblick
auf ihre Refinanzierung.

Im Geschéftshereich GroBhandel verkaufte VEDES im Geschéftsjahr 2013 Waren im Wert von
EUR 51,8 Mio. (Vorjahr: EUR 53,9 Mio.). Mit der Ubernahme des GroRhandelsgeschéfts von Hoffmann
(vgl. ,, Die Integration der erworbenen Vermdogensgegenstinde der Hoffmann Spielwaren GmbH & Co.
KG und der The Toy Company (HK) Limited in die VEDES-Gruppe ist mit Risiken verbunden. **) erwartet
VEDES einen deutlich hdheren Umsatz im Geschéftsbereich Grof3handel auf (iber EUR 125 Mio. jahrlich
innerhalb der néachsten zwei Jahre. Sollte es VEDES gelingen den GroRhandelsumsatz zu erh6éhen, wére
dies auch mit hoherer Liquiditatsbindung und einem hohen laufenden Kapitaleinsatz fiir den Einkauf der
Waren verbunden. Zahlungsstromschwankungen konnten dann in erheblichem MaRe eintreten.
Insbesondere im vierten Quartal, zum Weihnachtsgeschaft, ist regelmaRig bereits jetzt ein erheblicher
Bedarf an Finanzmitteln zum Aufbau der Vorréate erforderlich gewesen, der sich nach der Ubernahme des
GroRhandelsgeschafts von Hoffmann weiter erhdhen konnte. Sollte es VEDES nicht gelingen, die
Zahlungsstrome unternehmensadéquat im Rahmen des Cash-Managements zu steuern, kdnnte dies mit
Liquiditatsrisiken verbunden sein. Derzeit steht VEDES Kreditlinien der Hausbanken und die
Méglichkeit zum Factoring unter einer Factoringvereinbarung zur Verfugung um saisonale Spitzen
abzufedern. Es ist jedoch nicht sichergestellt, dass diese im Falle von Liquiditatsengpéssen u.a. aufgrund
von Zahlungsstromschwankungen ausreichend sind.

Bis auf die Kreditlinien der Hausbanken in Hohe von bis zu EUR 10 Mio. bestehen derzeit keine
wesentlichen Darlehensvertrdge. Die Darlehensvertrdge enthalten marktiibliche Verpflichtungen der
VEDES, wie die Verpflichtung zur Stellung von Sicherheiten und Informationspflichten (ber die
wirtschaftlichen Verhéltnisse. Sollte VEDES ihre Verpflichtungen aus den Darlehensvertrdgen nicht
einhalten, besteht das Recht der darlehensgebenden Bank das Darlehen féllig zu stellen. In diesem Fall
musste sich VEDES anderweitig finanzieren, was nur zu schlechteren Konditionen oder tberhaupt nicht
maglich sein kdnnte.
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Die Kreditlinien in H6he von EUR 10 Mio. hat die VEDES AG zusammen mit der VEDES eG, der
VEDES GroBhandel GmbH und der VEDES Zentralregulierung GmbH als Darlehensnehmer
abgeschlossen.

Es besteht eine gesamtschuldnerische Haftung aller Darlehensnehmer fir die Inanspruchnahme der
Kreditlinien durch jeden Darlehensnehmer. Damit besteht das Risiko, dass VEDES auch fir die
Aktiondrin der Emittentin, die nicht zur VEDES-Gruppe gehort, haftet, sollte diese nicht in der Lage sein,
ihre Verbindlichkeiten aus den Kreditlinien zurtickzufiihren.

Am 10. Dezember 2013 hat die Emittentin eine auf den Inhaber lautende EUR 12.000.000,00 8 %
Schuldverschreibung mit Laufzeit bis 10. Dezember 2014 (die ,,Schuldverschreibungen 2013/2014)
begeben. Die Abldsung der Schuldverschreibungen 2013/2014 samt angefallener Zinsen ist durch die
Emission der bis zu EUR 20.000.000 Schuldverschreibung, die Gegenstand dieses Prospekts ist, geplant.
Sollte es der Emittentin nicht gelingen, mindestens Schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von
EUR 12.960.000,00 zu begeben, kénnte sie bei Laufzeitende der Schuldverschreibungen 2013/2014 nicht
in der Lage sein, diese zuriickzuzahlen, so dass, sofern keine anderen Refinanzierungsmdglichkeiten zur
Verfiigung stehen, die Zahlungsféhigkeit der Emittentin nicht mehr gewéhrleistet sein konnte. Derzeit
stehen Vedes Kreditlinien von bis zu EUR 10 Mio. zur Verfugung, die zum 31. Mdrz 2014 in Héhe von
EUR 0,6 Mio. ausgenutzt waren.

Dariiber hinaus bestehen Riickzahlungsverpflichtungen der Emittentin nach den Schuldverschreibungen
2013/2014 unter anderem im Falle der Auslibung des Rechts der Glaubiger der Schuldverschreibungen
2013/2014 zur Verlangung der Rickzahlung der Schuldverschreibungen 2013/2014 im Falle eines
Kontrollwechsels bei der Emittentin sowie in anderen Fallen, wie unter anderem im Falle der Ausiibung
des Kundigungsrechts der Glaubiger bei Zahlungsverzug, Zahlungseinstellung und Drittverzug. Sollten
die Schuldverschreibungen nicht volistandig im Rahmen des Umtauschangebots in die
Schuldverschreibung umgetauscht werden und sollten der Emittentin im Falle der Riickzahlungspflicht
keine Refinanzierungsmdglichkeiten zur Verfugung stehen, kdnnte die Zahlungsfahigkeit der Emittentin
nicht mehr gewéhrleistet sein.

Der Eintritt von im Zusammenhang mit der Finanzierung der Emittentin stehenden Risiken konnte sich
wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von VEDES auswirken.

Es besteht das Risiko, dass die an Mitglieder zu zahlenden Boni sich erheblich negativ auf die
Ergebnisse von VEDES auswirken.

Um die Attraktivitat einer Mitgliedschaft in der Vedes eG bzw. der SPIELZEUG-RING zu erhdhen,
gewéhrt VEDES ihren Mitgliedern einen Bonus. Dieser Bonus bestimmt sich nach qualitativen und
quantitativen Komponenten. Zu den qualitativen Komponenten gehort beispielweise das Aushangen des
VEDES Logos im Ladenlokal, die Nutzung der Werbemittel von VEDES oder die Zurverfligungstellung
von Kassendaten. Als quantitative Komponente entscheidet der tber die Zentralregulierung oder den
GroBRhandel von VEDES abgewickelte Umsatz des Mitglieds. Das Bonussystem wird dabei vor Beginn
des Geschéftsjahres festgelegt. Ob VEDES die fur die Bonusausschiittung benétigten Ertrédge in dem
Geschéftsjahr dann tatséchlich erwirtschaftet, ist im Zeitpunkt der Vereinbarung noch unklar und beruht
im Wesentlichen auf den Planungen des Vorstands.

Da es sich bei den Boni um Erlésschmalerungen handelt, besteht das Risiko, dass flr den Fall, dass die an
die Mitglieder zu zahlenden Boni nicht in der Hohe, wie den Mitgliedern versprochen, erwirtschaftet
wird, diese die Ergebnisse von VEDES erheblich negativ beeintrédchtigen und sich wesentlich nachteilig
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von VEDES auswirken.

VEDES ist von der Belieferung durch ihre Lieferanten abhangig.

Im Geschéftsbereich GrofRhandel bezieht VEDES Waren von einer Vielzahl von nationalen und
internationalen Lieferanten. Mit den finf groBten Lieferanten erzielte VEDES im Geschéftsjahr 2013
dabei ca. 27 % ihres Umsatzes. Mit der Ubernahme des GroRhandelsgeschafts von Hoffmann erwartet
VEDES, dass der Anteil dieser Lieferanten sich zukiinftig noch erhéhen wird. Sollten einzelne
Lieferanten VEDES aufgrund eines Produktionsausfalls (z. B. im Falle von Naturkatastrophen oder
Streiks) oder aus sonstigen Grinden (z. B. im Falle einer Insolvenz oder Betriebseinstellung) nicht mehr
beliefern, kénnte dies die Umsatzerlése von VEDES wesentlich nachteilig beeintrachtigen. Darliber
hinaus konnte das Sortiment von VEDES insgesamt an Attraktivitat verlieren, wenn einige Lieferanten
oder einige Produkte bestimmter Lieferanten, flr die eine hohe Nachfrage besteht, nicht mehr durch
VEDES angeboten werden kénnten.
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Im Hinblick auf die unter Eigen- und Handelsmarken verkauften Produkte besteht das Risiko, dass bei
Lieferstorungen (z. B. aufgrund von Naturkatastrophen oder Streiks) oder Lieferengpédssen oder bei
Abweichungen von der lieferbaren Quantitdt oder Qualitit VEDES zwar regelmédfig den Bezug auf
alternative Lieferanten umstellen konnte, doch ware dies unter Umstdnden mit erheblichen zeitlichen
Verzdgerungen im Produktionsablauf verbunden, was wiederum die Auslieferung der Produkte
verringern kénnte. Schadensersatzanspriiche von VEDES gegen solche Lieferanten kénnten zudem nicht
durchsetzbar sein. Auch koénnte die Umstellung auf andere Lieferanten mit erheblichen
Kostensteigerungen verbunden sein. Dies kdnnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage von VEDES auswirken.

VEDES ist von einigen GroBkunden abhangig.

Kunden von VEDES sind Mitglieder, die als Mitglieder der VEDES eG oder der SPIELZEUG-RING
Fachhandelsgeschéfte betreiben und Nichtmitglieder, die Waren fir Spiel, Freizeit oder Familie
anderweitig vertreiben. Mit ihren 20 grofiten Mitgliedern erzielte VEDES im Geschéftsjahr 2013 dabei
ca. 36 % ihres Umsatzes im Geschéftsbereich Zentralregulierung.

Sollten einzelne oder mehrere dieser oder zukiinftiger anderer GroRBkunden nicht mehr an der
Zentralregulierung durch VEDES teilnehmen oder keine Waren mehr tber VEDES beziehen, oder sollten
GrolRkunden nicht mehr bereit sein, zu den bisherigen Konditionen Waren von VEDES zu beziehen,
kénnte VEDES nicht unerhebliche UmsatzeinbuRen und eine Margenverschlechterung zu verzeichnen
haben, die sich durch neue Mitglieder oder Nichtmitglieder als Kunden nicht kompensieren lassen kdnnte.

Der Wegfall von GroRkunden oder eine Konditionenverschlechterung bei wesentlichen Kunden kénnte
sich wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von VEDES auswirken.

Im Geschéftsbereich GrolRhandel tragt VEDES das Ausfallrisiko von Kunden, die keine Mitglieder
sind und fur die VEDES keine Warenkreditversicherungen abschlieBen kann.

VEDES tragt im Geschéftsbereich Groflhandel das Ausfallrisiko fur Forderungen gegen Kunden, die
keine Mitglieder sind, hinsichtlich der direkt bei ihr bestellten Waren. Diese Waren sind nicht von der
Zentralregulierung erfasst, so dass VEDES das Ausfallrisiko tragt. Ublicherweise versichert VEDES
dieses Risiko dann Uber Warenkreditversicherungen. Vom Gesamtbetrag der Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen zum 31. Dezember 2013 in H6he von EUR 4,2 Mio. (im Vorjahr: EUR 4,8
Mio.) waren EUR 1,3 Mio. (im Vorjahr: EUR 1,3 Mio.) bankverbiirgt. Der verbleibende Forderungssaldo
in Hohe von EUR 29 Mio. (im Vorjahr: EUR 3,5Mio.) war groRtenteils Uber eine
Warenkreditversicherung abgesichert.

Es ist jedoch nicht sicher, dass Warenkreditversicherungen stets in dem nétigen Umfang oder iberhaupt
zur Verfligung stehen, so dass VEDES nicht ausschlieen kann, dass es zu Forderungsausfallen kommen
kann, die sich wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von VEDES auswirken
kdnnen.

Die Zentralregulierung im Geschéftsbereich Zentralregulierung wird allein von der DZB Bank
erbracht, von der VEDES im Hinblick auf die Durchfihrung des Zentralregulierungsgeschafts
abhéngig ist.

Im Geschéftsjahr endend zum 31. Dezember 2013 hat VEDES Provisionen in Hohe von EUR 5,4 Mio. im
Geschaftsbereich Zentralregulierung fiir die Ubernahme des Ausfallrisikos erzielt. Dazu hat VEDES mit
ca. 580 Lieferanten von Spielwaren, und Waren fur Freizeit und Familie so genannte Verkaufsforderungs-
Delkredere- und Zentralregulierungsvertrage fir samtliche Lieferungen dieser Lieferanten (die
,Vertragslieferanten®) an die VEDES-Mitglieder geschlossen und gleichzeitig die selbstschuldnerischen
Burgschaft (Delkredere) fur die Mitglieder bernommen und sich verpflichtet, die Lieferungen der
Vertragslieferanten an die Mitglieder zentral abzurechnen.

Die Zentralregulierung erfolgt dabei iiber die DZB Bank GmbH, Mainhausen (,,DZB Bank*). Die DZB
Bank hat ihrerseits in Vertragen mit VEDES die Ubernahme der selbstschuldnerischen Birgschaft
gegeniber den Vertragslieferanten fiir saimtliche Lieferungen und Leistungen dieser Vertragslieferanten
an die Mitglieder Gbernommen. Sie wickelt entsprechend den vertraglichen Vereinbarungen zudem die
zentrale Regulierung aller Rechnungen aus Warenlieferungen und Leistungen der Vertragslieferanten an
die Mitglieder an Stelle der VEDES ab. Darliber hinaus tbernimmt die DZB Bank auch das Ausfallrisiko
von Mitgliedern bei Lieferungen von VEDES an ihre Mitglieder im Rahmen ihres Grohandelsgeschéfts.
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Die Vertrége uber die Zentralregulierung haben eine unbegrenzte Laufzeit und sind mit einer Frist von
einem Jahr zum Ende eines jeden Kalenderjahres kindbar. Sollte die DZB Bank kiindigen oder die DZB
Bank ihre vertraglichen Verpflichtungen aus anderen Griinden nicht erflllen, und es VEDES nicht
gelingen, ein anderes Kreditinstitut an Stelle der DZB Bank fiir die Ubernahme der Abwicklung der
Zentralregulierung und der selbstschuldnerischen Birgschaft gegeniiber den Vertragslieferanten zu
finden, konnte VEDES keine Provisionserlose erzielen. Zudem konnte ein Wegfall der
selbstschuldnerischen Burgschaft dazu fiihren, dass Vertragslieferanten die Bonitat von Mitgliedern
schlechter bewerten und an diese nur noch zu schlechteren Bedingungen oder tberhaupt nicht liefern.
Dies konnte zu einem Verlust der Wetthewerbsfahigkeit der Mitglieder fiihren, so dass diese zur
Geschéftsaufgabe gezwungen sein kdénnten oder die Mitgliedschaft in der VEDES eG oder der
SPIELZEUG-RING aufgeben wirden, was gleichzeitig mit einem WVerlust von Umsatz im
Geschéftsbereich GroRhandel einhergehen kdnnte. Dariiber hinaus wiirde VEDES dann auch das Risiko
des Ausfalls ihrer Mitglieder im Rahmen der Belieferung im GroRBhandelsgeschéft tragen.

Sollte die DZB Bank die Zentralregulierung und die selbstschuldnerische Biirgschaft gegeniiber den
Vertragslieferanten nicht mehr ibernehmen, kdnnte sich dies wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage von VEDES auswirken.

Die Produkte von VEDES konnten nicht der erforderlichen Qualitat entsprechen.

VEDES ist davon abhéngig, dass die fiir sie produzierten Eigen- und Handelsmarkenprodukte qualitativ
hochwertig sind und die relevanten Spezifikationen und Qualitatsstandards erfllen. Als Inverkehrbringer
der Eigen- und Handelsmarken unterliegt sie in der Europdischen Union EU-Vorschriften zur Sicherheit
von Spielwaren. Um die Einhaltung der einschldgigen Vorschriften sicherzustellen, wendet VEDES bei
der Herstellung ihrer Eigen- und Handelsmarken durch Dritte die branchentblichen Qualitatskontrollen
an. VEDES kann jedoch nicht ausschlielen, dass fehlerhafte Eigen- und Handelsmarkenprodukte in den
Verkehr gelangen. Fehlerhafte Produkte konnten, inshesondere bei Serienfehlern, zu nicht unerheblichen
Gewéhrleistungs- und Schadensersatzanspriichen von VEDES fuhren.

Darliber hinaus ist die Verwendung von bestimmten Chemikalien aufgrund von EU-rechtlichen
Vorschriften und Vorschriften des Lebensmittel-, Bedarfsgegenstande- und Futtermittelgesetzbuches
sowie des Produktsicherheitsgesetzes, jeweils konkretisiert durch Verordnungen, untersagt und
strafrechtlich bewehrt. Die Verwendung unzuldssiger Materialien, Rohstoffe und Chemikalien kénnten
rechtliche Sanktionen (z. B. GeldbuRen und produkthaftungsrechtliche Schadensersatzanspriiche) gegen
VEDES begriinden. Eine solche Haftung ist selbst dann mdglich, wenn die Verwendung ohne Vorsatz
oder Kenntnis von VEDES erfolgt. Zudem konnte VEDES bei Bekanntwerden von Qualitdtsméangeln
einen erheblichen Reputationsschaden erleiden.

Da bis auf die Eigen- und Handelsmarkenprodukte VEDES die von ihr verkauften Waren nicht selbst
produzieren l&sst, ist sie nicht in der Lage, alle Fertigungsschritte auf die Einhaltung der
Qualitatsanforderungen durch Lieferanten zu priifen, sondern ist auf die Zusammenarbeit und Einhaltung
von den Lieferanten abgegebenen Zusicherungen hinsichtlich der Qualitat der Waren angewiesen. Zwar
kénnten im Falle der Nichteinhaltung der Qualitatsstandards VEDES Regressanspriiche gegen den
jeweiligen Hersteller zustehen, doch kénnten diese nicht vollstandig die Haftung von VEDES gegeniiber
Endverbrauchern abdecken und kénnten zudem auch faktisch oder rechtlich nicht durchsetzbar sein und
auch zum Reputationsschaden flhren.

Die Nichteinhaltung von Qualitatsstandards konnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage von VEDES auswirken.

Es bestehen Risiken im Zusammenhang mit der Logistikkette.

Im Geschaftsbereich GroBhandel bezieht VEDES ihre Waren von einer Vielzahl von Lieferanten, die sie
bis zur Auslieferung an Kunden zwischenlagert. Derzeit unterhdlt sie zwei Zentrallager, eins in Lotte und
eins in Niirnberg. Das Zentrallager in Lotte verfiigt iiber ein Einlagervolumen von ca. 50.000 m® und das
Zentrallager in Niirnberg iiber ein Einlagervolumen von ca. 30.000 m®. Beide Lager sind derzeit zentraler
Bestandteil der Logistikkette von VEDES. Hier werden die von Lieferanten bestellten Waren eingeliefert
und bis zum Verkauf an den Kunden gelagert, von Kunden Waren gelagert, die Waren verpackt und an
die GroRhandelskunden und die Mitglieder geliefert, aber auch auf Anweisung der Mitglieder direkt an
die Endverbraucher geliefert (Drop-Shipment). Die An- und Auslieferung tUbernehmen dabei dritte
Transportdienstleister. Dies stellt hohe Anforderungen an die Logistik.

Sollte es zu zeitlichen Verzégerungen in der Lieferkette, zu Stérungen in der Bewirtschaftung des
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Zentrallagers bzw. zu einem Ausfall von Logistikdienstleistern kommen, ist es nicht auszuschlieRen, dass
es VEDES nicht gelingt, diese Storung zeitnah zu beheben, so dass Kunden nicht rechtzeitig mit den
Waren beliefert werden kdnnten.

Bei Verzdgerungen in der Lieferkette kdnnte es daher zu Auslieferungsstdrungen und damit verbunden zu
Umsatzeinbullen kommen und es ist denkbar, dass betroffene Kunden Schadenersatzanspriiche gegen
VEDES geltend machen oder die Zusammenarbeit einstellen.

Zudem ist es moglich, dass einzelne oder alle von VEDES beauftragten Logistikdienstleister die Preise
fiir die von ihnen erbrachte Dienstleistung erhéhen. Derartige Preiserh6hungen kénnen regelméaBig nicht
unmittelbar in die Endpreise eingepreist werden und filhren damit zu einer Margenverringerung bei
VEDES.

Lieferausfélle, Lieferverzogerung oder die Erhéhung der Transportkosten koénnten sich wesentlich
nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von VEDES auswirken.

Akquisitionen von zukinftigen Unternehmen oder Unternehmensteilen sowie die Beteiligung an
Gemeinschaftsunternehmen (Joint Ventures) kénnten ein hohes unternehmerisches Risiko flr
VEDES darstellen.

VEDES schliefit im Hinblick auf die geplante Ausweitung ihrer Geschéftstatigkeit nicht aus, sich durch
gezielte Akquisitionen von Unternehmen oder Unternehmensteilen zu erweitern oder gemeinschaftlich
Unternehmen mit Dritten zu betreiben (Joint Ventures), sobald sich dazu eine aus Sicht von VEDES
strategisch sinnvolle und ginstige Gelegenheit ergibt. VEDES prift dazu regelméRig die im Markt
vorhandenen Opportunitidten und beabsichtigt, die Vorbereitung und Priifung von Akquisitionen oder das
Betreiben von Gemeinschaftsunternehmen mit grétmdglicher Gewissenhaftigkeit durchzufiihren.
Trotzdem entsteht durch solche Transaktionen ein nicht unerhebliches unternehmerisches Risiko, das
erhebliche Auswirkungen auf das Ergebnis und den Fortbestand von VEDES haben kann. Die
fremdfinanzierte Akquisition von Unternehmen kann zudem zu einer erhdhten Verschuldung der
Emittentin fuhren und einen erheblichen Zinsaufwand nach sich ziehen.

Dariiber hinaus koénnte es VEDES zukiinftig nicht gelingen, erworbene Unternehmen oder
Unternehmensteile einschlieBlich der Mitarbeiter erfolgreich zu integrieren. Es ist auch nicht
auszuschlieBen, dass VEDES die Geschéftsbeziehungen des neu erworbenen Unternehmens nicht
aufrechterhalten kann und wichtige Mitarbeiter das Unternehmen verlassen und Kunden verloren werden.
Zudem ist es moglich, dass sich mit einer Akquisition die angestrebten Wachstumsziele, Skaleneffekte
oder Kosteneinsparungen nicht verwirklichen lassen. Auch kénnen durch den Erwerb Risiken auftreten,
die von VEDES nicht erkannt oder falsch bewertet werden. Der Erfolg mdglicher Unternehmenserwerbe
ist daher unsicher und kann mit hohen internen und externen Kosten verbunden sein. Ebenso kénnen
versteckte Méngel des erworbenen Unternehmens den Erfolg eines Unternehmenserwerbs geféhrden
und/oder erhebliche Mehraufwendungen verursachen. Darliber hinaus koénnte die Beteiligung von
VEDES an mit Dritten gemeinsam gefiihrten Unternehmen mit Risiken einhergehen, die vor allem darin
bestehen, dass VEDES die Kontrolle an den gemeinsamen Unternehmen nicht erhélt, was mit finanziellen
und Haftungsrisiken verbunden sein kann.

Die Akquisition wvon Unternehmen oder Unternehmensteilen sowie die Beteiligung an
Gemeinschaftsunternehmen (Joint Ventures) kénnten sich wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage von VEDES auswirken.

VEDES unterliegt Risiken im Hinblick auf ihre IT-Systeme.

Bei der Abwicklung aller wesentlichen Geschaftsprozesse sowohl im Geschaftsbereich GrofRkunden als
auch im Geschaftsbereich Zentralregulierung spielt die Informationstechnologie eine entscheidende
Rolle. Informationen zeitaktuell, vollstdndig und korrekt vorzuhalten und auszutauschen sowie voll
funktionsfahige I1T-Applikationen einsetzen zu kénnen, ist fir VEDES von zentraler Bedeutung.

Um einen reibungslosen Geschaftsbetrieb zu gewéhrleisten, ist VEDES auf wesentliche
Informationstechnologien wie zum Beispiel ERP-Systeme Warenwirtschaftssysteme, HR-, FI/CO-
Systeme und Lagerverwaltungssysteme angewiesen. Zur Vermeidung der damit verbundenen Risiken hat
VEDES ihre IT-Systeme weitgehend an einen Dienstleister ausgelagert, der iber Sicherheitsmanahmen
wie Zutrittskontrollsysteme, Notfallplane und unterbrechungsfreie Stromversorgung kritischer Systeme,
Backup-Systeme sowie regelmélige Datenspiegelung und dezentrale Datenhaltung, ausgelagerte
Archivierung und Hochverfiigbarkeitsrechner verfiigt. VEDES kann jedoch nicht ausschlieRen, dass diese
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Systeme nicht ausreichend sind und nicht hinreichend gegen einen Ausfall ihrer IT-Systeme und
Unterbrechung der Geschéftsabldufe oder den Verlust bzw. die Verfalschung von Daten gesichert sind.
Zudem besteht das Risiko, dass Daten uber Kunden, Lieferanten sowie Preiskalkulationen durch
unberechtigten Zugriff trotz des Einsatzes von Zugriffsberechtigungssystemen unberechtigt entwendet
oder die Unternehmens-1T unberechtigt manipuliert wird.

Sollte es zu einem Ausfall der IT-Systeme, dem Verlust oder der Verfalschung von Daten oder einem
Entwenden von Unternehmensdaten oder der Manipulation der Unternehmens-IT kommen, konnte sich
dies wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von VEDES auswirken.

VEDES ist von der Bindung von qualifiziertem Personal und Personen in Schlisselpositionen
abhangig.

Der zukiinftige Erfolg von VEDES héngt in erheblichem Umfang von der weiteren Mitwirkung ihrer
Fahrungskréfte, leitenden Mitarbeiter und Mitarbeiter in sonstigen Schlusselpositionen ab. Dies gilt
insbesondere fiir die Bereiche Einkauf, Vertrieb und Qualitdtsmanagement, deren Erfolg und guter Ruf
maligeblich durch den Vorstand sowie weitere Filhrungs- und Fachkréfte gepragt werden. Es besteht ein
starker und zunehmender Wetthewerb um Mitarbeiter, die entsprechende Qualifikationen und
Branchenkenntnisse aufweisen. VEDES kann daher nicht gewahrleisten, dass sie zukinftig in der Lage
sein wird, Fuhrungskrafte, leitenden Mitarbeiter und Mitarbeiter in sonstigen Schlisselpositionen zu
halten sowie talentierte und fur die speziellen Bedirfnisse der VEDES-Gruppe am besten geeignete
Mitarbeiter zu identifizieren, sie einzustellen und dauerhaft zu binden.

Sollte dies der VEDES nicht gelingen, kdnnte sich dies wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage von VEDES auswirken.

Im Rahmen einer zukinftigen Steuer- oder Sozialversicherungsprifung kdnnten sich
Nachzahlungspflichten fur die Emittentin und ihre Tochtergesellschaften ergeben.

Die letzte umsatz-, kdrperschaft- und gewerbesteuerliche Auenprifung der Emittentin fand im Jahr 2013
statt und umfasste die Wirtschaftsjahre 2008 bis einschlieRlich 2011. Die letzte abgeschlossene
Lohnsteuerprifung fand bei der VEDES GroRhandel GmbH statt und betraf den Zeitraum Januar 2007 bis
einschlieBlich Februar 2011. Die Gesellschaft ist der Ansicht, dass die von ihr erstellten
Steuererklarungen vollstdndig und korrekt abgegeben wurden. Dennoch besteht das Risiko, dass es
aufgrund abweichender Betrachtungsweisen von Sachverhalten durch die Steuerbehérden zu
Steuernachforderungen kommen konnte.

Im Falle einer Sozialversicherungsprifung bei der Emittentin und ihrer Tochtergesellschaften ist
grundsatzlich nicht auszuschlielRen, dass der Sozialversicherungstrager eine andere Betrachtung bzgl. der
Sozialabgaben vornimmt und es dann zu Nachforderungen kommt.

Sollten sich im Rahmen einer zukunftigen Steuer- oder Sozialversicherungsprufung
Nachzahlungspflichten ergeben, kénnte sich dies wesentlich nachteilig auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage von VEDES auswirken.

VEDES konnte nicht ausreichend versichert sein.

VEDES entscheidet (ber Art und Umfang des Versicherungsschutzes auf der Grundlage einer
kaufménnischen Kosten-Nutzen-Analyse, um so die aus ihrer Sicht wesentlichen Risiken abzudecken.
VEDES kann jedoch nicht gewahrleisten, dass ihr keine Verluste entstehen oder dass keine Anspriiche
erhoben werden, die nicht Uber den Umfang des bestehenden Versicherungsschutzes hinausgehen.

Sollten fir VEDES materielle Schaden entstehen, gegen die kein oder nur ein unzureichender
Versicherungsschutz besteht, kénnte sich dies wesentlich nachteilig auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage von VEDES auswirken.

VEDES unterliegt W&hrungs- und Zinsrisiken.

Die Berichtswéhrung von VEDES ist der Euro und die weit Uberwiegenden Einnahmen werden in Euro
erzielt. Ein Teil der von Lieferanten bezogenen Produkte wird in US-Dollar abgewickelt. Sofern der Wert
des Euros im Vergleich zum US-Dollar sinkt, verteuern sich fir VEDES die Beschaffungspreise, so dass,
sofern die Kostensteigerung aufgrund von Wahrungsschwankungen nicht durch Preiserhéhungen auf der
Verkaufsseite ausgeglichen werden kann, VEDES Wahrungsverluste entstehen kénnten. Zur Sicherung

27



der Wahrungsrisiken nimmt VEDES verschiedene Wahrungsgeschéfte vor. Zum 31. Dezember 2013
bestanden Devisenderivate im Gesamtumfang von US Dollar 3,75 Mio. Aus den abgeschlossenen
Devisenderivaten entstanden im Geschéftsjahr Verluste von insgesamt EUR 44.000 (im Vorjahr: EUR
74.000) erfolgswirksam erfasst. Daruiber hinaus hat VEDES Darlehensvertrdge geschlossen, die teilweise
einen variablen Zins gekoppelt an den EURIBOR vorsehen, der zukiinftig steigen kdnnte, so dass VEDES
héheren Zinsrisiken ausgesetzt sein kénnte.

Wahrungs- und Zinsrisiken sowie Risiken aus Devisenderivategeschaften kdnnten sich wesentlich
nachteilig auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage von VEDES auswirken.

Es besteht das Risiko, dass Wertberichtigungen auf den Firmenwert oder Bewertungsabschlage auf
Vorrate vorzunehmen sind.

Der grote Vermogensposten im langfristigen Bereich im Konzernabschluss der VEDES AG ist der
Geschafts- oder Firmenwert, der im Jahresabschluss zum 31. Dezember 2013 mit EUR 10,1 Mio.
bilanziert wurde. Dieser betrifft das Zentralregulierungsgeschéft. Die Werthaltigkeit des Firmenwerts
wird im Rahmen der Abschlusserstellung tberprift entsprechend IAS 36 (Impairment-Test). Aus dem
Erwerb des GrofRhandelsgeschafts der Hoffmann hat die VEDES AG im Konzernzwischenabschluss
zudem einen vorldufiger Firmenwert in Hohe von EUR 6 Mio. bilanziert. VEDES kann jedoch nicht
ausschlieBen, dass zukiinftig eine Berichtigung der Firmenwerte in Zukunft notwendig werden kdnnte.

Im Jahresabschluss zum 31. Dezember 2013 bilanzierte VEDES EUR 6,8 Mio. an Vorraten. Zum 31.
Mérz 2014 betrug diese Position EUR 17,4 Mio. Vorrate beinhalten auf eigene Rechnung zum Verkauf an
Kunden erworbene Waren. Sie werden dabei mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungskosten und
NettoverduBerungswert bilanziert. Bei Handelswaren werden Bewertungsabschldge Uber die
voraussichtliche Reichweite des Lagerbestands vorgenommen. Bewertungsabschldge kdnnen
insbesondere dann erheblich werden, wenn sich Waren als nicht oder nicht in der geplanten Menge
verduBerbar herausstellen.

Wertberichtigungen und Bewertungsabschldge konnten sich wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage von VEDES auswirken.

Es konnen sich Risiken aufgrund von Abweichungen zwischen der Unternehmensplanung und der
tatsachlich eintretenden Geschéaftsentwicklung der VEDES ergeben.

Sowohl die der Unternehmensplanung der VEDES zugrunde gelegten Daten, Umsatzzahlen,
Aufwendungen und Ertrége als auch die unterstellten Kostenansatze der VEDES basieren weitgehend auf
in die Zukunft gerichteten Prognosen, Annahmen und Schétzungen unter Berlcksichtigung aller bis zum
Zeitpunkt der Erstellung der Unternehmensplanung gewonnenen Erkenntnisse, den Erfahrungswerten der
Vergangenheit sowie den Erwartungen der Geschéftsfilhrung der VEDES zum jeweiligen Zeitpunkt der
Erstellung der Unternehmensplanung. Ob die in der Planung getroffenen Annahmen und Schétzungen
jedoch tatséchlich eintreten, ist vom Markt bzw. dem Marktumfeld abhé&ngig und es besteht das Risiko,
dass sich die tatsachliche Ertragslage der VEDES nicht plangemé&R entwickelt.

Die VEDES hat im Rahmen eines Controlling-Prozesses, bei dem die operativen und alle weiteren fiir die
Geschéftsleitung wichtigen Daten, Abweichungsanalysen sowie MaRnahmen zur Vermeidung von
negativen Abweichungen zwischen der Unternehmensplanung und der tatsachlich eingetretenen
Geschaftsentwicklung den Geschéftsfiihrern bekannt werden, eingefiihrt. So existiert ein regelmaRiges
Berichtswesen aller wesentlichen Daten, den Daten zu den Produkten, Daten zu Liquiditdt sowie eine
monatliche Berichtserstattung zur internen Verwendung. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden,
dass Fehlentwicklungen in der Geschéftsentwicklung der VEDES nicht oder nicht rechtzeitig erkannt
werden und zu Risiken fiir die VEDES fiihren. Zudem kann nicht ausgeschlossen werden, dass
GegensteuerungsmaRnahmen nicht oder nicht mehr rechtzeitig eingeleitet werden kénnen oder keinen
Erfolg haben.

Diese Umstande kdnnten sich wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von
VEDES auswirken.

Malinahmen im Rahmen von arbeitsrechtlichen oder tarifrechtlichen Auseinandersetzungen bei
der VEDES, ihren Lieferanten, Kunden oder Logistikdienstleistern, konnten die Geschéftstatigkeit
der VEDES wesentlich nachteilig beeinflussen.

Bei Lieferanten, Logistikdienstleistern sowie anderen Unternehmen, mit denen die VEDES in
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Geschéftsverbindungen steht, aber auch bei Kunden der VEDES oder der VEDES selbst, kdnnte es zu
Arbeitsniederlegungen aufgrund von MaRnahmen im Rahmen von tariflichen Auseinandersetzungen
(Arbeitskampf) oder aufgrund sonstiger arbeitsrechtlicher Auseinandersetzungen kommen. Hierdurch
kénnte die Belieferung von VEDES oder die Auslieferung an die Kunden durch VEDES beeintrachtigt
werden. VEDES sowie Mitglieder und andere Kunden kénnten dadurch unter anderem keine Umsatze
erzielen. VEDES konnte zudem zu Schadensersatzleistungen aus Lieferverpflichtungen verpflichtet sein.

MaRnahmen im Rahmen von arbeitsrechtlichen oder tarifrechtlichen Auseinandersetzungen bei der
VEDES, Lieferanten, Kunden oder Logistikdienstleistern, kénnten sich wesentlich nachteilig auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von VEDES auswirken.

Die Emittentin ist als Holdinggesellschaft zu erheblichen Teilen auf Gewinnabfiihrungen ihrer
Tochtergesellschaften angewiesen.

Die Emittentin fungiert als Holdinggesellschaft, deren Aktiva ganz tberwiegend aus Beteiligungen an
ihren operativen Tochtergesellschaften bestehen. lhr obliegt die strategische Steuerung der VEDES-
Gruppe, und sie erbringt konzerninterne Dienstleistungen, unter anderem in den Bereichen Recht,
Finanzen, Rechnungswesen, Controlling, Interne Revision, Kommunikation, Investor Relations und
Personal. Da die Erlése aus konzerninternen Dienstleistungen der Emittentin als Holdinggesellschaft
hinter den zur Deckung ihrer betrieblichen und sonstigen Aufwendungen erforderlichen Mittel
zurlckbleiben, ist die Emittentin insbesondere auch fir die Zahlung von Zinsen aus den
Schuldverschreibungen sowie zur Riickzahlung der Schuldverschreibungen und auf Gewinnabfiihrungen
ihrer Tochtergesellschaften angewiesen. Dazu hat sie mit der VEDES GroRhandel GmbH und der
VEDES Zentralregulierung GmbH jeweils am 2. Oktober 2009 Gewinnabfihrungsvertrdge geschlossen,
die mit einer Frist von sechs Monaten zum Ende eines Kalenderjahres kiindbar sind.

Sollten Gewinnabfiihrungen in der Zukunft nicht in ausreichender Hohe erfolgen oder unterbleiben,
kdnnte die Emittentin gezwungen sein, zur Begleichung ihrer Verbindlichkeiten Refinanzierungen
einzugehen, und dafir Vermdgenswerte als Sicherheit zu stellen, oder Vermégenswerte zu veréufern.
Dabei besteht das Risiko, dass keine Vermdgenswerte zur Besicherung zur Verfugung stehen, da sie als
Sicherheit dienen oder Vermdgenswerte nicht verduferbar sind, da sie bereits mit Sicherungsrechten
Dritter belastet sind. Zudem kénnte bei einer VerduRerung von Vermogenswerten der Verduerungserlds
von Vermdgenswerten unter den angenommenen und bilanzierten Werten zurtickbleiben, und daher zur
Begleichung von Verbindlichkeiten nicht ausreichen.

Sollten der Emittentin nur unzureichende oder keine Gewinnabfiihrungen oder Dividenden zur
Begleichung ihrer Verbindlichkeiten sowie keine Vermdgenswerte fiir Refinanzierungen zur Verfugung
stehen, und Vermdgenswerte nicht oder nur zu nicht ausreichenden Verduerungserlosen verdauf3erbar
sein, kdnnte die Emittentin nicht zur Begleichung ihrer Verbindlichkeiten in der Lage sein. Dies kdnnte
sich wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Die Emittentin kénnte aus den mit der VEDES Zentralregulierung GmbH und der VEDES
GroBRhandel GmbH abgeschlossenen Ergebnisabfiihrungs- bzw. Gewinnabfihrungsvertragen zum
Verlustausgleich verpflichtet sein.

Zwischen der VEDES Zentralregulierung GmbH und der VEDES AG wurde am 2. Oktober 2009 ein
Gewinnabflihrungsvertrag geschlossen, dem die Gesellschafterversammlung der verpflichteten VEDES
Zentralregulierung GmbH mit Beschluss vom 24. November 2009 zugestimmt hat. Inhalt dieser
Vereinbarung ist unter anderem, dass der ganze Gewinn der VEDES Zentralregulierung GmbH an die
VEDES AG abgefiihrt wird. Die Eintragung in das beim Amtsgericht Nirnberg unter der Nummer HRB
5120 gefiihrte Handelsregister der verpflichteten VEDES Zentralregulierung GmbH ist am 4. Dezember
2009 erfolgt.

Zudem wurde zwischen der VEDES GroRhandel GmbH und der VEDES AG am 2. Oktober 2009 ein
Ergebnisabfiihrungsvertrag geschlossen, dem die Gesellschafterversammlung der verpflichteten VEDES
GrofRhandel GmbH mit Beschluss vom 24.11.2009 zugestimmt hat. Inhalt dieser Vereinbarung ist unter
anderem, dass der ganze Gewinn der VEDES Grol3handel GmbH an die VEDES AG abgefiihrt wird. Die
Eintragung in das beim Amtsgericht Nirnberg unter der Nummer HRB 16248 geflihrte Handelsregister
der verpflichteten VEDES GroRlhandel GmbH ist am 4. Dezember 2009 erfolgt.

Aus der Vorschrift des § 302 Abs. 1 AktG ergibt sich fir die VEDES AG eine Ausgleichspflicht fir

Verluste der VEDES Zentralregulierung GmbH bzw. der VEDES GrofRhandel GmbH. Diese
Verlustubernahmepflicht stellt ein gesetzliches Dauerschuldverhéltnis dar, welches auf Ausgleich des

29



Jahresfehlbetrages gerichtet ist. Sofern daher die VEDES Zentralregulierung GmbH und/oder die VEDES
GrofRhandel GmbH Verluste erleidet und diese nicht dadurch ausgeglichen werden, dass anderen
Gewinnriicklagen Betrdge entnommen werden, die wahrend der Vertragsdauer in sie eingestellt worden
sind, haftet die VEDES AG im Innenverhdltnis.

Ein hoher Jahresfehlbetrag der VEDES Zentralregulierung GmbH und/oder der VEDES Grof3handel
GmbH konnte sich daher wesentlich nachteilig auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin auswirken.

Risiken im Zusammenhang mit der Aktionarsstruktur

Aus der Stellung der Mitglieder des Vorstands der Emittentin als gleichzeitige Mitglieder des
Vorstands der gréfiten Aktionarin der Emittentin kénnten Interessenkonflikte entstehen.

Samtliche Mitglieder des Vorstands der Emittentin sind gleichzeitig Mitglieder des Vorstands der
VEDES eG, die in Hohe von 82,23 % an der Emittentin beteiligt ist. Aufgrund dieser Stellung steht dem
Vorstand der Emittentin gleichzeitig die Vertretungsbefugnis der VEDES eG in der Hauptversammlung
der Emittentin zu. Die Beteiligung der VEDES eG an der Emittentin in Hohe von mehr als 75 %
ermdglicht dem Vorstand der Emittentin als Vertreter der VEDES eG daher, samtliche Beschliisse der
Hauptversammlung der Emittentin, bei denen die Mitglieder des Vorstands der Emittentin nicht einem
Stimmverbot unterliegen, zu fassen. Damit konnen die Vorstandsmitglieder in der Hauptversammlung der
Emittentin einem Interessenkonflikt unterliegen.

Dariiber hinaus konnte der Vorstand der Emittentin bei der Vertretung der Emittentin gegenUber
Mitgliedern der VEDES €G, z. B. bei Abschluss von Vertragen, Interessenkonflikten unterliegen.

Aufgrund der Interessenkonflikte besteht das Risiko, dass der Vorstand der Emittentin Entscheidungen zu
Lasten der Emittentin trifft, die sich wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der VEDES auswirken kdnnen.

Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen
Die Schuldverschreibungen sind méglicherweise nicht fir jeden Anleger geeignet.

Jeder potentielle Anleger sollte priifen, ob eine Anlage in die Schuldverschreibungen angesichts seiner
jeweiligen Umstande zweckmaRig ist. Insbesondere sollte jeder Anleger:

0] Uber die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen verfligen, um eine aussagekréftige
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;

(i)  Zugang zu sowie Kenntnis von geeigneten Analysemethoden haben, um im Kontext seiner
jeweiligen finanziellen Situation und der zu prifenden Anlageentscheidung die Anlage in
die Schuldverschreibungen und den Einfluss beurteilen zu kdénnen, den die
Schuldverschreibungen auf sein gesamtes Anlageportfolio ausiiben werden;

(iii)  Uber ausreichende finanzielle Reserven und Liquiditat verfligen, um alle mit der Anlage in
die Schuldverschreibungen verbundenen Risiken ausgleichen zu kénnen, auch fiir den Fall,
in dem Kapital oder Zinsen in einer oder mehrerer Wahrungen zu zahlen sind, oder in dem
die Wahrung des Kapitals oder der Zinsen eine andere ist als die Wé&hrung des potentiellen
Anlegers;

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

(v) in der Lage sein (entweder selbst oder mit der Hilfe von Finanzberatern), mdgliche
Entwicklungen der Wirtschaft, des Zinssatzes und weiterer Faktoren, die die Anlage
beeinflussen kénnen und seine Fahigkeit, die jeweiligen Risiken tragen zu konnen, zu
beurteilen.

Die Investitionen bestimmter Anleger unterliegen Investmentgesetzen und -verordnungen bzw. der
Uberwachung oder Regulierung durch bestimmte Behdrden. Jeder potentielle Anleger sollte einen
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Finanzberater hinzuziehen, um festzustellen, ob und in welchem Umfang (i) die Schuldverschreibungen
fir ihn geeignete Investitionen darstellen, (ii) die Schuldverschreibungen als Sicherheiten fur
verschiedene Arten der Kreditaufnahme genutzt werden kénnen, und (iii) andere Beschrankungen auf den
Kauf oder die Verpfandungen von Schuldverschreibungen Anwendung finden. Finanzinstitute sollten ihre
Rechtsberater oder die geeignete Regulierungsbehdrde hinzuziehen, um die geeignete Einordnung der
Schuldverschreibungen nach den jeweilig anwendbaren Risikokapitalregeln oder nach vergleichbaren
Bestimmungen festzustellen.

Vor der Begebung der Schuldverschreibungen existiert fiir diese kein Markt und es besteht keine
Gewissheit, dass ein liquider Sekundarmarkt fiir die Schuldverschreibungen entstehen wird, oder,
sofern er entsteht, fortbestehen wird; in einem illiquiden Markt kénnte es sein, dass ein Anleger
seine Schuldverschreibungen nicht jederzeit zu angemessenen Marktpreisen verauf3ern kann.

Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen zum Handel im Open Market der Deutsche Bodrse AG
(Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbdrse) mit gleichzeitiger Einbeziehung in das Segment Entry
Standard fir Anleihen wird voraussichtlich am 24. Juni 2014 erfolgen. Es besteht jedoch das Risiko, dass
kein liquider Sekund&rmarkt flr die Schuldverschreibungen entstehen wird, oder, sofern er entsteht,
fortbestehen wird. Allein die Tatsache, dass die Schuldverschreibungen in den Handel einbezogen werden
kénnen, fuhrt nicht zwingend zu groRerer Liquiditdit als bei auBerbérslich gehandelten
Schuldverschreibungen. In einem illiquiden Markt besteht fiir den Anleger das Risiko, dass er seine
Schuldverschreibungen nicht jederzeit zu einem angemessen Marktpreis verduRern kann. Die Mdéglichkeit
des Verkaufs der Schuldverschreibungen kann darGber hinaus in einzelnen L&ndern weiteren
Beschrankungen unterliegen. Zudem kann der Marktpreis der Schuldverschreibungen aufgrund einer
geringen Liquiditat und anderer Faktoren Schwankungen ausgesetzt sein.

Die Schuldverschreibungen kdnnen nach Wahl der Emittentin aus steuerlichen Griinden vorzeitig
zum Nennbetrag und ohne besonderen Grund nach dem 24. Juni 2017 zu 102,5 % des
Nennbetrages sowie ab dem 24. Juni 2018 zu 101,5 % des Nennbetrages zuriickgezahlt werden.

Die Schuldverschreibungen kdnnen nach Wahl der Emittentin aus steuerlichen Griinden jederzeit
(insgesamt, jedoch nicht teilweise) zum Nennbetrag zuziglich aufgelaufener Zinsen zuriickgezahlt
werden, falls aufgrund einer Anderung des in der Bundesrepublik Deutschland geltenden Rechts oder
seiner amtlichen Anwendung die Emittentin zur Zahlung zusétzlicher Betrdge auf die
Schuldverschreibungen verpflichtet ist, wie in §6 (a) der Anleihebedingungen beschrieben. Die
Schuldverschreibungen kénnen zudem nach Wahl der Emittentin ab dem 24. Juni 2017 zu 102,5 % und
ab dem 24. Juni 2018 zu 1015 % des Nennbetrages insgesamt oder teilweise gekiindigt und
zurlickgezahlt werden.

In diesem Fall kénnten Anleihegldubiger einen geringeren als den erwarteten Ertrag erhalten und diese
Mittel nicht zu den gleichen Konditionen reinvestieren.

Die Anleiheglaubiger sind dem Risiko ausgesetzt, dass die Schuldverschreibungen zukiinftig nicht
mehr in den Entry Standard fir Anleihen der Frankfurter Wertpapierborse oder den Handel an
einer anderen Borse einbezogen sind und dadurch die Handelbarkeit der Schuldverschreibungen
nicht oder nur noch erschwert gewéhrleistet ist.

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 flir Anleihen wird voraussichtlich am 24. Juni 2014 erfolgen.

Aufgrund dieser Aufnahme in den Entry Standard fir Anleihen ist die Emittentin zur Einhaltung
verschiedener Publizitats-, Transparenz- und Verhaltensanforderungen verpflichtet. Die Nichterfillung
dieser Publizitats-, Transparenz- und Verhaltensanforderungen kann zu verschiedenen Rechtsfolgen, wie
zum Beispiel Schadensersatzforderungen oder auch dem Ausschluss der Schuldverschreibungen vom
Handel an der Frankfurter Wertpapierborse, fuhren.

Ein Ausschluss der Schuldverschreibungen vom Handel an der Frankfurter Wertpapierb6rse konnte als
Negativ-Indikator fiir eine mangelnde Unternehmensqualitat aufgefasst werden und so zu einer negativen
Reaktion des Kapitalmarkts und zu sinkenden Marktpreisen fur die Schuldverschreibung fuhren.

Dies konnte insbesondere die Verkehrsfahigkeit der Anleihe der Emittentin negativ beeintrachtigen und

zu einer Verringerung des Marktpreises fuhren, so dass die Anleihegldubiger hierdurch einen
wesentlichen Nachteil erleiden.
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Die Anleiheglaubiger sind dem Risiko eines Kursverlustes ihrer Schuldverschreibungen ausgesetzt,
das entsteht, wenn sie die Schuldverschreibungen vor Endfalligkeit verauern.

Die Entwicklung des Marktpreises der Schuldverschreibungen héngt von verschiedenen Faktoren ab, wie
den Verédnderungen des Zinsniveaus, der Politik der Notenbanken, allgemeinen wirtschaftlichen
Entwicklungen, der Inflationserwartung, der Inflationsrate, der tatsachlichen oder erwarteten
wirtschaftlichen Situation der Emittentin sowie fehlender oder hoher Nachfrage nach den
Schuldverschreibungen. Die  Anleiheglaubiger sind dadurch bei einem Verkauf ihrer
Schuldverschreibungen dem  Kursverlustrisiko — ausgesetzt, das entsteht, wenn sie die
Schuldverschreibungen vor Endfalligkeit verauRern.

Der Preis der Schuldverschreibungen konnte sinken, sollte sich die tatsachliche oder erwartete
Kreditwurdigkeit der Emittentin verschlechtern oder das Verlustrisiko der Schuldverschreibungen
erhohen.

Sofern sich, beispielsweise aufgrund der Verwirklichung eines der auf die Emittentin bezogenen Risiken,
die Wahrscheinlichkeit verringert, dass die Emittentin ihre aus den Schuldverschreibungen resultierenden
Verpflichtungen voll erfullen kann, wird der Preis der Schuldverschreibungen sinken. Selbst wenn sich
die Wahrscheinlichkeit, dass die Emittentin ihre aus den Schuldverschreibungen resultierenden
Verpflichtungen voll erfiillen kann, tatsachlich nicht verringert, kénnen Marktteilnehmer dies dennoch
anders wahrnehmen und der Preis der Schuldverschreibungen deshalb sinken. Weiterhin kdnnte sich die
Einschatzung von Marktteilnehmern zu der Kreditwirdigkeit unternehmerischer Kreditnehmer allgemein
oder von Kreditnehmern, die in derselben Branche wie die Emittentin tétig sind, nachteilig verandern.
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 Umstanden wird der Preis
der Schuldverschreibungen fallen.

Der Abschluss der Emittentin wird nach International Financial Reporting Standards, wie sie in der EU
anzuwenden sind, aufgestellt. Neue oder gednderte Bilanzierungsregeln kénnten zu Anpassungen der
jeweiligen Bilanzpositionen der Emittentin fuhren. Dies kdnnte zu einer anderen Wahrnehmung der
Marktteilnehmer in Bezug auf die Kreditwirdigkeit der Emittentin fiihren. Als Folge besteht das Risiko,
dass der Preis der Schuldverschreibungen sinken kdnnte.

Die auf Euro lautenden Schuldverschreibungen kdénnen fiir solche Anleger ein Wahrungsrisiko
bedeuten, fir die der Euro eine Fremdwahrung darstellt; ferner kénnten Regierungen und
zustandige Behorden kiinftig Devisenkontrollen einfiihren.

Die Schuldverschreibungen lauten auf Euro. Wenn der Euro fiir einen Anleiheglaubiger eine
Fremdwahrung darstellt, ist dieser Anleiheglaubiger dem Risiko von Veranderungen von Wechselkursen
ausgesetzt, die den Ertrag der Schuldverschreibung beeintrachtigen konnen. Verénderungen von
Wechselkursen kénnen vielfaltige Ursachen wie bspw. makrodkonomische Faktoren, Spekulationen und
Interventionen durch Notenbanken und Regierungen haben. Auferdem konnten, wie es in der
Vergangenheit bereits vorgekommen ist, Regierungen und Wahrungsbehérden Devisenkontrollen
einfiihren, die den jeweiligen Wechselkurs nachteilig beeinflussen kénnten. Im Ergebnis kénnten Anleger
weniger Kapital oder Zinsen als erwartet oder gar kein Kapital oder Zinsen erhalten.

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

Die  Schuldverschreibungen sind  festverzinslich.  Ein  Anleihegldubiger  festverzinslicher
Schuldverschreibungen ist in besonderem Male dem Risiko ausgesetzt, dass der Preis solcher
Schuldverschreibungen aufgrund von Anderungen des Marktzinssatzes sinkt. Wéhrend der
Nominalzinssatz einer festverzinslichen Schuldverschreibung, wie ndher in den Anleihebedingungen
ausgefiihrt, wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen festgelegt ist, andert sich typischerweise der
Marktzinssatz taglich. Mit der Verdnderung des Marktzinssatzes d&ndert sich auch der Preis
festverzinslicher Schuldverschreibungen, nur typischerweise in entgegengesetzter Richtung. Wenn also
der Marktzinssatz steigt, fallt typischerweise der Preis festverzinslicher Schuldverschreibungen, bis der
Effektivzins dieser Schuldverschreibungen ungeféhr dem Marktzinssatz vergleichbarer Anleihen
entspricht. Wenn der Marktzinssatz fallt, steigt typischerweise der Preis festverzinslicher
Schuldverschreibungen, bis der Effektivzins dieser Schuldverschreibungen ungefahr dem Marktzins
vergleichbarer Anleihen entspricht. Wenn ein Anleihegldubiger der Schuldverschreibungen diese bis zum
Ende ihrer Laufzeit halt, sind VVerédnderungen des Marktzinses fir den Anleihegldubiger unbeachtlich, da
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die Schuldverschreibungen nach den Anleihebedingungen zu dem Nennbetrag zuriickgezahlt werden.

Ein Anleiheglaubiger ist dem Risiko ausgesetzt, Uberstimmt zu werden und gegen seinen Willen
Rechte gegeniber der Emittentin zu verlieren, falls die Anleiheglaubiger nach den
Anleihebedingungen durch Mehrheitsbeschluss nach MaRgabe des Schuldverschreibungsgesetzes
aus dem Jahr 2009 (SchVG) Anderungen der Anleihebedingungen zustimmen.

Ein Anleiheglaubiger ist dem Risiko ausgesetzt, Uberstimmt zu werden und gegen seinen Willen Rechte
gegeniber der Emittentin zu verlieren, falls die Anleiheglaubiger nach den Anleihebedingungen durch
Mehrheitsbeschluss nach MaRgabe des Schuldverschreibungsgesetzes aus dem Jahr 2009 (SchVG)
Anderungen der Anleihebedingungen zustimmen. Sofern ein gemeinsamer Vertreter fiir alle
Anleiheglaubiger ernannt wird, kénnte ein bestimmter Anleiheglaubiger ganz oder teilweise das Recht,
seine Rechte gegeniiber der Emittentin geltend zu machen oder durchzusetzen, verlieren.

Es bestehen keine Beschréankungen fir die Hohe der Verschuldung, die die Emittentin kinftig
aufnehmen darf.

Es gibt keine Beschrankungen fiir die Hohe der Verschuldung, die die Emittentin zukiinftig im gleichen
Rang zu den Schuldverschreibungen aufnehmen darf. Jede Aufnahme zusétzlicher Verbindlichkeiten
(Fremdkapital) innerhalb der durch die Anleihebedingungen gesetzten Grenzen kann den Betrag
reduzieren, den die Anleihegléubiger im Falle einer Liquidation oder Insolvenz der Emittentin erhalten.

Die Emittentin verfligt Gber kein eigenes Rating. Das Anleiherating der Schuldverschreibungen
konnte nicht alle Risiken bericksichtigen und stellt keine Empfehlung zum Kauf oder Halten der
Schuldverschreibungen dar. Zudem unterliegt ein Rating jederzeit der Uberpriifung, Aussetzung
oder Ricknahme. Es kdnnte weitere Ratings, die nicht von der Emittentin in Auftrag gegeben
wurden, verdffentlicht werden.

Die Schuldverschreibungen verfiigen iiber ein Rating der Feri EuroRating Services AG (,,FERI®) vom
30. Mai 2014 mit dem Rating ,,BB*“ (,,erhohtes Verlustrisiko®). Dieses Rating konnte nicht samtliche
potenzielle Auswirkungen aller Risiken in Bezug auf die Struktur, den Markt, zusétzliche oben
beschriebene Risikofaktoren oder sonstige Faktoren beruicksichtigen, die Einfluss auf den Wert der
Schuldverschreibungen haben konnten. Ein Rating stellt keine Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder
Halten von Schuldverschreibungen dar und kann jederzeit durch die FERI Uberprift, ausgesetzt oder
zurlickgenommen werden. Es besteht keine Gewahr dafir, dass ein Rating durch eine Rating-Agentur fir
eine gewisse Zeit gleich bleibt, sich nicht verschlechtert oder ganz zurtickgenommen wird, sollte dies
nach Ansicht der Rating-Agentur erforderlich sein. Die Aussetzung, Verschlechterung oder Riicknahme
des Ratings der Schuldverschreibungen durch FERI oder andere Rating-Agenturen kdnnte sich erheblich
nachteilig auf den Kurs und den Handel der Schuldverschreibungen sowie die Kosten und Bedingungen
fiir Finanzierungen der VEDES auswirken.

Es besteht auch das Risiko, dass eine Rating-Agentur, die nicht mit einem Rating durch die Emittentin
beauftragt wurde, ein Rating der Schuldverschreibungen oder der Emittentin anfertigt und dieses ohne
Zustimmung der Gesellschaft veroffentlicht. Ein solches Rating koénnte schlechter sein als das Rating, das
die Emittentin von FERI oder einer anderen Rating-Agentur erhalten hat. Dies konnte zu einem
Preisriickgang der Schuldverschreibungen fuhren.

Die vorrangige dingliche Besicherung anderer Verbindlichkeiten der VEDES (struktureller
Nachrang), konnte im Fall der Insolvenz der Emittentin zu einem Totalverlust fuhren.

Die Finanzierung der VEDES erfolgt im Wesentlichen zurzeit durch Darlehensvertrdge mit Banken.
Diese Fremdmittel werden insbesondere mit Sicherungsiuibereignungen und Globalzessionen zugunsten
der finanzierenden Banken dinglich besichert. Folglich stehen den Inhabern der Schuldverschreibungen
im Verwertungsfall, d. h. insbesondere im Falle der Insolvenz der Emittentin, die Sicherheiten nur sehr
beschrankt zur Befriedigung zur Verfligung. Im Falle einer Insolvenz der Emittentin haben Glaubiger der
Emittentin keinen direkten Zugriff auf die Vermdgenswerte der Tochtergesellschaften. Diese
Vermogenswerte stehen vorrangig den besicherten Glaubigern zur Befriedigung zur Verfligung und die
Anleihegléubiger wéren primar auf die von der Emittentin selbst gehaltenen Vermdgenswerte sowie die
fiir die Anleiheglaubiger durch den Treuhénder gehaltenen Rechte an der Marke ,,VEDES® bzw. den auf
ein verpfandetes Konto bis zur Rickzahlung der Schuldverschreibungen 2013/2014 eigezahlten Teil des
Emissionserloses beschrénkt, was zu einem erheblichen Verlust oder auch zum Totalverlust des
eingesetzten Kapitals flihren kdnnte.

33



Die VEDES konnte nicht in der Lage sein, die Schuldverschreibungen im Falle eines
Kontrollwechsels, bei Kindigung durch die Anleiheglaubiger oder am Laufzeitende zuriick zu
zahlen bzw. zurick zu erwerben.

Bei einem Kontrollwechsel (wie in den Anleihebedingungen definiert) ist jeder Anleiheglaubiger
berechtigt, von der Emittentin die Rlckzahlung oder, nach Wahl der Emittentin, den Ankauf seiner
Schuldverschreibungen durch die Emittentin (oder auf ihre Veranlassung durch einen Dritten) zum
vorzeitigen Riickzahlungsbetrag insgesamt oder teilweise zu verlangen (wie in den Anleihebedingungen
naher ausgefiihrt). Unter den Voraussetzungen des § 7 der Anleihebedingungen sind die Glaubiger zudem
berechtigt, die Schuldverschreibungen zu kiindigen. Die Emittentin kénnte jedoch nicht in der Lage sein,
die Schuldverschreibungen in einem solchen Fall oder zum Laufzeitende zuriick zu erwerben oder
zuriickzuzahlen. Dies konnte insbesondere dann der Fall sein, wenn sie dann nicht Uber geniigend
Liquiditat verfligt oder keine alternativen Finanzierungsquellen zur Verfligung stehen.

Im Falle einer Insolvenz der Emittentin kdnnte es zu einem Totalverlust bei den Anleihegléaubigern
kommen.

Die Ruckzahlung der Schuldverschreibungen hangt davon ab, dass es der Emittentin gelingt, im Rahmen
ihres Geschaftsbetriebs oder durch RefinanzierungsmaBnahmen ausreichend liquide Mittel zu generieren.
Der Eintritt der wirtschaftlichen Ziele und Erwartungen der Emittentin kann nicht garantiert werden. Es
besteht das Risiko eines teilweisen oder sogar vollstandigen Verlusts der Kapitaleinlagen und der Zinsen.
Im Fall einer Insolvenz der Emittentin sind die Anleger nach MaRgabe der Insolvenzordnung mit den
sonstigen nicht bevorrechtigten Glaubigern der Emittentin gleichgestellt. Im Insolvenzfall wird das
Vermdgen der Emittentin verwertet und zur Befriedigung der Glaubiger im Verhéltnis ihrer Forderungen
zu den Gesamtverbindlichkeiten der Emittentin an die Glaubiger ausgekehrt. Die Anspriiche der Inhaber
von Schuldverschreibungen sind, abgesehen von der Verpfdndung von Markenrechten, nicht besichert.
Eine bevorrechtigte Stellung der Anleger im Insolvenzverfahren der Emittentin besteht nicht.
Insbesondere wéren vor den Anspriichen der Inhaber von Schuldverschreibungen etwaige dinglich
besicherte Anspriche zu berlicksichtigen. Es besteht auch keine Einlagensicherung fur die
Schuldverschreibungen.

Die Emittentin kdnnte weitere Schuldverschreibungen begeben, was sich nachteilig auf den
Marktwert der Schuldverschreibungen auswirken kénnte.

Die Emittentin kann weitere Schuldverschreibungen ausgeben, die gleiche oder &hnliche
Ausstattungsmerkmale wie die unter diesem Prospekt begebenen Schuldverschreibungen aufweisen
kénnten. Die Emission solcher Schuldverschreibungen wirde das Angebot an Schuldverschreibungen der
Emittentin erhdhen und der Marktpreis der Schuldverschreibungen kénnte dann sinken. Dies konnte bei
einer VerduRerung der Schuldverschreibungen am Sekunddrmarkt zu einem Kursverlust der
Anleiheglaubiger fuhren.

Die Anleger haben keine unternehmerischen Mitwirkungsrechte.

Die Anleger der Schuldverschreibungen werden Glaubiger der Emittentin und stellen dieser Fremdkapital
zur  Verfugung. Als Fremdkapitalgeber haben die Anleger keine Mitwirkungsrechte bei
unternehmerischen Entscheidungen der Emittentin. Es handelt sich insbesondere nicht um eine
gesellschaftsrechtliche Beteiligung. Den Glaubigern der Schuldverschreibungen stehen aus dieser
keinerlei Mitgliedschaftsrechte, Geschaftsflhrungsbefugnisse und Mitspracherechte bei der Emittentin
zu.

Risiken in Bezug auf die Sicherheiten

Die Emittentin hat zugunsten der Anleiheglaubiger die nach deutschem Recht an der Marke
»VEDES® verpfindbaren Rechte sowie ein Konto, auf das ein Teil des Emissionserldses eingezahlt
werden soll, der zur Rickzahlung der am 11. Dezember 2014 félligen EUR 12.000.000 8 %
Schuldverschreibungen 2013/2014 der Emittentin verwendet wird, zur Besicherung der Anspriiche
der Anleihegldubiger auf Rickzahlung des Nennbetrages der Schuldverschreibungen und
Zinszahlungen sowie Zahlungen sonstiger Betrdge unter den Schuldverschreibungen an einen
Treuhdnder verpféndet. Diese Sicherheit kénnte im Verwertungsfall nicht ausreichen, um
Anspriiche der Glaubiger zu befriedigen.

Samtliche Anspriiche der Anleiheglaubiger auf Riickzahlung des Nennbetrags der Schuldverschreibungen
und Zinszahlungen sowie die Zahlung von sonstigen Betrdgen unter den Schuldverschreibungen sind fir
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die Dauer der Laufzeit der Schuldverschreibungen durch Verpfandung der nach deutschem Recht
verpfandbaren Rechte an der Marke ,,VEDES* besichert. Bis zur Félligkeit der Schuldverschreibungen
2013/2014 am 11. Dezember 2014 sind die Schuldverschreibungen zudem durch die Verpfandung eines
Kontos zugunsten eines Treuhédnders fiir die Anleiheglaubiger der Schuldverschreibungen besichert. Auf
das Konto soll ein Teil des Emissionserldses eingezahlt werden, der zur Riickzahlung der nach
Durchfilhrung eines Umtauschangebots fir die Schuldverschreibungen 2013/2014 noch ausstehenden
Schuldverschreibungen 2013/2014 verwendet wird.

Der Treuhander kann in seinem pflichtgemaen Ermessen und muss, im Falle einer entsprechenden
Anweisung der Anleiheglaubiger aufgrund Mehrheitsbeschluss nach MaRgabe der 88 5 ff. SchVG in
seiner jeweiligen glltigen Fassung, seine Rechte und Anspriiche unter oder in Zusammenhang mit der
Besicherung durchsetzen und verwerten.

Die Emittentin hat eine Bewertung des monetiren Wertes der Marke ,,VEDES* zum Stichtag 31.
Dezember 2013 von der IP-Valuation GmbH vornehmen lassen. Im Rahmen der durchgefiihrten
Markenbewertung wurden die géngigen Bewertungsstandards, insbesondere der IDW-Standard
»Grundsitze zur Bewertung immaterieller Vermdgenswerte (IDW S 5)“ und der ISO-Standard ,,Brand
valuation — Requirements for monetary brand valuation (ISO 10668)“ beriicksichtigt. Dabei wurde
sowohl ein marktorientierter Markenwert auf Stand Alone-Basis als auch ein unternehmensspezifischer
Markenwert (Going concern) aus der Perspektive eines neutralen Gutachters ermittelt. Fir die Bewertung
der Marke wurde die Erfolgsaufteilungsmethode (Income-split method) als kapitalwertorientiertes
Bewertungsverfahren herangezogen. Parallel wurde der Markenwert anhand der ebenfalls
kapitalwertorientierten Methode der Lizenzpreisanalogie ermittelt. Der im Rahmen der Kapitalisierung
verwendete Kapitalisierungszinssatz basiert auf dem aus dem Kapitalmarkt abgeleiteten gewichteten
durchschnittlichen Gesamtkapitalkostensatz (sog. ,,Weighted Average Cost of Capital - WACC*), der
markenspezifisch angepasst wurde.

Fiir die Markenwertermittlung der Marke ,,VEDES* wurde eine unbestimmte wirtschaftliche zukiinftige
Nutzungsdauer zugrunde gelegt und unter den in dem Gutachten dargestellten Annahmen und Pramissen,
je nach Bewertungsmethode, zum 31. Dezember 2013 ein Markenwert zwischen EUR 27,8 Mio. und
EUR 36,3 Mio. errechnet.

Dieser Wert liegt zwar (ber dem Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen, es ist jedoch nicht
auszuschlielRen, dass im Verwertungsfall ein geringerer Erl6s aus der Verpfandung der an den Treuhander
verpfindeten Rechte an der Marke ,,VEDES* erzielt wird und dieser Verwertungserlés zusammen mit
dem auf ein verpfandetes Konto einzuzahlenden Betrag fiir die Riickzahlung der Schuldverschreibungen
2013/2014 daher nicht die Anspriiche der Anleiheglaubiger auf Rlckzahlung des Nennbetrags der
Schuldverschreibungen und Zinszahlungen sowie die Zahlung von sonstigen Betrdgen im
Verwertungsfall decken kdénnte. Die Grunde flr einen geringeren Verwertungserlds konnen vielféltig
sein. So konnte die Methodik fir die Markenbewertung nicht zutreffend gewahlt worden sein, bei der
Errechnung des Gesamtmarkenwertes kdnnte von falschen Annahmen ausgegangen worden sein oder
falsch kalkuliert worden sein. Auch kdénnte das Potential der mit der Marke erzielbaren Erlgse falsch
eingeschétzt worden sein. Daruber hinaus kénnte die Nachfrage bei potentiellen Kéufern der Marke im
Falle der Verwertung geringer als angenommen sein und maogliche Kaufer nicht bereit sein, den zum 31.
Dezember 2013 errechneten Wert der Marken auch zum Verwertungszeitpunkt zu zahlen.

Zudem verringert sich der Wert der Sicherheit mit Auszahlung des auf ein verpfandetes Konto
hinterlegten Betrages zur Riickzahlung der nicht umgetauschten Schuldverschreibungen 2013/2014 zum
11. Dezember 2014.

Die zur Sicherheit der Anleihegliubiger verpfindeten Rechte an der Marke ,,VEDES“ betreffen
nur die nach deutschem Recht verpfandbaren Rechte.

Die zur Sicherheit der Anleihegldubiger verpfandeten Rechte an der Marke ,,VEDES* betreffen nur die
nach deutschem Recht verpfandbaren Rechte. Der errechnete Markenwert, je nach Bewertungsmethode,
zwischen EUR 27,8 Mio. und EUR 36,3 Mio. bezieht sich jedoch auf alle Rechte an der Marke. Der
Wert, der nach deutschem Recht zur Besicherung der Anspriiche der Anleiheglaubiger auf Riickzahlung
des Nennbetrags der Schuldverschreibungen und Zinszahlungen sowie die Zahlung von sonstigen
Betragen verpfandeten Rechte kdnnte daher im Verwertungsfall deutlich geringer als der fiir die alle
Rechte an der Marke ermittelte Wert sein.

Gemal § 8 (b) der Anleihebedingungen hat sich die Emittentin, in dem Fall, dass die Eigenkapitalquote
unter 15 % fallt, verpflichtet, unverziglich sémtliche zum Begebungstag nach anderem als dem deutschen
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Recht bestehenden Rechte an den Marke ,,VEDES® an den Treuhidnder so zu verpfinden, dass diese
Rechte Teil der Markenverpfandung werden. Dieses Verpflichtung ist jedoch nur schuldrechtlich und
kein dingliches Sicherungsrecht, so dass Anleihegldubigern nur an den nach deutschem Recht
verpfandbaren Recht an diesen Marken ein dingliches Sicherungsrecht zusteht.

Im Falle der Verwertung der zu Gunsten der Anleiheglaubiger bestellten Sicherheiten werden die
Anleiheglaubiger erst nach Befriedigung von Steueranspriichen und Ansprichen der
Sicherheitentreuhanderin befriedigt.

Im Sicherheitentruehandvertrag ist die Verteilung der Verwertungserlése aus der Verwertung der
gewahrten Sicherheiten wie folgt festgelegt: Erstens, zur Zahlung von Steuern (mit Ausnahme von
Einkommenssteuern und allgemeine Unternehmenssteuern), die im Zusammenhang mit der Verwertung
der Marke ,,VEDES® stehen; zweitens, zur Zahlung von auf ausstehende und féllige Provisionen und
Aufwendungen der Sicherheitentreuhanderin oder andere an die Sicherheitentreuhdnderin zahlbarer
Betrége; drittens, zur Zahlung auf Kosten und Auslagen der Sicherheitentreuhdnderin im Zusammenhang
mit der Verwertung der bestellten Sicherheiten; viertens, zur Zahlung auf alle ausstehenden und félligen
Zinsen, Gebilhren oder Provisionen unter den Schuldverschreibungen; flinftens, zur Zahlung der
ausstehenden und falligen Hauptschuld unter den Schuldverschreibungen; sechstens, zur Zahlung aller
anderen ausstehenden und félligen Betrdge unter den Schuldverschreibungen; siebtens, sofern keine
weiteren gegenwartigen oder zukiinftigen Verbindlichkeiten unter der Anleihe bestehen, zur Zahlung an
diejenigen Personen, die zur vorzugsweisen Befriedigung vor der Emittentin bzw. Sicherungsgeberin
berechtigt sind; und achtens, zur Zahlung an die Emittentin. Die Anleiheglédubiger werden damit erst nach
Befriedigung von Steueranspriichen und Anspriichen der Sicherheitentreuhénderin befriedigt, so dass das
Risiko besteht, dass der Verwertungserlds deutlich geschmaélert werden kénnte.
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VERANTWORTLICHKEIT FUR DEN INHALT DES PROSPEKTS

Die VEDES AG mit Sitz in Niirnberg (nachfolgend auch ,,Emittentin“ und zusammen mit ihren
konsolidierten Tochtergesellschaften ,,VEDES-Gruppe®“ oder ,,VEDES®) iibernimmt gemil Art. 9
Absatz 1 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt tiber Wertpapiere die
Verantwortung fiir den Inhalt dieses Prospekts (,,Prospekt) und erklért, dass die in diesem Prospekt
gemachten Angaben ihres Wissens nach richtig und keine wesentlichen Umstande ausgelassen worden
sind. Sie erklart zudem, dass sie die erforderliche Sorgfalt hat walten lassen, um sicherzustellen, dass die
in diesem Prospekt gemachten Angaben ihres Wissens nach richtig und keine Tatsachen ausgelassen
worden sind, die die Aussage dieses Prospekts wahrscheinlich verandern kénnen.

Fir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriche aufgrund der in diesem Prospekt enthaltenen
Informationen geltend gemacht werden, konnte der als Klager auftretende Anleger in Anwendung der
einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der Staaten des Europdischen Wirtschaftsraums die Kosten fir die
Ubersetzung des Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen haben.

Weitere Angaben zur Verwendung dieses Prospekts durch Finanzintermediare

Die VEDES AG, Nirnberg, hat ausschlieBlich der Wolfgang Steubing AG Wertpapierdienstleister,
GoethestraBe 29, 60313 Frankfurt am Main (,,Steubing®) die ausdriickliche Zustimmung zur
Verwendung dieses Prospekts in dem Zeitraum vom 2. Juni 2014 bis zum 20. Juni 2014 um 12:00 Uhr in
der Bundesrepublik Deutschland, dem GroBherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich erteilt
und erklért diesbeziglich, dass sie die Haftung fir den Inhalt des Prospekts auch hinsichtlich einer
spateren WeiterverauRerung oder endglltigen Platzierung der Schuldverschreibungen ibernimmt.

Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen geknupft.

Sollte die Emittentin weiteren Finanzintermedidren die Zustimmungen zur Verwendung dieses Prospekts
erteilen, wird sie dies unverzuglich auf ihrer Internetseite (www.anleihe.vedes.com) sowie auf allen
Seiten bekannt machen, auf denen auch dieser Prospekt wahrend des Angebotszeitraumes mit ihrer
Zustimmung verdffentlicht worden ist, insbesondere auf den Internetseiten der Deutsche Borse AG
(Frankfurter Wertpapierbdrse) (www.boerse-frankfurt.de) und der Société de la Bourse de Luxembourg
(www.bourse.lu).

Finanzintermediare, die diesen Prospekt verwenden, missen auf ihrer Internetseite angeben, dass
sie den Prospekt auf Grundlage der ihnen von der Emittentin erteilten Zustimmung verwenden.

Fir den Fall, dass ein Finanzintermediar ein Angebot hinsichtlich der Schuldverschreibungen
macht, ist er verpflichtet, Informationen Uber die Bedingungen des Angebots zum Zeitpunkt der
Vorlage des Angebots zur Verfligung zu stellen.

Niemand ist befugt, andere als die in diesem Prospekt gemachten Angaben oder Tatsachen zu verbreiten.
Sofern solche Angaben dennoch verbreitet werden, diirfen derartige Angaben oder Tatsachen nicht als
von der Emittentin oder Steubing (wie im Abschnitt ,, Erwerbsangebot” definiert) autorisiert betrachtet
werden. Weder die nach diesen Regeln erfolgte Uberlassung dieses Prospektes noch das Angebot, der
Verkauf oder die Lieferung von Schuldverschreibungen darunter stellen eine Gewahrleistung dar, dass (i)
die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben zu einem Zeitpunkt nach dem Datum der Verdffentlichung
dieses Prospektes oder zu einem nach der Veroffentlichung eines Nachtrags oder einer Erganzung zu
diesem Prospekt liegenden Zeitpunkt zutreffend sind, oder (ii) keine wesentliche nachteilige VVeranderung
in der Geschéftstatigkeit oder der Finanzlage der Emittentin, die wesentlich im Zusammenhang mit der
Begebung und dem Verkauf der Schuldverschreibungen ist, zu einem Zeitpunkt nach dem Datum der
Veroffentlichung dieses Prospektes, oder zu einem nach der Verdffentlichung eines Nachtrags oder einer
Ergénzung zu diesem Prospekt liegenden Zeitpunkt stattgefunden hat, (iii) andere im Zusammenhang mit
der Begebung der Schuldverschreibungen stehende Angaben zu einem anderen Zeitpunkt als dem
Zeitpunkt, zu dem sie mitgeteilt wurden oder auf den sie datiert wurden, zutreffend sind. Steubing nimmt
ausdricklich davon Abstand, die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin wéhrend der
Laufzeit der Schuldverschreibungen zu Uberpriifen oder Anleger Uber Informationen, die Steubing
bekannt werden, zu beraten.
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WICHTIGE HINWEISE

Weder Steubing noch andere in diesem Prospekt genannte Personen mit Ausnahme der Emittentin sind
fiir die in diesem Prospekt enthaltenen oder durch Verweis einbezogenen Angaben oder Dokumente
verantwortlich und schlieBen im Rahmen des nach dem geltenden Recht in der jeweiligen Rechtsordnung
Zulassigen die Haftung und die Gewdhrleistung fiir die Richtigkeit und Vollstdndigkeit der Angaben in
den vorgenannten Dokumenten aus. Steubing hat diese Angaben nicht selbstdndig Uberprift und
Ubernimmt keine Haftung fiir deren Richtigkeit.

Die Schuldverschreibungen sind nicht fiir jeden Anleger geeignet. Anleger sollten vor der Entscheidung
uber den Erwerb der Schuldverschreibungen eigene Erkundigungen uber die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage einholen und eigene Bewertungen der Kreditwirdigkeit 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 Steubing dar, die Schuldverschreibungen zu
erwerben.

Dieser Prospekt stellt kein Angebot dar und darf nicht zum Zwecke der Unterbreitung eines Angebots in
denjenigen Rechtsordnungen verwendet werden, in denen ein solches Angebot unzuléssig ist oder
gegeniber Personen, gegeniber denen ein solches Angebot rechtswidrig ware.

Die Emittentin und Steubing Glbernehmen keine Gewahr dafiir, dass dieser Prospekt rechtmalig verbreitet
wird oder dass die Schuldverschreibungen nach den Anforderungen der jeweiligen Rechtsordnung
rechtmaBig in Ubereinstimmung mit anwendbaren Registrierungsvorschriften oder anderen rechtlichen
Voraussetzungen oder geméalR anwendbarer Ausnahmetatbestande angeboten werden und Ubernehmen
keine Haftung fiir die Unterstiitzung des Angebots oder der Verbreitung. Insbesondere wurden von der
Emittentin oder Steubing keinerlei Handlungen in denjenigen Rechtsordnungen vorgenommen, in denen
solche Handlungen zum Zwecke des Angebots oder der Verbreitung erforderlich sind.

Das Angebot, der Verkauf und die Lieferung der Schuldverschreibungen sowie die Verbreitung dieses
Prospekts unterliegen in einigen Rechtsordnungen rechtlichen Beschrdnkungen. Personen, die in den
Besitz dieses Prospektes gelangen, werden von der Emittentin und Steubing aufgefordert, sich selbst tiber
derartige Beschrankungen zu informieren und diese zu befolgen. Insbesondere sind und werden die
Schuldverschreibungen nicht gemal dem US Securities Act registriert und unterliegen nicht den
Vorschriften des U.S.-Steuerrechts. Von wenigen begrenzten Ausnahmen abgesehen dirfen die
Schuldverschreibungen in oder innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an U.S.-Personen
weder angeboten, verkauft noch geliefert werden. Siehe den Abschnitt ,,Erwerbsangebot® zu weiteren
Beschréankungen des Angebots und des Verkaufs der Schuldverschreibungen und der Verbreitung dieses
Prospektes (oder Teilen hiervon).
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN

Gegenstand des Prospekts
Gegenstand des Prospekts ist

(i) das Offentliche Angebot (siehe Kapitel , Erwerbsangebot - Das Erwerbsangebot®) in der
Bundesrepublik Deutschland, dem GroRherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich von
bis zu EUR 20.000.000 Schuldverschreibungen fallig zum 24. Juni 2019 in einer Stiickelung von
jeweils EUR 1.000,00 mit einem Zinssatz von 7,125 % (die ,,Schuldverschreibungen* oder auch
die ,,Neuen Schuldverschreibungen®) . Die Schuldverschreibungen unterliegen deutschem Recht
und stellen Schuldverschreibungen auf den Inhaber gemdR 8§ 793 ff. BGB (Burgerliches
Gesetzbuch) dar. Die Schuldverschreibungen sind frei Gbertragbar.

Die Schuldverschreibungen tragen die folgenden Wertpapierkennziffern:
International Securities Identification Number (ISIN): DEO0O0A11QJA9
Wertpapierkennnummer (WKN): A11QJA

Borsenkiirzel: VD02

(i)  das offentliche Umtauschangebot in der Bundesrepublik Deutschland, dem GroRRherzogtum
Luxemburg und der Republik Osterreich an die Inhaber der EUR 12.000.000,00 8,0 %
Schuldverschreibungen 2013/2014 mit der ISIN DE0O00A1YCR69 (die ,,Schuldverschreibungen
2013/2014*) zum Umtausch in Neue Schuldverschreibungen (das ,,Umtauschangebot®).

Erméchtigung zur Begebung der Schuldverschreibungen

Die Schaffung und Begebung der Schuldverschreibungen wurde vom Vorstand der VEDES AG am
28. April 2014 mit zustimmender Kenntnisnahme des Aufsichtsrats der VEDES AG vom selben Tag
beschlossen. Der Tag der Begebung der Schuldverschreibungen wird voraussichtlich der 24. Juni 2014
sein.

Clearing

Die Schuldverschreibungen werden zunédchst durch eine vorlaufige Inhaber-Globalurkunde (die
»vorlaufige Globalurkunde®) ohne Zinsscheine verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG,
Frankfurt am Main mit der Geschéftsanschrift: Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn (,,Clearstream®)
hinterlegt wird.

Schuldverschreibungen, die durch die vorléufige Globalurkunde verbrieft sind, werden gegen
Schuldverschreibungen, die durch eine Inhaber-Dauerglobalurkunde (die ,,Dauerglobalurkunde* und
jede der vorldufigen Globalurkunde und der Dauerglobalurkunde eine ,,Globalurkunde®) ohne
Zinsscheine verbrieft sind, nicht friher als 40 Tage nach dem Tag der Begebung gemé&R den in den
Anleihebedingungen dargelegten Bestimmungen ausgetauscht. Insbesondere ein solcher Austausch und
jegliche Zinszahlung auf durch die vorlaufige Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen erfolgen
gemal den Regelungen und Betriebsverfahren von Clearstream erst nach Vorlage von Bescheinigungen,
wonach der wirtschaftliche Eigentiimer der durch die vorlaufige Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen keine US-Person ist. Zahlungen auf die vorlaufige Globalurkunde erfolgen erst
nach Vorlage solcher Bescheinigungen. Es werden keine Einzelurkunden und keine Zinsscheine begeben.

Die Schuldverschreibungen sind fiir das Clearing durch Clearstream angenommen worden.
Einbeziehung in den Bérsenhandel

Fur die Schuldverschreibungen wird die Einbeziehung in den Handel im Open Market der Deutsche
Borse AG (Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbdrse) sowie die zeitgleiche Aufnahme in das
Handelssegment Entry Standard fir Anleihen beantragt. Die Aufnahme des Handels in den
Schuldverschreibungen erfolgt voraussichtlich am 24. Juni 2014. Die Emittentin und Steubing behalten
sich vor, nach Verdffentlichung dieses Prospekts, aber bereits vor dem 24. Juni 2014, einen Handel per
Erscheinen in den Schuldverschreibungen zu organisieren. Eine Einbeziehung in einen ,.geregelten
Markt“ im Sinne der Richtlinie 2004/39 EG (,,MiFID*) erfolgt nicht.
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Hauptzahlstelle fur die Schuldverschreibungen

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

Emissionskosten und Verwendung des Emissionserldses

Die Emittentin erhdlt im Zusammenhang mit dem Verkauf der Schuldverschreibungen einen
voraussichtlichen Nettoemissionserlés von bis zu rund EUR 7,2 Mio. ausgehend von einer
Vollplatzierung der Schuldverschreibungen in Hohe von EUR 20.000.000,00 und nach Abzug der mit der
Emission verbundenen Kosten sowie der Ubernahme- und Platzierungsprovision fiir Steubing sowie unter
der Annahme, dass das Umtauschangebot an die Inhaber der am 11. Dezember 2013 begebenen EUR
12.000.000 8 % Schuldverschreibungen 2013/2014 der Emittentin mit der ISIN DEOOOAL1YCR69 (siehe
Kapitel ,,Umtauschangebot*) vollstdndig angenommen wird (der ,,Nettoemissionserlos®).

Die Emittentin beabsichtigt den Nettoemissionserlds zur Rilckzahlung der Schuldverschreibungen
2013/2014 wie folgt zu verwenden:

Sollte das Umtauschangebot (siehe Kapitel ,,Umtauschangebot*) nicht vollstdndig in Hohe von
EUR 12.000.000,00 von den Inhabern der Schuldverschreibungen 2013/2014 angenommen werden, wird
die Emittentin einen Teil des Nettoemissionserldses, bis zur Hohe des Nennbetrages der nicht
umgetauschten Schuldverschreibungen 2013/2014, fir die Rickzahlung der nicht umgetauschten
Schuldverschreibungen 2013/2014 am Félligkeitstermin (11. Dezember 2014) verwenden. Der dafir
erforderliche Betrag soll aus dem Nettoemissionserlds auf ein Konto der Emittentin, das zugunsten einer
Sicherheitentreuhénderin fur die Anleihegléubiger verpfandet werden soll, eingezahlt werden.

Dariiber  hinaus beabsichtigt die Emittentin, den  Nettoemissionserlos  fiur  allgemeine
Unternehmenszwecke, insbesondere flr Integrationskosten und Investitionen, wie folgt zu verwenden.

Die Ubernahme des operativen GroRhandelsgeschifts der Hoffmann Spielwaren GmbH & Co. KG
(,,Hoffmann®) und der Anteile der The Toy Company (HK) Limited (,,TTC*) zum 1. Januar 2014 sowie
deren Integration in die VEDES ist mit finanziellem Einmalaufwand verbunden. Dazu gehéren vor allem
die Kosten fur die voriibergehende doppelte Lagerfiihrung fiir das zweite Lager in Lotte, das VEDES
Ubernommen hat. VEDES hat bereits beschlossen, die Logistikkompetenz am Standort Lotte zu
konzentrieren. Fir eine Ubergangsfrist bis April 2015 werden daher doppelte Miet- und
Bewirtschaftungskosten anfallen. Darliber hinaus werden aufgrund des Wegfalls des Lagers in Niurnberg
und der Zusammenlegung der Verwaltung vom Standort der Hoffmann in Lotte an den Standort in
Nurnberg Kosten im Zusammenhang mit der Reduzierung des Personals anfallen. Weitere Kosten hat
VEDES fiur die Vereinheitlichung der IT-Strukturen eingeplant. Insgesamt sollen ca. 50 % des
Nettoemissionserldses fir Integrationskosten verwendet werden.

Weitere ca. 50 % des Nettoemissionserldses sollen fur Investitionen verwendet werden. Investitionen
kénnen unter anderem den Aufbau von Warenvorraten betreffen. So strebt VEDES aufgrund des
operativen GrofRhandelsgeschafts von Hoffmann die Erhoéhung des Umsatzes im Geschéftsbereich
GroBhandel von EUR 51,8 Mio. im Geschéftsjahr 2013 auf Uber EUR 125 Mio. jahrlich innerhalb der
néchsten zwei Jahre an und beabsichtigt dadurch ihre Stellung weiter auszubauen. Um einen
GroBhandelsumsatz von dber EUR 125 Mio. jéhrlich abwickeln zu kénnen, bedarf es jedoch eines
saisonalen deutlichen Aufbaus der Warenvorrate, um die erwartete Nachfrage in Spitzenzeiten
abzudecken. Die tatséchliche zeitliche Reihenfolge, in der Mittel aus dem Nettoemissionserlds fiir die
vorgenannten MalRnahmen verwendet werden, wie auch die konkrete Allokation, héngt von einer Vielzahl
von Faktoren ab, so dass die tatséchliche Reihenfolge der Mittelverwendung und die konkrete Allokation
des Nettoemissionserldses abweichen kann.

Soweit und solange der Nettoemissionserlds noch nicht fir andere, insbesondere die oben beschriebenen
Zwecke benétigt wird, beabsichtigt die Emittentin, diesen in liquiden Kkurzfristigen Bankeinlagen,
Geldmarktinstrumenten, Anleihen mit kurzen Laufzeiten oder &hnlichen Instrumenten anzulegen, damit
er bei Bedarf kurzfristig zur Verfiigung steht.

40



Interessen Dritter

Steubing steht im Zusammenhang mit dem Angebot und der Borseneinfihrung der
Schuldverschreibungen in einem vertraglichen Verhéltnis mit der Emittentin. Bei erfolgreicher
Durchfiinrung des Angebots erhalt Steubing eine Provision fir die Ubernahme, deren Hohe unter
anderem von der Hohe des Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen im Rahmen des Angebots
abhéngt. Insofern hat Steubing auch ein wirtschaftliches Interesse an der erfolgreichen Durchfiihrung des
Angebots, aus dem sich ein méglicher Interessenkonflikt ergeben kann.

Verflgbarkeit von Dokumenten zur Einsichtnahme

Solange noch nicht alle Schuldverschreibungen fallig und zuriickgezahlt sind, kénnen die nachfolgenden
Dokumente auf der Internetseite der Emittentin abgerufen werden sowie wéhrend der (blichen
Geschéaftszeiten am Sitz der Emittentin eingesehen werden:

die Satzung der Emittentin;
. die Anleihebedingungen;

. der nach IFRS erstellte ungepriifte Konzernzwischenabschluss fiir den Dreimonatszeitraum vom
1. Januar 2014 bis 31. Mérz 2014;

. der nach IFRS erstellte gepriifte Konzernjahresabschluss der Emittentin flr das Geschéftsjahr zum
31. Dezember 2013;

. der nach IFRS erstellte gepriifte Konzernjahresabschluss der Emittentin flr das Geschaftsjahr zum
31. Dezember 2012.

Zukinftige Konzernjahresabschliisse sowie Konzern-Zwischenfinanzberichte der Emittentin werden auf
der Internetseite der Emittentin (www.vedes.de) zur Verfligung gestellt.

Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthélt bestimmte zukunftsgerichtete Aussagen. Zukunftsgerichtete Aussagen betreffen
zukiinftige Tatsachen, Ereignisse sowie sonstige Umstande, die sich nicht auf historische Tatsachen und
Ereignisse beziehen. Angaben unter Verwendung der Worte wie ,glauben®, ,geht davon aus®,
Lerwarten®, annehmen®, ,schéitzen”, ,planen“, ,beabsichtigen, ,konnten“ oder &hnliche
Formulierungen deuten auf solche in die Zukunft gerichteten Aussagen hin. Zukunftsgerichtete Aussagen
beruhen auf gegenwértigen Schatzungen und Annahmen, die von der Emittentin zum gegenwaértigen
Zeitpunkt nach ihrem besten Wissen vorgenommen werden. Diese zukunftsgerichteten Aussagen sind
Risiken und Ungewissheiten ausgesetzt, die dazu filhren kénnten, dass die tatséchliche Finanzlage und die
tatséchlich erzielten Ergebnisse der VEDES AG wesentlich von den Erwartungen abweichen, die in den
zukunftsgerichteten Aussagen ausdriicklich oder implizit angenommen werden (insbesondere schlechter
sind). Weder die Emittentin noch Steubing Ubernimmt eine Verpflichtung zur fortlaufenden
Aktualisierung von zukunftsgerichteten Aussagen oder zur Anpassung zukunftsgerichteter Aussagen an
kiinftige Ereignisse oder Entwicklungen, soweit dies nicht gesetzlich vorgeschrieben ist.

Zahlen- und Wahrungsangaben

Bestimmte Zahlenangaben (einschlieRlich bestimmter Prozent-Sétze) wurden kaufménnisch gerundet.
Infolgedessen entsprechen in Tabellen angegebene Gesamtbetrége in diesem Prospekt mdglicherweise
nicht in allen Féllen der Summe der Einzelbetrdge, die in den zugrunde liegenden Quellen angegeben
sind.

Finanzkennzahlen der Emittentin, die nicht explizit als ,,gepriift gekennzeichnet sind, entstammen nicht
den gepriften Konzernjahresabschlussen der Emittentin bzw. zum 31. Dezember 2013, zum 31.
Dezember 2012 und sind damit ungeprift.

Samtliche Wahrungsangaben in diesem Prospekt beziehen sich, sofern nicht etwas anderes angegeben ist,
auf Euro.
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Informationen zu Branchen-, Markt- und Kundendaten

Dieser Prospekt enthdlt Branchen-, Markt- und Kundendaten sowie Berechnungen, die aus
Branchenberichten, Marktforschungsberichten, éffentlich erhéltlichen Informationen und kommerziellen
Veréffentlichungen entnommen sind (,,externe Daten”). Externe Daten wurden insbesondere fiir
Angaben zu Mérkten und Marktentwicklungen verwendet.

Der Prospekt enthalt dariiber hinaus Schéatzungen von Marktdaten und daraus abgeleiteten Informationen,
die weder aus Veroffentlichungen von Marktforschungsinstituten noch aus anderen unabhangigen
Quellen entnommen werden kdnnen. Diese Informationen beruhen auf internen Schétzungen der
Emittentin, die auf der langjédhrigen Erfahrung ihrer Know-how-Tréger, Auswertungen von
Fachinformationen (Fachzeitschriften, Messebesuche, Fachgesprédche) oder innerbetrieblichen
Auswertungen beruhen und kénnen daher von den Einschatzungen der Wettbewerber der Emittentin oder
von zukinftigen Erhebungen durch Marktforschungsinstitute oder anderen unabhéngigen Quellen
abweichen.

Anderen Einschédtzungen der Emittentin liegen dagegen verdffentlichte Daten oder Zahlenangaben aus
externen, 6ffentlich zugénglichen Quellen zu Grunde. Hierzu gehéren unter anderem folgende Quellen:

e, Deutsche Standards: Marken des Jahrhunderts — Leuchttirme auf dem Markenmeer von
Dr. Florian Langenscheidt (Hrsg.), Koéln: Deutsche Standards Editionen 2012 (,,Deutsche
Standards®);

e Studie der GfK SE (Gesellschaft fiir Konsumforschung) zur Bekanntheit von VEDES und
Spielzeug-Ring vom Mai 2013 (,,GfK-Studie vom Mai 2013*);

e Statistisches Bundesamt, , Geburtentrends und Familiensituation in Deutschland“ vom 7.
November 2013 (,,Statistisches Bundesamt, Geburtentrends und Familiensituation®);

e, HDE Positionen E-Commerce®, eine Studie des Handelsverbands des Deutschen Einzelhandels
von 2013 (,,HDE-Positionen E-Commerce 2013%);

e Traditional Toy Market Germany”, eine Studie der NPD Group vom Mérz 2014 (,,NPD Group,
Traditional Toy Market Germany*);

e _European Toy Market Review”, eine Préisentation der NPD Group aus dem Jahr 2013 (“NPD
Group, European Toy Market Review, 2013”);

e, Toy Market Tracking”, eine Ubersicht der NPD Group vom 28. April 2014 (“NPD Group, Toy
Market Tracking®);

e Supercategories YTD, Category Summary, Jan — Dec 2013 vs Jan — Dec 2012, eine Ubersicht
der NPD Group (,,NPD Group, Supercategories);

e  “Consumer Tracking”, eine Studie der NPD Group und EuroToys (“NPD Group/EuroToys,
Consumer Tracking”);

e, Vedes ist in Feierlaune“ in den ,Niirnberger Nachrichten‘ vom 30. Januar 2014 (,,NUrnberger
Nachrichten vom 30. Januar 2014%);

e Présentation des Handelsverbands des Deutschen Einzelhandels zu ihrer Jahrespressekonferenz
am 31. Januar 2014 (,,HDE-Jahrespressekonferenz am 31. Januar 2014);

e, Deutscher Einzelhandel ist enttduscht von 2013, Artikel im des Handelsblatt vom 7. Januar
2014 (,,Handelsblatt, 7. Januar 2014%);

o _Konjunktur zieht an — Haushaltsiiberschiisse sinnvoll nutzen®, eine Prisentation der
Projektgruppe  Gemeinschaftsdiagnose  (bestehend  aus  Deutsches  Institut  fir
Wirtschaftsforschung e.V., ifo Institut — Leibnitz-Institut fir Wirtschaftsforschung an der
Universitat Minchen e.V., Institut fiir Wirtschaftsforschung Halle und Rheinisch-Westfalisches
Institut ~ fir ~ Wirtschaftsforschung) vom  15.  Oktober 2013  (,,Projektgruppe
Gemeinschaftsdiagnose vom 15. Oktober 2013%);
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e Pressemitteilung des Deutschen Verbands der Spielwaren-Industrie vom 7. November 2013
(,,DVSI Pressemitteilung vom 7. November 2013%);

e Pressemitteilung des Bundesverbands des Spielwaren-Einzelhandels e.V. vom 7. November
2013 (,,BVS Pressemitteilung vom 7. November 2013%);

e  Pressemitteilung des BIU - Bundesverband Interaktive Unterhaltungssoftware e.V. vom 5. Mérz
2014 (,,BIU Pressemitteilung vom 5. Méarz 2014¢);

e  Pressemitteilung ,,Branchenkonferenz der Spielwarenbranche der npdgroup Deutschland GmbH
und EuroToys vom November 2013 (,NPD Group/EuroToys Pressemitteilung vom
November 2013¢);

e . Weihnachten im Internet, November 2013, Online-Handel wichst iiberdurchschnittlich®,
Online-Veroffentlichung des Handelsverbands Deutschland vom November 2013 (,,HDE
Online-Verdéffentlichung vom November 2013%);

e ,Global Economic Prospects, ein Bericht der Weltbank vom Januar 2014 (,,Bericht
Weltbank®);

e Bruttoinlandsprodukt 2013 fiir Deutschland”, Begleitmaterial des Statistischen Bundesamtes
zur Pressekonferenz am 15. Januar 2014 (,,Statistisches Bundesamt, Bruttoinlandsprodukt
2013,

e , Moderates Wachstum in 2014“, ein Informationsschreiben des Handelsverbands Deutschland
vom Januar 2014 (,,HDE Information vom Januar 2014).

Dieser Prospekt enthélt dariiber hinaus auch Marktinformationen auf Basis von Studien. Einzelne Studien
wurden lediglich dann zitiert, wenn die betreffende Information dieser Studie unmittelbar entnommen
werden kann. Im Ubrigen beruhen die Einschatzungen der Emittentin, soweit in diesem Prospekt nicht
ausdricklich anders dargestellt, auf internen Quellen.

Branchen- und Marktforschungsberichte, offentlich zugéngliche Quellen sowie kommerzielle
Veroffentlichungen geben im Allgemeinen an, dass die Informationen, die sie enthalten, aus Quellen
stammen, von denen man annimmt, dass sie verldsslich sind, dass jedoch die Genauigkeit und
Vollstdndigkeit solcher Informationen nicht garantiert wird und die darin enthaltenen Berechnungen auf
einer Reihe von Annahmen beruhen. Diese Einschrankungen gelten folglich auch fiir diesen Prospekt.
Externe Daten wurden von der Emittentin und Steubing nicht auf ihre Richtigkeit Uberprift.

Sofern Informationen von Seiten Dritter Ubernommen wurden, sind diese im Prospekt korrekt
wiedergegeben. Soweit der Emittentin bekannt und von ihr aus den von Dritten Gbernommenen
Informationen ableitbar, sind keine Fakten unterschlagen worden, die die wiedergegebenen Informationen
unkorrekt oder irrefilhrend gestalten wiirden.

Ein Glossar mit den verwendeten Fachbegriffen befindet sich am Ende des Prospekts.
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN UBER DIE EMITTENTIN

Grindung, Firma, Sitz, Geschéaftsjahr und Dauer der Emittentin
Die Emittentin ist eine nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland errichtete Aktiengesellschaft.

Die Firma der Emittentin lautet VEDES AG, im Geschéftsverkehr tritt sie regelmaBig unter der
Bezeichnung ,,VEDES* auf.

Sie ist unter der Nummer HRB 10469 im Handelsregister des Amtsgerichts Nlrnberg eingetragen.

Die Emittentin hat ihren Sitz in Nlrnberg. Die Geschéftsanschrift der Emittentin lautet Beuthener Strafe
43, 90471 Nirnberg. Die Emittentin ist unter der Tel.: +49 (0)911/6556 0, Fax: +49 (0)911/6556 251 zu
erreichen.

Das Geschaftsjahr der Emittentin beginnt jeweils am 1. Januar und endet jeweils mit dem 31. Dezember
eines Kalenderjahres. Die Dauer der Emittentin ist unbeschrankt. Als eine nach deutschem Recht
errichtete Aktiengesellschaft unterliegt die Emittentin, neben weiteren deutschen Rechtsvorschriften, den
Regelungen des deutschen Aktienrechts.

Unternehmensgegenstand der Emittentin

Gegenstand der Emittentin ist gemdal § 2 der Satzung der Emittentin in der Fassung vom 12. April 2013
der Betrieb eines internationalen Handelsunternehmens mit Waren aus den Bereichen Spiel und Freizeit,
einschlieBlich des Importes und des Exportes der bezeichneten Waren. Die Gesellschaft ist berechtigt
zum Handel mit internationalen Waren aller Art, zum Abschluss von Vermittlungs- und
Delkrederegeschéften jeder Art, zur Vermittlung von Versicherungen, sowie zum Betrieb von
Dienstleistungsgeschéften und Werbeagenturen. Die Gesellschaft ist ferner berechtigt zum Vertrieb von
Waren im Auftrag anderer Unternehmen sowie zur Auftragsbeschaffung flr andere Unternehmen. Die
Gesellschaft ist zu allen Geschaften und MaRnahmen berechtigt, die dem Gegenstand des Unternehmens
dienen. Sie kann zu diesem Zweck auch andere Unternehmen grinden, erwerben oder sich an ihnen
beteiligen und ihren Gegenstand nach Ausgliederung auf Beteiligungsgesellschaften ganz oder teilweise
mittelbar verwirklichen.

Abschlussprfer

Die Konzernabschlusse der Emittentin fiir das Geschéftsjahr endend zum 31. Dezember 2013 und fir das
Geschaftsjahr endend zum 31. Dezember 2012 wurden von der Schlecht und Collegen GmbH & Co. KG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit der Geschéftsanschrift: Barer StralRe 7, 80333 Minchen, eingetragen
im Handelsregister des Amtsgericht Minchen unter PR 405, geprift und jeweils mit einem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Schlecht und Collegen GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft ist Mitglied der deutschen Wirtschaftspriiferkammer. Vorstand und
Aufsichtsrat haben der am 26. Juni 2014 stattfindenden Hauptversammlung vorgeschlagen, die Schlecht
und Collegen GmbH & Co. KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft erneut als Abschlussprifer zu bestellen.

Rating

Die Schuldverschreibungen verfiigen iiber ein Rating der Feri EuroRating Services AG (,,FERI®) vom
30. Mai 2014 mit dem Rating ,,BB*.

Das FERI Emissionsrating erfolgt durch die Einstufung in eine von 21 Ratingnoten von ,,geringstes
Risiko* bis ,,Ausfall (Default)“ auf der folgenden FERI Ratingskala: AAA, AA+, AA, AA-, A+, A, A-,
BBB+, BBB, BBB-, BB+, BB, BB-, B+, B, B-, CCC+, CCC, CCC-, CC, D. Die Ratingnoten BB+, BB
und BB- definiert FERI als ,,erh6htes Verlustrisiko®.

Am 14. April 2011 ist die Eintragung der FERI gemé&R Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Européischen
Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 uber Rating-Agenturen (,,CRA Verordnung)
erfolgt. Eine aktuelle Liste der registrierten und zertifizierten Ratingagenturen gema CRA Verordnung
ist auf der Webseite der European Securities and Markts Authority (,ESMA®) unter
http://www.esma.europa.eu/page/List-registered-and-certified-CRAs verfugbar.
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Wichtige Ereignisse in der Entwicklung der Emittentin

1904 Griindung der Vereinigung Deutscher Spielwarenfachgeschafte

1920 . VEDES* wird offizieller Name

1950 VEDES ist Mitbegriinder der Spielwarenmesse

1967 Erste bundesweite TV- und Print- Kampagne

1969 Griindung der SPIELZEUG-RING GmbH & Co. KG

1997 VEDES- Geburtstagsclub mit 200.000 Adressen

2000 Erster VEDES Internet- Shop

2008 Kooperation mit duo schreib & spiel

2012 Neuer Markenauftritt ,,vedes. Kommt in den besten Familien vor.*

2012 VEDES wird als eine ,,Marke des Jahrhunderts* ausgezeichnet.

2013 Ubernahme des operativen Geschafts der Hoffmann Spielwaren GmbH & Co. KG und
Erwerb der Anteile an The Toy Company (HK) Limited von der HOFFMANN COMPANY
KG.

2013 Emission einer Unternehmensanleihe im Volumen von EUR 12 Mio. mit einer Laufzeit von
einem Jahr.

2014 110-jahriges Jubilaum

Angaben zu Beteiligungen der Emittentin und Gruppenstruktur

Die VEDES AG ist die Obergesellschaft der VEDES-Gruppe. In ihr sind zentrale Funktionen der
VEDES-Gruppe gebindelt, dies sind inshesondere die Flhrung der Finanzbuchhaltungen, das
Personalwesen, inklusive der Personalkostenabrechnung sowie zentrale IT-Dienstleistungen flr die
Konzerngesellschaften. Die VEDES Vereinigung der Spielwaren-Fachgeschéfte eG ist zu 82,23 % an
dem Grundkapital der Emittentin beteiligt. Weitere 17,12 % hélt die SPIELZEUG-RING GmbH & Co.
KG. Die restlichen Anteile der Emittentin befinden sich im Streubesitz.

Die VEDES AG hilt jeweils samtliche Anteile an der VEDES GroRhandel GmbH, VEDES
Zentralregulierung GmbH und Toy Partner GmbH. Bei der Toy Partner GmbH handelt es sich um eine
nicht operativ tatige Mantelgesellschaft. Die VEDES AG hélt auBerdem knapp 17 % der Anteile an der
NTG Network Toys Germany GmbH. Die VEDES Zentralregulierung GmbH halt an ihren
Osterreichischen Tochtergesellschaften ,,Vedes Spiel- und Freizeit“-Handelsgesellschaft m.b.H. und
»SPIELZEUG-RING* Spielwaren Handelsgesellschaft m.b.H. jeweils 100 %. Die VEDES GroRhandel
GmbH halt 100 % an The Toy Company (HK) Limited.

Die VEDES Grofthandel GmbH hat ihren Sitz in Nirnberg und ist eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Nurnberg unter der Nummer HRB 16248. lhr Unternehmensgegenstand ist der Betrieb
eines internationalen GrofRhandelsunternehmens mit Waren aus den Bereichen Spiel und Freizeit,
einschlieBlich des Importes und des Exportes der bezeichneten Waren. Das Unternehmen ist aulRerdem
zur Erbringung von logistischen Dienstleistungen, insbesondere die Dienstleistungsabwicklung wie
Wareneingangsprozesse, Kommissionierungs- Etikettierungs- und Verpackungsfunktion,
Bestandsmanagement und Transportlogistik berechtigt. Die VEDES GrofRhandel GmbH ist ferner zum
Vertrieb von Waren im Auftrag anderer Unternehmen sowie zur Auftragsbeschaffung flr andere
Unternehmen berechtigt.

Die VEDES Zentralregulierung GmbH mit Sitz in Nirnberg ist eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Nirnberg unter der Nummer HRB 5120. Zum ihrer Geschaftstatigkeit gehort der Abschluss
von Vermittlungs- und Delkrederegeschéften jeder Art, insbesondere im Zusammenhang mit dem
internationalen Handel von Waren aus den Bereichen Spiel und Freizeit, Schreibwaren sowie Baby und
Kleinkind. Laut Satzung ist die VEDES Zentralregulierung GmbH auch zum Betrieb von

45



Werbeagenturen und zur Vermittlung von Versicherungen und zum Vertrieb von Waren im Auftrag
anderer Unternehmen sowie zur Auftragsbeschaffung fir andere Unternehmen berechtigt.

Die The Toy Company (HK), Ltd. mit Sitz in Hong Kong (,, TTC*) ist eine nach dem Recht von Hong
Kong gegriindete Gesellschaft. Sie ist ein Einkaufsbiro und wurde 1999 gegriindet. Zum Teil werden
Waren mit eigenen Formen fiir die Spielwaren-, Freizeit- und Sportartikelbranche produziert. Zu ihren
weiteren Aufgaben gehért die Auftragsabwicklung, Sourcing, Qualitatssicherung und Versand.

Zwischen der Emittentin und der VEDES GroRhandel GmbH und VEDES Zentralregulierung GmbH
bestehen Gewinnabfithrungsvertriage (siche ,, Wesentliche Vertrdge ).

Die Konzernstruktur der Emittentin stellt sich wie folgt dar:

VEDES Vereinigung SPIELZEUG-RING Streubesitz
der Spielwaren- Fachgeschifte eG GmbH & Co. KG
82 % 17 % 1%
VEDES AG
100 % 100 % 100 % 17 %
VEDES VEDES
GroBhandel GmbH Zentralregulierung GmbH 0y e Gl S el 0%
Lotte, Nimberg Niirnberg Geﬂnany GmbH
100 % 100 % 100 %
The Toy Company .Vedes _SPIELZEUG-
(HIE) Llimited Spiel- und RING* Spielwaren
TR Freizeit™ Handelsgesellschaft
Handels- m.b.H.
gesellschaft Osterreich
mbH.
Osterreich

Angaben Uber das Kapital der Emittentin

Das Grundkapital der VEDES AG betragt EUR 11.577.764 und ist eingeteilt in 1.785.809 auf den Inhaber
lautende nennwertlose Stiickaktien. Das Grundkapital der Emittentin ist voll eingezahit.

Aktionarsstruktur der Emittentin

Name des Aktionars Gesamtzahl der Aktien Prozentangabe
VEDES Vereinigung der Spielwaren-Fachgeschéfte 1.468.496 82,23 %
eG

SPIELZEUG-RING GmbH & Co. KG 305.672 17,12 %
Streubesitz 11.641 0,65 %
Gesamt 1.785.809 100,00 %

Die VEDES Vereinigung der Spielwaren-Fachgeschéafte eG ist eine eingetragene Genossenschaft mit Sitz
in Nirnberg, eingetragen im Handelsregister beim Amtsgericht Nirnberg unter der Nummer GnR 48. Die
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VEDES eG wird von ihrem Vorstand vertreten. Die Mitglieder des Vorstands der VEDES eG sind die
Mitglieder des Vorstands der Emittentin.

Die SPIELZEUG-RING GmbH & Co. KG hat ihren Sitz in Nirnberg und ist eingetragen im
Handelsregister beim Amtsgericht Nirnberg unter der Nummer HRA 5822. lhre personlich haftende
Gesellschafterin ist die SPIELZEUG-RING Geschaftsfihrungs-GmbH, eingetragen im Handelsregister
beim Amtsgericht Nirnberg unter der Nummer HRB 11947.

Sowohl bei der VEDES eG als auch bei der SPIELZEUG-RING handelt es sich um Gesellschaften ohne
operatives Geschaft.
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ORGANE DER EMITTENTIN
Verwaltungs-, Management- und Aufsichtsorgane

Organe der Emittentin sind der Vorstand, der Aufsichtsrat und die Hauptversammlung. Die
Aufgabenfelder dieser Organe sind im Aktiengesetz, in der Satzung und in den Geschaftsordnungen des
Vorstands und Aufsichtsrates geregelt.

Vorstand

Der Vorstand der Emittentin besteht geméal § 5 Abs. 1 der Satzung der Emittentin in der Fassung vom
12. April 2013 aus mindestens zwei Mitgliedern. Die Bestimmung der Zahl der Vorstandsmitglieder
obliegt dem Aufsichtsrat, der zudem einen Vorsitzenden des Vorstandes sowie einen stellvertretenden
Vorsitzenden des Vorstandes ernennen kann. Fur den Vorstand besteht eine vom Aufsichtsrat am 30.
Januar 2009 erlassene Geschéftsordnung.

Der Vorstand der Emittentin fiihrt als Leitungsorgan die Geschafte, entwickelt die strategische
Ausrichtung und setzt diese in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat um. Dabei ist er an das Interesse und
die geschéftspolitischen Grundsdtze des Unternehmens gebunden. Der Vorstand berichtet dem
Aufsichtsrat regelmaBig und umfassend Uber Geschéftsverlauf, Strategie und Risiken. Die aktuelle
Geschaftsordnung bestimmt Geschafte des Vorstands unter Zustimmungsvorbehalt des Aufsichtsrates, die
Modalitdten der Sitzungen und Beschlussfassung des Vorstands sowie weitere Aspekte der
Vorstandsarbeit.

Der Vorstand setzt sich aus folgenden Mitgliedern zusammen:
Dr. Thomas Martz

Herr Dr. oec. Thomas Mértz (Jahrgang 1959) ist seit 1. Januar 1999 im Vorstand der VEDES AG und
wurde am 19. Februar 2004 zum Vorstandsvorsitzenden ernannt. Er ist fiir die Bereiche Gesamtstrategie
der VEDES, strategische Allianzen und Kooperationen, Finanzen und Rechnungswesen, Controlling,
Risikomanagement und Personal verantwortlich. Nach Studium der Wirtschaftswissenschaften und
Promotion war er als Unternehmens- und Steuerberater bei Schitag Ernst & Young Deutsche Allgemeine
Treuhand AG in Stuttgart tatig. 1997 wechselte er als Leiter Finanzen zu ROTO FRANK AG in
Leinfelden-Echterdingen. Herr Dr. Martz ist auch Mitglied des Messebeirats der Spielwarenmesse eG,
Nurnberg und Vorstandsmitglied der VEDES eG.

Achim Weniger

Herr Achim Weniger (Jahrgang 1965) ist seit 19. Februar 2004 und damit seit zehn Jahren Mitglied des
Vorstandes der VEDES AG und verantwortet die Bereiche Einkauf, Logistik und IT. Er blickt auf eine
Uber 30-jéhrige Karriere bei der VEDES zuriick, wo er seine Laufbahn am 1. September 1983 als
Auszubildender begann. Nach zahlreichen Stationen— unter anderem als Assistent der Vertriebs- und
Geschéftsleitung und Logistik-Leiter — (bernahm er 1999 als Geschaftsfuhrer der VEDES-
GroRhandelsgesellschaft und die Gesamtverantwortung fur samtliche Logistik-Aktivitaten der VEDES,
bevor er 2004 in den Vorstand der VEDES AG berufen wurde. Herr Weniger ist auch Vorsitzender des
Beirats der NTG Network Toys Germany GmbH, Kéln und Vorstandsmitglied der VEDES eG.

Wolfgang GroR

Herr Wolfang Grof? (Jahrgang 1965) ist seit 1. April 2009 und damit seit funf Jahren Mitglied des
Vorstandes der VEDES AG und verantwortet die Bereiche Marketing, Markentwicklung,
Mitgliederberatung und Vertrieb. Davor war er zehn Jahre Unternehmensberater bei Dr. Wieselhuber &
Partner und goetzpartners und hat in dieser Funktion u.a. zahlreiche Handelsverbundgruppen in
verschiedensten Branchen beraten. Wolfgang Grol3 studierte Betriebswirtschaftslehre in Saarbriicken und
Paris und begann seine berufliche Laufbahn im METRO-Konzern, wo er sechs Jahre im Management
tatig war. Herr GroR ist zudem Vorstandsmitglied der VEDES eG.

Der Vorstand und seine Mitglieder sind tber die Anschrift der Emittentin Beuthener Strale 43, 90471
Nirnberg, erreichbar.

Aufsichtsrat
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Der Aufsichtsrat der Emittentin besteht gemaR 8 8 Abs. 1 der Satzung der Emittentin in der Fassung vom
12. April 2013 aus neun Mitgliedern. Sechs Mitglieder werden von den Aktiondren nach dem
Aktiengesetz und drei Arbeitnehmern nach dem Gesetz Uber die Drittbeteiligung der Arbeitnehmer im
Aufsichtsrat (DrittelbG) gewahlt. Wahlbar ist, wer am Wahltag das 65. Lebensjahr noch nicht vollendet
hat. Fir den Aufsichtsrat besteht eine Geschaftsordnung, die sich der Aufsichtsrat am 4. Februar 2009
gegeben hat. Der Aufsichtsrat setzt sich aus den folgenden Mitgliedern zusammen:

Vertreter der Aktionare:

Name Mitglied des geboren am | Beruf/ Mitglied- Tatigkeiten im
Aufsichtsrates Inhaberschaft schaft bei Gremium
seit

Rainer 19.08.1998 06.12.1959 Kaufmann VEDES eG | Aufsichtsrats-
Wiedmann vorsitzender der
Aufsichtsrats- Inhaber der VEDES eG
vorsitzender seit Wiedmann GmbH
01.08.2005 mit Hauptsitz in
Backnang

Firmengrindung
1952

Sechs weitere
Filialen in
Bietigheim,
Murrhardt,
Gaildorf,
Winnenden,
Waiblingen und
Schorndorf

Bodo Meyer | 26.06.2003 14.02.1972 Diplom-Kaufmann | VEDES eG | Stell-
vertretender
Stellvertretende Inhaber der Spiel + Aufsichtsrats-

r Aufsichtsrats- Freizeit Nagel KG vorsitzender der
vorsitzender seit mit Sitz in VEDES eG

1. August 2005 Georgsmarienhltte

Firmengrindung
1967

Christiane 27.09.2010 24.02.1953 Diplom-Kauffrau VEDES eG Mitglied des
Barth Aufsichtsrates
Inhaberin der David der VEDES eG
Faix & Sohne
GmbH mit
Hauptsitz in
Darmstadt und
einer Filiale in
Riedstadt

Firmengrindung
1844

Drei weitere
Filialen in
Weiterstadt,
Frankfurt am Main
und Sulzbach

Manon 28.01.2003 16.08.1960 Diplom- SPIELZEU | Geschafts-
fuhrerin der
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Motulsky

Volkswirtin

Inhaberin von
,Spielwarenhaus
am Markt‘ in
Wiesbhaden

Firmengriindung
1986

G-RING

SPIELZEUG-
RING GmbH

Friedrich
Schramme

26.07.2000

19.08.1949

Diplom-Kaufmann

Inhaber von Spiel +
Freizeit in Furth

Firmengriindung
1996

VEDES eG

Mitglied des
Aufsichtsrates
der VEDES eG

Ralf
Viehweg

26.07.2005

03.03.1960

Kaufmann

Geschafts-fihrer
der Viehweg Spiel
+ Freizeit GmbH
mit Hauptsitz in
Chemnitz

Firmengriindung
1988

eine weitere Filiale
in Annaberg-
Buchholz

VEDES eG

Mitglied des
Aufsichtsrates
der VEDES eG

Vertreter der Arbeitnehmer:

Name

Mitglied des
Aufsichtsrates
seit

geboren am

Beruf / Aktuelles
Aufgabengebiet bei
VEDES

angestellt bei
VEDES seit

Manfred
Ginaiger

24.07.2007

07.02.1952

GroRhandelskaufmann

Wareneingang Logistik

01.11.1995

Georgios
Mintsoglou

22.06.2011

10.03.1975

Tierziichter

Kommissionierung
Logistik

01.07.2004

Stefan
Wittmann

24.07.2007

23.03.1973

GroB-und

Disposition
Zentraleinkauf

Aullerdem:

seit 28.02.2013

Auflenhandelskaufmann

Sicherheitsbeauftragter
der VEDES-Verwaltung

01.07.2004

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sind tber die Anschrift der Emittentin Beuthener StraBe 43, 90471
Nirnberg, erreichbar.
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Potentielle Interessenskonflikte

Die Aufsichtsratsmitglieder Herr Wiedmann, Herr Meyer, Frau Barth, Herr Schramme und Herr Viehweg
sind gleichzeitig Aufsichtsratsmitglieder der VEDES eG.

Frau Matulsky ist zudem Geschaftsfuhrerin der SPIELZEUG RING GmbH.

Alle Vorstandsmitglieder der Emittentin sind gleichzeitig Vorstandsmitglieder der Mehrheitsaktionarin
der Emittentin, der VEDES eG.

Durch diese Stellung der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder der Emittentin  kdnnen sich
Interessenskonflikte zwischen ihren Verpflichtungen gegeniiber der Emittentin sowie ihren privaten
Interessen oder sonstigen Verpflichtungen ergeben (siche auch ,Risikofaktoren — Risiken im
Zusammenhang mit der Aktionarsstruktur<).

Dariiber hinaus bestehen nach Kenntnis der Emittentin keine weiteren potentiellen Interessenkonflikte der
Mitglieder des Aufsichtsrates der Emittentin zwischen ihren Verpflichtungen gegeniiber der Emittentin
und ihren privaten Interessen oder anderweitigen Verpflichtungen.

Hauptversammlung

Die Hauptversammlung der Emittentin findet nach § 13 Abs. 1 der Satzung der Emittentin in der Fassung
vom 12. April 2013 am Sitz der Gesellschaft statt, soweit nicht Aufsichtsrat und Vorstand einen anderen
Tagungsort bestimmen. Die ordentliche Hauptversammlung findet jahrlich statt und wird durch den
Vorstand einberufen. AuRerordentliche Hauptversammlungen kénnen so oft einberufen werden, wie es im
Interesse der Emittentin erforderlich scheint. Die Einberufung muss mindestens einen Monat vor dem
letzten Hinterlegungstag (8 13 Abs. 2 der Satzung) im Bundesanzeiger bekannt gemacht werden.

Zur Teilnahme an der Hauptversammlung und zur Ausiibung des Stimmrechts in der Hauptversammlung
sind diejenigen Aktiondre berechtigt, die ihre Aktien bei der Gesellschaftskasse, bei einem deutschen
Notar, bei einer Wertpapiersammelbank oder bei den sonst in der Einberufung bezeichneten Stellen
wahrend der Geschéftsstunden hinterlegen und bis zur Beendigung der Hauptversammlung dort belassen.

Die Hinterlegung gilt auch dann als bei einer der genannten Stellen bewirkt, wenn Aktien mit
Zustimmung einer Hinterlegungsstelle fir diese bei einem Kreditinstitut bis zur Beendigung der
Hauptversammlung im Sperrdepot gehalten werden. Die Hinterlegung muss spatestens am siebenten Tage
vor der Versammlung erfolgen.

Antrage und Wahlvorschldge von Aktiondren missen gemaR 88 126, 127 AktG ausschliel3lich schriftlich
oder in Textform erfolgen. Sie kénnen auch per Fax oder per E-Mail Gbermittelt werden.

Corporate Governance

Da es sich bei der Emittentin nicht um eine bdrsennotierte Gesellschaft handelt, ist diese nicht zur Abgabe
einer Entsprechungserkldrung gemé&R § 161 AktG im Hinblick auf die Empfehlungen der
»Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex“ (,,Kodex*) verpflichtet. Die
Beachtung des Kodex wird auch nicht bérsennotierten Gesellschaften empfohlen. Die Emittentin folgt
dieser Empfehlung nicht.
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GESCHAFTSTATIGKEIT
Uberblick

1904 als Vereinigung Deutscher Spielwarenfachgeschafte, kurz VEDES, gegriindet, ist VEDES heute
eine flihrende Verbundgruppe und eines der gréfiten Fachhandelsunternehmen fir Spiel, Freizeit und
Familie in Europa. VEDES unterteilt ihr Geschaft in die Geschéftsbereiche Zentralregulierung,
GroRRhandel und Dienstleistungen. Die Kunden von VEDES sind im Geschéftsbereich Zentralregulierung
zum einen die Mitglieder der VEDES Vereinigung der Spielwaren-Fachgeschéfte eG und zum anderen
die Kommanditisten der SPIELZEUG-RING GmbH & Co. KG, die jeweils an der VEDES AG beteiligt
sind. Fir diese Fachhandler erbringt VEDES die Zentralregulierung des Wareneinkaufs und vielféltige
Dienstleistungen, insbesondere Logistikdienstleistungen.

Im Rahmen ihres Zentralregulierungsgeschéafts reguliert VEDES die von ihren Mitgliedern bei
Lieferanten getatigten Direktkaufe im Wege des bankverbirrgten Delkredere. Im Geschaftsjahr endend
zum 31. Dezember 2013 hat sie Geschafte im Wert von EUR 264,8 Mio. zentralreguliert und so
Provisionserldse in Hohe von EUR 5,4 Mio. (Vorjahr: EUR 5,3 Mio.) erzielt. Dartber hinaus hat VEDES
im Geschaftsbereich Zentralregulierung Werbemittelerldse in Hohe von EUR 5,1 Mio. erzielt.

Der Geschéftsbereich GroRhandel umfasst den Verkauf von Spiel-, Baby- und Freizeitartikeln sowohl an
Mitglieder als auch sonstige Kunden, wie Online-Handler und SB-Hé&ndler. Im Geschéftsbereich
GroBhandel ubernimmt VEDES die Sortimentsbildung, den Einkauf bei Lieferanten sowie den Verkauf
und die Lieferung von Waren an die Kunden ber ihr Zentrallager. Im Geschéftsjahr endend zum 31.
Dezember 2013 erzielte VEDES im Geschéftsbereich Grohandel Umsatzerlése in Hohe von EUR 51,8
Mio. (Vorjahr: EUR 53,9 Mio.).Im Geschaftsbereich Dienstleistungen erbringt VEDES Leistungen im
Bereich Logistik, Marketing, IT, Ladenbau und betriebswirtschaftliche Beratung vorwiegend an
Mitglieder und erzielte damit im Geschéftsjahr endend zum 31. Dezember 2013 EUR 0,3 Mio. (Vorjahr:
EUR 1,2 Mio.).

VEDES zihlte vor der Ubernahme des GroBhandelsgeschafts von der Hoffmann Spielwaren GmbH &
Co. KG zum 1. Januar 2014 rund 1.050 Kunden mit 1.150 Fachhandelsgeschéften in Deutschland,
Osterreich, Schweiz, Italien, Niederlande, Luxemburg, Ungarn und Belgien. Nach eigener Einschétzung
der VEDES generierten die Kunden im Geschaftsjahr endend zum 31. Dezember 2013 einen
AuBenumsatz in Héhe von ca. EUR 485 Mio. (Vorjahr: ca. EUR 477 Mio.). Nach der Ubernahme sind
noch einmal 4.500 Kunden im GroRBhandel hinzugekommen.

VEDES ist eine der bekanntesten Marken der Spielwarenbranche mit einer Markenbekanntheit von 57,8
% bei Familien mit Kindern und 51,2 % bei der Gesamtbevdlkerung in Deutschland (GfK-Studie vom
Mai 2013) und wurde im Jahr 2012 als eine ,,Marke des Jahrhunderts* ausgezeichnet (Quelle: Deutsche
Standards).

Wettbewerbsstarken
VEDES zeichnet sich nach eigener Ansicht durch folgende Wettbewerbsstarken aus:

e Hohe Markenbekanntheit

Im Jahr 2012 wurde VEDES als eine ,,Marke des Jahrhunderts* ausgezeichnet (Quelle: Deutsche
Standards). Laut GfK-Studie vom Mai 2013 ist VEDES eine der bekanntesten Marken der
Spielwarenbranche mit einer Markenbekanntheit von 57,8 % bei Familien mit Kindern und 51,2
% bei der Gesamtbevolkerung in Deutschland. Der Wert der Marke “VEDES® liegt laut
Markenwertgutachten der IP-Valuation GmbH, Minchen vom 12. Mai 2014, zum 31. Dezember
2013, je nach Berechnungsmethode, zwischen EUR 27,8 Mio. und EUR 36,3 Mio.

VEDES hat nach Einschdtzung der Emittentin ein unverwechselbares Profil, das die
Endverbraucher primér mit Spielwaren, aber auch mit Qualitat, Vertrauen, Beratungskompetenz
und Service verbinden, welches im Wettbewerb um die Endverbraucher einen Vorteil bringt und
zur Starkung der Wettbewerbsposition der Mitglieder fiihrt. Eine héhere Nachfrage bei den
Mitgliedern fihrt aber unmittelbar zu einer Erhéhung des Zentralregulierungs- und des
GrofRhandelsumsatzes bei der VEDES und kann die Wettbewerbsposition von VEDES
verbessern.

e Breites Dienstleistungsspektrum
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Der Erfolg von VEDES héangt wesentlich von dem Erfolg ihrer Mitglieder ab. Insbesondere
bietet VEDES ihren Mitgliedern neben Zentralregulierung und GrofRhandel noch weitere
Dienstleistungen, die den Erfolg der Mitglieder und so die Umsétze von VEDES erhdhen
konnen. Neben Leistungen aus dem Bereich GroRhandel und Logistik zdhlen dazu
Beratungsleistungen im Bereich Sortimentsmanagement und Ladenbau, die Auswertung von
Marktforschungsdaten sowie auch die betriebswirtschaftliche Beratung im Innen- und
AuBendienst, IT-Dienstleistungen wie ein Online-Bestell-Portal und SAP-Anbindung sind
weitere Dienste, die die Mitglieder unterstlitzen. Auch zentral organisierte, Uberregionale
Werbekampagnen, individualisierte Marketingkonzepte und die Zurverfiigungstellung einer
Vielzahl von Werbemitteln sind Leistungen, die VEDES von anderen Verbundgruppen
unterscheidet.

Verbundunternehmen mit Zentralregulierung und Gro3handel

VEDES ist eines der wenigen Verbundunternehmen der Spielwarenbranche in Deutschland, das
ihren Mitgliedern sowohl die Abwicklung der Bestellungen ihrer Mitglieder bei Lieferanten
(Zentralregulierung), als auch den direkten Bezug von Waren aus einem Sortiment von ca.
20.000 Artikeln (GroBBhandel) anbietet. Dies bietet ihren Mitgliedern zahlreiche Vorteile, was die
Wettbewerbsposition der Mitglieder und damit mittelbar auch VEDES stérkt. Insbesondere die
folgenden Vorteile sind dabei fur die Mitglieder entscheidend:

- Breites Sortiment zu ginstigen Konditionen

Die ganz Uberwiegende Zahl von Lieferanten in der Spielwarenbranche beliefert ihre
Kunden erst ab einem gewissen Auftragswert. VEDES bietet ihren Kunden, d. h. sowohl
den Mitgliedern als auch den Nichtmitgliedern, die Mdglichkeit Kleinstmengen ohne
Auftragsminimum aus einem Sortiment von ca. 20.000 Artikeln zu beziehen. Damit steht
auch kleinen Fachhédndlern ein sehr breites Sortiment zu, das fiir sie auch kurzfristig
verflgbar ist. Dies schont die Liquiditdt der Mitglieder, so dass diese wirtschaftlicher
handeln konnen.

- Eigen- und Handelsmarkenprodukte sowie Exklusivartikel

Als Teil ihres Groflhandelssortiments bietet VEDES ihren Mitgliedern Eigen- und
Handelsmarkenprodukte sowie Exklusivartikel. Bei Eigenmarkenprodukten handelt es sich
um Waren, die VEDES unter verschiedenen Produktmarken vertreibt und die ausschlieflich
fur VEDES hergestellt wurden. Sie kénnen ausschlieRlich tber die Mitglieder von VEDES
erworben werden. Bei den Exklusivartikeln handelt es sich um Artikel, die VEDES
entweder exklusiv fir ihre Mitglieder durch Lieferanten unter deren Namen herstellen I&sst
oder, die bei VEDES exKlusiv friher in den Handel kommen. Dies schéarft die Marke bei
Endverbrauchern und bietet den Mitgliedern ein wichtiges Profilierungsinstrument. Zudem
sind Eigenprodukte margenstark, da sie dem Preiswettbewerb entzogen sind.

- Ausgepragte Logistikkompetenz

VEDES verfugt im Geschéftsbereich Grothandel gegentiber anderen Verbundgruppen der
Spielwarenbranche Uber eine ausgeprégte Logistikkompetenz, die sie ihren Kunden, d. h.
sowohl Mitgliedern als auch Nichtmitgliedern zur Verfugung stellt. Aufgrund des eigenen
GroRhandelsgeschafts mit eigenem Lager und eigener Logistik, die an die Bedrfnisse ihrer
Kunden angepasst ist, ist VEDES in der Lage, ihren Kunden individuelle
Logistikdienstleistungen zur Verfugung zu stellen. VEDES bietet neben einem 24 Stunden-
Lieferservice auch in Saisonzeiten eine bedarfsgerechte Belieferung des Fachhandels an.
Dazu gehort u.a. die Lieferung von Waren an ihre Kunden nach Vereinbarung von festen,
auf den Kunden abgestimmten Lieferterminen, was die Personalkosten fiir die Einrdumung
bei kleineren Kunden reduziert. Daneben bietet VEDES eine bedarfsgerechte Lieferung, in
dem sie im Auftrag ihrer Kunden auch direkt an Endverbraucher liefert (sog. Drop-
Shipment).

VEDES bietet ihren Kunden auch die Maglichkeit, die von ihnen bestellten Artikel mit dem

entsprechenden Preis auszuzeichnen. Dies erfolgt in Abstimmung mit dem Kunden und ist
auf dessen Bedrfnisse zugeschnitten.
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VEDES ubermittelt auf Wunsch auch alle lieferrelevanten Informationen elektronisch an
den Kunden, um eine effiziente Eingangsbearbeitung beim Kunden sicherzustellen.

- Informationstransparenz durch IT-Vernetzung mit Mitgliedern

VEDES verfugt aufgrund der IT-Vernetzung zu ihren Mitgliedern tber die Méglichkeit des
elektronischen Informationsaustauschs. Viele Mitglieder stellen VEDES {ber diese
Vernetzung ihre Kassendaten zur Verfligung. Diese Kassendaten ermdglichen es VEDES
zu ermitteln, welche Produkte und in welcher Anzahl die Fachhéndler Produkte an
Endverbraucher weiterverkauft haben. Diese Transparenz filhrt dazu, dass VEDES im
Grof3handel ihre Einkaufprozesse und Bestandsmanagement optimieren kann und den
Mitgliedern entsprechende Sortimentsempfehlungen aussprechen kann.

Strategie

Die Strategie von VEDES ist es, die Marktfiuhrerschaft im SpielwarengroBhandel in Deutschland
beizubehalten und weiter auszubauen und sich als eine fiihrende Verbundgruppe zu profilieren, mit dem
Ziel einer nachhaltigen Ergebnissteigerung.

Zur Erreichung dieses strategischen Ziels beabsichtigt die VEDES insbesondere folgende strategische
MaRnahmen durchzufthren:

e Integration von Hoffmann

Mit der Ubernahme des GroBhandelsgeschafts der Hoffmann und des Erwerbs der Anteile an der
TTC zum 1. Januar 2014, hat VEDES eine fuhrende Stellung im GroRhandel erreicht. Mit der
Ubernahme strebt VEDES die Erhéhung des Umsatzes im Geschaftsbereich GroRhandel von
EUR 51,8 Mio. im Geschéftsjahr 2013 auf uber EUR 125 Mio. jahrlich innerhalb der ndchsten
zwei Jahre an und beabsichtigt dadurch ihre Marktstellung weiter auszubauen.

Bislang hatten die Kunden von Hoffmann nur auf ein Sortiment von ca. 10.000 Artikeln Zugriff.
Mit der Ubernahme durch VEDES haben sie nun die Mdglichkeit auf das von VEDES
angebotene breite Sortiment mit ca. 20.000 Artikeln zuzugreifen. Durch die geplante
Zusammenlegung der Standorte im Bereich Logistik, Verwaltung und Einkauf von VEDES und
des von Hoffmann erworbenen operativen GrofRhandelsgeschafts beabsichtigt VEDES
Skaleneffekte zu erzielen, die die Effizienz des Geschéftsbereichs GroBhandel weiter erhéhen
sollen.

AuRerdem soll eine Verbesserung der Markt- und Wettbewerbsposition von VEDES durch die
Eroffnung eines breiten Marktzugangs zu allen Vertriebskandlen, wie z. B. Online-Handel,
Lebensmitteleinzelhandel und sonstige Handelskanéle ermdglicht und Margenpotenziale durch
die Preis- und Konditionspolitik und Steigerung des Importanteils aus Fernost realisiert werden.
Hoffmann verfugte im Gegensatz zu VEDES (ber ein breites Kundenspektrum, das VEDES fiir
sich nutzen mdéchte.

e Nutzung von Opportunitaten in einem konsolidierenden Markt

Mit der Ubernahme des operativen GroRhandelsgeschéfts von Hoffmann hat VEDES eine sich in
dem konsolidierenden Markt bietende Gelegenheit genutzt, Marktpotentiale fir sich zu
erschlieBen. VEDES geht davon aus, dass in der Spielwarenbranche in Deutschland zukinftig
der Wettbewerb aufgrund des anhaltenden Preisdrucks und der Zunahme des Online-Handels
intensiver werden wird und der Konsolidierungsdruck weiter steigt. VEDES beabsichtigt, den
Markt weiter intensiv zu beobachten und auch zukiinftig weitere Gelegenheiten zur
Zusammenarbeit mit anderen Wettbewerbern zum Vorteil ihrer Kunden zu prifen und
gegebenenfalls zu nutzen. Dabei soll der Fokus darauf liegen, eine fur alle beteiligten Parteien
vorteilhafte Zusammenarbeit zu ermdglichen.

e Verbindung des Online-Handels mit dem stationéren Handel
Der Online-Handel in der Spielwarenbranche war in den vergangenen Jahren von deutlichem

Wachstum gepragt (Quelle: NPD Group, European Toy Market Review 2013). Auch der Anteil
der Mitglieder von VEDES, die Uber das Internet verkaufen, ist nach Einschatzung von VEDES
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gewachsen. Zudem hat VEDES den Anteil der Online-Kunden im Geschéftsbereich Grof3handel
ausgebaut.

Zukiinftig beabsichtigt VEDES die Vorteile des Online-Handels noch stérker mit den Vorteilen
des stationdren Handels zu verbinden. So beabsichtigt VEDES fir ihre Mitglieder den
Multichannel-Vertrieb weiter auszubauen und diese auf die individuellen Bedirfnisse des
einzelnen Kunden zuzuschneiden. So soll es beispielsweise eine 24 Stunden Online-
Verfiigbarkeit geben, die gepaart ist mit der Beratung durch den Fachhandel vor Ort. Ziel von
VEDES ist es auch ihre Mitglieder in Zukunft weniger als reine Verkaufsstellen zu vermarkten,
sondern als ,,Point of Emotion“ zu etablieren. Eltern und Kindern haben die Mdglichkeit die
Produkte anzufassen und auszuprobieren und erhalten individuelle und professionelle Beratung
vor Ort. Uber den Online-Handel soll der Endverbraucher die Mdglichkeit haben, sich vorab
Uber die Produkte zu informieren, deren Verfugbarkeit zu prifen, online zu bestellen und im
Fachhandel abzuholen (sog. Click and Collect) oder online Waren zu bestellen.

Geschaftsbereiche

Die Geschaftstatigkeit von VEDES umfasst den GrolRhandel mit Spiel-, Baby- und Freizeitartikeln sowie
die Zentralregulierung des Wareneinkaufs und die Erbringung von zusatzlichen Dienstleistungen fir ihre
Kunden. Als Bindeglied zwischen Lieferanten auf der einen Seite und ihren Mitgliedern und Kunden auf
der anderen Seite steuert sie den Informations- und Warenfluss und optimiert die Wertschopfungskette
von der Produktion der Waren bis zum Endverbraucher.

Grofthandel

Im Geschéftsbereich GrofRhandel Ubernimmt VEDES die Sortimentsbildung, den Einkauf, die
Qualitatssicherung sowie den Verkauf und die Lieferung von Waren an die Kunden uber ihre Lager. Im
Geschéftsjahr endend zum 31. Dezember 2013 erzielte VEDES im Geschéftsbereich GrofRhandel
Umsatzerlgse in Hohe von EUR 51,8 Mio.

Sortimentsbildung

VEDES bietet ihren Kunden den Kauf von Waren aus einem von ihr zusammengestellten Sortiment
bestehend aus ca. 20.000 Artikeln. Dazu z&hlen Waren, die sie von Lieferanten bezieht, aber ebenso
Waren, die ausschlieBlich fir VEDES produziert werden (sog. Eigen- und Handelsmarken). Die
Eigenmarken unterscheiden sich von den Handelsmarken dadurch, dass sie nur von den Mitgliedern
bezogen werden koénnen, wohingegen die Handelsmarken von allen VEDES-Kunden bezogen werden
kénnen. Neben den Eigen- und Handelsmarken gibt es auch solche Waren, die nur Mitglieder sowohl bei
den Lieferanten als auch bei VEDES exklusiv beziehen kénnen (sog. Exklusivartikel).

Der Fokus bei der Sortimentsbhildung liegt vor allem auf Waren, die qualitativ hochwertig sind und den
Kunden attraktive Margen bieten. Die Auswahl des Sortiments orientiert sich dabei in erster Linie an
internen und externen Marktforschungsergebnissen und erfolgt in enger Abstimmung mit der Planung der
Lieferanten. Zudem informieren VEDES-Einké&ufer regelméBig die Kunden (ber Veradnderungen am
Markt und geben aktuelle Waren- und Sortimentsempfehlungen. Um das Warenangebot an die lokalen
Erfordernisse der Kunden anzupassen, werden spezifische Sortimentsbausteine (z. B. Buchsortimente)
angeboten. Zur Erstellung des Sortiments wertet VEDES die Sortimente von mehr als 1.000 Lieferanten
aus.

Sortiment

- Spiele
Die Warengruppe ,,Spiele” war eine der umsatzstarksten Warengruppe im Geschaftsjahr 2013. In
diesem Segment bietet VEDES Sammelkarten, Familien-, Kinder- und Kartenspiele sowie
Puzzles. Zu den Verkaufsschlagern gehdrten im Geschaftsjahr 2013 die erfolgreichen
Sammelkarten von ,Star Wars“, das Spiel des Jahres 2013 ,Hanabi“, die Kinderspiele
,Kakerlakak®, ,,Looping Louie* und das Kinderspiel des Jahres 2012 ,,Schnappt Hubi* sowie die
Kartenspiele ,,Skip Bo®, ,,Phase 10 und ,,Uno®.

- Bau- & Experimentierkasten
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Die Sortimentsgruppe ,,Bau- & Experimentierkdsten* wird bei VEDES groftenteils durch Waren
des Lieferanten Lego dominiert. Zu den Verkaufsschlagern gehdrten im Geschaftsjahr 2013 die
Produkte ,,Mobiler Schwerlastkran®, ,4X4 Offroader” und ,,Raupenbagger” von Lego Technic,
»VW T1 Campingbus® sowie zahlreiche Lego-Artikel von ,,Star Wars* und ,,The Clone Wars®.

Aktionsfiguren & Themenwelten

In der Sortimentsgruppe ,,Aktionsfiguren & Themenwelten* sind vor allem die Themen- und
Spielewelten der Lieferanten Playmobil und Schleich, z. B. ,,Bayala“, ,,Farm Life*, ,,Wild Life*
und ,,Schliimpfe* vertreten. Zu den Verkaufsschlagern gehorten im Geschiftsjahr 2013 die
Playmobil-Produkte ,,Shopping Center®, ,,GroBer Reiterhof* und ,,GroBe Lowenritterburg®.

Miniaturen & Mechanik

In der Sortimentsgruppe ,,Miniaturen & Mechanik® bietet VEDES Miniaturspielzeuge sowie
Actionspielzeug fiir Jungen. Verkaufsschlager im Geschéftsjahr 2013 waren das dritte Jahr in
Folge die Fahrzeuge zum Film ,Cars 2%, gefolgt von den ,Hot Wheels“, den Spielfiguren
,»Teenage Mutant Ninja Turtles* und ,,Star Wars®, der Rennbahn ohne Schienen ,,Siku Racing®
und diversen ferngesteuerten Autos.

Baby- & Kleinkindspielzeug

In der Sortimentsgruppe ,,Baby- & Kleinkindspielzeug® bietet VEDES Produkte fir Kinder von
null bis drei Jahren, z. B. Bausteine, Holzeisenbahnen, Kugelbahnen, Spieluhren, Mobiles,
Kuscheltiicher und -tiere, Babyrasseln, Spiel- und Lauflernwagen. Zu den Verkaufsschlagern
gehorten im Geschéftsjahr 2013 viele Produkte von ,,.Lego Duplo®, ,,Bobby-Car®, der Motorik-
und Greifball ,,Oball*“ sowie Holzeisenbahnen, Ziige und Zubehér von Brio.

Freizeit & Sport

In der Sortimentsgruppe ,Freizeit & Sport* bietet VEDES Scooter, Skateboards, Inliner,
Trampoline, Tore, Balle, Wasserpistolen, Aufblasartikel, Sandspielzeug, etc. Zu den
Verkaufsschlagern gehorten im Geschéftsjahr 2013 die Produkte ,,Nerf N-Strike Elite Retaliator®,
,Nerf N-Strike Elite Stockade*, Schwimmfliigel und verschiedene Aluscooter.

Schule

In der Sortimentsgruppe ,,Schule* bietet VEDES alles flir den Schul- und Kindergartenbedarf,
z. B. Tasche, Schulranzen und Rucksack Uber Brotdose, Trinkflasche und Stifte bis hin zu
Freudebiichern, Stickern und Malkésten. Dieses Segment wird extrem von Lizenzen gepragt. Zu
den Verkaufsschlagern gehorten im Geschéftsjahr 2013 Schulranzen im Prinzessinnen-, Pferde-,
Dinosaurier- und Piratenlook, Produkte der ,,TopModel“-Lizenz und das elektronische Tagebuch
,,Kidisecrets 2.

Bicher

In der Sortimentsgruppe ,,Biicher gehorten zu den Verkaufsschlagern im Geschéftsjahr 2013
Biicher unter der ,,TopModel“-Lizenz sowie die Malbiicher ,,Funny Farm* und ,,Horses Dreams*.

Puppen & Zubehor

In der Sortimentsgruppe ,,Puppen & Zubehor bietet VEDES Baby-, Funktions- und Stoffpuppen
und Zubehor sowie Playfiguren fir Madchen. Der Verkaufsschlager im Geschéftsjahr 2013 waren
unangefochten die ,,.Lego Friends®, gefolgt von den ,Fillys“. Weitere beliebte Produkte dieses
Warensegments sind ,,Baby Born Interactive™ und ,,Yoohoo & Friends*.

Plusch
In dieser Sortimentsgruppe ,,Plisch® bietet VEDES Stofftiere und Stofflizenzfiguren. Zu den

Verkaufsschlagern gehorten im Geschéftsjahr 2013 die Produkte ,,Furby®, ,Sorgenfresser®,
,,Glubschi“ und ,,FurReal Friends®.

Einkauf
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VEDES kauft im Geschaftsbereich GroRhandel in eigenem Namen und auf eigene Rechnung. Sie tragt
das Abverkaufsrisiko hinsichtlich der von ihr eingekauften Waren. Um das Risiko zu minimieren, ist
VEDES bemiht, die Einkaufsvolumina in enger Abstimmung mit ihren Kunden zu planen. Zudem setzt
sie auch hinsichtlich der VVolumina auf die Erkenntnisse ihrer internen und externen Marktforschung.

Die Einkaufsvolumina sind prinzipiell davon beeinflusst, im Wege der Bindelung mdglichst hohe
Rabatte und glinstige Zahlungsbedingungen bei den Lieferanten zu erzielen, die VEDES ihren Kunden
weitergeben kann.

Der Einkauf der Importe in Asien wird von der The Toy Company (HK), Ltd. in Hong Kong organisiert.
Lieferanten

Im Geschéaftsbereich GroRhandel bezieht VEDES Waren von einer Vielzahl von nationalen und
internationalen Lieferanten. Mit den flnf groften Lieferanten erzielte VEDES im Geschaftsjahr 2013
dabei ca. 30 % ihres Umsatzes.

Zu den wichtigsten 20-Lieferanten von VEDES gehdrten im Geschéftsjahr 2013 folgende Unternehmen,
alphabetisch:

Coppenrath Verlag GmbH & Co. KG, Depesche Vertrieb GmbH & Co. KG, Franckh-Kosmos Verlags-
GmbH & Co. KG, Geobra Brandstéatter GmbH & Co. KG, Habermaall GmbH, Hasbro European Trading
B.V., Lego Spielwaren GmbH, Marklin & Cie GmbH, Mattel GmbH, Nintendo of Europe GmbH,
Ravensburger Spieleverlag GmbH, Revell GmbH & Co KG, Schleich GmbH, Schmidt Spiele GmbH,
Sieper Werke GmbH, SIMBA-DICKIE-GROUP GmbH, Stadlbauer Marketing + Vertrieb Ges.m.b.H.,
Theo Klein GmbH, VTech Electronics Europe GmbH, Zapf Creation AG.

Qualitatssicherung

VEDES bezieht Eigenmarken und Waren von Lieferanten zu groflen Teilen aus Asien. Beim Kauf von
Spielzeug legt VEDES uber die rechtlichen Anforderungen hinaus groBen Wert darauf, dass die Produkte
sozialvertraglich, umweltfreundlich und 6kologisch hergestellt worden sind. Der nachhaltige Einkauf und
die faire Beschaffung spielen dabei eine wichtige Rolle, sowohl bei der Auswahl der Lieferanten, als auch
bei den Herstellern von Eigenmarken, in welchem Fall VEDES Inverkehrbringer in die Européische
Union ist und deshalb EU-Vorschriften zur Sicherheit von Spielwaren auf sie Anwendung finden.
VEDES hat als erste Verbundgruppe die Verpflichtungserklarung der ICTI CARE Foundation
unterzeichnet. Die ICTI CARE Foundation hat das Ziel, die Sozial- und Arbeitsbedingungen in den
Lieferlandern zu verbessern. Im Geschéftsjahr endend zum 31. Dezember 2013 stammten ca. 91 % der
VEDES-eigenen Importe von solchen Lieferanten oder Herstellern, die das entsprechende Uberpriifungs-,
und Zertifizierungsprogramm der ICTI CARE Foundation bestanden haben.

Verkauf

Der Verkauf der Waren erfolgt an Kunden von VEDES, d. h. an Mitglieder und Nichtmitglieder, auf
Hausmessen, Uber den AulRendienst und tber elektronische Bestellsysteme nach Bedarf der Kunden.

VEDES veranstaltet jahrlich mehrere Hausmessen an ihren Standorten in Nirnberg und Lotte, die jeweils
im Februar, Mai und September bzw. Oktober stattfinden und zu denen VEDES ihre Kunden einlddt. Auf
den Hausmessen prasentiert VEDES ihren in- und ausldndischen Kunden auf insgesamt ca. 7.000 m?
Ausstellungsflache ihr Sortiment. Dabei wird nicht nur das ca. 20.000 Artikel umfassende
GroRhandelssortiment von VEDES préasentiert, viele Lieferanten stellen auch weitere Produkte vor. Die
Kunden kénnen aus diesem Angebot ein fiir ihren Standort und ihren Geschéftstyp individuelles
Sortiment definieren. Auf den Hausmessen finden auch Veranstaltungen zu Flachen- und
Ladenbaukonzepten statt, auf denen den Mitgliedern auch Vorschlage fur eine moderne Présentation ihres
Sortiments unterbreitet werden.

Bestellungen durch Kunden kénnen per Telefon, Telefax, E-Mail, Schnittstellen und auch uber ein
elektronisches Bestellsystem (das so genannte MitgliederOrderSystem (MOS)) vorgenommen werden,
das mit dem jeweiligen Warenwirtschaftssystem des Kunden verbunden sein kann.

Lieferung und Logistik von Waren
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Die Organisation der Lieferung von Waren an Kunden im Geschaftsbereich Grof3handel bernimmt
VEDES in Eigenverantwortung.

Sie verfligt dazu uber ein angemietetes Zentrallager in Nirnberg und ein weiteres in Lotte. Das
Zentrallager in Lotte hat ein Einlagervolumen von ca. 50.000 m® und ist damit groBer als das Zentrallager
in Niirnberg mit einem Einlagervolumen von ca. 30.000 m®. Der Mietvertrag iber das Zentrallager in
Nirnberg wurde im Zuge der Integration von Hoffman gekiindigt, um die gréeren Kapazitadten am
Standort Lotte auszuschépfen. Die Lagerhaltung wird dabei nach dem Prinzip der chaotischen
Lagerhaltung teilautomatisiert abgewickelt.

Die Lieferung der Waren an die Kunden erfolgt Gber marktfilhrende Transportdienstleister, mit denen
Rahmenvertrage bestehen.

VEDES ist der Ansicht, dass sie Uber eine ausgesprochene Logistikkompetenz verfiigt. Dazu gehort u. a.
die Lieferung zu abgestimmten Lieferterminen, Drop-Shipment und Etikettierung der Waren im Layout
des Mitglieds.

Zentralregulierung

Im Geschéftshereich Zentralregulierung erzielt VEDES Provisionserldse aus der Regulierung von
Warenlieferungen, die die Mitglieder direkt von Lieferanten beziehen. Dazu hat VEDES mit 580
Lieferanten von Spielwaren und Waren fiir Freizeit und Familie so genannte Verkaufsférderungs-,
Delkredere- und  Zentralregulierungsvertrdge  fur  Lieferungen  dieser  Lieferanten  (die
»Lvertragslieferanten®) an ihre Mitglieder geschlossen. Darin iibernimmt sie die selbstschuldnerische
Burgschaft (Delkredere) fir die Mitglieder und verpflichtet sich, die Lieferungen der Vertragslieferanten
an die Mitglieder zentral abzurechnen.

Die Zentralregulierung erfolgt dabei iiber die DZB Bank GmbH, Mainhausen (,,DZB Bank®). Die DZB
Bank hat ihrerseits die Ubernahme der selbstschuldnerischen Biirgschaft der VEDES gegeniiber den
Vertragslieferanten fir sé&mtliche Lieferungen und Leistungen dieser Vertragslieferanten an die
Mitglieder Ubernommen. Sie wickelt zudem als Dienstleister flr die VEDES die zentrale Regulierung
aller Rechnungen aus Warenlieferungen und Leistungen der Vertragslieferanten an die Mitglieder an
Stelle der VEDES ab. Zur Durchfuhrung der Zentralregulierung haben die Vertragslieferanten zudem
einen Lieferantenvertrag und die Mitglieder einen Handlervertrag mit der DZB Bank geschlossen. Fir die
Ubernahme der Biirgschaft und der Zentralregulierung erhélt die DZB Bank eine Provision auf den
Bruttorechnungsbetrag. VEDES erhalt eine Zentralregulierungs-, Delkredere und
Verkaufsforderprovision auf den Bruttorechnungsbetrag von den Vertragslieferanten.

Die Zentralregulierung wird im Wesentlichen wie folgt abgewickelt:

Zunachst erteilt ein Mitglied einem Vertragslieferanten einen Auftrag tber die Lieferung von Waren. Die
bestellte Ware wird sodann vom Vertragslieferanten direkt an das Mitglied geliefert. Die DZB Bank
erhdlt vom Vertragslieferanten eine Rechnungskopie, woraufhin die DZB Bank die Zahlung des
Rechnungsbetrages abzliglich der vereinbarten Provision fir VEDES an den Vertragslieferanten
vornimmt. AnschlieBend erfolgt eine Abrechnung zwischen der DZB Bank und dem Mitglied, indem die
DZB Bank dem Mitglied eine Zahlungsaufforderung zur Zahlung an sie stellt, die vom Mitglied zu
begleichen ist.

Durch die Zentralregulierung liegt das Zahlungsrisiko eines Mitglieds bei der DZB Bank
(Delkredererisiko). Falls sich das Zahlungsrisiko eines Mitglieds realisiert, so scheidet ein Rickgriff der
DZB Bank gegeniiber VEDES grundsatzlich aus. Fiir die Ubernahme des Ausfallrisikos zahlt die VEDES
an die DZB Bank eine Provision in Abhéngigkeit von dem regulierten Warenvolumen. Fur die Mitglieder
der VEDES wird gleichzeitig das Risiko einer Doppelzahlungspflicht ausgeschlossen. Das Risiko der
Doppelzahlungspflicht besteht fir die Mitglieder darin, dass eine einmal erfolgte Zahlung an die
abwickelnde Verbundgruppe nicht mit schuldbefreiender Wirkung gegenuiber dem Lieferanten erfolgt ist.
Damit sind die Mitglieder dann dem Risiko ausgesetzt, neben der bereits getatigten Leistung an die
Verbundgruppe fir die erhaltenen Waren noch ein zweites Mal an den Lieferanten zahlen zu missen.
Dariiber hinaus bleiben bei Insolvenzen von angeschlossenen Mitgliedern die Ubrigen Mitglieder
unberihrt.

Eigene GrolRhandelsforderungen der VEDES gegentiber ihren Mitgliedern werden ebenfalls von der DZB

Bank reguliert. Als Lieferant an die Mitglieder verblirgt sich die DZB Bank gegeniiber VEDES auch fiir
den Ausfall der Mitglieder.
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Im Geschéftsjahr endend zum 31. Dezember 2013 hat VEDES Geschéfte im Wert von EUR 264,8 Mio.
zentralreguliert und so Provisionen in Hohe von EUR 5,4 Mio. (Vorjahr: EUR 5,3 Mio.) erzielt.

Dariber hinaus erloste die VEDES EUR 5,1 Mio. im Rahmen der Verkaufsférderung durch
Werbeaktivitaten fur Lieferanten und Kunden. So ubernimmt sie TV-Werbung, Print- und Online-
Werbung, die Erstellung von Katalogen und Flyern, in denen die Produkte der Lieferanten beworben
werden. Zusétzlich werden im Rahmen von Hausmessen die Produkte der Lieferanten den Kunden
prasentiert und aktiv angeboten.

Dienstleistungen

VEDES bietet ihren Kunden zudem entgeltliche Dienstleistungen im Bereich Marketing und Logistik. So
erbringt sie Sonderlieferungswiinsche gegen Entgelt und bietet ihren Mitgliedern die Mdoglichkeit der
Nutzung von sowohl Standard-Werbemitteln als auch von individuellen, auf die Bedirfnisse einzelner
Mitglieder zugeschnittenen Werbemitteln. Sie berdt auerdem ihre Mitglieder bei der Gestaltung ihrer
Webseiten und die Mitglieder kdnnen die VEDES-eigenen Give Aways wie Schllsselanhdnger, Tassen
etc. kaufen. Im Geschaftsjahr endend zum 31. Dezember 2013 beliefen sich die Dienstleistungserlgse auf
insgesamt EUR 0,3 Mio. (Vorjahr: EUR 1,2 Mio.).

Kunden

Vedes unterteilt ihre Kunden in Mitglieder und Nichtmitglieder.
Mitglieder

Struktur der Mitglieder

Als Mitglieder bezeichnet VEDES Kunden, die Mitglieder der VEDES Vereinigung der Spielwaren-
Fachgeschifte eG (,,VEDES eG*) und Kunden, die Kommanditisten der SPIELZEUG-RING GmbH &
Co. KG (,SPIELZEUG-RING*) mit Sitz vor allem in Deutschland, Osterreich und Schweiz sind.
VEDES eG und SPIELZEUG-RING sind zu ca. 82,23 % bzw. zu ca. 17,12 % an der Emittentin beteiligt.
Fir die Mitglieder der VEDES eG hat VEDES im Geschéftsjahr Waren im Wert von EUR 186,5 Mio.
zentralreguliert, wahrend es fur die SPIELZEUG-RING-Kommanditisten EUR 78,3 Mio. waren.

Die VEDES eG ist eine eingetragene Genossenschaft, deren Mitglieder Spielwarenfachhéandler sind. Die
Kommanditisten der SPIELZEUG-RING sind ebenfalls Spielwarenfachhandler. Sie sind Inhaber von
Spielwarenfachgeschéften, deren GroRe und Sortimente variieren. Bei den Kommanditisten der
SPIELZEUG-RING handelt es sich eher um Spielwarenfachhandler mit kleineren Spielwarengeschaften,
wohingegen die Mitglieder der VEDES eG regelméflRig Inhaber von Geschéften mit einer gréferen
Ladenflache sind.

Unter der Marke ,,VEDES* positionieren sich Mitglieder als Vollsortimenter fiir Spiel und Freizeit am
Markt. Unter ,,SPIELZEUG-RING* treten iiberwiegend Mitglieder mit eingeschranktem Sortiment auf.
Dabei stehen die lokalen Bedirfnisse am jeweiligen Standort im Mittelpunkt. Kommanditisten der
SPIELZEUG-RING koénnen die Marke ,,VEDES Point“ nutzen, sofern sie die von der Emittentin
vorgegebenen Kriterien fur die Markennutzung, z. B. die Teilnahme an Marketingaktionen oder
Verwendung des Logos, erfillen.

Bonussystem fir die Mitglieder

Zentraler Teil der mitgliedschaftlichen Stellung sind die von VEDES an die Mitglieder zu zahlenden Boni
auf Basis der mit Mitgliedern jahrlich vereinbarten Konditionen. Das Bonussystem von VEDES hat
sowohl qualitative als auch quantitative Komponenten. Zu den qualitativen Komponenten gehort
beispielweise die Verwendung des VEDES Logos, die Nutzung der Werbemittel von VEDES oder die
Zurverfugungstellung von Kassendaten. Als quantitative Komponente entscheidet der Uber die
Zentralregulierung oder den GroRhandel von VEDES abgewickelte Umsatz des Mitglieds. Das
Bonussystem wird regelméaRig angepasst, um dauerhaft attraktiv fiir Mitglieder zu sein.

Gastmitglieder

Neben den festen Mitgliedern gibt es auch so genannte Gastmitglieder, die zwar keine Gesellschafter der
VEDES eG bzw. der SPIELZEUG-RING sind, jedoch fir einen gewissen Zeitraum die Leistungen eines
Mitglieds in Anspruch nehmen kdénnen, als ob sie Mitglied wéren und so die VEDES und ihre Leistungen
kennen lernen kénnen.
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Nichtmitglieder

Kunden der VEDES sind darlber hinaus sonstige Anbieter von Spielwaren und Waren fiir Freizeit und
Familie, die nicht Mitglieder von VEDES sind. Dazu z&hlen Kunden aus verschiedenen Vertriebskandlen
wie z. B. SB-Handler und Online-Héndler. Die Kunden, die nicht Mitglieder sind, nutzen in erster Linie
die Leistungen aus dem Geschaftsbereich Grohandel. Zum Geschéftsbereich Groflhandel z&hlen Kunden
aus den Vertriebskanédlen Fachhandel, SB-Handel (Discounter und der Lebensmittelhandel) und Online-
Handel. Mit Kunden aus dem SB-Handel erzielte VEDES im Geschaftsjahr 2013 5 %, aus dem Online-
Handel 8 % und aus dem Fachhandel 87 % ihrer Umsétze. VEDES selbst sieht sich aufgrund der Vielzahl
der Kunden in verschiedenen Vertriebskanédlen als Allkanallieferant im SpielwarengrofRhandel. Die
Kunden, die nicht Mitglieder sind, nutzen in erster Linie die Leistungen aus dem Geschaftsbereich
GroBhandel. Ziel von VEDES ist es, nach der Integration des GrofRhandelsgeschafts von Hoffmann,
innerhalb der ndchsten zwei Jahre ca. 67 % ihrer Umsétze im Grofhandel mit dem Fachhandel, ca. 20 %
mit dem SB-Handel, ca. 11 % mit dem Online-Handel und ca. 2 % Uber sonstige Vertriebskanéle zu
erzielen.

Vertrieb und Marketing
Vertrieb

Der Vertrieb von VEDES ist zweigeteilt. Zum einen richtet er sich auf den Vertrieb der Produkte im
Geschaftsbereich GrofRhandel, zum anderen auf den Vertrieb der Leistungen von VEDES im Bereich
Zentralregulierung.

Der Vertrieb im Geschéftsbereich GrofRhandel erfolgt Uber Key Account Manager sowie Aufiendienst-
und Call Center Mitarbeiter.

Im Geschéftsbereich Zentralregulierung werden die Mitglieder durch die Mitarbeiter aus der sog. VEDES
Mitglieder-Beratung unterstutzt.

Fur ihre bestehenden Kunden veranstaltet VEDES Hausmessen, die mehrmals im Jahr stattfinden und auf
denen die Kunden die Mdglichkeit haben, ihr individuelles Sortiment zusammenzustellen. Zusatzlich
haben die Mitglieder von VEDES die Mdglichkeit an Regionaltagungen und so genannten
Erfahrungsaustauschkreisen teilzunehmen, um sich untereinander und mit ihren Handelsberatern
auszutauschen.

Marketing

VEDES unterstitzt ihre Mitglieder mit MarketingmalRnahmen, um den Umsatz der Mitglieder und damit
mittelbar den eigenen Umsatz zu erhéhen.

Mit einer breiten Palette an Werbemitteln, wie beispielsweise auflagenstarke Kataloge, Themen- und
Saisonprospekte sowie grofRformatige Flyer und Beihefter soll europaweit ein breites Publikum erreicht
werden. Alle von VEDES zentral gesteuerten Werbemittel fur die Mitglieder sind zielgruppennah
gestaltet und fokussieren sowohl saisonale Hohepunkte (z. B. zu Ostern und Weihnachten) als auch
umsatzstarke Themen.

Mit dem den Mitgliedern zur Verfugung stehenden WerbemittelindividualisierungsSystem (W1S) kénnen
die Mitglieder ihre Preise in ausgewahlten Werbemitteln selbst online gestalten. Dariiber hinaus
konzipieren und realisieren die Werbefachleute von VEDES auf Wunsch ihrer Mitglieder auch
individuelle Werbemittel zu beispielsweise Neuerdffnungen oder Jubil&en.

Mit speziellen Promotionskonzepten, zu denen u.a. Sampling- und Monatsaktionen sowie Deko- und
Schaufensterpakete gehdren, werden die Mitglieder regelmédBig versorgt. Ein umfangreiches
Grundsortiment mit beispielsweise Geschaftspapieren, Geschenkverpackungen, Mitarbeiterbekleidung,
Tragetaschen, Werbegeschenken sowie Zusatzfeatures wie Fahnen, Balle, Sonnenschirme usw. sollen die
Marke im Fachgeschaft konsequent kommunizieren.

VEDES bietet ihren Mitgliedern Dienstleistungen im Bereich Marktforschung. Zu den Dienstleistungen
gehdren die Erstellung von Standortgutachten, Kunden- und Passantenbefragungen, Befragungen aller
Art (extern), Kundenfrequenz- und Umsatzanalysen, Umsatzschnellberichte, Sortimentsberichte nach
Warengruppen, Rentabilitatsbetrachtung, landerspezifische Markt- und Wettbewerbsanalysen,
Preisbeobachtung- und Preisvergleiche und Werbeerfolgskontrollen.
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VEDES unterstitzt ihre Mitglieder auch mit sog. Marketingpartnerschaften, indem sie ihnen ein kleines
und ein groflRes Leistungspaket zu einem jeweiligen Fixbetrag anbietet. Die Pakete umfassen eine Vielzahl
von Leistungen wie Bilddaten, Monatsplakate und Verteilkostenzuschisse, sofern Werbemittel mit dem
lokalen Verteiler verteilt werden. Mitglieder mit einem groRen Paket erhalten auBerdem Give Aways von
VEDES.

Im Bereich Online-Marketing bietet VEDES ein zentrales Online Shop-System, ein individuelles Online
Shop-System, die Gestaltung von Homepages, elektronische Newsletter bis hin zum Facebook Marketing
ein breites Portfolio an.

Markt und Wettbewerb
Markt

Gesamtwirtschaftliche Situation

Nachdem die Weltkonjunktur 2012 unter dem Einfluss der Euro-Krise deutlich an Schwung verloren
hatte, zeichnete sich im Verlauf des Geschéftsjahres 2013 eine wirtschaftliche Erholung ab. Mit 2,4 %
(Quelle: Bericht Weltbank) lag die globale Wirtschaftsleistung jedoch erneut unter dem langfristigen
Trendwachstum von etwas Uber 3 %.

Obwohl die Lander der Europdischen Union bis heute unter der Schulden- und Vertrauenskrise leiden,
konnte die Eurozone im Jahr 2013 die bisher langste Rezession in ihrer Geschichte Uberwinden. Zu dieser
Erholung hat maRgeblich die deutsche Konjunktur beigetragen. Laut Statistischem Bundesamt hat sich
das reale deutsche Bruttoinlandsprodukt (BIP) mit einem vorlaufigen Ergebnis von plus 0,4 % zwar
weiter abgeschwacht, im europdischen Vergleich ist das allerdings als solides Wachstum zu bewerten
(Quelle: Statistisches Bundesamt, Bruttoinlandsprodukt 2013).

Aller Voraussicht nach wird sich die Lage der deutschen Wirtschaft im Jahr 2014 weiter aufhellen
(Quelle: HDE, Jahrespressekonferenz vom 31. Januar 2014). Dieser Aufschwung diirfte vor allem von der
Binnenwirtschaft getragen sein. Da die Importe voraussichtlich von der kréftigen binnenwirtschaftlichen
Nachfrage getrieben werden, dirfte der AulRenbeitrag, wie auch schon 2013, einen negativen Beitrag zum
Bruttoinlandsprodukt liefern. Die Investitionstatigkeit wird im Prognosezeitraum langsam Fahrt
aufnehmen und auch die Baukonjunktur wird insbesondere durch das niedrige Zinsniveau gestitzt
(Quelle: Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose vom 15. Oktober 2013).

Demographische Entwicklung

Laut Statistischem Bundesamt gehort das Geburtenniveau in Deutschland seit Jahrzehnten zu den
niedrigsten der Welt. Der sich dadurch bereits abzeichnende demografische Wandel ist eine der gréften
Herausforderungen der deutschen Wirtschaftspolitik. Im Jahr 2012 wurden in Deutschland ein Viertel
weniger Babys als im Jahr der deutschen Wiedervereinigung 1990 und nur halb so viel wie im Rekord-
Baby-Jahr 1964 geboren.
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Geburtenzahlen in Deutschland
Quelle: Statistisches Bundesamt, Geburtentrends und Familiensituation

Nachdem immer mehr junge Frauen die Geburt eines Kindes auf spatere Jahre verschieben oder sich fiir
ein Leben ohne Kind entschieden, sank die zusammengefasste Geburtenziffer in Deutschland von 2,5
Kindern je Frau im Jahr 1964 auf 1,2 Kinder je Frau im Jahr 1994 (Quelle: Statistisches Bundesamt,
Geburtentrends und Familiensituation). Nach diesem Tiefpunkt stabilisierte sich die Geburtensituation
seit 1997 auf einem niedrigen Niveau von 1,4 Kindern je Frau. Die Gruppe der potenziellen Mutter, also
Frauen im Alter von Mitte zwanzig bis Mitte dreiig, schrumpfte in diesem Zeitraum um knapp 24 %.
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Seit 2007 ist die Anzahl der Frauen in dieser Altersgruppe relativ konstant und wird es voraussichtlich bis
2020 auch bleiben. Bei einer unverénderten Geburtenrate erwartet das Statistische Bundesamt in den
néchsten Jahren eine relativ stabile Geburtenzahl (Quelle: Statistisches Bundesamt, Geburtentrends und
Familiensituation).

Nach 2020 wird die Gruppe der potenziellen Mutter jedoch von schwécher besetzten Jahrgéngen gepragt,
da bei der Generation der heute unter 20-Jahrigen fast jeder jlingere Jahrgang zahlenméaRBig geringer als
der vorhergehende ist. Fiir eine stabile Geburtenzahl wére somit eine hohere jahrliche Geburtenrate von
mindestens 1,6 Kindern je Frau notwendig, andernfalls wird spatestens nach 2020 ein erneuter
Geburtenriickgang ausgelost.

Einzelhandel

Die Rahmenbedingungen fiir den Einzelhandel waren laut Handelsverband Deutschland (HDE) im Jahr
2013 gunstig. Die Kombination aus hoher Erwerbstétigkeit und steigenden verfugbaren Einkommen mit
sinkender Sparquote, einem moderaten Anstieg der Verbraucherpreise und einem niedrigen Zinsniveau ist
nur selten anzutreffen. Davon konnte der Einzelhandel allerdings nur bedingt profitieren. Das
Handelsblatt berichtete in seiner Ausgabe vom 7. Januar 2014 von allseits spiirbarer Enttduschung: ,,Der
Anteil des privaten Konsums, der bei den Handlern landet, geht seit der Jahrtausendwende spirbar
zurlick.“ Die Verbraucher investierten zuletzt aufgrund der giinstigen Finanzierung verstirkt in
Immobilien. Und ein regelrechter ,,Kaufkraftkiller waren 2013 die Strompreise, die um 11,9 % anzogen
(Quelle: HDE Information vom Januar 2014).
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Umsatzentwicklung deutscher Einzelhandel (ohne Kfz-Handel, Tankstellen, Apotheken und Brennstoffe)
in Milliarden €
Quelle: Statistisches Bundesamt; HDE -Jahrespressekonferenz am 31.Januar 2014; teilweise vorlaufige Daten

Der Strukturwandel im Einzelhandel wird sich voraussichtlich auch 2014 unvermindert fortsetzen. Uber
60 % der Handler berichten laut HDE-Umfrage von sinkenden Besucherzahlen in den vergangenen zwei
Jahren — getrieben vor allem durch den Online-Boom. Der E-Commerce-Umsatz stieg auch in 2013 um
12 % auf insgesamt EUR 33,1 Mrd. gegentiber dem Vorjahr. Fur 2014 erwartet der HDE ein Wachstum
von rund 17 % auf EUR 38,7 Mrd., wodurch der Anteil am Einzelhandel insgesamt auf knapp 9 % steigen
wirde (Quelle: HDE Information vom Januar 2014).
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Der Online-Handel hat sich innerhalb weniger Jahre von einer Randerscheinung zum groRen Trend mit
jahrlichen Wachstumsraten im zweistelligen Prozentbereich entwickelt. Das Segment E-Commerce wird
sich voraussichtlich weiterentwickeln und die Handelslandschaft beeinflussen. Mittlerweile nutzen die
Verbraucher das Netz als wichtigste Informationsquelle, unabhéngig davon, ob letztendlich online oder
stationér gekauft wird (Quelle: HDE-Positionen E-Commerce 2013).

Spielwarenmarkt

Marktvolumen: Im internationalen Vergleich hat sich die deutsche Spielwarenbranche in den jingsten
Jahren gut behauptet und bleibt 2013 mit EUR 2,7 Mrd. und 19 % Marktanteil drittgroter Markt in
Europa. In 2008 betrug der Umsatz des traditionellen Spielwarenmarktes in Deutschland EUR 2,3 Mrd.
(8 % Marktanteil), in 2009 EUR 2,4 Mrd. (11 % Marktanteil), in 2010 EUR 2,5 Mrd. (13 % Marktanteil) ,
in 2011 EUR 2,6 Mrd. (18 % Marktanteil) und in 2012 EUR 2,7 Mrd. (18 % Marktanteil). Zwischen 2008
bis 2013 betrug die durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate plus 3,3 %. Zwar stagnierte die hiesige
Branche laut Eurotoys-Verbraucherpanel auf Vorjahresniveau, was angesichts sinkender Geburtenraten
allerdings als Erfolg zu werten ist. Die funf grofiten Spielwarenmérkte Europas — Frankreich,
Deutschland, Italien, Spanien und GroRbritannien — erzielten kumuliert ebenfalls anndhernd einen Umsatz
auf Vorjahresniveau (Quelle: NPD Group/EuroToys European Markets).

Nach eigener Einschatzung der Emittentin betrug der Umsatzanteil der Kunden von VEDES mit den Uber
sie bezogenen bzw. regulierten Waren am Spielwarenfachhandel in Deutschland im Geschéftsjahr 2013
47,3 % mit einem Auflenumsatz (Thekenumsatz) von EUR 485 Mio. (Vorjahr: EUR 477 Mio.). Der
Umsatzanteil am Gesamtmarkt fiir Spielwaren in Deutschland betrug dabei im Geschéftsjahr 2013
schatzungsweise 18 %. In Europa betrug nach Einschdtzung der Emittentin der AuRenumsatz
(Thekenumsatz) der Kunden von VEDES mit den (ber sie bezogenen bzw. regulierten Waren insgesamt
EUR 570 Mio. (Vorjahr: EUR 562 Mio.).

Vertriebslinien: Die Verschiebung der Marktanteile hat sich Uber die letzten Jahre fortgeschrieben. Da
immer mehr Konsumenten Spielwaren im Internet kaufen, wéachst das Onlinegeschaft im Vergleich zum
Gesamtmarkt Uberdurchschnittlich, wenn auch zuletzt langsamer (Quelle: NPD Group/EuroToys,
Consumer Tracking). Legten die so genannten Pure-Player 2012 laut Eurotoys noch um 17 % und 2011
sogar um 26 % zu, so mussten sie sich im Geschéftsjahr 2013 mit einem Wachstum von 7 % und einem
damit einhergehenden Marktanteil von 19 % zufriedengeben. Angesichts der Auswirkungen dieses
Online-Booms werden immer mehr stationdre Handler zu Multichannel-Anbietern. Bezieht man alle tber
das Internet abgewickelten Verkdufe ein, so wird heute jeder vierte Euro flir Spielwaren online
ausgegeben. Der Marktanteil der Pure-Player inklusive der Multichannel-Modelle liegt laut Eurotoys
aktuell bei 25 % (Quelle: NPD Group, Toy Market Tracking).
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Marktanteile der Vertriebslinien im deutschen Spielwarenmarkt 2013 in Prozent
Quelle: Eurotoys Verbraucherpanel ,,Spielwarenmarkt 2013 vom Miirz 2014

Saisonale  Verteilung: An  Weihnachten erhdlt der Nachwuchs im  Durchschnitt  funf
Weihnachtsgeschenke, wovon mehr als die Hélfte Spielzeug ist (58 %), wahrend Sport, Freizeit,
Unterhaltung und Videospiele zusammen nur ein Fiinftel ausmachen (Quelle: DVSI Pressemitteilung vom
7. November 2013). So Uberrascht es nicht, dass die Spielwarenbranche fast die Halfte ihrer Umsatze mit
verschiedenen Weihnachtsangeboten erwirtschaftet. Der globale Trend ist dabei ungebrochen: Der
Dezember ist weltweit der beste Absatzmonat fiir Spielwaren. Der Jahresendspurt ist fiir die
Spielwarenbranche also von entscheidender Bedeutung.
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Umsatzverteilung VEDES in Deutschland 2013 in %
Quelle: VEDES-Marktforschung

Die fur die Spielwarenbranche typische Umsatzverteilung spiegelte sich wie jedes Jahr auch 2013 bei der
VEDES wider. Die VEDES-Mitglieder generierten in der Woche vom 16. bis 22. Dezember 2013 ein
Drittel ihres Dezemberumsatzes, wobei der umsatzanteilsstarkste Tag jedoch in der darauf folgenden
Woche lag: Der 23. Dezember 2013, und damit der Montag vor Heiligabend, war in 2013 der mit
Abstand starkste Tag, wohingegen 2011 und 2012 die beiden jeweiligen Samstage vor Heiligabend zu
den verkaufsstarksten Tagen zahlten.

Die Spielwarenbranche ist wohl die einzige, die zur Hochsaison die Preise senkt: Rabattschlachten,
Lockangebote unter Einkaufspreis sowie preisaggressive Online- und branchenfremde Anbieter erzeugen
einen enormen Wettbewerbs- und Preisdruck, der vor allem den stationdren Fachhandel herausfordert.
Um die saisonalen Umsatzschwankungen unterjahrig zu entzerren, werden deswegen spielwarenaffine
Zusatzsortimente integriert und zusatzliche Verkaufsanldsse etabliert.

Sortimente & Warengruppen: Obwohl die Innovationskraft der Branche nach wie vor ungebrochen ist,
erscheinen viele Neuheiten oftmals vertraut. Hier zeigt sich die positive Entwicklung, dass altbewahrte
Spielideen und Klassiker nichts von ihrer Attraktivitat verlieren und in neuem Gewand bzw. ergénzt
durch zahlreiche Features immer wieder (iberzeugen. Bestes Beispiel ist aktuell Hasbros wiederbelebter
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Furby: Die Erstauflage war Ende des letzten Jahrhunderts ein Verkaufsschlager. Und auch das Revival
schlug ein und war 2013 in Deutschland und Europa das meistverkaufte Spielzeug (Quelle: NPD Group
Retail Tracking Data). Zudem veranschaulicht dieser Top-Seller die erfolgreiche Symbiose von
klassischem Spielzeug mit elektronischen sowie digitalen Komponenten.
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Umsatzentwicklung der Hauptwarengruppen im deutschen Spielwarenmarkt 2013 vs. 2012 in %
Quelle: NPD Group, Supercategories (Stichprobe deckt 73% des Spielwarenmarktes ab)

Nach Rickgangen in 2012 konnte die Kinderelektronik im Geschéaftsjahr 2013 mit einem Plus von
18,3 % Uberproportional zulegen und damit das gréfite Wachstum verzeichnen. Auf Platz zwei folgte der
Bereich ,,Outdoor & Sport mit plus 9,9 %. Die Uberraschung des Jahres 2013 war das Wachstum im
Segment ,Plisch: Nach sorgenvollen Jahren wurde diese oftmals als altmodisch bezeichnete
Warengruppe durch heiBbegehrte Trendthemen wie Sorgenfresser, Glubschis oder Fillys regelrecht
beflugelt. Bedingt durch die Umsatzeinbriiche bei den Beyblades mussten die Aktionsfiguren wiederholt
den groften Riickschlag hinnehmen und sind mit einem Minus von 22 % der groRe Verlierer 2013
(Quelle: NPD Group, Supercategories).

Fur das kontinuierliche Wachsen des deutschen Spielwarenmarktes werden laut Deutschem Verband der
Spielwaren-Industrie (DVSI) vor allem die Madchen immer wichtiger. Wéhrend der Umsatz mit
Spielzeug fur Jungs 2013 um ein Prozent zuriickging, legten die M&dchen um 3 % zu. Blickt man auf die
letzten Jahre, summiert sich das Wachstum in diesem Bereich auf 18 bis 20 %. Die Spielwarenindustrie
hat bereits reagiert und erschuf in jingster Vergangenheit vermehrt Produktlinien speziell fir Madchen,
nachdem sich die Jungs immer fruher Richtung Computerspiele verabschieden.

Multimedia: Der ,,Games*“-Markt setzte 2013 — laut Bundesverband fur interaktive Unterhaltungssoftware
(BIU) — mit Soft- und Hardware insgesamt EUR 2,41 Milliarden um. Mit Blick auf die erst zum
Jahresende 2013 erfolgte Markteinfiihrung der neuen Konsolengenerationen von Microsoft und von Sony
sowie auf das insgesamt schwache Weihnachtsgeschéaft mit Unterhaltungselektronik ist dieses Ergebnis
auf nahezu Niveau von 2012 als positives Signal zu werten (Quelle: BIU Pressemitteilung vom 5. Marz
2014). Die erfolgreiche Einfihrung von Xbox One und PlayStation 4 wird auch Effekte auf die
Entwicklung in 2014 haben, da mit Anschaffung neuer Hardware meist auch der Erwerb von Software
einhergeht. Darauf kann sich vor allem der hiesige Einzelhandel freuen, denn wéhrend sich in anderen
Landern der Verkauf von Computer- und Videospielen immer stirker auf den Download-Bereich
verlagert, bleiben die Deutschen den stationdaren Handlern treu.

Trends: Aufgrund der digitalen Entwicklung und der Diskussionen der letzten Jahre, kdnnte der Eindruck
entstehen, Kinder interessieren sich immer weniger fir Spielwaren und winschen sich vermehrt
Elektronik und andere Produktgruppen zu Weihnachten. In einer von Eurotoys jéhrlich durchgefiihrten
Studie stellten die Marktforscher allerdings den gegenldufigen Trend fest: So erhielten zum
Weihnachtsfest 2012 53 % der Kinder im Alter zwischen drei und zwolf Jahren traditionelle Spielsachen
als Hauptgeschenk, wéhrend es 1998 nur 48 % waren. Dies zeigt, dass der Spielwarenmarkt in den
vergangenen Jahren verlorengegangenes Terrain wieder zurlickerobern konnte (Quelle: NPD
Group/EuroToys Pressemitteilung vom 7. November 2013).

Lizenzen: Das Uberproportionale Lizenzwachstum von 2011 normalisierte sich im darauffolgenden Jahr
bei einem Marktanteil von 22 % (Quelle: NPD Group Top 50 Licenses). Obwohl Deutschland hier im
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internationalen Vergleich noch gehérig Potenzial hat, musste der hiesige Markt mit Lizenzen im Jahr
2013 einen Riickgang von uber 6 % hinnehmen. Der noch vor kurzem prophezeite Lizenzboom wurde
damit nicht erflllt — im Gegenteil: Im Geschéftsjahr 2013 wurden nur noch rund 20 % der
Spielwarenumsétze mit Hilfe lizenzierter Charaktere generiert (Quelle: NPD Group Top 50 Licenses).

Herkunft: Obwohl die Lohnkosten in China durch eine erneute Steigerung der Mindestléhne gestiegen
sind, blieben die fir 2013 diskutierten Preiserh6hungen aus. Das Reich der Mitte ist langst kein
Billiglohnland mehr, weswegen chinesische Spielwarenproduzenten zunehmend unter Druck geraten. Die
Abwanderung von Arbeitskraften bereitet zusatzliche Probleme. AuBerdem sind Vietnam, Indonesien und
der osteuropdische Raum ernsthafte Konkurrenten geworden. Und als neuer Mitbewerber bringt sich
mittlerweile auch Indien ins Spiel, mit dem ehrgeizigen Ziel, in einigen Jahren zum Hauptproduzenten zu
avancieren (Quelle: DVSI Pressemitteilung vom 7. November 2013 und BVS Pressemitteilung vom
November 2013).

Ausblick: Eurotoys sieht den Spielwarenmarkt auch 2014 positiv: Der Markt ist zwar im Umbruch, stellt
sich aber gut auf verdnderte Wettbewerbsbedingungen ein (Quelle: NPD Group/EuroToys
Pressemitteilung vom November 2013). Mit Optimismus und Zuversicht geht auch der Bundesverband
des Spielwaren-Einzelhandels (BVS) ins Jahr 2014 und prophezeit dem Spielwarenhandel einen Zuwachs
zwischen 1 bis 2 % (Quelle: Nirnberger Nachrichten vom 30. Januar 2014).

Wettbewerber

VEDES steht mit einer Vielzahl von Unternehmen im direkten oder indirekten Wettbewerb. Ein grofer
Teil dieser Wettbewerber sind gleichzeitig auch Kunden von VEDES im Geschaftsbereich GrolZhandel.

Geschaftsbereich Zentralregulierung

VEDES steht im Geschéftsbereich Zentralregulierung mit anderen Verbundgruppen unmittelbar im
Wettbewerb.

Zu den wesentlichen direkten Wettbewerbern der VEDES unter den Verbundgruppen zéhlen
insbesondere die idee+spiel Fordergemeinschaft Spielwaren Facheinzelhandels-GmbH & Co. KG
(,,idee+spiel”), die SPIEL & SPASS GmbH (,SPIEL & SPASS*“) und die EK/servicegroup eG
(,,EK/servicegroup®).

o  ideetspiel

Nach eigenen Angaben von idee+spiel auf ihrer Homepage www.ideeundspiel.com ist sie 1977
gegriindet worden und hat 771 Mitglieder in Deutschland, Osterreich, Italien und Belgien.

e SPIEL & SPASS

Nach eigenen Angaben von SPIEL & SPASS auf ihrer Homepage www.spielundspass.de wurde sie
1992 gegrindet und ist ein Zusammenschluss von mehr als 420 Spielzeugfachgeschaften in
Deutschland, Osterreich, Schweiz und Luxemburg.

e  EKI/servicegroup

Nach eigenen Angaben der EK/servicegroup auf ihrer Homepage www.ek-servicegroup.de ist sie
eine der grofiten Mehrbranchen-Verbundgruppen in den Geschadtsfeldern living, comfort, family
and fashion. Darin haben sich ca. 2.300 unabhéngige Handelsunternehmen - vom Fachgeschéft tber
Fachmaérkte bis zu Kaufhdusern - zusammengeschlossen. Die EK/Servicegroup konzentriert sich
ebenfalls auf die Zentral-regulierung, bietet aber auch im Lagergeschaft ein breites Sortiment von
Produkten wie z.B. Glas, Porzellan, Keramik, Elektrogeréte und vieles andere an.

Geschaftsbereich GroRhandel

Im Geschéftsbereich Grohandel steht VEDES direkt mit anderen GroRBh&ndlern sowie indirekt mit
samtlichen Anbietern von Spielwaren im Wettbewerb.
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Direkter Wettbewerb

Im Geschéftsbereich GrofRhandel zdhlt vor allem die Breimeir GmbH (,,Breimeir<) zu einem
wesentlichen Wettbewerber. Nach eigenen Angaben von Breimeir auf ihrer Homepage www.breimeir.de
wurde sie 1939 in Augsburg gegrindet und ist ein FachgroBhandel fir Spielwaren, Schreibwaren und
Saisonartikel. Breimeir beliefert den Einzelhandel in Deutschland, Osterreich, Siidtirol, sowie das
angrenzende europdische Ausland.

Mittelbarer Wettbewerb

VEDES steht mit samtlichen Anbietern von Spielwaren in allen Vertriebskandlen mittelbar im
Wettbewerb, da VEDES ihren Umsatz vor allem tber die Mitglieder und sonstige Kunden generiert, die
ihrerseits im Wettbewerb mit samtlichen Anbietern von Spielwaren stehen.

VEDES steht so im mittelbaren Wettbewerb zu Spielwarenhéndlern im Einzelhandel. Dazu gehdren
neben den Fachhéndlern anderer Verbundgruppen, wie idee+spiel und SPIEL & SPASS, vor allem die
Maller Holding Ltd. Co. KG in Ulm-Jungingen (,,Mller<) und die Toys ‘R'Us GmbH (,,Toys "R Us*).

) Miiller

Nach eigenen Angaben von Muller auf ihrer Homepage www.mueller.de wurde sie 1953 gegriindet
und hat 704 Filialen in Deutschland, Schweiz, Osterreich, Spanien, Slowenien, Ungarn und
Kroatien. lhr Sortiment besteht u.a. aus Drogerieartikeln, Multi-Media, Parflimerie, Spielwaren,
Schreibwaren, Haushalt und Naturkosmetik.

e Toys R'Us

Nach eigenen Angaben von Toys'R'Us auf ihrer Homepage www.toysrus.de ist sie ein US-
amerikanischer Spielwareneinzelhdndler und seit 1986 in Deutschland vertreten. Toys'R Us bietet
neben Klassische Spielwaren auch Produkte fir Babys und Miitter, Spielkonsolen, HiFi, PC und
Eigenmarken an.

Darliber hinaus steht VEDES mittelbar auch im Wettbewerb mit Online-Handlern wie Amazon und
mytoys.de.

e  Amazon
Nach eigenen Angaben von Amazon auf ihrer Homepage www.amazon.de ist ,Amazon.de‘ der
Handelsname fir Amazon EU S.a r.l., Amazon Services Europe S.a r.l. und Amazon Media EU S.a
r.I. Der Hauptsitz des Konzerns befindet sich in Seattle, USA und wurde 1995 gegrindet. Amazon
ist ein Anbieter im Bereich E-Commerce mit einem weltweiten Netz von Logistik- und

Kundenservice-Zentren und bietet ihren Kunden Bicher, elektronische Geréte, persénliche
Empfehlungen und eine Plattform fur andere Handler und Einzelverkaufer an.

e  mytoys.de
Nach eigenen Angaben von mytoys.de auf ihrer Homepage www.mytoys.de ist mytoys.de ein

Unternehmen der Otto Group mit Sitz in Berlin und bietet vor allem Spielwaren, Kinderbiicher,
Babyartikel und Kindermode online und in 13 Filialen in Deutschland an.

Gewerbliche Schutzrechte

Patente, Know-how, Lizenzen und Marken

VEDES geniefit in ihren Hauptmérkten in Europa Markenschutz fiir ihre Kennzeichen bzw. hat
entsprechende Markenanmeldungen vorgenommen. Aufgrund der historischen Entwicklung sind sowohl
die VEDES AG als auch die VEDES Groflhandel GmbH, eine unmittelbare Tochtergesellschaft der
Emittentin, Inhaberinnen von Markenrechten.

Marken

Die VEDES AG ist Inhaberin der folgenden Marken:
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Wortmarken

e _Kommt in den besten Familien vor* ist registriert als Gemeinschaftsmarke und genief3t damit einen
einheitlichen Schutz im gesamten Gebiet der Europdischen Union. Zudem ist die Marke
»vedes.Kommt in den besten Familien vor® in der Schweiz eingetragen.

e ,VEDES®, registriert in Deutschland, Danemark, England, Finnland, Griechenland und Norwegen
und als international registrierte Marke (IR-Marke) in Osterreich, den Beneluxstaaten, Spanien,
Frankreich, Ungarn, Italien, Liechtenstein, Monaco, Portugal, Tschechische Republik und Serbien
und Montenegro.

Wort- und Bildmarken

e ,baby’s world by vedes®, eingetragen in Deutschland und als IR-Marke in Osterreich, den
Beneluxstaaten, Schweiz, Ungarn und Italien;

e ,Spielzeug-Ring Logo neu®, eingetragen in Deutschland und als IR-Marke in Osterreich, den
Beneluxstaaten, der Tschechischen Republik, Frankreich, Ungarn, Italien, Finnland, Polen,
Slowakische Republik, Spanien, Schweiz, Ddnemark und GroRbritannien;

e ,VEDES Logo neu“, eingetragen in Deutschland und als IR-Marke in Osterreich, den
Beneluxstaaten, Tschechische Republik, Frankreich, Ungarn, Italien, Liechtenstein, Polen,
Slowakische Republik, Spanien, Schweiz, Dédnemark, Griechenland und GrofR3britannien;

e ,VEDES point*, eingetragen in Deutschland und als IR-Marke in Osterreich, Schweiz, den
Beneluxstaaten, Italien, Ungarn und Liechtenstein;

e ,RABATTZ", eingetragen in Deutschland und als IR-Marke in Osterreich, Schweiz und Italien;

e ,VEDES Schriftzug neu®, eingetragen in Deutschland und als IR-Marke in Osterreich, den
Beneluxstaaten, Tschechische Republik, Frankreich, Ungarn, Italien, Liechtenstein, Polen,
Slowakische Republik, Spanien, Schweiz, Ddnemark, GroRbritannien und Griechenland,;

e VEDI®, eingetragen in Deutschland und als IR-Marke in Osterreich, den Beneluxstaaten, Ungarn,
Italien und Schweiz.

Die VEDES Groflhandel GmbH ist Inhaberin der Bildmarken ,,Amia“, ,,Creathek®, ,Playsino® und
»Speed zone” und den Wort- und Bildmarken ,,Blue shark®, ,,Boogie Bee*, ,FairTrade“, ,FUN line®,
»Qrashiipfer”, ,MIO MIO*, , my best friend*, ,,PoG Point of Games*®, ,,SpielMaus*, ,,X.X.TREME*".

Alle Bildmarken, deren Inhaberin die VEDES Grofthandel GmbH ist, geniefen Markenschutz in der
Européischen Union. Ihre Wort- und Bildmarken sind in Deutschland und als IR-Marke in Osterreich,
den Beneluxstaaten und der Schweiz geschutzt.

VEDES hat im April 2014 fir die Marke ,,VEDES® eine Bewertung durch die IP-Valuation GmbH
durchfiihren lassen. Im Rahmen der durchgefiihrten Markenbewertung wurden die géngigen
Bewertungsstandards, insbesondere der IDW-Standard ,,Grundsdtze zur Bewertung immaterieller
Vermdgenswerte (IDW S 5)“ und der ISO-Standard ,,Brand valuation — Requirements for monetary brand
valuation (ISO 10668)“ beriicksichtigt. Dabei wurde sowohl ein marktorientierter Markenwert auf Stand
Alone-Basis als auch ein unternehmensspezifischer Markenwert (Going concern) aus der Perspektive
eines neutralen Gutachters ermittelt. Fir die Bewertung der Marke wurde die Erfolgsaufteilungsmethode
(Income-split method) als kapitalwertorientiertes Bewertungsverfahren herangezogen. Parallel wurde der
Markenwert anhand der ebenfalls kapitalwertorientierten Methode der Lizenzpreisanalogie ermittelt. Der
im Rahmen der Kapitalisierung verwendete Kapitalisierungszinssatz basiert auf dem aus dem
Kapitalmarkt abgeleiteten gewichteten durchschnittlichen Gesamtkapitalkostensatz (sog. ,,Weighted
Average Cost of Capital - WACC®), der markenspezifisch angepasst wurde. Fiir die
Markenwertermittlung der Marke ,,VEDES®“ wurde eine unbestimmte wirtschaftliche zukiinftige
Nutzungsdauer zugrunde gelegt und unter den in dem Gutachten dargestellten Annahmen und Pramissen,
je nach Bewertungsmethode, zum 31. Dezember 2013 ein Markenwert zwischen EUR 27,8 Mio. und
EUR 36,3 Mio. errechnet.
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Die nach deutschem Recht verpfandbaren Rechte an der Marke ,,VEDES* werden zur Besicherung der
Schuldverschreibungen zugunsten eines Treuhdnders fur die Anleiheglaubiger verpfandet (siehe
»Wesentliche Vertrage - Besicherungsvereinbarungen®).

Domainnamen

VEDES hat unterschiedliche Domainnamen flr sich registriert. Die wesentlichen Domainnamen sind:
www.vedes.de und www.vedes.com.

Mitarbeiter

In den Monaten Januar bis Marz 2014 waren durchschnittlich 523 Mitarbeiter (durchschnittlich im
Geschéftsjahr 2013: 207) in der VEDES- Gruppe beschéftigt.

Die Aufteilung der Mitarbeiter gliedert sich wie folgt (Durchschnitt im jeweiligen Zeitraum):

1. Januar 2014 —
31. Marz 2014

1. Januar 2013 -
31. Dezember 2013

1. Januar 2012 —
31. Dezember 2012

Kaufméannischer 281 126 138
Bereich

Gewerblicher Bereich 242 81 82
Gesamt 523 207 220

(Zahlen exklusive Mitarbeiter aus Lohnfortzahlung, z. B. Elternzeit)

In Nirnberg beschaftigt VEDES mehr als 200 Arbeitskréfte; die Zahl der ehemaligen Hoffmann-
Arbeitskréafte im Lager in Lotte betrdgt 183 und in der Zentrale in Lotte 137 (Stand: 31. Marz 2014). Im
Zuge der Integration der beiden Standorte hat die Emittentin im zweiten Quartal die Entscheidung
getroffen, den Logistikstandort Nurnberg spéatestens bis 30. April 2015 zu schlieRen. Dies wird
voraussichtlich zu einer Mitarbeiterreduzierung in diesem Zeitraum flhren.

Investitionen

Die VEDES-Gruppe hat seit dem Datum des letzten Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2013 rund
EUR 1,0 Mio. in Sachanlagevermbgen investiert.

Darliber hinaus hat sie bereits Investitionen flir Softwarelizenzen und Implementierung, IT und
Hardwareersatzinvestitionen, Ersatzinvestitionen Lager, Ladenbau, Flachenkonzepte und Investitionen in
geringwertige Wirtschaftsguter in Hohe von insgesamt EUR 350.000 fest beschlossen:

Die dafiir benétigten Finanzmittel sollen aus Betriebsmitteln aufgebracht werden.

Wesentliche Vertrage

Die VEDES AG ist Partei folgender wesentlicher, auRerhalb des gewodhnlichen Geschéftsablaufs
abgeschlossener Vertrége.

Kaufvertrag zwischen VEDES GroRhandel GmbH, VEDES AG und Hoffmann Spielwaren GmbH &
Co. KG und HOFFMANN COMPANY KG

Am 26. November 2013 hat die VEDES Grofthandel GmbH als K&uferin mit der Hoffmann Spielwaren
GmbH & Co. KG und der HOFFMANN COMPANY KG als Verk&ufer einen Vertrag tber den Kauf des
operativen GrolRhandelsgeschéfts der Hoffmann Spielwaren GmbH & Co. KG im Wege eines Asset Deals
und den Kauf aller Geschéftsanteile (Share Deal) an der The Toy Company (HK) Limited, zum 1. Januar
2014 geschlossen.

Der Asset Deal umfasst den Kauf von Vermégensgegenstanden, insbesondere auch der Schutzrechte und
des technischen und kommerziellen Know-hows sowie Beteiligungen, und Vertrage durch VEDES. Der
Kauf der Geschéftsanteile umfasst alle mit den Geschéftsanteilen an der The Toy Company (HK) Limited
verbundenen Rechte, einschlieBlich des Bezugsrechts fur kiinftige sowie die bis zum Beurkundungsdatum
nicht ausgeschitteten Gewinne. Die Emittentin ist neben der Kéuferin als Gesamtschuldnerin deren
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Zahlungsverpflichtungen aus dem Vertrag beigetreten und hat den Verkdufern in Form eines
selbstdndigen Garantieversprechens insbesondere die Berechtigung und die ausreichende finanzielle
Ausstattung des Kéaufers zum Abschluss und zur Durchfiihrung des Vertrags und das Bestehen eines
Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrags mit dem Kéufer zugesichert.

Zentralregulierungsvertrége zwischen der DZB Bank GmbH und VEDES

VEDES hat mit diversen Vertragslieferanten so genannte Verkaufsforderungs- Delkredere- und
Zentralregulierungsvertrage fir Lieferungen dieser Lieferanten an die Mitglieder der Vedes eG und der
SPIELZEUG-RING geschlossen und gleichzeitig die selbstschuldnerischen Biirgschaft (Delkredere) fir
die Mitglieder Ubernommen und sich verpflichtet, die Lieferungen der Vertragslieferanten an die
Mitglieder zentral abzurechnen. Die Vertragslieferanten verpflichteten sich im Gegenzug alle
Rechnungen (iber die VEDES zu regulieren.

Die DZB Bank GmbH, Mainhausen (die ,,DZB Bank®) hat vertraglich diec Ubernahme des Delkredere
und die Erfullung der Verpflichtungen der VEDES im Rahmen der zentralen Regulierung aller
Rechnungen und Leistungen der jeweiligen Vertragslieferanten an die Mitglieder der Vedes eG bzw. der
SPIELZEUG-RING (bernommen, sofern und sobald die Vertragslieferanten einen Lieferantenvertrag
und die Mitglieder einen Handlervertrag mit der DZB Bank geschlossen haben.

Falls sich das Ausfallrisiko eines Mitglieds realisiert, so scheidet ein Ruckgriff der DZB Bank gegeniber
der VEDES aus. Die DZB ubernimmt anstelle der VEDES gegenilber den Vertragslieferanten fir
samtliche Lieferungen und Leistungen das Delkredere.

Fir die Ubernahme der Biirgschaft und der Zentralregulierung erhalt die DZB Bank als Gegenleistung
eine Provision durch Kiirzung der von ihr an die Vertragslieferanten vorzunehmenden Zahlungen mit den
der VEDES zustehenden Zentralregulierungs- und Delkredereprovision und der Verkaufsforderprovision
auf den Bruttorechnungsbetrag.

Vertrag Uber eine Betriebsmittellinie zwischen Deutsche Bank AG und VEDES AG, VEDES eG,
VEDES GroBhandel GmbH und VEDES Zentralregulierung GmbH

Die Deutsche Bank AG (,,Deutsche Bank*) als Darlehensgeberin und VEDES AG, VEDES e¢G, VEDES
GroBhandel GmbH und VEDES Zentralregulierung GmbH als Darlehensnehmer  (die
,Darlehensnehmer) haben am 6. Dezember 2013 einen Vertrag iiber eine Betriebsmittellinie in Hohe
von insgesamt EUR 6,125 Mio. vereinbart. Diese Gesamtbetriebsmittellinie besteht aus den folgenden
einzelnen Betriebsmittellinien:

. eine revolvierende Barkreditlinie fur die Finanzierung der laufenden Geschaftstatigkeit der
VEDES in Héhe von EUR 2,5 Mio. mit einer Laufzeit bis zum 31. Dezember 2014. Fir
Barinanspruchnahmen in laufender Rechnung gilt ein markttblicher Zins;

. eine revolvierende Barkreditlinie fir die Finanzierung der laufenden Geschéftstatigkeit der
VEDES in Héhe von EUR 2,0 Mio. mit einer Laufzeit bis zum 31. Dezember 2014. Fir
Barinanspruchnahmen in laufender Rechnung gilt ein marktlblicher Zins. Bei dieser
Betriebsmittellinie handelt es sich um eine Saisonlinie, die vom 1. Juli 2013 bis zum 30.
September 2013 ausgesetzt wird,;

. eine revolvierende Akkreditivkreditlinie in Héhe von EUR 500.000 fur die Finanzierung der
laufenden Geschéftstatigkeit der VEDES mit einer Laufzeit bis zum 31. Dezember 2014.

. eine revolvierende Barkreditlinie in H6he von EUR 1,125 Mio. fir die Finanzierung des
kurzfristigen Betriebsmittelbedarfs der VEDES mit einer Laufzeit bis zum 30. Juni 2014. Fir
Barinanspruchnahmen in laufender Rechnung gilt ein marktublicher Zins.

Zum 31. Mérz 2014 waren die Kreditlinien bei der Deutsche Bank AG in Hohe von insgesamt EUR 0,5
Mio. ausgenutzt.

Kreditrahmenvertrdge zwischen der Commerzbank AG und VEDES AG, VEDES eG, VEDES
GrofRhandel GmbH und VEDES Zentralregulierung GmbH
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Die Commerzbank AG (,,Commerzbank®) als Darlehensgeberin und VEDES AG, VEDES eG, VEDES
GrofRhandel GmbH und VEDES Zentralregulierung GmbH als Darlehensnehmer haben folgende
Kreditrahmenvertrage abgeschlossen:

o Kreditrahmenvertrag vom 10./23. April 2013

Mit Vertrag vom 10./23. April 2013 hat die Commerzbank den Darlehensnehmern bis auf
weiteres einen Kreditrahmen in H6he von EUR 1,5 Mio. mit einem marktiblichen Zins gewahrt.
Der Kreditrahmen kann von den Darlehensnehmern wahlweise als Kontokorrentkredit in Euro
und US-Dollar, als Geldmarktkredit in Euro und US-Dollar, fir Avale (Blirgschaften, Garantien)
in Euro, fur Importakkreditive in Euro und in Fremdwahrungen und zum Diskont von Wechseln
genutzt werden.

e Saisonlinie | vom 2./6. Dezember 2013

Mit Vertrag vom 2./6. Dezember 2013 haben die Commerzbank und die Darlehensnehmer einen
Vertrag Uber einen Kreditrahmen in Héhe von 1,25 Mio. mit einem einem marktiblichen Zins
und einer Laufzeit vom 1. Januar 2014 bis zum 30. Juni 2014 abgeschlossen (,,Saisonlinie 1¢).
Der Kreditrahmen kann von den Darlehensnehmern wahlweise als Kontokorrentkredit, als
Geldmarktkredit, fir Avale (Birgschaften, Garantien), fir Importakkreditive, jeweils in Euro,
oder zum Diskont von Wechseln genutzt werden.

e Saisonlinie Il vom 2./6. Dezember 2013

Mit Vertrag vom 2./6. Dezember 2013 haben die Commerzbank und die Darlehensnehmer einen
Vertrag Uber einen Kreditrahmen in Héhe von 1,25 Mio. mit einem marktlblichen Zins und
einer Laufzeit vom 1. Oktober 2014 bis zum 31. Dezember 2014 abgeschlossen (,,Saisonlinie
11°). Der Kreditrahmen kann von den Darlehensnehmern wahlweise als Kontokorrentkredit, als
Geldmarktkredit, fir Avale (Birgschaften, Garantien), fir Importakkreditive, jeweils in Euro,
oder zum Diskont von Wechseln genutzt werden.

e Sonderfinanzierung vom 2./6. Dezember 2013

Mit Vertrag vom 2./6. Dezember 2013 haben die Commerzbank und die Darlehensnehmer einen
Vertrag Uber einen Kreditrahmen in Héhe von 1,125 Mio. mit einem einem marktiblichen Zins
und einer Laufzeit vom 13. Dezember 2013 bis zum 30. Juni 2014 abgeschlossen
(,,Sonderfinanzierung®). Der Kreditrahmen kann von den Darlehensnehmern wahlweise als
Kontokorrentkredit, als Geldmarktkredit, fiur Avale (Burgschaften, Garantien), fir
Importakkreditive, jeweils in Euro, oder zum Diskont von Wechseln genutzt werden.

Zum 31. Mérz 2014 waren die Kreditlinien bei der Commerzbank in Hohe von insgesamt EUR 0,1 Mio.
ausgenutzt.

Die Darlehensnehmer sind verpflichtet wéahrend der Laufzeit der Kreditlinien die Commerzbank
beziiglich der Stellung von Sicherheiten im Rahmen eines bestehenden Sicherheitenpoolvertrages nicht
schlechter zu stellen als andere Darlehensgeber mit vergleichbaren Krediten und Kreditlaufzeiten. Sofern
die Darlehensnehmer anderen Darlehensgebern Sicherheiten stellen, durch die diese besser stiinden als
die Commerzbank, haben sie die Commerzbank zuvor oder gleichzeitig und im gleichen Rang an diesen
Sicherheiten zu beteiligen oder ihr gleichwertige und gleichrangige Sicherheiten zu stellen. Auch im Falle
einer Umschuldung kurzfristiger unbesicherter Darlehen in langerfristige besicherte Darlehen haben die
Darlehensnehmer der Commerzbank fur ihre Darlehen im Vorfeld eine Umschuldung gegen eine
entsprechende Besicherung anzubieten. Sofern diese Verpflichtungen von den Darlehensnehmern nicht
eingehalten werden, kann die Commerzbank ihnen zur Abhilfe eine Frist setzen, sofern eine Abhilfe
maglich ist. Ist eine Abhilfe nicht moglich oder die gesetzte Abhilfefrist erfolglos abgelaufen, kann die
Commerzbank von den Darlehensnehmern die Bestellung bzw. die Verstarkung bankméaBiger
Sicherheiten zur Absicherung ihrer Anspriche aus dem jeweiligen Darlehensvertrag verlangen.

Neben den Kindigungsrechten, die der Commerzbank geméaR ihren Allgemeinen Geschaftsbedingungen
und den gesetzlichen Regelungen zustehen, ist die Commerzbank berechtigt, den jeweiligen
Kreditrahmenvertrag sowie einzelne darunter geschlossene Geschafte aus wichtigem Grund fristlos zu
kiindigen, wenn eine der Darlehensnehmern ihren vertraglichen Verpflichtungen zur Einhaltung der zuvor
genannten Covenants oder zur Vorlage der Unterlagen Uber ihre wirtschaftlichen Verhéltnisse oder (iber
die eines Birgen, Garanten oder Mithaftenden nicht nachkommt.

71



Sicherheitenpoolvertrag zwischen Deutsche Bank und Commerzbank und VEDES AG, VEDES eG,
VEDES GroBBhandel GmbH und VEDES Zentralregulierung GmbH

Zwischen VEDES AG, VEDES eG, VEDES GroRhandel GmbH und VEDES Zentralregulierung GmbH
als Darlehensnehmer und Deutsche Bank als Treuh&nderin und Darlehensgeberin und der Commerzbank,
ebenfalls als Darlehensgeberin, besteht ein Sicherheitenpoolvertrag vom 18. Juli 2012, geéndert durch
Nachtrag Nr. 1 vom 11. Juni 2013, Nachtrag Nr. 2 vom 6. Dezember 2013 und Nachtrag Nr. 3 vom 27.
Februar 2014, wonach die Deutsche Bank die zur Besicherung der Kreditlinien in Héhe von bis zu EUR
10 Mio. bestellten Sicherheiten treuhdnderisch halt.

Die Darlehensnehmern haften gesamtschuldnerisch aus den mit Deutsche Bank und der Commerzbank
vereinbarten Betriebsmittelvertragen.

Als dingliche Sicherheiten fir die Verbindlichkeiten gegentber der Deutsche Bank und Commerzbank
wurden durch die VEDES GroBBhandel GmbH zugunsten der Deutsche Bank eine Globalzession der
zentralregulierten Forderungen gegeniiber der DZB Bank GmbH, Mainhausen aus dem
Zentralregulierungsvertrag und eine Sicherungstibereignung der Warenvorréte
(Raumsicherungsiibereignungsvertrage mit wechselndem Bestand) gewéhrt.

Schuldverschreibungen 2013/2014

Die Emittentin hat am 11. Dezember 2013 auf den Inhaber lautende, untereinander gleichberechtigte
Schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von EUR 12.000.000 im Nennbetrag von jeweils
EUR 1.000,00 mit Falligkeit am 11. Dezember 2014 zu einem Zins von 8,0 % p.a. mit Zinszahlung am
11. Dezember 2014 begeben. Diese Schuldverschreibungen 2013/2014 begrinden unmittelbare,
unbedingte, nicht nachrangige und nicht besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen im
gleichen Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang mit allen anderen gegenwartigen und
zukinftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, soweit bestimmte
zwingende gesetzliche Bestimmungen nichts anderes vorschreiben. Die Schuldverschreibungen
2013/2014 sind nach Wahl der Anleiheglaubiger im Falle eines Kontrollwechsels riickzahlbar, wobei ein
Kontrollwechsel dann vorliegt, wenn eine Person, die nicht Tochtergesellschaft oder Holdinggesellschaft
der Emittentin oder jede andere Tochtergesellschaft dieser Holdinggesellschaft ist, der rechtliche oder
wirtschaftliche Eigentumer von mehr als 50 % der Stimmrechte der Emittentin wird. Unter den
Bedingungen der Schuldverschreibungen 2013/2014 ist die Emittentin verpflichtet und hat dafiir Sorge zu
tragen, dass ihre Tochtergesellschaften, solange Schuldverschreibungen 2013/2014 ausstehen, keine
Grundpfandrechte, Pfandrechte, Belastungen oder sonstigen Sicherungsrechte in Bezug auf ihren
gesamten oder Teil ihres Geschaftsbetriebes, Vermdgen oder Einkinfte, jeweils gegenwartig oder
zukinftig, zur Sicherung von anderen Finanzverbindlichkeiten oder zur Sicherung einer von der
Emittentin oder einer ihrer Tochtergesellschaften gewdhrten Garantie oder Freistellung beziiglich einer
Finanzverbindlichkeit einer anderen Person zu bestellen, ohne gleichzeitig oder zuvor fir alle unter den
Schuldverschreibungen zahlbaren Betrdge in gleicher Weise und in gleichem Rang Sicherheiten zu
bestellen oder fir alle unter den Schuldverschreibungen zahlbaren Betrdge solch eine andere Sicherheit zu
bestellen, die von einer unabhdngigen, international anerkannten Wirtschaftsprifungsgesellschaft als
gleichwertig anerkannt wird. Diese Verpflichtung gilt u.a. jedoch nicht flr Sicherheiten, die fir weitere
Finanzverbindlichkeiten im Gesamtausgabebetrag von bis zu EUR 25 Mio. dienen, gewéhrt werden. Die
Glaubiger der Schuldverschreibungen 2013/2014 sind berechtigt, in bestimmten Féllen, wie u.a.
Zahlungsverzug, Zahlungseinstellung und Drittverzug die Schuldverschreibungen 2013/2014 fallig zu
stellen und deren sofortige Tilgung zum Nennbetrag zuziiglich aufgelaufener Zinsen zu verlangen.

Die Emittentin wird den Inhabern der Schuldverschreibungen 2013/2014 das im Abschnitt
,umtauschangebot abgedruckte Umtauschangebot zum Umtausch der Schuldverschreibungen
2013/2014 in die Schuldverschreibungen, die Gegenstand des Erwerbsangebots sind (siehe
,Erwerbsangebot®), unterbreiten.

Besicherungsvereinbarungen

Die Schuldverschreibungen sind wahrend ihrer Laufzeit durch die Verpfandung der nach deutschem
Rechte an der Marke ,,VEDES“ verpfindbaren Rechte zugunsten einer Treuhdnderin fiir die
Anleihegléubiger besichert. Bis zur Félligkeit der Schuldverschreibungen 2013/2014 am 11. Dezember
2014 sind die Schuldverschreibungen zudem durch die Verpfandung eines Kontos zugunsten eines
Treuhdnders fur die Anleiheglaubiger der Schuldverschreibungen besichert. Auf das Konto soll ein Teil
des Emissionserloses eingezahlt werden, der zur Rickzahlung der nach Durchfiihrung eines
Umtauschangebots fir die Schuldverschreibungen 2013/2014 noch ausstehenden Schuldverschreibungen
2013/2014 verwendet wird.
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Dazu wird die Emittentin folgende Vertrége schlief3en:
. Sicherheitentreuhandvereinbarung

Die Emittentin wird vor dem Ausgabetag der Schuldverschreibungen mit SALLECK + PARTNER
(,,Sicherheitentreuhénderin“) im Rahmen der Begebung der Schuldverschreibungen eine
Sicherheitentreuhandvereinbarung schlieffen (siehe ,Wesentliche Vertrage -
Sicherheitentreuhandvertrag®)

. Vertrag Uber die Verpfandung von geistigen Eigentumsrechten

Die Emittentin wird vor dem Ausgabetag der Schuldverschreibungen mit der
Sicherheitentreuhanderin einen Vertrag Uber die Verpfandung von geistigen Eigentumsrechten
schlieBen, um die in den Anleihebedingungen (siche , Anleihebedingungen®) der
Schuldverschreibungen vorausgesetzte Besicherung zu erflllen. Verpfandet werden die die nach
deutschem Recht verpfindbaren Recht an der Marke ,,VEDES“ =zugunsten der
Sicherheitentreuhéanderin.

Entsprechend dem Sicherungszweck wird die Emittentin flr die Sicherheitentreuhdnderin ein
erstrangiges Pfandrecht gewahren.

. Kontoverpfandungsvertrag

Die Emittentin wird vor dem Ausgabetag der Schuldverschreibungen mit der
Sicherheitentreuhdanderin einen Vertrag Uber die Verpfandung eines Kontos, auf das der
Nettoemissionserlos bis zur Hohe des Nennbetrages der im Rahmen des Umtauschangebots (siehe
Kapitel ,,Umtauschangebot®) nicht umgetauschten Schuldverschreibungen 2013/2014 eingezahlt
werden soll, schlieen. Der Betrag wird aus dem Nettoemissionserlds auf ein Konto der Emittentin
bei der Zahlstelle eingezahlt werden und zur Verwendung fir die Rickzahlung der
Schuldverschreibungen 2013/2014 zum Falligkeitstag am 11. Dezember 2014 freigegeben werden.

Die Emittentin gewahrt in dem Kontoverpfdndungsvertrag ein erstrangiges Pfandrecht an
sémtlichen gegenwadrtigen und zukiinftigen Guthaben sowie allen féalligen Zinsen, die ihr jeweils
auf dem Konto, einschlieBlich aller Unterkonten zustehen.

Finanzierungsvertrag zwischen der VEDES AG und der Toy Partner RH GmbH

Zwischen der VEDES AG und der Toy Partner RH GmbH besteht ein Finanzierungsvertrag vom 1.
Januar 2010, unter dem die VEDES AG fir offene Forderungen in Hohe von EUR 594.196,06 aus der
Finanzierung der Betriebs- und Geschaftsausstattung sowie der Erstausstattung mit Waren der Toy
Partner RH GmbH gegen eine jéhrliche Verzinsung von 5,5 % eine Tilgung des Verrechnungskontos
durch die Toy Partner RH GmbH jahrlich mit mindestens EUR 24.000 gewéhrt. Zum 31. Dezember 2013
valutieren die Forderungen in Héhe von EUR 344.000.

Als Sicherheit wurde eine Raumsicherungsiibereignung fiir die Betriebs- und Geschéftsausstattung und
das Warenlager der Toy Partner RH GmbH vereinbart, welche durch Vertrag vom 23. Dezember 2009
hinsichtlich der Einzelheiten der Sicherungsubereignung konkretisiert wurde.

Mietvertrage Uber die Grundstiicke in Lotte zwischen der VEDES Grofthandel GmbH und Hoffmann
Vermietungs GmbH & Co. KG

. Mietvertrag ,,Siid Nr.1“

Am 10. Dezember 2013 hat die VEDES GrofB3handels GmbH (die ,,Mieterin“) mit der Hoffmann
Vermietungs GmbH & Co. KG (die ,,Vermieterin®) und der Hoffmann Besitzverwaltung GmbH
& Co. KG im Rahmen des Erwerbs des operativen GroRhandelsgeschafts der Hoffmann
Spielwaren GmbH & Co. KG einen Mietvertrag Uber die im Eigentum der Hoffmann
Besitzverwaltung GmbH & Co. KG befindliche Lagerhallen inklusive Frei- und Verkehrsflachen
im sudlichen Bereich in der Hansastral3e in Lotte geschlossen.

Das Mietverhdltnis begann am 1. Januar 2014 und endet am 31. Dezember 2028, wobei die
Mieterin das Recht hat das Mietverhéltnis um jeweils weitere fiinf Jahre zu verlangern.

. Mietvertrag ,, Nord Nr.1*
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Am 10. Dezember 2013 hat die Mieterin mit der Vermieterin und der Hoffmann Besitzverwaltung
GmbH & Co. KG im Rahmen des Kaufs des operativen Geschéafts der Hoffmann Spielwaren
GmbH & Co. KG einen Mietvertrag uber ein Burogebdude, Ausstellungshalle und eine weitere
Halle inklusive Frei- und Verkehrsflachen im nordlichen Bereich der Hansastrae in Lotte
geschlossen.

Das Mietverhaltnis begann am 1. Januar 2014 und ist zundchst befristet bis zum 31. Dezember
2016.

Untermietvertriige ,,Musterhalle” und ,,Atrium und Werksfeuerwehrgebiude® zwischen der VEDES
eG und der VEDES AG

Am 1. Dezember 2006 haben die VEDES eG als Vermieterin und die VEDES AG als Mieterin zwei
separate Untermietvertrage, jeweils mit Nachtrag vom 1. Januar 2008, (iber zwei Grundstiicke auf dem
Anwesen Beuthener StraRe 43, 90471 Nurnberg, geschlossen. Auf einem der Grundstiicke befindet sich
eine Musterhalle, auf dem anderen ein Verwaltungsgebdude und ein Werksfeuerwehrgebdude. Der
Mietzins flr das Grundstick, auf dem sich die Musterhalle befindet, betrdgt EUR 375.000 pro
Kalenderjahr; der Mietzins fiur das Grundstick mit dem Verwaltungsgebdude und das
Werksfeuerwehrgebdude betrdgt EUR 495.000 pro Kalenderjahr.

Beide Untermietvertrdge begannen am 1. Januar 2007 und sind bis zum 31. Dezember 2021 befristet.
Nach Ablauf der Grundmietzeit verlangert sich das jeweilige Untermietverhaltnis um weitere zwei Jahre,
sofern es nicht von einer der Vertragsparteien 12 Monate vor seinem Ablauf gekiindigt wird.

Mietvertrag zwischen VIB Vermdgen AG und VEDES Grofthandel GmbH

Der zwischen der VIB Vermdgen AG als Vermieterin und der VEDES GrolRhandel GmbH als Mieterin
abgeschlossene Mietvertrag vom 26. Mérz 2004, mit Zusatzvereinbarung Nr. 1 vom 31. Juli 2008,
Nachtrag 2 vom 16./20. August 2013 und Nachtrag 3 vom 30./31. Dezember 2013 uber das Grundsttck
Beuthener Str. 43, Nirnberg, auf dem sich das Nurnberger Zentrallager von VEDES befindet, ist von der
VEDES Grofthandel GmbH zum 30. April 2015 gekiindigt worden.

Der Mietvertrag zwischen der VIB Vermogen AG und der VEDES Grof3handel GmbH ist durch eine
unbedingte und selbstschuldnerische Birgschaft der Emittentin bis zu einem Betrag von EUR 2,5 Mio.
besichert.

Factoringvertrag zwischen der VEDES GroRhandel GmbH und der Coface Finanz GmbH

Zwischen der VEDES GroBlhandel GmbH und der Coface Finanz GmbH (,,Coface*) besteht ein
Factoringvertrag vom 21. Dezember 2013, unter dem Coface die Forderungen der VEDES GroRhandel
GmbH gegen dessen Abnehmer kauft und damit das Ausfallrisiko der Abnehmer trégt. Die Abtretung der
gekauften Forderungen der VEDES GroRhandel GmbH gegen ihre Abnehmer erfolgt zum endgltigen
Verbleib bei Coface als Gegenleistung fiir den Kaufpreis, den Coface an die VEDES Grofthandel GmbH
zahlt. Der Kaufpreis entspricht dem Betrag der eingekauften Forderung abzlglich Boni, Skonti und
berechtigter Abzilige des jeweiligen Abnehmers. Coface ist berechtigt, vom an die VEDES Grol3handel
GmbH zu leistenden Kaufpreis die vereinbarten Gebiihren sowie die Zinsen fiir den an den die VEDES
GroBhandel GmbH ausgezahlten Kaufpreisanteil abzuziehen.

Zum 31. Mérz 2014 waren Kreditlinien in Hohe von insgesamt EUR 14,5 Mio. ausgenutzt.

Gewinnabfuhrungsvertrage zwischen der VEDES AG und der VEDES Grothandel GmbH und der
VEDES Zentralregulierung GmbH

Zwischen der VEDES AG und der VEDES Grofhandel GmbH und der VEDES Zentralregulierung
GmbH besteht jeweils ein Gewinnabfilhrungsvertrag vom 2. Oktober 2009. Der jeweilige
Gewinnabflihrungsvertrag kann erstmals zum 31. Dezember 2014 unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist
von sechs Monaten gekindigt werden. Wird der jeweilige Gewinnabfiihrungsvertrag nicht gekindigt, so
verlangert er sich bei gleicher Kindigungsfrist um jeweils ein weiteres Kalenderjahr. Der jeweilige
Gewinnabflhrungsvertrag kann aus wichtigem Grund auch ohne die Einhaltung einer Kiindigungsfrist
gekindigt werden. Die VEDES AG ist inshesondere dann zur Kindigung aus wichtigem Grund
berechtigt, wenn ihr nicht mehr sdmtliche Anteile an der VEDES GroRhandel GmbH bzw. der VEDES
Zentralregulierung GmbH zustehen.
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Rechtsstreitigkeiten

Weder die Emittentin noch ihre Tochtergesellschaften sind derzeit (oder waren in den vergangenen zwolf
Monaten) Gegenstand staatlicher Interventionen oder Partei eines Gerichts- oder Schiedsverfahrens
(einschlieBlich der Verfahren, die nach der Kenntnis der Emittentin noch eingeleitet werden kénnten), das
wesentliche Auswirkungen auf die Finanzlage oder die Rentabilitdt der Emittentin haben kdénnte. Nach
dem besten Wissen des Vorstands sind keine entsprechenden Verfahren anhangig.
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AUSGEWAHLTE FINANZANGABEN DER EMITTENTIN

Die nachfolgenden Tabellen enthalten ausgewahlte konsolidierte Finanzinformationen nach International
Financial Reporting Standards, wie sie in der EU anzuwenden sind (,,IFRS®), fiir die zum 31. Dezember
2013 und zum 31. Dezember 2012 endenden Geschaftsjahre sowie fiir den Dreimonatszeitraum vom
1. Januar 2014 bis zum 31. Mérz 2014.

Die Finanzinformationen wurden den an anderer Stelle in diesem Prospekt abgedruckten
Konzernabschlissen der Emittentin nach IFRS fiur die Geschaftsjahre zum 31. Dezember 2013 und zum
31. Dezember 2012 abgelaufenen Geschéftsjahre und dem Konzernzwischenabschluss fiir den
Dreimonatszeitraum vom 1. Januar 2014 bis 31. Mérz 2014 sowie dem Rechnungswesen der Emittentin
entnommen bzw. daraus abgeleitet. Soweit die Zahlen in den nachfolgenden Tabellen als ,,gepriift”
gekennzeichnet werden, stammen sie aus den gepruften Jahresabschliissen der Emittentin.

Die Konzernabschlusse der Emittentin flr das Geschéftsjahr endend zum 31. Dezember 2013 und fir das
Geschéaftsjahr endend zum 31. Dezember 2012 wurden von Schlecht und Collegen GmbH & Co. KG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit der Geschéftsanschrift: Barer Strale 7, 80333 Munchen, eingetragen
im Handelsregister des Amtsgericht Minchen unter PR 405, geprift und jeweils mit einem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Schlecht und Collegen GmbH & Co. KG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft ist Mitglied der deutschen Wirtschaftspriferkammer. Vorstand und
Aufsichtsrat haben der am 26. Juni 2014 stattfindenden Hauptversammlung vorgeschlagen, die Schlecht
und Collegen GmbH & Co. KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft erneut als Abschlusspriifer zu bestellen.

Die folgenden Zahlenangaben wurden kaufmannisch gerundet. Aus diesem Grund ist es moglich, dass die
Summe der in einer Tabelle genannten Zahlen nicht exakt die ggf. ebenfalls in der Tabelle genannten
Summen ergeben.

Ausgewdhlte 1. Januar 1. Januar 1. Januar 1. Januar
Positionen der 2014 - 31. 2013 - 31. 2013 - 31. 2012 - 31
Konzern- Maérz 2014 Maérz 2013 Dez. 2013 Dez. 2012
Gesamtergebnis-
rechnung
IFRS IFRS
(TEURY (TEUR)
ungeprift gepruft
Umsatzerldse 35.606 16.317 63.074 65.992
Materialaufwand 27.576 11.718 45.352 47.155
Personalaufwand 4.795 2.363 8.979 9.403

Sonstige betriebliche

Aufwendungen 3.900 1.984 7.501 8.515
EBITDA? -467 337 1.973 1.658
EBIT? -613 262 1.670 1.366
Periodenergebnis -718 144 887" 648°

! TEUR ist die Abkiirzung fiir Tausend Euro (1.000).

EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) ist definiert als Periodenergebnis vor
Finanzergebnis, Steuern und Abschreibungen auf das materielle und immaterielle Anlagevermdgen. Die hier verwendete
Definition des EBITDA ist nicht vergleichbar mit der Definition des EBITDA, die bei anderen Unternehmen verwendet wird.
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EBITDA ist keine einheitlich verwendete GroRe und nicht durch gesetzliche Bestimmungen festgelegt. Fir diese Kennzahl
gibt es keine Definition nach IFRS.

EBIT (Earnings Before Interest and Taxes ) ist definiert als Gewinn vor Zinsen und Ertragsteuern. Die hier verwendete
Definition des EBIT ist nicht vergleichbar mit der Definition des EBIT, die bei anderen Unternehmen verwendet wird. EBIT
ist keine einheitlich verwendete Groe und nicht durch gesetzliche Bestimmungen festgelegt. Fir diese Kennzahl gibt es
keine Definition nach IFRS.

4

Enthalt Aufwendungen fiir die Ubernahme des GroRhandelsgeschafts der Hoffmann i.H.v. EUR 0,4 Mio.

5 Enthilt Aufwendungen fiir eine Marketingkampagne (,,vedes.Kommt in den besten Familien vor.“) i.H.v. EUR 1 Mio.

Ausgewdhlte 31. Mérz 2014 31. Dezember 2013 31. Dezember 2012
Positionen der
Konzernbilanz

IFRS IFRS
(TEUR) (TEUR)

ungepruft gepruft
Geschéfts — oder
Firmenwert 16.187 10.160 10.160
Vorréte 17.393 6.773 7.475
Sonstige “Forderungen 4.649 1872 3.004
und Vermogenswerte
Zahlungsmittel 1.990 16.277 1.576
Eigenkapital 15.814 16.533 15.875"
Finanz-
verbindlichkeiten 12.552 13915 2.421
Bilanzsumme 52.897 41.145 28.898
Eigenkapitalquote 29,9 % 40,2 %? 54,9 %

1

Verringerung des Eigenkapitals in 2012 durch Aktienriickkauf im Wert von EUR 1,7 Mio.
Enthalt die Begebung der Schuldverschreibungen 2013/2014 i.H.v. EUR 12 Mio.

2
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Ausgewahlte 1. Januar 1. Januar 1. Januar 1. Januar

Positionen der 2014 - 2013 - 2013 - 2012 -
Kapitalflussrechnun 31. Mérz 31. Mérz 31. Dez. 2013 31. Dez. 2012
g 2014 2013
IFRS IFRS
(TEUR) (TEUR
ungepruft gepruft

Cashflow aus
laufender 757 -973 3.693 373
Geschéftstatigkeit

Cashflow aus

Investitionstatigkeit -13.680 75 -311 -239
Cashflowaus -1.364 111 11.319 -596
Finanzierungstatigkeit

Finanzmittelfonds am 1.990 639 16.277 1576

Ende der Periode

Die folgende Tabelle enthélt weitere Finanzkennzahlen, die aus Finanzkennzahlen, die den an anderer
Stelle in diesem Prospekt abgedruckten Konzernabschliissen der Emittentin nach IFRS fiir das
Geschaftsjahr zum 31. Dezember 2013 und fur das Geschéftsjahr zum 31. Dezember 2012 entnommen
wurden, errechnet wurden.

Weitere konsolidierte 1. Januar 2013 - 1. Januar 2012 -
Finanzkennzahlen 31. Dezember 2013 31. Dezember 2012
IFRS
(ungeprift)

EBIT Interest Coverage® 2,88 2,54
EBITDA Interest Coverage® 3,41 3,08

Total debt/ EBITDA® 7,05 1,46

Net debt/ EBITDA* -1,20 0,51

Risk Bearing Capital® 0,39 0,54

Total debt/ Capital® 0,46 0,13

Die oben aufgefiihrten Kennzahlen sind nach den Berechnungsstandards der Deutsche Vereinigung fiir Finanzanalyse und Asset
Management (,,DVFA®), Standards fiir Bondkommunikation, 2012, berechnet worden. Ahnliche Kennzahlen konnen von der
Emittentin in den Abschliissen berechnet worden sein. Mdgliche Abweichungen begriinden sich aufgrund unterschiedlicher
Berechnungsstandards, insbesondere werden im Rahmen der Definition von ,,Finanzverbindlichkeiten* (Total Debt) gemdl DVFA
keine Finanzverbindlichkeiten aus Factoring sowie langfristige Riickstellungen beriicksichtigt. Investoren sollten beachten, dass die
unter den folgenden FuBnoten angegebenen Kennzahlen keine einheitlich angewendeten oder standardisierten Kennzahlen sind, dass
ihre Berechnung von Unternehmen zu Unternehmen wesentlich variieren kann und dass sie fir sich allein genommen keine Basis
fur Vergleiche mit anderen Unternehmen darstellt. Diese Kennzahlen sind, soweit sie nicht als gepriift gekennzeichnet sind, jeweils
ungeprift. Die Kennzahlen sind keine nach IFRS definierten Kennzahlen.

1
2

Verhaltnis von Jahrestiberschuss vor Zinsen und Steuern zu Zinsen und &hnlichen Aufwendungen

Verhaltnis von Jahresuberschuss vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf das materielle und immaterielle Anlagevermdgen
zu Zinsen und dhnlichen Aufwendungen

Verhdltnis von Gesamtverbindlichkeiten zu Jahresiiberschuss vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf das materielle und
immaterielle Anlagevermdgen

Verhaltnis von Nettoverbindlichkeiten zu Jahresiiberschuss vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf das materielle und
immaterielle Anlagevermdgen

Verhéltnis von Haftmitteln zur modifizierten Bilanzsumme

Verhéltnis der gesamten Finanzverbindlichkeiten zu gesamte Finanzverbindlichkeiten zuziiglich Eigenkapital
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Seit dem Datum des letzten verdffentlichten gepriften Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2012 haben
sich die Aussichten der Emittentin nicht wesentlich verschlechtert.

Seit dem Ende des von den historischen Finanzinformationen abgedeckten Zeitraums zum 31. Méarz 2014

ist Uberdies keine wesentliche Verdnderung der Finanzlage oder der Handelspositionen der Emittentin
eingetreten.
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ANLEIHEBEDINGUNGEN

Im Folgenden ist der Text der Anleihebedingungen (die ,,Anleihebedingungen”) fiir die
Schuldverschreibungen abgedruckt. Die endgultigen Anleihebedingungen fiir die Schuldverschreibungen
werden Bestandteil der jeweiligen Globalurkunde.

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher und englischer Sprache abgefasst. Der deutsche Wortlaut ist
rechtsverbindlich. Die englische Ubersetzung dient nur zur Information.

81 Wahrung, Form,

Anleihebedingungen
(die ,,Anleihebedingungen*)

Nennbetrag  und

Stuickelung

(@)

(b)

Diese Anleihe der VEDES AG, Nirnberg
(die »~Emittentin®), im
Gesamtnennbetrag von bis zu
EUR 20.000.000,00 (in Worten: zwanzig
Millionen Euro (die
LEmissionswahrung®)), ist in auf den
Inhaber lautende, untereinander
gleichberechtigte Schuldverschreibungen
(die ,,Schuldverschreibungen®) im
Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00
eingeteilt.

Die Schuldverschreibungen werden fir
ihre gesamte Laufzeit zunéchst durch eine

vorléufige Inhaber-Globalschuld-
verschreibung (die ,Vorlaufige
Globalurkunde®)  ohne Zinsscheine

verbrieft, die nicht friher als 40 Tage und
nicht spater als 180 Tage nach dem
Begebungstag (wie nachfolgend definiert)

durch  eine  permanente  Inhaber-
Globalschuldverschreibung (die
,Dauerglobalurkunde®, die Vorldufige
Globalurkunde und die

Dauerglobalurkunde  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 Vorlaufige Globalurkunde
verbrieften Schuldverschreibungen keine
U.S.-Personen  sind  (ausgenommen
bestimmte Finanzinstitute oder bestimmte
Personen, die Schuldverschreibungen
Uber solche Finanzinstitute halten),
jeweils im Einklang mit den Regeln und
Verfahren der Clearstream Banking
Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main,
mit der Geschéaftsanschrift:
Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn,
(,Clearstream®).  Zinszahlungen auf
durch eine Vorldufige Globalurkunde
verbriefte Schuldverschreibungen
erfolgen erst nach Vorlage solcher
Bescheinigungen. Eine  gesonderte
Bescheinigung ist fur jede solche
Zinszahlung erforderlich. Jede
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Terms and Conditions of the Notes
(the “Terms and Conditions”)

81 Currency, Form, Principal Amount and
Denomination

(@) This issue of VEDES AG, Nuremberg

(the “lIssuer”) in the aggregate
principal amount of up to
EUR 20,000,000.00 (in words: twenty
million euros (the “Issue Currency”)),
is divided into notes (the “Notes”)
payable to the bearer and ranking pari
passu among themselves in the
denomination of EUR 1,000.00 each.

(b) The Notes will initially be represented

for the whole life of the Notes by a
temporary global bearer note (the
“Temporary Global Note”) without
interest coupons, which will be
exchanged 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 certifications to
the effect that the beneficial owner or
owners of the Notes represented by the
Temporary Global Note is not a U.S.
person (other than certain financial
institutions or certain persons holding
Notes  through  such  financial
institutions) in accordance with the
rules and operating procedures of
Clearstream Banking
Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main,
business address: Mergenthalerallee
61, 65760 Eschborn (“Clearstream”).
Payments of interest on Notes
represented by a Temporary Global
Note will be made only after delivery
of such certifications. A separate
certification shall be required in respect
of each such payment of interest. Any
such certification received on or after
the 40th day after the date of issue of
the Notes represented by the



(©

(d)

©

§ 2 Status

Bescheinigung, die am oder nach dem 40.
Tag nach dem Tag der Ausgabe der durch
die Vorlaufige Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen eingeht, wird als
ein Ersuchen behandelt werden, diese
Vorlaufige Globalurkunde gemaR diesem
Absatz (b) auszutauschen. Wertpapiere,
die im Austausch fur die Vorlaufige
Globalurkunde geliefert werden, dirfen
nur auBerhalb der Vereinigten Staaten
geliefert werden.

Die Globalurkunde ist nur wirksam, wenn
sie die eigenhéndige Unterschrift eines
Vertreters der Emittentin trégt. Die
Globalurkunde wird bei Clearstream
hinterlegt. Der Anspruch der
Anleiheglaubiger auf Ausgabe einzelner
Schuldverschreibungen oder Zinsscheine
ist ausgeschlossen.

Den Anleiheglaubigern stehen
Miteigentumsanteile oder Rechte an der
Globalurkunde zu, die nach Maligabe des
anwendbaren Rechts und der Regeln und
Bestimmungen von Clearstream
Ubertragen werden kénnen.

Im Rahmen dieser Anleihebedingungen
bezeichnet der Ausdruck
~Anleihegldubiger® den Inhaber eines
Miteigentumsanteils oder Rechts an der
Globalurkunde.

der Schuldverschreibungen und

Negativverpflichtung

(@)

(b)

Status. Die  Schuldverschreibungen
begriinden  unmittelbare, unbedingte,
nicht nachrangige Verbindlichkeiten der
Emittentin und stehen im gleichen Rang
untereinander und  mindestens im
gleichen Rang mit allen anderen
gegenwartigen und zukinftigen
unmittelbaren, unbedingten und nicht
nachrangigen  Verbindlichkeiten  der
Emittentin, soweit diesen
Verbindlichkeiten nicht durch zwingende
gesetzliche Bestimmung ein Vorrang
eingerdumt wird.

Negativverpflichtung. Die Emittentin
verpflichtet sich und hat dafiir Sorge zu
tragen, dass ihre Tochtergesellschaften,
solange Schuldverschreibungen
ausstehen, jedoch nur bis zu dem
Zeitpunkt, an dem alle Betrége an Kapital
und Zinsen der Hauptzahlstelle (wie
nachfolgend definiert) zur Verfiigung

gestellt worden sind, keine
Grundpfandrechte, Pfandrechte,
Belastungen oder sonstigen
Sicherungsrechte (jedes solches
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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.

The Global Note shall only be valid if
it bears the handwritten signature of a
representative of the Issuer. The Global
Note  will be deposited with
Clearstream. The Noteholders have no
right to require the issue of definitive
Notes or interest coupons.

The Noteholders will receive co-
ownership participations or rights in
the Global Note, which are transferable
in accordance with applicable 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.

8 2 Status of the Notes and Negative Pledge

(@)

(b)

Status. The Notes constitute direct,
unconditional, unsubordinated
obligations of the Issuer and rank pari
passu without any preference among
themselves and at least pari passu with
all other direct, unconditioned and
unsubordinated obligations 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 (as defined
below), not to create and to procure
that none of its Subsidiaries will create
or permit to subsist, any mortgage,
lien, pledge, charge or other security
interest (each such right a “Security”)
over the whole or any part of its



Sicherungsrecht eine ,,Sicherheit”) in
Bezug auf ihren gesamten oder Teil ihres
Geschéftsbetriebes,  Vermdgen  oder
Einkinfte, jeweils gegenwartig oder
zukinftig, zur Sicherung von anderen
Finanzverbindlichkeiten (wie
nachfolgend definiert) oder zur Sicherung
einer von der Emittentin oder einer ihrer
Tochtergesellschaften gewahrten
Garantie oder Freistellung bezuglich
einer Finanzverbindlichkeit einer anderen
Person zu bestellen, ohne gleichzeitig
oder zuvor fur alle unter den
Schuldverschreibungen zahlbaren
Betrdge in gleicher Weise und in
gleichem Rang Sicherheiten zu bestellen
oder fur alle unter den
Schuldverschreibungen zahlbaren
Betrage solch eine andere Sicherheit zu
bestellen, die von einer unabhéngigen,
international anerkannten
Wirtschaftsprufungsgesellschaft als
gleichwertig anerkannt wird. Diese
Verpflichtung gilt jedoch nicht:

(i) fur bereits existierende
Sicherheiten. Dazu  gehdren
sémtliche  bestellte und erst
zukinftig frei werdenden
Sicherheiten, einschlieBlich
Sicherheiten flr zukinftige
Vermdgenswerte, die im Rahmen
bestehender Globalzessionen,
Raumsicherungstibereignungen
von Warenlagern und
Fertigerzeugnissen sowie
Sicherungsabtretungen von
Ansprichen  auf und  aus
Gutschriften, die von  der
Emittentin und ihrer
Tochtergesellschaften als
Sicherheit gewahrt werden;

(i)  far Sicherheiten, die gesetzlich
vorgeschrieben sind, oder die als
Voraussetzung  fur  staatliche
Genehmigungen verlangt werden;

(iii)  fur zum Zeitpunkt des Erwerbs
von Vermdgenswerten durch die
Emittentin  bereits an solchen
Vermdgenswerten bestehende
Sicherheiten;

(iv)  fur Sicherheiten, die fir weitere
Finanzverbindlichkeiten, die der

Ruckzahlung der
Schuldverschreibungen, die
Gegenstand dieser
Anleihebedingungen sind (8 1 (a)),
dienen, oder die als
Betriebsmittellinie fir allgemeine
Finanzierungszwecke des
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undertakings, assets or revenues,
present or future, to secure any
Financial Indebtedness (as defined
below) or to secure any guarantee or
indemnity given by the Issuer or any of
its subsidiaries in respect of any
Financial Indebtedness 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 independent
accounting firm of internationally
recognized  standing as  being
equivalent security, provided, however,
that this undertaking shall not apply
with respect to:

(i) any existing Security, which
also includes any granted and
released Security, including any
Security for future assets
granted as Security in existing
global assignments, security
storage assignments of
warehouse and finished
products and security
assignment of claims to or
arising from credit notes of the
Issuer and its Subsidiaries;

(i) any Security which is provided
for by law or which has been
required as a condition
precedent for public
permissions;

(iif)  any Security existing on assets
at the time of the acquisition
thereof by the Issuer;

(iv)  any Security which is provided
for any Financial Indebtedness
for purposes of redemption of
the Notes (81 (a)) or for
purposes of securing a working
capital credit line of up to EUR
10 million with a term of up to



(©

Geschafts der Emittentin bis zu
einer Hohe von EUR 10 Mio. mit
einer Laufzeit von bis zu einem
Jahr gewéhrt werden;

(v)  fur zukinftig zu erwerbende
Vermogensgegenstande, die im

Rahmen der Finanzierung des
Erwerbs dieser
Vermogensgegenstande als

Sicherheit gewahrt werden.

Im Sinne dieser Anleihebedingungen
bedeutet ,,Finanzverbindlichkeit (i)
Verpflichtungen aus der Aufnahme von
Darlehen, (ii) Verpflichtungen unter
Schuldverschreibungen, Schuldscheinen
oder &hnlichen Schuldtiteln, (iii) die

Hauptverpflichtung aus Akzept-,
Wechseldiskont- und ahnlichen
Krediten.

»lochtergesellschaft ist jede wvoll
konsolidierte  Tochtergesellschaft der
Emittentin.

Eine nach diesem §2(b) zu leistende
Sicherheit kann auch zugunsten der
Person eines Treuhanders der
Anleihegléubiger bestellt werden.

Besicherung. Unter Beriicksichtigung
von § 11 werden samtliche Anspriiche

auf Rickzahlung der
Schuldverschreibungen und
Zinszahlungen sowie die Zahlung von
sonstigen Betrdgen unter den

Schuldverschreibungen durch
Verpfandung der nach deutschem Recht
verpfandbaren Rechte an der
eingetragenen Marke ,,VEDES* durch die
Emittentin besichert (die
~Markenverpfandung*). Dariiber hinaus
wird ein Konto der Emittentin bei der
Zahlstelle verpfandet, auf das aus dem
Nettoemissionserlds der
Schuldverschreibungen ein Betrag
eingezahlt werden wird, der einem Betrag
bis zur Hohe des Nennbetrags der nicht
entsprechend einem am 30. Mai 2014 von
der Emittentin im  Bundesanzeiger
verdffentlichten Umtauschangebots
umgetauschten und am 11. Dezember
2014 falligen EUR 12 Mio. 8,0%
Schuldverschreibungen 2013/2014 der

Emittentin entspricht (die
»Kontoverpfandung®, die
Markenverpfandung und die
Kontoverpféndung zusammen die

Lverpfandung®). Die  Verpfindung
erfolgt zugunsten der Anleiheglaubiger
an den Treuhdnder (wie in Absatz (g)
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one year;

(v)  assets to be acquired in the
future, which are provided as
security  for  purposes of
financing of their respective
acquisition.

For the purposes of these Terms and
Conditions “Financial Indebtedness”
shall mean (i) indebtedness for
borrowed money, (ii) obligations
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 instruments.

“Subsidiary” means any fully
consolidated subsidiary of the Issuer.

A security pursuant to this 8 2(b) may
also be provided to a trustee of the
noteholders.

Security. Subject to § 11, all claims of
the Noteholders in respect of
redemption of the Notes and payment
of interest together with all other sums
payable by the Issuer under the Notes
shall be secured by a pledge over the
rights to the Issuer’s registered
trademark “VEDES” as far as they can
be granted pursuant to German law (the
“Pledged Trademark™). In addition,
an account of the Issuer with the
Principal Paying Agent will be
pledged, into which an amount from
the net proceeds of the Notes will be
paid amounting to up to the principal
amount of the EUR 12 million 8.0%
Notes 2013/2014 of the Issuer due on
11 December 2014 that have not been
exchanged pursuant to an exchange
offer published by the Issuer in the
Federal Gazette (Bundesanzeiger) (the
“Account Pledge”, the Pledged
Trademark and the Account Pledge
together the “Pledge”). The Pledge
shall be provided to the Trustee (as
defined in subparagraph (g) below) on
behalf of the Noteholders.



(d)

(€)

)

(9)

nachfolgend definiert).

Der Treuhdnder kann in seinem
pflichtgemalen Ermessen und muss, im
Falle einer entsprechenden Anweisung
der Anleiheglaubiger aufgrund
Mehrheitsheschluss nach MaRgabe der §§
5 ff. SchVG in seiner jeweiligen gultigen
Fassung, seine Rechte und Anspriiche
unter oder in Zusammenhang mit der
Verpfandung durchsetzen und verwerten.

Jeder Anleihegldubiger verzichtet, unter
Beriicksichtigung von Absatz (g) unten,
unwiderruflich und auch verbindlich fir
seine  jeweiligen  Erben  und/oder
Rechtsnachfolger auf eine selbstandige
Geltendmachung von Ansprichen aus
oder in Zusammenhang mit der den
Verpfandungen, insbesondere  deren
Durchsetzung gegentber der Emittentin
im Umfang der Bestellung und
Bevollméachtigung des Treuhanders.

Abweichend von Absatz (e) oben, ist, fur
den Fall, dass der Treuhdnder nicht in
seinem pflichtgemalem Ermessen
handelt oder, einer Anweisung der
Anleiheglaubiger aufgrund eines
Mehrheitsbeschlusses nach Maligabe der
88 5 ff. SchVG, nicht binnen 14 Tagen
nachkommt, jeder  Anleiheglaubiger
berechtigt, seine Anspriiche aus oder in
Zusammenhang mit der Verpfandungen
selbststéandig geltend zu machen.

Treuhander. Die Emittentin bestellt nach
MalRgabe des diesen Anleihebedingungen
angeschlossenen

Sicherheitentreuhandvertrages die
SALLECK + PARTNER, Rechtsanwilte
Steuerberater mit  Geschaftsanschrift
Spardorfer StralRe 26, 91054 Erlangen, als
Treuhédnder (der ,,Treuh&nder®), dessen
Aufgabe es ist, die Bestellung der unter
8 2(c) genannten Verpfandungen
zugunsten der Anleiheglaubiger
treuhénderisch entgegenzunehmen, sie im
Interesse  der Anleiheglaubiger nach
MaBRgabe der Bestimmungen  des
Sicherheitentreuhandvertrags und den
Regelungen dieser Anleihebedingungen
zu  verwalten sowie, falls die
Voraussetzungen  hierfir  vorliegen,
freizugeben oder zu verwerten. Mit
Zeichnung der Schuldverschreibungen
stimmt jeder Anleihegldubiger dem
Abschluss des
Sicherheitentreuhandvertrages und der
Bestellung des Treuhdnders verbindlich
auch fir seine jeweiligen Erben und/oder
Rechtsnachfolger ausdricklich zu und
bevollmachtigt den Treuhander

84

(d)

(€)
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(9)

The Trustee may, in its reasonable
discretion, and shall, if so instructed by
the Noteholders pursuant a majority
resolution of the Noteholders pursuant
to § 5 et seq. SchVG, pursue its rights
and claims and, in particular, enforce
the Pledge.

Subject to paragraph (g) below, each
Noteholder expressly waives (also for
his heirs and legal successors) to assert
its claims out of or in connection with
the Pledge, in particular the
enforcement of any such claims vis-a-
vis the Issuer to the extent of the
appointment and authorization of the
Trustee (as defined below).

Irrespective of paragraph (e) above, in
case the Trustee does not act in its
reasonable discretion or, in case the
Trustee fails to comply with an
instruction of the Noteholders pursuant
a majority resolution of the
Noteholders pursuant to § 5 et seq. of
the SchVVG within fourteen days, each
Noteholder shall have its own right to
enforce its respective rights under or in
connection with the Pledge.

Trustee. The Issuer appoints in
accordance with the Security Trust
Agreement, which is attached to these
Terms and Conditions SALLECK +
PARTNER, Rechtsanwélte
Steuerberater with registered office
Spardorfer StralRe 26, 91054 Erlangen,
as trustee (the “Trustee”) who shall,
subject to the provisions of the Security
Trust Agreement
(Sicherheitentreuhandvertrag), take
over the Pledges pursuant to § 2(c) on
behalf of the Noteholders subject to the
terms of the Security Trust Agreement
and these Terms and Conditions,
administer the security and, in case the
respective preconditions are fulfilled,
release or enforce the security. By way
of subscription of the Notes, each
Noteholder explicitly agrees (also for
his heirs and legal successors) with the
conclusion of the Security Trust
Agreement and the appointment of the
Trustee and each Noteholder (also for
his heirs and legal successors)
irrevocably grants power of attorney to,
and empowers the Trustee to exercise



(h)

verbindlich auch fur seine jeweiligen

Erben und/oder
Ausibung  der

Rechtsnachfolger zur
Rechte unter dem

Sicherheitentreuhandvertrag. Die
Anleihegléaubiger sind verpflichtet, die
sich aus dem Sicherheitentreuhandvertrag
ergebenden Beschrankungen zu beachten.

Parallelverpflichtung.

(i)

(i)

(iii)

Die Emittentin hat sich in einem
abstrakten Schuldanerkenntnis
(die »~Parallelverpflichtung®),
unwiderruflich  und  unbedingt
verpflichtet, an den Treuhander
Betrdge (in Euro) zu zahlen, die
allen gegenwaértigen und
zukinftigen Betragen (die
,urspringlichen
Verpflichtungen“) entsprechen,
die die Emittentin den
Anleiheglédubigern unter oder in
Verbindung mit den
Schuldverschreibungen
(einschlieBlich aufgrund
ungerechtfertigter  Bereicherung
oder Schadenersatz aus oder in
Zusammenhang mit der Begebung
der Schuldverschreibungen)
schuldet.

Der Treuhander hat einen eigenen
und von den Anleiheglaubigern
unabhéngigen Anspruch darauf,

Zahlungen auf die
Parallelverpflichtung Zu
verlangen. Die
Parallelverpflichtung  beschrénkt
nicht den Bestand der

Urspriinglichen  Verpflichtungen,
auf die den Anleiheglaubigern ein
unabhéngiger  Zahlungsanspruch
zusteht.

Ungeachtet der  vorstehenden
Regelungen flhrt die durch die
Emittentin geleistete Zahlung auf
ihre  Parallelverpflichtung im
selben Umfang zu einer
Verringerung der - und wirksamen
Befreiung von den -
entsprechenden  Urspringlichen
Verpflichtungen, die sie den
Anleihegléubigern schuldet, und
fuhrt die durch die Emittentin
geleistete  Zahlung auf ihre
Urspriinglichen  Verpflichtungen
gegeniber den Anleihegldubigern

im selben Umfang zu einer
Verringerung der, und wirksamen
Befreiung von, der

Parallelverpflichtung, die sie dem
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(h)

the rights under the Guarantee. The
Notesholders are obliged to observe the
limitations set forth in the Security
Trust Agreement.

Parallel Debt Obligation.

(i)

(i)

(iii)

Pursuant to an  abstract
acknowledgment of debt (the
“Parallel Debt Obligation”),
the Issuer has irrevocably and
unconditionally undertaken to
pay (in euros) to the Trustee
any amounts equal to all
present and future amounts (the
“Original Obligations™) owed
by the Issuer to the Noteholders
under or in connection with the
Notes (including any amounts
owed pursuant to unjust
enrichment or as compensation
for damages due to or in
connection with the issue of the
Notes).

The Trustee shall have its own
right, independent of the rights
of the Noteholders, to demand
and receive payment in respect
of the Parallel Debt Obligation.
The Parallel Debt Obligation
shall not limit or affect the

existence of the Original
Obligations for which the
Noteholders shall have an

independent right to demand
payment.

Notwithstanding the above
sentences, payment by the
Issuer of its Parallel Debt
Obligation shall to the same
extent decrease and be a good
discharge of the corresponding
Original Obligations owed to
the Noteholders and payment
by the lIssuer of its Original
Obligations to the Noteholders
shall to the same extent
decrease and be a good
discharge of the Parallel Debt
Obligation owed to the Trustee.



1)

Treuhénder schuldet.
(iv) Die Parallelverpflichtung wird
dem Treuhdnder in seinem
eigenen Namen und zu seinen
eigenen Gunsten geschuldet und
nicht als Erfullungsgehilfe oder
Vertreter einer anderen Person.

(v)  Ohne das Recht des Treuhdnders
auf  Schutz, Wahrung oder
Durchsetzung seiner Rechte aus
den Anleihebedingungen oder dem
Treuhandvertrag zu beschrénken
oder zu beeintrachtigen,
verpflichtet sich der Treuhander
gegeniber den Anleihegléubigern,
seine Rechte in Bezug auf die
Parallelverpflichtung nur im Falle
einer entsprechenden Anweisung
der Anleiheglaubiger aufgrund
eines Mehrheitsbeschlusses nach
MaRgabe der 88 5 ff. SchVvG
geman dieser Anweisung
auszuiben.

Der Treuhénder soll samtliche
Betrdge, die er aufgrund der
Parallelverpflichtung erhdlt an die
Anleiheglédubiger gemalR dem
Treuhandvertrag zahlen als ob
diese Betrdge in Ansehung der
Urspringlichen  Verpflichtungen
erhalten worden seien.

(vi)

Sollte der Sicherheitentreuhandvertrag
vorzeitig, aus welchem Grund auch
immer, beendet werden, ist die Emittentin
berechtigt und verpflichtet, einen neuen
Treuhdnder zu bestellen, wozu die
Anleihegléaubiger  ihre  ausdrickliche
Zustimmung bereits jetzt erteilen.

83 Verzinsung

(@)

(b)

Die Schuldverschreibungen werden ab
dem 24. Juni 2014 (einschlieBlich) (der
»,Begebungstag®) bezogen auf ihren
Nennbetrag mit 7,125 % jahrlich verzinst.
Die Zinsen sind nachtraglich jahrlich am
24. Juni eines jeden Jahres (jeweils ein
»Zinszahlungstag® und der Zeitraum ab
dem Begebungstag (einschlieBlich) bis
zum ersten Zinszahlungstag
(ausschlieBlich) und danach von jedem
Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis zum
nachstfolgenden Zinszahlungstag
(ausschlieBlich)  jeweils eine  die
LZinsperiode®)  zahlbar. Die erste
Zinszahlung ist am 24. Juni 2015 fallig.

Die Verzinsung der
Schuldverschreibungen endet mit Beginn
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(iv)  The Parallel Debt Obligation is
owed to the Trustee in its own
name on behalf of itself and not
as agent or representative of

any other person.

(v) Without limiting or affecting
the Trustee’s right to protect,
preserve or enforce its rights
under the Terms and Conditions
of the Notes or the Trust
Agreement, the Trustee
undertakes to the Noteholders
to exercise its rights in respect
of the Parallel Debt Obligation
only upon a corresponding
instruction by the Noteholders
pursuant a majority resolution
of the Noteholders pursuant to
85 et seq. SchvG and in
accordance with such
instruction.

(vi)  The Trustee shall distribute any

amount so received to the

Noteholders in accordance with

the terms of the Trust

Agreement as if such amounts

had been received in respect of

the Original Obligations.

In case of a premature termination of
the Security Trust Agreement due to
whatsoever reason, the Issuer is
entitled and obliged to appoint a new
trustee and the Noteholders herewith
explicitly agree with the appointment
of another trustee.

§ 3 Interest

(@)

(b)

The Notes will bear interest on their
principal amount at a rate of 7,125 %
per annum as from 24 June 2014 (the
“Issue Date”). Interest is payable in
arrears on 24 June of each year (the
“Interest Payment Date” and the
period from the Issue Date (inclusive)
up to the first Interest Payment Date
(exclusive) and thereafter as from any
Interest Payment Date (inclusive) up to
the next following Interest Payment
Date (exclusive) being an “Interest
Period”). The first interest payment
will be due on 24 June 2015.

The Notes shall cease to bear interest
from the beginning of the day they are
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§4 Falligkeit,

des Tages, an dem sie zur Riickzahlung
fallig werden, oder, sollte die Emittentin
eine Zahlung aus diesen
Schuldverschreibungen bei  Félligkeit
nicht leisten, mit Beginn des Tages der
tatsachlichen  Zahlung. Der Zinssatz
erhght sich in diesem Fall um 5
Prozentpunkte per annum.

Sind Zinsen im Hinblick auf einen
Zeitraum zu berechnen, der kirzer als
eine Zinsperiode ist, so werden sie
berechnet auf der Grundlage der Anzahl
der tatséchlichen verstrichenen Tage im
relevanten Zeitraum (gerechnet vom
letzten Zinszahlungstag (einschliellich)
dividiert durch die tatséchliche Anzahl
der Tage der Zinsperiode (365 Tage bzw.
366 Tage im Falle eines Schaltjahrs)
(Actual/Actual).

Ruckzahlung, vorzeitige

Rickzahlung nach Wahl der Emittentin
oder der Anleiheglaubiger sowie Rickkauf

(@)

(b)

Die Schuldverschreibungen werden am
24.Juni 2019 (der ,Falligkeitstermin®)
zum Nennbetrag zurlickgezahlt. Eine
vorzeitige Ruckzahlung findet aufer in
den nachfolgend genannten Féllen nicht
statt.

Vorzeitige Ruckzahlung aus
steuerlichen  Grunden. Sollte die
Emittentin zu irgendeinem Zeitpunkt in
der Zukunft aufgrund einer Anderung des
in der Bundesrepublik Deutschland
geltenden Rechts oder seiner amtlichen
Anwendung verpflichtet sein oder zu dem
nachstfolgenden  Zahlungstermin  fur
Kapital oder Zinsen verpflichtet werden,
die in 8§86(a) genannten Zusatzlichen
Betrdge zu  zahlen, und  diese
Verpflichtung nicht durch das Ergreifen
verniinftiger, der  Emittentin  zur
Verfligung stehender MalRnahmen
vermeiden kdnnen, so ist die Emittentin
mit einer Frist von wenigstens 30 Tagen
und héchstens 90 Tagen berechtigt, durch
Bekanntmachung geméd3 § 13 die

Schuldverschreibungen insgesamt  zur
vorzeitigen Ruckzahlung zum
Nennbetrag  zuziiglich  aufgelaufener

Zinsen zu kindigen.

Eine Kindigung gemaR diesem § 4(b)
darf allerdings nicht (i) friher als 90 Tage
vor dem frihestmdglichen Termin
erfolgen, an dem die Emittentin
verpflichtet wadre, solche Zusétzlichen
Betrége zu zahlen, falls eine Zahlung auf
die Schuldverschreibungen dann féllig
sein wirde, oder (ii) erfolgen, wenn zu
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due for redemption, or, in case the
Issuer fails to make any payment under
the Notes when due, from the
beginning of the day on which such
payment is made. In such case, the rate
of interest shall be increased by 5
percentage points 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).

84 Maturity, Redemption, Early Redemption

at the Option of the
Noteholders,

(@)

(b)

Issuer or the
and Repurchase

The Notes will be redeemed at par on
24 June 2019 (the “Redemption
Date”). There will be no early
redemption except in the following
cases.

Early Redemption for Tax Reasons.
If at any future time as a result of a
change of the laws applicable in the
Federal Republic of Germany or a
change in their official application, 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 this §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 90 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 8§ 4(b) shall be made given (i)
earlier than 90 days prior to the earliest
date on which the Issuer would be
obligated to pay such Additional
Amounts if a payment in respect of the
Notes was then due, or (ii) if at the
time such notice is given, such
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(d)

dem Zeitpunkt, zu dem die Kiindigung
erfolgt, die Verpflichtung zur Zahlung
von Zusétzlichen Betrdgen nicht mehr
wirksam ist.

Eine solche Kiundigung ist unwiderruflich
und muss den fir die Rickzahlung
festgelegten Termin nennen sowie eine
zusammenfassende Erklarung enthalten,

welche das Rickzahlungsrecht der
Emittentin ~ begriindenden  Umsténde
darlegt.

Vorzeitige Ruckzahlung nach Wahl
der Emittentin. Die Emittentin ist
berechtigt, friihestens zum 24. Juni 2017
ausstehende Schuldverschreibungen mit
einer Frist von mindestens 30 und
héchstens 90 Tagen durch
Bekanntmachung gemal § 13 insgesamt
oder teilweise zu kindigen und vorzeitig
zum Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag
(Call) (wie nachfolgend definiert)
zuriickzuzahlen. Eine solche
Kiindigungserklarung ist unwiderruflich.
Der Tag der vorzeitigen Rickzahlung
muss ein Geschéftstag im Sinne von
§5(c) sein. Im Hinblick auf die
gekindigten Schuldverschreibungen
endet die Verzinsung mit dem letzten Tag
vor dem vorzeitigen Riickzahlungstag.

Im Falle einer teilweisen Kindigung im
Sinne dieses § 4(c) legt die Emittentin das
Verfahren ~ zur  Bestimmung  der
gekundigten Schuldverschreibungen nach
freiem Ermessen unter Beachtung des
Grundsatzes der Gleichbehandlung fest.

Der Emittentin steht dieses Wahlrecht
nicht in Bezug auf eine
Schuldverschreibung Zu, deren
Ruckzahlung bereits ein Anleiheglaubiger
in Ausiibung seines Wahlrechts nach §
4(d) verlangt hat.

,,Vorzeitiger Ruckzahlungsbetrag
(Call)* bezeichnet im Falle einer
vorzeitigen Rickzahlung gemaR diesem
84(c) ab dem 24.Juni 2017 bis
einschlieBlich des 23. Juni 2018 102,5 %
des Nennbetrages und innerhalb eines
Zeitraums ab dem 24. Juni 2018 bis zum
Falligkeitstermin 101,5 % des
Nennbetrages.

Vorzeitige Ruckzahlung nach Wahl

der Anleiheglaubiger bei einem
Kontrollwechsel. Wenn ein
Kontrollwechsel (wie  nachfolgend
definiert) eintritt, ist jeder
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(d)

obligation to pay such Additional
Amounts does not remain in effect.

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 Issuer. The Issuer shall be entitled,
by giving not less than 30 nor more
than 90 days’ notice by publication in
accordance with § 13, to redeem
outstanding Notes, in whole or in part,
no earlier than per 24 June 2017 at the
Call Early Redemption Amount (as
defined below). Such notice shall be
irrevocable and shall state the date of
early redemption. The date of early
redemption must be a Business Day
within the meaning of § 5(c). In respect
of the Notes which are subject to
redemption the entitlement to interest
shall end with the day immediately
preceding the early redemption date.

In the event of a partial redemption by
the Issuer under this § 4(c) the Issuer
shall decide on the procedure to
determine the Notes which are subject
to redemption at its sole discretion
taking into account the principle of
equal treatment.

The Issuer may not exercise such
option in respect of any Note which is
the subject of the prior exercise by the
Noteholder thereof of its option to
require the redemption of such Note
under § 4(d).

“Call Early Redemption Amount”
shall mean, in the event of an early
redemption pursuant to this § 4(c)
within the period commencing on
24 June 2017 and ending 23 June 2018
(inclusive) 102.5 % of the Principal
Amount and within a period
commencing on 24 June 2018 and
ending on the Redemption Day
101.5 % of the Principal Amount.

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



Anleihegléubiger berechtigt, von der
Emittentin die Rickzahlung oder, nach
Wahl der Emittentin, den Ankauf seiner
Schuldverschreibungen durch die
Emittentin (oder auf ihre Veranlassung
durch einen Dritten) zum Nennbetrag
insgesamt oder teilweise zu verlangen
(die ,Put Option“). Eine solche
Ausiibung der Put Option wird jedoch nur
dann wirksam, wenn innerhalb des Put-
Rickzahlungszeitraums (wie nachfolgend

definiert) Anleihegléubiger von
Schuldverschreibungen im Nennbetrag
von mindestens 25 % des

Gesamtnennbetrages der zu diesem
Zeitpunkt noch insgesamt ausstehenden
Schuldverschreibungen von der Put
Option Gebrauch gemacht haben. Die Put
Option ist wie nachfolgend unter 8§ 4(e)
beschrieben auszuiben.

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

(i) die Emittentin erlangt Kenntnis
davon, dass eine Dritte Person
oder gemeinsam handelnde Dritte
Personen im Sinne von § 2 Abs. 5
Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetz  (WpUG) der
rechtliche oder wirtschaftliche
Eigentlimer von mehr als 50 % der
Stimmrechte ~ der  Emittentin
geworden ist; oder

(i) 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
Vermdgensgegenstande
(konsolidiert  betrachtet)  der
Emittentin an eine Dritte Person.
Dies gilt nicht fiir
Verschmelzungen oder Verkaufe
im Zusammenhang mit
Rechtsgeschéften, in deren Folge
(A) im Falle einer Verschmelzung
die Inhaber wvon 100 % der
Stimmrechte  der  Emittentin
wenigstens die  Mehrheit  der
Stimmrechte an dem Uberlebenden
Rechtstrdger  unmittelbar  nach
einer  solchen  Verschmelzung
halten und (B) im Fall des
Verkaufs von allen oder im
Wesentlichen allen
Vermogensgegenstanden der
erwerbende  Rechtstrdger eine
Tochtergesellschaft der Emittentin
ist oder wird und Garantin
bezuglich der
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require 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
Principal Amount (the “Put Option”).
An exercise of the Put option shall,
however, only become valid if during
the Put Period (as defined below)
Noteholders of Notes with a Principal
Amount of at least 25% of the
aggregate Principal Amount of the
Notes then outstanding have exercised
the Put Option. The Put Option shall be
exercised as set out below under 8 4(e).

“Change of Control” means the
occurrence of any of the following

events:

(i)

(i)

the Issuer becomes aware that
any Third Person or group of
Third Persons acting in concert
within the meaning of § 2 (5) of
the German Securities
Acquisition and Takeover Act
(Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetz, WpUG) has
become 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.
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(@)

Schuldverschreibungen wird.

Als  Kontrollwechsel ist es nicht
anzusehen, wenn Anteile an der
Emittentin im Wege der gesetzlichen oder
gewillkiirten Erbfolge oder im Wege der
vorweggenommenen Erbfolge (ibergehen.

,,Dritte Person“ im Sinne dieses § 4(d)(i)
und (ii) ist jede Person auller einer
Verbundenen Person der Emittentin (wie
nachfolgend definiert).

,LVerbundene Person® bezeichnet jede
unmittelbare oder mittelbare
Tochtergesellschaft oder
Holdinggesellschaft der Emittentin sowie
jede andere Tochtergesellschaft dieser
Holdinggesellschaft.

Wenn ein Kontrollwechsel eintritt, wird
die Emittentin unverziglich nachdem sie
hiervon Kenntnis erlangt den
Anleiheglaubigern Mitteilung ~ vom
Kontrollwechsel gemda § 13(a) machen
(die ,,Put-Ruckzahlungsmitteilung®), in
der die Umstdnde des Kontrollwechsels
sowie das Verfahren fur die Ausubung
der in diesem §4(d) genannten Put
Option angegeben sind.

Die Auslibung der Put Option gemal
8 4(d) muss durch den Anleiheglaubiger
innerhalb eines Zeitraums von 30 Tagen
(der ,Put-Rickzahlungszeitraum”),
nachdem die Put-Rlckzahlungsmitteilung
veroffentlicht wurde, schriftlich
gegeniber der depotfiihrenden Stelle des
Anleihegléaubigers  erklart werden (die
~Put-Ausubungserklarung”). Die
Emittentin wird nach ihrer Wahl die
maligebliche(n) Schuldverschreibung(en)
7 Tage nach Ablauf des
Riickzahlungszeitraums (der ,,Put-
Rickzahlungstag®“) zurtickzahlen oder
erwerben (bzw. erwerben lassen), soweit
sie nicht bereits vorher zuriickgezahlt
oder erworben und entwertet wurde(n).
Die Abwicklung erfolgt uber
Clearstream. Eine einmal gegebene Put-
Ausiibungserkldrung  ist  fir  den
Anleihegléubiger unwiderruflich.

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

85 Zahlungen, Hinterlegung

Die Emittentin verpflichtet sich, Kapital
und Zinsen auf die
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()

()

(@)

It shall not be qualified as a Change of
Control, if shares of the issuer will be
transferred by  testamentary or
hereditary succession or, as the case
may be, by way of anticipated
hereditary succession.

“Third Person” shall for the purpose
of this §4(d)(i) and (ii) mean any
person other than an Affiliated
Company of the Issuer (as defined
below).

“Affiliated Company” means in
respect to the Issuer, a direct or
indirect  Subsidiary or  Holding
Company of the Issuer or any other
Subsidiary of that Holding Company.

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 Noteholders in
accordance with § 13(a) specifying the
nature of the Change of Control and
the procedure for exercising the Put
Option contained in this 8§ 4(d).

The exercise of the Put Option
pursuant to 8 4(d), must be declared by
the Noteholder within 30 days after a
Put Event Notice has been published
(the “Put Period”) to the Depositary
Bank of such Noteholder in writing (a
“Put Notice”). The Issuer shall redeem
or, at its option, purchase (or procure
the purchase of) the relevant Note(s) on
the date (the “Put Redemption Date”)
7 days after the expiration of the Put
Period unless previously redeemed or
purchased and cancelled. Payment in
respect of any Note so delivered will
be made in accordance with the
customary procedures through
Clearstream. A Put Notice, once given,
shall be irrevocable.

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

85 Payments, Depositing in Court

The Issuer undertakes to pay, as and
when due, principal and interest on the



(b)

(©

(d)

©)

Schuldverschreibungen bei Félligkeit in
Euro zu zahlen. Die Zahlung von Kapital
und  Zinsen erfolgt, vorbehaltlich
geltender steuerrechtlicher und sonstiger
gesetzlicher Regelungen und
Vorschriften, (ber die Hauptzahlstelle
(wie  nachfolgend  definiert)  zur
Weiterleitung an Clearstream oder nach
deren Weisung zur Gutschrift fur 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.

Falls eine Zahlung auf Kapital oder
Zinsen einer Schuldverschreibung an
einem Tag zu leisten ist, der Kkein
Geschaftstag ist, so erfolgt die Zahlung
am néchstfolgenden Geschéftstag. In
diesem Fall steht den betreffenden
Anleiheglédubigern weder eine Zahlung
noch ein Anspruch auf Verzugszinsen
oder eine andere Entschadigung wegen
dieser Verzogerung zu.

,Geschaftstag® im  Sinne  dieser
Anleihebedingungen ist jeder Tag (aulRer
einem Samstag oder Sonntag), an dem (i)
das Trans-European Automated Real-
time Gross settlement Express Transfer
System 2 (TARGET 2) und (ii)
Clearstream ge6ffnet sind und Zahlungen
weiterleiten.

Bezugnahmen in diesen
Anleihebedingungen auf Kapital der
Schuldverschreibungen schlieRen, soweit
anwendbar, die folgenden Betrége ein:
den  Nennbetrag, den Vorzeitigen
Rickzahlungsbetrag Call (wie in § 4(c)
definiert), sowie jeden Aufschlag sowie
sonstige auf oder in Bezug auf die
Schuldverschreibungen zahlbaren
Betrage, mit Ausnahme der in § 3 zu
zahlenden Zinsen. Bezugnahmen in
diesen Anleihebedingungen auf Zinsen
auf die Schuldverschreibungen sollen,
soweit anwendbar, sémtliche gemaR § 6
zahlbaren Zusatzlichen Betrage
einschlieBen.

Die Emittentin ist berechtigt, alle auf die
Schuldverschreibungen zahlbaren
Betrége, auf die Anleiheglaubiger keinen
Anspruch erhoben haben, bei dem
Amtsgericht Niirnberg zu hinterlegen.
Soweit die Emittentin auf das Recht zur
Ricknahme der hinterlegten Betrége
verzichtet, erldéschen die betreffenden
Anspriiche der Anleihegléaubiger gegen
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(b)

(©)

(d)

(€)

Notes in Euros. 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 (as defined
below) for on-payment to Clearstream
or to its order for credit to the
respective account holders. Payments
to Clearstream or to its order shall to
the extent of amounts so paid constitute
the discharge of the lIssuer 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 other than a Business Day,
payment will be effected on the next
following Business Day. In this case,
the relevant Noteholders will neither 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 Automated
Real-time Gross settlement Express
Transfer System 2 (TARGET 2) and
(ii) Clearstream 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 Principal Amount, the
Early Redemption Amount (Call) (as
defined in § 4(c)), and any premium
and any other amounts which may be
payable under or in respect of the
Notes, except the interest payable
pursuant to 8 3. References in these
Terms and Conditions to interest in
respect of the Notes shall be deemed to
include, as applicable, any Additional
Amounts which may be payable under
8 6.

The Issuer may deposit with the local
court (Amtsgericht) in Nuremberg any
amounts payable on the Notes not
claimed by Noteholders. 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.



die Emittentin.

8§ 6 Steuern

(@)

(b)

Sémtliche  in  Bezug auf die
Schuldverschreibungen zu  zahlenden
Betrdge werden ohne Abzug oder
Einbehalt von oder wegen gegenwartiger
oder zukunftiger Steuern oder sonstiger
Abgaben jedweder Art gezahlt, die durch
oder fir die Bundesrepublik Deutschland
oder fir deren Rechnung oder von oder
fur ~ Rechnung  einer  dort  zur
Steuererhebung erméchtigten
Gebietskorperschaft oder Behdrde 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
diejenigen zusatzlichen Betrage (die
,Zusatzlichen Betrdge®) zahlen, die
erforderlich sind, um sicherzustellen, dass
der nach einem solchen Abzug oder
Einbehalt  verbleibende  Nettobetrag
denjenigen Betragen entspricht, die ohne
solchen Abzug oder Einbehalt zu zahlen
gewesen waren.

Zuséatzliche Betrdge gemall § 6(a) sind
nicht zahlbar wegen Steuern oder
Abgaben, die:

0] von einer als Depotbank oder
Inkassobeauftragter des
Anleiheglaubigers handelnden
Person oder sonst auf andere
Weise zu entrichten sind als
dadurch, dass die Emittentin aus

den wvon ihr zu leistenden
Zahlungen von Kapital oder
Zinsen  einen  Abzug  oder

Einbehalt vornimmt; oder

(i) durch den Anleiheglaubiger wegen
einer anderen gegenwartigen oder
friheren personlichen oder
geschaftlichen  Beziehung  zur
Bundesrepublik Deutschland zu
zahlen sind als der bloRen
Tatsache, dass Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen aus
Quellen in der Bundesrepublik
Deutschland stammen (oder fur
Zwecke der Besteuerung so
behandelt werden) oder dort
besichert sind;

(iii)  aufgrund (A) einer Richtlinie oder

Verordnung der Europdischen

Union betreffend die Besteuerung

von Zinsertrdgen oder (B) einer
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86 Taxes

(@)

(b)

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
additional 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 had been made.

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

0] are payable by any person
acting as custodian bank or
collecting agent on behalf of a
Noteholder, or otherwise in any
manner  which  does not
constitute a  deduction or
withholding by the Issuer from
payments of principal or
interest made by it; or

(i) are payable by reason of the
Noteholder having, or having
had, another personal or
business 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
Republic of Germany;
(ili) are deducted or withheld

pursuant to (A) any European
Union Directive or Regulation
concerning the taxation of



zwischenstaatlichen Vereinbarung
Uber deren Besteuerung, an der die
Bundesrepublik Deutschland oder
die Europdische Union Dbeteiligt
ist, oder (C) einer gesetzlichen
Vorschrift, die diese Richtlinie,
Verordnung oder Vereinbarung
umsetzt oder befolgt, abzuziehen
oder einzubehalten sind; oder

(iv)  aufgrund einer Rechtséanderung zu
zahlen sind, welche spéter als 30
Tage nach  Félligkeit  der
betreffenden Zahlung von Kapital
oder Zinsen oder, wenn dies spater
erfolgt, ordnungsgemaner
Bereitstellung  aller  falligen
Betrage und einer diesbezuglichen
Bekanntmachung gemal § 13
wirksam wird;

(v) im Fall der Ausgabe von
Einzelurkunden von einer
Zahlstelle abgezogen oder
einbehalten werden, wenn eine
andere  Zahlstelle in  einem
Mitgliedsstaat der Européischen
Union die Zahlung ohne einen
solchen Abzug oder Einbehalt
hétte leisten kdnnen.

Die gegenwartig in der Bundesrepublik
Deutschland erhobene Kapitalertragsteuer
und der darauf jeweils anfallende
Solidaritatszuschlag sind keine Steuer
oder sonstige Abgabe im oben genannten
Sinn, flr die zusatzliche Betrage seitens
der Emittentin zu zahlen wéren.

interest income, or (B) any
international treaty or
understanding relating to such
taxation and to which the
Federal Republic of Germany
or the European Union is a
party, or (C) any provision of
law implementing, or
complying with, or introduced
to conform  with, such
Directive, Regulation, treaty or
understanding; or

(iv) are payable by reason of a
change in law that becomes
effective more than 30 days
after the relevant payment of
principal or interest becomes
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;

(V) in the case of the issuance of
definitive notes, 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
European Union without such
deduction or withholding.

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

8 7 Kundigungsrecht der Anleiheglaubiger 8 7 Events of Default

(a) Jeder Anleiheglaubiger ist berechtigt, (a) Each Noteholder will be entitled to

seine Schuldverschreibungen zur
Ruckzahlung féllig zu stellen und deren
sofortige  Tilgung zum  Nennbetrag
zuziglich  aufgelaufener  Zinsen zu
verlangen, falls

Q) die Emittentin Kapital oder Zinsen
nicht innerhalb von 7 Tagen nach
dem betreffenden Félligkeitstag
zahlt;

(i)  die Emittentin irgendeine andere
Verpflichtung aus den
Schuldverschreibungen nicht
ordnungsgemal erfullt und die
Unterlassung, sofern sie nicht
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declare his Notes due and demand
immediate redemption of his Notes at
the Principal Amount plus accrued
interest, if

Q) the Issuer fails to provide
principal or interest within 7
days from the relevant due date;

(if)  the Issuer fails to duly perform
any other obligation arising
from the Notes and such
default, except where such
default is incapable of remedy,



(iii)

(iv)

v)

(vi)

heilbar ist, langer als 30 Tage
fortdauert, nachdem die Emittentin
hieriiber eine Benachrichtigung
von einem  Anleiheglaubiger
erhalten und die Hauptzahlstelle
entsprechend benachrichtigt hat,
gerechnet ab dem Tag des
Zugangs der Benachrichtigung bei
der Emittentin;

die  Emittentin  oder  eine
Wesentliche  Tochtergesellschaft
(wie  nachfolgend definiert)
schriftlich erklart, dass sie ihre
Schulden bei Falligkeit nicht
zahlen kann
(Zahlungseinstellung);

die  Emittentin  oder  eine
Wesentliche  Tochtergesellschaft
eine  Zahlungsverpflichtung in
Hohe von insgesamt mehr als
EUR 1.000.000,00 (in Worten:
Euro eine Million) aus einer
Finanzverbindlichkeit oder
aufgrund einer Birgschaft oder
Garantie, die  fir  solche
Verbindlichkeiten Dritter gegeben
wurde, bei (ggf. vorzeitiger)
Félligkeit bzw. nach Ablauf einer
etwaigen Nachfrist bzw. im Falle
einer Birgschaft oder Garantie
nicht innerhalb von 30 Tagen nach
Inanspruchnahme  aus  dieser
Burgschaft oder Garantie erfullt,
(Drittverzug);

(A) ein Insolvenzverfahren ber
das Vermogen der Emittentin oder
einer Wesentlichen
Tochtergesellschaft erdffnet wird,
oder (B) die Emittentin oder eine
Wesentliche  Tochtergesellschaft
ein solches Verfahren einleitet
oder  beantragt oder eine
allgemeine Schuldenregelung zu
Gunsten ihrer Glaubiger anbietet
oder trifft, oder (C) ein Dritter ein
Insolvenzverfahren  gegen  die
Emittentin oder eine Wesentliche
Tochtergesellschaft beantragt und
ein  solches Verfahren nicht
innerhalb einer Frist von 30 Tagen
aufgehoben  oder  ausgesetzt
worden ist, es sei denn es wird
mangels Masse abgewiesen oder
eingestellt;

die Emittentin ihre
Geschéftstatigkeit ganz einstellt
oder ihr gesamtes oder
wesentliche Teile ihres
Vermogens an Dritte (aufler der
Emittentin ~ oder eine ihrer
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(iii)

(iv)

v)

(vi)

continues unremedied for more
than 30 days after the Issuer has
received notice thereof from a
Noteholder and has informed
the Principal Paying Agent
accordingly, counted from the
day of receipt of the notice by
the Issuer;

the Issuer or a Material
Subsidiary (as defined below)
states in writing that it is unable
to pay its debts as they become
due (Cessation of payment);

the Issuer or a Material
Subsidiary fails to fulfill any
payment obligation in excess of
a total amount of
EUR 1.000,000.00 (in words:
euro one million) under any
Financial  Indebtedness, 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 Default);

(A) the lIssuer's or a Material
Subsidiary’s assets have been
subjected to an insolvency
proceeding, or (B) the Issuer 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
proceedings are not discharged
or stayed within 30 days, unless
such proceeding is dismissed
due to insufficient assets;

the Issuer ceases its business
operations 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



(vii)

(viii)

. Wesentliche

jeweiligen Tochtergesellschaften)
abgibt und dadurch der Wert des
Vermogens der Emittentin (auf
Konzernebene) wesentlich
vermindert wird. Eine solche
wesentliche Wertminderung wird
im Falle einer VerduRerung von
Vermogen angenommen, wenn
der  Wert der  verduRerten
Vermogensgegenstande 50 % der
konsolidierten Bilanzsumme der
Emittentin Ubersteigt;

die Emittentin ~ oder  eine
Wesentliche  Tochtergesellschaft
in Liquidation tritt, es sei denn,
dies geschieht zum Zweck der
Konzernoptimierung  oder im
Zusammenhang mit einer
Verschmelzung oder einer anderen
Form des Zusammenschlusses mit
einer anderen Gesellschaft oder im
Zusammenhang mit einer
Umwandlung und die andere oder
neue Gesellschaft tGbernimmt im
Wesentlichen alle Aktiva und
Passiva der Emittentin oder der
Wesentlichen Tochtergesellschaft,
einschlieBlich aller
Verpflichtungen, die die
Emittentin im Zusammenhang mit
den Schuldverschreibungen
betreffen;

Vorstand und Aufsichtsrat der
Emittentin  im  Rahmen  der
Ergebnisverwendung weniger als
die Halfte des Jahresuberschusses
(auf Basis des HGB-
Einzelabschlusses der Emittentin)
in andere Gewinnriicklagen der
Emittentin einstellen. Sollten die
anderen  Gewinnriicklagen die
Hélfte des Grundkapitals der
Emittentin tibersteigen (§ 58 Abs.
2 S. 3 AktG), werden Vorstand
und Aufsichtsrat der Emittentin
der  Hauptversammlung  der
Emittentin im
Gewinnverwendungsvorschlag

vorschlagen, weitere Betrdge bis
zur Hoéhe von mindestens 50 %
des geméB Gesetz und Satzung
zul&ssigen Betrages vom
Jahrestberschuss in andere
Gewinnriicklagen einzustellen
oder als Gewinn vorzutragen.

Tochtergesellschaft

bezeichnet eine Tochtergesellschaft der
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(vii)

(viii)

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 reduction
shall be assumed if the value of
the assets sold exceeds 50% of
the consolidated total assets and
liabilities of the Issuer;

the Issuer or a Material
Subsidiary is wound up, unless
this is effected for the purpose
of group tax optimisation or in
connection with a merger or
another form of amalgamation
with another company or in
connection with a restructuring,
and the other or the new
company effectively assumes
substantially 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;

in context of the allocation of
the surplus, the Issuer’s
management board and the
supervisory board pay less than
half of the annual net profit
(based on the German
Commercial Code standalone
financial statements of the
Issuer) in  other retained
earnings of the Issuer. Should
the other retained earnings
exceed half of the Issuer’s
registered share capital
(858(2), sentence 3 of the
German Stock Corporation Act)
the Issuer’s management board
and supervisory board shall
make a proposal for the
appropriation of the
distributable  profit to the
Issuer’s annual general meeting
to pay additional amounts up to
at least 50% of the amount
permitted by law or the Issuer’s
articles of association into other
retained earnings or to be
carried forward as profit.

“Material Subsidiary” means a
Subsidiary of the Issuer (i) whose



(b)

(©

(@)

Emittentin, (i) deren Umsatzerlése 10 %
der konsolidierten Umsatzerlose der
Emittentin Ubersteigen oder (ii) deren
Bilanzsumme 10 % der konsolidierten
Bilanzsumme der Emittentin Ubersteigt,
wobei die Schwelle jeweils anhand der
Daten in dem jeweils letzten gepriiften
oder, im Fall von Halbjahresabschliissen,
ungepruften Jahres bzw.
Konzernabschluss der Emittentin nach
IFRS und in dem jeweils letzten
gepriften (soweit verfligbar) oder (soweit
nicht  verfigbar) ungepruften nicht
konsolidierten Abschluss der
betreffenden  Tochtergesellschaft  zu
ermitteln ist.

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

Eine Benachrichtigung oder Kiindigung
geman 87(a) ist  durch  den
Anleihegléubiger entweder (i) schriftlich
in deutscher oder englischer Sprache
gegeniber der Emittentin zu erklaren und
zusammen mit dem Nachweis in Form
einer Bescheinigung der Depotbank
geméaR § 14(d)(A) oder in einer anderen
geeigneten Weise, dass der
Benachrichtigende zum Zeitpunkt der
Benachrichtigung Anleiheglaubiger ist,
personlich oder durch eingeschriebenen
Brief an die Emittentin zu Ubermitteln
oder (ii) bei seiner Depotbank zur
Weiterleitung an die Emittentin Uber
Clearstream zu erklaren. Eine
Benachrichtigung oder Kindigung wird
jeweils mit Zugang bei der Emittentin
wirksam.

§ 8 Positivverpflichtung

Die Emittentin verpflichtet sich, wéhrend
der Laufzeit der Schuldverschreibungen,
jedoch nicht langer als bis zu dem
Zeitpunkt, zu dem alle Betrége an Kapital
und Zinsen fiir die
Schuldverschreibungen den
Anleihegléubigern vollstandig zur
Verfligung gestellt worden sind, darauf
hinzuwirken, dass samtliche
Tochtergesellschaften, sofern
erforderlich, eine ausschittungsféhige
Liquiditdat aufweisen sowie Gewinne
erwirtschaften um zumindest so viele
Mittel an die Emittentin auszuschiitten,
dass die Emittentin in der Lage ist, ihre
Verpflichtungen aus diesen
Anleihebedingungen zu erfullen.
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(b)

(©

(@)

revenues exceed 10% of the
consolidated revenues of the Issuer or
(if) whose total assets and liabilities
exceed 10% of the consolidated total
assets and liabilities of the Issuer,
where each threshold shall be
calculated on the basis of the last
audited or, in case of half yearly
accounts, unaudited unconsolidated or
consolidated financial statements of
the Issuer in accordance with IFRS and
in the last audited (if available) or (if
unavailable) unaudited unconsolidated
financial statements of the Subsidiary.

The right to declare the Notes due and
demand 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(@) has to be effected by the
Noteholder either (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 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 effective upon
receipt thereof by the Issuer.

§ 8 Positive Obligation.

During the term of the Notes, but for
no longer than the time by which all
amounts of principle and interest have
been made available to the
Noteholders, the Issuer undertakes to
ensure that all subsidiaries, if required,
have a distributable liquidity and
generate profits in an amount putting
them into a position to distribute
sufficient means to the Issuer to allow
the Issuer to meet its obligations under
the Terms and Conditions.



(b)

Die Emittentin verpflichtet sich, in dem
Fall, dass die Eigenkapitalquote zum
Datum eines Halbjahresabschlusses oder
Jahresabschlusses der Emittentin wéahrend
der Laufzeit der Schuldverschreibungen
weniger als 15 % betragt, samtliche zum
Begebungstag nach anderem als dem
deutschen Recht bestehenden Rechte an
den in § 2(c) genannten Marke an den
Treuhdnder so zu verpfanden, dass diese
Rechte Teil der Markenverpfandung
i.S.d. § 2(c) werden. Die Verpfandung
soll, sofern  praktisch  umsetzbar,
innerhalb von drei Monaten erfolgen.
Diese Regelung findet erstmals auf den
Jahresabschluss zum 31. Dezember 2014
Anwendung.

,Eigenkapitalquote“  bedeutet  das
Verhaltnis von bilanziellem Eigenkapital
im Verhéltnis zur Bilanzsumme auf
Konzernbasis der Emittentin auf der
Grundlage der International Financial
Reporting Standards (IFRS).

89 Vorlegungsfrist, Verjahrung

Die Vorlegungsfrist geméBR § 801 Absatz 1
Satz 1 BGB fir die Schuldverschreibungen
betragt zehn Jahre. Die Verjahrungsfrist fur
Anspriche aus den Schuldverschreibungen,
die innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zahlung
vorgelegt wurden, betrégt zwei Jahre von dem
Ende der betreffenden Vorlegungsfrist an.

§ 10 Zahlstellen

(@)

(b)

Die Bankhaus Neelmeyer AG, Bremen
(die ,,Zahlstelle) ist Hauptzahlstelle. Die
Bankhaus Neelmeyer AG in ihrer
Eigenschaft als Hauptzahlstelle und jede
an ihre Stelle tretende Hauptzahlstelle
werden in diesen Anleihebedingungen
auch als ,,Hauptzahlstelle® bezeichnet.
Die Hauptzahlstelle behalt sich das Recht
vor, jederzeit ihre  bezeichneten
Geschéftsstellen  durch eine  andere
Geschéftsstelle in derselben Stadt zu
ersetzen.

Die Emittentin wird dafiir Sorge tragen,
dass stets eine Hauptzahlstelle vorhanden
ist. Die Emittentin ist berechtigt, andere
Banken als Hauptzahlstelle zu bestellen.
Die Emittentin ist weiterhin berechtigt,
die  Bestellung einer Bank zur
Hauptzahlstelle zu widerrufen. Im Falle
einer solchen Abberufung oder falls die
bestellte  Bank nicht mehr als
Hauptzahlstelle titig werden kann oder
will, bestellt die Emittentin eine andere
Bank als Hauptzahlstelle. Eine solche
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(b)

The Issuer undertakes to pledge all
rights attached to the trademark
referred to in §2(c) existing under
other than German law on the Issue
Date to the Trustee in a way that these
rights become part of the Pledged
Trademark within the meaning of §
2(c) if the Equity Ratio as of the date
of semi-annual financial statements or
financial statements of the Issuer
during the term of the Notes amounts
to less than 15%. The Pledge shall, if
practically feasible, occur within three
months. This clause shall apply for the
first time with regard to the annual
financial report as of 31 December
2014,

“Equity Ratio” means the relation
between equity shown in the balance
sheet to the balance sheet total of the
Issuers on consolidated basis based on
International  Financial  Reporting
Standards (IFRS).

89 Presentation Period, Prescription

The period for presentation of the Notes
(8 801 paragraph 1 sentence 1 German Civil
Code) will be ten years. The period of

limitation for

claims wunder the Notes

presented during the period for presentation

will
expiration of the

be two years calculated from the
relevant presentation

period.

§ 10 Paying Agents

(@)

(b)

Bankhaus Neelmeyer AG, Bremen will
be the paying agent (“Paying Agent”).
Bankhaus Neelmeyer A in its capacity
as Principal 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 as Principal Paying Agent.
Furthermore, the lIssuer 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 as Principal
Paying Agent. Such appointment or



Bestellung oder ein solcher Widerruf der
Bestellung ist gemaR § 13 oder, falls dies
nicht moglich sein sollte, durch eine
offentliche Bekanntmachung in sonstiger
Weise bekannt zu machen.

(c) Die Hauptzahlstelle haftet dafir, dass sie
Erklarungen abgibt, nicht abgibt oder
entgegennimmt oder Handlungen
vornimmt oder unterldsst, nur, wenn und
soweit sie die Sorgfalt eines ordentlichen
Kaufmanns verletzt hat. Alle
Bestimmungen und Berechnungen durch
die  Hauptzahlstelle  erfolgen in
Abstimmung mit der Emittentin und sind,
soweit nicht ein offenkundiger Fehler
vorliegt, in jeder Hinsicht endgultig und
fur  die Emittentin und alle
Anleiheglaubiger bindend.

(d) Die Hauptzahlstelle ist in dieser Funktion
ausschlieBlich Beauftragte der Emittentin.
Zwischen der Hauptzahlstelle und den
Anleiheglaubigern besteht kein Auftrags-
oder Treuhandverhaltnis.

(e) Die Hauptzahistelle ist wvon den
Beschrankungen des §181 BGB und
etwaigen gleichartigen Beschrédnkungen
des anwendbaren Rechts anderer Lander
befreit.

8 11 Begebung weiterer Schuldverschreibungen

Die Emittentin behalt sich vor, jederzeit ohne
Zustimmung der Anleihegldubiger weitere
Schuldverschreibungen mit im Wesentlichen
gleicher Ausstattung wie die
Schuldverschreibungen (gegebenenfalls  mit
Ausnahme  des  Begebungstages,  des
Verzinsungsheginns und/oder des
Ausgabepreises) in der Weise zu begeben,
dass sie mit den Schuldverschreibungen zu
einer einheitlichen Serie von
Schuldverschreibungen konsolidiert werden
koénnen und ihren Gesamtnennbetrag erhéhen.
Der Begriff ,,Schuldverschreibung™ umfasst
im Falle einer solchen Konsolidierung auch
solche zusatzlich begebenen
Schuldverschreibungen. Die Begebung
weiterer Schuldverschreibungen, die mit den
Schuldverschreibungen keine Einheit bilden
und die Uber andere Ausstattungsmerkmale
verfligen, sowie die Begebung von anderen
Schuldtiteln bleiben der Emittentin
unbenommen.

§ 12 Anderung der Anleihebedingungen durch

Beschluss der
Gemeinsamer Vertreter

Anleiheglaubiger;

(@ Anderung der Anleihebedingungen.
Die Anleihebedingungen kdnnen durch
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termination will be published without
undue delay in accordance with § 13,
or, should this not be possible, be
published in another way.

(c) The Principal Paying Agent will be
held responsible for giving, failing to
give, or accepting a declaration, or for
acting or failing to act, only if, and
insofar as, it fails to act with the
diligence  of a  conscientious
businessman. 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
conclusive in all respects and binding
upon the Issuer and all Noteholders.

(d) 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 Noteholders.

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

§ 11 Further Issues

The Issuer reserves the right to issue from
time to time, without the consent of the
Noteholders,  additional  notes  with
substantially identical terms as the Notes (as
the case may be, except for the issue date,
interest commencement date and/or issue
price), in a 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 additionally 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.

8§12 Amendments to the Terms and

Conditions by  resolution of the
Noteholders; Joint Representative

(a Amendments to the Terms and
Conditions. The Issuer may amend the



(b)

(©

die Emittentin mit Zustimmung der
Anleiheglaubiger aufgrund
Mehrheitsbeschlusses nach Maligabe der
8§ 5 ff. des Gesetzes tber
Schuldverschreibungen aus
Gesamtemissionen (,,SchVG”) in seiner
jeweiligen glltigen Fassung geédndert
werden. Die Anleiheglaubiger kénnen
insbesondere einer Anderung
wesentlicher Inhalte der
Anleihebedingungen, einschlielich der
in 85 Absatz 3 SchVG vorgesehenen
MaRnahmen, mit den in dem

nachfolgenden 8§ 12(b) genannten
Mehrheiten zustimmen. Ein
ordnungsgeman gefasster

Mehrheitsbeschluss ist  fur alle
Anleiheglaubiger verbindlich. Ein
Mehrheitsbeschluss der Anleiheglaubiger,
der nicht gleiche Bedingungen fir alle
Anleiheglaubiger vorsieht, ist unwirksam,
es sei denn die benachteiligten
Anleihegléubiger stimmen ihrer
Benachteiligung ausdriicklich zu.

Qualifizierte Mehrheit. Vorbehaltlich
des nachfolgenden Satzes und der
Erreichung der erforderlichen
Beschlussfahigkeit,  beschlieBen  die
Anleihegldubiger mit der einfachen
Mehrheit der an der Abstimmung
teilnehmenden Stimmrechte. Beschliisse,
durch welche der wesentliche Inhalt der
Anleihebedingungen, insbesondere in den
Fallen des § 5 Absatz 3 Nummern 1 bis 9
SchVG, gedndert wird, bedirfen zu ihrer
Wirksamkeit ~ einer  Mehrheit  von
mindestens 75 % der an der Abstimmung
teilnehmenden Stimmrechte (eine
,Qualifizierte Mehrheit”).

Beschlussfassung. Beschlisse der
Anleiheglédubiger werden entweder in
einer  Glaubigerversammlung nach
8 12(c)(i) oder im Wege der Abstimmung
ohne Versammlung nach 8 12(c)(ii)
getroffen.

(i) Beschlusse der Anleiheglédubiger
im Rahmen einer
Glaubigerversammlung  werden
nach 889 ff. SchVG getroffen.
Anleihegléubiger, deren
Schuldverschreibungen zusammen

5% des jeweils ausstehenden
Gesamtnennbetrags der
Schuldverschreibungen erreichen,
kénnen schriftlich die
Durchflihrung einer
Glaubigerversammlung nach

MaRgabe von 8§89 SchVG
verlangen. Die Einberufung der
Gléaubigerversammlung regelt die
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(b)

(©

Terms and Conditions with consent by
a majority resolution of the
Noteholders pursuant to § 5 et seq. of
the German Act on Issues of Debt
Securities (Gesetz uber
Schuldverschreibungen aus
Gesamtemissionen — “SchVG”), as
amended from time to time. In
particular, the Noteholders 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
resolution shall be binding upon all
Noteholders. Resolutions which do not
provide for identical conditions for all
Noteholders  are  void, unless
Noteholders who are disadvantaged
have expressly consented to their being
treated 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
Conditions, in particular in the cases of
8 5(3) 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 Noteholder’s meeting in accordance
with § 12(c)(i) or by means of a vote
without a meeting (Abstimmung ohne
Versammlung) in accordance
8§ 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
outstanding principal amount of
the Notes may request, in
writing, to  convene a
Noteholders’ meeting pursuant
to 89 of the SchVG. The

convening  notice of a
Noteholders”  meeting  will
provide the further details

relating to the resolutions and



weiteren Einzelheiten der
Beschlussfassung und der
Abstimmung. Mit der Einberufung
der Glaubigerversammlung
werden in der Tagesordnung die
Beschlussgegenstande sowie die
Vorschlage zur Beschlussfassung
den Anleiheglaubigern bekannt
gegeben. Fiir die Teilnahme an der
Glaubigerversammlung oder die
Ausibung der Stimmrechte ist
eine Anmeldung der
Anleihegléubiger vor der
Versammlung erforderlich. Die
Anmeldung muss unter der in der
Einberufung mitgeteilten Adresse
spatestens am dritten Kalendertag
vor der Glaubigerversammlung
zugehen.

(i)  Beschliisse der Anleiheglaubiger
im Wege der Abstimmung ohne
Versammlung werden nach § 18
SchvG getroffen.
Anleihegléubiger, deren
Schuldverschreibungen zusammen
5% des jeweils ausstehenden

Gesamtnennbetrags der
Schuldverschreibungen erreichen,
konnen schriftlich die

Durchfihrung einer Abstimmung
ohne Versammlung nach Maligabe
von 89 iV.m. 818 SchVG
verlangen. Die Aufforderung zur
Stimmabgabe durch den
Abstimmungsleiter  regelt  die

weiteren Einzelheiten der
Beschlussfassung und der
Abstimmung. Mit der

Aufforderung zur Stimmabgabe
werden die Beschlussgegensténde
sowie die Vorschlage zur

Beschlussfassung den
Anleiheglaubigern bekannt
gegeben.

(d) Stimmrecht. An Abstimmungen der

Anleiheglaubiger nimmt jeder Glaubiger
nach Malgabe des Nennwerts oder des

rechnerischen Anteils seiner
Berechtigung an den ausstehenden
Schuldverschreibungen teil. Das

Stimmrecht ruht, solange die Anteile der
Emittentin ~ oder einem  mit ihr
verbundenen Unternehmen (§ 271 Absatz
(2) Handelsgesetzbuch) zustehen oder fir
Rechnung der Emittentin oder eines mit
ihr verbundenen Unternehmens gehalten
werden. Die Emittentin darf
Schuldverschreibungen, deren
Stimmrechte ruhen, einem anderen nicht
zu dem Zweck Uberlassen, die
Stimmrechte an ihrer Stelle auszuiben;
dies gilt auch fur ein mit der Emittentin
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the wvoting procedure. The
subject matter of the vote as
well as the proposed resolutions
will be notified to Noteholders
in the agenda of the meeting.
The  attendance at  the
Noteholders’ meeting or the
exercise of voting rights
requires a registration of the
Noteholders prior to the
meeting. Any such registration
must be received at the address
stated 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
Versammlung) shall be made in
accordance § 18 of the SchVvG.
Noteholders holding Notes in
the total amount of 5% of the
outstanding principal amount of
the Notes may request, in
writing, the holding of a vote
without a meeting pursuant to
89 in connection with § 18 of
the SchVG. The request for
voting as submitted by the
chairman (Abstimmungsleiter)
will provide the further details
relating to the resolutions and
the wvoting procedure. The
subject matter of the vote as
well as the proposed resolutions
shall be notified to Noteholders
together with the request for
voting.

(d) 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
account of, the Issuer or any of its
affiliates (§ 271(2) of the German
Commercial Code
(Handelsgesetzbuch)), the right to vote
in respect 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 voting
rights in the place of the Issuer; this
shall also apply to any affiliate of the
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verbundenes Unternehmen. Niemand darf
das Stimmrecht zu dem in Satz 3 erster
Halbsatz bezeichneten Zweck ausuben.

Nachweise. Anleiheglaubiger haben die
Berechtigung zur Teilnahme an der
Abstimmung  zum  Zeitpunkt  der
Stimmabgabe durch besonderen
Nachweis der Depotbank gemal § 14(d)
und die Vorlage eines Sperrvermerks der
Depotbank fiir den Abstimmungszeitraum
nachzuweisen.

Gemeinsamer Vertreter. Die
Anleiheglaubiger kdénnen durch
Mehrheitsbeschluss zur Wahrung ihrer
Rechte nach MaRgabe des SchVG einen
gemeinsamen Vertreter fur alle Glaubiger
(der ,,Gemeinsame Vertreter®)
bestellen.

0] Der Gemeinsame Vertreter hat die
Aufgaben und Befugnisse, welche
ihm durch Gesetz oder von den
Anleihegléubigern durch
Mehrheitsheschluss  eingerdumt
wurden. Er hat die Weisungen der
Anleihegléubiger zu befolgen.
Soweit er zur Geltendmachung
von Rechten der Anleiheglaubiger
erméchtigt ist, sind die einzelnen
Anleiheglaubiger zur
selbstandigen Geltendmachung
dieser Rechte nicht befugt, es sei
denn, der Mehrheitsbeschluss sieht
dies ausdriicklich vor. Uber seine
Tatigkeit hat der Gemeinsame
Vertreter den Anleihegldubigern
zu berichten. Die Bestellung eines
Gemeinsamen Vertreters bedarf
einer  Qualifizierten  Mehrheit,
wenn er  erméchtigt  wird,
wesentlicnen  Anderungen  der
Anleihebedingungen gemélR §
12(b) zuzustimmen.

(i)  Der Gemeinsame Vertreter kann
von den Anleihegléubigern
jederzeit ohne Angabe von
Griinden abberufen werden. Der
Gemeinsame Vertreter kann von
der Emittentin verlangen, alle
Auskiinfte zu erteilen, die zur
Erfillung der ihm {bertragenen
Aufgaben erforderlich sind. Die

durch die Bestellung eines
Gemeinsamen Vertreters
entstehenden Kosten und

101

(€)

()

Issuer. No person shall be permitted to
exercise such voting right for the
purpose stipulated in sentence 3, first
half sentence, herein above.

Proof of Eligibility. Noteholders must
demonstrate  their  eligibility to
participate in the vote at the time of
voting by means of a special
confirmation of the Depositary Bank in
accordance with § 14(d) hereof and by
submission of a blocking instruction by
the Depositary Bank for the voting
period.

Joint Representative. The
Noteholders may by  majority
resolution appoint a joint representative
(the “Joint Representative”) in
accordance with the SchVG to exercise
the Noteholders’ rights on behalf of all
Noteholders.

0] The Joint Representative shall
have the duties and powers
provided by law or granted by
majority resolution of the
Noteholders. The Joint
Representative  shall comply
with the instructions of the
Noteholders. To the extent that
the Joint Representative has
been authorized to assert certain
rights of the Noteholders, the
Noteholders shall not be
entitled to assert such rights
themselves, unless explicitly
provided for in the relevant
majority resolution. The Joint
Representative  shall provide
reports to the Noteholders on its
activities., The appointment of
a Joint Representative may only
be passed by a Qualified
Majority  if  such  Joint
Representative is to be
authorised to consent to a
material  change in  the
substance of the Terms and
Conditions as set out in § 12(b)
hereof.

(i)  The Joint Representative may
be removed from office at any
time by the Noteholders
without specifying any reasons.
The Joint Representative may
demand from the Issuer to
furnish all information required
for the performance of the
duties entrusted to it. The Issuer
shall bear the costs and
expenses arising from the
appointment of a Joint
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Aufwendungen, einschlieBlich
einer angemessenen Vergitung
des Gemeinsamen Vertreters, trégt
die Emittentin.

Der Gemeinsame Vertreter haftet
den Anleiheglaubigern als
Gesamtglaubiger fur die
ordnungsgemaRe Erfullung seiner
Aufgaben; bei seiner Tétigkeit hat
er die Sorgfalt eines ordentlichen
und gewissenhaften
Geschéftsleiters anzuwenden. Die
Haftung des Gemeinsamen
Vertreters kann durch Beschluss
der Glaubiger beschrénkt werden.
Uber die Geltendmachung von
Ersatzanspriichen der
Anleihegldubiger  gegen  den
Gemeinsamen Vertreter
entscheiden die Anleiheglaubiger.

(iii)

Bekanntmachungen:
Bekanntmachungen betreffend diesen
§ 12 erfolgen gemal den 88 5 ff. SchvVG
sowie nach § 13.

§ 13 Bekanntmachungen

(@)

(b)

Die Schuldverschreibungen betreffende
Bekanntmachungen werden im
Bundesanzeiger und auf der Webseite der
Emittentin unter www.anleihe.vedes.com
veroffentlicht. Eine Mitteilung gilt mit
dem Tag ihrer Veroffentlichung (oder bei
mehreren Mitteilungen mit dem Tage der
ersten Veroffentlichung) als erfolgt.

Sofern die Regularien der Borse, an der
die Schuldverschreibungen notiert sind,
dies zulassen, ist die Emittentin
berechtigt, Bekanntmachungen auch
durch eine Mitteilung an Clearstream zur
Weiterleitung an die Anleiheglaubiger
oder durch eine schriftliche Mitteilung

direkt an die Anleihegldubiger zu
bewirken.  Bekanntmachungen  Uber
Clearstream gelten sieben Tage nach der
Mitteilung an  Clearstream, direkte

Mitteilungen an die Anleihegléubiger mit
ihrem Zugang als bewirkt.

§ 14 Schlussbestimmungen

(@)

Form und Inhalt der
Schuldverschreibungen sowie die Rechte
und Pflichten der Anleihegldubiger, der
Emittentin, und der Hauptzahlstelle
bestimmen sich in jeder Hinsicht nach
dem  Recht der  Bundesrepublik
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Representative, including
reasonable remuneration of the
Joint Representative

(iii) ~ The Joint Representative shall
be liable for the performance of
its  duties towards  the
Noteholders who shall be joint
and several creditors
(Gesamtglaubiger); in  the
performance of its duties it
shall act with the diligence and
care of a prudent business
manager. The liability of the
Joint 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 Joint
Representative.

Notices: Any notices concerning this
8 12 shall be made in accordance with
8 5 et seq. of the SchVG and § 13.

§ 13 Notices

(@)

(b)

Notices relating to the Notes will be
published in in the Federal Gazette
(Bundesanzeiger) and on the Issuer’s
website on www.anleihe.vedes.com. A
notice will be deemed to be made on
the day of its publication (or in the case
of more than one publication on the
day of the first publication).

The Issuer shall also be entitled to
make notifications 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 Clearstream,
direct notifications of the Noteholders
will be deemed to be effected upon
their receipt.

8 14 Final Provisions

(@)

The form and content of the Notes and
the rights and duties of the
Noteholders, the Issuer and the

Principal Paying Agent shall in all
respects be governed by the laws of the
Federal Republic of Germany.
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Deutschland.
Erfillungsort ist Nurnberg.

Gerichtsstand ist Frankfurt am Main.

Fir Entscheidungen gemal 8§ 9 Absatz 2,
§ 13 Absatz 3 und § 18 Absatz 2 SchVG
in Verbindung mit § 9 Abs. 3 SchVG ist
das Amtsgericht Nirnberg zustandig. Fur
Entscheidungen Uber die Anfechtung von
Beschlussen der Anleiheglaubiger st
gemadl § 20 Absatz 3 SchVG das
Landgericht Nirnberg-Firth
ausschlieflich zusténdig.

Jeder  Anleihegldubiger  kann  in
Rechtsstreitigkeiten gegen die Emittentin
oder in Rechtsstreitigkeiten, an denen der
Anleiheglédubiger und die Emittentin
beteiligt sind, im eigenen Namen seine
Rechte aus den von ihm gehaltenen
Schuldverschreibungen geltend machen
unter Vorlage (A) einer Bescheinigung
seiner Depotbank, die (i) den vollen
Namen und die volle Anschrift des
Anleihegléaubigers  enthalt, (ii) den

Gesamtnennbetrag der
Schuldverschreibungen angibt, die am
Tag der Ausstellung dieser

Bescheinigung dem bei dieser Depotbank
bestehenden Depot des Anleiheglaubigers
gutgeschrieben sind, und (iii) bestétigt,
dass die Depotbank Clearstream die
Angaben gemall (i) und (ii) schriftlich
mitgeteilt hat und einen
Bestatigungsvermerk der Clearstream
sowie des betreffenden Clearstream-
Kontoinhabers tragt sowie (B) einer von
einem  Vertretungsberechtigten  der
Clearstream beglaubigten Ablichtung der
Globalurkunde. Im Sinne der
vorstehenden Bestimmungen ist
,Depotbank” ein Bank- oder sonstiges
Finanzinstitut (einschlieRlich
Clearstream, Clearstream Luxemburg und
Euroclear), das eine Genehmigung fir
das Wertpapier-Depotgeschéaft hat und
bei dem der Anleiheglaubiger

Schuldverschreibungen im Depot
verwahren lasst.

Fur die Kraftloserklarung abhanden
gekommener oder vernichteter

Schuldverschreibungen sind
ausschlieflich  die  Gerichte  der
Bundesrepublik Deutschland zusténdig.
Die deutsche Version dieser
Anleihebedingungen ist bindend.
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Place of performance is Nuremberg.

Place of jurisdiction shall be Frankfurt
am Main.

The local court (Amtsgericht) in
Nirnberg will have jurisdiction for all
judgments pursuant to § 9(2), § 13(3)
and 8§ 18(2) SchVG in accordance with
§9(3) SchVvG. The regional court
(Landgericht) Nuremberg-Firth will
have exclusive jurisdiction for all
judgments over contested resolutions
by Noteholders in accordance 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
documents: (A) a certificate issued by
its Depository Bank (i) stating the full
name and address of the Noteholder,
(ii) specifying an aggregate principal
amount of Notes credited on the date of
such statement to such Noteholders’
securities deposit account maintained
with such Depository Bank and (iii)
confirming that the Depository Bank
has given a written notice to
Clearstream containing the information
pursuant to (i) and (ii) and bearing
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
foregoing, “Depository Bank” means
any bank or other financial institution

authorized to engage 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.

The courts of the Federal Republic of
Germany  shall have exclusive
jurisdiction over the annulment of lost
or destroyed Notes.

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



SICHERHEITENTREUHANDVERTRAG

Im Folgenden ist der Text des vor dem Ausgabetag der Schuldverschreibungen abzuschlielende
Sicherheitentreuhandvertrages abgedruckt.

Sicherheitentreuhandvereinbarung

Zwischen

VEDES AG, einer nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland gegriindeten Aktiengesellschaft mit
Sitz in Nirnberg und mit Geschaftsanschrift Beuthener Strae 43, 90471 Nirnberg, Deutschland,
eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Nirnberg unter HRB 10469, als Emittentin (Emittentin)
und Sicherungsgeberin (Sicherungsgeberin); und

SALLECK + PARTNER, Rechtsanwélte Steuerberater mit Geschaftsanschrift Spardorfer Strale 26,
91054 Erlangen, Deutschland, eingetragen im Partnerschaftsregister des Amtsgerichts Flrth unter der
Nummer 21, als Sicherheitentreuhdnderin fir die Besicherten Parteien (wie nachfolgend definiert)
(Sicherheitentreuh&nderin, und die Sicherheitentreuhdnderin zusammen mit der Emittentin bzw.
Sicherungsgeberin, die Parteien und jede eine Partei).

PRAAMBEL:

(A) Die Emittentin begibt bis zu EUR 20.000.000 7,125 Prozent besicherte Schuldverschreibungen féllig
am 24. Juni 2019 (Anleihe) zu einem Ausgabepreis von 100 Prozent des Nennbetrages.

(B) Nach den Bedingungen der Anleihe, wie diese im Prospekt der Anleihe enthalten sind,
(Anleihebedingungen) hat die Emittentin als Emittentin und  Sicherungsgeberin  die
Sicherheitendokumente  (wie nachfolgend definiert) einschliellich dieser Vereinbarung
abzuschlieRen, um die Anleihe zu besichern. Die Sicherheitentreuh&nderin halt und verwaltet die
Bestellten Sicherheiten (wie nachfolgend definiert) fir die Besicherten Parteien (wie nachfolgend
definiert) nach den Bestimmungen der Anleihebedingungen und dieser Vereinbarung.

Auf dieser Grundlage vereinbaren die Parteien das Folgende:

1 Definitionen und Auslegung

1.1 Definitionen

Alle Begriffe in dieser Vereinbarung haben, sofern nachfolgend nicht anders definiert, dieselbe
Bedeutung wie in den Anleihebedingungen.

In dieser Vereinbarung gelten folgende Definitionen:

Bankarbeitstag bezeichnet einen Tag (aufer einem Samstag oder Sonntag), an dem Banken in
Frankfurt am Main und Nirnberg fur den allgemeinen Geschéftsverkehr gedffnet sind und der
zugleich ein TARGET-Tag ist.

Besicherte Parteien bezeichnet die jeweiligen Glaubiger der Anleihe und die
Sicherheitentreuhénderin.

Besicherte Verbindlichkeiten bezeichnet sdmtliche Verbindlichkeiten in jeglicher Wéhrung,
unabhéangig davon, ob diese gegenwaértig oder zukinftig, tatsachlich oder eventuell, einzeln oder
gemeinsam mit anderen, durch einen Hauptschuldner oder Garanten und mit der Verpflichtung zur
Zahlung von Geld oder einer anderen Verpflichtung geschuldet werden (unter anderem
einschlieBlich aller Verpflichtungen aus der Parallelverpflichtung nach Klausel 4
(Parallelverpflichtung) und aus einer Verpflichtung zur Leistung von Schadensersatz), welche die
Emittentin den Besicherten Parteien unter anderem aufgrund eines oder mehrerer
Schuldverschreibungsdokumente oder im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungsdokumenten zu zahlen hat bzw. schuldet (inshesondere sémtliche
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Verbindlichkeiten, die aus einer ungerechtfertigten Bereicherung oder einer unerlaubten Handlung
resultieren).

Bestellte Sicherheiten bezeichnet alle Sicherheiten, die aufgrund der Sicherheitendokumente
bestellt werden.

Glaubiger der Anleihe hat die dem Begriff ,,Anleihegldubiger in den Anleihebedingungen
zugewiesene Bedeutung.

Schuldverschreibungsdokumente bezeichnet den Prospekt tber die Anleihe, diese Vereinbarung,
die Sicherheitendokumente, die Zahlstellenvereinbarung und diejenigen sonstigen Dokumente, die
von den jeweiligen Parteien als "Schuldverschreibungsdokument" bezeichnet und in Verbindung
mit der Anleihe abgeschlossen werden.

Sicherheiten bezeichnet eine Hypothek, eine Grundschuld, ein Pfandrecht, eine
Sicherungsabtretung, eine Sicherungsiibereignung, einen Eigentumsvorbehalt oder jedes andere
Sicherungsrecht das zur Besicherung der Besicherten Verbindlichkeiten bestellt wird.

Sicherheitendokumente sind alle Sicherheitendokumente, die als Sicherheit fiir Verpflichtungen
der Emittentin gegeniiber den Besicherten Parteien abgeschlossen werden, einschliellich:

@) dieser Vereinbarung;

(b)  des Markenverpfandungsvertrags, der am oder um das Datum dieser Vereinbarung
abgeschlossen wird, zwischen der Sicherungsgeberin als Verpfanderin und der
Sicherheitentreuhénderin als Pfandnehmerin aufgrund dessen bestimmte, in dem
Markenverpfandungsvertrag néher beschriebene, Marken verpfandet werden
(Markenverpfandungsvertrag);

(c)  des Kontoverpfandungsvertrages, der am oder um das Datum dieser Vereinbarung
abgeschlossen wird, zwischen der Sicherungsgeberin als Verpfanderin und der
Sicherheitentreuhénderin als Pfandnehmerin aufgrund dessen bestimmte, in dem
Kontoverpfdndungsvertrag naher beschriebene, Konten verpfandet werden
(Kontoverpfandungsvertrag, und zusammen mit dem
Markenverpfandungsvertrag, die Pfandrechte); und

(d)  aller Dokumente, die von der Sicherheitentreuhdnderin und der Emittentin als
""Sicherheitendokument" bezeichnet werden.

TARGET bezeichnet das Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express
Transfer Zahlungssystem, das am 19. November 2007 in Betrieb ging.

TARGET-Tag bezeichnet einen Tag, an dem TARGET fir die Abwicklung von Zahlungen in
Euro gedffnet ist.

Verwertungserlose bezeichnet alle Betrdge, die die Sicherheitentreuhénderin in Bezug auf oder
im Zusammenhang mit den Besicherten Verbindlichkeiten erhalten hat, gleich ob diese als
Zahlung auf eine Sicherheit oder durch die Vollstreckung einer Bestellten Sicherheit oder in
sonstiger Weise erlangt wurden.

Zahistelle bezeichnet Bankhaus Neelmeyer, Am Markt 14-16, 28195 Bremen in der Funktion als
Zahlstelle in Bezug auf die Anleihe oder jede andere Person, die die Funktion der Zahlstelle
Ubernommen hat, sofern der Sicherheitentreuhdnderin schriftlich mitgeteilt wurde, dass diese
Person die Funktion der Zahlstelle Gbernommen hat.

Zabhlstellenvereinbarung bezeichnet die zwischen der Emittentin und der Zahlstelle im
Zusammenhang mit der Anleihe abgeschlossene Zahlstellenvereinbarung.

1.2

Auslegung

(@)  Die Uberschriften in dieser Vereinbarung sind bei der Auslegung auBer Acht zu lassen.
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(b)  Worter, die im Singular stehen, umfassen auch den Plural und umgekehrt.

(c)  Jeder Verweis auf eine Klausel oder einen Absatz bezieht sich, sofern es kein abweichender
Verweis gegeben ist, auf eine Klausel oder einen Absatz dieser Vereinbarung.

(d)  Jede Bezugnahme auf das Schuldverschreibungsgesetz ist eine Bezugnahme auf das
Schuldverschreibungsgesetz in seiner jeweils geltenden Fassung.

Bestellung als Sicherheitentreuhdnderin

21

Die Sicherungsgeberin hat der Sicherheitentreuhénderin aufgrund der Sicherheitendokumente die
Bestellten Sicherheiten gewéhrt.

2.2

Nach den Bestimmungen von Absatz (g) von § 2 der Anleihebedingungen bestellt die Emittentin
hiermit die Sicherheitentreuh&nderin als Sicherheitentreuhdnderin und beauftragt diese die
Sicherheiten, einschlieRlich der Bestellten Sicherheiten, fiir die Besicherten Parteien zu halten und
zu verwalten. Die Sicherheitentreuhdnderin  nimmt hiermit ihre Bestellung als
Sicherheitentreuhanderin an und verpflichtet sich die Bestellten Sicherheiten fur die Besicherten
Parteien als Sicherheitentreuhanderin nach den Bestimmungen dieser Vereinbarung zu halten und
zu verwalten.

2.3

In Bezug auf Rechtsordnungen, in denen das durch diese Vereinbarung begriindete
Treuhandverhdltnis nicht anerkannt wird, wird hiermit vereinbart, dass das Verhéltnis zwischen
der Sicherheitentreuhdnderin und den Besicherten Parteien als VVerhéltnis zwischen Vertreter und
Vertretenem ausgelegt wird. Soweit dies in der entsprechenden Rechtsordnung zul&ssig ist, sollen
alle anderen Bestimmungen dieser Vereinbarung dennoch volle Wirksamkeit zwischen den
Parteien dieser Vereinbarung entfalten.

Vollmacht der Sicherheitentreuhanderin

3.1

Die Sicherheitentreuhanderin kann:

(@ alle Sicherheitendokumente und mit diesen in Verbindung stehenden Dokumente in ihrem
Namen und flr ihre Rechnung verhandeln und abschlieRen;

(b)  alle Erklarungen abgeben oder entgegennehmen, die in Verbindung mit den Sicherheiten
oder den Sicherheitendokumenten notwendig oder zweckméRig sind;

(c) alle Handlungen vornehmen, die aus Sicht der Sicherheitentreuhdnderin im Zusammenhang
mit dieser Vereinbarung oder den anderen Sicherheitendokumenten notwendig oder
zweckméRig sind oder von ihr als notwendig oder zweckmaRig erachtet werden;

(d)  die Bestellten Sicherheiten nach den Bestimmungen des jeweiligen Sicherheitendokuments
verwerten;

(e) alleindieser Vereinbarung vorgesehenen Sicherheitenfreigaben vornehmen;

f nach Erhalt einer Mitteilung der Glaubiger der Anleihe, dass die Verduerung eines
Vermdgensgegenstandes, an dem Sicherheiten bestellt wurden, nach den Bestimmungen
der Anleihebedingungen erlaubt ist, die Bestellten Sicherheiten wieder freigeben; und

(g) alle sonst notwendigen oder zweckméRigen Handlungen und MalRnahmen vornehmen.

3.2

Die Sicherheitentreuhdnderin kann alle sich aus den Sicherheitendokumenten ergebenden
Kontroll-, Verwaltungs- und Verfligungsrechte im eigenen Namen austiben.

Parallelverpflichtung

41

Die Emittentin verpflichtet sich hiermit im Wege eines abstrakten Schuldanerkenntnisses
(Parallelverpflichtung) an die Sicherheitentreuhénderin Betrdge zu zahlen, die allen gegenwartigen
und zukinftigen Betradgen (Urspriingliche Verpflichtungen) entsprechen, die die Emittentin einem
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Glaubiger der Anleihe unter oder im Zusammenhang mit der Anleihe schuldet.

4.2

Die Sicherheitentreuh&nderin hat einen eigenen und unabhéngigen Anspruch darauf, Zahlungen
auf die Parallelverpflichtung zu verlangen.

4.3

Die Parallelverpflichtung beschrankt nicht den Bestand der Urspriinglichen Verpflichtungen, auf
die den Glaubigern der Anleihe ein unabhéngiger Zahlungsanspruch zusteht.

4.4

Ungeachtet der Bestimmungen in Klausel 4.2 und Klausel 4.3 fuhrt die durch die Emittentin
geleistete Zahlung auf ihre Parallelverpflichtung im selben Umfang zu einer Verringerung der und
wirksamen Befreiung von den entsprechenden Urspriinglichen Verpflichtungen, die sie den
betreffenden Glaubigern der Anleihe schuldet, und fiihrt die durch die Emittentin geleistete
Zahlung auf ihre Urspringlichen Verpflichtungen gegeniiber den betreffenden Glaubigern der
Anleihe im selben Umfang zu einer Verringerung der und wirksamen Befreiung von der
Parallelverpflichtung, die sie der Sicherheitentreuhdnderin schuldet.

4.5

Die Parallelverpflichtung wird der Sicherheitentreuhénderin in ihrem eigenen Namen und zu ihren
eigenen Gunsten geschuldet und nicht als Erfillungsgehilfin oder Vertreterin einer anderen
Person.

4.6

Ohne das Recht der Sicherheitentreuhdnderin auf Schutz, Wahrung oder Durchsetzung ihrer
Rechte aus einem Sicherheitendokument zu beschrénken oder zu beeintréchtigen, verpflichtet sich
die Sicherheitentreuh@nderin gegentber den anderen Besicherten Parteien, ihre Rechte in Bezug
auf die Parallelverpflichtung nicht ohne die Zustimmung der betreffenden Besicherten Partei
auszuiben.

4.7

Die Sicherheitentreuhanderin hat alle Betrdge, die sie unter der Parallelverpflichtung erhalt, an die
Zahistelle (auf ein Konto, welches ihr die Zahlstelle oder die Emittentin fiir die Zahlstelle
mitgeteilt hat) zur Weiterleitung an die anderen Besicherten Parteien weiterzuleiten, damit diese
nach den Bestimmungen dieser Vereinbarung verwendet werden kdnnen.

Sicherungszweck

Die Bestellten Sicherheiten dienen zur Sicherung der unverziglichen und vollstdndigen Erfullung
aller Besicherten Verbindlichkeiten. Die Bestellten Sicherheiten dienen auch zur Sicherung einer
kiinftigen Erweiterung, Verlangerung oder Erhéhung der Besicherten Verbindlichkeiten. Die
Pfandrechte besichern auch eine zukinftige Erweiterung, Verlangerung, Erhéhung oder
Ubertragung der Besicherten Verbindlichkeiten und die Sicherungsgeberin stimmt hiermit
ausdricklich zu, dass die Bestimmungen von § 1210 Abs. 1 Satz 2 BGB auf die Pfandrechte keine
Anwendung finden.

Verwertung der Bestellten Sicherheiten

6.1

Allgemeine Bestimmungen in Bezug auf die Verwertung der Sicherheiten

(@)  Die Sicherheitentreuhdnderin ist nicht verpflichtet, eine Verwertungsmalnahme in Bezug
auf die Bestellten Sicherheiten vorzunehmen oder einzuleiten (unabhéngig davon, ob diese
zu Gunsten einer Partei dieser Vereinbarung oder zu Gunsten einer anderen Besicherten
Partei erfolgen wirde), es sei denn:

(i) die Sicherheitentreuhdnderin hat eine Anweisung nach Absatz (f) von § 2 in
Verbindung mit 8§12 der Anleihebedingungen und 88 5 ff des
Schuldverschreibungsgesetzes erhalten; und

(if)  die Voraussetzungen fur die Verwertung der Bestellten Sicherheiten liegen vor.

(b)  Sofern kein Fall von Absatz (f) von 8 2 der Anleihebedingungen in Bezug auf die
Bestellten Sicherheiten vorliegt, wird die Sicherheitentreuhdnderin die Bestellten
Sicherheiten im Verwertungsfall im eigenen Namen, jedoch fiir Rechnung der Besicherten
Parteien, vornehmen. Die Besicherten Parteien sind selbst nicht berechtigt, die Bestellten
Sicherheiten zu verwerten oder irgendwelche Aussonderungsrechte beziglich der
Bestellten Sicherheiten geltend zu machen oder irgendwelche Rechte auszuiiben, die ihnen
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unter den Sicherheitendokumenten zustehen. Solche Rechte koénnen nur durch die
Sicherheitentreuh@nderin ausgetibt werden.

(c)  Sofern die Bestimmungen von Absatz (f) von § 2 der Anleihebedingungen in Bezug auf die
Bestellten Sicherheiten gelten, kann jede Besicherte Partei (mit Ausnahme der
Sicherheitentreuhénderin) alle Rechte in Bezug auf die Verwertung der Bestellten
Sicherheiten wahrnehmen und die Bestellten Sicherheiten verwerten.

(d)  Die Bestellten Sicherheiten werden entsprechend den Bestimmungen dieser Vereinbarung
und den korrespondierenden Bestimmungen der Anleihebedingungen verwertet und die
Verwertungserldse entsprechend diesen Bestimmungen verteilt.

6.2  Verwertungsverfahren

Wenn die Sicherheitentreuhdnderin berechtigt ist, die Bestellten Sicherheiten nach Klausel 6.1
(Allgemeine Bestimmungen in Bezug auf die Verwertung der Sicherheiten) zu verwerten;

(@)  kann die Sicherheitentreuhanderin, sofern keine Anweisung der Glaubiger der Anleihe nach
den Anleihebedingungen und/ oder §8 5 ff des Schuldverschreibungsgesetzes vorliegt, die
Bestellten Sicherheiten nach ihrem pflichtgemaem Ermessen; oder

(b)  muss die Sicherheitentreuhdnderin, wenn eine Anweisung der Glaubiger der Anleihe
aufgrund einer Mehrheitsentscheidung der Glaubiger der Anleihe nach den
Anleihebedingungen und/ oder §8 5 ff des Schuldverschreibungsgesetzes vorliegt, die
Bestellten Sicherheiten,

in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen der Sicherheitendokumente verwerten.

7 Verteilung der Verwertungserldse

7.1  Alle Verwertungserlése aus der Verwertung der Bestellten Sicherheiten, die die
Sicherheitentreuhanderin erhalt, werden von der Sicherheitentreuhénderin in Ubereinstimmung mit
den Bestimmungen dieser Klausel 7 (Verteilung der Verwertungserlése) nach folgendem
Rangverhaltnis verteilt:

(@)  erstens, zur Zahlung von Steuern (mit Ausnahme von Einkommenssteuern und allgemeine
Unternehmenssteuern), die im Zusammenhang mit der Verwertung der Bestellten
Sicherheiten stehen;

(b)  zweitens, zur Zahlung auf ausstehende und fallige Provisionen und Aufwendungen der
Sicherheitentreuhanderin oder anderer an die Sicherheitentreuhdnderin zahlbarer Betrége
(z. B. der nach Klausel 16 (Beauftragung Dritter) und 17 (Berater) zu zahlenden Betrége);

(c)  drittens, zur Zahlung auf Kosten und Auslagen der Sicherheitentreuhdnderin im
Zusammenhang mit der Verwertung der Bestellten Sicherheiten;

(d)  viertens, zur Zahlung auf alle ausstehenden und félligen Zinsen, Gebihren oder
Provisionen unter der Anleihe;

(e)  flnftens, zur Zahlung der ausstehenden und falligen Hauptschuld unter der Anleihe;

f sechstens, zur Zahlung aller anderen ausstehenden und félligen Betrége unter der Anleihe;

(g) siebtens, sofern keine weiteren gegenwartigen oder zukinftigen Verbindlichkeiten unter der
Anleihe bestehen, zur Zahlung an diejenigen Personen, die zur vorzugsweisen Befriedigung
vor der Emittentin bzw. Sicherungsgeberin berechtigt sind; und

(h)  achtens, zur Zahlung an die Sicherungsgeberin.

7.2 Die Sicherheitentreuhdnderin ist in folgenden Féllen berechtigt, von Klausel 7.1 abzuweichen:

(@) inBezug auf Klausel 7.1, ist die Sicherheitentreuhénderin berechtigt, nach freiem Ermessen
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einen Teilbetrag der Verwertungserldse einzubehalten, den sie:

(i) fur die Zahlung zukinftig entstehender Provisionen und Aufwendungen, die nach
ihrer vernunftigen Beurteilung nicht durch zukinftige Verwertungserlose abgedeckt
werden, bendtigt; oder

(i)  in Bezug auf Verwertungserldse, die aufgrund von Anfechtungs- oder anderen
Ruckforderungsrechten (gleich welcher Rechtsordnung diese Rechte unterliegen
oder zukinftig unterliegen werden), fur notwendig erachtet; und

(b) in Bezug auf Klausel 7.1, wird die Sicherheitentreuhdnderin alle Besicherten
Verbindlichkeiten nach dem Rangverhdltnis in Klausel 7.1 und fir den Fall, dass der
Verwertungserlése nicht mehr zur vollstandigen Befriedigung einer Rangstufe ausreicht,
innerhalb dieser Rangstufe pro rata, ablosen; dies gilt nicht fiir Besicherte
Verbindlichkeiten gegeniiber einer Besicherten Partei, sofern diese Besicherte Partei noch
andere Sicherheit(en) fiir die Besicherten Verbindlichkeiten als die Bestellten Sicherheiten
bestellt erhalten hat, und zwar unabhéngig davon ob, diese weitere(n) Sicherheit(en)
werthaltig ist/sind oder ob die betreffende Besicherte Partei bei der Durchsetzung dieser
weiteren Sicherheit(en) ausfallt.

7.3

Wenn die Sicherheitentreuhdnderin einen Einbehalt nach Absatz (a) von Klausel 7.2 gemacht hat,
werden die so einbehaltenen Gelder nur ausgekehrt, wenn feststeht, ob und in welchem Umfang
die von der Sicherheitentreuhdnderin einbehaltenen Gelder fir die in Absatz (a) von Klausel 7.2
genannten Zwecke bendtigt werden.
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Alle Verwertungserldse, die von der Sicherheitentreuhénderin entgegen den Bestimmungen dieser
Klausel 7 (Verteilung der Verwertungserlose) an eine Besicherte Partei gezahlt werden und fir die
ein Rickforderungsanspruch besteht, werden von der entsprechenden Besicherten Partei
treuhdnderisch  gehalten und sind unverziglich nach  Aufforderung durch die
Sicherheitentreuhanderin an die Sicherheitentreuhanderin zuriickzuzahlen. Die
Sicherheitentreuhanderin  wird die Verwertungserlése dann in Ubereinstimmung mit den
Bestimmungen dieser Klausel 7 (Verteilung der Verwertungserldse) verteilen.

7.5

Wenn Verwertungserldse, welche die Sicherheitentreuhdnderin nach den Bestimmungen dieser
Klausel 7 (Verteilung der Verwertungserlose) verteilt hat, aus irgendeinem Grund zuriickgefordert
werden konnen, hat der Empfénger der so verteilten Verwertungserldse, diese nach Aufforderung
der Sicherheitentreuh&nderin unverziglich an die Sicherheitentreuh&nderin zuriickzuzahlen.

7.6

Die Sicherheitentreuhdnderin ist berechtigt, alle Wahrungsgeschéfte abzuschlielen, die notwendig
sind, um die in dieser Klausel 7 (Verteilung der Verwertungserldse) genannten Zahlungen in der
Wiéhrung vorzunehmen, auf die die Verbindlichkeiten im Zeitpunkt der Zahlung lauten.

1.7

Die Sicherheitentreuh&nderin ist berechtigt, Abziige und Einbehalte von Steuern oder sonstigen
Betragen, einschlieflich der Betrége, die zur Zahlung der Vollstreckungskosten notwendig sind,
von den Zahlungen an die Besicherten Parteien zu machen. Dies gilt insbesondere fur Abziige und
Einbehalte von Steuern oder sonstiger Betrége, die aufgrund irgendeines anwendbaren Gesetzes
oder aufgrund der Bestimmungen des entsprechenden Sicherheitendokumentes notwendig sind
sowie alle Steuern, die von ihr in Bezug auf die Verwertungserlose, ihren Handlungen aufgrund
ihrer Stellung als Sicherheitentreuhanderin oder in sonstiger Weise aufgrund ihrer Stellung als
Sicherheitentreuhdnderin erhoben werden.

7.8

Die Sicherheitentreuhénderin hat nach Verteilung der Verwertungserldse in Ubereinstimmung mit
den Bestimmungen dieser Klausel 7 (Verteilung der Verwertungserldse) keine weiteren
Verpflichtungen gegeniiber den Besicherten Parteien mehr.

7.9

Die Sicherheitentreuhénderin kann alle nach dieser Klausel 7 (Verteilung der Verwertungserldse)
vorzunehmenden Zahlungen Uber die Zahlstelle (auf ein Konto, welches ihr die Zahlstelle oder die
Emittentin flr die Zahlstelle mitgeteilt hat) zur Weiterleitung an die Besicherten Parteien oder die
Emittentin bzw. Sicherungsgeberin abwickeln.

Freigabe der Bestellten Sicherheiten

8.1

Sind die nach Klausel 5 (Sicherungszweck) gesicherten Anspriiche vollstandig und dauerhaft
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erfullt, hat die Sicherheitentreuhanderin die Bestellten Sicherheiten, soweit sie von ihr nicht in
Anspruch genommen worden sind, an die Sicherungsgeberin freizugeben. Ein etwaiger Ubererlds
aus der Verwertung ist an die Sicherungsgeberin herauszugeben.

8.2

Die Sicherheitentreuhdnderin ist schon vorher verpflichtet, auf Verlangen der Sicherungsgeberin
die Bestellten Sicherheiten nach ihrer Wahl ganz oder teilweise freizugeben, sofern der
realisierbare Wert sé@mtlicher Bestellter Sicherheiten 110 Prozent (Limit) der Besicherten
Verbindlichkeiten nicht nur voriibergehend Gbersteigt. Das Limit wird in Ubereinstimmung mit
den Bestimmungen des jeweiligen Sicherheitendokumentes errechnet.

Allgemeine Verhaltenspflichten der Emittentin und Sicherungsgeberin

Die Emittentin bzw. Sicherungsgeberin hat die Verhaltenspflichten in dieser Klausel 9
(Allgemeine Verhaltenspflichten der Emittentin und Sicherungsgeberin) wahrend der gesamten
Laufzeit dieser Vereinbarung einzuhalten.

9.1

Bestellung der Sicherheiten

Die Emittentin bzw. Sicherungsgeberin hat alle zur Wirksamkeit und Durchsetzbarkeit der
Sicherheitendokumente notwendigen Handlungen vorzunehmen und Erklarungen abzugeben,
einschlieBlich des Versandes aller notwendigen Verpfandungsanzeigen.

9.2

Weitere Verpflichtungen in Bezug auf die Bestellten Sicherheiten

Die Emittentin bzw. Sicherungsgeberin hat unverziiglich alle Handlungen und MalRnahmen
vorzunehmen, die die Sicherheitentreuhdnderin berechtigterweise verlangt, um:

(@)  die Sicherheiten zu bestellen, die aufgrund der Sicherheitendokumente zu bestellen sind;

(b)  der Sicherheitentreuhdnderin zu ermdglichen alle ihre Rechte und Aufgaben unter den
Sicherheitendokumenten auszuiiben; und

(c) die Verwertung der Vermdgensgegenstande, uUber die Sicherheiten bestellt wurden, zu
ermoglichen.

10

Haftung der Sicherheitentreuhanderin

10.1

Die Sicherheitentreuhdnderin schliefit diese Vereinbarung ausschlieBlich in ihrer Eigenschaft als
Sicherheitentreuhdnderin und in Ausiibung ihrer in dieser Funktion unter der Anleihe und den
Sicherheitendokumenten gewéhrten Rechte und Befugnisse ab.

10.2

Die Sicherheitentreuhanderin Gbernimmt keine:

(@)  Schadenersatzverpflichtungen oder sonstigen Verpflichtungen oder eine Haftung gegenuiber
einer anderen Besicherten Partei oder gegeniiber der Emittentin bzw. Sicherungsgeberin flir
Schéden, Haftungen oder Verpflichtungen, die aufgrund irgendeiner Handlung der
Sicherheitentreuhanderin, die diese in gutem Glauben und in Ubereinstimmung mit dieser
Vereinbarung und den Sicherheitendokumenten vorgenommen hat und bei denen die
Sicherheitentreuhanderin davon ausgehen konnte, dass sie diese Handlungen in einer Art
und Weise vorgenommen hat, dass diese Handlung in Ubereinstimmung mit dieser
Vereinbarung, den Sicherheitendokumenten und dem geltenden Recht steht; und

(b)  personliche Haftung aufgrund irgendeiner Aussage, Zusicherung, Garantie oder
Verpflichtung, die als Aussage, Zusicherung, Garantie oder Verpflichtung einer anderen
Besicherten Partei oder der Emittentin bzw. Sicherungsgeberin ausgewiesen wurde,

dies gilt nicht, wenn die Sicherheitentreuhanderin grob fahrlassig oder vorsétzlich gehandelt hat
oder eine eigene Aussage, Zusicherung, Garantie oder Verpflichtung verletzt.

10.3

Die Sicherheitentreuha@nderin ist nicht fir die Handlungen einer einzelnen Besicherten Partei oder
der Emittentin bzw. Sicherungsgeberin oder fur Handlungen, die sie aufgrund einer Weisung der
Besicherten Parteien oder der Emittentin bzw. Sicherungsgeberin in Ubereinstimmung mit den
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Sicherheitendokumenten vorgenommen hat, verantwortlich oder haftbar.

10.4

Kein Gesellschafter, Geschéftsfiihrer oder Angestellter der Sicherheitentreuhénderin ist personlich
fir die Vornahme oder Nichtvornahme einer Handlung durch die Sicherheitentreuh&nderin nach
den Bestimmungen dieser Vereinbarung haftbar. Entsprechend kann auf diese Personen auch kein
Rickgriff genommen werden.

11

Informationen an die Sicherheitentreuhdnderin

111

Die Sicherheitentreuhdnderin darf die Richtigkeit und Vollstandigkeit:

(@)  jeder Zusicherung, Erklédrung oder jedes Dokuments, das sie als echt, richtig und
entsprechend autorisiert ansieht; und

(b)  jeder Aussage, die von einem Geschaftsfihrer, einer zeichnungsberechtigten Person oder
einem Angestellten einer anderen Person gemacht werden, die nach Auffassung oder
berechtigter Annahme der Sicherheitentreuhdnderin im Kenntnisbereich oder im Rahmen
des Einflussbereiches desjenigen liegen,

unterstellen.

11.2

Die Sicherheitentreuhanderin ist nicht fiir:

(a)  die Angemessenheit, Richtigkeit und/ oder Vollstandigkeit irgendeiner Information, gleich,
ob schriftlich oder mundlich, die ihr von einer anderen Person nach den Bestimmungen
oder im Zusammenhang mit den Sicherheitendokumenten oder den unter den
Sicherheitendokumenten durchgefiihrten Geschaften, gegeben werden; oder

(b)  die RechtméRigkeit, Giltigkeit, Wirksamkeit, Angemessenheit oder Durchsetzbarkeit der
Sicherheitendokumente oder jedes anderen Vertrages, jeder anderen Vereinbarung oder
jedes anderen Dokuments, das in Vorgriff, aufgrund oder in Zusammenhang mit den
Sicherheitendokumenten abgeschlossen oder vereinbart wurde,

verantwortlich.

12

Anweisungen an die Sicherheitentreuhénderin

121

Die Parteien dieser Vereinbarung bestétigen, dass die Sicherheitentreuh&nderin in Ausiibung dieser
Vereinbarung, entsprechend den Weisungen der Besicherten Parteien nach Absatz (d) von § 2 in
Verbindung mit § 12 der Anleihebedingungen und 88 5 ff des Schuldverschreibungsgesetzes
handelt und soweit die Sicherheitentreuhdnderin entsprechend den Weisungen der Besicherten
Parteien handelt, keine Haftung gegeniber irgendeiner Person in Bezug auf eine solche Handlung
tbernimmt.

12.2

Unbeschadet einer anderen  Verpflichtung unter dieser  Vereinbarung, ist die
Sicherheitentreuhanderin  nicht verpflichtet, Malnahmen oder Handlungen unter dieser
Vereinbarung oder einem Sicherheitendokument zu ergreifen, es sei denn, sie ist nach ihrer
verniinftigen Beurteilung hinreichend von allen Kosten, Ausgaben, Verlusten und Haftungen
freigestellt, die nach ihrer Auffassung durch die Vornahme der MalRhahme oder Handlung
verursacht werden kdnnen.

12.3

Wenn die Sicherheitentreuh&nderin nach ihrer Auffassung hinreichend von allen Risiken
freigestellt wurde und solche Sicherheiten erhalten hat, die sie in Bezug auf alle gegenwartigen
oder zukinftigen, tatsachlichen oder bedingten Kosten, Ausgaben, Verluste und Haftungen
verniinftigerweise fur notwendig erachtet (einschlieBlich etwaiger damit in Zusammenhang
stehender Umsatzsteuer), hat die Sicherheitentreuhénderin:

(@)  die Handlungen und MaRnahmen unter oder in Zusammenhang mit dieser Vereinbarung;

(b)  die Nichtausiibung von Handlungen oder MalRnahmen unter oder in Zusammenhang mit
dieser Vereinbarung; und/ oder
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(c) die sonstigen schriftlichen Anweisungen der anderen Besicherten Parteien, die der
Sicherheitentreuhénderin tbermittelt werden,

auszufihren.

124

Sofern und solange die Sicherheitentreuhdnderin keine entsprechenden Weisungen erhalten hat, ist
sie nicht verpflichtet, irgendeine Handlung oder Malnahme unter dieser Vereinbarung zu
ergreifen.  Sofern nicht anderweitig in dieser Vereinbarung bestimmt, muss die
Sicherheitentreuhénderin keine Handlungen oder Mafnahmen ergreifen oder irgendein Recht,
Rechtsmittel, eine Befugnis oder einen Ermessensspielraum unter oder in Zusammenhang mit
dieser Vereinbarung ausiiben, soweit sie nicht durch schriftliche Weisung der Besicherten Parteien
angewiesen ist.

125

Die Sicherheitentreuhdnderin kann sich ohne weitere Priifung darauf verlassen, dass alle
Weisungen oder Bestétigungen, die sie unter oder in Zusammenhang mit dieser Vereinbarung
erhadlt, (i) in Einklang mit den Bestimmungen dieser Vereinbarung stehen und (ii) sofern
einschlagig, in Ubereinstimmung mit den Weisungen von Personen oder den Bestimmungen der
Sicherheitendokumente, durch die die Besicherten Parteien gebunden sind, abgegeben werden. Die
Sicherheitentreuhdnderin ist fir keine MaRnahme oder Handlung, die unter oder in
Zusammenhang mit den Sicherheitendokumenten in Ubereinstimmung mit einer solchen Weisung
oder Bestatigung vorgenommen wurde, haftbar, es sei denn sie hat bei der Ausfiihrung grob
fahrlassig oder vorsétzlich gehandelt.

12.6

Werden der Sicherheitentreuhénderin durch die Besicherten Parteien Weisungen erteilt, so ist die
Sicherheitentreuhdnderin dazu berechtigt Anweisungen oder Klarstellungen zu Weisungen
anzufragen, ob und in welcher Weise sie bestimmte Rechte ausiiben soll. Bis zum Erhalt der
entsprechenden Anweisungen oder Klarstellungen ist die Sicherheitentreuhdnderin berechtigt, die
Ausiibung etwaiger Rechte zu unterlassen.

12.7

Fur die Zwecke dieser Vereinbarung bezeichnet eine schriftliche Anweisung eine Anweisung, die
in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen von § 12 der Anleihebedingungen und 8§ 5 ff des
Schuldverschreibungsgesetzes oder sonst in Ubereinstimmung mit den Anleihebedingungen erteilt
wurde.

13

Handlungen der Sicherheitentreuhanderin

Ungeachtet der Regelungen in Klausel 6 (Verwertung der Bestellten Sicherheiten) und Klausel 12
(Anweisungen an die Sicherheitentreuhénderin), kann die Sicherheitentreuhdnderin (wobei sie
nicht dazu verpflichtet ist), sofern ihr keine anderweitigen Weisungen erteilt wurden, solche
Malinahmen ergreifen und Befugnisse ausuben, die ihr unter dieser Vereinbarung zustehen und die
sie flir angemessen halt.

14

Pflichten der Sicherheitentreuhanderin

141

Die Sicherheitentreuhénderin hat unverziglich (gegebenenfalls durch Weiterleitung an die
Zahlstelle zur Weiterleitung an die anderen Besicherten Parteien und/ oder Nutzung des
Clearingsystems) zur Weiterleitung an:

(@)  jede der Sicherheitentreuhdnderin bekannte Besicherte Partei eine Kopie der Mitteilungen
weiterzuleiten, die sie von der Emittentin bzw. Sicherungsgeberin erhalten hat; und

(b)  jede der Sicherheitentreuhdnderin bekannte andere Besicherte Partei nach Erhalt einer
Mitteilung tber den Eintritt eines Kiindigungsgrundes unter den Anleihebedingungen tber
den Eintritt dieses Kiindigungsgrundes zu informieren.

14.2

Die Sicherheitentreuhéanderin ist:

(@  nicht verpflichtet zu ermitteln, ob ein Kiindigungsgrund unter den Anleihebedingungen
eingetreten ist;

(b)  nicht verpflichtet einer Partei darzulegen welche Betrdge sie fir ihre eigene Tatigkeit
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erhalten hat;

(c)  nicht verpflichtet irgendeiner anderen Person (einschlieflich der anderen Besicherten
Parteien) (i) vertrauliche Informationen oder (ii) jegliche andere Informationen, deren
Offenlegung nach Ansicht der Sicherheitentreuhdnderin eine Gesetzesverletzung oder die
Verletzung einer Treuepflicht begriinden wirde, offenzulegen; und

(d)  nicht verpflichtet in ein Treuhand- oder Vertretungsverhaltnis mit der Emittentin bzw. der
Sicherungsgeberin einzutreten.

15

Informationspflichten

15.1

Die Emittentin verpflichtet sich, wenn sie eine Mitteilung uber die Kindigung der Anleihe nach
Absatz (c) von § 7 der Anleihebedingungen erhalten hat, die Sicherheitentreuhdnderin
unverziglich ber den Erhalt einer Mitteilung Uber die Kiindigung der Anleihe zu informieren und
der Sicherheitentreuhénderin eine Kopie dieser Mitteilung weiterzuleiten.

15.2

Die Emittentin bzw. Sicherungsgeberin verpflichtet sich, nach entsprechender Aufforderung durch
die Sicherheitentreuhdnderin, unverziglich alle Informationen und Dokumente zur Verfligung zu
stellen, welche die Sicherheitentreuhdnderin  bendtigt, um ihre  Aufgaben als
Sicherheitentreuhanderin gegentber den anderen Besicherten Parteien erfiillen zu kénnen.

16

Beauftragung Dritter

16.1

Sofern die Sicherheitentreuhanderin dies im Einzelfall fir notwendig oder angemessen halt, kann
die Sicherheitentreuh&nderin zur Erfiillung ihrer Aufgaben Rechtsanwélte, Banken oder anderer
Berater beauftragen, um ihre Aufgaben als Sicherheitentreuhdnderin zu erfiillen und diesen
insgesamt oder teilweise ihre Aufgaben und Verpflichtungen im Zusammenhang mit der
Verwertung der Bestellten Sicherheiten ibertragen. Eine Beauftragung eines Rechtsanwalts, einer
Bank oder eines anderen Beraters darf nur zu Marktbedingungen und marktlblichen Preisen
erfolgen. Die Sicherheitentreuhdnderin  hat dazu gegebenenfalls verschiedene Angebote
einzuholen.

16.2

Wenn die Sicherheitentreuhdnderin einen Dritten nach Klausel 16.1 beauftragt, haftet die
Sicherheitentreuhanderin nur fiir die sorgfaltige Auswahl und Uberwachung dieses Dritten und nur
im Rahmen der Sorgfalt, die die Sicherheitentreuhénderin in eigenen Angelegenheiten anwendet.
Die Sicherheitentreuhanderin haftet nicht fiir fahrlassiges Verhalten des von ihr ausgewahlten
Dritten.

17

Berater

17.1

Die Sicherheitentreuhdnderin kann nach ihrem eigenen Ermessen im Zusammenhang mit der
Erfullung ihrer  Verpflichtungen nach dieser Vereinbarung oder jedem anderen
Sicherheitendokument Rechtsanwélte, Finanzberater, Banken oder andere Berater beauftragen und
sich von diesen beraten lassen. Dies gilt unabhéngig davon, ob betreffende Berater bereits im
Zusammenhang mit der Anleihe oder den Sicherheitendokumenten durch die
Sicherheitentreuhdnderin, die Emittentin, die Sicherungsgeberin oder eine andere Person
beauftragt wurden. Eine Beauftragung eines Rechtsanwalts, eines Finanzberaters, einer Bank oder
eines anderen Beraters darf nur zu Marktbedingungen und marktiblichen Preisen erfolgen. Die
Sicherheitentreuhanderin hat dazu gegebenenfalls verschiedene Angebote einzuholen.

17.2

Wenn die Sicherheitentreuhdnderin Berater nach Klausel 17.1 beauftragt, muss die
Sicherheitentreuhdnderin keine weiteren eigenen Nachforschungen anstellen und kann sich auf die
so erhaltenen Informationen und die entsprechende Beratung verlassen. Die
Sicherheitentreuhé@nderin haftet nicht fiir Schaden oder Verluste, die aufgrund einer Handlung oder
MaRnahme entstanden sind, die die Sicherheitentreuhdnderin im Vertrauen auf die erhaltenen
Informationen oder die entsprechende Beratung vorgenommen hat.

18

Kindigung der Sicherheitentreuh@nderin

18.1

Die Sicherheitentreuh@nderin kann ihre Funktion als Sicherheitentreuh&nderin kindigen und ein
ihr verbundenes Unternehmen als Nachfolgerin benennen, indem sie dies der Emittentin mitteilt.
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18.2

Unterlasst es die Sicherheitentreuh@nderin, ein mit ihr verbundenes Unternehmen in ihrer
Kiindigungsmitteilung als Nachfolgerin zu benennen, bestellt die Emittentin eine Nachfolgerin.

18.3

Wenn die Emittentin nicht innerhalb von 30 Tagen, nachdem die Kiundigungsmitteilung ibersandt
wurde, eine Nachfolgerin nach Klausel 18.2 bestellt hat, kann die Sicherheitentreuh&nderin eine
Nachfolgerin bestimmen.

18.4

Die ausscheidende Sicherheitentreuh&nderin stellt der nachfolgenden Sicherheitentreuh&nderin —
bei Kiindigung auf ihre Kosten - die Dokumente und Akten zur Verfiigung und gewahrt ihr die
erforderliche Unterstlitzung, damit die nachfolgende Sicherheitentreuhénderin ihre Funktion als
Sicherheitentreuhénderin ausiben kann.

185

Eine Kiindigung als Sicherheitentreuhdnderin wird erst wirksam, wenn:

(@)  eine nachfolgende Sicherheitentreuhanderin bestellt wurde; und

(b)  die Bestellten Sicherheiten auf die nachfolgende Sicherheitentreuhanderin bertragen
wurden.

18.6

Mit Bestellung einer Nachfolgerin erldschen alle weiteren Verpflichtungen der ausscheidenden
Sicherheitentreuhanderin.  Zu  ihren  Gunsten gelten Klausel 10 (Haftung der
Sicherheitentreuhanderin), Klausel 15 (Informationspflichten), Klausel 19 (Provisionen der
Sicherheitentreuhanderin), Klausel 23 (Freistellung) und Klausel 24 (Kosten und Auslagen) jedoch
weiterhin. lhre Nachfolgerin und jede andere Partei haben gegenseitig dieselben Rechte und
Pflichten, die sie hatten, wenn die Nachfolgerin bereits urspriinglich Sicherheitentreuhdnderin
gewesen ware.

18.7

Die Emittentin kann durch Mitteilung an die Sicherheitentreuh&nderin verlangen, dass diese von
ihrer  Funktion als Sicherheitentreuhdnderin  zurtcktritt. In  diesem Fall hat die
Sicherheitentreuhénderin eine entsprechende Kindigungsmitteilung nach Klausel 18.2 abzugeben.

19

Provisionen der Sicherheitentreuhanderin

19.1

Provision der Sicherheitentreuhanderin

Die Emittentin hat der Sicherheitentreuhanderin (fiir ihre eigene Rechnung) eine Gebdiihr in der
Hoéhe und zu den Zeitpunkten zu zahlen, wie dies in einer separaten Gebihrenvereinbarung
zwischen der Sicherheitentreuhdnderin und der Emittentin vereinbart wurde.

19.2

Zahlung aus den Verwertungserldsen

Die Sicherheitentreuhdnderin ist berechtigt, die nach dieser Klausel 19 (Provisionen der
Sicherheitentreuhanderin)  bzw. einer separaten Gebihrenvereinbarung zwischen der
Sicherheitentreuhanderin und der Emittentin geschuldeten Provisionen nach den Bestimmungen
von Klausel 7.1 aus den Verwertungserldsen einzubehalten.

20

Laufzeit; Unabhangigkeit

20.1

Diese Vereinbarung bleibt bis zur vollstandigen Erflllung der Besicherten Verbindlichkeiten
uneingeschrankt wirksam. Die Sicherheiten bestehen weiter, wenn die Emittentin bzw.
Sicherungsgeberin die Besicherten Verbindlichkeiten nur voriibergehend erfiillt hat.

20.2

Diese Vereinbarung begrtindet eine fortdauernde Sicherheit und keine Anderung, Neufassung oder
Ergdnzung der Anleihe oder der Anleihebedingungen beriihrt die Wirksamkeit oder den
Geltungsbereich dieser Vereinbarung oder der Verpflichtungen, denen die Emittentin bzw.
Sicherungsgeberin durch diese Vereinbarung unterworfen ist.

20.3

Diese Vereinbarung ist unabhéngig von irgendeiner anderen Sicherheit oder Garantie, die den
Besicherten Parteien gegebenenfalls gewahrt wurden oder in Zukunft gewahrt werden. Keine
solche weitere Sicherheit beeintrachtigt in irgendeiner Weise diese Vereinbarung oder wird durch
diese Vereinbarung beeintréchtigt.
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21

Teilunwirksamkeit; Verzichtserklarung; Anderungen; Sonstiges

211

Falls zu irgendeinem Zeitpunkt eine oder mehrere Bestimmungen dieser Vereinbarung nach dem
Recht irgendeiner anzuwendenden Rechtsordnung unwirksam, unrechtméBig oder undurchsetzbar
sind oder werden, ist die betreffende Bestimmung, soweit erforderlich, in Bezug auf diese
Rechtsordnung unwirksam, ohne dass hierdurch die Wirksamkeit und Durchsetzbarkeit der
Ubrigen Bestimmungen dieser Vereinbarung oder solcher Bestimmungen in einer anderen
Rechtsordnung beriihrt wird. Die unwirksame oder undurchsetzbare Bestimmung ist durch
diejenige wirksame oder durchsetzbare Bestimmung zu ersetzen, die der urspriinglichen Absicht
der Parteien und der unwirksamen oder undurchsetzbaren Bestimmung am néachsten kommt. Die
vorstehende Regelung gilt entsprechend fiir eine etwaige Liicke in dieser Vereinbarung.

21.2

Die Nichtaustibung oder verzdgerte Austibung eines Rechts aufgrund dieser Vereinbarung durch
die Besicherten Parteien gilt nicht als Verzicht darauf und eine einzelne oder teilweise Ausiibung
irgendeines Rechts schlief3t eine weitere oder andere Ausiibung davon oder die Ausiibung eines
anderen Rechts nicht aus. Die in dieser Vereinbarung vorgesehenen Rechte gelten nebeneinander
und schlieRen keine gesetzlich vorgesehenen Rechte aus.

21.3

Alle Neufassungen oder Anderungen dieser Vereinbarung bedurfen der Schriftform. Dies gilt auch
fur diese Klausel 21.3.

21.4

Diese Vereinbarung enthalt die gesamte Vereinbarung der Parteien dazu und geht allen
mundlichen, schriftlichen oder auf andere Weise gefassten Nebenabreden vor.

215

Diese Vereinbarung steht unter der aufschiebenden Bedingung, dass die Anleihe begeben wird.

22

Mitteilungen

22.1

Alle Mitteilungen unter oder in Zusammenhang mit dieser Vereinbarung missen schriftlich
erfolgen und entweder personlich Ubergeben oder auf dem Postweg, per Fax oder E-Mail
Ubermittelt werden. Jede Mitteilung wird jeder Partei an die Adresse, Faxnummer oder
Mailadresse zu Handen der Person(en) oder Abteilung tbermittelt, welche von dieser Partei der
anderen Partei schriftlich genannt wird. Die von jeder Partei genannte anfangliche Adresse,
Faxnummer und Person(en) oder Abteilung sind zusammen mit ihrer Unterschrift aufgefihrt.

22.2

Die Versendung einer Mitteilung an die Emittentin oder die Sicherungsgeberin gilt als
widerlegbare Vermutung des Zugangs dieser Mitteilung:

@) im Falle eines Schreibens, am zweiten Bankarbeitstag nach Aufgabe zur Post in dem Land,
in dem das Schreiben empfangen wird; und

(o)  im Falle einer Fax-Ubertragung oder Ubermittlung per E-Mail, am Bankarbeitstag, der auf
den Versandtag dieser Mitteilung folgt.

22.3

Jede Mitteilung im Zusammenhang mit dieser Vereinbarung muss in deutscher Sprache erfolgen
oder, wenn die Mitteilung nicht in deutscher Sprache erfolgt, von einer entsprechenden deutschen
Ubersetzung begleitet sein. In diesem Fall geht die deutsche Ubersetzung vor, es sei denn, es
handelt sich um ein behordliches Dokument.

22.4

Jede Mitteilung unter oder in Zusammenhang mit dieser Vereinbarung, die an die Zahlstelle zu
erfolgen hat oder an die Zahlstelle erfolgen kann, hat an die folgende Adresse gerichtet zu sein:
Bankhaus Neelmeyer, Am Markt 14-16, 28195 Bremen.

225

Die Emittentin verpflichtet sich, sicherzustellen, dass die Zahlstelle die Sicherheitentreuhanderin
Uber jede Anderung ihrer in Klausel 22.4 angegebenen Adressdaten informiert.

23

Freistellung

23.1

Die Besicherten Parteien sind fur keine Verluste oder Schéden haftbar, die der Emittentin bzw.
Sicherungsgeberin entstehen, es sei denn, diese sind auf vorsatzliches Fehlverhalten oder grobe
Fahrlassigkeit der Sicherheitentreuhdnderin oder einer anderen Besicherten Partei zuriickzufiihren.
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23.2

Die Emittentin bzw. Sicherungsgeberin wird die Besicherten Parteien von sdmtlichen Schéden,
Verlusten, Klagen, Anspriichen, Kosten, Forderungen und Haftungen freistellen und schadlos
halten, die einer der Besicherten Parteien aufgrund irgendwelcher Handlungen oder
Unterlassungen in der Auslibung oder angenommenen Ausilbung ihrer in dieser Vereinbarung
enthaltenen Rechte entstehen oder gegen sie geltend gemacht werden und die durch einen VerstoR
der Emittentin bzw. Sicherungsgeberin gegen eine ihrer in dieser Vereinbarung enthaltenen
Verpflichtungen verursacht wurden, es sei denn, diese Schaden, Verluste, Klagen, Anspriche,
Kosten, Forderungen und Haftungen sind auf grobe Fahrlédssigkeit oder vorsétzliches
Fehlverhalten einer der Besicherten Partei zurtickzufiihren.

24

Kosten und Auslagen

Alle Kosten, Gebiihren, Honorare und Auslagen (einschlieflich Gebiihren von Dritten und
Beratern nach Klausel 16 (Beauftragung Dritter) und Klausel 17 (Berater)), die durch diese
Vereinbarung verursacht werden oder im Zusammenhang mit ihrer Erstellung, Ausfertigung,
Anderungen und Durchsetzung entstehen, tragt die Emittentin.

25

Abschluss dieser Vereinbarung

25.1

Diese Vereinbarung kann in einer beliebigen Anzahl von Ausfertigungen erstellt und von ihren
Parteien in verschiedenen Ausfertigungen unterzeichnet werden, von denen jede nach
Unterzeichnung und Ubergabe als Original gilt, die jedoch alle zusammen ein und dieselbe
Urkunde bilden.

25.2

Diese Vereinbarung kann auch durch den Austausch der unterzeichneten Unterschriftenseiten im
Wege der telekommunikativen Ubermittlung, durch Fax-Ubertragung oder elektronische
Fotokopie abgeschlossen werden.

253

Sofern diese Vereinbarung wie in Klausel 25.2 beschrieben, geschlossen wird, werden die Parteien
dieser Vereinbarung die entsprechenden Unterschriftenseiten zu dieser Vereinbarung an Norton
Rose Fulbright LLP an die E-Mail Adresse sicherheitentreuhand@nortonrosefulbright.com (jede
Person, die Adressat unter dieser E-Mail Adresse ist, ein Empfénger) senden. Diese Vereinbarung
gilt als abgeschlossen, wenn der Empfanger alle Unterschriftenseiten jeder Partei dieser
Vereinbarung erhalten hat und in dem Zeitpunkt, in dem die letzte Unterschriftenseite beim
Empfanger eingegangen ist.

254

Ausschlielflich fur die Zwecke dieser Klausel 25 (Abschluss dieser Vereinbarung) wird der
Empfanger als Empfangsbote der jeweiligen Parteien bestellt und erméchtigt die
Unterschriftenseiten von allen und fiir alle Parteien dieser Vereinbarung in Empfang zu nehmen.

255

Im Zweifel hat der Empfénger keine weiteren Verpflichtungen aus seiner Stellung als
Empfangsbote. Insbesondere darf der Empfanger die Ubereinstimmung der auf
telekommunikativem Weg empfangenen Unterschriftenseiten mit den Originalen dieser
Unterschriftenseiten, die Echtheit aller Unterschriften auf den Originalen der Unterschriftenseiten
und die Zeichnungsberechtigung der jeweiligen Unterzeichner unterstellen.

26

Anwendbares Recht

Diese Vereinbarung und alle aulervertraglichen Verpflichtungen, die aufgrund oder in
Zusammenhang mit dieser Vereinbarung entstehen, unterliegen deutschem Recht.

27

Gerichtsstand

27.1

Fur alle Rechtsstreitigkeiten aus oder im Zusammenhang mit dieser Vereinbarung (unter anderem
in Bezug auf den Bestand, die Wirksamkeit oder die Kundigung dieser Vereinbarung und alle
auBervertraglichen Verpflichtungen, die aufgrund oder in Zusammenhang mit dieser VVereinbarung
entstehen) (Rechtsstreitigkeiten) sind, soweit gesetzlich zuldssig, die Gerichte in Frankfurt am
Main ausschliellich zustandig.

27.2

Die Parteien sind sich einig, dass die Gerichte in Frankfurt am Main die geeignetsten Gerichte
sind, um Rechtsstreitigkeiten im Zusammenhang mit dieser Vereinbarung zu entscheiden.
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Dementsprechend wird keine Partei eine gegenteilige Einwendung erheben.

27.3

Diese Klausel 27 (Gerichtsstand) schiitzt allein die Sicherheitentreuhdnderin. Dementsprechend ist
die Sicherheitentreuh&nderin nicht daran gehindert, Verfahren in Bezug auf Rechtsstreitigkeiten
vor einem anderen zustdndigen Gericht anhdngig zu machen. Soweit dies gesetzlich erlaubt ist,
kann die Sicherheitentreuhdnderin parallele Verfahren in einer beliebigen Anzahl von

Jurisdiktionen anhé@ngig machen.
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UBERBLICK UBER WESENTLICHE REGELUNGEN BETREFFEND DIE
BESCHLUSSFASSUNG DER ANLEIHEGLAUBIGER

Die Anleiheglaubiger der Schuldverschreibungen kdnnen gemaflt den Anleihebedingungen im Wege eines
Beschlusses durch  Abstimmung auRerhalo von Glaubigerversammlungen, Anderungen der
Anleihebedingungen zustimmen oder (ber andere die Schuldverschreibungen betreffenden
Angelegenheiten mit bindender Wirkung gegenuber allen Anleihegldubigern beschlieRen. Jeder
ordnungsgemdll gefasste Beschluss der Anleihegldubiger bindet jeden Anleiheglaubiger der
Schuldverschreibungen unabhdngig davon, ob der Anleihegldubiger an der Beschlussfassung
teilgenommen und ob der Anleiheglaubiger fiir oder gegen den Beschluss gestimmt hat.

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

Besondere Regelungen Uber 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 Anleihegldubiger (der ,,gemeinsame Vertreter) bestellt wurde, der gemeinsame Vertreter
der Anleihegldubiger, wenn dieser zu der Abstimmung aufgefordert hat, oder (iii) eine vom Gericht
bestimmte Person. In der Aufforderung zur Stimmabgabe ist der Zeitraum anzugeben, innerhalb dessen
die Anleihegléubiger ihre Stimmen abgeben konnen. Der Zeitraum betrdgt mindestens 72 Stunden.
Wahrend des Abstimmungszeitraums konnen die Anleiheglédubiger ihre Stimme gegeniber dem
Abstimmungsleiter in Textform abgeben. In der Aufforderung muss im Einzelnen angegeben werden,
welche Voraussetzungen erfillt sein missen, damit die Stimmen gezéhlt werden. Der Abstimmungsleiter
stellt die Berechtigung zur Stimmabgabe anhand der von den Anleiheglaubigern eingereichten Nachweise
fest und erstellt ein Verzeichnis der stimmberechtigten Anleihegldubiger. Wird die Beschlussfahigkeit
nicht festgestellt, kann der Abstimmungsleiter eine Glaubigerversammlung einberufen. Jeder
Anleihegléubiger, der an der Abstimmung teilgenommen hat, kann binnen eines Jahres nach Ablauf des
Abstimmungszeitraums von der Emittentin eine Abschrift der Niederschrift nebst Anlagen verlangen.
Jeder Anleiheglaubiger, der an der Abstimmung teilgenommen hat, kann gegen das Ergebnis schriftlich
Widerspruch innerhalb von zwei Wochen nach Bekanntmachung der Beschlisse erheben. Uber den
Widerspruch entscheidet der Abstimmungsleiter. Hilft er dem Widerspruch ab, hat er das Ergebnis
unverziglich bekannt zu machen. Hilft der Abstimmungsleiter dem Widerspruch nicht ab, hat er dies dem
widersprechenden Anleiheglédubiger unverziglich schriftlich mitzuteilen. Die Emittentin hat die Kosten
einer Abstimmung ohne Versammlung zu tragen und, sofern das Gericht eine Glaubigerversammlung
einberufen hat, einen Abstimmungsleiter berufen oder abberufen hat, auch die Kosten dieses Verfahrens.

Regelungen Uber die Glaubigerversammlung, die auf die Abstimmung ohne Versammlung
entsprechend anzuwenden sind

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

Die Anleiheglaubigerversammlung wird von der Emittentin oder von dem gemeinsamen Vertreter der
Anleiheglaubiger einberufen. Sie ist einzuberufen, wenn Anleiheglaubiger, deren Schuldverschreibungen
zusammen 5 % der ausstehenden Schuldverschreibungen erreichen, dies mit schriftlicher Begriindung in
den gesetzlich zugelassenen Fallen verlangen. Die Glaubigerversammlung ist mindestens 14 Tage vor
dem Tag der Versammlung einzuberufen. Die Teilnahme und Ausiibung der Stimmrechte kann von der
vorherigen Anmeldung abhéngig gemacht werden. Die Einberufung legt fest, wie die Berechtigung zur
Teilnahme an der Glaubigerversammlung nachzuweisen ist. Die Glaubigerversammlung soll bei einer
deutschen Emittentin am Sitz der Emittentin stattfinden, kann aber auch bei Schuldverschreibungen, die
an einer Wertpapierbdrse innerhalb der Mitgliedstaaten der Européischen Union oder der Vertragsstaaten
des Abkommens (ber den Europdischen Wirtschaftsraum zum Handel zugelassen sind, am Sitz dieser
Wertpapierborse stattfinden. Die Einberufung ist 6ffentlich bekannt zu machen und soll die Tagesordnung
enthalten, in der zu jedem Gegenstand, tUber den ein Beschluss gefasst werden soll, ein Vorschlag zur
Beschlussfassung aufzunehmen ist. Jeder Anleiheglaubiger kann sich in der Glaubigerversammlung durch
einen Bevollméchtigten vertreten lassen. Die Glaubigerversammlung ist beschlussfahig, wenn die
Anwesenden wertmdRig mindestens die Hélfte der ausstehenden Schuldverschreibungen vertreten. Wird
in der Glaubigerversammlung die mangelnde Beschlussfahigkeit festgestellt, kann der Vorsitzende eine

118



zweite Versammlung zum Zweck der erneuten Beschlussfassung einberufen. Die zweite Versammlung ist
beschlussfahig, fur Beschliisse, zu deren Wirksamkeit eine qualifizierte Mehrheit erforderlich ist, missen
die Anwesenden mindestens 25 % der ausstehenden Schuldverschreibungen vertreten. Sémtliche von den
Anleihegléubigern gefassten Beschliusse mussen 6ffentlich bekannt gemacht werden. Beschlisse der
Glaubigerversammlung, durch welche der Inhalt der Anleihebedingungen abgeéndert oder ergénzt wird,
sind in der Weise zu vollziehen, dass die malRgebliche Sammelurkunde erganzt oder geandert wird. Ist
Uber das Vermdgen der Emittentin in Deutschland das Insolvenzverfahren eréffnet worden, ist ein
gemeinsamer Vertreter, sofern er bestellt wurde, fur alle Anleiheglaubiger allein berechtigt und
verpflichtet, die Rechte der Anleiheglaubiger im Insolvenzverfahren geltend zu machen. Die Beschliisse
der Anleiheglaubiger unterliegen der Insolvenzordnung. Ein Beschluss der Anleihegldubiger kann wegen
Verletzung des Gesetzes oder der Anleihebedingungen durch Klage angefochten werden. Die Klage ist
binnen eines Monats nach der Bekanntmachung des Beschlusses zu erheben.
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ERWERBSANGEBOT

Das Erwerbsangebot

Die Emittentin bietet zum Erwerb bis zu EUR 20.000.000,00 7,125 % Schuldverschreibungen fallig zum
24, Juni 2019 (das ,,Erwerbsangebot*). Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte,
nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen im gleichen Rang untereinander und
mindestens im gleichen Rang mit allen anderen gegenwartigen und zukinftigen unmittelbaren,
unbedingten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, soweit diesen Verbindlichkeiten
nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmung ein VVorrang eingerdumt wird.

Das Erwerbsangebot setzt sich zusammen aus:

() einem o6ffentlichen Angebot in der Bundesrepublik Deutschland, dem GroBherzogtum Luxemburg
und der Republik Osterreich (das ,,Offentliche Angebot*), welches ausschlieRlich durch die
Emittentin durchgefiihrt wird. Steubing nimmt nicht an dem Offentlichen Angebot teil.

(i)  einer ,Privatplatzierung“ an qualifizierte Anleger in der Bundesrepublik Deutschland und in
bestimmten weiteren Staaten des EWR mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika sowie
von Kanada, Australien und Japan gemall den anwendbaren Ausnahmebestimmungen fir
Privatplatzierungen, die durch Steubing durchgefihrt wird.

Es gibt keine festgelegten Tranchen der Schuldverschreibungen fiir das Offentliche Angebot und die
Privatplatzierung.

Es gibt keine Mindest- oder Hichstbetrége flir Zeichnungsangebote flir Schuldverschreibungen.

Anleger konnen Zeichnungsangebote jeglicher Hoéhe beginnend ab dem Nennbetrag einer
Schuldverschreibung abgeben.

Offentliches Angebot

Das Offentliche Angebot richtet sich an alle potenziellen Anleger im GroRherzogtum Luxemburg, der
Republik Osterreich und der Bundesrepublik Deutschland und ist nicht auf bestimmte Kategorien
potenzieller Investoren beschrankt. Im GrofRherzogtum Luxemburg wird das Angebot durch die
Veranstaltung von Roadshowterminen in Luxemburg und insbesondere durch die Schaltung von
Werbeanzeigen im Luxemburger Wort kommuniziert. In Osterreich wird das Angebot durch die Meldung
des Angebots zum Emissionskalender der Oesterreichischen Kontrollbank kommuniziert.

Die Schuldverschreibungen werden ausschlieflich durch die Emittentin 6ffentlich in der Bundesrepublik
Deutschland, dem Grof3herzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich angeboten.

Anleger, die Zeichnungsangebote fiir Schuldverschreibungen stellen mdchten, missen diese Uber ihre
jeweilige Depotbank wéhrend des Angebotszeitraums (wie nachstehend definiert) Uber die
Zeichnungsfunktionalitat der Frankfurter Wertpapierbdrse im XETRA-Handelssystem fiir die Sammlung
und Abwicklung von Zeichnungsauftragen (die ,,Zeichnungsfunktionalitat®) stellen. Dies setzt voraus,
dass die Depotbank (i) als Handelsteilnehmer an der Frankfurter Wertpapierborse zugelassen ist oder tiber
einen an der Frankfurter Wertpapierboérse zugelassenen Handelsteilnehmer Zugang zum Handel hat, (ii)
Uber einen XETRA-Anschluss verfugt und (iii) zur Nutzung der XETRA-Zeichnungsfunktionalitat auf
der Grundlage der Nutzungsbedingungen der Frankfurter Wertpapierborse berechtigt und in der Lage ist
(die ,,Handelsteilnehmer<).

Der Handelsteilnehmer stellt fir den Anleger auf dessen Aufforderung Zeichnungsangebote Uber die
Zeichnungsfunktionalitat ein. Steubing in ihrer Funktion als Orderbuchmanager sammelt in dem
Orderbuch die Kaufangebote der Handelsteilnehmer, sperrt das Orderbuch mindestens einmal wéhrend
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 jeweils im néchsten Zeitabschnitt beriicksichtigt.

Durch die Annahme der Kaufangebote durch Steubing kommt ein Kaufvertrag Uber die
Schuldverschreibungen  zustande, der unter der auflésenden Bedingung steht, dass die
Schuldverschreibungen an dem Begebungstag nicht begeben werden. Erfullungstag ist der in den
Anleihebedingungen genannte Begebungstag, der zugleich Valutatag ist.

Anleger in Luxemburg und Osterreich, deren Depotbank kein Handelsteilnehmer ist, kénnen Gber ihre
Depotbank einen Handelsteilnehmer (wie vorstehend definiert) beauftragen, der fir den Anleger ein
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Zeichnungsangebot einstellt und nach Annahme durch Steubing in ihrer Funktion als Orderbuchmanager
zusammen mit der Depotbank des Anlegers abwickelt.

Hinsichtlich der Schuldverschreibungen bestehen keine gesetzlichen Bezugs- oder Vorerwerbsrechte von
Aktionéren der Emittentin.

Der Mindestbetrag fur eine Zeichnung entspricht dem Nennbetrag einer Schuldverschreibung und betrégt
EUR 1.000,00. Ein Hochstbetrag fiir Zeichnungen besteht nicht.

Privatplatzierung

Die Privatplatzierung an qualifizierte Anleger in der Bundesrepublik Deutschland und in bestimmten
weiteren Staaten des EWR mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika sowie von Kanada,
Australien und Japan wird durch Steubing gemafR den anwendbaren Ausnhahmebestimmungen fir
Privatplatzierungen durchgefihrt. Steubing hat in diesem Zusammenhang keine bindende Zusage zur
Ubernahme der Schuldverschreibungen abgegeben, sondern platziert diese auf der Grundlage
bestmdglichen Bemuhens (sog. Best Effort-Basis).

Angebotszeitraum

Der Angebotszeitraum, wahrend dessen Anleger die Mdoglichkeit erhalten, Zeichnungsangebote
abzugeben, beginnt voraussichtlich am 10. Juni 2014 und endet voraussichtlich am 20. Juni 2014 um
12:00 Uhr (der ,,Angebotszeitraum®). Im Falle einer Uberzeichnung endet der Angebotszeitraum fiir das
Offentliche Angebot jedoch vor dem bezeichneten Termin, und zwar mit dem Borsentag, an dem die
Uberzeichnung eingetreten ist. Eine ,,Uberzeichnung* liegt vor, wenn der Gesamtnennbetrag (i) der im
Rahmen des Umtauschangebots bei der Zahlstelle als Abwicklungsstelle fir das Umtauschangebot zum
Umtausch eingereichten  Schuldverschreibungen 2013/2014 und (ii) der Nennbetrag der
Schuldverschreibungen, die im Wege des Offentlichen Angebots tber die Zeichnungsfunktionalitit als
Zeichnungsangebot eingestellt und an Steubing in ihrer Funktion als Orderbuchmanager Ubermittelt
wurden und (iii) der Nennbetrag der Schuldverschreibungen, die im Wege der Privatplatzierung bei
Steubing als Zeichnungsangebot eingegangen sind, den Gesamtnennbetrag der angebotenen
Schuldverschreibungen Ubersteigt.

Die Emittentin behélt sich das Recht vor, den Angebotszeitraum zu verlangern oder zu verkirzen. Jede
Verkilrzung oder Verlangerung des Angebotszeitraums sowie weitere Angebotszeitrdume oder die
Beendigung des Offentlichen Angebots der Schuldverschreibungen wird auf der Internetseite der
Emittentin (www.anleihe.vedes.com) verdffentlicht und der Commission de Surveillance du Secteur
Financier ( ,,CSSF“) gemiBl Art 10 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den
Prospekt tiber Wertpapiere mitgeteilt. Zudem wird die Emittentin erforderlichenfalls (z. B. im Falle der
Verlangerung des Angebotszeitraums) einen Nachtrag zu diesem Prospekt von der CSSF billigen lassen
und in derselben Art und Weise wie diesen Prospekt veroffentlichen.

Zuteilung

Solange keine Uberzeichnung vorliegt, werden (i) die im Rahmen des Offentlichen Angebots iiber die
Zeichnungsfunktionalitdt eingegangenen Zeichnungsangebote, die einem bestimmten Zeitabschnitt
zugerechnet werden, sowie (ii) die Steubing im Rahmen der Privatplatzierung im selben Zeitabschnitt
zugegangenen Zeichnungsangebote grundsatzlich jeweils vollstandig zugeteilt.

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

Im Ubrigen ist die Emittentin zusammen mit Steubing berechtigt, Zeichnungsangebote zu kiirzen oder
einzelne Zeichnungen zurlickzuweisen. Anspriiche in Bezug auf bereits erbrachte Zeichnungsgebiihren
und im Zusammenhang mit der Zeichnung entstandene Kosten eines Anlegers richten sich allein nach
dem Rechtsverhéltnis zwischen dem Anleger und dem Institut, bei dem er sein Zeichnungsangebot
abgegeben hat. Anleger, die Zeichnungsangebote uber die Zeichnungsfunktionalitdt abgegeben haben,
kdnnen bei ihrer Depotbank die Anzahl der ihnen zugeteilten Schuldverschreibungen erfragen.

Lieferung und Abrechnung

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Offentlichen Angebots Uber die
Zeichnungsfunktionalitat gezeichneten Schuldverschreibungen wird durch Steubing vorgenommen.
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Die Zeichnungsauftrdge Uber die Zeichnungsfunktionalitidt werden nach der Annahme durch Steubing,
abweichend von der tblichen zweitdgigen Valuta fiir die Geschéfte an der Frankfurter Wertpapierborse,
mit Valuta zum Begebungstag, d. h. voraussichtlich dem 24. Juni 2014, ausgefiihrt. Steubing hat sich in
diesem Zusammenhang gegeniiber der Emittentin verpflichtet, die Schuldverschreibungen nach der
Zuteilung an die Anleger im Sinne eines Finanzkommissiondrs fir Rechnung der Emittentin zu
iibernehmen und an die im Rahmen des Offentlichen Angebots zeichnenden Anleger entsprechend der
Zuteilung zu liefern und gegentiber 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 Steubing entsprechend dem Offentlichen Angebot Zug um Zug gegen Zahlung des
Ausgabebetrages, voraussichtlich ebenfalls am 24. Juni 2014.

Steubing ist verpflichtet, den erhaltenen Ausgabebetrag abziiglich des Betrages, der maximal dem
Nennbetrag der im Rahmen des Umtauschangebots nicht umgetauschten Schuldverschreibungen
2013/2014 entspricht und der auf ein zugunsten eines Treuhédnders fiir die Anleihegldubiger verpfandetes
Konto eingezahlt wird, nach Abzug aller Kosten und Gebiihren an die Emittentin entsprechend einem
voraussichtlich am 6. Juni 2014 zwischen der Emittentin und Steubing zu schlieBenden
Ubernahmevertrag weiterzuleiten.

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

Ausgabepreis, Verzinsung und Rendite

Der Ausgabepreis fir jede Schuldverschreibung betrdgt EUR 1.000,00 und entspricht 100 % des
Nennbetrags. Die Schuldverschreibungen werden vom 24. Juni 2014 (einschlie8lich) bis zum 24. Juni
2019 (ausschlieBlich) mit einem jahrlichen Zinssatz von 7,125 % verzinst. Die Zinsen sind jahrlich
nachtréglich jeweils am 24. Juni eines jeden Jahres und damit am 24. Juni 2015, am 24. Juni 2016, am 24.
Juni 2017, am 24. Juni 2018 und letztmalig am 24. Juni 2019 und, falls der Zinsfalligkeitstag auf keinen
Geschaftstag fallt, am néchsten Geschéaftstag, zahlbar. Die erste Zinszahlung auf die
Schuldverschreibungen erfolgt am 24. Juni 2015. Die jahrliche Rendite der Schuldverschreibungen auf
Grundlage des Ausgabebetrages von 100 % des Nennbetrages und vollstandiger Riickzahlung bei Ende
der Laufzeit entspricht der Nominalverzinsung und betragt 7,125 %.

Begebung der Schuldverschreibungen und Ergebnis des Angebots

Die Schuldverschreibungen werden voraussichtlich am 24. Juni 2014 ausgegeben. Die Anzahl der zu
emittierenden Schuldverschreibungen wird nach dem Ende des Angebotszeitraums gemal den erhaltenen
Zeichnungsangeboten bestimmt und wird zusammen mit dem Ergebnis des Erwerbsangebots
voraussichtlich am 20. Mai 2014 auf der Internetseite der Emittentin (www.anleihe.vedes.com), der
Frankfurter Wertpapierborse (www.boerse-frankfurt.de) sowie auf der Internetseite der Bérse Luxemburg
(www.bourse.lu) verdffentlicht und der CSSF gemadR Art 10 (1) b) des Luxemburgischen
Prospektgesetzes vom 10. Juli 2005 Gbermittelt.

Ubernahme

GemaR einem voraussichtlich am 6. Juni 2014 zu schlieBenden Ubernahmevertrag (der
,Ubernahmevertrag*) verpflichtet sich die Emittentin, Schuldverschreibungen an Steubing auszugeben,
und Steubing verpflichtet sich, vorbehaltlich des Eintritts bestimmter aufschiebender Bedingungen,
Schuldverschreibungen nach der Zuteilung an die Anleger zu Ubernehmen und sie den Anlegern, die im
Rahmen des Angebots Zeichnungsangebote abgegeben haben und denen Schuldverschreibungen zugeteilt
wurden, zu verkaufen und abzurechnen. Steubing ist berechtigt marktibliche Incentivierungen an
institutionelle Investoren zu zahlen. Steubing hat im Ubernahmevertrag keine bindende Zusage zur
Ubernahme der Schuldverschreibungen abgegeben, sondern platziert diese auf der Grundlage
bestmdglichen Bemiihens (sog. Best Effort-Basis).

Der Ubernahmevertrag wird vorsehen, dass Steubing im Falle des Eintritts bestimmter Umstande nach
Abschluss des Vertrages berechtigt ist, von dem Ubernahmevertrag zuriickzutreten. Zu diesen Umstanden
gehdren insbesondere wesentliche nachteilige Anderungen in den nationalen oder internationalen
wirtschaftlichen, politischen oder finanziellen Rahmenbedingungen, wesentliche Einschrankungen des
Bdérsenhandels oder des Bankgeschéfts, insbesondere an der Frankfurter Wertpapierborse. Sofern
Steubing vom Ubernahmevertrag zuriicktritt, wird das Angebot der Schuldverschreibungen nicht
stattfinden oder, sofern das Angebot zu diesem Zeitpunkt bereits begonnen hat, wird das Angebot
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aufgehoben. Jegliche Zuteilung an Anleger wird dadurch unwirksam und Anleger haben keinen Anspruch
auf die Lieferung der Schuldverschreibungen. In diesem Fall erfolgt keine Lieferung von
Schuldverschreibungen durch die Zahlstelle an Steubing. Steubing wird ebenfalls keine
Schuldverschreibungen an Anleger liefern.

Einbeziehung in den Borsenhandel

Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr
der Frankfurter Wertpapierborse) mit zeitgleicher Aufnahme im Segment Entry Standard fiir Anleihen
wurde beantragt. Der Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr der Frankfurter
Wertpapierborse) stellt keinen ,,geregelten Markt™ im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG des Europidischen
Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 tber Markte fiir Finanzinstrumente, zur Anderung der
Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des Europdischen
Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EWG des Rates, dar. Eine
Einbezichung in einen ,geregelten Markt“ im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG erfolgt nicht. Die
Aufnahme der Schuldverschreibungen in den Handel erfolgt voraussichtlich am 24. Juni 2014. Die
Emittentin behalt sich vor, nach Beginn des Angebots, aber vor dem 24. Juni 2014 einen Handel per
Erscheinen in den Schuldverschreibungen zu ermdglichen.

Kosten der Anleger im Zusammenhang mit dem Erwerbsangebot

Die Emittentin wird dem Anleger keine Kosten oder Steuern in Rechnung stellen. Die Depotbanken
werden Anlegern in der Regel fir die Ausfuhrung der Kaufauftrdge Gebiihren in Rechnung stellen.
Anleger sollten sich Uber die allgemein im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen anfallenden
Kosten und Steuern informieren, einschlielich etwaiger Gebuhren ihrer Depotbanken im Zusammenhang
mit dem Erwerb und dem Halten der Schuldverschreibungen.

Verkaufsbeschrankungen
Allgemeines

Die Emittentin und Steubing werden sich im Ubernahmevertrag jeweils verpflichten, alle einschligigen
Vorschriften in den Landern, in denen sie Verkaufs- oder andere Malinahmen im Zusammenhang mit der
Emission der Schuldverschreibungen durchfuhren oder in denen sie den Prospekt oder andere die
Platzierung betreffende Unterlagen besitzen oder ausgeben werden, einzuhalten.

Europdischer Wirtschaftsraum

In Bezug auf jeden Mitgliedsstaat des Europédischen Wirtschaftsraumes (jeder ein ,,Mitgliedsstaat®),
werden Steubing und die Emittentin im Ubernahmevertrag zusichern und sich verpflichten, dass in
diesem Mitgliedsstaat keine Angebote der Schuldverschreibungen gemacht worden sind und auch nicht
gemacht werden, ohne vorher einen Prospekt fir die Schuldverschreibungen zu verdffentlichen, der von
der zustandigen Behorde in einem Mitgliedsstaat in Ubereinstimmung mit dem jeweiligen
Umsetzungsgesetz zur Prospektrichtlinie genehmigt wurde oder, sofern anwendbar, der Prospekt in einem
anderen Mitgliedsstaat verdffentlicht wurde oder ohne das ein Prospekt gemdafR des jeweiligen
Umsetzungsgesetzes des Mitgliedstaates nach Artikel 18 der Prospektrichtlinie an die zusténdigen
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 gemal dem US Securities Act von 1933 (in der jeweils
geltenden Fassung, der ,,US Securities Act*) registriert und dirfen innerhalb der Vereinigten Staaten von
Amerika oder an oder fur 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 geméR einer Befreiung von den Registrierungspflichten des Securities Act oder in einer
Transaktion, die nicht unter den Anwendungsbereich des US Securities Act fallt.

Steubing und die Emittentin werden im Ubernahmevertrag gewahrleisten und sich verpflichten, dass
weder sie noch eine andere Person, die auf ihre Rechnung handelt, die Schuldverschreibungen innerhalb
der Vereinigten Staaten angeboten oder verkauft hat noch Schuldverschreibungen anbieten oder
verkaufen wird, es sei denn, dies geschieht gemaR Regulation S unter dem Securities Act oder einer
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anderen Ausnhahmevorschrift von der Registrierungspflicht. Demgem&R werden Steubing 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, MaRnahmen ergriffen haben oder ergreifen werden, die gezielte
Verkaufsbemiihungen (,,directed selling efforts* im Sinne von Rule 902(c) der Regulation S unter dem
Securities Act) darstellen.

Die Schuldverschreibungen werden nach MaRgabe der Vorschriften des United States Treasury
Regulation § 1.163-5(c)(2)(1)(D) (, TEFRA D Regeln*“ oder ,,TEFRA D) begeben. Steubing wird im
Ubernahmevertrag gewahrleisten und sich verpflichten, dass, soweit nicht nach den TEFRA D Regeln
erlaubt,

(@)  Steubing keine Schuldverschreibungen angeboten oder verkauft hat und wéhrend 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
wahrend der Sperrfrist verkauft werden, innerhalb der Vereinigten Staaten oder U.S.-Gebieten
geliefert hat bzw. liefern wird;

(b)  Steubing wéhrend der Sperrfrist Manahmen eingefiihrt hat und diese wahrend der Sperrfrist
beibehalten wird, die dazu dienen, sicher zu stellen, dass ihre Arbeitnehmer oder Beauftragten, die
direkt in den Verkaufsprozess der Schuldverschreibungen involviert sind, sich bewusst sind, dass
die Schuldverschreibungen wéhrend der Sperrfrist nicht an einen U.S.-Blrger oder eine in den
Vereinigten Staaten oder U.S. Gebieten befindliche Person angeboten oder verkauft werden
durfen, es sei denn, dies ist nach den TEFRA D Regeln erlaubt;

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

(d) im Hinblick auf jedes verbundene Unternehmen, welches wéhrend der Sperrfrist solche
Schuldverschreibungen von ihr zum Zwecke des Angebots oder des Verkaufs erwirbt, sie die
Zusicherungen und Verpflichtungen geméaR den Absatzen (a), (b) und (c) fur jedes verbundene
Unternehmen wiederholt und bestatigt.

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

GroRbritannien
Steubing wird sich verpflichten, dass

(@)  Steubing jegliche Einladung oder Veranlassung zur Aufhahme von Investmentaktivitaten 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
Umstanden, 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)  Steubing bei ihrem Handeln hinsichtlich der Schuldverschreibungen in dem, aus dem oder

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

Die Emittentin bietet den Inhabern ihrer am 11. Dezember 2013 begebenen EUR 12.000.000,00 8,0 %
Schuldverschreibungen 2013/2014 mit der ISIN DEO000A1YCR69 (die ,,Schuldverschreibung
2013/2014%) an, diese in neue 7,125 % Schuldverschreibungen 2014/2019 der Emittentin mit der ISIN
DEO00A11QJA9, deren Emission Gegenstand dieses Prospekts ist, umzutauschen.

Die Emittentin hat am 30. Mai 2014 das folgende freiwillige Umtauschangebot im Bundesanzeiger
verdffentlicht :

VEDES AG
Nirnberg, Bundesrepublik Deutschland

Freiwilliges Angebot
an die Inhaber
der
8,0 % Schuldverschreibungen 2013/2014
ISIN - DEOOOALYCRG69

zum Umtausch ihrer Schuldverschreibungen
in

neue 7,125 % Schuldverschreibungen 2014/2019 VEDES AG
ISIN DEOOOA11QJIA9

Die VEDES AG (nachfolgend auch die ,,Gesellschaft®) hat am 11. Dezember 2013 EUR 12.000.000
8,0 % Schuldverschreibungen 2013/2014, eingeteilt in auf den Inhaber lautende, untereinander
gleichberechtigte Teilschuldverschreibungen mit einem Nennbetrag von je EUR 1.000,00 (im Folgenden
die ,,Schuldverschreibungen 2013/2014*) begeben. Zurzeit stehen nominal EUR 12.000.000,00 der
Schuldverschreibungen 2013/2014 aus. Die Gesellschaft hélt selbst keine Schuldverschreibungen
2013/2014.

Der Vorstand der Gesellschaft hat mit Zustimmung des Aufsichtsrats beschlossen, den Inhabern der
Schuldverschreibungen 2013/2014 den Tausch ihrer Schuldverschreibungen 2013/2014 in neue
Schuldverschreibungen anzubieten, die von der Gesellschaft ab dem 10. Juni 2014 im Wege eines
oOffentlichen Erwerbsangebots in der Bundesrepublik Deutschland, dem GroRherzogtum Luxemburg und
der Republik Osterreich angeboten werden.

Das Umtauschangebot wird wie folgt bekannt gemacht.
1. Umtauschangebot
1.1  Gegenstand des Angebots

Die VEDES AG bietet hiermit den Inhabern ihrer EUR 12.000.000,00 8,0 %
Schuldverschreibungen mit Falligkeit am 11. Dezember 2014 (ISIN DEOOOA1YCR69), eingeteilt
in auf den Inhaber lautende, untereinander gleichberechtigte Teilschuldverschreibungen mit einem
Nennbetrag von je EUR 1.000,00 an, je eine Schuldverschreibung 2013/2014 zum Preis von 101,0
% ihres Nennbetrags in eine neue Schuldverschreibung aus der Emission der 7,125 %
Schuldverschreibungen 2014/2019 (ISIN DEOO0A11QJA9) im Nennbetrag von EUR 1.000,00 (im
Folgenden die ,,Neuen Schuldverschreibungen® und jeweils eine ,,Neue Schuldverschreibung®)
zu tauschen (das ,,Umtauschangebot®).

Zum Ausgleich der Differenz zwischen dem Erwerbspreis von 101,0 % und dem Kaufpreis fiir die
Neuen Schuldverschreibungen wird pro Schuldverschreibung 2013/2014 ein Barbetrag in Hohe
von EUR 10,00 (nachfolgend ,,Barzuzahlung“) an die Inhaber der Schuldverschreibungen
2013/2014 gezahlt. Zusétzlich erstattet die Emittentin die bis einen Tag vor dem Vollzugstag
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1.2

1.3

1.4

1.5

(voraussichtlich der 24. Juni 2014), d. h. bis zum 23. Juni 2014, aufgelaufenen Zinsen auf die
Schuldverschreibungen 2013/2014.

Die Einzelheiten des Umtauschangebots und seiner Durchfihrung ergeben sich aus den
nachfolgenden Bestimmungen.

Annahmefrist, Verlangerung der Annahmefrist

Die Annahme des Umtauschangebots durch die Inhaber der Schuldverschreibungen 2013/2014 ist
in der Zeit vom 2. Juni 2014 bis einschlieBlich 6. Juni 2014, 14:00 Uhr (die ,,Annahmefrist),
gegeniber der jeweiligen Depotbank schriftlich zu erklaren.

Die Gesellschaft behalt sich eine Verldngerung der Annahmefrist vor. Eine Verlangerung der
Annahmefrist wird die Gesellschaft unverziglich und spétestens einen Werktag vor Ablauf der
Annahmefrist durch Verdffentlichung im Bundesanzeiger und auf der Internetseite der
Gesellschaft unter www.anleihe.vedes.com bekannt machen.

Abwicklungsstelle

Als Abwicklungsstelle fungiert die Bankhaus Neelmeyer Aktiengesellschaft, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Bremen unter der Nummer HRB 4425 HB mit Sitz in Bremen.

Annahmeerklarung

Die Inhaber der Schuldverschreibungen 2013/2014 kdénnen dieses Umtauschangebot nur dadurch
annehmen, dass sie innerhalb der Annahmefrist:

(a)  die Annahme dieses Umtauschangebots gegentber ihrer Depotbank unter Verwendung des
Uber die Depotbanken zur Verfligung gestellten Annahmeformulars in schriftlicher Form
erklaren und

(b) die Depotbank anweisen, die Anzahl wvon in ihrem Depot befindlichen
Schuldverschreibungen 2013/2014 (ISIN DEOOOALlYCR69), fur die sie das
Umtauschangebot annehmen wollen, in die ausschlieBlich fir das Umtauschangebot
eingerichtete ISIN DEOOOA11QVS6 fur ,,Zum Umtausch angemeldete
Schuldverschreibungen® bei der Clearstream Banking AG umzubuchen. Die Annahme des
Umtauschangebots kann bezogen auf eine Schuldverschreibung 2013/2014 oder ein
Vielfaches davon erfolgen. Eine MindestumtauschgroRe gibt es nicht.

Die Annahmeerkldrung wird nur wirksam, wenn die zum Umtausch angemeldeten
Schuldverschreibungen 2013/2014 in die ISIN DEOO0A11QVS6 bei der Clearstream Banking AG
umgebucht  worden sind. Die Umbuchung der zum Umtausch  angemeldeten
Schuldverschreibungen 2013/2014 wird durch das depotfiilhrende Institut nach Erhalt der oben
genannten  Annahmeerkldrung vorgenommen. Den Depotbanken wird hierfir eine
Nachbuchungsfrist bis zum 10. Juni 2014 um 10:00 Uhr gewéhrt.

Die Gesellschaft behélt sich das Recht vor, auch eine mit Mé&ngeln oder Fehlern behaftete
Annahmeerkldrung zu akzeptieren. Weder die Gesellschaft noch die fur sie handelnden Personen
haben allerdings die Pflicht, Méangel oder Fehler der Annahmeerklarung anzuzeigen, noch
unterliegen sie einer Haftung, wenn die Anzeige unterbleibt.

Erklarungen der annehmenden Inhaber der Schuldverschreibungen 2013/2014

Mit der Erklarung der Annahme des Umtauschangebots gemdR Ziffer 1.4 geben die Inhaber der
Schuldverschreibungen 2013/2014 folgende Erklarungen ab:

(a) die annehmenden Inhaber der Schuldverschreibungen 2013/2014 weisen ihre Depotbank an,
die Schuldverschreibungen 2013/2014, fur die sie das Umtauschangebot annehmen wollen,
zunéchst in ihrem Depot zu belassen, aber, sofern sie das Umtauschangebot angenommen
haben, in die ISIN DEOO0OAl11QVS6 (zum ,Umtausch  angemeldete
Schuldverschreibungen®) bei der Clearstream Banking AG umzubuchen;

(b) sie beauftragen und bevollméchtigen die Abwicklungsstelle sowie ihre Depotbank (jeweils
unter der Befreiung von dem Verbot des Selbstkontrahierens gema § 181 BGB), alle zu
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1.6

1.7

Abwicklung dieses Umtauschangebots erforderlichen oder zweckdienlichen Handlungen
vorzunehmen sowie entsprechende Erklarungen abzugeben und entgegenzunehmen,
insbesondere den Ubergang des Eigentums an den zum Umtausch angemeldeten
Schuldverschreibungen herbeizufiihren;

(c) sie weisen ihre Depotbank an, ihrerseits etwaige Zwischenverwahrer der zum Umtausch
angemeldeten Schuldverschreibungen sowie die Clearstream Banking AG anzuweisen und
zu erméchtigen, der Abwicklungsstelle die Anzahl der im Konto der Depotbank bei der
Clearstream Banking AG unter der ISIN DEOO0OA11QVS6 (zum Umtausch angemeldete
Schuldverschreibungen) eingebuchten Schuldverschreibungen 2013/2014 bdérsentaglich
mitzuteilen;

(d) sie UObertragen - vorbehaltlich des Ablaufs der Annahmefrist und unter der auflésenden
Bedingung des Abbruchs des Umtauschangebots - die zum Umtausch angemeldeten
Schuldverschreibungen auf die VEDES AG mit der Maligabe, dass Zug um Zug gegen die
Ubertragung eine entsprechende Anzahl an Neuen Schuldverschreibungen an sie iibertragen
werden;

(e) sie erklaren, dass die zum Umtausch angemeldeten Schuldverschreibungen in ihrem
Eigentum stehen sowie frei von Rechten und Anspriichen Dritter sind;

(f) sie erklaren, dass ihnen bekannt ist, dass sich - von bestimmten Ausnahmen abgesehen - das
Umtauschangebot nicht an Inhaber der Schuldverschreibungen 2013/2014 in den Vereinigten
Staaten, Kanada, Australien und Japan richtet und das Umtauschangebot nicht in diesen
Staaten abgegeben werden darf, und sie sich aulerhalb dieser Staaten befinden.

Die vorstehenden unter den Buchstaben (a) bis (f) aufgefiihrten Erklarungen, Weisungen, Auftréage
und Vollmachten werden im Interesse einer reibungslosen und ziigigen Abwicklung dieses
Umtauschangebots unwiderruflich erteilt.

Rechtsfolgen der Annahme

Mit der Annahme dieses Umtauschangebots kommt zwischen dem betreffenden Inhaber der
Schuldverschreibungen 2013/2014 und der VEDES AG ein Vertrag tiber den Umtausch der zum
Umtausch angemeldeten Schuldverschreibungen gegen die Neuen Schuldverschreibungen geméaR
den Bestimmungen dieses Umtauschangebots zustande. Zugleich einigen sich die Inhaber der
Schuldverschreibungen 2013/2014 und die Gesellschaft, vorbehaltlich des Ablaufs der
Angebotsfrist und unter der auflésenden Bedingung des Abbruchs des Umtauschangebots, Uber
den Ubergang des Eigentums an den zum Umtausch angemeldeten Schuldverschreibungen auf die
Gesellschaft und den Ubergang des Eigentums an der entsprechenden Anzahl Neuer
Schuldverschreibungen auf die Inhaber der Schuldverschreibungen 2013/2014 jeweils zum
Vollzugstag.

Abwicklung des Umtauschangebots

Die zur Annahme dieses Umtauschangebots angemeldeten Schuldverschreibungen verbleiben
zundchst im Depot des Inhabers; sie werden in die ISIN DEOO0A11QVS6 eingebucht.

Am oder um den 24. Juni 2014 (der ,Vollzugstag“) wird die Abwicklungsstelle als
Umtauschtreuhanderin fiir die annehmenden Inhaber der Schuldverschreibungen 2013/2014 die
zum Umtausch angemeldeten Schuldverschreibungen auf ein Depot der Abwicklungsstelle (zur
Ubertragung an die VEDES AG) Zug um Zug gegen die Gewahrung der entsprechenden Anzahl
an Neuen Schuldverschreibungen Ubertragen. Damit ist das Eigentum an den zum Umtausch
angemeldeten Schuldverschreibungen auf die Gesellschaft und das Eigentum an der
entsprechenden Anzahl Neuer Schuldverschreibungen auf die annehmenden Inhaber der
Schuldverschreibungen 2013/2014 ubergegangen.

Die Neuen Schuldverschreibungen werden den Depotbanken Uber die Clearstream Banking AG
zur  Weiterleitung an die vormaligen Inhaber der zum Umtausch angemeldeten
Schuldverschreibungen gutgeschrieben. Mit der Gutschrift der Neuen Schuldverschreibungen hat
die VEDES AG die Verpflichtung zur Leistung der Neuen Schuldverschreibungen erfullt. Der
Umtausch wird voraussichtlich am Vollzugstag vollzogen.
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1.9

1.10
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2.2

Handel in zum Umtausch angemeldeten Schuldverschreibungen

Nach der Umschreibung der Schuldverschreibungen 2013/2014, fir die das Umtauschangebot
angenommen werden soll, in die ISIN DEO00A11QVS6 (zum Umtausch angemeldete
Schuldverschreibungen) ist ein Handel in den Schuldverschreibungen 2013/2014 nicht mehr
maglich.

Kosten

Die Annahme des Umtauschangebots Uber eine Depotbank ist fir die Anleiheglaubiger der
Schuldverschreibungen 2013/2014 bis auf die Kosten fiir die Ubermittlung der Annahmeerklarung
an die jeweilige Depotbank (Portokosten) kosten- und gebiihrenfrei.

Weder die Emittentin  noch die Abwicklungsstelle werden den Inhabern der
Schuldverschreibungen 2013/2014 im Rahmen dieses Umtauschangebots Kosten oder Gebiihren
in Rechnung stellen.

Abbruch des Umtauschangebots

Die Gesellschaft ist berechtigt, dieses Umtauschangebot bis zum Vollzugstag abzubrechen. Ein
etwaiger Abbruch des Umtauschangebots wird durch die Gesellschaft unverziglich durch
Veroffentlichung im  Bundesanzeiger und auf der Internetseite der Gesellschaft unter
www.anleihe.vedes.com bekannt gemacht. Die Annahmeerkldrung der Inhaber der
Schuldverschreibungen 2013/2014 steht unter der auflésenden Bedingung des Abbruchs des
Umtauschangebots durch die Gesellschaft.

Sollten im Fall des Abbruchs dieses Umtauschangebots bereits Schuldverschreibungen 2013/2014
in die ISIN DEOOOA11QVS6 (zum Umtausch angemeldete Schuldverschreibungen) bei der
Clearstream Banking AG umgebucht sein, werden diese Schuldverschreibungen 2013/2014
unverziglich und kostenfrei in die urspringliche ISIN DEO00A1YCR69 zuriick gebucht.

Wesentliche Ausstattungsmerkmale der Neuen Schuldverschreibungen

Fir die Neuen Schuldverschreibungen, die aufgrund dieses Umtauschangebots bezogen werden
kénnen, sind die Anleihebedingungen der 7,125 % Schuldverschreibung 2014/2019 (ISIN
DEOOOA11QJA9) der VEDES AG maRgebend. Diese konnen dem von der Commission de
Surveillance du Secteur Financier (CSSF) am 30. Mai 2014 gebilligten und an die Bundesanstalt
fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und die Osterreichische Finanzmarktaufsicht (FMA)
gemal Artikel 19 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt Gber
Wertpapiere notifizierten Wertpapierprospekt (der ,,Prospekt®) entnommen werden. Der Prospekt
enthalt samtliche fir das Offentliche Erwerbsangebot der Neuen Schuldverschreibungen in
Deutschland, Luxemburg und Osterreich relevanten Informationen tiber die Gesellschaft und die
Neuen Schuldverschreibungen und st das allein maRgebliche Dokument fur das
Umtauschangebot. Er wird hiermit ausdriicklich in Bezug genommen. Der Prospekt ist im Internet
unter www.anleihe.vedes.com zum Download verfligbar und ist zudem kostenlos bei der VEDES
AG, Beuthener Strafle 43, 90471 Nurnberg erhaltlich.

Die 7,125 % Schuldverschreibungen 2014/2019 (ISIN DEO00A11QJA9) verfligen Uber folgende
wesentliche Ausstattungsmerkmale:

Laufzeit, Ruckzahlung

Die Laufzeit der Schuldverschreibung beginnt am 24. Juni 2014 (einschlie3lich) und endet am
24. Juni 2019 (ausschlieBlich). Die Gesellschaft wird die Neuen Schuldverschreibungen am 24.
Juni 2019 zu je 100 % des Nennbetrags von EUR 1.000,00 je Schuldverschreibung zuriickzahlen,
soweit sie nicht vorzeitig zuriickgezahlt worden sind.

Verzinsung, Zinstermin

Die Neuen Schuldverschreibungen werden ab dem 24. Juni 2014 bis zum Ende der Laufzeit mit

7,125 % p.a. verzinst. Die Zinszahlungen sind jeweils jahrlich nachtraglich am 24. Juni eines jeden
Jahres bis zum Ende der Laufzeit der Neuen Schuldverschreibungen und letztmalig am 24. Juni
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2019 fallig. Der Zinslauf jeder Neuen Schuldverschreibung endet an dem Tage, vor dem sie zur
Ruckzahlung fallig wird.

Kindigungsrechte

Die Neuen Schuldverschreibungen sehen Kindigungsrechte der Emittentin aus steuerlichen
Grinden vor. Darliber hinaus ist die Emittentin berechtigt, frihestens zum 24. Juni 2017
ausstehende Schuldverschreibungen insgesamt oder teilweise zu 102,5 % des Nennbetrages und
innerhalb eines Zeitraums ab dem 24. Juni 2018 bis zum Rickzahlungstag zu 101,5 % des
Nennbetrages zu kiindigen.

Die Neuen Schuldverschreibungen sehen zudem Kindigungsrechte der Anleiheglaubiger bei
einem Kontrollwechsel vor.

Des Weiteren ist jeder Anleihegldubiger berechtigt, seine Neuen Schuldverschreibungen zur
Rickzahlung féllig zu stellen und deren sofortige Tilgung zum Nennbetrag zuziglich
aufgelaufener Zinsen zu verlangen falls (i) die Emittentin Kapital oder Zinsen nicht innerhalb von
7 Tagen nach dem betreffenden Félligkeitstag zahlt; (ii) die Emittentin irgendeine andere
Verpflichtung aus den Schuldverschreibungen nicht ordnungsgemaf erfullt und die Unterlassung,
sofern sie nicht heilbar ist, l&nger als 30 Tage fortdauert, nachdem die Emittentin hiertiber eine
Benachrichtigung von einem Anleiheglaubiger erhalten und die Hauptzahlstelle entsprechend
benachrichtigt hat, gerechnet ab dem Tag des Zugangs der Benachrichtigung bei der Emittentin
(iii) die Emittentin oder eine Wesentliche Tochtergesellschaft schriftlich erklart, dass sie ihre
Schulden bei Falligkeit nicht zahlen kann (Zahlungseinstellung); (iv) die Emittentin oder eine
Wesentliche Tochtergesellschaft eine Zahlungsverpflichtung in Héhe von insgesamt mehr als
EUR 1.00.000,00 aus einer Finanzverbindlichkeit oder aufgrund einer Birgschaft oder Garantie,
die fur solche Verbindlichkeiten Dritter gegeben wurde, bei (ggf. vorzeitiger) Félligkeit bzw. nach
Ablauf einer etwaigen Nachfrist bzw. im Falle einer Burgschaft oder Garantie nicht innerhalb von
30 Tagen nach Inanspruchnahme aus dieser Burgschaft oder Garantie erfillt, (Drittverzug); (v) (A)
ein Insolvenzverfahren (ber das Vermdgen der Emittentin oder einer Wesentlichen
Tochtergesellschaft eroffnet wird, oder (B) die Emittentin oder eine Wesentliche
Tochtergesellschaft ein solches Verfahren einleitet oder beantragt oder eine allgemeine
Schuldenregelung zu Gunsten ihrer Glaubiger anbietet oder trifft, oder (C) ein Dritter ein
Insolvenzverfahren gegen die Emittentin oder eine Wesentliche Tochtergesellschaft beantragt und
ein solches Verfahren nicht innerhalb einer Frist von 30 Tagen aufgehoben oder ausgesetzt worden
ist, es sei denn es wird mangels Masse abgewiesen oder eingestellt; (vi) die Emittentin ihre
Geschéftstatigkeit ganz einstellt oder ihr gesamtes oder wesentliche Teile ihres Vermdgens an
Dritte (aufer der Emittentin oder eine ihrer jeweiligen Tochtergesellschaften) abgibt und dadurch
der Wert des Vermogens der Emittentin (auf Konzernebene) wesentlich vermindert wird. Eine
solche wesentliche Wertminderung wird im Falle einer VerduRerung von Vermdgen angenommen,
wenn der Wert der verdulRerten Vermdgensgegenstande 50% der konsolidierten Bilanzsumme der
Emittentin Ubersteigt; (vii) die Emittentin oder eine Wesentliche Tochtergesellschaft in
Liquidation tritt, es sei denn, dies geschieht zum Zweck der Konzernoptimierung oder im
Zusammenhang mit einer Verschmelzung oder einer anderen Form des Zusammenschlusses mit
einer anderen Gesellschaft oder im Zusammenhang mit einer Umwandlung und die andere oder
neue Gesellschaft Gbernimmt im Wesentlichen alle Aktiva und Passiva der Emittentin oder der
Wesentlichen Tochtergesellschaft, einschliellich aller Verpflichtungen, die die Emittentin im
Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen betreffen, (viii) Vorstand und Aufsichtsrat der
Emittentin im Rahmen der Ergebnisverwendung weniger als die Halfte des Jahreslberschusses
(auf Basis des HGB-Einzelabschlusses der Emittentin) in andere Gewinnriicklagen der Emittentin
einstellen. Sollten die anderen Gewinnriicklagen die Halfte des Grundkapitals der Emittentin
Ubersteigen (8 58 Abs. 2 S. 3 AktG), werden Vorstand und Aufsichtsrat der Emittentin der
Hauptversammlung der Emittentin im Gewinnverwendungsvorschlag vorschlagen, weitere
Betrage bis zur Hohe von mindestens 50% des gemaR Gesetz und Satzung zuldssigen Betrages
vom Jahresuberschuss in andere Gewinnriicklagen einzustellen oder als Gewinn vorzutragen.

Rang und Besicherung

Die Neuen Schuldverschreibungen begrinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen im gleichen Rang untereinander und mindestens im
gleichen Rang mit allen anderen gegenwartigen und zukinftigen unmittelbaren, unbedingten und
nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch
zwingende gesetzliche Bestimmung ein Vorrang eingerdumt wird. Die Neuen
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2.6

2.7

2.8

Schuldverschreibungen sind wéhrend ihrer Laufzeit durch die Verpfandung der nach deutschem
Recht verpfandbaren Rechte an den Marke ,,VEDES®“ zugunsten eines Treuhdnders fir die
Anleihegléubiger besichert. Bis zur Falligkeit der Schuldverschreibungen 2013/2014 am 11.
Dezember 2014 sind die Schuldverschreibungen zudem durch die Verpfandung eines Kontos
zugunsten eines Treuhdnders fur die Anleiheglaubiger der Neuen Schuldverschreibungen
besichert. Auf das Konto soll ein Teil des Emissionserldses eingezahlt werden, der zur
Rickzahlung der nach Durchfiihrung des Umtauschangebots fiir die Schuldverschreibungen
2013/2014 noch ausstehenden Schuldverschreibungen 2013/2014 verwendet wird.

Positivverpflichtung

Die Emittentin hat sich verpflichtet darauf hinzuwirken, dass samtliche Tochtergesellschaften,
sofern erforderlich, eine ausschuttungsfahige Liquiditat aufweisen sowie Gewinne erwirtschaften
um zumindest so viele Mittel an die Emittentin auszuschiitten, dass die Emittentin in der Lage ist,
ihre Verpflichtungen aus den Neuen Schuldverschreibungen zu erfillen. Die Emittentin hat
sich zudem verpflichtet, in dem Fall, dass die Eigenkapitalquote zum Datum eines
Halbjahresabschlusses oder Jahresabschlusses der Emittentin wéhrend der Laufzeit der
Schuldverschreibungen weniger als 15 % betrégt, samtliche zum Begebungstag nach anderem als
dem deutschen Recht bestehenden Rechte an der Marke ,,Vedes“ an den Treuhidnder zu
verpfanden.

Verbriefung

Die Neuen Schuldverschreibungen werden in einer Globalurkunde verbrieft, die bei der
Clearstream Banking AG hinterlegt wird. Ein Anspruch auf Einzelverbriefung besteht nicht. Die
Neuen Schuldverschreibungen werden in die Depots der Anleihegléubiger eingebucht.

Borsenhandel

Die im Umtauschangebot angebotenen Neuen Schuldverschreibungen sollen unmittelbar nach
Ausgabe in den Handel im Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr der Frankfurter
Wertpapierborse) mit  gleichzeitiger  Einbeziehung in den Entry Standard  fir
Unternehmensanleihen einbezogen werden.

Rating

Die Neuen Schuldverschreibungen wurden durch die Feri EuroRating Services AG am 30. Mai
2014 mit der Ratingnote ,,BB* bewertet.

Informationen zur VEDES AG

Weitere Informationen zu den Neuen Schuldverschreibungen und zur VEDES AG und ihren
konsolidierten Tochtergesellschaften kénnen dem von der CSSF gebilligten Prospekt enthommen
werden. Den Inhabern der Schuldverschreibungen 2013/2014 wird empfohlen, den Prospekt zu
lesen und insbesondere die im Prospekt enthaltenen Risikohinweise zu beachten.

Steuerliche Hinweise

Die VerauRerung der zum Umtausch angemeldeten Schuldverschreibungen aufgrund der Annahme
dieses Angebots kann zu einer Besteuerung eines VerdufRerungsgewinns oder zu einem steuerlich
gegebenenfalls beriicksichtigungsféahigen VerduBerungsverlust fihren. Insoweit gelten die jeweils
anwendbaren steuerrechtlichen Bestimmungen. Je nach den Verhéltnissen des Inhabers kdnnen
auch ausléndische steuerliche Regelungen zur Anwendung kommen. Die Gesellschaft empfiehlt
den Inhabern der Schuldverschreibungen 2013/2014, vor Annahme dieses Umtauschangebots eine
ihre individuellen steuerlichen Verhaltnisse beriicksichtigende steuerliche Beratung einzuholen.

Veroffentlichungen; Verbreitung dieses Dokuments; sonstige Hinweise

Dieses  Angebotsdokument  wird auf der Internetseite der  Gesellschaft unter
www.anleihe.vedes.com sowie durch Bereithaltung von Exemplaren zur kostenlosen Ausgabe bei
der VEDES AG, Beuthener StraRe 43, 90471 Nurnberg verdffentlicht. Es wird zudem am 30. Mai
2014 im Bundesanzeiger veroffentlicht. Dieses Angebotsdokument wird ausschlieflich in
deutscher Sprache verdffentlicht.
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Da die Versendung, Verteilung oder Verbreitung dieses Angebotsdokuments an Dritte sowie die
Annahme des Angebots auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland, Luxemburg und Osterreich
gesetzlichen Beschrédnkungen unterliegen kann, darf dieses Angebotsdokument weder unmittelbar
noch mittelbar in anderen als den genannten Landern verdffentlicht, verbreitet oder weitergegeben
werden, soweit dies nach den anwendbaren auslandischen Bestimmungen untersagt oder von der
Einhaltung behordlicher Verfahren oder der Erteilung einer Genehmigung oder weiterer
Voraussetzungen abhangig ist. Gelangen Personen auferhalb der Bundesrepublik Deutschland,
Luxemburg und Osterreich in den Besitz dieses Angebotsdokuments oder wollen sie von dort aus
das Angebot annehmen, werden sie gebeten, sich Uber etwaige auferhalb der Bundesrepublik
Deutschland, Luxemburg und Osterreich geltende Beschrankungen zu informieren und solche
Beschrankungen einzuhalten. Die Gesellschaft (bernimmt keine Gewdhr dafir, dass die
Weitergabe oder Versendung dieses Angebotsdokuments oder die Annahme des Erwerbsangebots
auRerhalb der Bundesrepublik Deutschland, Luxemburg oder Osterreich mit den jeweiligen
ausléndischen Vorschriften vereinbar ist.

Die Gesellschaft stellt dieses Angebotsdokument den depotfiihrenden Kreditinstituten bzw.
anderen Wertpapierdienstleistungsunternehmen, bei denen Schuldverschreibungen 2013/2014
verwahrt sind (die ,,Depotbanken® und einzeln eine ,,Depotbank*), auf Anfrage zum Versand an
Inhaber der Schuldverschreibungen 2013/2014 mit Wohnsitz, Sitz oder gewdhnlichem Aufenthalt
in der Bundesrepublik Deutschland, Luxemburg oder Osterreich zur Verfiigung. Die Depotbanken
durfen dieses Angebotsdokument nicht anderweitig verdffentlichen, versenden, verteilen oder
verbreiten, es sei denn, dies erfolgt in Ubereinstimmung mit allen anwendbaren in- und
ausléndischen Rechtsvorschriften.

Unabhéngig von den vorstehenden Ausflihrungen beziiglich der Versendung, Verteilung und
Verbreitung dieses Angebotsdokuments wird darauf hingewiesen, dass sich dieses
Umtauschangebot an alle Inhaber der Schuldverschreibungen 2013/2014 richtet.

Die Gesellschaft wird das Ergebnis des Umtauschangebots auf ihrer Internetseite unter
www.anleihe.vedes.com und im Bundesanzeiger verdffentlichen.

Samtliche Verdffentlichungen und sonstigen Mitteilungen der Gesellschaft im Zusammenhang mit
dem Umtauschangebot erfolgen, soweit nicht eine weitergehende Verdffentlichungspflicht besteht,
ausschlieBlich auf der Internetseite der Gesellschaft.

Anwendbares Recht; Gerichtsstand

Dieses Umtauschangebot, seine Annahme, die durch die Annahme zustande gekommenen Tausch-
und die Ubertragungsvertrage sowie alle mit diesem Umtauschangebot zusammenhingenden
Rechtsgeschéfte und rechtsgeschéaftsahnlichen Erklarungen zwischen den Glaubigern, der
Annahmestelle und/oder den Depotbanken unterliegen deutschem Recht.

Ausschliellicher Gerichtsstand flr alle aus oder im Zusammenhang mit diesem Umtauschangebot
(sowie jedem Vertrag, der infolge der Annahme dieses Angebots zustande kommt) entstehenden
Rechtsstreitigkeiten ist, soweit gesetzlich zuldssig, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland.
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BESTEUERUNG

Die folgenden Informationen sind grundsatzlicher Natur und dienen lediglich der Vorabinformation. Sie
stellen eine allgemeine Beschreibung der wesentlichen Steuerfolgen nach deutschem Recht zum Datum
dieses Prospektes dar. Die folgenden Informationen erheben nicht den Anspruch eine vollstandige
Beschreibung aller mdglichen  steuerlichen  Erwégungen  darzustellen, die flr eine
Investitionsentscheidung von Bedeutung sein kénnen. Es kénnen gewisse steuerliche Erwagungen nicht
dargestellt sein, weil diese den allgemeinen Rechtsgrundsétzen entsprechen oder als Teil des
Allgemeinwissens der Anleiheglaubiger vorausgesetzt werden. Diese Zusammenfassung bezieht sich auf
die in der Bundesrepublik Deutschland am Tage des Prospektes anwendbaren Rechtsvorschriften und gilt
vorbehaltlich kinftiger ~ Gesetzesdnderungen, 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. Zukinftige
Anleiheglaubiger sollten ihre Steuerberater und Rechtsanwélte zu Rate ziehen, um sich (iber besondere
Rechtsfolgen Auskunft geben zu lassen, die aus der jeweils fiir sie personlichen Situation und
anwendbaren Rechtsordnung erwachsen kénnen.

Besteuerung der Emittentin
Koérperschaftsteuer

Die Emittentin ist eine deutsche Kapitalgesellschaft. Deutsche Kapitalgesellschaften unterliegen mit
ihrem zu versteuernden Einkommen grundsétzlich der Korperschaftsteuer mit einem einheitlichen Satz
von derzeit 15 % zuzlglich Solidaritatszuschlag in Héhe von 5,5 % auf die Korperschaftsteuerschuld
(insgesamt 15,825 %). Dividenden oder andere Gewinnanteile, die die Emittentin von inlandischen oder
auslandischen Kapitalgesellschaften bezieht, bleiben bei der Ermittlung des Einkommens der Emittentin
grundsatzlich auler Ansatz, wenn die Beteiligung zu Beginn des Kalenderjahres unmittelbar mindestens
10 % des Grund- oder Stammkapitals betragen hat; ist ein Grund- oder Stammkapital nicht vorhanden, ist
die Beteiligung an dem Vermogen, bei Genossenschaften die Beteiligung an der Summe der
Geschaftsguthaben, malRgebend. In diesem Fall gelten 5 % der jeweiligen Einnahmen allerdings pauschal
als nicht abziehbare Betriebsausgaben und erhdhen damit das Einkommen der Emittentin. Gleiches gilt
flr Gewinne der Emittentin aus der VerdulRerung von Anteilen an einer inlandischen oder auslandischen
Kapitalgesellschaft. Die 10 % Mindestbeteiligung gilt jedoch nicht, insoweit bleiben die Gewinne
insgesamt auBer Ansatz, wobei auch hier 5 % der jeweiligen Einnahmen pauschal als nicht abziehbare
Betriebsausgaben gelten und damit das Einkommen der Emittentin erhdhen. Verluste aus der
VerduRerung solcher Anteile sind steuerlich nicht abzugsfahig.

Zinsaufwendungen sind in Hohe des Zinsertrags unbeschrankt abziehbar; Die Zinsschranke begrenzt
jedoch den steuerlichen Abzug. Danach ist der steuerliche Abzug des Nettozinsaufwandes auf 30 % des
nach den steuerlichen Vorschriften ermittelten Gewinns vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (sog.
steuerliches EBITDA) begrenzt. Die Zinsschranke ist jedoch nicht anzuwenden, sofern der Betrag der
Zinsaufwendungen den Betrag der Zinsertrage um weniger als EUR 3 Mio. (bersteigt (sog. Freigrenze).
Die Zinsschranke ist ferner nicht anzuwenden, wenn das Unternehmen nicht zu einem Konzern gehort
und keine schadliche Gesellschafterfremdfinanzierung vorliegt. Gehort der Betrieb zu einem Konzern ist
die Zinsschranke gleichwohl nicht anzuwenden, wenn die Eigenkapitalquote des Betriebs, der die
Zinsaufwendungen abziehen mochte, die Konzerneigenkapitalquote nicht um mehr als zwei
Prozentpunkte unterschreitet. Nichtabzugsféhige Betrdge kdnnen grundsatzlich in Folgejahre vorgetragen
werden.

Gewerbesteuer

Zusatzlich unterliegen deutsche Kapitalgesellschaften mit dem in ihrem Betrieb bzw. ihren inlandischen
Betriebsstatten erzielten steuerpflichtigen Gewerbeertrag grundsatzlich der Gewerbesteuer. Zur
Ermittlung der gewerbesteuerlichen Bemessungsgrundlage wird der fiir kdrperschaftsteuerliche Zwecke
ermittelte  Gewinn ~ um  Hinzurechnungen  und Kirzungen  modifiziert. Bestimmte
Finanzierungsaufwendungen sind gewerbesteuerlich danach nur eingeschrankt abziehbar. So werden
beispielsweise Entgelte fur Schulden (einschlieBlich der Zinsen aus der Anleihe) zu 25 %, Miet- und
Pachtzinsen sowie Leasingraten fir bestimmte Wirtschaftsgiter zu 5 %, Leasingraten fur unbewegliche
Wirtschaftsgiter zu 12,5 %; Lizenzgeblhren zu 6,25 % und bestimmte weitere Aufwendungen
hinzugerechnet, wenn und soweit samtliche dieser Aufwendungen den Betrag von insgesamt
EUR 100.000 pro Jahr tbersteigen.

132



Die Hohe der Gewerbesteuer héngt davon ab, in welcher Gemeinde bzw. welchen Gemeinden die
Emittentin Betriebsstatten unterhdlt. Die Steuermesszahl betragt einheitlich 3,5 %, auf die Steuermesszahl
wendet die jeweilige Gemeinde den fiir ihre Gemeinde geltenden Hebesatz an. Der daraus resultierende
Gewerbesteuersatz betragt mindestens 7 % und variiert im Ubrigen je nach Hebesatz der Gemeinde, in
der die Betriebsstatte unterhalten wird. Der nominale Gewerbesteuersatz betragt derzeit zwischen 7 %
und rund 17,15 %.

Gewinne aus der Verauerung von Anteilen an einer anderen Kapitalgesellschaft sind grundsétzlich zu
95 % von der Gewerbesteuer befreit. Fiir Dividenden gilt die 95%-ige Gewerbesteuerfreiheit nur dann,
wenn die Gesellschaft an einer ausschittenden deutschen Kapitalgesellschaft zu Beginn des
Erhebungszeitraums mindestens 15 % bzw. an einer ausschittenden nichtdeutschen EU-
Kapitalgesellschaft im Sinne der Richtlinie Nr. 90/435/EWG (iber das gemeinsame Steuersystem der
Mutter- und Tochtergesellschaften verschiedener Mitgliedsstaaten vom 23. Juli 1990 in der jeweils
giltigen Fassung (,,Mutter-Tochter-Richtlinie) zu mindestens 10 % beteiligt ist. Im Falle einer
ausschuttenden  auslandischen  Nicht-EU  Gesellschaft ist  Voraussetzung der  95%-igen
Gewerbesteuerfreiheit der Dividenden u.a., dass die Gesellschaft an dieser auslandischen
Kapitalgesellschaft seit Beginn des Erhebungszeitraums ununterbrochen zu mindestens 15 % beteiligt ist.
Ferner bestehen fiir Dividenden von ausschittenden Nicht-EU Kapitalgesellschaften zusatzliche
Voraussetzungen. Unter den Voraussetzungen eines Doppelbesteuerungsabkommens (,,DBA*) kdnnen
ebenfalls Beginstigungen fur Dividendenbeziige in Betracht kommen.

Verlustnutzung

Die Emittentin ist in der Nutzung ihrer Verluste beschrankt. Ein Verlustriicktrag ist nur flr die
Korperschaftsteuer und nur in den unmittelbar vorangegangenen Veranlagungszeitraum bis zu einem
Betrag i. H. v. EUR 1 Mio. mdglich.

Ein Verlustvortrag st zeitlich unbegrenzt sowohl fiir korperschaftsteuerliche als auch fir
gewerbesteuerliche  Zwecke mdglich.  Allerdings sind  Verlustvortrdge in den folgenden
Veranlagungszeitrdumen lediglich bis zu einem Gesamtbetrag der Einkiinfte bzw. Gewerbeertrag i. H. v.
von hdchstens EUR 1 Mio. unbeschrénkt abziehbar. Soweit der Gesamtbetrag der Einkinfte bzw. der
Gewerbeertrag der Emittentin die Summe von EUR 1 Mio. Uibersteigt, ist der Abzug von Verlustvortragen
nur in Héhe von 60 % des bersteigenden Betrags moglich (sogenannte "Mindestbesteuerung™). Nicht
genutzte steuerliche Verlustvortrage kdnnen grundsétzlich ohne zeitliche Beschrankung vorgetragen und
in spéteren Veranlagungszeitraumen im Rahmen der dargestellten Einschrankungen abgezogen werden.

Durch bestimmte mittelbare oder unmittelbare Ubertragungen des gezeichneten Kapitals, der
Mitgliedschaftsrechte, Beteiligungsrechte oder der Stimmrechte an der Emittentin oder durch
vergleichbare Sachverhalte (so genannter schadlicher Beteiligungserwerb) kénnen Verlustvortrdge und
ein Verlustriicktrag eingeschrankt oder ausgeschlossen werden. Auch bei bestimmten Umwandlungen
(Verschmelzungen, Ausgliederungen, Spaltungen etc.) kénnen Verlustvortrdge wegfallen oder deren
Nutzung beschrankt sein.

Besteuerung der Anleiheglaubiger in Deutschland
Einkommensteuer

Besteuerung von in Deutschland ansdssigen Anleihegldubigern, die ihre Schuldverschreibungen im
Privatvermégen halten

Besteuerung der Zinseinkinfte

Zinseinkiinfte aus Schuldverschreibungen, die in Deutschland ansassige Anleihegléubiger vereinnahmen,
d. h. Anleihegldubiger mit Wohnsitz oder gewohnlichem Aufenthalt in Deutschland, unterliegen der
deutschen Besteuerung mit Einkommensteuer (zzgl. Solidaritatszuschlag von 5,5% hierauf) und soweit
einschlagig Kirchensteuer. Die Zinszahlungen aus den Schuldverschreibungen an in Deutschland
unbeschrénkt steuerpflichtige natiirliche Personen unterliegen grundsatzlich der Einkommensteuer mit
einem gesonderten Tarif fir Kapitaleinkiinfte mit einem Steuersatz von 25 % (zzgl. Solidaritatszuschlag
von 5,5 % hierauf, insgesamt 26,375 %) zuzlglich etwaiger anfallender Kirchensteuer. Der Gesamtbetrag
der steuerpflichtigen Einkinfte aus Kapitalvermdgen eines Steuerpflichtigen reduziert sich um den
Sparer-Pauschbetrag in Hohe von EUR 801 (bei zusammen veranlagten Ehegatten oder eingetragener
Lebenspartnerschaften EUR 1.602), der als Freibetrag gewahrt wird. Ein dartiber hinausgehender Abzug
tatséchlich entstandener Werbungskosten ist ausgeschlossen.
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Wenn die Schuldverschreibungen fir den Anleiheglédubiger durch ein inlandisches Kreditinstitut, ein
inlandisches Finanzdienstleistungsinstitut (einschlielich inl&ndischer Niederlassung eines auslandischen
Instituts), ein inldndisches Wertpapierhandelsunternehmen oder eine inldndische Wertpapierhandelsbank
(»inlandische Depotstelle*) verwahrt oder verwaltet werden und die Zinsertrdge durch dieses
gutgeschrieben oder ausgezahlt werden, wird Kapitalertragsteuer in Hoéhe von 25% (zzgl.
Solidaritatszuschlag von 5,5 % hierauf, insgesamt 26,375 %) einbehalten und durch die inléndische
Depotstelle an das Finanzamt abgefihrt. Die Emittentin ist nach deutschem Steuerrecht nicht verpflichtet,
die Kapitalertragsteuer auf geleistete Zinsen bzw. Gewinne aus der Einlésung oder VerduRerung der
Schuldverschreibungen einzubehalten. Sie Ubernimmt keine Verantwortung fiir den Einbehalt von
Steuern an der Quelle, die gegebenenfalls seitens der inlandischen Depotstelle erfolgt.

Auf Antrag eines kirchensteuerpflichtigen Anleihegldubigers, der die Schuldverschreibungen im
Privatvermdgen hélt wird im Rahmen der anwendbaren Landeskirchensteuergesetze wird die
Kirchensteuer auf die Zinszahlungen durch die inlandische Depotstelle, die die Auszahlung der Zinsen fur
die Rechnung der Emittentin an den Anleiheglaubiger vornimmt, einbehalten und abgefihrt. In diesem
Fall wird mit dem Steuerabzug durch die inlandische Depotstelle auch die Kirchensteuer fir die
Zinszahlungen abgegolten. Wird keine Kirchensteuer durch eine inldndische Zahlstelle einbehalten, ist
ein  kirchensteuerpflichtiger ~Anleiheglaubiger verpflichtet, die erhaltenen Zinsen in seiner
Einkommensteuererklarung anzugeben. Die Kirchensteuer auf die Zinseinkiinfte wird dann im Wege der
Veranlagung erhoben. Ein Abzug der einbehaltenen Kirchensteuer als Sonderausgabe ist nicht zulassig.

Ab dem 1. Januar 2015 ist es nicht mehr erforderlich, einen Antrag auf Einbehalt von Kirchensteuer auf
abgeltend besteuerte Kapitalertrdge zu stellen. Der Einbehalt fir und die Weiterleitung an die
steuererhebende Religionsgemeinschaft erfolgt kiinftig automatisch. "Automatisch” bedeutet, dass die
Mitglieder einer steuererhebenden Religionsgemeinschaft nichts weiter veranlassen mussen, um ihren
kirchensteuerrechtlichen Pflichten im Zusammenhang mit der Abgeltungsteuer nachzukommen. Alle zum
Steuerabzug vom Kapitalertrag verpflichteten Stellen fragen zur VVorbereitung des automatischen Abzugs
der Kirchensteuer auf Abgeltungsteuer einmal jahrlich beim Bundeszentralamt fir Steuern (BZSt) die
Religionszugehdrigkeit aller Anleihegldubiger ab. Anleihegléubiger, die ihren Wohnsitz im Inland haben,
kdnnten potentiell Schuldner von Kapitalertragsteuer sein und damit auch potentiell Schuldner von
Kirchensteuer auf Kapitalertragsteuer. Auf Basis der den Abzugsverpflichteten vom BZSt bereitgestellten
Informationen wird dann die auf die Abgeltungsteuer entfallende Kirchensteuer einbehalten und an das
Finanzamt abgefiihrt. Ist der Anleiheglaubiger, fur den der Abzugsverpflichtete beim BZSt anfragt, kein
Mitglied einer steuererhebenden Religionsgemeinschaft, dann wird das BZSt dem Anfragenden einen
neutralen "Nullwert" zuriick melden. Bei dem "Nullwert" handelt es sich um eine inhaltsleere
Information, die nicht in die eine oder andere Richtung deutbar ist.

Es wird grundsétzlich keine Kapitalertragsteuer einbehalten, wenn der Anleiheglaubiger eine Privatperson
ist, die (i) die Schuldverschreibungen nicht in ihrem Betriebsvermdgen hélt und (ii) einen
Freistellungsauftrag bei der inlandischen Depotstelle einreicht. Dies gilt allerdings nur, soweit die
Zinseinkinfte aus den Schuldverschreibungen zusammen mit allen anderen Einkinften aus
Kapitalvermdgen den Sparer-Pauschbetrag nicht tbersteigen. Aulerdem wird keine Kapitalertragsteuer
einbehalten, wenn anzunehmen ist, dass die Einkiinfte keiner Besteuerung unterworfen werden und der
inlandischen Depotstelle eine entsprechende Nichtveranlagungs-Bescheinigung des zusténdigen
Finanzamtes zur Verfligung gestellt wird.

Soweit die Auszahlung der Zinsen nicht (ber eine inldndische Depotstelle erfolgt, ist der
Anleiheglaubiger verpflichtet, die Zinseinkinfte im Zuge der steuerlichen Veranlagung zu erklaren. Auch
in diesem Fall unterliegen die Zinseinkunfte dem gesonderten Einkommensteuertarif fur Kapitaleinkiinfte
in Hohe von 25 % (zzgl. 5,5 % Solidaritatszuschlag) sowie etwaiger Kirchensteuer hierauf.

Der Einbehalt der Kapitalertragsteuer hat grundsétzlich abgeltende Wirkung, so dass auf der Ebene des
Anleihegléubigers keine weitere Besteuerung erfolgt. Auf Antrag des Anleiheglaubigers werden anstelle
der Anwendung des gesonderten Einkommensteuertarifs fir Kapitaleinkiinfte die Zinseinkiinfte der
tariflichen Einkommensteuer unterworfen, wenn dies zu einer niedrigeren (weniger als 25 %) Steuer fiihrt
(Glnstigerprifung). 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 Verlustverrechnungsbeschréankungen, d. h. Verluste aus Kapitalvermdgen sind
grundsatzlich nur mit Einkiinften aus Kapitalvermdgen verrechenbar, gelten aber auch bei der
Veranlagung mit dem tariflichen Einkommensteuersatz.
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Besteuerung der Ver&ufRerungsgewinne

Gewinne aus der VerduBRerung oder Rickzahlung der Schuldverschreibungen unterliegen dem
gesonderten Einkommensteuertarif fir Kapitaleinkiinfte in Hohe von 25% zzgl. Solidaritatszuschlag in
Hohe von 5,5% der Einkommensteuer. Die gesamte steuerliche Belastung betragt somit 26,375% zzgl.
etwaiger anfallender Kirchensteuer ohne Riicksicht auf die Haltedauer der Schuldverschreibung. Soweit
der Zinsanspruch ohne Schuldverschreibung verduBert wird, unterliegen die Ertrage aus der VerduRerung
des Zinsanspruchs der Besteuerung. Das Gleiche gilt, wenn die Schuldverschreibung ohne Zinsanspruch
veréuRert wird.

Wenn die VerauBerung der Schuldverschreibungen von einer inlandischen Depotstelle durchgefiihrt wird
und die Kapitalertrage durch diese ausgezahlt oder gutgeschrieben werden, wird die Kapitalertragsteuer
auf die Differenz zwischen dem VerduRRerungspreis nach Abzug derjenigen Aufwendungen, die in
unmittelbarem Zusammenhang mit der VerduBerung stehen und den Anschaffungskosten der
Schuldverschreibungen erhoben. Die Emittentin bernimmt keine Verantwortung fur den Einbehalt von
Steuern, die fiir deutsche Anleiheglaubiger in Deutschland anfallen. Von den gesamten Einkiinften aus
Kapitalvermdgen ist lediglich der Abzug eines jahrlichen Sparer-Pauschbetrages in Héhe von EUR 801,
resp. EUR 1.602 bei zusammen veranlagten Ehegatten oder eingetragenen Lebenspartnergemeinschaften,
moglich. Ein darliber hinausgehender Abzug von Werbungskosten im Zusammenhang mit
Verdulerungsgewinnen ist nicht zuldssig. Verauerungsverluste aus Schuldverschreibungen dirfen mit
Gewinnen, die aus der Verauflerung von Schuldverschreibungen entstehen sowie anderen positiven
Einklinften aus Kapitalvermdgen ausgeglichen werden. Sollten die Anschaffungsdaten der
Schuldverschreibungen (etwa in Folge eines Depotiibertrags) nicht nachgewiesen werden, so betragt die
Kapitalertragsteuer 30% der Einnahmen aus der VerduBerung oder Einlésung der
Schuldverschreibungen.

Wenn die Schuldverschreibungen nicht bei einer inlandischen Depotstelle verwahrt werden, erfolgt die
Besteuerung im Rahmen der allgemeinen steuerlichen Veranlagung unter Anwendung des gesonderten
Einkommensteuertarifs fir Kapitaleinkiinfte in Héhe von 25 % zzgl. 5,5 % Solidaritatszuschlag sowie
etwaiger anfallender Kirchensteuer hierauf.

Auf Antrag eines Kkirchensteuerpflichtigen Anleihegldubigers und im Rahmen der anwendbaren
Landeskirchensteuergesetze wird auch die Kirchensteuer auf den VerduRerungsgewinn durch die
inlandische Depotstelle einbehalten und gilt mit dem Steuerabzug als abgegolten. Ein Abzug der
einbehaltenen Kirchensteuer als Sonderausgabe ist nicht zuldssig.

Der Einbehalt der Kapitalertragsteuer hat grundsétzlich abgeltende Wirkung in Bezug auf die
einkommensteuerliche Erfassung der Verduferung oder Einlésung der Schuldverschreibungen. Der
Anleihegléubiger kann beantragen, dass seine gesamten Einkinfte aus Kapitalvermdgen zusammen mit
seinen sonstigen steuerpflichtigen Einkunften statt dem gesonderten Einkommensteuertarif fir
Kapitaleinklinfte dem Satz der tariflichen, progressiven Einkommensteuer unterworfen werden, wenn
dies fur ihn zu einer niedrigeren Steuerbelastung fuhrt (Gunstigerprufung). 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
Verlustverrechnungsbeschrankungen, d. h. Verluste aus Kapitalvermdgen sind grundsatzlich nur mit
Einkilinften aus Kapitalvermdgen verrechenbar, gelten aber auch bei der Veranlagung mit dem tariflichen
Einkommensteuersatz.

Besteuerung von in Deutschland anséssigen Anleihegldubigern, die ihre Schuldverschreibungen im
Betriebsvermdégen halten

Zinseinklnfte und VerduRerungsgewinne aus Schuldverschreibungen von in Deutschland ansassigen
Anleihegléubigern, d. h. naturliche Personen mit Wohnsitz oder gewdhnlichem Aufenthalt in Deutschland
oder juristische Personen mit Sitz oder Ort der Geschéftsleitung in Deutschland, die die
Schuldverschreibungen im Betriebsvermdgen halten (einschlieBlich der Einkiinfte, die iber gewerbliche
Personengesellschaften erzielt werden), unterliegen grundsatzlich der deutschen Einkommensteuer bzw.
Korperschaftsteuer zzgl. 5,5 % des Solidaritatszuschlag hierauf. Bei natlrlichen Personen kann zusétzlich
Kirchensteuer anfallen. Die Zins- und VerduBerungsgewinne werden aulerdem der Gewerbesteuer
unterworfen, wenn die Schuldverschreibungen dem inldndischen Betriebsvermdgen zugeordnet werden.

Wenn die Schuldverschreibungen bei einer inlandischen Depotstelle verwahrt oder verwaltet werden oder

die VerduRerung der Schuldverschreibungen durch eine inlédndische Depotstelle durchgefihrt wird,
unterliegen Zins- und Kapitalertrage aus der Ver&uRRerung oder Einldsung der Schuldverschreibungen, die
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durch die inldndische Depotstelle ausgezahlt oder gutgeschrieben werden, grundsatzlich dem
Kapitalertragsteuereinbehalt in Héhe von 25 % zzgl. 5,5 % Solidaritatszuschlag hierauf. In diesem Fall
hat die Kapitalertragsteuer allerdings keine abgeltende Wirkung fiir den Anleiheglaubiger, sondern wird
als Steuervorauszahlung auf die personliche Einkommensteuer bzw. Kdrperschaftsteuer und
Solidaritatszuschlag des Anleiheglaubigers angerechnet bzw. in Hoéhe eines etwaigen Uberschusses
erstattet. Die Emittentin Gbernimmt keine Verantwortung fur den Einbehalt von Steuern, die fiir deutsche
Anleiheglaubiger in Deutschland anfallen.

Beziiglich der Kapitalertrage aus Verduferung oder Einlésung der Schuldverschreibungen wird
grundsatzlich keine Kapitalertragsteuer einbehalten, wenn (i) die Schuldverschreibungen zum
Betriebsvermdgen einer in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtigen Kapitalgesellschaft gehtren sowie
(if) wenn die Schuldverschreibungen 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 wére als die gesamte Korperschaft-
bzw. Einkommensteuer.

Besteuerung von im Ausland ansassigen Anleiheglaubigern

Anleihegléubiger gelten als nicht im Inland anséssig, wenn sie weder ihren Wohnsitz noch ihren gewdhn-
lichen Aufenthalt bzw. ihren Sitz oder den Ort ihrer Geschéftsleitung in Deutschland haben. Zins- und
Kapitalertrage unterliegen grundsatzlich nicht der deutschen Besteuerung, wenn sie von auslandischen
Anleiheglaubigern erzielt werden, es sei denn, sie sind als inlandische Einkiinfte zu qualifizieren, weil sie
zum Beispiel einer inlédndischen Betriebsstatte zuzuordnen sind. Die in der Bundesrepublik Deutschland
nicht anséssigen Anleiheglaubiger sind grundsatzlich vom Einbehalt der deutschen Kapitalertragsteuer
auf Zinseinklnfte befreit. Wenn die Schuldverschreibungen allerdings von einer inlandischen Depotstelle
verwahrt oder verwaltet werden oder die VerdulRerung der Schuldverschreibungen von einer inlandischen
Depotstelle durchgefihrt wird, werden die Zinsertrdge und Kapitalertrdge aus VerduBerungen mit dem
Abzug von Kapitalertragsteuer wie oben im Abschnitt ,,Besteuerung - Besteuerung der Anleiheglaubiger
- Einkommensteuer - Besteuerung von in Deutschland ansassigen Anleihegldubigern, die ihre
Schuldverschreibungen im Privatverméogen halten* bzw. ,,- Besteuerung der Schuldverschreibungen in
Deutschland ansdssiger Anleihegliubiger, die diese im Betriebsvermogen halten® beschrieben,
unterworfen.  Sofern keine inléndische beschrankte Steuerpflicht bestent und diese von dem
Anleiheglaubiger nachgewiesen wird, kann die inlandische Depotstelle vom Kapitalertragsteuereinbehalt
absehen.

Erbschaft- und Schenkungssteuer

Der Teil der die jeweiligen Freibetrage Uberschreitenden Bereicherung durch den Erwerb von
Schuldverschreibungen von Todes wegen oder durch Schenkung unter Lebenden wird grundsatzlich der
deutschen Erbschaft- bzw. Schenkungsteuer unterworfen, wenn der Erblasser zur Zeit seines Todes, der
Schenker zur Zeit der Schenkungsausfiihrung oder der Erwerber zur Zeit der Entstehung der Steuer
seinen Wohnsitz, gewohnlichen Aufenthalt, seine Geschéftsleitung oder seinen Sitz in Deutschland hat.
Sonderregelungen finden Anwendung auf bestimmte auferhalb Deutschlands lebende deutsche
Staatsangehdrige und ehemalige deutsche Staatsangehdrige.

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

Sonstige Steuern

Bei dem Erwerb, der VerduRerung oder anderen Formen der Ubertragung von Schuldverschreibungen
fallen grundsatzlich keine weiteren deutschen Steuern wie beispielsweise Kapitalverkehrssteuer,
Umsatzsteuer oder &hnliche Steuern an. Vermdgenssteuer wird in Deutschland gegenwartig nicht
erhoben.

Die VeriuBerung oder die Ubertragung der Schuldverschreibung unterliegt in Deutschland aktuell auch
keiner Borsenumsatzsteuer. Allerdings haben sich mittlerweile elf Mitgliedsstaaten darauf verstandigt, im
Wege des Verfahrens der "Verstarkten Zusammenarbeit" ein gemeinsames
Finanztransaktionssteuersystem einzufiihren. Vor diesem Hintergrund hat die EU-Kommission am 14.
Februar 2013 einen Vorschlag flr eine Richtlinie zur Einfuhrung einer Finanztransaktionssteuer
veroffentlicht. Nach diesem Vorschlag dirfen teilnehmende Mitgliedsstaaten ab dem ersten Januar 2014
eine EU-Finanztransaktionssteuer auf alle Finanztransaktionen verlangen, bei denen (i) zumindest eine
Partei der Transaktion in einem teilnehmenden Mitgliedsstaat ansédssig ist und (ii) ein im Gebiet eines
teilnehmenden Mitgliedsstaates anséssiges Finanzinstitut Partei der Transaktion ist und entweder auf
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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
Finanzinstituten in nicht teilnehmenden Staaten anfallen, wenn keine der Parteien in einem teilnehmenden
Mitgliedsstaat als anséssig gilt, das betreffende Finanzinstrument aber durch eine in einem teilnehmenden
Mitgliedsstaat ansdssige Stelle ausgegeben wurde. In einem solchen Fall seien beide Parteien als in
diesem teilnehmenden Mitgliedsstaat ansdssig anzusehen. Die Ertrage aus Wertpapieren kénnen durch die
Anwendung dieser Steuer beeintrachtigt 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 Marktpreises bei allen anderen steuerpflichtigen
Finanztransaktionen betragen und soll von den Finanzinstituten abgezogen werden. Bis zum heutigen
Tage ist die Umsetzung jedoch noch nicht erfolgt und der Fortgang des Verfahrens zur Einflihrung eines
gemeinsamen Finanztransaktionssteuersystems ist zum aktuellen Zeitpunkt noch nicht absehbar.

EU-Zinsrichtlinie

Geméal der Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von
Zinsertragen (,,EU-Zinsrichtlinie) muss jeder EU-Mitgliedsstaat den zustdndigen Behdrden eines
anderen EU-Mitgliedsstaates Einzelheiten tber die Zahlung von Zinsen und &hnliche Ertrdgen durch eine
Zahistelle (wie in der Richtlinie definiert) in seinem Hoheitsgebiet mitteilen, wenn der wirtschaftliche
Eigentlimer solcher Betrdge in dem anderen Mitgliedsstaat ansassig ist.

Besteuerung der Anleiheglaubiger im GrolZherzogtum Luxemburg

Die folgenden Informationen sind grundsatzlicher 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 vollstandige
Beschreibung  aller  mdglichen  steuerlichen  Erwédgungen  darzustellen, die fur eine
Investitionsentscheidung von Bedeutung sein kénnen. Es kénnen gewisse steuerliche Erwégungen nicht
dargestellt sein, weil diese den allgemeinen Rechtsgrundsatzen entsprechen oder als Teil des
Allgemeinwissens der Inhaber der Anleihen vorausgesetzt werden. Diese Information beziehen sich auf
die in Luxemburg am Tage des Prospektes anwendbaren Rechtsvorschriften und gelten vorbehaltlich
kiinftiger Gesetzesanderungen, 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. Zukinftige Inhaber der Anleihen sollten ihre
Steuerberater und Rechtsanwaélte zu Rate ziehen, um sich Uber besondere Rechtsfolgen Auskunft geben
zu lassen, die aus der jeweils fiir sie anwendbaren Rechtsordnung erwachsen kénnen.

Der Anséssigkeitsbegriff in den nachfolgenden Uberschriften und bezieht sich ausschlieBlich auf die
Luxemburger Bestimmungen zur Einkommensteuer. Jeder Verweis auf eine Steuer, Abgabe, sonstige
Gebuhr oder Einbehalt einer vergleichbaren Gattung bezieht sich ausschlieflich auf Luxemburger Steuern
und Konzepte unter Ausschuss aller anderen Konzepte. Diesbeziiglich umfasst ein Verweis auf die
Luxemburger Einkommensteuer im Allgemeinen die Korperschaftsteuer (imp6t sur le revenu des
collectivités), die Gewerbesteuer (imp6t commercial communal), den Solidaritatszuschlag (contribution
au fonds pour [‘emploi) und die personliche Einkommensteuer (impét sur le revenu). Investoren kdnnen
zudem der Vermdgensteuer (impdt sur la fortune) sowie anderen Steuern, Gebuhren und Abgaben
unterworfen sein. Die Kdrperschaftsteuer, Gewerbesteuer und der Solidaritatszuschlag sind grundsatzlich
durch die meisten steuerpflichtigen juristischen Personen zu entrichten. Natlrliche Personen sind im
Allgemeinen der Einkommensteuer und dem Solidaritatszuschlag unterworfen. Unter gewissen
Voraussetzungen kann eine natirliche Person auch der Gewerbesteuer unterliegen, falls sie in Ausibung
einer geschaftlichen oder unternehmerischen Tétigkeit agiert.

Ansassigkeit der Anleiheglaubiger

Ein Anleiheglaubiger wird nicht ausschlieRlich aufgrund der bloRen Inhaberschaft, Einldsung, Erflllung,
Lieferung oder Eintreibung der Schuldverschreibungen in Luxemburg anséssig oder als anséssig erachtet.

Quellensteuer
In Luxemburg anséssige naturliche Personen
Gemal dem abgednderten Gesetz vom 23. Dezember 2005 unterliegen Zinszahlungen oder vergleichbare

Einkunfte, die von luxemburgischen Zahlstellen an natlrliche, in Luxemburg anséssige Personen geleistet
werden, einer 10%-igen Quellensteuer. Bei natirlichen Personen, die lediglich im Rahmen der
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Verwaltung ihres Privatvermdgens handeln, hat diese Quellenbesteuerung eine vollstdndige
Abgeltungswirkung im Hinblick auf die Einkommensteuer.

Zudem konnen in Luxemburg ansdssige natirliche Personen, die im Rahmen der Verwaltung ihres
Privatvermdgens handeln, welche wirtschaftliche Eigentimer von Zinszahlungen oder &hnlichen
Einkunften sind, die durch eine auBerhalb 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, anséassigen Zahlstelle veranlasst wurden, ebenfalls fiir die abgeltende Quellensteuer von 10 %
optieren. In diesen Fallen wird die Quellensteuer von 10% auf Grundlage der gleichen Betrége errechnet,
die bei Zahlung durch eine Luxemburger Zahlstelle einschlagig wéren. Die Option firr die Quellensteuer
von 10% muss alle Zinszahlungen durch eine Zahlstelle an den in Luxemburg ansassigen
wirtschaftlichen Eigentiimer Uber das gesamte betreffende Kalenderjahr umfassen.

In Luxemburg nicht anséssige Anleiheglaubiger

Vorbehaltlich der Gesetze vom 21. Juni 2005 (die ,,Luxemburger Gesetze*), die die EU-Zinsrichtlinie
und diesbeziigliche Staatsvertrdge mit Drittstaaten in nationales Recht umsetzen, unterliegen von einer
luxemburgischen Zahlstelle an nicht anséssige Anleiheglaubiger geleistete Zinszahlungen (einschliellich
Stlickzinsen) 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.

GemaR der Luxemburger Gesetze ist eine luxemburgische Zahlstelle (gemaR der EU-Zinsrichtlinie)
verpflichtet, auf Zinszahlungen und &hnliche Einkinfte, hierunter konnen auch prinzipiell die bei
Falligkeit gezahlten Rickzahlungspramien der Schuldverschreibungen fallen, die an natirliche, in
anderen Mitgliedsstaaten der Europdischen Union ansassige Personen oder an eine niedergelassene
Einrichtung (,,Niedergelassene Einrichtungen®) im Sinne des Artikels 4.2 der EU-Zinsrichtlinie (d. h.
eine Rechtsform (i) ohne eigene Rechtspersonlichkeit finnischen avion yhtidé oder kommandiittiyhtié und
schwedischen handelsbolag oder kommanditbolag) gelten zu diesem Zweck als Rechtsformen ohne
eigene Rechtspersonlichkeit und (ii) deren Gewinn nicht den allgemeinen Vorschriften (ber die
Unternehmensbesteuerung unterliegt und (iii) die weder nach der Richtlinie 2009/65/EG des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 als ein Organismus fur gemeinsame Anlagen
in Wertpapieren (OGAW) zugelassen ist noch hierfiir optiert hat) gezahlt werden, eine Quellensteuer
einzubehalten, falls der wirtschaftlich Begunstigte der Zinszahlungen nicht fiir den Austausch von
Informationen optiert hat. Das gleiche Regime ist anwendbar fiir Zinszahlungen an natirliche Personen
und Niedergelassene Einrichtungen in einem der folgenden abhangigen und assoziierten Gebiete: Aruba,
die Britischen Jungferninseln, Curacao, Guernsey, Isle of Man, Jersey, Montserrat und Sint Maarten.

Der aufgrund der EU-Zinsrichtlinie anzuwendende Steuersatz betragt seit dem 1. Juli 2011 35 %.

In beiden beschriebenen Féllen obliegt die Verantwortung fir die ordnungsgeméfe Erhebung und
Abfiihrung der Quellensteuer der Luxemburger Zahlstelle

Am 24. Mérz 2014 hat der Rat der Europdischen Union eine tUberarbeitete Version der EU-Zinsrichtlinie
verabschiedet, die ihren Anwendungsbereich verdndern und ausweiten wird, um folgende Zahlungen zu
umfassen: (i) Zinsen, die Uber zwischengeschaltete steuerbefreite Strukturen gezahlt werden (unabhéngig
davon ob sie in einem Mitgliedstaat der Europaischen Union ansassig sind) zugunsten einer in einem
Mitgliedsstaat der Européischen Union anséssigen, nutzungsberechtigten natirlichen Person und (i)
zinsdhnliche  Ertrdge, die durch Investitionen in bestimmte innovative Finanz- und
Lebensversicherungsprodukte erzielt werden. In der gleichen Sitzung des Rats der Europdischen Union
hat die Luxemburger Regierung bestétigt, dass sie die Anderungen der EU-Zinsrichtlinie anwenden wird
und sich am automatischen Informationsaustausch betreffend Zinszahlungen mit den Finanzverwaltungen
anderer EU Mitgliedstaaten ab 1. Januar 2015 beteiligen wird und deshalb vom derzeitigen System der
Erhebung einer Quellensteuer abriicken wird.

Einkommensbesteuerung der Anleiheglaubiger

In Luxemburg anséssige natlrliche Personen

In Luxemburg ansassige Anleihegldubiger, die im Rahmen ihrer privaten Vermdgensverwaltung Zinsen,
Ruckkaufgewinne oder Ausgabedisagios in Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen erzielen,

haben diese in ihr zu versteuerndes Einkommen mit aufzunehmen, das dann der progressiven
Einkommensteuer unterliegt, sofern von einer Luxemburger Zahlstelle auf solche Zahlungen keine
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endgultige 10%-ige Quellensteuer erhoben wurde und der Anleiheglaubiger auch nicht fir die
Anwendung dieser Quellensteuer im Falle einer nicht in Luxemburg anséssigen Zahlstelle im Einklang
mit dem abgeédnderten Gesetz vom 23. Dezember 2005 optiert hat.

Gewinne anldsslich des Verkaufs, der VerdaulRerung oder der Einlésung der Schuldverschreibungen, die
im Privatvermdgen gehalten werden, sind in Luxemburg nur steuerpflichtig, falls es sich bei dem Gewinn
um einen sogenannten Spekulationsgewinn handelt. Ein Spekulationsgewinn liegt vor, sofern die
VerduBerung der Schuldverschreibungen vor dem Erwerb der selbigen erfolgt oder die
Schuldverschreibungen innerhalb von sechs Monaten nach ihrem Erwerb verduBert werden. Dieser
Spekulationsgewinn ist mit dem ordentlichen Einkommensteuersatz zu versteuern. Zudem hat ein in
Luxemburg ansassiger Anleiheglaubiger, der im Rahmen seiner privaten Vermégensverwaltung handelt,
den Anteil des Gewinns, der auf aufgelaufene, aber noch nicht gezahlte Zinsen entfallt, seinem
steuerpflichtigen Einkommen hinzuzurechnen, sofern dieser im Vertrag ausgewiesen ist.

In Luxemburg ansassige Anleihegléubiger, die in Ausiibung einer gewerblichen oder professionellen
Tatigkeit Einkunfte und Gewinne anlésslich des Verkaufs, der VerduRerung oder der Einldsung der
Schuldverschreibungen erzielen, miissen diese in ihr zu versteuerndes Einkommen mit aufnehmen. Als
Gewinn anlésslich eines Verkaufs, einer VerdufRerung oder einer Einlgsung ist die Differenz zwischen
dem Verkaufserlés (einschlieRlich der aufgelaufenen, aber noch nicht gezahlten Zinsen) und dem
niedrigeren der Betrage von Anschaffungspreis oder Buchwert der Schuldverschreibungen anzusehen.

Eine VerduBerung im Sinne dieses Abschnitts umfasst den Verkauf sowie jede anderweitige Verauf3erung
der Schuldverschreibungen, z. B. in Form eines Tausches oder einer Einlage.

In Luxemburg ansassige Gesellschaften

Luxemburger voll zu versteuernde Kapitalgesellschaften (sociétés de capitaux) haben Einkiinfte aus den
Schuldverschreibungen sowie Gewinne aus dem Verkauf, der VerduRerung und der Einldsung der
Schuldverschreibungen in ihren steuerbaren Gewinn mit aufzunehmen, insoweit die Gesellschaft zum
Zweck der Besteuerung in Luxemburg ansassig ist. Als zu versteuernder Gewinn ist die Differenz
zwischen dem Verkaufserlds (einschlielich der aufgelaufenen, aber noch nicht gezahlten Zinsen) und
dem niedrigeren der Betrdge von Anschaffungspreis oder Buchwert der Schuldverschreibungen
anzusehen.

In Luxemburg Ansassige, die einem gesonderten Steuersystem unterliegen

Anleihegléubiger, die nach dem abgeédnderten Gesetz vom 11. Mai 2007 Gesellschaften zur Verwaltung
von Familienvermdgen sind, oder Fonds, die dem abgednderten Gesetz vom 17. Dezember 2010
unterliegen, oder Spezialfonds, die dem abgednderten Gesetz vom 13. Februar 2007 unterliegen, sind in
Luxemburg von der Korperschaftsteuer befreit, sodass Einkiinfte aus den Schuldverschreibungen sowie
Gewinne durch deren Verkauf oder anderweitigen VerduRerung folglich bei diesen Ansdssigen nicht der
Luxemburger Kérperschaftsteuer unterliegen.

Nicht ansassige Anleiheglaubiger

Nicht anséssige Anleihegldubiger, die weder eine Betriebstitte noch einen standigen Vertreter in
Luxemburg haben, denen die Schuldverschreibungen zuzurechnen sind, unterliegen nicht der
luxemburgischen Einkommensteuer.

Soweit ein nicht ansassiger Anleiheglaubiger eine Betriebsstatte oder einen standigen Vertreter in
Luxemburg unterhélt, denen die Schuldverschreibungen zuzurechnen sind, sind sdmtliche erzielten
Gewinne aus den Schuldverschreibungen in seinen steuerbaren Gewinn mit einzubeziehen und in
Luxemburg zu versteuern. Als zu versteuernder Gewinn ist die Differenz zwischen dem Verkaufserlos
(einschlieBlich der aufgelaufenen, aber noch nicht gezahlten Zinsen) und dem niedrigeren der Betrége
von Anschaffungspreis oder Buchwert der Schuldverschreibungen anzusehen.

Vermdgensteuer

In Luxemburg ansédssige Anleihegldubiger oder nicht anséssige Anleihegldubiger, deren
Schuldverschreibungen einer Luxemburger Betriebstatte oder einem stidndigen Vertreter in Luxemburg
zuzurechnen sind, konnen der Vermdgensteuer unterliegen, es sei denn, es handelt sich beim
Anleihegléubiger um (i) eine natlrliche Person, (ii) einen Fonds nach dem abgeénderten Gesetz vom
17. Dezember 2010, (iii) eine Verbriefungsgesellschaft nach dem abgednderten Gesetz vom 22. Marz
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2004 uber Verbriefungen, (iv) eine Gesellschaft im Sinne des abgednderten Gesetzes vom 15. Juni 2004
Uber Investmentgesellschaften zur Anlage in Risikokapital, (v) einen Spezialfonds nach dem
abgeédnderten Gesetz vom 13. Februar 2007 oder (vi) eine Gesellschaft zur Verwaltung von
Familienvermdgen nach dem abgeénderten Gesetz vom 11. Mai 2007.

Sonstige Steuern

Registrierungs- oder Stempelgebiihr

Fur die Anleiheglaubiger unterliegt die Begebung, der Rickkauf oder die VerduBerung der
Schuldverschreibungen 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 ansdssig ist, unterliegen im Fall eines Transfers in Folge des Todes des Anleiheglaubigers

keiner Erbschaftbesteuerung in Luxemburg.

Schenkungsteuer kann auf die Schenkung der Schuldverschreibungen erhoben werden, falls die
Schenkung in Luxemburg notariell beurkundet wird oder in Luxemburg registriert wird.
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Besteuerung der Anleiheglaubiger in der Republik Osterreich

Der folgende Abschnitt enthdlt eine Kurzdarstellung bestimmter Aspekte der Besteuerung der
Schuldverschreibungen in Osterreich. Es handelt sich keinesfalls um eine vollstandige Darstellung aller
steuerlichen Folgen des Erwerbs, des Haltens, der VerduRerung oder der Riickzahlung der
Schuldverschreibungen. Die individuellen Umsténde der Anleiheglédubiger werden nicht beriicksichtigt.
In bestimmten Situationen kénnen Ausnahmen von der hier dargestellten Rechtslage zur Anwendung
kommen. Die folgenden Ausfilhrungen 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 Steuerbehérden kénnen - auch rickwirkenden -
Anderungen unterliegen. Potenziellen Anleiheglaubiger wird empfohlen, zur Erlangung weiterer
Informationen Uber die steuerlichen Folgen des Erwerbs, des Haltens, der VerduRerung oder der
Ruckzahlung der Schuldverschreibungen ihre persénlichen steuerlichen Berater zu konsultieren. Die
Darstellung geht davon aus, dass die Schuldverschreibungen 6ffentlich angeboten werden.

Die Emittentin Gbernimmt keine Verantwortung fur die Einbehaltung von Steuern auf Ertrége aus
den Schuldverschreibungen an der Quelle.

In Osterreich ansassige Anleger

Beziehen natiirliche Personen mit Wohnsitz oder gewshnlichem Aufenthalt in Osterreich Einkiinfte aus
den Schuldverschreibungen, so unterliegen diese Einkiinfte in Osterreich der Besteuerung gemaR den
Bestimmungen des Einkommensteuergesetzes (EStG).

Zinsertrage 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 inl&ndische auszahlende oder depotfilhrende Stelle gilt insbesondere ein Osterreichisches
Kreditinstitut sowie eine Osterreichische Zweigstelle eines auslandischen Kreditinstituts oder eines
Wertpapierdienstleisters mit Sitz in einem EU-Mitgliedstaat, das an den Anleger die Zinsertrage auszahlt
oder gutschreibt. Die Einkommensteuer fir die Zinsertrdge gilt durch den Kapitalertragsteuerabzug als
abgegolten (Endbesteuerung), gleichglltig ob die Schuldverschreibungen im Privatvermdgen oder
Betriebsvermdgen naturlicher Personen gehalten werden. Soweit Zinsen nicht der Kapitalertragsteuer
unterliegen, weil sie nicht in Osterreich bezogen werden, sind diese Kapitalertrige gemaR den
Bestimmungen des EStG in die Steuererklarung aufzunehmen.

Des Weiteren unterliegen auch Einkinfte aus realisierten Wertsteigerungen der Einkommensteuer in
Hohe von 25 %. Dazu zahlen unter anderem Einkinfte aus einer VerduRerung oder Einldsung der
Schuldverschreibungen. Bemessungsgrundlage ist in der Regel der Unterschiedsbetrag zwischen dem
VerduRerungserlos oder dem Einlosungsbetrag und den Anschaffungskosten, jeweils inklusive anteiliger
Stlickzinsen. Mit den realisierten Wertsteigerungen in unmittelbarem wirtschaftlichem Zusammenhang
stehende Aufwendungen und Ausgaben dirfen nicht abgezogen werden. Fir 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 inlandische depotfiilhrende Stelle oder eine inlandische auszahlende Stelle vorliegt und diese
die Realisierung abwickelt, unterliegen auch Einkinfte aus realisierten Wertsteigerungen dem
Kapitalertragsteuerabzug in Hoéhe von 25 %. Der Kapitalertragsteuerabzug hat beim Privatanleger
Endbesteuerungswirkung, sofern der Anleger der depotfilhrenden Stelle die tatsachlichen
Anschaffungskosten der Schuldverschreibungen nachgewiesen hat. Soweit mangels inlandischer
auszahlender oder depotfiihrender Stelle kein Kapitalertragsteuerabzug erfolgt, sind auch aus den
Schuldverschreibungen erzielte Einkinfte aus realisierten Wertsteigerungen geméR den Bestimmungen
des EStG in die Steuererkl&rung aufzunehmen.

Als VerduRerung gelten auch Entnahmen und das sonstige Ausscheiden von Schuldverschreibungen aus
dem Depot, sofern nicht bestimmte Ausnahmen erfullt sind wie zum Beispiel die Ubertragung auf ein
Depot desselben Steuerpflichtigen bei (i) derselben Bank (depotfilhrende Stelle), (ii) einer anderen
inlandischen Bank, wenn der Depotinhaber die tbertragende Bank (depotfilhrende Stelle) beauftragt, der
tbernehmenden Bank die Anschaffungskosten mitzuteilen oder (iii) einer auslandischen Bank, wenn der
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Depotinhaber die ubertragende Bank (depotfuhrende Stelle) beauftragt, dem zustdndigen Finanzamt
innerhalb eines Monats die relevanten Informationen (insbesondere den Inhaber, die Anschaffungskosten
und die Stelle, auf die die Ubertragung erfolgt) mitzuteilen oder, falls die Ubertragung von einer
auslandischen depotfiihrenden Stelle erfolgt, wenn der Anleihegldubiger selbst innerhalb eines Monats
eine solche Mitteilung an das zustandige Finanzamt (ibermittelt. Bei einer unentgeltlichen Ubertragung
auf das Depot eines anderen Steuerpflichtigen muss der Inhaber der Anleihe der depotfiihrenden Stelle
die Unentgeltlichkeit der Ubertragung nachweisen oder einen Auftrag zu einer Mitteilung an das
Finanzamt erteilen oder, falls die Ubertragung von einer auslandischen depotfiihrenden Stelle erfolgt,
selbst eine solche Mitteilung innerhalb eines Monats an das Finanzamt Gbermitteln. Bei einer Verlegung
des Wohnsitzes durch den Steuerpflichtigen in das Ausland oder anderen Umstanden, die zum Verlust des
Besteuerungsrechts der Republik Osterreich im Verhéltnis zu einem anderen Staat filhren, besteht
ebenfalls eine VerduBerungsfiktion und es gelten Sonderregelungen (Wegzugsbesteuerung mit der
Madglichkeit eines Steueraufschubs bei Wegzug in EU-Mitgliedstaaten oder bestimmte EWR Staaten).

Steuerpflichtige, deren allgemeiner Steuertarif unter 259% liegt, konnen einen Antrag auf
Regelbesteuerung stellen. Dann ist die Kapitalertragsteuer auf die zu erhebende Einkommensteuer
anzurechnen und mit dem Ubersteigenden Betrag zu erstatten. Ein Regelbesteuerungsantrag muss sich
jedoch auf sdmtliche dem besonderen 25%-igen Steuersatz unterliegenden Kapitaleinkiinfte beziehen.
Aufwendungen und Ausgaben, die in unmittelbarem wirtschaftlichem Zusammenhang mit den
Einkunften aus den Schuldverschreibungen stehen, sind jedoch auch im Rahmen der Regelbesteuerung
nicht abzugsfahig.

Verluste aus Schuldverschreibungen konnen beim Privatanleger nur mit anderen Einklnften aus
Kapitalvermdgen, die dem besonderen 25%-igen Steuersatz unterliegen (mit Ausnahme von, unter
anderem, Zinsertragen aus Bankeinlagen und sonstigen Forderungen bei Kreditinstituten) und nicht mit
Einkiinften aus anderen Einkunftsarten ausgeglichen werden. Seit 1. Januar 2013 haben Osterreichische
depotfihrende Stellen fur sémtliche bei diesen gefiihrte Depots des Anlegers (ausgenommen betriebliche
Depots, Treuhanddepots oder Gemeinschaftsdepots) einen Ausgleich von positiven und negativen
Einkunften desselben Jahres durchzufiilhren und dem Anleger am Jahresende dariiber eine Bescheinigung
auszustellen. Ein Verlustvortrag ist nicht mdglich.

Aus den Schuldverschreibungen erzielte Einkiinfte unterliegen in der Regel auch im Betriebsvermdgen
dem im Wege des KESt-Abzugs erhobenen besonderen 25%-igen Steuersatz. Im Gegensatz zu
Zinseinkinften gilt dies bei Einkilinften aus realisierten Wertsteigerungen jedoch nur, wenn die Erzielung
solcher Einkinfte nicht einen Schwerpunkt der betrieblichen Tétigkeit darstellt. Betrieblichen Einkinfte
aus realisierten Wertsteigerungen sind zudem in die Steuererklarung aufzunehmen. Abschreibungen auf
den niedrigeren Teilwert und Verluste aus der VerduRerung oder Einldsung von Schuldverschreibungen
sind im betrieblichen Bereich vorrangig mit positiven Einkilinften aus realisierten Wertsteigerungen und
Zuschreibungen von Finanzinstrumenten aus demselben Betrieb zu verrechnen, ein verbleibender Verlust
darf nur zur Hélfte mit anderen Einkinften ausgeglichen oder vorgetragen werden.

Beziehen Korperschaften mit Sitz oder Geschaftsleitung in  Osterreich  Einkiinfte aus den
Schuldverschreibungen, so unterliegen diese Einkiinfte in Osterreich der Besteuerung gemaR den
Bestimmungen des Korperschaftsteuergesetzes (KStG). Kdrperschaften, die Betriebseinnahmen aus den
Schuldverschreibungen beziehen, kdnnen den Abzug der Kapitalertragsteuer durch Abgabe einer
Befreiungserklarung vermeiden. Fur Privatstiftungen gelten Sondervorschriften; sie unterliegen mit den
Einklnften aus Schuldverschreibungen in der Regel keinem KESt-Abzug, sondern einer besonderen
(vorlaufigen) Kérperschaftsteuer in Hohe von 25 % in der Form der "Zwischensteuer™.

Nicht in Osterreich anséssige Anleger

Natiirliche Personen, die in Osterreich weder einen Wohnsitz noch ihren gewshnlichen Aufenthalt haben,
und juristische Personen, die in Osterreich weder ihren Sitz noch den Ort ihrer Geschéftsleitung haben
(beschrankt Steuerpflichtige), unterliegen mit Einkiinften aus den Schuldverschreibungen in Osterreich
nicht der Steuerpflicht, sofern diese Einkinfte nicht einer inlandischen Betriebsstétte zuzurechnen sind
(hinsichtlich der EU-Quellensteuer siehe jedoch gleich unten).

Werden Einkiinfte aus den Schuldverschreibungen in Osterreich bezogen (inlandische auszahlende oder
depotfiihrende Stelle), kann ein Abzug der Kapitalertragsteuer unterbleiben, wenn der Anleger der
Osterreichischen auszahlenden Stelle seine Auslandereigenschaft nach den Bestimmungen der
Osterreichischen Einkommensteuerrichtlinien nachweist. Wurde Kapitalertragsteuer einbehalten, hat der
Anleger die Mdglichkeit, bis zum Ablauf des flinften Kalenderjahres, das auf das Jahr der Einbehaltung
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folgt, beim zustdndigen O&sterreichischen Finanzamt die Rickzahlung der Kapitalertragsteuer zu
beantragen.

Mit dem Abgabenénderungsgesetz 2014 wurde eine Ausweitung der beschrankten Steuerpflicht auf
Zinsertrdge beschlossen. Demnach sind grundsétzlich Zinsertrage, die ab 1. Januar 2015 zuflieRen, in
Osterreich beschrankt steuerpflichtig, wenn der Schuldner der Zinsen im Inland ansissig ist und die
Zinsertrage Uber eine sterreichische auszahlende bzw. depotfiihrende Stelle aushezahlt werden und die
Person, die sie erzielt, nicht in den Anwendungsbereich der EU-Quellensteuer fallt.

Beziehen nicht in Osterreich Anséssige Einkiinfte aus den Schuldverschreibungen, die in Osterreich
besteuert werden, z. B. im Falle einer Betriebsstatte, erfahren sie grundsatzlich die gleiche steuerliche
Behandlung wie ansassige 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 Zinsertrdgen
(EU-Zinsrichtlinie) sieht einen Informationsaustausch zwischen den Behorden der Mitgliedstaaten Uber
Zinszahlungen und gleichgestellte Zahlungen durch Zahlstellen eines Mitgliedstaates an in einem anderen
Mitgliedstaat oder bestimmten assoziierten und abhé&ngigen Gebieten steuerlich anséssige natlrliche
Personen vor.

Osterreich hat die EU-Zinsrichtlinie mit dem EU-Quellensteuergesetz umgesetzt, das anstelle eines
Informationsaustausches die Einbehaltung einer EU-Quellensteuer vorsieht. Dieser unterliegen Zinsen im
Sinne des EU-Quellensteuergesetzes, die eine inlandische Zahlstelle an eine in einem anderen
Mitgliedstaat oder bestimmten assoziierten und abhdngigen Gebieten ansassige natlrliche Person
(wirtschaftlicher Eigentlimer der Zinszahlung) zahlt. Die EU-Quellensteuer betragt 35 %. Die Emittentin
Ubernimmt keine Verantwortung fur die Einbehaltung und Zahlung einer ggf. anfallenden EU-
Quellensteuer. Auch nach der jiingst beschlossenen Anderung der EU-Zinsrichtlinie kann Osterreich sein
EU-Quellensteuerregime beibehalten. Osterreich kénnte jedoch nach einer Ubergangsfrist im Jahr 2017
im Zuge der Implementierung entsprechender OECD-Standards zum Informationsaustausch (ibergehen.

Die EU-Quellensteuer ist unter anderem zum Zeitpunkt des Zuflusses von Zinsen, bei VerduBerung der
Schuldverschreibung, 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
Eigentlimer) der Zahlstelle eine vom Wohnsitzfinanzamt des Mitgliedsstaates seines steuerlichen
Wohnsitzes auf seinen Namen ausgestellte Bescheinigung 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 gilt fiir einen
Zeitraum von drei Jahren ab Ausstellung und ist durch die Zahlstelle ab Vorlage zu beriicksichtigen.

Finanztransaktionssteuer

Die EU-Kommission hat einen Vorschlag fir eine Richtlinie zur verstarkten Zusammenarbeit im Bereich
Finanztransaktionssteuer vertffentlicht. Nach diesem Vorschlag war es beabsichtigt, ab 1. Januar 2014 in
Osterreich und weiteren teilnehmenden EU-Mitgliedsstaaten eine Steuer auf Transaktionen betreffend
Finanzinstrumente, wie etwa Schuldverschreibungen, unter der Voraussetzung einzufihren, dass
zumindest eine an der Transaktion beteiligte Partei im Hoheitsgebiet eines teilnehmenden Mitgliedstaates
ansassig ist und dass ein (auf eigene oder auf Rechnung einer anderen Person handelndes) Finanzinstitut
Transaktionspartei ist, das im Hoheitsgebiet eines teilnehmenden Mitgliedstaates anséssig ist oder (nach
dem Ausgabeprinzip) als im Hoheitsgebiet eines Mitgliedsstaats anséssig angesehen wird. Der Steuersatz
soll zumindest 0,01 % des Nennwerts bei Finanztransaktionen 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 umgesetzt wird (die
zunéchst geplante Einflihrung ab 1. Januar 2014 wurde bereits auf 2016 verschoben).
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VEDES AG, Nirnberg

Konzern-Gesamtergebnisrechnung vom 01. Januar bis 31. Marz 2014
nach IFRS

Alle Angaben in € 1.Quartal 2014 1. Quartal 2013

Umsatzerlose

Materialaufwand

35.605.669,62
27.575.914,83

16.316.654,56
11.717.840,23

Rohertrag 8.029.754,79 4.598.814,33
Sonstige betriebliche Ertrage 199.164,94 85.593,91
Personalaufwand 4.795.265,80 2.363.317,32
Sonstige betriebliche Aufwendungen 3.900.167,25 1.983.719,98
EBITDA -466.513,32 337.370,94
Abschreibungen auf Sachanlagen und andere

immaterielle Vermégenswerte 146.530,17 75.348,84
EBIT -613.043,49 262.022,10
Finanzierungsaufwand 465.718,56 123.827,59
Ubriges Finanzergebnis 1.271,24 5.978,51
Finanzergebnis -464.447,32 -117.849,08
EBT -1.077.490,81 144.173,02
Steueraufwand -359.083,02 26,68
Periodenergebnis -718.407,79 144.146,34
davon Eigentimer VEDES AG -718.407,79 144.146,34
davon Minderheitenanteile 0,00 0,00
Sonstiges Ergebnis:
Erfolgsneutrale Erfassung von versicherungs-mathematischen 0.00 0.00
Gewinnen und Verlusten aus Pensionsverpflichtungen ’ ’
Auf versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus 0.00 0.00
Pensionsverpflichtungen entfallende latente Steuern ’ ’
Sonstiges Ergebnis nach Steuern fur Bestandteile, die zukinftig nicht 0.00 0.00
erfolgswirksam in die Gewinn- und Verlustrechnung aufgeldst werden ’ ’
Sons.'.uges Ergebnis (direkt im Eigenkapital erfasste 0,00 0,00
Wertdnderungen)
davon Eigentimer VEDES AG 0,00 0,00
davon Minderheitenanteile 0,00 0,00
Gesamtergebnis der Periode -718.407,79 144.146,34
davon Eigentimer VEDES AG -718.407,79 144.146,34
davon Minderheitenanteile 0,00 0,00
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VEDES AG, Nirnberg

Konzernbilanz zum 31.03.2014 nach IFRS

AKTIVA

Langfristige Vermdgenswerte
Sachanlagevermégen
Geschéfts- oder Firmenwert
Andere immaterielle Vermdgenswerte
Sonstige Beteiligungen
Sonstige Vermdgenswerte
Latente Steuern

Kurzfristige Vermdgenswerte
Vorrate
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Forderungen und Vermdgenswerte
Ertragsteuerforderungen
Zahlungsmittel

31.03.2014
Euro

1.393.009,93
16.186.704,73
218.217,47
300.600,00
357.282,40
1.379.330,73
19.835.145,26

17.393.174,24
9.133.375,27
4.291.812,14
254.360,85
1.989.521,12
33.062.243,62

31.12.2013
Euro

752.368,21
10.159.973,00
165.030,00
300.600,00
357.282,40
710.376,73
12.445.630,34

6.772.682,38
4.020.819,61
1.514.372,05
114.314,20
16.277.128,86
28.699.317,10

Bilanzsumme

52.897.388,88

41.144.947,44

PASSIVA

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage
Gesetzliche Ricklagen
Andere Gewinnriicklagen
Kumulierte direkt im Eigenkapital erfasste Wertanderungen
Konzernbilanzgewinn

Langfristige Verbindlichkeiten und Riickstellungen
Finanzverbindlichkeiten
Latente Steuern
Ruckstellungen

Kurzfristige Verbindlichkeiten und Rickstellungen
Finanzverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Verbindlichkeiten
Ruckstellungen
Ertragsteuerverbindlichkeiten

31.03.2014
Euro

11.577.764,00
934.733,64
223.042,76
140.415,92
-339.963,28
3.278.199,11
15.814.192,15

86.899,05
145.539,68
1.563.778,00
1.796.216,73

12.464.618,56
13.938.432,68
8.604.167,76
136.094,03
143.666,97
35.286.980,00

31.12.2013
Euro

11.577.764,00
934.733,64
223.042,76
140.415,92
-339.963,28
3.996.606,90
16.532.599,94

85.990,18
143.496,65
1.563.778,00
1.793.264,83

13.829.996,18
3.579.716,55
5.093.860,72
205.269,00
110.240,22
22.819.082,67

Bilanzsumme

52.897.388,88

41.144.947,44
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Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung (IFRS)

der VEDES AG zum 31.03.2014

Alle Werte in Euro Gezeichnetes Kapital- Gewinn- Ricklage Gewinn- Kumulierte Konzern- Eigenkapital
Kapital ricklage ricklagen wegen eigener  ricklagen direkt im bilanzergebnis gesamt
a. gesetzliche Aktien b. andere Eigenkapital
erfasste
Wertdnderungen
Stand zum 01.01.2014 11.577.764,00 934.733,64 223.042,76 0,00 140.415,92  -339.963,28 3.996.606,90 16.532.599,94
Periodenergebnis 1.Quartal 2014 -718.407,79  -718.407,79
Sonstiges Ergebnis 1.Quartal 2014 0,00 0,00
Stand zum 31.03.2014 11.577.764,00 934.733,64 223.042,76 0,00 140.415,92  -339.963,28 3.278.199,11 15.814.192,15
Stand zum 01.01.2013 10.531.655,45 934.733,64 202.738,36 1.046.108,55 315.383,39  -285.354,62 3.130.064,01 15.875.328,78
Periodenergebnis 1.Quartal 2013 144.146,34 144.146,34
Sonstiges Ergebnis 1.Quartal 2013 0,00
Kaufpreis eigene Aktien -174.967,47 -174.967,47
Nennwert eigene Aktien 1.046.108,55 -1.046.108,55 0,00
Stand zum 31.03.2013 11.577.764,00 934.733,64 202.738,36 0,00 140.415,92  -285.354,62 3.274.210,35 15.844.507,65
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Konzern-Kapitalflussrechnung (IFRS)
der VEDES AG zum 31.03.2014

1.Quartal 1.Quartal

Alle Angaben in T€ 2014 2013

Cashflow aus laufender Geschéaftstatigkeit 757 -973
- Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermégen -42 -69
- Auszahlungen im Zusammenhang mit der Ubernahme von

Geschéftseinheiten -13.638 0

Cashflow aus der Investitionstatigkeit -13.680 -75
- Auszahlungen fiir Ankauf eigene Aktien 0 -175
+ Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der

Aufnahme von (Finanz-) Krediten 0 286
- Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz)

Krediten -1.364 0

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -1.364 111

Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds -14.287 -937

Konsolidierungskreisbedingte Veranderung des Finanzmittelfonds 0 0
+ Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 16.277 1.576
= Finanzmittelfonds am Ende der Periode 1.990 639

Der Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit enthalt Zinseinzahlungen von 1 T€ (im Vorjahr:
3 T€) und Zinsauszahlungen von 133 T€ (im Vorjahr 113 T€). An Ertragsteuern wurden im

1. Quartal 2014 136 T€ (im Vorjahr: 64 T€) gezahilt.

Der Cashflow aus der Investitionstéatigkeit beinhaltet Investitionen in das Sachanlage-

vermdgen in Héhe von 42 T€. Dies betrifft wie im Vorjahr Ersatzbeschaffungen

an Betriebs- und Geschéftsausstattung.

Mit Wirkung zum 01.01.2014 wurden im Wege eines Assets-Deals Vermdgensgegenstande,
insbesondere Warenvorrate sowie Betriebs- und Geschéaftsausstattung, von der Hoffmann
Spielwaren GmbH & Co.KG erworben. Die geleistete Kaufpreiszahlung ist der Hohe nach
vorlaufig. Der endgiltige Wert wird bis Mai 2014 ermittelt und ausgeglichen.
Im Zuge der Unternehmenserwerbe wurden Entgelte in Héhe von 13.932 T€ gezahlt und

Zahlungsmittel in Hohe von 294 T€ erlangt.

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit beinhaltet im 1. Quartal 2014 eine Reduzierung

der Inanspruchnahme an Betriebsmittelkrediten um 1.364 T€.

Der zum Bilanzstichtag ausgewiesene Finanzmittelbestand ergibt sich als Summe aus

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten. Eine Saldierung mit kurzfristigen Konto-

korrentverbindlichkeiten erfolgte nicht.

Uber Zahlungsmittel in Hohe von 1.063 T€ (im Vorjahr 553 T€) kann der Konzern nicht frei verfiigen,

da diese zu Sicherungszwecken verpfandet sind.
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Segmentberichterstattung nach Geschéaftsbereichen im 1.Quartal 2014 des VEDES-Konzerns

in TEUR

Grof3handel Zentralregulierung Summe der Konso- Konzern-

und Werbemittel Segmente Sonstige lidierung ausweis

Erlése von externen Kunden 32.612 2.963 35.575 30 35.605
Intersegmentére Erlése 1.336 185 1.521 577 -2.098 0
Umsatzerlose des Segments 33.948 3.148 37.096 607 -2.098 35.605
EBITDA -517 294 -223 -243 0 -466
EBIT -631 288 -343 -270 0 -613
Ergebnis vor Steuern -933 284 -649 -428 0 -1.077
Periodenergebnis -603 284 -319 -399 0 -718
Segmentvermdgen 37.198 5.668 42.866 28.471 -18.440 52.897
Segmentschulden 34.979 4.860 39.839 15.683 -18.439 37.083
Mitarbeiter (Vollzeitbasis) zum Stichtag 410 25 435 35 0 470
Segmentberichterstattung nach Geschaftsbereichen im 1.Quartal 2013 des VEDES-Konzerns
in TEUR

Grof3handel Zentralregulierung Summe der Konso- Konzern-

und Werbemittel Segmente Sonstige lidierung ausweis

Erlése von externen Kunden 14.180 2.103 16.283 33 16.316
Intersegmentére Erlése 0 84 84 567 -651 0
Umsatzerlose des Segments 14.180 2.187 16.367 600 -651 16.316
EBITDA 634 -165 469 -132 0 337
EBIT 594 -172 422 -160 262
Ergebnis vor Steuern 473 -181 292 -148 144
Periodenergebnis 473 -181 292 -148 144
Segmentvermdgen 15.889 5.162 21.051 18.305 -8.139 31.217
Segmentschulden 12.536 4611 17.147 6.387 -8.161 15.373
Durchschnittliche Mitarbeiterzahl (Vollzeitbasis) 0 0 0 0 0
Mitarbeiter (Vollzeitbasis) zum Stichtag 137 26 163 39 202

Informationen zu den Segmenten

Im Rahmen der Segmentberichterstattung geman IFRS 8 werden die Aktivitdten des VEDES-Konzerns nach ihrer organisatorischen Aufteilung d.h.
den verschiedenen Geschaftsbereichen abgegrenzt. Die Aufteilung erfolgt nach dem Management-Approach unter Beriicksichtigung der internen
Steuerung und Berichterstattung an den Vorstand der VEDES AG als Hauptentscheidungstrager. Wesentliches Segmentergebnis zu Steuerungs-
zwecken ist das EBITDA.

Es werden fur die Segmentinformationen die gleichen Rechnungslegungsvorschriften wie fiir den Konzernabschluss angewendet. Fiir die Transfers
innerhalb des Konzerns werden Verrechnungspreise angesetzt, die auf Basis der Kostenaufschlagsmethode ermittelt und, soweit moglich,

Uber einen Drittvergleich plausibilisiert werden. Die Kostenaufschlagsmethode entspricht den Grundsétzen der OECD (Organisation for

Economic Cooperation and Development).

Im Geschaftsbereich Gro3handel ist im 1. Quartal 2014 der von Hoffmann Spielwaren GmbH & Co0.KG tibernommene Geschéftsbetrieb enthalten.
Ebenso sind die Erlése und Aufwendungen der zum 01.01.2014 erworbenen TTC The Toy Company Hongkong enthalten.

Die Erhohung des Segmentvermégens beruht hauptséchlich aus dem vorgenannten Geschéaftsiibernahmen. Dies sind insbesondere
die Warenvorréte, die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die sonstigen Vermdgensgegenstande sowie den Firmenwert.

Die Erhdéhung der Segmentschulden steht im gleichen Zusammenhang. Betroffen sind insbesondere die Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen, sonstige Verbindlichkeiten sowie Riickstellungen.

Im Geschaftsbereich Zentralregulierung konnte das Periodenergebnis im Geschéftsjahr deutlich verbessert werden. Héhere Zentralregulierungs-
umsétze ergaben entsprechend héhere Provisionserlose. Im Personalkostenbereich konnten Einsparungen realisiert werden. Aufgrund von Aktionen
anlésslich des 110-jahrigen Firmenjubilaums der VEDES wurden Werbekostenzuschisse der Industrie vereinnahmt.

Im Bereich Sonstige steht die Erhéhung des Vermdgens mit der Finanzierung des Asset-Deals im Grof3handelsbereich im Zusammenhang.
Hier bestehen Forderungen gegeniiber der VEDES GroRhandel GmbH, die in der Konsolidierungsspalte wieder neutralisiert werden.
Die Erhohung der Schulden resultiert aus der Platzierung der Unternehmensanleihe (siehe auch Konzernabschluss 31.12.2013)



VEDES AG KONZERN - ERLAUTERNDE ANHANGANGABEN ZUM 31. MARZ 2014

Grundlagen der Berichterstattung

Der verkiirzte, freiwillige Konzernzwischenabschluss des VEDES-Konzerns zum 31.Méarz
2014 wurde in Ubereinstimmung mit IAS 34 ,Zwischenberichterstattung” erstellt. Der
Konzernzwischenabschluss enthélt nicht alle fur einen vollstandigen Konzernabschluss
erforderlichen Informationen und ist daher in Verbindung mit dem Konzernabschluss zum 31.
Dezember 2013 — der in Uberstimmung mit den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind,
aufgestellt wurde — zu lesen.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Es wurden dieselben Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wie bei der Erstellung des
Konzernabschlusses fir das Geschéftsjahr 2013 angewendet. Der Zwischenabschluss ist im
Zusammenhang mit dem Geschaftsbericht 2013 zu lesen.

Alle erstmalig im laufenden Geschéftsjahr anzuwendenden neuen und geénderten IFRS,
insbesondere IFRS 10 ,Konzernabschlisse® und IFRS 12 ,Angaben zu Anteilen an anderen
Unternehmen®, fihren zu keinen wesentlichen Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage sowie die Darstellung des Zwischenabschlusses.

Finanzinstrumente
Ein detaillierter Uberblick tiber die finanzwirtschaftlichen Risiken und deren Management
sowie die von VEDES gehaltenen Finanzinstrumente findet sich im Konzernabschluss 2013.

Konsolidierungskreis

Im Vergleich zum Konsolidierungskreis am 31. Dezember 2013 ergaben sich im Segment
GroRhandel folgende Anderungen:

Mit Wirkung zum 01.01.2014 wurden die Anteile an der TTC The Toy Company in Hongkong
erworben. Gemalf Kaufvertrag richtet sich der Kaufpreis nach dem bilanziellen Eigenkapital
zum 31.Dezember 2013. Ein endgultiger Jahresabschluss lag bis zur Aufstellung des
Konzernzwischenabschlusses noch nicht vor.

Die TTC The Toy Company Hongkong wird ab dem 01. Januar 2014 mittels
Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss der VEDES AG einbezogen.

Die vorlaufigen Fair Values der erworbenen Vermégenswerte und Schulden setzen sich zum
Erwerbsstichtag wie folgt zusammen:

Sachanlagevermdgen 261 T€
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 228 T€
sonstige Vermoégenswerte 249 T€
Liquide Mittel 294 TE
Verbindlichkeiten aus Lieferungen u. Leistungen 440 T€
sonstige Schulden 502 T€
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Im Konzernzwischenabschluss wurde fur die Kapitalkonsolidierung ein vorlaufiger Kaufpreis
in Hohe von 90 T€ bericksichtigt. Im Rahmen des Erwerbs wurden keine
Eventualverbindlichkeiten Gbernommen.

Seit Einbezug in den Konzern hat die TTC The Toy Company Hongkong zu den
Umsatzerldsen mit 406 T€ und zum Periodenergebnis mit — 42 T€ beigetragen.

Zudem wurde zum 01.01.2014 der operative Geschéaftsbetrieb der Hoffmann Spielwaren
GmbH & Co0.KG in Lotte ibernommen. Dazu wurden insbesondere das Anlagevermdgen
sowie die Warenvorrate im Wege eines Asset-Deals erworben. Die zugehdérigen Immobilien
(Verwaltungsgebdude und Lagerhallen) wurden angemietet. Auch die bestehenden
Arbeitsverhaltnisse wurden gemal3 § 613a BGB ibernommen. Der Kaufpreis fir die
erworbenen Assets ist vorlaufig. Gemal den vertraglichen Vereinbarungen wird die
Verkauferin eine Bewertung der zu verkaufenden Vermdgensgegenstande vorlegen, die vom
Erwerber innerhalb eines Monats zu prifen sind. Bis zur Aufstellung des
Konzernzwischenabschlusses war die Bewertung bzw. die Prifung der erworbenen
Vermdgensgegenstande noch nicht abgeschlossen. Dies betrifft insbesondere den
erworbenen Warenbestand.

Die vorlaufigen Fair Values der erworbenen Vermégenswerte und Schulden setzen sich zum
Erwerbsstichtag wie folgt zusammen:

Anlagevermdgen 538 T€
Warenvorrate sowie Hilfs-

und Betriebsstoffe 8.502 T€
Ubernommene

Personalverpflichtungen -465 T€
Leasingverpflichtungen -978 T€
latente Steuerabgrenzung 308 T€

Das ubernommene Anlagevermdgen setzt sich aus EDV-Software (86 T€) und Betriebs- und
Geschaftsausstattung (452 T€) zusammen.
Im Rahmen des Erwerbs wurden keine Eventualverpflichtungen tbernommen.

Aus dem Erwerb resultiert ein vorlaufiger Firmenwert in Hohe von 6.027 T€. Dieser reflektiert
insbesondere die erwarteten Synergien aus Einkaufskonditionsverbesserungen sowie
Kosteneinsparungen. Der vorlaufige Firmenwert ergibt sich aus der Verrechnung des
vorlaufigen Gesamtkaufpreises in Hohe von 13.932 T€ mit dem Fair Value des erworbenen
Reinvermdgens in Héhe von 7.905 TE€.

Seit Einbezug in den Konzern hat der operative Geschéftsbetrieb Hoffmann Spielwaren zu
den Umsatzerlésen mit 17.875 T€ und zum Periodenergebnis mit -898 T€ beigetragen.

Im Konzern sind im Zusammenhang mit den Unternehmenszusammenschliissen Kosten von
rund 9 T€ (Gj 2013 410 T€) fur externe Rechtsberatung und Due-Dilligence angefallen.
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Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Nahestehende Unternehmen und Personen im Sinne des IAS 24 sind der Vorstand und
Aufsichtsrat der VEDES AG, die Mehrheitsaktionéarin Vedes Vereinigung der Spielwaren-
Fachgeschafte eG sowie die Spielzeug-Ring GmbH und die Spielzeug-Ring GmbH & Co.
KG.

Geschéfte mit nahestehenden Personen und Unternehmen betreffen im Wesentlichen den
laufenden Verrechnungsverkehr sowie Dienstleistungsvertrage. Alle Geschéfte mit
nahestehenden Personen und Unternehmen sind vertraglich vereinbart und zu Bedingungen
ausgefuhrt worden, wie sie auch mit fremden Dritten Ublich sind.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Im April 2014 wurde die Blndelung der Logistikaktivitdten am Standort Lotte/Osnabriick
bekanntgegeben. Die Logistikverlagerung von Nirnberg nach Lotte ist fur das 1.Quartal
2015 geplant.

Nidrnberg, 16. Mai 2014

VEDES AG
Der Vorstand

Dr. Thomas Mértz Wolfgang Grof3 Achim Weniger



VEDES AG
NuUrnberg

Konzernabschluss 31.12.2013



VEDES AG, Nirnberg

Konzern-Gesamtergebnisrechnung vom 01. Januar bis 31. Dezember 2013
nach IFRS

Alle Angaben in € Anhang 2013 2012 *

Umsatzerlose

Materialaufwand

1)

63.074.398,38
45.351.725,85

65.992.044,37
47.155.108,20

Rohertrag 17.722.672,53 18.836.936,17
Sonstige betriebliche Ertrage (2) 730.360,34 739.174,00
Personalaufwand 3) 8.979.207,42 9.402.898,55
Sonstige betriebliche Aufwendungen (4) 7.500.931,81 8.515.257,34
EBITDA 1.972.893,64 1.657.954,28
Abschreibungen auf Sachanlagen und andere

immaterielle Vermégenswerte (5) 302.721,55 291.754,56
EBIT 1.670.172,09 1.366.199,72
Finanzierungsaufwand (6) 578.917,75 538.632,39
Ubriges Finanzergebnis @) 100.507,21 56.642,83
Finanzergebnis -478.410,54 -481.989,56
EBT 1.191.761,55 884.210,16
Steueraufwand (8) 304.914,26 236.532,58
Periodenergebnis 886.847,29 647.677,58
davon Eigentimer VEDES AG 886.847,29 647.677,58
davon Minderheitenanteile 0,00 0,00
Sonstiges Ergebnis:
Auf versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus 25.083,00 63.861,00

Pensionsverpflichtungen entfallende latente Steuern

Sonstiges Ergebnis nach Steuern fiir Bestandteile, die
zukiinftig nicht erfolgswirksam in die Gewinn- und -54.608,66 -139.035,36
Verlustrechnung aufgeldst werden

Sonstiges Ergebnis (direkt im Eigenkapital

o -54.608,66 -139.035,36
erfasste Wertadnderungen)
davon Eigentimer VEDES AG -54.608,66 -139.035,36
davon Minderheitenanteile 0,00 0,00
Gesamtergebnis der Periode 832.238,63 508.642,22
davon Eigentimer VEDES AG 832.238,63 508.642,22
davon Minderheitenanteile 0,00 0,00

* Die Zahlen fur das Geschéftsjahr 2012 wurden aufgrund der geénderten Pensionsbilanzierung angepasst.
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VEDES AG, Nirnberg

Konzernbilanz zum 31.12.2013 nach IFRS

Anhang 31.12.2013 31.12.2012 * 01.01.2012 *
AKTIVA Euro Euro Euro
Langfristige Vermdgenswerte
Sachanlagevermogen 9) 752.368,21 767.338,21 771.943,21
Geschafts- oder Firmenwert (20) 10.159.973,00 10.159.973,00 10.159.973,00
Andere immaterielle Vermdgenswerte (11) 165.030,00 147.213,00 165.046,00
Sonstige Beteiligungen (12) 300.600,00 295.600,00 326.100,00
Sonstige Vermdgenswerte (13) 357.282,40 438.524,10 534.062,61
Latente Steuern (14) 710.376,73 639.198,25 617.934,04
12.445.630,34 12.447.846,56 12.575.058,86
Kurzfristige Vermdgenswerte
Vorrate (15) 6.772.682,38 7.474.551,43 7.072.079,52
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (16) 4.020.819,61 4.597.776,70 2.433.442,86
Sonstige Forderungen und Vermégenswerte a7) 1.514.372,05 2.565.310,37 3.536.133,67
Ertragsteuerforderungen (18) 114.314,20 236.719,14 91.250,67
Zahlungsmittel (29) 16.277.128,86 1.576.048,55 2.037.772,69
28.699.317,10 16.450.406,19 15.170.679,41
Bilanzsumme 41.144.947,44 28.898.252,75 27.745.738,27
PASSIVA Anhang 31.12.2013 31.12.2012 * 01.01.2012 *
Euro Euro Euro
Eigenkapital (20)

Gezeichnetes Kapital
Nennwert eigene Aktien
Ausgegebnenes Kapital
Kapitalriicklage
Gesetzliche Ricklagen
Rucklage wegen eigener Aktien
Andere Gewinnriicklagen
Kumulierte direkt im Eigenkapital erfasste Wertanderungen
Konzernbilanzgewinn

Langfristige Verbindlichkeiten und Riickstellungen
Finanzverbindlichkeiten
Latente Steuern
Ruckstellungen

Kurzfristige Verbindlichkeiten und Rickstellungen
Finanzverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Verbindlichkeiten
Ruckstellungen
Ertragsteuerverbindlichkeiten

(21)
(14)
(22)

(21)

(23)
(24)
(25)

11.577.764,00

11.577.764,00

11.577.764,00

0,00 -1.046.108,55 0,00
11.577.764,00 10.531.655,45 11.577.764,00
934.733,64 934.733,64 934.733,64
223.042,76 202.738,36 170.078,29
0,00 1.046.108,55 0,00
140.415,92 315.383,39 40.973,46
-339.963,28 -285.354,62 -146.319,26
3.996.606,90 3.130.064,01 4.515.046,50

16.532.599,94

85.990,18
143.496,65
1.563.778,00
1.793.264,83

13.829.996,18
3.579.716,55
5.093.860,72
205.269,00
110.240,22
22.819.082,67

15.875.328,78

93.850,51
13.387,92
1.648.565,00
1.755.803,43

2.333.181,17
4.090.456,51
4.628.311,05
207.315,00
7.856,81
11.267.120,54

17.092.276,63

472.511,25
37.283,53
1.602.469,07
2.112.263,85

839.573,15
2.884.613,38
4.647.380,11

163.700,00

5.931,15
8.541.197,79

Bilanzsumme

41.144.947 44

28.898.252,75

27.745.738,27

* Die Zahlen fur das Geschéftsjahr 2012 wurden aufgrund der geanderten Pensionsbilanzierung angepasst.
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Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung (IFRS)
der VEDES AG fur das Geschéftsjahr 2013

Alle Werte in Euro Gezeichnetes Kapital- Gewinn- Ricklage Gewinn- Kumulierte Konzern- Eigenkapital
Kapital ricklage ricklagen wegen eigener  ricklagen direkt im bilanzergebnis gesamt
a. gesetzliche Aktien b. andere Eigenkapital
erfasste
Wertdnderungen
Stand zum 01.01.2012  11.577.764,00 934.733,64 170.078,29 0,00 40.973,46 0,00 4.368.727,24 17.092.276,63
Veranderung aufgrund
der geanderten -146.319,26 146.319,26 0,00
Pensionsbilanzierung
Stand zum 01.01.2012* 11.577.764,00 934.733,64 170.078,29 0,00 40.973,46  -146.319,26 4.515.046,50 17.092.276,63
Periodenergebnis 2012 647.677,58 647.677,58
Sonstiges Ergebnis 2012 -139.035,36 -139.035,36
Einstellung in die Gewinnruicklagen 32.660,07 2.000.000,00 -2.032.660,07 0,00
Kaufpreis eigene Aktien -1.725.590,07 -1.725.590,07
Nennwert eigene Aktien -1.046.108,55 1.046.108,55 0,00
Stand zum 31.12.2012  10.531.655,45 934.733,64 202.738,36 1.046.108,55 315.383,39  -285.354,62 3.130.064,01 15.875.328,78
Periodenergebnis 2013 886.847,29 886.847,29
Sonstiges Ergebnis 2013 -54.608,66 -54.608,66
Einstellung in die Gewinnrlicklagen 20.304,40 0,00 -20.304,40 0,00
Kaufpreis eigene Aktien -174.967,47 -174.967,47
Nennwert eigene Aktien 1.046.108,55 -1.046.108,55 0,00
Stand zum 31.12.2013 11.577.764,00 934.733,64 223.042,76 0,00 140.415,92  -339.963,28 3.996.606,90 16.532.599,94

* Die Zahlen fir das Geschaftsjahr 2012 wurden aufgrund der geénderten Pensionsbilanzierung angepasst.
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Konzern-Kapitalflussrechnung (IFRS)
der VEDES AG fur das Geschéftsjahr 2013

Alle Angaben in T€ 2013 2012
Periodenergebnis 887 648
+/- Abschreibungen / Zuschreibungen auf Gegenstande des
Anlagevermogens 303 292
+/- Zahlungsunwirksame Aufwendungen / Ertrége 4 -214
+/- Zunahme / Abnahme der Ruckstellungen -87 120
+/- Gewinn / Verlust aus dem Abgang von Gegenstéanden des
Anlagevermogens 0 0
+/- Zunahme / Abnahme der Vorrate, der Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktive, die nicht
der Investitions- oder Finanzierungstétigkeit zuzuordnen sind 2.533 -1.646
+/- Zunahme / Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der
Investitions- oder Finanzierungstéatigkeit zuzuordnen sind 53 1.173
= Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit 3.693 373
+ Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des
Sachanlagevermégens 10 0
- Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermégen -202 -210
+ Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des
immateriellen Anlagevermégen 0 0
- Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle Anlage-
vermogen -114 -59
+ Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des
Finanzanlagevermdgens 0 30
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermogen -5 0
+/- Ein- / Auszahlungen im Zusammenhang mit dem Abgang von
Anteilen an vollkonsolidierte Gesellschaften 0 0
= Cashflow aus der Investitionstatigkeit -311 -239
+ Einzahlungen aus Kapitalerhdhungen 0 0
- Auszahlungen fiir Ankauf eigene Aktien -175 -1.726
+ Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der
Aufnahme von (Finanz-) Krediten 11.690 1.880
- Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz)
Krediten -196 -750
= Cashflow aus der Finanzierungstétigkeit 11.319 -596
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds 14.701 -462
Konsolidierungskreisbedingte Veranderung des Finanzmittelfonds 0 0
+ Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 1.576 2.038
= Finanzmittelfonds am Ende der Periode 16.277 1.576

Die Kapitalflussrechnung wurde derivativ aus dem Konzernabschluss ermittelt und in Uber-

einstimmung mit den Bestimmungen von IAS 7 erstellt.

Der Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit enthalt Zinseinzahlungen von 52 T€ (im Vorjahr:
79 T€) und Zinsauszahlungen von 353 T€ (im Vorjahr 400 T€). An Ertragsteuern wurden im

Jahr 2013 256 T€ (im Vorjahr: 356 T€) gezahlt.

Bei den Investitionen in das Sachanlagevermdgen handelt es sich um Ersatzbeschaffungen

von Betriebs- und Geschéftsausstattungen. Die Investitionen in das immaterielle Anlage-
vermodgen betreffen hauptsachlich die Erweiterung von ERP-Programmen.
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Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit beinhaltet in 2013 insbesondere die Platzierung
einer Unternehmensanleihe in Hohe von nominal 12.000 T€. Der Ausweis in der Kapitalfluss-
rechnung ist reduziert um die Emissionskosten zuztglich der anteiligen Zinsen.

Fur den Ankauf eigener Aktien flossen 175 T€ an liquiden Mitteln ab. In 2013 wurde

die Inanspruchnahme an Betriebsmittelkrediten um 196 T€ vermindert.

Der zum Bilanzstichtag ausgewiesene Finanzmittelbestand ergibt sich als Summe aus
Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten. Eine Saldierung mit kurzfristigen Konto-
korrentverbindlichkeiten erfolgte nicht.

Uber Zahlungsmittel in Hohe von 427 T€ (im Vorjahr 473 T€) kann der Konzern nicht frei verfiigen,
da diese zu Sicherungszwecken verpfandet sind.



Segmentberichterstattung nach Geschéaftsbereichen 2013 des VEDES-Konzerns

in TEUR

Grof3handel Zentralregulierung Summe der Konso- Konzern-

und Werbemittel Segmente Sonstige lidierung ausweis

Erlése von externen Kunden 53.097 9.800 62.897 177 63.074
Intersegmentére Erlose 22 1.039 1.061 2.271 -3.332 0
Umsatzerlése des Segments 53.119 10.839 63.958 2.448 -3.332 63.074
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen (+)
und Ertrage (-)
EBITDA 451 1.943 2.394 -421 0 1.973
Abschreibungen des Segmentvermdgens 162 28 190 113 0 303
EBIT 289 1.915 2.204 -534 0 1.670
Finanzierungsaufwand 523 97 620 289 -330 579
Zinsen und ahnliche Ertrage 27 114 141 258 -330 69
Ergebnis vor Steuern -178 1.932 1.754 -563 0 1.191
Steueraufwand 28 20 48 256 0 304
Periodenergebnis -206 1912 1.706 -819 0 887
Cashflow* -44 1.940 1.896 -706 1.190
Segmentvermdgen 10.516 5.223 15.739 33.825 -8.419 41.145
davon Investitionen in das langfristige Segmentvermogen 224 31 255 66 0 321
davon latente Steuern und Ertragsteuerforderungen 14 9 23 801 0 824
Segmentschulden 8.008 4.312 12.320 16.475 -4.183 24.612
davon latente Steuern und Ertragsteuerverbindlichkeiten 33 11 44 210 0 254
davon Finanzverbindlichkeiten (lang-und kurzfristig) 1.440 86 1.526 12.390 0 13.916
Durchschnittliche Mitarbeiterzahl (Vollzeitbasis) 139 25 164 42 0 206
Mitarbeiter (Vollzeitbasis) zum Stichtag 131 24 155 40 0 195
* Cashflow = Periodenergebnis plus Abschreibungen, Wertminderungen auf langfristiges Vermdgen
Segmentberichterstattung nach Geschaftsbereichen 2012 des VEDES-Konzerns
in TEUR

Grof3handel Zentralregulierung Summe der Konso- Konzern-

und Werbemittel Segmente Sonstige lidierung ausweis

Erlése von externen Kunden 55.796 9.861 65.657 335 65.992
Intersegmentére Erlose 0 1.164 1.164 2.259 -3.423 0
Umsatzerlése des Segments 55.796 11.025 66.821 2.594 -3.423 65.992
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen (+)
und Ertrage (-)
EBITDA 594 2.268 2.862 -1.204 0 1.658
Abschreibungen des Segmentvermdgens 143 39 182 110 0 292
EBIT 451 2.229 2.680 -1.314 0 1.366
Finanzierungsaufwand 494 104 598 183 -242 539
Zinsen und ahnliche Ertrage 38 109 147 218 -242 123
Ergebnis vor Steuern -78 2.235 2.157 -1.273 0 884
Steueraufwand -47 10 -37 273 0 236
Periodenergebnis -31 2.225 2.194 -1.546 0 648
Cashflow* 112 2.264 2.376 -1.436 940
Segmentvermdgen 12.839 5.487 18.326 22.080 -11.508 28.898
davon Investitionen in das langfristige Segmentvermoégen 200 10 210 60 0 270
davon latente Steuern und Ertragsteuerforderungen 23 8 31 845 0 876
Segmentschulden 10.024 4.418 14.442 5.904 -7.323 13.023
davon latente Steuern und Ertragsteuerverbindlichkeiten 13 0 13 8 0 21
davon Finanzverbindlichkeiten (lang-und kurzfristig) 583 94 677 1.750 0 2.427
Durchschnittliche Mitarbeiterzahl (Vollzeitbasis) 148 28 176 43 0 219
Mitarbeiter (Vollzeitbasis) zum Stichtag 149 27 176 44 0 220

* Cashflow = Periodenergebnis plus Abschreibungen, Wertminderungen auf langfristiges Vermdgen

F-17



Segmentberichterstattung nach geografischen Regionen 2013 des VEDES-Konzerns

in TEUR
Deutschland Europa ohne Konzern-
Deutschland ausweis
Erlose von externen Kunden 62.411 663 63.074
Langfristige Vermodgenswerte* 11.435 0 11.435

*Langfristige Vermégenswerte, mit Ausnahme von Finanzinstrumenten, latenten Steueranspriichen

Segmentberichterstattung nach geografischen Regionen 2012 des VEDES-Konzerns

in TEUR
Deutschland Europa ohne Konzern-
Deutschland ausweis
Erlose von externen Kunden 65.370 622 65.992
Langfristige Vermogenswerte* 11.513 0 11.513

*Langfristige Vermégenswerte, mit Ausnahme von Finanzinstrumenten, latenten Steueranspriichen

Informationen zu den Segmenten

Im Rahmen der Segmentberichterstattung geman IFRS 8 werden die Aktivitaten des VEDES-Konzerns nach ihrer organisatorischen Aufteilung d.h.
den verschiedenen Geschaftsbereichen abgegrenzt. Die Aufteilung erfolgt nach dem Management-Approach unter Beruicksichtigung der internen
Steuerung und Berichterstattung an den Vorstand der VEDES AG als Hauptentscheidungstrager. Wesentliches Segmentergebnis zu Steuerungs-
zwecken ist das EBITDA.

Es werden fur die Segmentinformationen die gleichen Rechnungslegungsvorschriften wie fir den Konzernabschluss angewendet. Fir die Transfers
innerhalb des Konzerns werden Verrechnungspreise angesetzt, die auf Basis der Kostenaufschlagsmethode ermittelt und, soweit moglich,

Uber einen Drittvergleich plausibilisiert werden. Die Kostenaufschlagsmethode entspricht den Grundsatzen der OECD (Organisation for

Economic Cooperation and Development).

Der Geschaftsbereich GroRBhandel betrifft allein die VEDES GroRhandel GmbH. Sitz der Geschéftsleitung sowie des Zentrallagers ist Nurnberg.
Vom Zentrallager Niirnberg erfolgt die Auslieferung von Spiel- und Freizeitartikeln an Spielwaren-Einzelhéndler in Deutschland, Osterreich,
Schweiz, Italien und Niederlande.

Der Geschéftsbereich Zentralregulierung und Werbemittel wird in Deutschland von der VEDES Zentralregulierung GmbH und in Osterreich
von der VEDES Spiel- und Freizeit Handelsgesellschaft m.b.H sowie der SPIELZEUG-RING Spielwaren Handelsgesellschaft m.b.H.

mit Sitz in Wien durchgefiihrt. Das Zentralregulierungsgeschéft in Deutschland und in Osterreich wird in Zusammenarbeit mit der

DZB-Bank (Zentralregulierungsbank) in Mainhausen abgewickelt.

In der Spalte Sonstige der Segmentberichterstattung wird im Wesentlichen die VEDES AG, in der die zentralen Funktionen des Konzerns,

gebiindelt sind, ausgewiesen, da fir diese die Definition eines berichtspflichtigen Segments nach IFRS 8 nicht erfllt sind.

Geografische Informationen
Die Zuordnung der externen Umsétze erfolgt nach dem Sitz der verkaufenden Einheit, die Zuordnung der langfristigen Vermogenswerte nach
dem Sitz der besitzenden Einheit.
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Konzern-Anhang (IFRS)
der VEDES AG fur das Geschaftsjahr 2013

1. Allgemeine Grundlagen

a) Grundlagen der Rechnungslegung

Der Konzernabschluss der VEDES AG mit Sitz in NUrnberg, Beuthener StraRe 43 wurde nach
den Vorschriften des International Accounting Standards Board (IASB) unter Beriicksichtigung
von Paragraph 315a HGB aufgestellt; die Auslegungen (IFRIC und SIC) des international Finan-
cial Reporting Interpretations Committee wurden dabei beachtet. Alle am Abschlussstichtag ver-
pflichtend anzuwendenden durch die EU anerkannten International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS) wurden berticksichtigt.

Neu anzuwendende Standards, Anpassungen und Interpretationen im Jahr 2013

Folgende, von IASB und IFRS IC neu verabschiedete bzw. geénderte und durch die EU aner-
kannte Bilanzierungsstandards und Interpretationen waren fir das Geschaftsjahr 2013 erstmalig

verpflichtend anzuwenden:

Standard Status Anzuwenden ab
IFRS 13 Bemessung des beizulegenden

Zeitwerts neu 01.01.2013
IAS 19 rev. Leistungen an Arbeithehmer geandert 01.01.2013
IFRIC 20 Abraumkosten in der Produktions-

phase einer Uber Tagebau erschlossenen

Mine neu 01.01.2013
Amendments to IFRS 1 Darlehen der offentlichen Hand geandert 01.01.2013
Amendments to IFRS 1 Ausgepragte Hochinflation und

Riicknahme eines festen Ubergangs-

zeitpunkts fur Erstanwender geandert 01.01.2013
Amendments to IFRS 7 Angaben zur Saldierung finanzieller

Vermogenswerte und finanzieller

Schulden geandert 01.01.2013
Amendments to IAS 1 Darstellung von Posten des

Sonstigen Ergebnisses geandert 01.01.2013
Amendments to IAS 12 Latente Steuern: Realisierung der

zugrundeliegenden Vermogens-

werte geandert 01.01.2013
AIP 2009 - 2011 Jahrliche Verbesserungen

des IASB 2009 — 2011 geandert 01.01.2013

Aus der erstmaligen Anwendung dieses Standards ergeben sich im Berichtszeitraum die im Fol-
genden beschriebenen Auswirkungen auf die Darstellung der Vermégens-, Finanz- und Ertrags-

lage des VEDES-Konzerns.



Amendments to IAS 1 Darstellung von Posten des Sonstigen Ergebnisses

Die Darstellung des Sonstigen Ergebnisses in der Gesamtergebnisrechnung wurde im Zuge der
erstmaligen Umsetzung der im Juni 2011 durch das IASB verdffentlichten Anderungen des IAS 1
angepasst. Die Neuerung ist verpflichtend fir Geschaftsjahre, die am oder nach dem 01.Juli
2012 beginnen, anzuwenden. Betrage, die zukinftig nicht erfolgswirksam in die Gewinn- und
Verlustrechnung aufgeltst werden, werden nun separat im Sonstigen Ergebnis gezeigt.

IAS 19 rev. Leistungen an Arbeitnehmer

Im Juni 2011 verabschiedete das IASB die Uberarbeitete Fassung des IAS 19 (IAS 19 rev.), die
im Juni 2012 von der EU anerkannt wurde. Der Uberarbeitete Standard ist spatestens fir Ge-
schéftsjahre, die ab dem 01.Januar 2013 beginnen, anzuwenden.

Die Erfassung von versicherungsmathematischen Gewinnen und Verlusten, die sich aus Ande-
rungen versicherungsmathematischer Annahmen bzw. aus Abweichungen zwischen friheren
versicherungsmathematischen Annahmen und der tatsichlichen Entwicklung ergeben, erfolgt
nun sofort bei ihrer Entstehung unter Berlicksichtigung latenter Steuern erfolgsneutral im Eigen-
kapital bzw. im Sonstigen Ergebnis. Die im Sonstigen Ergebnis erfassten versicherungsmathe-
matischen Gewinne und Verluste sowie darauf entfallende latente Steuern werden in Folgeperi-
oden nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung aufgel6st. Die in der jeweiligen Berichtsperiode
erfassten versicherungsmathematischen Gewinn und Verluste und darauf entfallende latente
Steuern werden gesondert in der Gesamtergebnisrechnung dargestellt.

Die neuen Vorschriften waren retrospektiv anzuwenden. Folglich wurden die Saldenvortrage auf
den Ol.Januar 2012, die berichteten Vorjahreswerte sowie die Saldenvortrage auf den
01.Januar 2013 in Ubereinstimmung mit IAS 8 angepasst und vergleichbar dargestellt.

Durch die rickwirkende Anwendung des IAS 19 rev. minderte sich der Personalaufwand fur den
Zeitraum 01.Januar bis 31.Dezember 2012 um TEUR 218, der Finanzierungsaufwand erhghte
sich um TEUR 15. Unter Berilicksichtigung von latenten Steuern fiihrte dies zu einer Erh6hung
des Periodenergebnisses um TEUR 139. Aufgrund der vorgenommenen rickwirkenden Anpas-
sungen &anderten sich die Anfangsbestdande zum O0l1.Januar 2012 in der Bilanz wie folgt:
~Kumulierte direkt im Eigenkapital erfasste Wertanderungen“ Minderung um 146 TEUR, der
Konzernbilanzgewinn erhohte sich um 146 TEUR, insgesamt ergibt sich im Eigenkapital somit
keine Anderung.

IFRS 13 Bemessung des beizulegenden Zeitwerts

Im Mai 2011 hat das IASB IFRS 13 verdffentlicht, der prospektiv fir am oder nach dem
01.Januar 2013 beginnende Geschéftsjahre anzuwenden ist. Der Standard fasst die bislang in
einzelnen Standards enthaltenen Regelungen zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts zu-
sammen und legt eine einheitliche Definition sowie Grundsétze zur Ermittlung des beizulegen-
den Zeitwerts fest. Aus der Erstanwendung des IFRS 13 ergeben sich keine wesentlichen Aus-
wirkungen auf die Bewertung von Vermdgenswerten und Schulden.

Alle Ubrigen, erstmalig im laufenden Geschéftsjahr anzuwendenden neuen und geanderten
IFRS fUhrten zu keinen nennenswerten Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage sowie die Darstellung des Konzernabschlusses.

Standards, Interpretationen und Anderungen zu veréffentlichten Standards, fir die in
2013 noch keine Anwendungspflicht bestehen
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Das IASB hat neue bzw. Uberarbeitete Standards verabschiedet, die erst ab dem 01.01.2014
oder spater verpflichtend anzuwenden sind. Eine Anerkennung durch die EU steht teilweise

noch aus:
Standard Status Anzuwenden ab
IFRS 9 Finanzinstrumente: Klassifizierung und Bewertung

finanzieller Vermdgenswerte und finanzieller

Verbindlichkeiten neu 01.01.2015
IFRS 10 Konzernabschlusse neu 01.01.2014
IFRS 11 Gemeinschaftliche Vereinbarungen neu 01.01.2014
IFRS 12 Angaben zu Beteiligungen an anderen

Unternehmen neu 01.01.2014
IAS 27 rev. Einzelabschlusse geandert 01.01.2014
IAS 28 rev. Anteile an assoziierten Unternehmen

und Gemeinschaftsunternehmen geandert 01.01.2014
Amendments
to 36 Angaben zum erzielbaren Betrag fur

fur nicht-finanzielle Vermdgenswerte geandert 01.01.2014
to 39 and IFRS 9 Novation von Derivaten und Fortsetzung

der Sicherungsbeziehung geéandert 01.01.2014
IFRIC 21 Abgaben neu 01.01.2014
toIFRS9+7 Inkrafttreten des IFRS 9 und Ubergangs-

angaben geandert 01.01.2015
to IFRS 10,11,12 Konzernabschliisse, gemeinschaftliche

Vereinbarungen und Angaben zu Be-

teiligungen an anderen Unternehmen:

Ubergangsrichtlinien geandert 01.01.2014
to IFRS 10,12 und
IAS 27 Investmentgesellschaften geandert 01.01.2014
to IAS 32 Saldierung finanzieller Vermbégenswerte

und finanzieller Schulden geandert 01.01.2014
to IAS 19 Leistungsorientierte Plane:

Arbeitnehmerbeitrage geandert 01.07.2014
AIP 2010-2012 Jahrliche Verbesserungen des

IASB 2010-2012 geandert 01.07.2014
AIP 2011 - 2013 Jahrliche Verbesserungen des

IASB 2011-2013 geandert 01.07.2014

Die Standards wurden nicht freiwillig vorzeitig angewendet; auch sind keine wesentlichen Aus-
wirkungen auf die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns erkenn-

bar.
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Dem Konzernabschluss liegen grundsatzlich dieselben einheitlichen Bilanzierungs- und Bewer-
tungsgrundséatze wie im Vorjahr zugrunde.

Der Konzernabschluss wurde in Euro aufgestellt. Soweit nicht anders vermerkt, werden alle Be-
trédge in Euro angegeben.

Der Vorstand der VEDES AG hat den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht
am 24.04.2014 zur Vorlage an den Aufsichtsrat freigegeben.

Zur besseren Ubersicht wurden in der Bilanz sowie in der Gesamtergebnisrechnung verschiede-
ne Positionen zusammengefasst. Diese werden im Anhang ausfuhrlich dargestellt.

Die Bilanz wurde entsprechend IAS 1 in lang- und kurzfristige Positionen gegliedert.

Die Gesamtergebnisrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren erstellt, jedoch erweitert
um den gesonderten Ausweis des Rohertrags.

b) Konsolidierungskreis

Konzernobergesellschaft ist die in das Handelsregister Nirnberg unter HRB 10469 eingetragene
VEDES AG, Nurnberg, Deutschland. Beim elektronischen Bundesanzeiger werden der zum 31.
Dezember 2013 gemal IFRS aufgestellte Konzernabschluss und der Konzernlagebericht einge-
reicht. Neben der VEDES AG wurden folgende in- und ausléandische Unternehmen in den Kon-
zernabschluss einbezogen:

Name Beteiligungs- | Wahr- Eigen- Jahres-

quote ung Kapital Ergebnis
% T€ T€

Inland:

VEDES GroRhandel GmbH, Nirnberg 100| T€ 2.508 0

VEDES Zentralregulierung GmbH, Nirnberg 100| T€ 599 0

Toy Partner GmbH, Nirnberg 100| T€ 30 0

Ausland:

VEDES Ges.m.b.H., Osterreich 100, T€ 157 56

SPIELZEUG-RING Ges.m.b.H., Osterreich 100| TE€ 154 13

Im Berichtsjahr gab es keine Veranderung im Konsolidierungskreis.

Geschéftstatigkeit:

In der VEDES AG sind zentrale Funktionen des Konzerns gebindelt, dies sind inshesondere die
Fuhrung der Finanzbuchhaltungen, das Personalwesen inklusive der Personalkostenabrechnung
sowie zentrale IT-Dienstleistungen fur die Konzerngesellschaften.

Die VEDES GroRRhandel GmbH verantwortet den Geschaftsbereich Grof3handel im Konzern.
Vom Zentrallager Niurnberg erfolgt die Auslieferung von Spiel- und Freizeitartikeln an Spielwaren-
Einzelhandler in Deutschland, Osterreich, Schweiz, Italien und Niederlande.

Die VEDES Zentralregulierung GmbH verantwortet den Geschéftsbereich Zentralregulierung und
Werbemittel im Konzern.

Die VEDES Ges.m.b.H. sowie die SPIELZEUG-RING Ges.m.b.H. fihren das Zentralregulie-
rungsgeschaft in Osterreich durch. Sowohl in Deutschland als auch in Osterreich wird das Zent-
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ralregulierungsgeschaft in Zusammenarbeit mit der DZB-Bank (Zentralregulierungsbank) in
Mainhausen durchgefihrt.

Die Toy Partner GmbH ist derzeit ohne Geschéftstatigkeit.
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c) Konsolidierungsgrundséatze

Bei samtlichen in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen deckt sich der Stichtag des
Einzelabschlusses mit dem Stichtag des Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2013. Die in
die Konsolidierung einbezogenen Abschliisse der in- und ausléndischen Tochtergesellschaften
wurden gemalf IAS 27 nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode auf der Grundlage der Wertansatze
zum Zeitpunkt des Erwerbs der Kontrolle (IFRS 3). Der Teil des Kaufpreises, der in Erwartung
zukunftiger positiver Zahlungsrickflisse aus dem Unternehmenserwerb getétigt wurde und nicht
bestimmten bzw. bestimmbaren Vermdgenswerten im Rahmen der vollstandigen Neubewertung
zuzuordnen ist, wird als Geschafts- oder Firmenwert unter den immateriellen Vermdgenswerten
ausgewiesen. Entsprechend IFRS 3 wird der jeweilige Geschafts- oder Firmenwert einer jahrli-
chen Uberpriifung der Werthaltigkeit ( Impairmenttest ) unterworfen. Festgestellte Wertminderun-
gen des Geschafts- oder Firmenwerts werden ergebniswirksam als Abschreibungen berticksich-
tigt.

Ein Tochterunternehmen wird zu dem Zeitpunkt endkonsolidiert, zu dem das Mutterunternehmen
die Beherrschung tber das Tochterunternehmen verliert.

Bei Unternehmenszusammenschliissen anfallende Nebenkosten werden als Aufwand erfasst.

Konzerninterne Gewinne und Verluste, Umsatzerlése, Aufwendungen und Ertrage sowie alle
Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den konsolidierten Unternehmen wurden eliminiert.
Zwischenergebnisse im lang- und kurzfristigen Vermégen aus konzerninternen Lieferungen wur-
den eliminiert. Differenzen aus der Schuldenkonsolidierung wurden erfolgswirksam verbucht.

Es wurden latente Steuern gemal IAS 12 angesetzt, soweit sich die steuerlichen Differenzen in
spateren Geschéftsjahren voraussichtlich ausgleichen.

d) Wahrungsumrechnung

Die Berichtswahrung der VEDES AG ist der Euro. Da alle einbezogenen Unternehmen ihre Jah-
resabschlisse ebenfalls in Euro erstellen, ist eine Wahrungsumrechnung im Konzernabschluss
nicht notwendig.

Fremdwahrungsgeschéfte wurden in den Einzelabschlissen der Konzernunternehmen mit den
Kursen zum Zeitpunkt der Geschéftsvorfalle umgerechnet. Die Umrechnung der Vermdgenswer-
te und Schulden in Fremdwahrung erfolgte mit dem Devisenmittelkurs am Bilanzstichtag. Daraus
entstehende Umrechnungsdifferenzen wurden in den Einzelabschlissen ergebniswirksam be-
ricksichtigt und in der Gesamtergebnisrechnung unter sonstigen betrieblichen Aufwendungen
erfasst.

Fur den VEDES — Konzern wichtige Wahrungskurse sind folgende US-Dollar-Kurse:

2013 2012
Stichtagskurs 1,37 1,32
Durchschnittskurs 1,35 1,31

e) Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Umsatzerldse enthalten Verkdufe von Waren und Dienstleistungen, vermindert um Skonti
und Rabatte. Umsatzerldse aus Verkdufen werden mit dem Eigentums- und Gefahreniibergang
an den Kunden realisiert. Riickgaberechten von Kunden wird durch Bildung einer Riickstellung
Rechnung getragen.
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Ubrige Ertrage werden periodengerecht erfasst, wenn der wirtschaftliche Nutzen wahrscheinlich
und der Betrag verlasslich zu bestimmen ist.

Wertminderungen werden vorgenommen, wenn der erzielbare Betrag des Vermdgenswerts unter
den Buchwert gesunken ist. Der erzielbare Betrag ist als der hohere Wert aus Nettoverdul3e-
rungswert und Barwert des erwarteten Mittelzuflusses aus der Nutzung des Vermdgenswerts
definiert.

Bei den Geschafts- oder Firmenwerten wird die Werthaltigkeit des aktivierten Buchwerts gemar
IAS 36 einmal jahrlich — bei Vorliegen von Anhaltspunkten auch unterjahrig - auf Basis von soge-
nannten Zahlungsmittel generierenden Einheiten (Cash Generating Units) Uberprift. Grundlage
des Werthaltigkeitstests (Impairmenttest) bildet der Nutzungswert der betreffenden zahlungsmit-
telgenerierenden Einheit. Basis hierfir ist die vom Management erstellte aktuelle Planung der
Zahlungsstréome sowie die Unterstellung einer ewigen Rente fur die Jahre nach dem Detailpla-
nungszeitraum. Die Detailplanung der zukiinftigen Zahlungsstrome auf Basis des Cashflows vor
Zinsen und Steuern abzlglich Erhaltungs- und Ersatzinvestitionen erfolgt flr einen Zeithorizont
von drei Jahren. Die ermittelten Zahlungsstrome werden abgezinst, um den Nutzungswert der
Cash Generating Unit zu bestimmen. Der Nutzungswert wird mit dem zugehérigen Buchwert ver-
glichen. Liegt dieser unter dem Buchwert der Cash Generating Unit, wird eine ergebniswirksame
Abschreibung auf den Geschafts- oder Firmenwert vorgenommen.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermdgenswerte mit bestimmbarer Nutzungsdauer werden zu
Anschaffungskosten einschlie3lich Anschaffungsnebenkosten, vermindert um lineare Abschrei-
bungen und ggf. um Wertminderungen bewertet. Die Restbuchwerte und wirtschaftlichen Nut-
zungsdauern werden zu jedem Bilanzstichtag Uberprift und gegebenenfalls angepasst.

Den planmaRigen Abschreibungen liegen folgende im Vergleich zum Vorjahr unverénderte Nut-
zungsdauern im Konzern zugrunde:

Nutzungsdauer
in Jahren
Lizenzen und &hnliche Rechte, EDV-Programme 2-5

Forschungs- und Entwicklungskosten fallen aufgrund der Geschéftstéatigkeit nicht an.

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten vermindert um die planméaRigen,
nutzungsbedingten Abschreibungen und ggf. Wertminderungen bilanziert. Sachanlagen werden
nach der linearen Methode Uber ihre wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben. Den planma-
Bigen Abschreibungen liegen folgende im Vergleich zum Vorjahr unverdnderten Nutzungsdauern
im Konzern zugrunde:

Nutzungsdauer
Technische Anlagen sowie in Jahren
Betriebs- und Geschéaftsausstattung 2-20

Die Restbuchwerte und wirtschaftlichen Nutzungsdauern werden zu jedem Bilanzstichtag tUber-
pruft und gegebenenfalls angepasst.

Leasing: die VEDES ist Leasingnehmer bei bestimmter Betriebs- und Geschaftsausstattung. Alle
Leasingverhaltnisse sind dem Operating Lease gemalf IAS 17 zugeordnet.
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Die Vorrate werden mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungskosten und NettoverauRerungs-
wert bilanziert. Bei den Handelswaren werden Bewertungsabschlage lber die voraussichtliche
Reichweite des Lagerbestands vorgenommen.

Finanzinstrumente:

Zur VeraufRerung gehaltene langfristige Vermodgenswerte

Langfristige Vermogenswerte werden als zur Veraul3erung gehalten klassifiziert und zum niedri-

geren Wert aus Buchwert oder beizulegendem Zeitwert abziglich VerauRerungskosten bewertet,
wenn ihr Buchwert im Wesentlichen durch einen Verkauf erlost wird statt durch fortgesetzte Nut-

zung.

Dieser Kategorie werden im VEDES-Konzern die Beteiligungen, Genossenschaftsanteile sowie
Wertpapiere zugeordnet (siehe (12)).

Finanzinvestitionen und andere finanzielle Vermoégenswerte

Finanzielle Vermdgenswerte im Sinne von IAS 39 betreffen im VEDES-Konzern entweder

o erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte,
e Kredite und Forderungen oder
e zur Veraulerung verfligbare Finanzinvestitionen

und werden entsprechend klassifiziert. Die finanziellen Vermdgenswerte werden bei der erstmali-
gen Erfassung zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Im Falle von anderen Finanzinvestitionen
als solchen, die als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet klassifiziert sind, wer-
den dartber hinaus Transaktionskosten berucksichtigt, die direkt dem Erwerb des Vermdgens-
werts zuzurechnen sind. Die Designation der finanziellen Vermdgenswerte in die Bewertungska-
tegorien erfolgt bei ihrem erstmaligen Ansatz. Umwidmungen werden vorgenommen, sofern die-
se zulassig und erforderlich sind.

Alle markttiblichen Kaufe und Verkaufe von finanziellen Vermdgenswerten mit Ausnahme der zu
Handelszwecken gehaltenen Vermégenswerte werden am Erflllungstag, das hei3t am Tag, an
dem der Vermdgenswert an oder durch VEDES geliefert wird, bilanziell erfasst. Zu Handelszwe-
cken gehaltene Vermdgenswerte werden am Handelstag, das heil3t am Tag, an dem der Konzern
die Verpflichtung zum Kauf oder Verkauf des Vermdgenswerts eingegangen ist, bilanziell erfasst.
Marktibliche Kaufe und Verkaufe sind Kaufe oder Verkaufe von finanziellen Vermdgenswerten,
die die Lieferung der Vermdgenswerte innerhalb eines durch Marktvorschriften oder -
konventionen festgelegten Zeitraums vorschreiben.

|. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte und Schul-
den

Die Gruppe der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermo-
genswerte enthélt im VEDES-Konzern die zu Handelszwecken gehaltenen finanziellen Vermo-
genswerte. Von der Mdglichkeit, finanzielle Vermdgenswerte bei ihrem erstmaligen Ansatz als
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewertende finanzielle Vermégenswerte zu de-
signieren, hat der VEDES-Konzern bislang keinen Gebrauch gemacht.

Finanzielle Vermdgenswerte werden als zu Handelszwecken gehalten klassifiziert, wenn sie fur
Zwecke der Veraulierung in der nahen Zukunft erworben werden. Derivate, einschliellich ge-
trennt erfasster eingebetteter Derivate, werden ebenfalls als zu Handelszwecken gehalten einge-

F-26



stuft, mit Ausnahme solcher Derivate, die als Sicherungsinstrument designiert wurden und als
solche effektiv sind. Gewinne oder Verluste aus finanziellen Vermdgenswerten, die zu Handels-
zwecken gehalten werden, werden erfolgswirksam erfasst. Zum Zeitpunkt, an dem der Konzern
zum ersten Mal Vertragspartei wird, ermittelt er, ob eingebettete Derivate getrennt vom Basisver-
trag zu bilanzieren sind. Eine Neubeurteilung erfolgt nur bei einer erheblichen Anderung von Ver-
tragsbedingungen, wenn es dadurch zu einer signifikanten Anderung der Zahlungsstrome, die
sich sonst aus dem Vertrag ergeben hatten, kommt.

In dieser Kategorie wurden im Geschéftsjahr keine Finanzinstrumente des VEDES-Konzerns
erfasst.

Die Gruppe der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Schulden
enthélt im VEDES-Konzern die zu Handelszwecken gehaltenen finanziellen Schulden. Von der
Mdoglichkeit, finanzielle Schulden bei ihrem erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert zu bewertende finanzielle Schulden zu designieren, hat der VEDES-Konzern
bislang keinen Gebrauch gemacht.

Finanzielle Schulden werden als zu Handelszwecken gehalten klassifiziert, wenn sie flir Zwecke
der VerauRerung in der nahen Zukunft erworben werden. Derivate, einschliel3lich getrennt erfass-
ter eingebetteter Derivate, werden ebenfalls als zu Handelszwecken gehalten eingestuft, mit
Ausnahme von Derivaten, die als Sicherungsinstrument designiert werden und als solche effektiv
sind. Sind die beizulegenden Zeitwerte dieser Derivate negativ, fuhrt dies zum Ansatz unter den
finanziellen Verbindlichkeiten. Gewinne oder Verluste aus finanziellen Verbindlichkeiten, die zu
Handelszwecken gehalten werden, werden erfolgswirksam erfasst.

Il.Kredite und Forderungen

Kredite und Forderungen sind nicht derivative finanzielle Vermdgenswerte mit festen oder be-
stimmbaren Zahlungen, die nicht in einem aktiven Markt notiert sind. Diese Kategorie umfasst
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige Forderungen und Vermdgenswer-
te. Sie entstehen, wenn der VEDES-Konzern Geld, Giter oder Dienstleistungen direkt einem
Schuldner bereitstellt. Sie zéhlen zu den kurzfristigen Vermdgenswerten, mit Ausnahme solcher,
die erst nach zwdlf Monaten nach dem Bilanzstichtag fallig werden. Letztere werden als langfris-
tige Vermodgenswerte ausgewiesen. Nach der erstmaligen Erfassung werden die Kredite und
Forderungen zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode
abziglich etwaiger Wertminderungen bewertet. Gewinne und Verluste werden im Periodener-
gebnis erfasst, wenn die Kredite und Forderungen ausgebucht oder wertgemindert sind sowie im
Rahmen von Amortisationen. Siehe Erlauterungen zu (16), (17) und (19).

I1l. Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefiihrten Anschaffungskosten

Sonstige finanzielle Schulden setzen sich im VEDES-Konzern im Wesentlichen aus

e Finanzschulden (Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten),
¢ Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und
e Ubrigen Verbindlichkeiten

Zusammen.
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Sonstige finanzielle Schulden werden als kurzfristig klassifiziert, sofern der VEDES-Konzern nicht
das Recht hat, die finanzielle Schuld erst mindestens zwdlf Monate nach dem Bilanzstichtag zu
begleichen. Wenn erwartet und verlangt werden kann, dass eine Verpflichtung fir mindestens
zwolf Monate nach dem Bilanzstichtag gemaf der bestehenden Kreditvereinbarung refinanziert
oder verlangert wird, gilt die Verpflichtung als langfristig.

Sonstige finanzielle Schulden werden bei ihrem erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert
unter Einschluss von Transaktionskosten angesetzt. In den Folgeperioden werden sie zu fortge-
fuhrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode bewertet.

IV.Zur VerduRRerung verfigbare Finanzinvestitionen

Zur VeraulRRerung verfligbare Finanzinvestitionen sind nicht derivative finanzielle Vermdgenswer-
te, die als zur VeréauRerung verfligbar klassifiziert und nicht in eine andere der nach IAS 39 vor-
gesehenen Kategorien eingestuft sind. Nach der erstmaligen Bewertung werden zur VeréulRRe-
rung gehaltene finanzielle Vermogenswerte zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Vermdgens-
werte, deren beizulegender Zeitwert weder aus der Verwendung anerkannter Bewertungsmetho-
den (zum Beispiel DCF-Verfahren) noch aus Marktpreisen ermittelbar ist, werden zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet. Nicht realisierte Gewinne oder Verluste werden direkt im Eigenka-
pital erfasst. Wenn ein solcher finanzieller Vermdgenswert ausgebucht wird oder wertgemindert
ist, wird der zuvor direkt im Eigenkapital erfasste kumulierte Gewinn oder Verlust erfolgswirksam
erfasst.

Derivative Finanzierungsinstrumente

Derivative Finanzierungsinstrumente (Zins- und Wahrungsgeschéfte) werden bei VEDES aus-
schlieBlich fur Sicherungszwecke im Rahmen der operativen Geschéftstatigkeit eingesetzt. Hier-
zu zahlen insbesondere die Reduzierung des Fremdwahrungsrisikos geplanter Transaktionen in
Fremdwahrung sowie die Reduzierung des Zinsanderungsrisikos durch Einsatz von Zinscaps.

Sie werden erstmals am Tag des Vertragsabschlusses mit ihrem Zeitwert angesetzt und in den
Folgeperioden zum jeweiligen beizulegenden Zeitwert bewertet. Der beizulegende Zeitwert von
Derivaten entspricht dem Barwert der geschatzten kinftigen Zahlungsstrome (Cashflows). Zur
Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts von Fremdwahrungstermingeschaften wird der Devisen-
terminkurs am Bilanzstichtag zugrunde gelegt.

Wertanderungen von Finanzinstrumenten, die nicht als Sicherungsinstrument im Rahmen des
Hedge Accounting bestimmt sind, werden unmittelbar in der Gewinn- und Verlustrechnung er-
fasst (sogenannte Non-hedging-Derivate).

Die nach IFRS 7 fir jede einzelne Finanzinstrumente-Kategorie anzugebenden Zeitwerte ent-
sprechen in der Regel den Buchwerten. Dies gilt unmittelbar fir Vermodgenswerte der Kategorien
~Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Vermégenswerte” sowie fur Derivate in
einer Sicherungsbeziehung, die in der Bilanz mit den beizulegenden Zeitwerten gezeigt werden.
Bei den ausgereichten Krediten und Forderungen und den finanziellen Verbindlichkeiten stellt der
Buchwert grundsatzlich eine hinreichende Annaherung des beizulegenden Zeitwerts dar. Ist dies
nicht der Fall, werden zuséatzliche Angaben gemacht. Die tbrigen Forderungen und Verbindlich-
keiten sind entweder kurzfristig oder werden mit dem variablen Marktzins verzinst.
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Die im Rahmen der Bewertungstechniken zur Bemessung des beizulegenden Zeitwerts verwen-
deten Inputfaktoren werden in folgende Stufen eingeteilt:

Stufe 1: Notierte Preise an aktiven, fir das Unternehmen zuganglichen Markten fiir den
identischen Vermdgenswert bzw. die identische Schuld.

Stufe 2: Andere Inputfaktoren als die in Stufe 1 genannten Marktpreisnotierungen, die fur
den Vermdgenswert oder die Schuld entweder unmittelbar oder mittelbar zu
beobachten sind.

Stufe 3: Inputfaktoren, die fir den Vermogenswert oder die Schuld nicht beobachtbar sind.

Sonstige Vermdgenswerte sind grundsatzlich mit ihnrem Nennwert aktiviert. Die langfristigen Er-
stattungsanspriiche aus Korperschaftsteuerguthaben werden mit dem Barwert unter Anwendung
eines Zinssatzes von vier Prozent bilanziert.

Latente Steuern werden fir sdmtliche temporaren Differenzen zwischen den Wertansétzen der
Steuerbilanz und der IFRS-Konzernbilanz — mit Ausnahme von steuerlich nicht ansetzbaren Fir-
menwerten aus der Kapitalkonsolidierung — sowie fur steuerliche Verlustvortrage angesetzt. Akti-
ve latente Steuern werden nur insoweit berticksichtigt, als deren Realisierung mit hinreichender
Sicherheit gewabhrleistet ist. Fir die wahrscheinliche Nutzbarkeit wird die Planung der jeweiligen
Gesellschaft zugrunde gelegt. Die Berechnung der latenten Steuern erfolgt mit den jeweils lan-
desspezifischen Steuerséatzen. Bis zum Bilanzstichtag beschlossene Steuersatzénderungen sind
bei der Berechnung der latenten Steuern bereits bertcksichtigt. Eine Saldierung der latenten
Steuern erfolgt entsprechend den Regeln des IAS 12.

Ruckstellungen fiur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen werden gemalf IAS 19 unter Beriick-
sichtigung der DAV/IVS-Richtlinie zur Anwendung des Standards auf die betriebliche Altersver-
sorgung in Deutschland ermittelt. Demnach wurde als Bewertungsverfahren die Projected Unit
Credit Method zugrunde gelegt, nach der die Finanzierung der Versorgungsverpflichtung tber
Einmalpramien fur den jahrlichen Anwartschaftszuwachs unter Bertcksichtigung von Trendan-
nahmen erfolgt. Der gemal3 diesem Verfahren zu ermittelnde Sollwert der Pensionsverpflichtung
ist die Defined Obligation DBO, der Barwert der zum Bewertungsstichtag erdienten Pensionsan-
spriche. Fur laufende Pensionsverpflichtungen entspricht die DBO dem jeweiligen Barwert, je-
doch unter Berilcksichtigung eines Rententrends. Die Ruckstellungsberechnung erfolgt durch
versicherungsmathematisches Gutachten.

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste, die sich aus Anderungen versicherungsma-
thematischer Annahmen bzw. aus Abweichungen zwischen frilheren versicherungsmathemati-
schen Annahmen und der tatsachlichen Entwicklung ergeben, werden sofort bei ihrer Entstehung
unter Berlcksichtigung latenter Steuern erfolgsneutral im Sonstigen Ergebnis erfasst. Die im
Sonstigen Ergebnis erfassten versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste sowie die
darauf entfallenden latenten Steuern werden in Folgeperioden nicht in die Gewinn- und Verlust-
rechnung aufgel6st. Die in der jeweiligen Buchungsperiode erfassten versicherungsmathemati-
schen Gewinne und Verluste und darauf entfallende latente Steuern werden gesondert in der
Gesamtergebnisrechnung dargestellt.

Sonstige Rickstellungen werden auf Basis von IAS 37 gebildet, soweit eine rechtliche oder fakti-
sche AulBenverpflichtung besteht, die auf zurtickliegenden Geschéaftsvorfallen oder Ereignissen
beruht. Der Vermdgensabfluss muss wahrscheinlich und zuverléassig bestimmbar sein.

Sonstige Ruckstellungen mit einer Laufzeit von tGiber einem Jahr werden mit Marktzinssatzen, die
dem Zeitraum bis zur Erflllung entsprechen, abgezinst.
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Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erfullungsbetrag bilanziert und mit Ausnahme der derivativen
Finanzinstrumente in der Folge mit den fortgefliihrten Anschaffungskosten bewertet. Die Anteile
von urspringlich langfristigen Vermégenswerten und Schulden, deren Restlaufzeit unter einem
Jahr liegen, werden grundséatzlich unter den kurzfristigen Bilanzpositionen ausgewiesen. Aus-
nahmen hiervon sind Pensionsriickstellungen sowie Riickstellungen fiir Kosten der Altersteilzeit
fur Mitarbeiter.

Im Rahmen der Konzernabschlusserstellung werden Annahmen getroffen und Schéatzungen ver-
wendet, die sich auf Hohe und Ausweis der bilanzierten Vermdgenswerte und Schulden, der Er-
trdge und Aufwendungen sowie der Eventualverbindlichkeiten auswirken. Die Annahmen und
Schatzungen beziehen sich im Wesentlichen auf die zugrunde gelegten Nutzungsdauern bei den
Sachanlagen und den immateriellen Vermdgenswerten, auf die Durchfiihrung des jahrlichen Im-
pairmenttests des Geschéfts- oder Firmenwertes (Festlegung von Cashflows, Wachstumsrate
und Diskontierungsfaktor), die Bewertung von Vorréten, Forderungen, Rickstellungen und laten-
ten Steuern. Die tatséchlichen zukinftigen Werte kdnnen von den getroffenen Annahmen und
Schatzungen abweichen.

Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Konzernabschlusses sind wesentliche Anderungen der zu-
grunde gelegten Annahmen und Schatzungen nicht erkennbar.
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2. Erlauterungen zur Gesamtergebnisrechnung

(1) Umsatzerldse

Die Aufteilung der Umsatzerlése erfolgt nach den Leistungsbereichen im Konzern.

Alle Angaben in € 2013 2012
Umsatzerlose GrofRhandel 51.813.445,36 53.875.183,01
Umsatzerlose Werbemittel 5.099.700,44 4.992.428,70
Umsatzerlose Dienstleistungen 326.801,23 1.254.974,83
Frachterlose 447.428,16 536.725,60
Erlése aus der Zentralregulierung 5.387.023,19 5.332.732,23

63.074.398,38 65.992.044,37

Die Erlése aus Zentralregulierung sind vermindert um Rickvergitungen an Kunden in Hohe von
3.078 T€ (im Vorjahr: 2.884 T€). Die Erlose GrofRhandel sind vermindert um Kundenboni in Héhe
von 105 T€ (im Vorjahr: 165 T€). Weitere Erlauterungen zu den Umsatzerldsen siehe auch im
Konzernlagebericht ,Il. Geschéftsjahr”, ,2. Geschaftsverlauf* und ,,3. Umsatz- und Ertragslage”.

(2) Sonstige betriebliche Ertrage

Alle Angaben in € 2013 2012
Mietertrage 212.967,04 196.771,88
Ertrage aus der Auflésung von Wertberichtigungen 59.837,20 138.320,72
Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellungen 0,00 199.300,00
Sonstige Ertrage 419.586,10 167.841,40
Ertrdge mit verbundenen Unternehmen:
Kostenumlagen 37.970,00 36.940,00
730.360,34 739.174,00

Die Ertrage mit verbundenen Unternehmen betreffen die Mehrheitsaktionarin Vedes eG in NUrn-
berg. In den sonstigen Ertragen sind Erldse aus weiterberechneten Kosten sowie Verkaufs- bzw.
Vermittlungsprovisionen enthalten.
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(3) Personalaufwand

Alle Angaben in € 2013 2012
Lohne und Gehalter 7.552.398,69 7.798.811,89
Sozialabgaben 1.302.360,27 1.348.129,33
Aufwendungen fiir Altersversorgung 26.979,60 31.503,72
Ertrage aus der Auflésung personalbezogener Rick-
stellungen -16.423,69 0,00
Sonstige Aufwendungen 113.892,55 224.453,61
8.979.207,42 9.402.898,55
Anzahl der Beschaftigten: 2013 2012
Durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter:
Vollzeit 165 174
Teilzeit 26 28
Auszubildende 15 17
206 219
Anzahl der Mitarbeiter zum Stichtag:
Vollzeit 156 178
Teilzeit 24 26
Auszubildende 15 16
195 220
(4) Sonstige betriebliche Aufwendungen
Alle Angaben in € 2013 2012
Verluste aus Abgangen von langfristigem Vermdgen 710,00 0,00
Neutrale Aufwendungen 95.612,03 150.721,24
Wertberichtigungen auf kurzfristiges Vermogen 94.706,00 129.718,18
ErtrAge aus der Auflésung von Riickstellungen -96.753,36 -21.817,94
Operatives Leasing, Mieten und Nebenkosten 2.749.579,82 2.783.066,71
Betriebssteuern 6.304,00 6.118,00
Vertriebskosten 2.239.571,36 3.271.120,17
Betriebskosten 541.431,60 580.222,28
Verwaltungskosten 1.869.770,36 1.616.108,70
7.500.931,81 8.515.257,34

Bei den Wertberichtigungen handelt es sich insbesondere um Wertberichtigungen auf Forderun-
gen aus Lieferungen und Leistungen.

Die Vertriebskosten beinhalten Werbe- und Reisekosten sowie Provisionsaufwendungen im Zu-
sammenhang mit dem Zentralregulierungsgeschéft. Die Minderung gegeniber Vorjahr beruht auf
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der Reduzierung der Aufwendungen fir die Markenkampagne.

Die Betriebskosten betreffen Instandhaltungskosten fir Betriebs- und Geschéftsausstattung so-

wie Fuhrparkkosten.

In den Verwaltungskosten sind Versicherungen und Beitrdge, Rechts- und Beratungskosten, Pri-
fungskosten, EDV-Kosten und sonstige allgemeine Verwaltungskosten enthalten. Die Kostener-

hoéhung gegeniber Vorjahr betrifft insbesondere die Rechts- und Beratungskosten.

(5) Abschreibungen auf Sachanlagen und andere immaterielle Vermdgenswerte

Alle Angaben in € 2013 2012

Sachanlagen 206.983,55 214.667,06

Andere immaterielle Vermégenswerte 95.738,00 77.087,50
302.721,55 291.754,56

Wertminderungen nach IAS 36 waren nicht vorzunehmen.

(6) Finanzierungsaufwand

Alle Angaben in € 2013 2012

Zinsen aus Verbindlichkeiten gegenlber Kreditgebern 485.806,24 463.103,59

Zinsen stille Gesellschafter SPIELZEUG-RING Oster-

reich 93.111,51 75.528,80

578.917,75 538.632,39

(7) Ubriges Finanzergebnis

Alle Angaben in € 2013 2012

Zinsen und ahnliche Ertrage 68.754,16 123.235,06

Ertrage aus Beteiligungen 3.000,00 6.696,37

Marktbewertung von Finanzinstrumenten 28.753,05 -73.288,60
100.507,21 56.642,83

(8) Steueraufwand

Alle Angaben in € 2013 2012

Steuern vom Einkommen und Ertrag 220.901,01 217.831,40

Latente Steuern 84.013,25 18.701,18
304.914,26 236.532,58

F-33



Unter den Steuern vom Einkommen und Ertrag werden bei den inlandischen Gesellschaften Kor-
perschaftsteuer zuziglich Solidaritatszuschlag und Gewerbesteuer sowie bei den auslandischen
Gesellschaften vergleichbare ertragsabhangige Steuern ausgewiesen.

Fur die inlandischen Gesellschaften betrug der angewendete Korperschaftsteuersatz 15 Prozent,
der Solidaritatszuschlag betrug 5,5 Prozent. Unter Berlicksichtigung der Gewerbesteuer belief
sich damit die Gesamtsteuerbelastung der inlAndischen Gesellschaften auf 31,47 Prozent.

Bei den Auslandsgesellschaften kommen die individuellen landesspezifischen Steuerséatze zur
Anwendung.

Wesentliche Anderungen des Steueraufwandes durch Anderung der jeweiligen nationalen Steu-
ersatze ergaben sich nicht.

Zum Bilanzstichtag verfugte der Konzern tber steuerliche Verlustvortrage (Korperschaftsteuer) in
Hohe von ca. 8,5 Millionen € (im Vorjahr: 9,2 Millionen €) zur Verrechnung mit zukinftigen Ge-
winnen. Ein latenter Steueranspruch auf diese Verluste wurde in Hohe von 567 T€ (im Vorjahr
475 T€) erfasst. Es werden lediglich latente Steueranspriiche auf Verlustvortrage in Hohe des
Betrags aktiviert, der kinftig (innerhalb der folgenden 5 Jahre) wahrscheinlich durch positive Er-
gebnisdifferenzen realisiert werden kann. Die Verluste kénnen fir unbegrenzte Zeit vorgetragen
werden.

Nachfolgende Tabelle zeigt eine Uberleitung des rechnerischen auf den in der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung ausgewiesenen Steueraufwand:

Alle Angaben in T€ 2013 2012

Konzernergebnis vor Ertragsteuern 1.112 681
Steuersatz 31,5% 31,5%

Ertragsteueraufwand rechnerisch 350 214

Wertberichtigung der latenten Steuern auf Verlust-

vortrage -199 -133

Unterschiede zu ausléandischen Steuersatzen -8 -5

Steuerlich nicht abzugsfahige Aufwendungen /

Anrechnung von Verlustvortrage 22 31

Gewerbesteuerliche Korrekturen 62 68

Periodenfremde Steuern 53 -2

Steueraufwand gemald Konzern-

Gesamtergebnisrechnung 280 173

Die latenten Steuern auf Bewertungskorrekturen werden mit den landespezifischen Steuerséatzen
ermittelt. Da samtliche mit Steuerlatenzen behafteten Sachverhalte im Inland begriindet sind,
wurde ein durchschnittlicher Steuersatz von 31,5 Prozent (im Vorjahr: 31,5 Prozent) angenom-
men.

Steuerlatenzen aufgrund von Bewertungsunterschieden entstanden bei den folgenden Bilanzpo-
sitionen:

Alle Angaben in T€ 2013 2012
Vorrate -14 -13
Pensionsriickstellungen -10 34
Derivative Finanzinstrumente -10 59
Rechnungsabgrenzungsposten 0 -1
Anleihen -116 0

-150 79
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3. Erlauterungen zur Bilanz

(9) Sachanlagevermdgen

Technische Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung

Alle Angaben in € 2013 2012
Anschaffungskosten:

Stand am 1. Januar 2.487.777,98 2.547.697,25
Umbuchung 0,00 938,00
Zugange 202.369,55 210.392.06
Abgénge -47.535,38 -271.249,33
Stand am 31. Dezember 2.642.612,15 2.487.777,98
Kumulierte Abschreibungen:

Stand am 1. Januar 1.720.439,77 1.775.754,04
Umbuchung 0,00 938,00
Zugange 206.983,56 214.667,26
Abgénge -37.179,39 -270.919,53
Stand am 31. Dezember 1.890.243,94 1.720.439,77
Nettobuchwerte:

Stand am 31. Dezember 752.368,21 767.338,21
(10) Geschafts- oder Firmenwerte

Firmenwerte aus der Kapitalkonsolidierung

Alle Angaben in € 2013 2012

Anschaffungskosten:

Stand am 1. Januar

Veranderungen Konsolidierungskreis
Zugange

Abgéange

19.362.181,84
0,00
0,00
0,00

19.362.181,84
0,00
0,00
0,00

Stand am 31. Dezember

19.362.181,84

19.362.181,84

Kumulierte Abschreibungen:

Stand am 1. Januar 9.202.208,84 9.202.208,84
Veranderungen Konsolidierungskreis 0,00 0,00
Zugange 0,00 0,00
Abgénge 0,00 0,00
Stand am 31. Dezember 9.202.208,84 9.202.208,84

Nettobuchwerte:

Stand am 31. Dezember

10.159.973,00

10.159.973,00
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Nach IFRS 3 werden die Geschafts- oder Firmenwerte nicht mehr planmaRig abgeschrieben,
sondern einem jahrlichen Werthaltigkeitstest ( Impairmenttest ) unterworfen. Die kumulierten Ab-
schreibungen resultieren aus den planméaRigen Abschreibungen vor der Anwendung von IFRS 3.
Im Geschaftsjahr waren keine Wertberichtigungen vorzunehmen.

Der Geschéfts- oder Firmenwert ist ausschlief3lich der zahlungsmittelgenerierenden Einheit Zent-
ralregulierung/Delkredere zugeordnet. Der kiinftig erzielbare Betrag wurde als Barwert zukinfti-
ger Cashflows (Nutzungswert) definiert. Zur Uberprifung der Werthaltigkeit des Geschéfts- oder
Firmenwertes der zahlungsmittelgenerierenden Einheit Zentralregulierung/Delkredere wurden die
zukiinftigen Cashflows aus detaillierten Planungen fir die nachsten drei Jahre abgebildet. Fir
den Zeitraum danach wurde wie im Vorjahr eine Wachstumsrate von 0 Prozent zu Grunde gelegt.
Der fiir die Diskontierung der prognostizierten Cashflows verwendete Diskontierungssatz betragt
13,6 Prozent (im Vorjahr 14,2 Prozent). Bei der Durchfiihrung der Werthaltigkeitstests wurden
Sensitivitdtsanalysen durchgefihrt. Eine Erhdhung des Kapitalisierungszinssatzes um ein Pro-
zent hatte nicht zu einer Wertminderung des Geschafts- oder Firmenwertes gefiihrt.

Die Planung des Rohertrages wurde anhand von Rohertréagen, wie sie in den Vorjahren erzielt
wurden, ermittelt. Davon werden die operativen Aufwendungen abgezogen. Finanzierungskosten
und Steuern bleiben unbertcksichtigt. Das so ermittelte Ergebnis stellt die Ausgangsbasis fur die
Ermittlung der zu diskontierenden Cashflows dar, wobei Auszahlungen fur Ersatzinvestitionen in
Abzug gebracht werden. Die Ermittlung der Eigenkapitalkosten erfolgt durch Anwendung des
Capital Asset Pricing Models (CAPM).

(11) Andere immaterielle Vermdgenswerte

Lizenzen und ahnliche Rechte, EDV-Programme

Alle Angaben in € 2013 2012
Anschaffungskosten:

Stand am 1. Januar 1.111.465,67 1.068.657,79
Umbuchung 0,00 -938,00
Zugange 113.555,00 59.254,50
Abgénge 0,00 -15.508,62
Stand am 31. Dezember 1.225.020,67 1.111.465,67

Kumulierte Abschreibungen:

Stand am 1. Januar 964.252,67 903.611,79
Umbuchung 0,00 -938,00
Zugange 95.738,00 77.087,50
Abgénge 0,00 -15.508,62
Stand am 31. Dezember 1.059.990,67 964.252,67
Nettobuchwerte:

Stand am 31. Dezember 165.030,00 147.213,00
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(12) Beteiligungen

Beteiligungen, Genossenschaftsanteile sowie Wertpapiere

Alle Angaben in € 2013 2012
Anschaffungskosten:

Stand am 1. Januar 320.100,00 350.600,00
Veranderungen Konsolidierungskreis 0,00 0,00
Zugange 5.000,00 0,00
Abgange 0,00 -30.500,00
Stand am 31. Dezember 325.100,00 320.100,00
Kumulierte Abschreibungen und Wertminderungen:

Stand am 1. Januar 24.500,00 24.500,00
Veranderungen Konsolidierungskreis 0,00 0,00
Zugange 0,00 0,00
Abgange 0,00 0,00
Stand am 31. Dezember 24.500,00 24.500,00
Nettobuchwerte:

Stand am 31. Dezember 300.600,00 295.600,00

Die Nettobuchwerte zum 31. Dezember 2013 setzen sich zusammen aus Beteiligungen (4 Pro-
zent der Anteile an der Toy Partner RH GmbH, Nurnberg, in H6he von 5,0 T€ (im Vorjahr 5,0 T€),
16,7 Prozent der Anteile an der NTG Network Toys Germany GmbH, KolIn, in Héhe von 5,0 T€
(im Vorjahr 0,0 T€), Geschaftsguthaben bei Genossenschaften 2,6 T€ (im Vorjahr: 2,6 T€) sowie

Wertpapiere in Héhe von 288,0 T€ (im Vorjahr: 288,0 T€).

(13) Sonstige langfristige Vermodgenswerte

Alle Angaben in € 2013 2012
Korperschaftsteuer-Guthaben 357.282,40 438.189,00
Sonstige Forderungen 0,00 0,00
Marktwerte derivative Finanzinstrumente 0,00 335,10

357.282,40 438.524,10

Das Korperschaftsteuer-Guthaben wird jahrlich mit 97.474,20 € von der Finanzverwaltung aus-
bezahlt. In 2017 erfolgt somit die letzte Zahlung. Das Korperschaftsteuer-Guthaben ist mit 4 Pro-

zent abgezinst.
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(14) Latente Steuern

Latente Steuern auf Verlustvortrége

Alle Angaben in € 2013 2012
Latente Steuern auf Verlustvortrage vor

Wertberichtigung 1.351.312,00 1.458.725,00
Wertberichtigung -783.894,00 -983.204,00
Latente Steuern auf Verlustvortrage nach Wertbe-
richtigung 567.418,00 475.521,00

Auf Ansatz- und Bewertungsunterschiede bei den einzelnen Bilanzpositionen entfallen die fol-

genden bilanzierten, aktiven und passiven latenten Steuern:

Bestand an aktiven und passiven latenten Steuern

Alle Angaben in € Aktiv 2013 Passiv 2013
Vorrate 0,00 27.501,13
Pensionsriickstellungen 119.575,00 0,00
Rechnungsabgrenzungsposten 1.654,95 0,00
Marktwerte derivative Finanzinstrumente 14.017,40 0,00
Wertpapiere 7.711,38 0,00
Anleihen 0,00 115.995,52
Steuerliche Verlustvortrage 567.418,00 0,00
Konzernbilanz 710.376,73 143.496,65
Bestand an aktiven und passiven latenten Steuern

Alle Angaben in € Aktiv 2012 Passiv 2012
Vorrate 0,00 13.282,45
Pensionsrickstellungen 130.074,00 0,00
Rechnungsabgrenzungsposten 2.718,80 0,00
Marktwerte derivative Finanzinstrumente 23.173,07 105,47
Wertpapiere 7.711,38 0,00
Steuerliche Verlustvortrage 475.521,00 0,00
Konzernbilanz 639.198,25 13.387,92

Der Ansatz der jeweiligen aktiven latenten Steuern auf steuerliche Verlustvortrage basiert auf den
positiven Ergebnissen der rollierenden Planung. Aktive latente Steuern auf Verlustvortrage wer-
den nur in dem Umfang angesetzt, in dem mit hinreichender Wahrscheinlichkeit angenommen
werden kann, dass ausreichend steuerpflichtiges Einkommen zur Realisierung des entsprechen-
den Nutzens vorliegen wird.

In Ubereinstimmung mit IAS 12 werden keine latenten Steuerverbindlichkeiten auf einbehaltene
Gewinne von Tochtergesellschaften bilanziert.
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(15) Vorrate

Alle Angaben in € 2013 2012
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 92.235,80 70.535,43
Waren 6.680.446,58 7.404.016,00

6.772.682,38 7.474.551,43

Die Bewertung der Warenvorrate erfolgt grundsatzlich nach der Durchschnittsmethode.

Zudem sind individuelle Bewertungsabschlage tber die voraussichtliche Reichweite des Lager-
bestands in H6he von 667 T€ (im Vorjahr: 761 T€) vorgenommen worden.

Die Warenvorrate in Hohe von 6.680.446,58 € sind als dingliche Sicherheit den kreditgebenden
Banken sicherungsibereignet.

(16) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden zum Nominalwert unter Bericksichti-
gung von Wertberichtigungen ausgewiesen.

Die Lieferungen erfolgen unter branchentblichem Eigentumsvorbehalt.

Alle Angaben in € 2013 2012
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 4.234.307,61 4.789.351,70
Wertberichtigungen -213.488,00 -191.575,00

4.020.819,61 4.597.776,70

Entwicklung der Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Alle Angaben in € 2013 2012
Stand am 1. Januar 191.575,00 216.362,00
Zuflihrung 90.975,00 100.087,00
Inanspruchnahme 34.252,24 57.256,42
Aufldsung 34.809,76 67.617,58
Stand am 31. Dezember 213.488,00 191.575,00

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen resultieren hauptsachlich aus dem Geschéfts-
bereich GroBhandel. Die Forderungen sind unterteilt in bankverburgte Forderungen (Abrechnung
erfolgt Uber die Zentralregulierung mit Delkrederelibernahme) und Forderungen ohne Del-
krederetubernahme. Fir die bankverbirgten Forderungen besteht kein Ausfallrisiko. Die anderen
Forderungen werden teilweise Uber Warenkreditversicherer abgesichert.
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(17) Sonstige kurzfristige Forderungen

und Vermdgenswerte

Alle Angaben in € 2013 2012
Forderungen gegeniiber Lieferanten 514.591,28 1.329.361,32
Forderungen gegeniiber Mitarbeitern 300,00 0,00
Sonstige Forderungen 451.217,11 776.861,17
Rechnungsabgrenzungsposten 111.185,40 74.239,53
Steuerforderungen Umsatzsteuer Inland 437.078,26 384.848,35

1.514.372,05 2.565.310,37

Die Forderungen gegentber Lieferanten betreffen Boniforderungen, Werbekostenzuschiisse so-

wie debitorische Kreditorensalden.

Die sonstigen Forderungen beinhalten insbesondere Forderungen gegeniber der Toy Partner

RH GmbH und der Toy Partner HD GmbH.

Wertberichtigungen auf sonstige Forderungen und Vermodgenswerte wurden im Geschéftsjahr
2013 in H6he von 30.000,00 € vorgenommen. Im Vorjahr waren Wertberichtigungen in Hohe von

43.175,00 € vorzunehmen:

Entwicklung der Wertberichtigungen auf sonstige Forderungen

Alle Angaben in € 2013 2012
Stand am 1. Januar 43.175,00 72.000,00
Zufuhrung 0,00 23.175,00
Inanspruchnahme 13.175,00 0,00
Auflésung 0,00 52.000,00
Stand am 31. Dezember 30.000,00 43.175,00
(18) Ertragsteuerforderungen
Alle Angaben in € 2013 2012
Kdrperschaftsteuer / Solidaritatszuschlag 93.452,20 8.487,14
Gewerbesteuer 20.862,00 228.232,00
114.314,20 236.719,14
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(19) Zahlungsmittel

Alle Angaben in € 2013 2012
Schecks, Kassenbestand 7.431,48 9.550,40
Guthaben bei Kreditinstituten 16.269.697,38 1.566.498,15

16.277.128,86 1.576.048,55

Von den Guthaben bei Kreditinstituten sind 427 T€ (im Vorjahr 473 T€) als Festgeld angelegt und
dienen als Sicherheit fur Verbindlichkeiten von Tochtergesellschaften gegeniiber der Zentralregu-
lierungsbank.

(20) Eigenkapital

Die Entwicklung des Konzerneigenkapitals ist aus der Eigenkapitalveranderungsrechnung er-
sichtlich. Das vollstandig eingezahlte Grundkapital der VEDES AG betragt 11.577.764,00 €. Es
ist eingeteilt in 1.785.809 nennwertlose auf den Inhaber lautende Stlickaktien.

In der ordentlichen Hauptversammlung vom 21. Juni 2012 wurde die Gesellschaft ermachtigt, bis
zum Ablauf von 18 Monaten nach dem Tag der Beschlussfassung eigene Aktien im Volumen von
bis zu 10 % des Grundkapitals zum Zwecke der Einziehung zu erwerben. Der Erwerb soll mittels
eines Offentlichen Kaufangebots erfolgen. Der Angebotspreis betragt 9,63 Euro je Stlckaktie.
Weiterhin wurde der Vorstand ermachtigt, die erworbenen Stiickaktien mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats ohne weiteren Hauptversammlungsbeschluss bis spatestens 31. Dezember 2013 ein-
zuziehen. Die Einziehung soll gegebenenfalls im vereinfachten Einziehungsverfahren nach § 237
Abs. 3 Nr. 3, 1.HS AktG durch Reduzierung der Anzahl der ausgegebenen Stlickaktien erfolgen.
Auf die verbleibenden Aktien entfallt ein entsprechend hdherer Anteil am Grundkapital. Mit Verof-
fentlichung im Bundesanzeiger vom 5. Dezember 2012 hat die Gesellschaft den Aktionaren das
Angebot zum Aktienkauf gemaR Ermachtigung unterbreitet. Bis zum 31. Dezember 2012 hat die
VEDES AG insgesamt 179.189 eigene Aktien im Gesamtwert von 1.725.590,07 Euro und bis
zum 31.01.2013 weitere 18.169 Stick zum Gesamtpreis von 174.967,47 Euro erworben.
Die gesamte bis zum Fristablauf gekaufte Stlickzahl eigener Aktien entspricht somit einer Sum-
me von 197.358 Stiickaktien.

Am 25. Februar 2013 hat der Vorstand gemal3 seiner Erméachtigung in der Hauptversammlung
vom 21. Juni 2012 die Einziehung dieser insgesamt gekauften Stlickaktien und die Anpassung
der Zahl der Stiickaktien in der Satzung beschlossen. Am 13. Mai 2013 wurde diese Satzungs-
anpassung im Handelsregister eingetragen.

Damit ist das Grundkapital in Hohe von 11.577.764,00 Euro nunmehr in 1.785.809 nennwertlose
auf den Inhaber lautende Stlickaktien aufgeteilt und in voller Hohe einbezahilt.

Die Kapitalriicklage betrifft das Agio aus einer in 2006 beschlossenen Kapitalerhbhung aus ge-
nehmigtem Kapital gemaf § 272 Absatz 2 Nr. 1 HGB.

Die gesetzliche Ricklage gemaR § 150 Absatz 2 AktG belauft sich zum 31.12.2013 auf
223.042,76 Euro. In 2013 wurden 20.304,40 Euro (i.V]. 32.660,07 Euro) eingestellt.

Aus dem Bilanzgewinn zum 31.12.2011 wurden 2.000.000,00 Euro in die freien Ricklagen ein-
gestellt. Der Kaufpreis fir den Erwerb der eigenen Aktien in H6he von 1.900.557,54 Euro wurde
nach ihrer Einziehung und der Eintragung im Handelsregister mit den Gewinnruicklagen verrech-
net. Die freien Ricklagen belaufen sich zum 31.12.2013 inklusive dem Ausgleichposten aus der
Kapitalkonsolidierung auf 140.415,62 Euro.
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(21) Lang- und kurzfristige Finanzverbindlichkeiten

Alle Angaben in €

bis 1 Jahr

1 bis 5 Jahre ber 5 Jahre

31.12.2013

Anleihe 11.690.134,78 0,00 0,00 11.690.134,78
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstitute 2.059.098,54 0,00 0,00 2.059.098,54
Verbindlichkeiten gegeniber
Mitglieder 80.762,86 0,00 0,00 80.762,86
Verbindlichkeiten stille Gesell-
schafter
Spielzeug-Ring Ges. mbH,
Osterreich 0,00 85.990,18 0,00 85.990,18
13.829.996,18 85.990,18 0,00 13.915.986,36
Alle Angaben in € bis 1 Jahr 1 bis 5Jahre iiber 5 Jahre 31.12.2012
Anleihe 0,00 0,00 0,00 0,00
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstitute 2.255.285,82 0,00 0,00 2.255.285,82
Verbindlichkeiten gegeniber
Mitglieder 77.895,35 0,00 0,00 77.895,35
Verbindlichkeiten stille Gesell-
schafter
Spielzeug-Ring Ges. mbH,
Osterreich 0,00 93.850,51 0,00 93.850,51
2.333.181,17 93.850,51 0,00 2.427.031,68

Im Dezember 2013 hat die VEDES AG einjahrige Inhaberschuldverschreibungen (ISIN:
DEOOOALYCR69/WKN: AL1YCRG6) mit einem Volumen von 12.000.000,00 Euro und einem jahrli-
chen Zinssatz von 8,0 Prozent platziert. Die Anleihe hat eine Restlaufzeit von weniger als einem
Jahr und ist am 11. Dezember 2014 zur Riickzahlung féllig. Die Inhaberschuldverschreibungen
sind in den Handel im Open Market der Frankfurter Wertpapierborse einbezogen.

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten betreffen Darlehen in Héhe von 0 T€ (im Vor-
jahr: 375 T€), welche mit 7,70 Prozent verzinst wurden. Die Ubrigen Finanzverbindlichkeiten wer-
den variabel verzinst. Bezlglich der gewahrten Sicherheiten vergleiche Ausfihrungen zu den

Haftungsverhéltnissen.

(22) langfristige Ruckstellungen

Alle Angaben in € 2013 2012
Pensionsrickstellungen 1.552.778,00 1.637.565,00
Sonstige Ruckstellungen 11.000,00 11.000,00

1.563.778,00 1.648.565,00
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Ruckstellungen fir Pensionen werden aufgrund von Verpflichtungen fir laufende Renten anhand

versicherungsmathematischer Gutachten gebildet.

Entwicklung der Pensionsrickstellungen:

Alle Angaben in € 2013 2012
Stand am 1. Januar 1.637.565,00 1.581.244,00
Pensionszahlungen -214.239,66 -212.940,36
Zinsaufwand 49.761,00 66.365,00
Versicherungsmathematische Verluste 79.691,66 202.896,36
Stand am 31. Dezember 1.552.778,00 1.637.565,00

Fur das Geschaftsjahr 2014 werden Leistungszahlungen aus den Pensionsverpflichtungen in

Ho6he von 218 T€ erwartet.

Versicherungsmathematische Annahmen:

Alle Angaben in Prozent 2013 2012
Rechnungszins 3,25 3,25
Erwartete Rentensteigerungen 2,00 2,00

Die mit den Pensionsverpflichtungen verbundenen Risiken betreffen neben den versicherungs-
mathematischen Risiken wie Langlebigkeit auch finanzielle Risiken wie Marktpreisrisiken, durch
welche der Rechnungszins beeinflusst werden kann, ober Inflationsrisiken, die Auswirkungen auf

den Rententrend haben kdnnen. Eine Absicherung dieser Risiken wird nicht angestrebt.

Sensitivitatsanalyse in TEUR (Entwicklung des Barwerts) 2013

Rechnungszins:

Erhéhung um 0,25 Prozent 1.527.493,00

Minderung um 0,25 Prozent 1.578.884,00

Rententrend:

Erhéhung um 0,25 Prozent 1.579.292,00

Minderung um 0,25 Prozent 1.526.987,00

(23) Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

Alle Angaben in € 2013 2012

Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 3.622.753,91 3.368.797,29

Verbindlichkeiten gegentiber sonstigen Lieferanten 0,00 0,00

Verpflichtungen aus dem Personalbereich 433.162,00 395.652,98

Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen 464.709,15 177.689,32

Verbindlichkeiten aus Betriebsteuern 212.363,28 229.398,67

Marktwerte derivative Finanzinstrumente 44 535,55 73.623,70

Ubrige 316.336,83 383.149,09
5.093.860,72 4.628.311,05
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Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden resultieren insbesondere aus der verbindlichen Zusage
von umsatzabhangigen Boni. Diese Boniaufwendungen werden im Folgejahr den Kunden ausbe-
zahlt. In der Gesamtergebnisrechnung sind diese Riickvergitungen bei den Umsatzerlésen als

Erlésminderung gebucht.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen betreffen die SPIELZEUG-RING
GmbH & Co. KG (Aktionarin der VEDES AG) sowie die Vedes Vereinigung der Spielwaren —
Fachgeschéafte eG (Aktionéarin der VEDES AG).

(24) Kurzfristige Rickstellungen

Alle Angaben in € 01.01.2013 Verbrauch Auflésung Zufuihrung 31.12.2013
Kundenretouren 117.315,00 101.984,00 15.331,00 112.769,00 112.769,00
interne Abschlusskos-
ten 10.000,00 10.000,00 0,00 10.000,00 10.000,00
Prifungskosten 80.000,00 78.970,00 1.030,00 82.500,00 82.500,00
207.315,00 190.954,00 16.361,00 205.269,00 205.269,00
Alle Angaben in € 01.01.2012 Verbrauch Auflésung Zufuihrung 31.12.2012
Kundenretouren 67.900,00 67.900,00 0,00 117.315,00 117.315,00
interne Abschlusskos-
ten 10.000,00 10.000,00 0,00 10.000,00 10.000,00
Prifungskosten 85.800,00 83.640,00 2.160,00 80.000,00 80.000,00
163.700,00  161.540,00 2.160,00 207.315,00 207.315,00
Vorstehende Riickstellungen realisieren sich innerhalb von 12 Monaten.
(25) Ertragsteuerverbindlichkeiten
Alle Angaben in € 2013 2012
Korperschaftsteuer / Solidaritatszuschlag 36.771,22 7.856,81
Gewerbesteuer 73.469,00 0,00
110.240,22 7.856,81
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4. Finanzinstrumente und Grundsatze des Risikomanagements

Im Chancen- und Risikobericht des Konzernlageberichts werden ausfihrlich die moglichen Risi-
ken fir den Erfolg der VEDES - Unternehmensgruppe sowie die Strategien zur Steuerung dieser
Risiken dargestellt.

Der Konzern unterliegt hinsichtlich seiner Vermégenswerte, Verbindlichkeiten und geplanten
Transaktionen neben dem Kreditrisiko und Liquiditatsrisiko unter anderem Risiken aus der Ver-
anderung von Wechselkursen und Zinssatzen. Ziel des finanziellen Risikomanagements ist es,
diese Risiken durch die laufenden operativen und finanzorientierten Aktivitaten zu begrenzen.

Bezuglich der Marktpreisrisiken werden je nach Einschétzung des Risikos derivative Sicherungs-
instrumente eingesetzt. Derivative Finanzinstrumente werden ausschlie3lich als Sicherungsin-
strumente genutzt d.h. fur Handels- oder andere spekulative Zwecke kommen sie nicht zum Ein-
satz.

Die Grundziuge der Finanzpolitik werden vom Vorstand festgelegt und vom Aufsichtsrat Uber-
wacht. Die Umsetzung der Finanzpolitik sowie das laufende Risikomanagement obliegen der
Abteilung Finanzen und Controlling. Bestimmte Transaktionen bedurfen der vorherigen Geneh-
migung durch den Vorstand, der dariiber hinaus regelmagig tber den Umfang und den Betrag
des aktuellen Risiko-Exposures informiert wird.

Die von VEDES gehaltenen Finanzinstrumente sind folgenden Kategorien zugeordnet:

l. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Vermégenswerte

II.  Ausgereichte Kredite und Forderungen sowie

lll.  Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefiihrten Anschaffungskosten

IV. zur VeraulRRerung verfiigbare Finanzinstrumente, die zu Anschaffungskosten bilanziert wer-
den
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Kategorisierung der Finanzinstrumente zum 31. Dezember 2013 in T€

l. Il. M. IV. Uberleitung Bilanz-
beizulegender fortgefiihrte zur position
Zeitwert Anschaffungskosten Bilanzposition insgesamt
Aktiva
Langfristiges Vermdgen
Sonstige Beteiligungen 0 0 0 301 0 301
Kurzfristiges Vermégen
Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen 0 4.021 0 0 0 4.021
Sonstige Forderungen und
Vermodgenswerte 0 966 0 0 548 1.514
Zahlungsmittel 0 16.277 0 0 0 16.277
0 21.264 0 301 548  22.113
Passiva
Langfristige Verbindlichkeiten
Finanzverbindlichkeiten 0 0 86 0 0 86
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Finanzverbindlichkeiten 0 0 13.830 0 0 13.830
Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen 0 0 3.580 0 0 3.580
Sonstige Verbindlichkeiten 45 0 4.837 0 212 5.094
45 0 22.333 0 212 22.590
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Kategorisierung der Finanzinstrumente zum 31. Dezember 2012 in T€

l. Il. M. IV. Uberleitung Bilanz-
beizulegender fortgefiihrte zur position
Zeitwert Anschaffungskosten Bilanzposition insgesamt
Aktiva
Langfristiges Vermégen
Sonstige Beteiligungen 0 0 0 296 0 296
Kurzfristiges Vermégen
Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen 0 4.598 0 0 0 4,598
Sonstige Forderungen und
Vermogenswerte 0 2106 0 0 459 2.565
Zahlungsmittel 0 1576 0 0 0 1.576
0 8.280 0 296 459 9.035
Passiva
Langfristige Verbindlichkeiten
Finanzverbindlichkeiten 0 0 94 0 0 94
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Finanzverbindlichkeiten 0 0 2.333 0 0 2.333
Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen 0 0 4.090 0 0 4.090
Sonstige Verbindlichkeiten 74 0 4.325 0 229 4.628
74 0 10.842 0 229 11.145

Die zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Vermodgenswerte und Schulden werden nicht zu
Handelszwecken gehalten und sind der Stufe 2 zuzuordnen (Definition der Stufen vergleiche ,Bi-
lanzierungs- und Bewertungsmethoden®).
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Nettoergebnis der Kategorien Fair-Value Zinsen Beteiligungs- Wertbe- Gesamt

Alle Angaben in T€ Anderungen ertrage richtigungen 2013

Erfolgswirksam zum beizulegenden

Zeitwert bewertete finanzielle

Vermogenswerte -45 0 0 0 -45

Zur Veraul3erung verflugbare

Finanzinstrumente 0 0 3 0 3

Ausgereichte Kredite und Forderungen 0 69 0 -56 13

Finanzielle Verbindlichkeiten zu

fortgeftihrten Anschaffungskosten 0 -433 0 0 -433

-45 -364 3 -56 -462

Nettoergebnis der Kategorien Fair-Value Zinsen Beteiligungs- Wertbe- Gesamt

Alle Angaben in T€ Anderungen ertrage richtigungen 2012

Erfolgswirksam zum beizulegenden

Zeitwert bewertete finanzielle

Vermdégenswerte -192 0 0 0 -192

Zur Veraul3erung verfugbare

Finanzinstrumente 0 0 7 0 7

Ausgereichte Kredite und Forderungen 0 79 0 -3 76

Finanzielle Verbindlichkeiten zu

fortgefiihrten Anschaffungskosten 0 -400 0 0 -400
-192 -321 7 -3 -509

Kreditrisiko

Die Gesellschatft ist aus ihrem operativen Geschéaft und aus bestimmten Finanzierungsaktivitaten
einem Adressenausfallrisiko ausgesetzt. Dem Ausfallrisiko finanzieller Vermégenswerte wird
durch angemessene Wertberichtigungen unter Berlcksichtigung bestehender Sicherheiten
Rechnung getragen. Zur Reduzierung des Ausfallrisikos bei origindren Finanzinstrumenten wer-
den verschiedene SicherungsmafRnahmen getroffen, wie z. B. Einholung von Birgschaften oder

Absicherung Uber ein Warenkreditversicherungsunternehmen.

Das maximale Ausfallrisiko wird im Wesentlichen durch die Buchwerte der in der Bilanz ange-
setzten finanziellen Vermégenswerte wiedergegeben.
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Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige Forderungen

Forderungen aus

Lieferungen und Sonstige Gesamt
Alle Angaben in T€ Leistungen Forderungen 2013
Nominalwert der Forderungen 4.234 451 4.685
Wertberichtigungen -213 -30 -243
Buchwert der Forderungen 4.021 421 4.442

Forderungen aus

Lieferungen und Sonstige Gesamt
Alle Angaben in T€ Leistungen Forderungen 2012
Nominalwert der Forderungen 4.789 984 5.773
Wertberichtigungen -192 -43 -235
Buchwert der Forderungen 4,597 941 5.538

Vom Gesamtbetrag der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 4.234 T€ (im Vorjahr 4.789
T€) sind 1.332 T€ (im Vorjahr 1.295 T€) bankverbirgt und damit zu 100 Prozent ausfallgesichert.
Der verbleibende Forderungssaldo von 2.902 T€ (im Vorjahr 3.494 T€) ist gré3tenteils tber eine
Warenkreditversicherung abgesichert. Ab einem Forderungssaldo je Kunde groRer 10 T€ wird
eine Warenkreditversicherung abgeschlossen. Sollte Gber die Versicherung keine Deckung mag-
lich sein, werden andere Sicherheiten z.B. Bankgarantien sowie die Abtretung von Kapitaleinla-
gen hereingenommen.

Uberfallige und nicht durch Sicherheiten gedeckte Forderungen sind wertberichtigt.

Liquiditatsrisiko

Unter Liquiditatsrisiko wird die Gefahr verstanden, zu irgendeinem Zeitpunkt den Zahlungsver-
pflichtungen nicht ordnungsgemaf nachkommen zu kénnen. Nicht genutzte, dem Konzern zur
Verfigung stehende Kreditlinien stellen die Liquiditatsversorgung sicher. Um die jederzeitige
Zahlungsfahigkeit sowie die finanzielle Flexibilitdt des Konzerns sicherzustellen, wird eine revol-
vierende Liquiditatsplanung erstellt, welche die Liquiditatszu- und -abfliisse sowohl auf kurzfristi-
ge als auch auf mittelfristige Sicht abbildet. Die Fristigkeitenanalyse der finanziellen Verbindlich-
keiten ist unter (21) ,Lang- und kurzfristige Finanzverbindlichkeiten* dargestellt.

Marktpreisrisiken

Unter dem Begriff Marktpreisrisiko wird das Risiko verstanden, dass sich der beizulegende Zeit-
wert oder die zukiinftigen Zahlungsstrome eines Finanzinstruments aufgrund von Schwankungen
von Marktpreisen &ndern. Fir den VEDES-Konzern besteht das Marktpreisrisiko hauptséchlich
aus dem Wahrungsrisiko und dem Zinsrisiko.

Wahrungsrisiken

Die Wahrungskursrisiken resultieren primar aus der operativen Tatigkeit. Risiken aus Fremdwah-
rungen werden gesichert, soweit sie die Cashflows des Konzerns wesentlich beeinflussen. Zur
Sicherung gegen wesentliche Fremdwahrungsrisiken setzt der Konzern Devisenderivate in Form
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von Devisentermingeschaften und Devisenoptionsgeschéften ein. Mittels dieser Devisenderivate
werden die Zahlungen bis maximal ein Jahr im Voraus gesichert. Zum Abschlussstichtag bestan-
den Devisenderivate im Gesamtumfang von T-USD 3.750. Im Geschaftsjahr 2013 wurden aus
der Verénderung der beizulegenden Zeitwerte von Devisenderivate resultierende Verluste von
insgesamt 44 T€ (im Vorjahr Verlust 74 T€) erfolgswirksam erfasst.

Falligkeiten der Devisenderivate zum Bilanzstichtag 31.12.2013:

300 TUSD 02.01.2014
750 TUSD 07.01.2014
1.000 TUSD 13.01.2014
250 TUSD 21.01.2014
500 TUSD 29.01.2014
950 TUSD 10.02.2014

Falligkeiten der Devisenderivate zum Bilanzstichtag 31.12.2012:

590 TUSD 02.01.2013
1.000 TUSD 15.01.2013
1.000 TUSD 11.02.2013

700 TUSD 04.03.2013

600 TUSD 23.04.2013

400 TUSD 25.04.2013
Zinsrisiken

Der Konzern unterliegt Zinsrisiken ausschlieB3lich in der Eurozone. Unter Berticksichtigung der
gegebenen und geplanten Schuldenstruktur werden bei Bedarf Zinsderivate (Zinsswaps, Zins-
caps) eingesetzt, um Zinsanderungsrisiken entgegen zu wirken. Zum 31.12.2013 besteht ein
Zinsbegrenzungsgeschaft (Cap) in Form einer Hochstsatzvereinbarung tber nominal T€ 1.000
mit Restlaufzeit bis langstens 20.07.2015. Der beizulegende Zeitwert zum 31.12.2013 betragt 0,0
T€ (im Vorjahr 0,3 T€); die Wertanderung wurde erfolgswirksam erfasst.

Sonstige Preisrisiken

IFRS 7 verlangt im Rahmen der Darstellung zu Marktrisiken auch Angaben dartber, wie sich
hypothetische Anderungen von sonstigen Preisrisikovariablen auf Preise von Finanzinstrumenten
auswirken. Als Risikovariable kommen insbesondere Bdrsenkurse oder Indizes in Frage.

Zum 31. Dezember 2013 und 31. Dezember 2012 hatte die Gesellschaft keine wesentlichen,
sonstigen Preisrisiken unterliegende Finanzinstrumente im Bestand.

Uber die allgemeinen Marktrisiken hinaus bestehen aus Sicht des Managements keine wesentli-
chen Risikokonzentrationen.

Kapitalmanagement
Die Ziele des Kapitalmanagements der Gesellschaft liegen
¢ in der Sicherstellung der Unternehmensfortfihrung
¢ in der Gewdhrleistung einer adaquaten Verzinsung des Eigenkapitals

Um die Kapitalstruktur aufrecht zu erhalten oder zu verandern, gibt die Gesellschaft je nach Er-
fordernis neue Anteile heraus, nimmt Verbindlichkeiten auf oder verauf3ert Vermégenswerte, um
Verbindlichkeiten zu tilgen.
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Um das Segment Grol3handel strategisch weiterzuentwickeln, wurde der operative Geschéftsbe-
trieb der Hoffmann Spielwaren GmbH & Co.KG mit Wirkung zum 01.01.2014 Gbernommen. Zur
Finanzierung der erworbenen Assets, insbesondere des Warenbestands, wurde eine Unterneh-
mensanleihe in H6he von nominell 12 Mio. € platziert. Zwangslaufig ist damit eine Erhéhung des
Verschuldungsgrads bedingt.

Mit der Neuorganisation des Segments Grol3handel wird das Eigenkapital, durch die damit ver-
bundenen Sonderaufwendungen, im Geschéftsjahr 2014 belastet. Nach Abschluss dieser Maf3-
nahmen wird eine positive Ergebnisentwicklung erwartet. Durch Gewinnthesaurierung wird zu-
kiinftig wieder eine Reduzierung des Verschuldungsgrades angestrebt.

5. Sonstige Angaben

Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Es bestehen folgende, nicht in der Bilanz ausgewiesene oder vermerkte Haftungsverhéltnisse
und finanzielle Verpflichtungen, die fir die Beurteilung der Finanzlage von Bedeutung sind:

Alle Angaben in T€ bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre Uber 5 Jahre 31.12.2013
Mietverpflichtungen 4,530 12.587 22.010 39.127
Leasingverpflichtungen 1.133 1.779 41 2.953
Bilrgschaften 0 0 2.500 2.500
5.663 14.366 24.551 44.580
Alle Angaben in T€ bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre Uber 5 Jahre 31.12.2012
Mietverpflichtungen 2.135 4.286 3.480 9.901
Leasingverpflichtungen 172 184 0 356
Birgschaften 0 0 2.500 2.500
2.307 4.470 5.980 12.757

Im Mietvertrag zum Zentrallager Nurnberg besteht ein Sonderktindigungsrecht mit Wirkung zum
30.04.2015. Wird dieses Sonderkiindigungsrecht nicht ausgeulbt, verlangert sich das Mietverhalt-
nis bis zum 31.08.2019.

Nachfolgende Ubersicht zeigt die Mietverpflichtung bei Nichtausiibung des Sonderkiindigungs-
rechts d.h. Laufzeit des Mietvertrags bis 31.08.2019:

Alle Angaben in T€ bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre Uber 5 Jahre 31.12.2013
Mietverpflichtungen 4.530 16.441 22.863 43.834
Leasingverpflichtungen 1.133 1.779 41 2.953
Burgschaften 0 0 2.500 2.500
5.663 18.220 25.404 49.287
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1 bis 5Jah- (ber 5 Jah-

Alle Angaben in T€ bis 1 Jahr re re 31.12.2012
Mietverpflichtungen 2.135 8.527 5.601 16.263
Leasingverpflichtungen 172 184 0 356
Birgschaften 0 0 2.500 2.500

2.307 8.711 8.101 19.119

Es besteht ein Mietverhaltnis zwischen der VEDES AG und der Mehrheitsaktiondrin Vedes Ver-
einigung der Spielwaren-Fachgeschéfte eG, Niurnberg.

Von den Mietverpflichtungen betreffen die Vedes eG:

Alle Angaben in T€ bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre Uber 5 Jahre 31.12.2013
Mietverpflichtungen 870 3.480 2.610 6.960
bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre uber 5 Jahre 31.12.2012

Mietverpflichtungen 870 3.480 3.480 7.830

Burgschaften wurden in Hohe von 2.500 T€ zugunsten des Vermieters der VEDES Grof3handel
GmbH ausgereicht.

Kauf des operativen Geschafts der Hoffmann Spielwaren GmbH & Co.KG

Mit Wirkung zum 01.01.2014 erwirbt die VEDES GrofRhandel GmbH Vermogenswerte, insbeson-
dere Sachanlagen und Warenvorrate, von der Hoffmann Spielwaren GmbH & Co.KG. Weiterhin
werden bestimmte Vertragsverhéaltnisse sowie die bestehenden Arbeitsverhaltnisse tibernom-
men. Der Vertrag wird erst wirksam, wenn die Kauferin eine schriftliche Finanzierungszusage
vorlegt. Diese aufschiebende Bedingung wurde erfillt. Die vertraglich festgelegte Bestimmung
des Kaufpreises ist noch nicht abgeschlossen.

Gegenuber der Deutsche Bank AG sowie der Commerzbank AG besteht gesamtschuldnerische
Haftung auch fur Kredit-inanspruchnahmen der Vedes Vereinigung der Spielwaren-
Fachgeschafte eG, Nurnberg. Zum 31.12.2013 bestehen bei der Vedes eG Bankverbindlichkei-
ten in Héhe von 0,00 € (im Vorjahr: 0,00 €).

Als dingliche Sicherheiten fir die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten wurden gewahrt:

e Globalzession der Forderungen aus Warenlieferungen und Leistungen
e Zession der Forderungen gegenuber der DZB Bank GmbH, Mainhausen
e Sicherungsubereignung der Warenvorrate (Raumsicherungsiibereignungsvertrag)

Zugunsten der DZB Bank GmbH, Mainhausen wurde fir Verbindlichkeiten der Toy Partner HD
GmbH sowie der Toy Partner RH GmbH ein Festgeld in Hohe von 159.573,66 € verpfandet. Fur
die Vedes GroRhandel GmbH wurde ein Festgeld in H6he von 267.667,73 € verpfandet.

GemalR Mietvertrag mit der Vedes eG, Nirnberg verpflichtet sich die VEDES AG zur Leistung
einer Mietsicherheit in Hohe von drei Monatsmieten. Demnach ist ein Betrag von 217,5 T€ in bar
als Kaution zu leisten oder eine selbstschuldnerische Bankbirgschaft vorzulegen. Die Mietsi-
cherheit wurde bislang noch nicht geleistet.
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Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Mit Wirkung zum 1. Januar 2014 wurde im Geschaftsbereich Grol3handel ein Asset-Deal mit der
Firma Hoffman Spielwaren GmbH & Co. KG, Lotte/Osnabriick geschlossen. Von dieser Firma
wurden das Sachanlagevermdgen, die Warenvorrate sowie die Anteile an der The Toy Company
(Hongkong) erworben. Weiterhin wurden die bestehenden Arbeitsverhéltnisse gemal § 613a
BGB ubernommen. Der Kaufpreis fur die erworbenen Assets ist vorlaufig. Geman den vertragli-
chen Vereinbarungen wird die Verkauferin bis April 2014 eine Bewertung der zu verkaufenden
Vermogensgegenstande vorlegen, die vom Erwerber innerhalb eines Monats zu prifen ist. Dies
betrifft insbesondere den erworbenen Warenbestand. Danach wird die Kaufpreisallokation vorge-
nommen.

Zur Finanzierung der erworbenen Assets wurde im Dezember 2013 eine Unternehmensanleihe in
Ho6he von nominell zwolf Millionen € platziert. Die Riickzahlung einschlie3lich der Zinsen erfolgt
im Dezember 2014.

Der GroBhandelsbereich betreibt somit seit Januar 2014 zwei Lagerstandorte. Das Umsatzvolu-

men wird dadurch mehr als verdoppelt. Bis zum Geschaftsjahr 2015 ist fiir den Grof3handelsbe-

reich eine organisatorische Zusammenfiihrung geplant.

In 2013 sind fur diesen Asset-Deal Transaktionskosten in Hohe von 410 T€ angefallen und unter
den ,sonstigen betrieblichen Aufwendungen* ausgewiesen.

Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Bezuglich der in den Konzernabschluss einbezogenen Abschliisse der VEDES AG und ihrer
Tochterunternehmen verweisen wir auf die Aufstellung des Anteilsbesitzes:

Name Beteiligungs- | Wahr- Eigen- Jahres-

guote ung Kapital Ergebnis
% T€ T€

Inland:

VEDES GroRhandel GmbH, Nirnberg 100 T€ 2.508 0

VEDES Zentralregulierung GmbH, Nirnberg 100, T€ 599 0

Toy Partner GmbH, Nirnberg 100, T€ 30 0

Ausland:

VEDES Ges. mbH., Osterreich 100 T€ 157 56

SPIELZEUG-RING Ges. mbH., Osterreich 100| T€ 154 13

Nahestehende Unternehmen und Personen im Sinne des IAS 24 sind zudem der Vorstand und
Aufsichtsrat der VEDES AG, die Mehrheitsaktionarin Vedes Vereinigung der Spielwaren-
Fachgeschafte eG sowie die Spielzeug-Ring GmbH und die Spielzeug-Ring GmbH & Co. KG.

Geschéafte mit nahestehenden Personen und Unternehmen betreffen im Wesentlichen den lau-
fenden Verrechnungsverkehr sowie Dienstleistungsvertrage. Alle Geschafte mit nahestehenden
Personen und Unternehmen sind vertraglich vereinbart und zu Bedingungen ausgefihrt worden,
wie sie auch mit fremden Dritten tblich sind.
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Geschaftsbeziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen:

Alle Angaben in T€ 2013 2012

Vedes Vereinigung der Spielwaren-Fachgeschéafte eG
Sonstige Verbindlichkeiten 409 133
Sonstige betriebliche Ertrage 14 13
Sonstige betriebliche Aufwendungen 1.130 1.130
Zinsaufwendungen 8 0
Zinsertrage 7 50
Ankauf eigene Aktien 135 1.724

Die sonstigen betrieblichen Ertrage betreffen von der VEDES AG an die Vedes eG belastete
Kostenumlagen fir Verwaltung.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betreffen den Mietvertrag fur das von der Vedes eG
angemietete Objekt in Nurnberg, Beuthener Stral3e 43.

Alle Angaben in T€ 2013 2012

Spielzeug-Ring GmbH &Co0.KG
Spielzeug-Ring Geschaftsfuhrungs GmbH

Sonstige Verbindlichkeiten 56 45
Sonstige betriebliche Aufwendungen 23 23
Zinsaufwendungen 28 18
Nutzungsentgelt fir die Marke VEDES point 200 0

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betreffen Kostenumlagen fir Verwaltung.

Das Nutzungsentgelt fir die Marke VEDES point ist einmalig. Die Nutzung gilt auf unbestimmte
Dauer, der Nutzungsvertrag kann mit einer Frist von 2 Jahren zum Kalenderjahrende ordentlich
geklndigt werden, erstmals zum 30.Dezember 2028.

Mit Einzelhandelsbetrieben, welche von Aufsichtsraten der VEDES AG beherrscht werden oder
von Aufsichtsraten der VEDES AG mal3geblich beeinflusst werden oder an welchen Aufsichtsréte
der VEDES AG direkt oder indirekt einen wesentlichen Stimmrechtsanteil besitzen, wurden in
2013 Warenverkaufe durch den Bereich Grof3handel in Hohe von 1.149 T€ (im Vorjahr: 1.266 T€)
sowie Erlose aus Werbemittelverkaufen in Hohe von 58 T€ (im Vorjahr: 62 T€) getatigt. Daraus
resultierten zum 31. Dezember 2013 Forderungen in Hohe von 157 T€ (im Vorjahr: 201 T€). Die
Geschaftsvorfalle entsprechen denen mit unabhangigen Geschaftspartnern.

Alle Angaben in T€ 2013 2012
Vergutung des Vorstands 948 944
Vergitung des Aufsichtsrats 143 139

An ehemalige Vorstandsmitglieder wurden Ruhegehalter in Hohe von 214 T€ (im Vorjahr: 213
T€) ausbezahlt. Die Ruckstellungen fur Pensionen fur diesen Personenkreis betragen zum 31.
Dezember 2013 1.553 T€ (im Vorjahr: 1.637 T€).
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Honorar fur Leistungen des Konzernabschlussprifers

Alle Angaben in T€ 2013 2012
Abschlussprifung (Einzelabschliisse und Konzern) 73 72
Sonstige Bestatigungs- oder Bewertungsleistungen 0 0
Steuerberatungsleistungen 0 0
Sonstige Leistungen 0 0

73 72

Befreiung von der Offenlegungspflicht

Gemal Paragraf 264 Abs.3 HGB sind folgende in den Konzernabschluss einbezogene Gesell-
schaften von der Offenlegung ihres Jahresabschlusses befreit:

VEDES GroRRhandel GmbH, Nirnberg
VEDES Zentralregulierung GmbH, Nirnberg

Organe der VEDES AG:

Aufsichtsrat: Vertreter der Aktionare
Rainer Wiedmann, Kaufmann, Backnang, Vorsitzender
Bodo Meyer, Diplom-Kaufmann, Georgsmarienhiitte, stellv. Vorsitzender
Manon Motulsky, Diplom-Volkswirtin, Wiesbaden
Friedrich Schramme, Diplom-Kaufmann, Firth
Ralf Viehweg, Kaufmann, Annaberg-Buchholz
Christiane Barth, Kauffrau, Darmstadt

Vertreter der Arbeitnehmer:
Manfred Ginaiger, Angestellter, Nirnberg
Stefan Wittmann, Angestellter, Altdorf
Georgios Mintsoglou, Angestellter, Erlangen

Vorstand: Dr. Thomas Martz, Firth, Vorstandsvorsitzender
(Bereiche Unternehmensstrategie, strategische Allianzen und Kooperationen, Fi-
nanzen/Rechnungswesen/Controlling, Risikomanagement und Personal)

Achim Weniger, Zirndorf, Vorstand
(Bereiche Informationstechnologie, Logistik und Zentraleinkauf)

Wolfgang Grol3, Miinchen, Vorstand
(Bereiche Marketing, Markenentwicklung, Mitgliederbetreuung und Vertrieb)

Nirnberg, den 24. April 2014
VEDES AG
Der Vorstand

Dr. Thomas Martz Achim Weniger Wolfgang Grol3
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den von der VEDES AG, Nurnberg, aufgestellten Konzernabschluss - bestehend
aus Bilanz, Gesamtergebnisrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrech-
nung, Segmentberichterstattung und Anhang — sowie den Konzernlagebericht fir das Ge-
schaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2013 gepriift. Die Aufstellung von Konzernab-
schluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von uns durchgefuhrten Prifung eine Beurteilung Uber den Konzern-
abschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Insti-
tut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaéaRiger Ab-
schlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prufung so zu planen und durchzufihren, dass
Unrichtigkeiten und VerstoR3e, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss
unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Kon-
zernlagebericht vermittelten Bildes der Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungs-
handlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Gber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen lUber mdgliche Fehler bertck-
sichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die Angaben im Konzernabschluss und Kon-
zernlagebericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prufung umfasst
die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unter-
nehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und
Konsolidierungsgrundséatze und der wesentlichen Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter
sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage
fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend
nach 8§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt
unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in
Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Minchen, den 24.04.2014

Schlecht und Collegen GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Michael Schlecht Werner Schulze
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprifer
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VEDES AG
NuUrnberg

Konzernabschluss 31.12.2012

F-57



VEDES AG, Nurnberg

Konzern-Gesamtergebnisrechnung (IFRS) vom 01. Januar bis 31. Dezember 2012

Alle Angaben in € Anhang 2012 2011
Umsatzerlose (1) 65.992.044,37 66.973.815,43
Materialaufwand 47.155.108,20 47.009.783,64
Rohertrag 18.836.936,17 19.964.031,79
Sonstige betriebliche Ertrage (2) 739.174,00 599.553,55
Personalaufwand 3) 9.620.769,91 9.327.583,68
Sonstige betriebliche Aufwendungen (4) 8.515.257,34 8.467.061,08
EBITDA 1.440.082,92 2.768.940,58
Abschreibungen auf Sachanlagen und andere

immaterielle Vermégenswerte (5) 291.754,56 296.718,48
EBIT 1.148.328,36 2.472.222,10
Finanzierungsaufwand (6) 523.657,39 691.560,69
Ubriges Finanzergebnis @) 56.642,83 230.544,58
Finanzergebnis -467.014,56 -461.016,11
EBT 681.313,80 2.011.205,99
Steueraufwand (8) 172.671,58 613.016,54
Periodenergebnis 508.642,22 1.398.189,45
Sonstiges Ergebnis:
Waéhrungsdifferenzen 0,00 0,00
Sonstige 0,00 0,00
Sonstiges Ergebnis der Periode (nach Steuern) 0,00 0,00
Gesamtergebnis der Periode 508.642,22 1.398.189,45
davon Eigentimer VEDES AG 508.642,22 1.398.189,45
davon Minderheitenanteile 0,00 0,00
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Konzernbilanz (IFRS) zum 31. Dezember 2012

AKTIVA
Alle Angaben in € Anhang 31.12.2012 31.12.2011
Langfristige Vermdgenswerte
Sachanlagevermogen 9) 767.338,21 771.943,21
Geschéfts- oder Firmenwert (10) 10.159.973,00 10.159.973,00
Andere immaterielle Vermdgenswerte (12) 147.213,00 165.046,00
Sonstige Beteiligungen (12) 295.600,00 326.100,00
Sonstige Vermdgenswerte (13) 438.524,10 534.062,61
Latente Steuern (14) 639.198,25 617.934,04
12.447.846,56 12.575.058,86
Kurzfristige Vermdgenswerte
Vorrate (15) 7.474.551,43 7.072.079,52
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (16) 4.597.776,70 2.433.442,86
Sonstige Forderungen und Vermdgenswerte a7 2.565.310,37 3.536.133,67
Ertragsteuerforderungen (18) 236.719,14 91.250,67
Zahlungsmittel (29) 1.576.048,55 2.037.772,69
16.450.406,19 15.170.679,41
Bilanzsumme 28.898.252,75 27.745.738,27
PASSIVA
Alle Angaben in € Anhang 31.12.2012 31.12.2011
Eigenkapital (20)
Gezeichnetes Kapital 11.577.764,00 11.577.764,00
Nennwert eigene Aktien -1.046.108,55 0,00
Ausgegebenes Kapital 10.531.655,45 11.577.764,00
Kapitalriicklage 934.733,64 934.733,64
Gesetzliche Ricklagen 202.738,36 170.078,29
Rucklage wegen eigener Aktien 1.046.108,55 0,00
Andere Gewinnrlicklagen 315.383,39 40.973,46
Konzernbilanzgewinn 2.844.709,39 4.368.727,24
15.875.328,78 17.092.276,63
Langfristige Verbindlichkeiten und Riickstellungen
Finanzverbindlichkeiten (22) 93.850,51 472.511,25
Latente Steuern (14) 13.387,92 37.283,53
Ruckstellungen (22) 1.648.565,00 1.602.469,07
1.755.803,43 2.112.263,85
Kurzfristige Verbindlichkeiten und Rickstellungen
Finanzverbindlichkeiten (22) 2.333.181,17 839.573,15
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 4.090.456,51 2.884.613,38
Sonstige Verbindlichkeiten (23) 4.628.311,05 4.647.380,11
Ruckstellungen (24) 207.315,00 163.700,00
Ertragsteuerverbindlichkeiten (25) 7.856,81 5.931,15
11.267.120,54 8.541.197,79

Bilanzsumme

28.898.252,75

27.745.738,27
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung (IFRS)
der VEDES AG fiir das Geschaéftsjahr 2012

Alle Werte in Euro Gezeichnetes Kapital- Gewinn- Ricklage Gewinn- Konzern- Eigenkapital
Kapital ricklage ricklagen wegen eigenel rlcklagen bilanzergebnis gesamt
a. gesetzliche Aktien b. andere

Stand zum 01.01.2011  11.577.764,00 934.733,64 92.361,58 0,00 40.973,46 3.048.254,50 15.694.087,18
Konzernjahresergebnis 2011 1.398.189,45 1.398.189,45
Einstellung in die Gewinnrlicklagen 77.716,71 -77.716,71 0,00
Stand zum 31.12.2011  11.577.764,00 934.733,64 170.078,29 0,00 40.973,46 4.368.727,24 17.092.276,63
Konzernjahresergebnis 2012 508.642,22 508.642,22
Einstellung in die Gewinnrlicklagen 32.660,07 2.000.000,00 -2.032.660,07 0,00
Kaufpreis eigene Aktien -1.725.590,07 -1.725.590,07
Nennwert eigene Aktien -1.046.108,55 1.046.108,55 0,00
Stand zum 31.12.2012 10.531.655,45 934.733,64 202.738,36 1.046.108,55 315.383,39 2.844.709,39 15.875.328,78

F-60



Konzern-Kapitalflussrechnung (IFRS)
der VEDES AG fur das Geschaftsjahr 2012

Alle Angaben in T€ 2012 2011
Periodenergebnis 509 1.398
+/- Abschreibungen / Zuschreibungen auf Gegenstande des
Anlagevermdgens 292 297
+/- Zahlungsunwirksame Aufwendungen / Ertrédge -45 137
+/- Zunahme / Abnahme der Ruckstellungen 90 33
+/- Gewinn / Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden des
Anlagevermdgens 0 0
+/- Zunahme / Abnahme der Vorrate, der Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktive, die nicht
der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -1.646 399
+/- Zunahme / Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der
Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 1.173 -1.715
= Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit 373 549
+ Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des
Sachanlagevermogens 0 0
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermégen -210 -200
+ Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des
immateriellen Anlagevermégen 0 0
- Auszahlungen fur Investitionen in das immaterielle Anlage-
vermogen -59 -138
+ Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des
Finanzanlagevermogens 30 0
- Auszahlungen fur Investitionen in das Finanzanlagevermdgen 0 0
+/- Ein- / Auszahlungen im Zusammenhang mit dem Abgang von
Anteilen an vollkonsolidierte Gesellschaften 0 0
= Cashflow aus der Investitionstatigkeit -239 -338
+ Einzahlungen aus Kapitalerh6hungen 0 0
- Auszahlungen fur Ankauf eigene Aktien -1.726 0
+ Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der
Aufnahme von (Finanz-) Krediten 1.880 0
- Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz)
Krediten -750 -1.261
= Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -596 -1.261
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds -462 -1.050
Konsolidierungskreisbedingte Veranderung des Finanzmittelfonds 0 0
+ Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 2.038 3.088
= Finanzmittelfonds am Ende der Periode 1.576 2.038

Die Kapitalflussrechnung wurde derivativ aus dem Konzernabschluss ermittelt und in Uber-

einstimmung mit den Bestimmungen von IAS 7 erstellt.

Der Cashflow aus laufender Geschéaftstatigkeit enthalt Zinseinzahlungen von 79 T€ (im Vorjahr:
114 T€) und Zinsauszahlungen von 400 T€ (im Vorjahr 528 T€). An Ertragsteuern wurden im

Jahr 2012 356 T€ (im Vorjahr: 1.337 T€) gezahilt.

Bei den Investitionen in das Sachanlagevermdgen handelt es sich um Ersatzbeschaffungen
von Betriebs- und Geschéftsausstattungen. Die Investitionen in das immaterielle Anlage-
vermogen betreffen hauptséchlich die Erweiterung von ERP-Programmen.
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Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit beinhaltet die planméaRige Tilgung der Bank-
darlehen bei der KfW-Bank in H6he von 750 T€.

Fur den Ankauf eigener Aktien flossen 1.726 T€ an liquiden Mitteln ab. In 2012 wurde
die Inanspruchnahme an Betriebsmittelkrediten um 1.880 T€ erhoht.

Der zum Bilanzstichtag ausgewiesene Finanzmittelbestand ergibt sich als Summe aus
Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten. Eine Saldierung mit kurzfristigen Konto-

korrentverbindlichkeiten erfolgte nicht.

Uber Zahlungsmittel in Hohe von 473 T€ kann der Konzern nicht frei verfiigen, da diese zu
Sicherungszwecken verpfandet sind.
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Konzern-Anhang (IFRS)
der VEDES AG fur das Geschaftsjahr 2012

1. Allgemeine Grundlagen

a) Grundlagen der Rechnungslegung

Der Konzernabschluss der VEDES AG mit Sitz in NUrnberg, Beuthener StraRe 43 wurde nach
den Vorschriften des International Accounting Standards Board (IASB) unter Beriicksichtigung
von Paragraph 315a HGB aufgestellt; die Auslegungen (IFRIC und SIC) des international Finan-
cial Reporting Interpretations Committee wurden dabei beachtet. Alle am Abschlussstichtag ver-
pflichtend anzuwendenden durch die EU anerkannten International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS) wurden berticksichtigt.

Neu anzuwendende Standards, Anpassungen und Interpretationen im Jahr 2012

Folgende, von IASB und IFRS IC neu verabschiedete bzw. geénderte und durch die EU aner-
kannte Bilanzierungsstandards und Interpretationen waren fir das Geschaftsjahr 2012 erstmalig
verpflichtend anzuwenden:

Standard Status Anzuwenden ab
Amendments to IFRS 7 Angaben zur Ubertragung
von finanziellen Vermégenswerten gedndert 01.07.2011

Aus der erstmaligen Anwendung dieses Standards ergeben sich im Berichtszeitraum keine we-
sentlichen Auswirkungen auf die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Kon-
zerns.

Standards, Interpretationen und Anderungen zu verdéffentlichten Standards, fir die in
2012 noch keine Anwendungspflicht besteht

Das IASB hat neue bzw. Uberarbeitete Standards verabschiedet, die erst ab dem 01.01.2013
oder spater verpflichtend anzuwenden sind. Eine Anerkennung durch die EU steht teilweise
noch aus:

Standard Status Anzuwenden ab
IFRS 9 Finanzinstrumente: Klassifizierung und Bewertung

finanzieller Vermogenswerte und finanzieller

Verbindlichkeiten neu 01.01.2015
IFRS 10 Konzernabschlisse neu 01.01.2014
IFRS 11 Gemeinschatftliche Vereinbarungen neu 01.01.2014
IFRS 12 Angaben zu Beteiligungen an anderen

Unternehmen neu 01.01.2014
IFRS 13 Bemessung des beizulegenden Zeitwerts neu 01.01.2013
IAS 19 rev. Leistungen an Arbeithehmer geandert 01.01.2013
IAS 27 rev. Einzelabschlisse geadndert 01.01.2014
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IAS 28 rev.

IFRIC 20

Amendments
to IFRS 1
to IFRS 1
to IFRS 7

toIFRS9+7

to IFRS 10,11,12

to IFRS 10,12 und
IAS 27

to IAS 1

to IAS 12

to IAS 32

AIP 2009-2011

Die Standards wurden nicht freiwillig vorzeitig angewendet; auch sind keine wesentlichen Aus-
wirkungen auf die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns erkenn-

bar.

Dem Konzernabschluss liegen grundsatzlich dieselben einheitlichen Bilanzierungs- und Bewer-

Anteile an assoziierten Unternehmen
und Gemeinschaftsunternehmen

Abraumkosten in der Produktionsphase
einer Uber Tagebau erschlossenen Mine

Darlehen der 6ffentlichen Hand
Ausgepragte Hochinflation und
Riicknahme eines festen Ubergangs-
zeitpunkts fur Erstanwender

Angaben zur Saldierung finanzieller
Vermogenswerte und Schulden
Inkrafttreten des IFRS 9 und Ubergangs-
angaben

Konzernabschlisse, gemeinschaftliche
Vereinbarungen und Angaben zu Be-
teiligungen an anderen Unternehmen:
Ubergangsrichtlinien

Investmentgesellschaften

Darstellung von Posten des sonstigen
Ergebnisses

Latente Steuern: Realisierung der
zugrunde liegenden Vermogenswerte
Saldierung finanzieller Vermbégenswerte
und finanzieller Schulden

Jahrliche Verbesserungen des

IASB 2009-2011

tungsgrundsatze wie im Vorjahr zugrunde.

Der Konzernabschluss steht im Einklang mit der Richtlinie der Europaischen Union zur Konzern-

rechnungslegung (Richtlinie 83/349/EWG).

Der Konzernabschluss wurde in Euro aufgestellt. Soweit nicht anders vermerkt, werden alle Be-

trage in Euro angegeben.

Der Vorstand der VEDES AG hat den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht
am 10.04.2013 zur Weitergabe an den Aufsichtsrat freigegeben.

Zur besseren Ubersicht wurden in der Bilanz sowie in der Gesamtergebnisrechnung verschiede-

geéandert

neu

geandert

geandert
geandert

geandert

geandert
geandert
geandert
geéandert
geandert

geandert

01.01.2014

01.01.2013

01.01.2013

01.01.2013

01.01.2013

01.01.2015

01.01.2014

01.01.2014

01.07.2012

01.01.2013

01.01.2014

01.01.2013

ne Positionen zusammengefasst. Diese werden im Anhang ausfuhrlich dargestellt.

Die Bilanz wurde entsprechend IAS 1 in lang- und kurzfristige Positionen gegliedert.

F-64



Die Gesamtergebnisrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren erstellt, jedoch erweitert
um den gesonderten Ausweis des Rohertrags.

b) Konsolidierungskreis

Konzernobergesellschaft ist die in das Handelsregister Nirnberg unter HRB 10469 eingetragene
VEDES AG, Nirnberg. Beim elektronischen Bundesanzeiger werden der zum 31. Dezember
2012 gemal IFRS aufgestellte Konzernabschluss und der Konzernlagebericht eingereicht. Ne-
ben der VEDES AG wurden folgende in- und auslandische Unternehmen in den Konzernab-
schluss einbezogen:

Name Beteiligungs- | Wéh- Eigen- Jahres-

guote rung Kapital Ergebnis
% T€ T€

Inland:

VEDES GroRhandel GmbH, Nirnberg 100 T€ 2.508 0

VEDES Zentralregulierung GmbH, Niirnberg 100| T€ 599 0

Toy Partner GmbH, Nirnberg 100| T€ 29 1

Ausland:

VEDES Ges.m.b.H., Osterreich 100 T€ 127 26

SPIELZEUG-RING Ges.m.b.H., Osterreich 100 T€ 153 12

Im Berichtsjahr gab es keine Verédnderung im Konsolidierungskreis.
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c) Konsolidierungsgrundséatze

Bei samtlichen in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen deckt sich der Stichtag des
Einzelabschlusses mit dem Stichtag des Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2012. Die in
die Konsolidierung einbezogenen Abschliisse der in- und ausléndischen Tochtergesellschaften
wurden gemalf IAS 27 nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode auf der Grundlage der Wertansatze
zum Zeitpunkt des Erwerbs der Kontrolle (IFRS 3). Der Teil des Kaufpreises, der in Erwartung
zukunftiger positiver Zahlungsrickflisse aus dem Unternehmenserwerb getétigt wurde und nicht
bestimmten bzw. bestimmbaren Vermdgenswerten im Rahmen der vollstandigen Neubewertung
zuzuordnen ist, wird als Geschafts- oder Firmenwert unter den immateriellen Vermdgenswerten
ausgewiesen. Entsprechend IFRS 3 wird der jeweilige Geschafts- oder Firmenwert einer jahrli-
chen Uberprifung der Werthaltigkeit ( Impairment-Test ) unterworfen. Festgestellte Wertminde-
rungen des Geschafts- oder Firmenwerts werden ergebniswirksam als Abschreibungen berick-
sichtigt.

Ein Tochterunternehmen wird zu dem Zeitpunkt endkonsolidiert, zu dem das Mutterunternehmen
die Beherrschung tber das Tochterunternehmen verliert.

Konzerninterne Gewinne und Verluste, Umsatzerldse, Aufwendungen und Ertrage sowie alle
Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den konsolidierten Unternehmen wurden eliminiert.
Zwischenergebnisse im lang- und kurzfristigen Vermogen aus konzerninternen Lieferungen wur-
den eliminiert. Differenzen aus der Schuldenkonsolidierung wurden erfolgswirksam verbucht.

Auf ergebniswirksame Konsolidierungsvorgdnge wurden latente Steuern gemalR IAS 12 ange-
setzt.

d) Wahrungsumrechnung

Die Berichtswahrung der VEDES AG ist der Euro. Da alle einbezogenen Unternehmen ihre Jah-
resabschlisse ebenfalls in Euro erstellen, ist eine Wahrungsumrechnung im Konzernabschluss
nicht notwendig.

Fremdwahrungsgeschafte wurden in den Einzelabschlissen der Konzernunternehmen mit den
Kursen zum Zeitpunkt der Geschaftsvorfalle umgerechnet. Die Umrechnung der Vermdgenswer-
te und Schulden in Fremdwéhrung erfolgte mit dem Devisenmittelkurs am Bilanzstichtag. Daraus
entstehende Umrechnungsdifferenzen wurden in den Einzelabschliissen ergebniswirksam be-
ricksichtigt und in der Gesamtergebnisrechnung unter sonstigen betrieblichen Aufwendungen
erfasst.

Fur den VEDES - Konzern wichtige Wahrungskurse sind folgende US-Dollar-Kurse:

2012 2011
Stichtagskurs 1,32 1,30
Durchschnittskurs 1,31 1,39

e) Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Umsatzerlose enthalten Verkaufe von Waren und Dienstleistungen, vermindert um Skonti
und Rabatte. Umsatzerlose aus Verkaufen werden mit dem Eigentums- und Gefahreniibergang
an den Kunden realisiert. Riickgaberechten von Kunden wird durch Bildung einer Riickstellung
Rechnung getragen.
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Ubrige Ertrage werden periodengerecht erfasst, wenn der wirtschaftliche Nutzen wahrscheinlich
und der Betrag verlasslich zu bestimmen ist.

Wertminderungen werden vorgenommen, wenn der erzielbare Betrag des Vermdgenswerts unter
den Buchwert gesunken ist. Der erzielbare Betrag ist als der hohere Wert aus Nettoverdul3e-
rungswert und Barwert des erwarteten Mittelzuflusses aus der Nutzung des Vermdgenswerts
definiert.

Bei den Geschéfts- oder Firmenwerten wird die Werthaltigkeit des aktivierten Buchwerts gemaf
IAS 36 einmal jahrlich — bei Vorliegen von Anhaltspunkten auch unterjéahrig - auf Basis von soge-
nannten Zahlungsmittel generierenden Einheiten (Cash Generating Units) Uberprift. Grundlage
des Werthaltigkeitstests (Impairment-Test) bildet der Nutzungswert der betreffenden zahlungsmit-
telgenerierenden Einheit. Basis hierfir ist die vom Management erstellte aktuelle Planung der
Zahlungsstréome sowie die Unterstellung einer ewigen Rente fur die Jahre nach dem Detailpla-
nungszeitraum. Die Detailplanung der zukiinftigen Zahlungsstrome auf Basis des Cashflows vor
Zinsen und Steuern abzlglich Erhaltungs- und Ersatzinvestitionen erfolgt flr einen Zeithorizont
von drei Jahren. Die ermittelten Zahlungsstrome werden abgezinst, um den Nutzungswert der
Cash Generating Unit zu bestimmen. Der Nutzungswert wird mit dem zugehérigen Buchwert ver-
glichen. Liegt dieser unter dem Buchwert der Cash Generating Unit, wird eine ergebniswirksame
Abschreibung auf den Geschafts- oder Firmenwert vorgenommen.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermdgenswerte mit bestimmbarer Nutzungsdauer werden zu
Anschaffungskosten einschlie3lich Anschaffungsnebenkosten, vermindert um lineare Abschrei-
bungen und ggf. um Wertminderungen bewertet. Die Restbuchwerte und wirtschaftlichen Nut-
zungsdauern werden zu jedem Bilanzstichtag Uberprift und gegebenenfalls angepasst.

Den planmaRigen Abschreibungen liegen folgende im Vergleich zum Vorjahr unverénderte Nut-
zungsdauern im Konzern zugrunde:

Nutzungsdauer
in Jahren
Lizenzen und ahnliche Rechte, EDV-Programme 2-5

Forschungs- und Entwicklungskosten fallen aufgrund der Geschéftstatigkeit nicht an.

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten vermindert um die planméaRigen,
nutzungsbedingten Abschreibungen und ggf. Wertminderungen bilanziert. Sachanlagen werden
nach der linearen Methode Uber ihre wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben. Den planma-
Bigen Abschreibungen liegen folgende im Vergleich zum Vorjahr unverdnderten Nutzungsdauern
im Konzern zugrunde:

Nutzungsdauer
Technische Anlagen sowie in Jahren
Betriebs- und Geschaftsausstattung 2-20

Die Restbuchwerte und wirtschaftlichen Nutzungsdauern werden zu jedem Bilanzstichtag tber-
pruft und gegebenenfalls angepasst.

Leasing: die VEDES ist Leasingnehmer bei bestimmter Betriebs- und Geschéftsausstattung. Alle
Leasingverhaltnisse sind dem Operating Lease gemalf IAS 17 zugeordnet.
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Die Vorrate werden mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungskosten und NettoverauRerungs-
wert bilanziert. Bei den Handelswaren werden Bewertungsabschlage Uber die voraussichtliche
Reichweite des Lagerbestands vorgenommen.

Finanzinstrumente:

Zur VerauRerung gehaltene langfristige Vermoégenswerte

Langfristige Vermogenswerte werden als zur Verdu3erung gehalten klassifiziert und zum niedri-

geren Wert aus Buchwert oder beizulegendem Zeitwert abzlglich VerauRerungskosten bewertet,
wenn ihr Buchwert im Wesentlichen durch einen Verkauf erldst wird statt durch fortgesetzte Nut-
zung.

Dieser Kategorie werden im VEDES-Konzern die Beteiligungen, Genossenschaftsanteile sowie
Wertpapiere zugeordnet (siehe (12)).

Finanzinvestitionen und andere finanzielle Vermdgenswerte

Finanzielle Vermdgenswerte im Sinne von IAS 39 betreffen im VEDES-Konzern entweder

e erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte,
e Kredite und Forderungen oder
e zur Veraulerung verfligbare Finanzinvestitionen

und werden entsprechend klassifiziert. Die finanziellen Vermdgenswerte werden bei der erstmali-
gen Erfassung zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Im Falle von anderen Finanzinvestitionen
als solchen, die als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet klassifiziert sind, wer-
den dartber hinaus Transaktionskosten bertcksichtigt, die direkt dem Erwerb des Vermdgens-
werts zuzurechnen sind. Die Designation der finanziellen Vermdgenswerte in die Bewertungska-
tegorien erfolgt bei ihrem erstmaligen Ansatz. Umwidmungen werden vorgenommen, sofern die-
se zulassig und erforderlich sind.

Alle markttiblichen Kaufe und Verkaufe von finanziellen Vermdgenswerten mit Ausnahme der zu
Handelszwecken gehaltenen Vermégenswerte werden am Erflillungstag, das heil3st am Tag, an
dem der Vermdgenswert an oder durch VEDES geliefert wird, bilanziell erfasst. Zu Handelszwe-
cken gehaltene Vermdgenswerte werden am Handelstag, das heil3t am Tag, an dem der Konzern
die Verpflichtung zum Kauf oder Verkauf des Vermdgenswerts eingegangen ist, bilanziell erfasst.
Marktibliche Kaufe und Verkaufe sind Kaufe oder Verkaufe von finanziellen Vermdgenswerten,
die die Lieferung der Vermdgenswerte innerhalb eines durch Marktvorschriften oder -
konventionen festgelegten Zeitraums vorschreiben.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdégenswerte

Die Gruppe der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermo-
genswerte enthalt im VEDES-Konzern die zu Handelszwecken gehaltenen finanziellen Vermo-
genswerte. Von der Mdglichkeit, finanzielle Vermdgenswerte bei inrem erstmaligen Ansatz als
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewertende finanzielle Vermbgenswerte zu de-
signieren, hat der VEDES-Konzern bislang keinen Gebrauch gemacht.

Finanzielle Vermtgenswerte werden als zu Handelszwecken gehalten klassifiziert, wenn sie fur
Zwecke der VeraulRerung in der nahen Zukunft erworben werden. Derivate, einschliel3lich ge-
trennt erfasster eingebetteter Derivate, werden ebenfalls als zu Handelszwecken gehalten einge-
stuft, mit Ausnahme solcher Derivate, die als Sicherungsinstrument designiert wurden und als

F-68



solche effektiv sind. Gewinne oder Verluste aus finanziellen Vermdgenswerten, die zu Handels-
zwecken gehalten werden, werden erfolgswirksam erfasst. Zum Zeitpunkt, an dem der Konzern
zum ersten Mal Vertragspartei wird, ermittelt er, ob eingebettete Derivate getrennt vom Basisver-
trag zu bilanzieren sind. Eine Neubeurteilung erfolgt nur bei einer erheblichen Anderung von Ver-
tragsbedingungen, wenn es dadurch zu einer signifikanten Anderung der Zahlungsstrome, die
sich sonst aus dem Vertrag ergeben héatten, kommt.

In dieser Kategorie wurden im Geschéftsjahr keine Finanzinstrumente des VEDES-Konzerns
erfasst.

Kredite und Forderungen

Kredite und Forderungen sind nicht derivative finanzielle Vermdégenswerte mit festen oder be-
stimmbaren Zahlungen, die nicht in einem aktiven Markt notiert sind. Diese Kategorie umfasst
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige Forderungen und Vermdgenswer-
te. Sie entstehen, wenn der VEDES-Konzern Geld, Giter oder Dienstleistungen direkt einem
Schuldner bereitstellt. Sie zéhlen zu den kurzfristigen Vermdgenswerten, mit Ausnahme solcher,
die erst nach zwolf Monaten nach dem Bilanzstichtag fallig werden. Letztere werden als langfris-
tige Vermogenswerte ausgewiesen. Nach der erstmaligen Erfassung werden die Kredite und
Forderungen zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode
abzuglich etwaiger Wertminderungen bewertet. Gewinne und Verluste werden im Periodener-
gebnis erfasst, wenn die Kredite und Forderungen ausgebucht oder wertgemindert sind sowie im
Rahmen von Amortisationen. Siehe Erlauterungen zu (16), (17) und (19).

Zur Verauflerung verfiigbare Finanzinvestitionen

Zur Veraul3erung verfugbare Finanzinvestitionen sind nicht derivative finanzielle Vermdgenswer-
te, die als zur VeraufRerung verfugbar klassifiziert und nicht in eine andere der nach IAS 39 vor-
gesehenen Kategorien eingestuft sind. Nach der erstmaligen Bewertung werden zur VerauRRe-
rung gehaltene finanzielle Vermbégenswerte zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Vermdgens-
werte, deren beizulegender Zeitwert weder aus der Verwendung anerkannter Bewertungsmetho-
den (zum Beispiel DCF-Verfahren) noch aus Marktpreisen ermittelbar ist, werden zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet. Nicht realisierte Gewinne oder Verluste werden direkt im Eigenka-
pital erfasst. Wenn ein solcher finanzieller Vermégenswert ausgebucht wird oder wertgemindert
ist, wird der zuvor direkt im Eigenkapital erfasste kumulierte Gewinn oder Verlust erfolgswirksam
erfasst.

In dieser Kategorie wurden im Geschaftsjahr keine Finanzinstrumente des VEDES-Konzerns
erfasst.

Finanzielle Schulden:

Finanzielle Schulden im Sinne von IAS 39 betreffen im VEDES-Konzern entweder finanzielle
Schulden, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, oder sonstige finan-
zielle Schulden.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Schulden

Die Gruppe der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Schulden
enthalt im VEDES-Konzern die zu Handelszwecken gehaltenen finanziellen Schulden. Von der
Mdglichkeit, finanzielle Schulden bei inrem erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizule-
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genden Zeitwert zu bewertende finanzielle Schulden zu designieren, hat der VEDES-Konzern
bislang keinen Gebrauch gemacht.

Finanzielle Schulden werden als zu Handelszwecken gehalten klassifiziert, wenn sie fir Zwecke
der VeraufRerung in der nahen Zukunft erworben werden. Derivate, einschliel3lich getrennt erfass-
ter eingebetteter Derivate, werden ebenfalls als zu Handelszwecken gehalten eingestuft, mit
Ausnahme von Derivaten, die als Sicherungsinstrument designiert werden und als solche effektiv
sind. Sind die beizulegenden Zeitwerte dieser Derivate negativ, fihrt dies zum Ansatz unter den
finanziellen Verbindlichkeiten. Gewinne oder Verluste aus finanziellen Verbindlichkeiten, die zu
Handelszwecken gehalten werden, werden erfolgswirksam erfasst.

In dieser Kategorie wurden im Geschaftsjahr keine Finanzinstrumente des VEDES-Konzerns
erfasst.

Sonstige finanzielle Schulden

Sonstige finanzielle Schulden setzen sich im VEDES-Konzern im Wesentlichen aus

e Finanzschulden (Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten),
¢ Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und
e Ubrigen Verbindlichkeiten

Zusammen.

Sonstige finanzielle Schulden werden als kurzfristig klassifiziert, sofern der VEDES-Konzern nicht
das Recht hat, die finanzielle Schuld erst mindestens zw6lf Monate nach dem Bilanzstichtag zu
begleichen. Wenn erwartet und verlangt werden kann, dass eine Verpflichtung fir mindestens
zwolf Monate nach dem Bilanzstichtag gemaf der bestehenden Kreditvereinbarung refinanziert
oder verlangert wird, gilt die Verpflichtung als langfristig.

Sonstige finanzielle Schulden werden bei ihrem erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert
unter Einschluss von Transaktionskosten angesetzt. In den Folgeperioden werden sie zu fortge-
fuhrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode bewertet.

Derivative Finanzierungsinstrumente

Derivative Finanzierungsinstrumente (Zins- und Wahrungsgeschéfte) werden bei VEDES aus-
schlieBlich fur Sicherungszwecke im Rahmen der operativen Geschaftstatigkeit eingesetzt. Hier-
zu zahlen insbesondere die Reduzierung des Fremdwahrungsrisikos geplanter Transaktionen in
Fremdwahrung sowie die Reduzierung des Zinsdnderungsrisikos durch Einsatz von Zinscaps.

Sie werden erstmals am Tag des Vertragsabschlusses mit ihrem Zeitwert angesetzt und in den
Folgeperioden zum jeweiligen beizulegenden Zeitwert bewertet. Der beizulegende Zeitwert von
Derivaten entspricht dem Barwert der geschéatzten kinftigen Zahlungsstrome (Cashflows). Zur
Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts von Fremdwahrungstermingeschaften wird der Devisen-
terminkurs am Bilanzstichtag zugrunde gelegt.

Wertanderungen von Finanzinstrumenten, die nicht als Sicherungsinstrument im Rahmen des
Hedge Accounting bestimmt sind, werden unmittelbar in der Gewinn- und Verlustrechnung er-
fasst (sogenannte Non-hedging-Derivate).

F-70



Sonstige Vermogenswerte sind grundséatzlich mit inrem Nennwert aktiviert. Die langfristigen Er-
stattungsanspriiche aus Korperschaftsteuerguthaben werden mit dem Barwert unter Anwendung
eines Zinssatzes von vier Prozent bilanziert.

Latente Steuern werden fir s&mtliche temporéren Differenzen zwischen den Wertansatzen der
Steuerbilanz und der IFRS-Konzernbilanz — mit Ausnahme von steuerlich nicht ansetzbaren Fir-
menwerten aus der Kapitalkonsolidierung — sowie fiir steuerliche Verlustvortrdge angesetzt. Akti-
ve latente Steuern werden nur insoweit berticksichtigt, als deren Realisierung mit hinreichender
Sicherheit gewdhrleistet ist. Fur die wahrscheinliche Nutzbarkeit wird die Planung der jeweiligen
Gesellschaft zugrunde gelegt. Die Berechnung der latenten Steuern erfolgt mit den jeweils lan-
desspezifischen Steuersatzen. Bis zum Bilanzstichtag beschlossene Steuersatzéanderungen sind
bei der Berechnung der latenten Steuern bereits berlcksichtigt. Eine Saldierung der latenten
Steuern erfolgt entsprechend den Regeln des IAS 12.

Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen werden gemaf IAS 19 unter Beriick-
sichtigung der DAV/IVS-Richtlinie zur Anwendung des Standards auf die betriebliche Altersver-
sorgung in Deutschland ermittelt. Demnach wurde als Bewertungsverfahren die Projected Unit
Credit Method zugrunde gelegt, nach der die Finanzierung der Versorgungsverpflichtung tber
Einmalpramien fur den jahrlichen Anwartschaftszuwachs unter Bertcksichtigung von Trendan-
nahmen erfolgt. Der gemaf diesem Verfahren zu ermittelnde Sollwert der Pensionsverpflichtung
ist die Defined Obligation DBO, der Barwert der zum Bewertungsstichtag erdienten Pensionsan-
spruche. Fur laufende Pensionsverpflichtungen entspricht die DBO dem jeweiligen Barwert, je-
doch unter Berlcksichtigung eines Rententrends. Die Rickstellungsberechnung erfolgt durch
versicherungsmathematisches Gutachten.

Sonstige Rickstellungen werden auf Basis von IAS 37 gebildet, soweit eine rechtliche oder fakti-
sche AulBenverpflichtung besteht, die auf zurtickliegenden Geschéaftsvorfallen oder Ereignissen
beruht. Der Vermdgensabfluss muss wahrscheinlich und zuverléassig bestimmbar sein.

Sonstige Rickstellungen mit einer Laufzeit von Uber einem Jahr werden mit Marktzinssatzen, die
dem Zeitraum bis zur Erfullung entsprechen, abgezinst.

Verbindlichkeiten werden mit inrem Erflllungsbetrag bilanziert und mit Ausnahme der derivativen
Finanzinstrumente in der Folge mit den fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet. Die Anteile
von urspringlich langfristigen Vermégenswerten und Schulden, deren Restlaufzeit unter einem
Jahr liegen, werden grundsatzlich unter den kurzfristigen Bilanzpositionen ausgewiesen. Aus-
nahmen hiervon sind Pensionsriickstellungen sowie Rickstellungen fiir Kosten der Altersteilzeit
fur Mitarbeiter.

Im Rahmen der Konzernabschlusserstellung werden Annahmen getroffen und Schatzungen ver-
wendet, die sich auf H6he und Ausweis der bilanzierten Vermogenswerte und Schulden, der Er-
trdge und Aufwendungen sowie der Eventualverbindlichkeiten auswirken. Die Annahmen und
Schatzungen beziehen sich im Wesentlichen auf die zugrunde gelegten Nutzungsdauern bei den
Sachanlagen und den immateriellen Vermdgenswerten, auf die Durchfihrung des jahrlichen Im-
pairment-Tests des Geschéfts- oder Firmenwertes (Festlegung von Cashflows, Wachstumsrate
und Diskontierungsfaktor), die Bewertung von Vorraten, Forderungen, Riickstellungen und laten-
ten Steuern. Die tatséachlichen zukinftigen Werte kénnen von den getroffenen Annahmen und
Schatzungen abweichen.

Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Konzernabschlusses sind wesentliche Anderungen der
zugrunde gelegten Annahmen und Schatzungen nicht erkennbar.
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2. Erlauterungen zur Gesamtergebnisrechnung

(1) Umsatzerldse

Die Aufteilung der Umsatzerlése erfolgt nach den Leistungsbereichen im Konzern.

Alle Angaben in € 2012 2011
Umsatzerlose GrofRhandel 53.875.183,01 55.059.788,19
Umsatzerlose Werbemittel 4,992.428,70 4.891.338,41
Umsatzerlése Dienstleistungen 1.254.974,83 1.203.154,19
Frachterldse 536.725,60 450.242,60
Erlése aus der Zentralregulierung 5.332.732,23 5.369.292,04

65.992.044,37 66.973.815,43

Die Erlése aus Zentralregulierung sind vermindert um Rickvergitungen an Kunden in Hohe von
2.884 T€ (im Vorjahr: 3.164 T€). Die Erlose Grol3handel sind vermindert um Kundenboni in H6he
von 165 T€ (im Vorjahr: 42 T€). Weitere Erlauterungen zu den Umsatzerldsen siehe auch im
Konzernlagebericht ,Il. Geschéftsentwicklung der VEDES-Unternehmensgruppe”.

(2) sonstige betriebliche Ertrage

Alle Angaben in € 2012 2011
Mietertrage 196.771,88 206.275,15
Ertrage aus der Auflésung von Wertberichtigungen 138.320,72 152.965,29
Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellungen 199.300,00 0,00
Sonstige Ertrage 167.841,40 201.971,11
Ertrdge mit verbundenen Unternehmen:
Kostenumlagen 36.940,00 38.342,00
739.174,00 599.553,55

Die Ertrage mit verbundenen Unternehmen betreffen die Mehrheitsaktionarin Vedes eG in NUrn-
berg. In den sonstigen Ertragen sind Erldse aus weiterberechneten Kosten sowie Verkaufs- bzw.

Vermittlungsprovisionen enthalten.
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(3) Personalaufwand

Alle Angaben in € 2012 2011
Léhne und Gehalter 7.798.811,89 7.521.394,15
Sozialabgaben 1.348.129,33 1.289.824,06
Aufwendungen fiir Altersversorgung 249.375,08 269.076,94
Sonstige Aufwendungen 224.453,61 247.288,53
9.620.769,91 9.327.583,68
Anzahl der Beschaftigten: 2012 2011
Durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter:
Vollzeit 174 165
Teilzeit 28 25
Auszubildende 17 18
219 208
Anzahl der Mitarbeiter zum Stichtag:
Vollzeit 178 162
Teilzeit 26 26
Auszubildende 16 20
220 208
(4) sonstige betriebliche Aufwendungen
Alle Angaben in € 2012 2011
Neutrale Aufwendungen 150.721,24 302.809,88
Wertberichtigungen auf kurzfristiges Vermogen 129.718,18 134.342,62
Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellungen -21.817,94 -16.901,28
Operatives Leasing, Mieten und Nebenkosten 2.783.066,71 2.784.519,09
Betriebssteuern 6.118,00 7.168,00
Vertriebskosten 3.271.120,17 2.647.058,92
Betriebskosten 580.222,28 520.086,45
Verwaltungskosten 1.616.108,70 2.087.977,40
8.515.257,34 8.467.061,08

Bei den Wertberichtigungen handelt es sich insbesondere um Wertberichtigungen auf Forderun-
gen aus Lieferungen und Leistungen.

Die Vertriebskosten beinhalten Werbe- und Reisekosten sowie Provisionsaufwendungen im Zu-

sammenhang mit dem Zentralregulierungsgeschéft. Die Erhéhung gegentber Vorjahr beruht auf
den Aufwendungen fir die Markenkampagne 2012.

Die Betriebskosten betreffen Instandhaltungskosten fiir Betriebs- und Geschaftsausstattung so-

wie Fuhrparkkosten.
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In den Verwaltungskosten sind Versicherungen und Beitrdge, Rechts- und Beratungskosten, Pri-
fungskosten, EDV-Kosten und sonstige allgemeine Verwaltungskosten enthalten. Die Kostenre-
duzierung gegenuber Vorjahr betrifft insbesondere die Rechts- und Beratungskosten.

(5) Abschreibungen auf Sachanlagen und andere immaterielle Vermdgenswerte

Alle Angaben in € 2012 2011

Sachanlagen 214.667,26 182.416,10

Andere immaterielle Vermdgenswerte 77.087,50 114.302,38
291.754,76 296.718,48

Wertminderungen nach IAS 36 waren nicht vorzunehmen.

(6) Finanzierungsaufwand

Alle Angaben in € 2012 2011

Zinsen aus Verbindlichkeiten gegentber Kreditgebern 448.128,59 608.032,56

Zinsen stille Gesellschafter SPIELZEUG-RING Oster-

reich 75.528,80 83.528,13
523.657,39 691.560,69

(7) Ubriges Finanzergebnis

Alle Angaben in € 2012 2011

Zinsen und ahnliche Ertrage 123.235,06 137.063,03

Ertrage aus Beteiligungen 6.696,37 4.750,00

Marktbewertung von Finanzinstrumenten -73.288,60 88.731,55
56.642,83 230.544,58

(8) Steueraufwand

Alle Angaben in € 2012 2011

Steuern vom Einkommen und Ertrag 217.831,40 476.145,92

Latente Steuern -45.159,82 136.870,62
172.671,58 613.016,54

Unter den Steuern vom Einkommen und Ertrag werden bei den inlandischen Gesellschaften Kor-
perschaftsteuer zuziiglich Solidaritatszuschlag und Gewerbesteuer sowie bei den auslandischen
Gesellschaften vergleichbare ertragsabhangige Steuern ausgewiesen.
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Fur die inlandischen Gesellschaften betrug der angewendete Korperschaftsteuersatz 15 Prozent,
der Solidaritatszuschlag betrug 5,5 Prozent. Unter Berlicksichtigung der Gewerbesteuer belief
sich damit die Gesamtsteuerbelastung der inlandischen Gesellschaften auf 31,47 Prozent.

Bei den Auslandsgesellschaften kommen die individuellen landesspezifischen Steuersatze zur
Anwendung.

Wesentliche Anderungen des Steueraufwandes durch Anderung der jeweiligen nationalen Steu-
erséatze ergaben sich nicht.

Zum Bilanzstichtag verfiigte der Konzern Uber steuerliche Verlustvortrage in Hohe von ca. 9 Milli-
onen € (im Vorjahr: 10 Millionen €) zur Verrechnung mit zukinftigen Gewinnen. Ein latenter
Steueranspruch auf diese Verluste wurde in Hohe von 475 T€ (im Vorjahr 510 T€) erfasst. Es
werden lediglich latente Steueranspriche auf Verlustvortrage in Hohe des Betrags aktiviert, der
kunftig (innerhalb der folgenden 3 Jahre) wahrscheinlich durch positive Ergebnisdifferenzen reali-
siert werden kann. Die Verluste kdnnen flr unbegrenzte Zeit vorgetragen werden.

Nachfolgende Tabelle zeigt eine Uberleitung des rechnerischen auf den in der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung ausgewiesenen Steueraufwand:

Alle Angaben in T€ 2012 2011

Konzernergebnis vor Ertragsteuern 681 2.011
Steuersatz 31,5% 31,5%

Ertragsteueraufwand rechnerisch 214 633

Wertberichtigung der latenten Steuern auf Verlust-

vortrage -133 -129

Unterschiede zu auslandischen Steuersatzen -5 -5

Steuerlich nicht abzugsfahige Aufwendungen /

Anrechnung von Verlustvortrage 31 35

Gewerbesteuerliche Korrekturen 68 75

Periodenfremde Steuern -2 4

Steueraufwand gemal Konzern-

Gesamtergebnisrechnung 173 613

Die latenten Steuern auf Bewertungskorrekturen werden mit den landespezifischen Steuersatzen
ermittelt. Da samtliche mit Steuerlatenzen behafteten Sachverhalte im Inland begriindet sind,
wurde ein durchschnittlicher Steuersatz von 31,5 Prozent (im Vorjahr: 31,5 Prozent) angenom-
men.

Steuerlatenzen aufgrund von Bewertungsunterschieden entstanden bei den folgenden Bilanzpo-
sitionen:

Alle Angaben in T€ 2012 2011
Vorrate -13 -27
Pensionsriickstellungen 34 3
Derivative Finanzinstrumente 59 24
Rechnungsabgrenzungsposten -1 4

79 4
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3. Erlauterungen zur Bilanz

(9) Sachanlagevermdgen

Technische Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung

Alle Angaben in € 2012 2011
Anschaffungskosten:

Stand am 1. Januar 2.547.697,25 2.360.390,42
Umbuchung 938,00 0,00
Zugange 210.392,06 200.240,10
Abgange -271.249,33 -12.933,27
Stand am 31. Dezember 2.487.777,98 2.547.697,25
Kumulierte Abschreibungen:

Stand am 1. Januar 1.775.754,04 1.605.981,21
Umbuchung 938,00 0,00
Zugange 214.667,26 182.416,10
Abgéange -270.919,53 -12.643,27
Stand am 31. Dezember 1.720.439,77 1.775.754,04
Nettobuchwerte:

Stand am 31. Dezember 767.338,21 771.943,21
(10) Geschafts- oder Firmenwerte

Firmenwerte aus der Kapitalkonsolidierung

Alle Angaben in € 2012 2011

Anschaffungskosten:

Stand am 1. Januar

Veranderungen Konsolidierungskreis
Zugange

Abgéange

19.362.181,84
0,00
0,00
0,00

19.362.181,84
0,00
0,00
0,00

Stand am 31. Dezember

19.362.181,84

19.362.181,84

Kumulierte Abschreibungen:

Stand am 1. Januar 9.202.208,84 9.202.208,84
Veranderungen Konsolidierungskreis 0,00 0,00
Zugange 0,00 0,00
Abgénge 0,00 0,00
Stand am 31. Dezember 9.202.208,84 9.202.208,84

Nettobuchwerte:

Stand am 31. Dezember

10.159.973,00

10.159.973,00
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Nach IFRS 3 werden die Geschafts- oder Firmenwerte nicht mehr planmaRig abgeschrieben,
sondern einem jahrlichen Werthaltigkeitstest ( Impairment — Test ) unterworfen. Die kumulierten
Abschreibungen resultieren aus den planmaRigen Abschreibungen vor der Anwendung von IFRS
3. Im Geschéftsjahr waren keine Wertberichtigungen vorzunehmen.

Der Geschéfts- oder Firmenwert ist ausschliel3lich der zahlungsmittelgenerierenden Einheit Zent-
ralregulierung/Delkredere zugeordnet. Der kiinftig erzielbare Betrag wurde als Barwert zukinfti-
ger Cashflows (Nutzungswert) definiert. Zur Uberprufung der Werthaltigkeit des Geschéfts- oder
Firmenwertes der zahlungsmittelgenerierenden Einheit Zentralregulierung/Delkredere wurden die
zukiinftigen Cashflows aus detaillierten Planungen fir die nachsten drei Jahre abgebildet. Fir
den Zeitraum danach wurde wie im Vorjahr eine Wachstumsrate von 0 Prozent zu Grunde gelegt.
Der fiir die Diskontierung der prognostizierten Cashflows verwendete Diskontierungssatz betragt
14,2 Prozent (im Vorjahr 12,8 Prozent).

Die Planung des Rohertrages wurde anhand von Rohertragen, wie sie in den Vorjahren erzielt
wurden, ermittelt. Davon werden die operativen Aufwendungen abgezogen. Finanzierungskosten
und Steuern bleiben unberticksichtigt. Das so ermittelte Ergebnis stellt die Ausgangsbasis fur die
Ermittlung der zu diskontierenden Cashflows dar, wobei Auszahlungen fur Ersatzinvestitionen in
Abzug gebracht werden. Die Ermittlung der Eigenkapitalkosten erfolgt durch Anwendung des
Capital Asset Pricing Models (CAPM).

(11) Andere immaterielle Vermdgenswerte

Lizenzen und ahnliche Rechte, EDV-Programme

Alle Angaben in € 2012 2011
Anschaffungskosten:

Stand am 1. Januar 1.068.657,79 930.477,41
Umbuchung -938,00 0,00
Zugange 59.254,50 138.180,38
Abgange -15.508,62 0,00
Stand am 31. Dezember 1.111.465,67 1.068.657,79

Kumulierte Abschreibungen:

Stand am 1. Januar 903.611,79 789.309,41
Umbuchung -938,00 0,00
Zugange 77.087,50 114.302,38
Abgénge -15.508,62 0,00
Stand am 31. Dezember 964.252,67 903.611,79
Nettobuchwerte:

Stand am 31. Dezember 147.213,00 165.046,00
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(12) Beteiligungen

Beteiligungen, Genossenschaftsanteile sowie Wertpapiere

Alle Angaben in € 2012 2011
Anschaffungskosten:

Stand am 1. Januar 350.600,00 350.600,00
Veranderungen Konsolidierungskreis 0,00 0,00
Zugange 0,00 0,00
Abgénge -30.500,00 0,00
Stand am 31. Dezember 320.100,00 350.600,00
Kumulierte Abschreibungen:

Stand am 1. Januar 24.500,00 24.500,00
Veranderungen Konsolidierungskreis 0,00 0,00
Zugange 0,00 0,00
Abgange 0,00 0,00
Stand am 31. Dezember 24.500,00 24.500,00
Nettobuchwerte:

Stand am 31. Dezember 295.600,00 326.100,00

Die Nettobuchwerte zum 31. Dezember 2012 setzen sich zusammen aus Beteiligungen (4 Pro-
zent der Anteile an der Toy Partner RH GmbH, Nurnberg, in H6he von 5,0 T€ (im Vorjahr 5,0 T€),
Geschaftsguthaben bei Genossenschaften 2,6 T€ (im Vorjahr: 32,6 T€) sowie Wertpapiere in

Hohe von 288,0 T€ (im Vorjahr: 288,5 T€).

(13) Sonstige langfristige Vermdgenswerte

Alle Angaben in € 2012 2011
Kdrperschaftsteuer-Guthaben 438.189,00 515.984,60
Sonstige Forderungen 0,00 15.000,00
Marktwerte derivative Finanzinstrumente 335,10 3.078,01

438.524,10 534.062,61

Das Korperschaftsteuer-Guthaben ist mit 4 Prozent abgezinst.

F-78



(14) Latente Steuern

Latente Steuern auf Verlustvortrége

Alle Angaben in € 2012 2011
Latente Steuern auf Verlustvortrage vor

Wertberichtigung 1.458.725,00 1.626.582,00
Wertberichtigung -983.204,00 -1.116.492,00
Latente Steuern auf Verlustvortrage nach Wertbe-
richtigung 475.521,00 510.090,00

Auf Ansatz- und Bewertungsunterschiede bei den einzelnen Bilanzpositionen entfallen die fol-

genden bilanzierten, aktiven und passiven latenten Steuern:

Bestand an aktiven und passiven latenten Steuern

Alle Angaben in € Aktiv 2012 Passiv 2012
Vorrate 0,00 13.282,45
Pensionsriickstellungen 130.074,00 0,00
Rechnungsabgrenzungsposten 2.718,80 0,00
Marktwerte derivative Finanzinstrumente 23.173,07 105,47
Wertpapiere 7.711,38 0,00
Steuerliche Verlustvortrage 475.521,00 0,00
Konzernbilanz 639.198,25 13.387,92
Bestand an aktiven und passiven latenten Steuern

Alle Angaben in € Aktiv 2011 Passiv 2011
Vorrate 0,00 0,00
Pensionsrickstellungen 96.350,00 0,00
Rechnungsabgrenzungsposten 3.782,66 0,00
Marktwerte derivative Finanzinstrumente 0,00 37.283,53
Wertpapiere 7.711,38 0,00
Steuerliche Verlustvortrage 510.090,00 0,00
Konzernbilanz 617.934,04 37.283,53

Der Ansatz der jeweiligen aktiven latenten Steuern auf steuerliche Verlustvortrage basiert auf den
positiven Ergebnissen der rollierenden Planung. Aktive latente Steuern auf Verlustvortrage wer-
den nur in dem Umfang angesetzt, in dem mit hinreichender Wahrscheinlichkeit angenommen
werden kann, dass ausreichend steuerpflichtiges Einkommen zur Realisierung des entsprechen-
den Nutzens vorliegen wird.

In Ubereinstimmung mit IAS 12 werden keine latenten Steuerverbindlichkeiten auf einbehaltene
Gewinne von Tochtergesellschaften bilanziert.
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(15) Vorrate

Alle Angaben in € 2012 2011
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 70.535,43 58.053,00
Waren 7.404.016,00 7.014.026,52

7.474.551,43 7.072.079,52

Bei Waren sind individuelle Bewertungsabschlage Uber die voraussichtliche Reichweite des La-
gerbestands in Hohe von 761 T€ (im Vorjahr: 731 T€) vorgenommen worden.

Die Warenvorréate in Hohe von 7.404.016,00 € sind als dingliche Sicherheit den kreditgebenden

Banken sicherungstibereignet.

(16) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden zum Nominalwert unter Bertcksichti-

gung von Wertberichtigungen ausgewiesen.

Die Lieferungen erfolgen unter branchentblichem Eigentumsvorbehalt.

Alle Angaben in € 2012 2011
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 4.789.351,70 2.649.804,86
Wertberichtigungen -191.575,00 -216.362,00
4.597.776,70 2.433.442,86
Entwicklung der Wertberichtigungen auf Forderungen
Alle Angaben in € 2012 2011
aus Lieferungen und Leistungen
Stand am 1. Januar 216.362,00 265.910,42
Zufuhrung 100.087,00 98.515,00
Inanspruchnahme 57.256,42 81.750,49
Aufldsung 67.617,58 66.312,93
Stand am 31. Dezember 191.575,00 216.362,00

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen resultieren hauptsachlich aus dem Geschéfts-
bereich Grof3handel. Die Forderungen sind unterteilt in bankverbiirgte Forderungen (Abrechnung
erfolgt Uber die Zentralregulierung mit Delkredereliibernahme) und Forderungen ohne Delkrede-
reibernahme. Fir die bankverbirgten Forderungen besteht kein Ausfallrisiko. Die anderen For-
derungen werden teilweise Uber Warenkreditversicherer abgesichert.

F-80



(17) Sonstige kurzfristige Forderungen und Vermdgenswerte

Alle Angaben in € 2012 2011
Forderungen gegeniiber Lieferanten 1.329.361,32 1.615.340,79
Forderungen gegeniiber verbundenen Unternehmen 0,00 267.417,79
Forderungen gegeniiber Mitarbeitern 0,00 2.800,00
Sonstige Forderungen 776.861,17 1.092.904,72
Marktwerte derivative Finanzinstrumente 0,00 115.376,42
Rechnungsabgrenzungsposten 74.239,53 43.595,77
Steuerforderungen Umsatzsteuer Inland 384.848,35 398.698,18

2.565.310,37 3.536.133,67

Die Forderungen gegentber Lieferanten betreffen Boniforderungen, Werbekostenzuschiisse so-

wie debitorische Kreditorensalden.

Die Forderungen gegentber verbundenen Unternehmen (im Vorjahr) betreffen die Mehrheitsakti-
onérin Vedes eG, Nirnberg. Die sonstigen Forderungen beinhalten insbesondere Forderungen
gegenuber der Toy Partner RH GmbH und der Toy Partner HD GmbH sowie geleistete Anzah-

lungen.

Wertberichtigungen auf sonstige Forderungen und Vermodgenswerte wurden im Geschéftsjahr
2012 in Hohe von 43.175,00 € vorgenommen. Im Vorjahr waren Wertberichtigungen in Hohe von

72.000,00 € vorzunehmen:

Entwicklung der Wertberichtigungen auf sonstige Forderungen

Alle Angaben in € 2012 2011
Stand am 1. Januar 72.000,00 70.000,00
Zufuhrung 23.175,00 20.000,00
Inanspruchnahme 0,00 0,00
Aufldsung 52.000,00 18.000,00
Stand am 31. Dezember 43.175,00 72.000,00
(18) Ertragsteuerforderungen
Alle Angaben in € 2012 2011
Kdrperschaftsteuer / Solidaritatszuschlag 8.487,14 19.474,67
Gewerbesteuer 228.232,00 71.776,00
236.719,14 91.250,67
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(19) Zahlungsmittel

Alle Angaben in € 2012 2011
Schecks, Kassenbestand 9.550,40 8.876,94
Guthaben bei Kreditinstituten 1.566.498,15 2.028.895,75

1.576.048,55 2.037.772,69

Von den Guthaben bei Kreditinstituten sind 473 T€ (im Vorjahr 391 T€) als Festgeld angelegt und
dienen als Sicherheit fur Verbindlichkeiten von Tochtergesellschaften gegeniber der Zentralregu-
lierungsbank.

(20) Eigenkapital

Die Entwicklung des Konzerneigenkapitals ist aus der Eigenkapitalveranderungsrechnung er-
sichtlich. Das vollstandig eingezahlte Grundkapital der VEDES AG betragt 11.577.764,00 €. Es
ist eingeteilt in 1.983.167 nennwertlose auf den Inhaber lautende Stlickaktien.

In der ordentlichen Hauptversammlung vom 21. Juni 2012 wurde die Gesellschaft ermachtigt, bis
zum Ablauf von 18 Monaten nach dem Tag der Beschlussfassung eigene Aktien im Volumen von
bis zu 10 % des Grundkapitals zum Zwecke der Einziehung zu erwerben. Der Erwerb soll mittels
eines Offentlichen Kaufangebots erfolgen. Der Angebotspreis betragt 9,63 Euro je Stlckaktie.
Weiterhin wurde der Vorstand ermachtigt, die erworbenen Stiickaktien mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats ohne weiteren Hauptversammlungsbeschluss bis spatestens 31. Dezember 2013 ein-
zuziehen. Die Einziehung soll gegebenenfalls im vereinfachten Einziehungsverfahren nach § 237
Abs. 3 Nr. 3, 1.HS AktG durch Reduzierung der Anzahl der ausgegebenen Stlickaktien erfolgen.
Auf die verbleibenden Aktien entfallt ein entsprechend hdherer Anteil am Grundkapital. Mit Verof-
fentlichung im Bundesanzeiger vom 5. Dezember 2012 hat die Gesellschaft den Aktionaren das
Angebot zum Aktienkauf gemaR Ermachtigung unterbreitet. Bis zum 31. Dezember 2012 hat die
VEDES AG insgesamt 179.189 eigene Aktien im Gesamtwert von 1.725.590,07 Euro erworben.

Die Kapitalriicklage betrifft das Agio aus einer in 2006 beschlossenen Kapitalerh6hung aus ge-
nehmigtem Kapital gemaf § 272 Absatz 2 Nr. 1 HGB.
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(21) Lang- und kurzfristige Finanzverbindlichkeiten

Alle Angaben in € bis 1 Jahr 1 bis 5Jahre iiber 5 Jahre 31.12.2012

Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstitute 2.255.285,82 0,00 0,00 2.255.285,82
Verbindlichkeiten gegenlber
Mitglieder 77.895,35 0,00 0,00 77.895,35
Verbindlichkeiten stille Gesell-
schafter

Spielzeug-Ring Ges. mbH,

Osterreich 0,00 93.850,51 0,00 93.850,51

2.333.181,17 93.850,51 0,00 2.427.031,68

Alle Angaben in € bis 1 Jahr 1 bis 5Jahre iber 5 Jahre 31.12.2011

Verbindlichkeiten gegeniber

Kreditinstitute 750.004,00 374.990,00 0,00 1.124.994,00
Verbindlichkeiten gegenlber
Mitglieder 89.569,15 0,00 0,00 89.569,15
Verbindlichkeiten stille Gesell-
schafter

Spielzeug-Ring Ges. mbH,

Osterreich 0,00 97.521,25 0,00 97.521,25

839.573,15 472.511,25 0,00 1.312.084,40

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten betreffen Darlehen in H6he von 375 T€ (im Vor-
jahr: 1.125 T€), welche mit 7,70 Prozent verzinst werden. Die Zinshindung entspricht der Rest-
laufzeit. Die Ubrigen Finanzverbindlichkeiten werden variabel verzinst. Bezliglich der gewahrten

Sicherheiten vergleiche Ausfiihrungen zu den Haftungsverhaltnissen.

(22) langfristige Ruckstellungen

Alle Angaben in € 2012 2011
Pensionsrickstellungen 1.637.565,00 1.581.244,00
Verbindlichkeiten aus Altersteilzeit Mitarbeiter 0,00 10.225,07
Sonstige Ruckstellungen 11.000,00 11.000,00

1.648.565,00 1.602.469,07

Ruckstellungen fir Pensionen werden aufgrund von Verpflichtungen fir laufende Renten anhand
versicherungsmathematischer Gutachten gebildet.
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Die Pensionsrickstellungen entwickelten sich wie folgt:

Alle Angaben in € 2012 2011
Stand am 1. Januar 1.581.244,00 1.527.056,00
Pensionszahlungen -212.940,36 -223.709,26
Zinsaufwand 51.390,00 68.184,00
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste 217.871,36 209.713,26
Stand am 31. Dezember 1.637.565,00 1.581.244,00

Fur das Geschaftsjahr 2013 werden Leistungszahlungen aus den Pensionsverpflichtungen in
Hohe von 213 T€ erwartet.

Versicherungsmathematische Annahmen:

Alle Angaben in Prozent 2012 2011
Rechnungszins 3,25 4,5
Erwartete Rentensteigerungen 2,0 2,0

(23) Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

Alle Angaben in € 2012 2011
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 3.368.797,29 3.415.477,84
Verbindlichkeiten gegeniiber sonstigen Lieferanten 0,00 0,00
Verpflichtungen aus dem Personalbereich 395.652,98 400.383,81
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 177.689,32 50.084,63
Verbindlichkeiten aus Betriebsteuern 229.398,67 249.004,73
Marktwerte derivative Finanzinstrumente 73.623,70 0,00
Ubrige 383.149,09 532.429,10

4.628.311,05 4.647.380,11
Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden resultieren insbesondere aus der verbindlichen Zusage
von umsatzabhangigen Boni. Diese Boniaufwendungen werden im Folgejahr den Kunden ausbe-
zahlt. In der Gesamtergebnisrechnung sind diese Ruckvergitungen bei den Umsatzerlésen als
Erlésminderung gebucht.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen betreffen die SPIELZEUG-RING
GmbH & Co. KG (Aktionarin der VEDES AG) sowie die Vedes Vereinigung der Spielwaren —
Fachgeschéfte eG (Aktionéarin der VEDES AG).

(24) Kurzfristige Ruckstellungen
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Alle Angaben in €

01.01.2012 Verbrauch Auflésung Zufiihrung 31.12.2012
Kundenretouren 67.900,00 67.900,00 0,00 117.315,00 117.315,00
interne Abschlusskos-
ten 10.000,00 10.000,00 0,00 10.000,00 10.000,00
Prifungskosten 85.800,00 83.640,00 2.160,00 80.000,00 80.000,00
163.700,00 161.540,00 2.160,00 207.315,00 207.315,00
Alle Angaben in € 01.01.2011 Verbrauch Auflosung Zufuihrung 31.12.2011
Kundenretouren 52.640,00 52.640,00 0,00 67.900,00 67.900,00
interne Abschlusskos-
ten 10.000,00 10.000,00 0,00 10.000,00 10.000,00
Prifungskosten 92.200,00 91.442,00 758,00 85.800,00 85.800,00
154.840,00 154.082,00 758,00 163.700,00 163.700,00
Vorstehende Riickstellungen realisieren sich innerhalb von 12 Monaten.
(25) Ertragsteuerverbindlichkeiten
Alle Angaben in € 2012 2011
Kdrperschaftsteuer / Solidaritatszuschlag 7.856,81 5.931,15
7.856,81 5.931,15
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4. Finanzinstrumente und Grundsatze des Risikomanagements

Im Chancen- und Risikobericht des Konzernlageberichts werden ausfihrlich die moglichen Risi-
ken fir den Erfolg der VEDES - Unternehmensgruppe sowie die Strategien zur Steuerung dieser
Risiken dargestellt.

Der Konzern unterliegt hinsichtlich seiner Vermégenswerte, Verbindlichkeiten und geplanten
Transaktionen neben dem Kreditrisiko und Liquiditatsrisiko unter anderem Risiken aus der Ver-
anderung von Wechselkursen und Zinssatzen. Ziel des finanziellen Risikomanagements ist es,
diese Risiken durch die laufenden operativen und finanzorientierten Aktivitaten zu begrenzen.

Bezuglich der Marktpreisrisiken werden je nach Einschétzung des Risikos derivative Sicherungs-
instrumente eingesetzt. Derivative Finanzinstrumente werden ausschlie3lich als Sicherungsin-
strumente genutzt d.h. fur Handels- oder andere spekulative Zwecke kommen sie nicht zum Ein-
satz.

Die Grundziuge der Finanzpolitik werden vom Vorstand festgelegt und vom Aufsichtsrat Uber-
wacht. Die Umsetzung der Finanzpolitik sowie das laufende Risikomanagement obliegen der
Abteilung Finanzen und Controlling. Bestimmte Transaktionen bedurfen der vorherigen Geneh-
migung durch den Vorstand, der dariiber hinaus regelmagig tber den Umfang und den Betrag
des aktuellen Risiko-Exposures informiert wird.

Die von VEDES gehaltenen Finanzinstrumente sind folgenden Kategorien zugeordnet:

l. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Vermégenswerte

II.  Ausgereichte Kredite und Forderungen sowie

lll.  Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefiihrten Anschaffungskosten

IV. zur VeraulRRerung verfiigbare Finanzinstrumente, die zu Anschaffungskosten bilanziert wer-
den
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Kategorisierung der Finanzinstrumente zum 31. Dezember 2012 in T€

l. Il. Il V.
beizulegender fortgefihrte Anschaffungs-
Zeitwert kosten
Aktiva
Langfristiges Vermdgen
Sonstige Beteiligungen 0 0 0 296
Sonstige Vermdgenwerte 0 0 0 0
Kurzfristiges Vermégen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0 4.598 0 0
Sonstige Forderungen und Vermogenswerte 0 2.105 0 0
Zahlungsmittel 0 1.576 0 0
0 8.279 0 296
Passiva
Langfristige Verbindlichkeiten
Finanzverbindlichkeiten 0 0 94 0
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Finanzverbindlichkeiten 0 0 2.333 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 0 0 4.090 0
Sonstige Verbindlichkeiten 74 0 4.317 0
74 0 10.834 0
Kategorisierung der Finanzinstrumente zum 31. Dezember 2011 in T€
I Il. Il V.
beizulegender fortgefihrte Anschaffungs-
Zeitwert kosten
Aktiva
Langfristiges Vermdgen
Sonstige Beteiligungen 0 0 0 326
Sonstige Vermogenswerte 3 15 0 0
Kurzfristiges Vermégen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0 2.433 0 0
Sonstige Forderungen und Vermdgenswerte 115 2.979 0 0
Zahlungsmittel 0 2.037 0 0
118 7.464 0 326
Passiva
Langfristige Verbindlichkeiten
Finanzverbindlichkeiten 0 0 472 0
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Finanzverbindlichkeiten 0 0 840 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 0 0 2.885 0
Sonstige Verbindlichkeiten 0 0 4.551 0
0 0 8.748 0
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Die zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Vermodgenswerte und Schulden werden nicht zu
Handelszwecken gehalten und sind der Stufe 2 zuzuordnen (Definition der Stufen vergleiche ,Bi-
lanzierungs- und Bewertungsmethoden®).

Nettoergebnis der Kategorien Fair-Value Zinsen Beteiligungs-  Wertbe- Gesamt

Alle Angaben in T€ Anderungen ertrage richtigungen 2012

Erfolgswirksam zum beizulegenden

Zeitwert bewertete finanzielle

Vermogenswerte -192 0 0 0 -192

Zur Veraul3erung verflighare

Finanzinstrumente 0 0 7 0 7

Ausgereichte Kredite und Forderungen 0 79 0 -3 76

Finanzielle Verbindlichkeiten zu

fortgefiihrten Anschaffungskosten 0 -400 0 0 -400
-192 -321 I -3 -509

Nettoergebnis der Kategorien Fair-Value Zinsen Beteiligungs-  Wertbe- Gesamt

Alle Angaben in T€ Anderungen ertrage richtigungen 2011

Erfolgswirksam zum beizulegenden

Zeitwert bewertete finanzielle

Vermogenswerte 77 0 0 0 77

Zur Veraul3erung verfligbare

Finanzinstrumente 0 0 5 0 5

Ausgereichte Kredite und Forderungen 0 16 0 -34 -18

Finanzielle Verbindlichkeiten zu

fortgefihrten Anschaffungskosten 0 -610 0 0 -610

77 -594 5 -34 -546

Kreditrisiko

Die Gesellschaft ist aus ihrem operativen Geschaft und aus bestimmten Finanzierungsaktivitaten
einem Adressenausfallrisiko ausgesetzt. Dem Ausfallrisiko finanzieller Vermégenswerte wird
durch angemessene Wertberichtigungen unter Berlcksichtigung bestehender Sicherheiten
Rechnung getragen. Zur Reduzierung des Ausfallrisikos bei origindren Finanzinstrumenten wer-
den verschiedene Sicherungsmafinahmen getroffen, wie z. B. Einholung von Birgschaften oder

Absicherung Uber ein Warenkreditversicherungsunternehmen.

Das maximale Ausfallrisiko wird im Wesentlichen durch die Buchwerte der in der Bilanz ange-
setzten finanziellen Vermégenswerte wiedergegeben.
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Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige Forderungen

Forderungen aus

Lieferungen und Sonstige Gesamt
Alle Angaben in T€ Leistungen Forderungen 2012
Nominalwert der Forderungen 4.789 984 5.773
Wertberichtigungen -192 -43 -235
Buchwert der Forderungen 4.597 941 5.538

Forderungen aus

Lieferungen und Sonstige Gesamt
Alle Angaben in T€ Leistungen Forderungen 2011
Nominalwert der Forderungen 2.650 1.165 3.815
Wertberichtigungen -216 -72 -288
Buchwert der Forderungen 2.434 1.093 3.527

Vom Gesamtbetrag der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 4.789 T€ (im Vorjahr 2.650
T€) sind 1.295 T€ (im Vorjahr 1.319 T€) bankverbirgt und damit zu 100 Prozent ausfallgesichert.
Der verbleibende Forderungssaldo von 3.494 T€ (im Vorjahr 1.331 T€) ist gré3tenteils tber eine
Warenkreditversicherung abgesichert. Ab einem Forderungssaldo je Kunde groRer 10 T€ wird
eine Warenkreditversicherung abgeschlossen. Sollte Gber die Versicherung keine Deckung mag-
lich sein, werden andere Sicherheiten z.B. Bankgarantien sowie die Abtretung von Kapitaleinla-
gen hereingenommen.

Uberfallige und nicht durch Sicherheiten gedeckte Forderungen sind wertberichtigt.

Liquiditatsrisiko

Unter Liquiditatsrisiko wird die Gefahr verstanden, zu irgendeinem Zeitpunkt den Zahlungsver-
pflichtungen nicht ordnungsgemafd nachkommen zu kénnen. Nicht genutzte, dem Konzern zur
Verfigung stehende Kreditlinien stellen die Liquiditatsversorgung sicher. Um die jederzeitige
Zahlungsfahigkeit sowie die finanzielle Flexibilitit des Konzerns sicherzustellen, wird eine revol-
vierende Liquiditatsplanung erstellt, welche die Liquiditatszu- und abfliisse sowohl auf kurzfristige
als auch auf mittelfristige Sicht abbildet. Die Fristigkeitenanalyse der finanziellen Verbindlichkei-
ten ist unter (21) ,Lang- und kurzfristige Finanzverbindlichkeiten“ dargestellt.

Marktpreisrisiken

Unter dem Begriff Marktpreisrisiko wird das Risiko verstanden, dass sich der beizulegende Zeit-
wert oder die zuklnftigen Zahlungsstrome eines Finanzinstruments aufgrund von Schwankungen
von Marktpreisen &ndern. Fir den VEDES-Konzern besteht das Marktpreisrisiko hauptséachlich
aus dem Wahrungsrisiko und dem Zinsrisiko.

Wahrungsrisiken

Die Wahrungskursrisiken resultieren primar aus der operativen Tatigkeit. Risiken aus Fremdwah-
rungen werden gesichert, soweit sie die Cashflows des Konzerns wesentlich beeinflussen. Zur
Sicherung gegen wesentliche Fremdwahrungsrisiken setzt der Konzern Devisenderivate in Form
von Devisentermingeschaften und Devisenoptionsgeschéften ein. Mittels dieser Devisenderivate
werden die Zahlungen bis maximal ein Jahr im Voraus gesichert. Zum Abschlussstichtag bestan-
den Devisenderivate im Gesamtumfang von T-USD 4.290. Im Geschaftsjahr 2012 wurden aus
der Verénderung der beizulegenden Zeitwerte von Devisenderivate resultierende Verluste von
insgesamt 74 T€ (im Vorjahr Gewinn 115 T€) erfolgswirksam erfasst.
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Falligkeiten der Devisenderivate zum Bilanzstichtag 31.12.2012:

590 TUSD 02.01.2013
1.000 TUSD 15.01.2013
1.000 TUSD 11.02.2013

700 TUSD 04.03.2013

600 TUSD 23.04.2013

400 TUSD 25.04.2013

Falligkeiten der Devisenderivate zum Bilanzstichtag 31.12.2011:

1.250 TUSD 05.01.2012
900 TUSD 17.01.2012
650 TUSD 27.01.2012

1.000 TUSD 01.03.2012

Zinsrisiken

Der Konzern unterliegt Zinsrisiken ausschlie3lich in der Eurozone. Unter Beriicksichtigung der
gegebenen und geplanten Schuldenstruktur werden bei Bedarf Zinsderivate (Zinsswaps, Zins-
caps) eingesetzt, um Zinsanderungsrisiken entgegen zu wirken. Zum 31.12.2012 besteht ein
Zinsbegrenzungsgeschaft (Cap) in Form einer Hochstsatzvereinbarung tber nominal T€ 1.000
mit Restlaufzeit bis langstens 20.07.2015. Der beizulegende Zeitwert zum 31.12.2012 betragt 0,3
T€ (im Vorjahr 3 T€); die Wertanderung wurde erfolgswirksam erfasst.

Sonstige Preisrisiken

IFRS 7 verlangt im Rahmen der Darstellung zu Marktrisiken auch Angaben dartber, wie sich
hypothetische Anderungen von sonstigen Preisrisikovariablen auf Preise von Finanzinstrumenten
auswirken. Als Risikovariable kommen insbesondere Borsenkurse oder Indizes in Frage.

Zum 31. Dezember 2012 und 31. Dezember 2011 hatte die Gesellschaft keine wesentlichen,
sonstigen Preisrisiken unterliegende Finanzinstrumente im Bestand.

Uber die allgemeinen Marktrisiken hinaus bestehen aus Sicht des Managements keine wesentli-
chen Risikokonzentrationen.

Kapitalmanagement
Die Ziele des Kapitalmanagements der Gesellschaft liegen

e in der Sicherstellung der Unternehmensfortfiihrung

e in der Gewahrleistung einer adaquaten Verzinsung des Eigenkapitals sowie

e in der Aufrechterhaltung einer optimalen, die Kapitalkosten mdglichst gering
haltenden Kapitalstruktur.

Um die Kapitalstruktur aufrecht zu erhalten oder zu verandern, gibt die Gesellschaft je nach Er-
fordernis neue Anteile heraus, nimmt Verbindlichkeiten auf oder verauf3ert Vermégenswerte, um
Verbindlichkeiten zu tilgen.

Die Uberwachung der Kapitalstruktur erfolgt auf Basis des Verschuldungsgrades. Die Strategie
der Gesellschaft besteht darin, den Verschuldungsgrad kontinuierlich zu senken, um weiterhin
Zugang zu Fremdkapital zu vertretbaren Kosten durch Beibehaltung eines guten Kreditratings zu
gewahrleisten.
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5. Sonstige Angaben

Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Es bestehen folgende, nicht in der Bilanz ausgewiesene oder vermerkte Haftungsverhaltnisse
und finanzielle Verpflichtungen, die fir die Beurteilung der Finanzlage von Bedeutung sind:

Alle Angaben in T€ bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre Uber 5 Jahre 31.12.2012
Mietverpflichtungen 2.135 4.286 3.480 9.901
Leasingverpflichtungen 172 184 0 356
Birgschaften 0 0 2.500 2.500
2.307 4.470 5.980 12.757
Alle Angabenin T€ bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre Uber 5 Jahre 31.12.2011
Mietverpflichtungen 2.236 6.126 4,587 12.949
Leasingverpflichtungen 181 258 0 439
Burgschaften 0 0 2.500 2.500
2.417 6.384 7.087 15.888

Im Mietvertrag zum Zentrallager besteht ein Sonderkindigungsrecht mit Wirkung zum
31.08.2014. Wird dieses Sonderkiindigungsrecht nicht ausgelbt, verlangert sich das Mietverhalt-
nis bis zum 31.08.2019.

Nachfolgende Ubersicht zeigt die Mietverpflichtungen bei Nichtausiibung des Sonderkiindigungs-
rechts d.h. Laufzeit des Mietvertrages bis 31.08.2019:

Alle Angaben in T€ bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre Uber 5 Jahre 31.12.2012
Mietverpflichtungen 2.135 8.527 5.601 16.263
Leasingverpflichtungen 172 184 0 356
Birgschaften 0 0 2.500 2.500
2.307 8.711 8.101 19.119
Alle Angabenin T€ bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre Uber 5 Jahre 31.12.2011
Mietverpflichtungen 2.236 9.095 7.980 19.311
Leasingverpflichtungen 181 258 0 439
Burgschaften 0 0 2.500 2.500
2.417 9.353 10.480 22.250

Es besteht ein Mietverhaltnis zwischen der VEDES AG und der Mehrheitsaktionarin Vedes Ver-
einigung der Spielwaren-Fachgeschéfte eG, Niurnberg.
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Von den Mietverpflichtungen betreffen die Vedes eG:

Alle Angaben in T€ bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre Uber 5 Jahre 31.12.2012
Mietverpflichtungen 870 3.480 3.480 7.830
bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre Uber 5Jahre 31.12.2011

Mietverpflichtungen 870 3.480 4.350 8.700

Burgschaften wurden in Hohe von 2.500 T€ zugunsten des Vermieters der VEDES Grol3handel
GmbH ausgereicht.

Gegenuber der Deutsche Bank AG besteht gesamtschuldnerische Haftung auch fur Kredit-
inanspruchnahmen der Vedes Vereinigung der Spielwaren-Fachgeschafte eG, Nirnberg. Zum
31.12.2012 bestehen bei der Vedes eG Bankverbindlichkeiten in Héhe von 0,00 € (im Vorjahr:
693.006,30 €).

Als dingliche Sicherheiten fur die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten wurden gewahrt:

Globalzession der Forderungen aus Warenlieferungen und Leistungen

Zession der Forderungen gegentiber der DZB Bank GmbH, Mainhausen
Sicherungsubereignung der Warenvorrate (Raumsicherungsiibereignungsvertrag)
Verpfandung von Markenrechten

Zugunsten der DZB Bank GmbH, Mainhausen wurde fur Verbindlichkeiten der Toy Partner HD
GmbH sowie der Toy Partner RH GmbH ein Festgeld in Hohe von 158.667,03 € verpfandet. Fir
die Vedes GrofRhandel GmbH wurde ein Festgeld in Hoéhe von 314.670,29 € verpfandet.

Gemal Mietvertrag mit der Vedes eG, Nirnberg verpflichtet sich die VEDES AG zur Leistung
einer Mietsicherheit in Ho6he von drei Monatsmieten. Demnach ist ein Betrag von 217,5 T€ in bar
als Kaution zu leisten oder eine selbstschuldnerische Bankbirgschaft vorzulegen. Die Mietsi-
cherheit wurde bislang noch nicht geleistet.

Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Beziiglich der in den Konzernabschluss einbezogenen Abschliisse der VEDES AG und ihrer
Tochterunternehmen verweisen wir auf die Aufstellung des Anteilsbesitzes:

Name Beteiligungs- | Wah- Eigen- Jahres-

guote rung Kapital Ergebnis
% T€ T€

Inland:

VEDES GroRhandel GmbH, Nirnberg 100| T€ 2.508 0

VEDES Zentralregulierung GmbH, Nirnberg 100| T€ 599 0

Toy Partner GmbH, Nirnberg 100, T€ 29 1

Ausland:

VEDES Ges. mbH., Osterreich 100| T€ 127 26

SPIELZEUG-RING Ges. mbH., Osterreich 100| T€ 153 12
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Nahestehende Unternehmen und Personen im Sinne des IAS 24 sind zudem der Vorstand und
Aufsichtsrat der VEDES AG, die Mehrheitsaktionarin Vedes Vereinigung der Spielwaren-
Fachgeschéfte eG sowie die Spielzeug-Ring GmbH und die Spielzeug-Ring GmbH & Co. KG.

Geschéafte mit nahestehenden Personen und Unternehmen betreffen im Wesentlichen den lau-
fenden Verrechnungsverkehr sowie Dienstleistungsvertrage. Alle Geschafte mit nahestehenden
Personen und Unternehmen sind vertraglich vereinbart und zu Bedingungen ausgefiihrt worden,
wie sie auch mit fremden Dritten tblich sind.

Geschéftsbeziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Alle Angaben in T€ 2012 2011

Vedes Vereinigung der Spielwaren-Fachgeschafte eG
Sonstige Forderungen 0 267
Sonstige Verbindlichkeiten 133 0
Sonstige betriebliche Ertrage 13 14
Sonstige betriebliche Aufwendungen 1.130 1.116
Zinsaufwendungen 0 2
Zinsertrage 50 60

Die sonstigen betrieblichen Ertrage betreffen von der VEDES AG an die Vedes eG belastete
Kostenumlagen fir Verwaltung.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betreffen den Mietvertrag fiir das von der Vedes eG
angemietete Objekt in Nurnberg, Beuthener Stral3e 43.

Alle Angaben in T€ 2012 2011
Spielzeug-Ring GmbH &Co0.KG
Spielzeug-Ring Geschéftsfihrungs GmbH

Sonstige Verbindlichkeiten 45 50
Sonstige betriebliche Aufwendungen 23 48
Zinsaufwendungen 18 0

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betreffen Kostenumlagen fiir Verwaltung.

Mit Einzelhandelsbetrieben, welche von Aufsichtsréten der VEDES AG beherrscht werden oder
von Aufsichtsraten der VEDES AG mal3geblich beeinflusst werden oder an welchen Aufsichtsréate
der VEDES AG direkt oder indirekt einen wesentlichen Stimmrechtsanteil besitzen, wurden in
2012 Warenverkaufe durch den Bereich Grof3handel in Hohe von 1.266 T€ (im Vorjahr: 1.558 T€)
sowie Erlose aus Werbemittelverkaufen in Hohe von 62 T€ (im Vorjahr: 35 T€) getatigt. Daraus
resultierten zum 31. Dezember 2012 Forderungen in H6he von 201 T€ (im Vorjahr: 233 T€). Die
Geschéftsvorféalle entsprechen denen mit unabhangigen Geschéaftspartnern.

Alle Angaben in T€ 2012 2011
Verqgitung des Vorstands 944 927
Verqgitung des Aufsichtsrats 139 141

An ehemalige Vorstandsmitglieder wurden Ruhegehalter in Hohe von 213 T€ (im Vorjahr: 223
T€) ausbezahlt. Die Ruckstellungen fiir Pensionen fir diesen Personenkreis betragen zum 31.
Dezember 2012 1.637 T€ (im Vorjahr: 1.581 T€).
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Honorar fur Leistungen des Konzernabschlussprifers

Alle Angaben in T€ 2012 2011

Abschlussprifung (Einzelabschliisse und Konzern) 72
Sonstige Bestatigungs- oder Bewertungsleistungen 0 2
Steuerberatungsleistungen 0
Sonstige Leistungen 0

Befreiung von der Offenlegungspflicht

GemalR Paragraf 264 Abs.3 HGB sind folgende in den Konzernabschluss einbezogene Gesell-
schaften von der Offenlegung ihres Jahresabschlusses befreit:

VEDES GroRRhandel GmbH, Nirnberg
VEDES Zentralregulierung GmbH, Nirnberg

Organe der VEDES AG:

Aufsichtsrat: Vertreter der Aktionare
Rainer Wiedmann, Kaufmann, Backnang, Vorsitzender
Bodo Meyer, Diplom-Kaufmann, Georgsmarienhutte, stellv. Vorsitzender
Manon Motulsky, Diplom-Volkswirtin, Wiesbaden
Friedrich Schramme, Diplom-Kaufmann, Firth
Ralf Viehweg, Kaufmann, Annaberg-Buchholz
Christiane Barth, Kauffrau, Darmstadt

Vertreter der Arbeitnehmer:
Manfred Ginaiger, Angestellter, Nurnberg
Stefan Wittmann, Angestellter, Altdorf
Georgios Mintsoglou, Angestellter, Erlangen

Vorstand: Dr. Thomas Martz, Furth, Vorstandsvorsitzender
(Bereiche Unternehmensstrategie, strategische Allianzen und Kooperationen, Fi-
nanzen/Controlling, Risikomanagement und Personal)

Achim Weniger, Zirndorf, Vorstand
(Bereiche Informationstechnologie, Logistik und Zentraleinkauf)

Wolfgang Grof3, Minchen, Vorstand
(Bereiche Marketing, Markenentwicklung, Mitgliederbetreuung und Vertrieb)

Nurnberg, den 10. April 2013
VEDES AG

Der Vorstand

Dr. Thomas Martz Achim Weniger Wolfgang Grol3
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der VEDES AG, Nirnberg, aufgestellten Konzernabschluss - bestehend
aus Bilanz, Gesamtergebnisrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrech-
nung und Anhang - sowie den Konzernlagebericht fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2012 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht
nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315a Abs. 1
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der gesetz-
lichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefuhrten Prifung eine Beurteilung tGber den Konzernabschluss und den Konzernlage-
bericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaliiger
Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzuftihren,
dass Unrichtigkeiten und VerstoRRe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernab-
schluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den
Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt -werden. Bei der Festlegung der Prifungs-
handlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschéaftstatigkeit und tber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen Uber mdgliche Fehler berick-
sichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise flr die Angaben im Konzernabschluss und Kon-
zernlagebericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst
die Beurteilung der Jahresabschlusse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unter-
nehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und
Konsolidierungsgrundséatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter
sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernla-
geberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundla-
ge fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend
nach 8§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt
unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermédgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht
in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutref-
fend dar.

Minchen, den 7. Mai 2013

Schlecht und Collegen GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Michael Schlecht Werner Schulze
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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AktG
BaFin
BGB
CARE

CSSF

Covenants

DZB Bank

EBIT

EBITDA

Emission

Emittent

EStG
EU

EURIBOR

Festverzinsliche Wertpapiere

GLOSSAR
Aktiengesetz
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
Birgerliches Gesetzbuch
Caring, Aware, Responsible and Ethical

Die Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF)
ist die Luxemburgische Finanzaufsichtsbehdrde.

Verpflichtungen der Schuldnerin gegenuber
Gléubigern,;tblicher Bestandteil von Darlehensvertrégen

DZB Bank GmbH, Mainhausen

EBIT ist die Abkurzung fur Earnings Before Interest and
Taxes und ist definiert als Gewinn vor Zinsen und
Ertragsteuern. Die hier verwendete Definition des EBIT ist
nicht vergleichbar mit der Definition des EBIT, die bei anderen
Unternehmen verwendet wird. EBIT ist keine einheitlich
verwendete GroRe und nicht durch gesetzliche Bestimmungen
festgelegt. Flr diese Kennzahl gibt es keine Definition nach
IFRS.

EBITDA st die Abkurzung fur Earnings Before Interest,
Taxes, Depreciation and Amortization und ist definiert als
Periodenergebnis ~ vor  Finanzergebnis,  Steuern  und
Abschreibungen auf das materielle und immaterielle
Anlagevermdgen. Die hier verwendete Definition des EBITDA
ist nicht vergleichbar mit der Definition des EBITDA, die bei
anderen Unternehmen verwendet wird. EBITDA ist keine
einheitlich verwendete Grofle und nicht durch gesetzliche
Bestimmungen festgelegt. Fir diese Kennzahl gibt es keine
Definition nach IFRS.

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 eines Intermediars
durchgefiihrt werden. Die Emission von Wertpapieren dient
zumeist der Beschaffung von Kapital fur das emittierende
Unternehmen.

Als Emittent wird derjenige bezeichnet, der ein neues
Wertpapier am Markt zum Verkauf anbietet. Bei der
Eigenemission ist das Unternehmen, welches sich Kapital am
Markt beschaffen mdchte, selbst der Emittent.

Einkommensteuergesetz

Européische 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 wahrend ihrer gesamten
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FMA

Freiverkehr (Open Market)

GfK
GmbH
GnR

Globalurkunde

HGB
HRA
HRB
Hoffmann
ICTI

Inhaberschuldverschreibung

IFRS

IR-Marke

ISIN

Laufzeit zu einem fest vereinbarten unveranderlichen Satz
verzinst. Sie kdnnen sowohl von der 6ffentlichen Hand als
auch von privaten Unternehmen emittiert werden. Sie dienen
der Kapitalbeschaffung.

Die Osterreichische Finanzmarktaufsichtsbehorde (FMA)
nahm am 1. April 2002 als unabhdngige Behérde den
operativen Betrieb im Rahmen des
Finanzmarktaufsichtsbehdrdengesetz (FMABG) auf.

Handel in amtlich nicht notierten Werten. Dieser findet
entweder im Borsensaal wéhrend der Borsenzeit oder im
elektronischen Handelssystem statt. Handelsrichtlinien sollen
einen ordnungsgemafRen Handel gewéhrleisten. Im Vergleich
zum regulierten Markt sind die qualitativen Anforderungen an
die Wertpapiere sowie die Publizitatsanforderungen geringer.

Gesellschaft fur Konsumforschung
Gesellschaft mit beschrankter Haftung
Genossenschaftsregister

Globalurkunde oder auch Sammelurkunde ist im Bankwesen
die Bezeichnung flr ein Wertpapier, in welchem einheitlich die
Rechte mehrerer Aktiondre einer Aktienemission oder
mehrerer Glaubiger einer Anleiheemission verbrieft sind.

Handelsgesetzbuch

Handelsregister Teil A

Handelsregister Teil B

Hoffmann Spielwaren GmbH & Co. KG
International Council of Toy Industries

Eine Inhaberschuldverschreibung ist eine Sonderform einer
Schuldverschreibung, bei der der Inhaber auf der Urkunde
nicht namentlich erwahnt wird. Derjenige, der die
Schuldverschreibung besitzt gilt als Glaubiger. Im Gegensatz
dazu stehen Recta- und Namensschuldverschreibungen, bei
denen der Glaubiger namentlich auf der Urkunde festgehalten
wird. Inhaberschuldverschreibungen sind im deutschen
Schuldrecht in 88 793 ff. BGB geregelt.

Die International Financial Reporting Standards sind
internationale Rechnungslegungsvorschriften fir Unternehmen,
die vom International Accounting Standards Board (IASB)
herausgegeben werden. Der Jahresabschluss der VEDES AG
wurde nach § 315a Abs. 1 HGB in Ubereinstimmung mit den
International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in
der EU anzuwenden sind, und den ergénzend anzuwendenden
handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt.

International registrierte Marke

International Securities Identification Number - Die ISIN dient
der  eindeutigen internationalen  Identifikation  von
Wertpapieren. Sie besteht aus einem zweistelligen Landercode
(z. B. DE fur Deutschland), gefolgt von einer zehnstelligen
numerischen Kennung.
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KESt

KG

KStG
Mio.
Mrd.

Quellensteuer

SB-Handler

Schuldverschreibung

SchVG

SPIELZEUG-RING

TARGET-Tag

TEUR

Sicherheitentreuhanderin

TTC

Wertpapierkennnummer (WKN)

VEDES eG

Verbundgruppe

WpUG
XETRA

Zinsschein

Die Kapitalertragsteuer ist eine Quellsteuer. Ertrage aus z. B.
Wertpapieren werden direkt bei dem emittierenden
Unternehmen bzw. der Depotbank besteuert, um dem Fiskus
einen schnellen und direkten Zugriff auf die Steuer zu
ermdglichen. Die abgefiihrte Kapitalertragssteuer fuhrt bei dem
Anleger zu einer Steuergutschrift, die im Rahmen der
personlichen Einkommensbesteuerung beriicksichtigt wird.

Die Kommanditgesellschaft ist eine Personengesellschaft mit
zwei oder mehreren naturlichen oder juristischen Personen,
wobei eine Person (Komplementér) fur Verbindlichkeiten der
Gesellschaft  unbeschrankt und die zweite  Person
(Kommanditist) nur auf seine Einlage beschrankt haftet.
Korperschaftsteuergesetz

Millionen

Milliarden

Quellensteuer nennt man eine Steuer auf Einkiinfte, die direkt
an der Quelle abgezogen und an das zustdndige Finanzamt
abgefihrt wird.

Discounter und Lebensmittelseinzelhéndler
Schuldverschreibung ist eine Schuldurkunde, in der sich der
Schuldner gegenliber dem Glaubiger zur Zahlung der Schuld
und einer laufenden Verzinsung verpflichtet.

Gesetz Uber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen
SPIELZEUG-RING GmbH & Co. KG

Jeder Tag, an dem Zahlungen in Euro im Trans-Europen
Automated Real Time Gross Settlement Express Transer
System abgewickelt werden.

Abkirzung fur Tausend Euro (1000 Euro)

SALLECK + PARTNER, Rechtsanwadlte Steuerberater mit
Geschéaftsanschrift Spardorfer Strale 26, 91054 Erlangen

The Toy Company (HK) Limited

Die Wertpapierkennnummer (WKN), eine sechsstellige
Ziffern- und Buchstabenkombination (National Securities
Identifying Number) zur Identifizierung von
Finanzinstrumenten.

VEDES Vereinigung der Spielwaren-Fachgeschéfte eG

Ein freiwilliger Zusammenschluss von Unternehmen zum
Zwecke der Erhéhung ihrer Wirtschaftlichkeit.

Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz
Ist das elektronische Handelssystem der Deutsche Borse AG.
Ein Zinsschein ist ein Wertpapier, das im Zusammenhang mit

einer festverzinslichen Anleihe oder Schuldverschreibung bei
effektiven Stiicken herausgegeben wird und zur Erhebung der
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falligen Zinsen dient. Die Zinsscheine enthalten den Namen
des Ausstellers, Zinssatz und -betrag, Nennbetrag des Stiickes,
Ausstellungsdatum  und  -ort  sowie  Stick- und
Zinsscheinnummer.
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JUNGSTER GESCHAFTSGANG UND AUSSICHTEN

Die wirtschaftliche Entwicklung der VEDES verlief auch im 2. Quartal 2014 bisher planmé&Rig. Die
IntegrationsmafRnahmen wurden wie vorgesehen weiterhin konsequent umgesetzt. An beiden Standorten
fanden entsprechende Prozess-Workshops der einzelnen Fachbereiche in Zusammenarbeit mit der IT-
Abteilung statt. Mit IT-Dienstleistern wurden Gespréche im Hinblick auf Anpassung bzw. Umstellung
oder Abldsung der IT-Infrastruktur gefiihrt. Mit externer Unterstiitzung wurden verschiedene Varianten
der zukinftigen Aufbau- und Ablauforganisation im Logistikbereich analysiert. Der Mietvertrag fir die
Logistikflache in Nirnberg wurde durch ein vorhandenes Sonderkiindigungsrecht fristgerecht zum
30. April 2015 gekindigt. Am Standort Lotte wurde im Logistikbereich fiir die Monate Mai bis Oktober
2014 Kurzarbeit beantragt und von der Agentur fir Arbeit genehmigt. Mit dieser Manahme sollen -
soweit wie mdglich - die vorhandenen Arbeitsplatze im Logistikbereich bis zur Integration des bisherigen
Lagervolumens Nurnberg gesichert werden. Die Harmonisierung der Sortimente wurde bereits
vorangetrieben. Im Bereich der Eigenmarken wurde die zukiinftige Strategie festgelegt und die
Umsetzungsphase definiert.
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EMITTENTIN

VEDES AG
Beuthener Stral3e 43
90471 Nirnberg
Deutschland

SOLE GLOBAL COORDINATOR UND BOOKRUNNER

Wolfgang Steubing AG Wertpapierdienstleister
Goethestral3e 29
60313 Frankfurt am Main
Deutschland

RECHTSBERATER

Norton Rose Fulbright LLP
Taunustor 1 (TaunusTurm)
60310 Frankfurt am Main
Deutschland

ABSCHLUSSPRUFER

Schlecht und Collegen GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Barer StraRe 7
80333 Miinchen
Deutschland
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