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in EUR Mio. (wenn nicht anders angegeben)

KONZERNKENNZAHLEN

Geschéftsvolumen 661,2 674,9 523,4 30,2
Rohergebnis inklusive Finanzergebnis 121 12,9 -0,5 -3,8
Forfaitierungsmarge inklusive Finanzergebnis 1,8% 1,9% 0,0% n.a.
Verwaltungskosten 10,7 93 10,7 12,0
Operatives Ergebnis 1.4 3,8 111 -15,5
Konzernergebnis -39 2,1 -12,6 -15,5
Durchschnittliches Ergebnis je Aktie in EUR -0,58 0,32 -1,85 -2,28
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Die Aufnahme der DF Deutsche Forfait AG auf die Sanktionsliste des Office of Foreign Assets Control (OFAC),
einer Behdrde des US-Finanzministeriums, wegen behaupteter VerstdBe gegen Iran-Sanktionen hat das operative
Geschaft der Gesellschaft fiir rund acht Monate des Jahres 2014 zum Erliegen gebracht und der Gesellschaft
erhebliche Verluste beschert. Die Vorstédnde der Gesellschaft, Marina Attawar und Frank Hock, geben im Interview
Einblick tiber das AusmaB der wirtschaftlichen Schieflage durch die Notierung auf der Sanktionsliste. Dartiber
hinaus erldutern sie die aktuelle finanzielle Restrukturierung und die anhaltend groBen Chancen, die der globale

Markt fiir Handelsfinanzierungen fiir die DF-Gruppe bereithélt.

Am 16. Oktober 2014 wurde die DF Deutsche Forfait AG nach rund acht Monaten von der US-Sanktionsliste

ohne Strafzahlung gestrichen. Ware das Unternehmen ansonsten Geschichte gewesen?

Marina Attawar: Ganz ohne Zweifel — ja. Die Existenz unserer Gesellschaft stand auf dem Spiel, und die achtmonatige
Handlungsunfahigkeit hat erhebliche Verluste nach sich gezogen. Ende August 2014 mussten wir einen Verlust in
Hohe der Halfte des Grundkapitals der Muttergesellschaft anzeigen. Spétestens zu diesem Zeitpunkt musste allen
Stakeholdern klar sein, dass die Gesellschaft kurz vor dem Abgrund steht. Anders ausgedriickt, eine weitere, deutliche

Verzégerung der Entscheidung der US-Behdrden hatte vermutlich die Insolvenz der Gesellschaft zur Folge gehabt.

Wie hoch wiirden Sie den durch die Notierung auf der OFAC-Liste entstandenen Schaden fiir die DF-Gruppe

beziffern?

Frank Hock: Der materielle Schaden ldsst sich in unserem Zahlenwerk der Jahre 2013 und 2014 ablesen. Der
Konzernabschluss 2013 wurde aufgrund des OFAC-Listings erst im November 2014 fertiggestellt. Hier fiel ein Verlust
von EUR 12,6 Mio. an. Im abgelaufenen Jahr kam ein Verlust von EUR 15,5 Mio. hinzu. Das Eigenkapital reduzierte
sich von EUR 24,5 Mio. zum Jahresende 2012 auf EUR -5,3 Mio. zum 31. Dezember 2014. Der ganz (iberwiegende

Teil dieser erheblichen Verluste ist direkt oder indirekt auf die OFAC-Notierung zurlickzufihren.

Marina Attawar: Und damit ist noch nicht der immaterielle Schaden beziffert durch den zundchst entstandenen
Reputationsverlust bei Geschaftspartnern, Kunden und Investoren sowie durch den Abgang von Leistungstragern des
Unternehmens. Das wiegt ebenso schwer. Gliicklicherweise halt sich der Vertrauens- und Imageschaden bei Kunden
und Geschaftspartnern nach dem , Freispruch” des OFAC in Grenzen, so dass wir davon (berzeugt sind, unsere

Marktpositionierung ziigig wieder aufzubauen. Jetzt gilt es fir uns, neue Akzente zu setzen. Und wir kennen das ‘Wie'.
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Sie haben die Streichung von der OFAC-Liste in Rekordzeit und ohne Strafzahlung erreicht. Was waren fiir Sie die

Erfolgsfaktoren in dem Verfahren?

Frank Hock: Die Antwort unserer Berater auf diese Frage kdnnen Sie sich ausmalen... SpaB beiseite, ich denke, es war
eine Mischung aus felsenfester Uberzeugung von der eigenen Unschuld, des auBerordentlichen Engagements und
Durchhaltewillens unseres Teams und schlieBlich auch des Einsatzes der richtigen Berater. Nicht zu vergessen ist die
groBe Unterstiitzung von Seiten der Politik dank des groBen Engagements unseres Aufsichtsrats. Immerhin waren das
Auswartige Amt, das Bundesfinanzministerium, das Bundeswirtschaftsministerium und sogar das Bundeskanzleramt

in die Gesprache mit den US-Behdrden involviert.

Gab es in der achtmonatigen Phase der OFAC-Notierung Momente, in denen Sie nicht mehr an eine Ldsung

geglaubt haben oder in denen Sie daran gedacht haben, aufzugeben?

Marina Attawar: Es gab durchaus Momente, wo ich nicht mehr sicher war, dass es eine Losung geben wird, aber an
Aufgeben habe ich nicht gedacht. Bestarkt hat mich, dass so viele Mitarbeiter Hand in Hand mit uns alles daran
gesetzt haben, die Unterlagen fir die zahlreichen Untersuchungen so schnell wie mdglich zusammenzustellen und
dafir etliche Wochenenden geopfert haben, um den Beweis fiir das ungerechtfertigte Listing so schnell wie méglich

zu liefern. Wir haben als Team gemeinsam gegen unsere Verurteilung gekédmpft. Dieser Einsatzwille macht Mut.

Frank Hock: Auch flir mich kam Aufgeben nicht in Frage und das, obwohl wir in dem Aufklarungsprozess immer
wieder Riickschldge verzeichneten. So waren wir nach Abschluss der ersten Untersuchung durch die amerikanischen
Anwalte optimistisch, eine Streichung von der Liste erreichen zu kénnen. Doch die US-Behdrden haben weitere,
umfangreiche Untersuchungen angefordert. Das hat viel Nerven gekostet, aber unseren Einsatzwillen nicht gebremst.

Wir kdnnen Herausforderung. Das ist schlieBlich die Aufgabe unseres Geschafts schlechthin.

Werfen wir einen Blick auf die aktuelle Unternehmenssituation: Wo steht die DF-Gruppe heute, rund sechs

Monate nach der Streichung von der OFAC-Liste?

Marina Attawar: Wir sind wieder zuriick im Markt und erhalten zahlreiche Geschéftsanfragen aus unserem Netzwerk.
Der Schwerpunkt der Anfragen liegt wie zuvor auf komplexen Strukturen. Unsere Marktposition als Lésungsanbieter
fir diese Transaktionen wurde also nicht von anderen besetzt. Noch kénnen wir jedoch nicht alle Anfragen bedienen.

Bis die RestrukturierungsmaBnahmen abgeschlossen sind, haben wir nur begrenzte Ressourcen.




INTERVIEW MIT DEM VORSTAND

Wann ist die DF-Gruppe wieder voll handlungsfahig?

Frank Hock: Wir wollen bis Anfang Juli 2015 die KapitalmaBnahmen abschlieBen. Das beinhaltet einen Debt-to-
Equity Swap sowie eine Barkapitalerhéhung. Hinzu kommt die Kreditzusage unserer Banken im Volumen von EUR 40
Mio., die uns bis zum 31. Dezember 2016 zur Verfiigung stehen. Damit verfiigen wir wieder Uber eine Kapitalbasis,

um in das Geschaft zurtick zu kommen.

Wie wollen Sie das Vertrauen der Aktionare und der Anleiheglaubiger zuriickgewinnen?

Frank Hock: Das ist eine zentrale Aufgabe. Es ist verstandlich, dass viele unserer Aktionare und Anleihegldubiger
enttduscht sind. Wahrend der Notierung auf der Sanktionsliste waren wir in unserer Kommunikation stark eingeschrankt,
um den Aufklarungsprozess nicht zu gefahrden. In der laufenden Restrukturierung werden wir unsere Anleger

umfassend Uber Fortschritte informieren.

Wie beurteilen Sie die Geschéftschancen der , verkleinerten” DF-Gruppe?

Marina Attawar: Unser Team ist innerhalb des letzten Jahres um knapp ein Drittel geschrumpft. Wir werden uns

.................... wieder verstarken miissen und haben bereits neue Mitarbeiter fiir die Bereiche Markt und Vertragsabwicklung
gewonnen. Wir haben in den vergangenen Monaten stark an der Steigerung der Effizienz unserer Abldufe gearbeitet,
so dass wir nach unserer Einschatzung weniger Mitarbeiter pro Geschaftsvolumen bendtigen als bisher, ohne dass
dadurch die Qualitat unseres Geschaftes leidet. Insgesamt werden wir im Jahresverlauf unser Team so aufgestellt

haben, dass wir die Chancen am Markt fiir AuBenhandelsforderungen nutzen konnen.

JFakt 1st: Aubenhandel ohne Aubenh

nicht. Wir bieten Lésungen, die groBe

mehr Linder an einem prosperierende
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Wie ist der Stand beim Aufbau des Fondsgeschafts?

Frank Hock: Wir sind weiterhin fest von den Vorteilen dieses Instruments iiberzeugt, denn die Standardisierung der
Ausplatzierung in Trade Finance Fonds erhéht die Umschlagshaufigkeit. Nach Streichung von der Sanktionsliste
schaffen wir derzeit wieder die administrativen Voraussetzungen, um den ersten Fonds zu starten und befinden wir

uns in Gesprachen mit Partnern, um das Projekt voran zu bringen.

Was sind die spannendsten Markte in den nachsten Jahren?

Marina Attawar: Hier ist Afrika zu nennen, aber auch einige osteuropaische und asiatische Staaten. Die Sanktionen
gegen Russland bieten beispielsweise Nachbarldndern wie WeiBrussland neue Mdglichkeiten. Lander wie China
missen die Finanzierung ihrer Exporte mehr denn je privatwirtschaftlich organisieren. Das eroffnet neue Geschafts-
chancen fir uns. In Afrika sind wir schon seit vielen Jahren aktiv. In 2013 haben wir unser Geschaftsvolumen dort auf

rund EUR 71 Mio. verdoppelt.

Wann rechnen Sie damit, wieder nachhaltig positive Ergebnisse zu erwirtschaften?

Frank Hock: Nach einer erfolgreichen Restrukturierung werden wir (iber eine Eigen- und Fremdkapitalbasis verfligen,
um in Zukunft wieder Geschaftsvolumina in der GréBenordnung wie vor der OFAC-Notierung realisieren zu konnen.
Die Chancen in unserem Markt sind gro und wir haben die feste Absicht, das Unternehmen zurlick auf die Erfolgs-
spur zu fihren. So wollen wir spatestens im Jahr 2017 auf Gesamtjahresbasis wieder ein positives Konzernergebnis

erwirtschaften.

andelstinanzierung gibt es quasi

Hiuser nicht offerieren kénnen, um

n Miteinander teilhaben zu lassen.”




BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Sehr geehrte Aktionire,

die DF Deutsche Forfait Gruppe hat im Geschéftsjahr 2014 die schwerste Krise ihrer vierzehnjahrigen Unternehmens-
geschichte erfahren. Ohne Vorwarnung und fir Vorstand und Aufsichtsrat vollkommen Uberraschend wurde die DF
Deutsche Forfait AG (,DF AG" oder ,Gesellschaft”) und ihre US-amerikanische Tochtergesellschaft (DF Americas Inc.,
Miami), am 6. Februar 2014 wegen behaupteter VerstdBe gegen die Iran-Sanktionen auf die Liste der Specially
Designated Nationals and Blocked Persons (,SDN-Liste” oder ,OFAC-Listing”) des US-amerikanischen Office of
Foreign Assets Control (,OFAC") gesetzt. Als Konsequenz der Aufnahme in die SDN-Liste war die Gesellschaft fiir
den Uberwiegenden Teil des Jahres 2014 vom normalen Geschéftshetrieb ausgeschlossen. Die DF-Gruppe als
AuBenhandelsfinanzierer tatigt einen GroBteil ihres Geschafts in US-Dollar und bendtigt daher zur Abwicklung von
USD-Zahlungen eine Bank in den USA. Diese diirfen jedoch keine Geschéfte mit Unternehmen durchfiihren, die auf
der SDN-Liste stehen. Vorstand, Aufsichtsrat und Mitarbeiter der DF-Gruppe haben einen ganz wesentlichen Teil ihrer
Arbeitszeit im vergangenen Jahr dafir aufgewendet, bei der Aufklarung der Vorwiirfe mitzuwirken — mit Erfolg.

Am 16. Oktober 2014 wurde die Gesellschaft ohne Strafzahlung von der SDN-Liste entfernt. Dies bestatigt die

Gesellschaft in der Auffassung, zu Unrecht in die SDN-Liste aufgenommen worden zu sein.

Der Aufsichtsrat dankt allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der DF-Gruppe flir ihr groBes persénliches Engagement,
das zur Uberwindung der noch nicht vollstandig ausgestandenen Krise beitragt. Das Geschaftsjahr 2015 steht ganz
im Zeichen der finanziellen Restrukturierung und der sukzessiven Riickgewinnung der operativen Starke. Dafiir
werden wir mit groBem Engagement die hervorragende Arbeit des Vorstands und der Mitarbeiter untersttitzen, und

so die DF-Gruppe wieder auf die Erfolgsspur flihren.

In Folge der erwahnten Aufnahme der DF Deutsche Forfait AG auf die SDN-Liste und den dadurch bedingten Ausschluss
vom normalen Geschéftsbetrieb erwirtschaftete die DF-Gruppe im Geschéftsjahr 2014 einen Konzernverlust von
EUR 15,5 Mio. Dieser Konzernverlust ist auch durch hohe Rechts- und Beratungskosten im Zusammenhang mit dem

OFAC-Listing sowie der Vorbereitung der finanzwirtschaftlichen Restrukturierung bedingt.

Tiatigkeitsbericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat im abgelaufenen Geschaftsjahr die Geschaftsentwicklung der Gesellschaft und die MaBnahmen,
die zur Entfernung von der SDN-Liste ergriffen wurden, laufend begleitet und alle Aufgaben, die ihm nach Gesetz und

Satzung obliegen, erfiillt. Die Arbeit des Vorstands wurde durch den Aufsichtsrat iberwacht und beratend begleitet.




,Ohne Vorwarnung wurde die DF
AG wegen behaupteter VerstébBe
auf die OFAC-Liste gesetzt. So
war der Gesellschaft in 2014 ein

normales Geschift unméglich.”

DR. LUDOLF VON WARTENBERG
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Der Aufsichtsrat, insbesondere der Vorsitzende des Aufsichtsrats und sein Stellvertreter, stand zur Ausiibung seiner
Kontrollfunktion in regelmaBigem Kontakt mit dem Vorstand, der den Aufsichtsrat stets und umgehend Gber alle
wesentlichen Geschaftsentwicklungen und strategischen Weichenstellungen in schriftlicher oder miindlicher Form
informiert hat. Der Kontakt zwischen Aufsichtsrat und Vorstand wurde zu Beginn des Jahres 2014 infolge der
Aufnahme der Gesellschaft auf die SDN-Liste noch weiter intensiviert. Der Vorstand informierte den Aufsichtsrat
laufend Uber den Stand der Untersuchungen, die zur Widerlegung der Vorwiirfe des OFAC vorgenommen wurden

sowie Uber den Stand der Bemiihungen um eine Entfernung von der SDN-Liste.

Verinderungen in Vorstand und Aufsichtsrat

In der Zusammensetzung des Aufsichtsrats und des Vorstands gab es verschiedene Anderungen. Ulrich Wippermann
hat mit Wirkung zum 24. Februar 2014 sein Vorstandsmandat niedergelegt und ist aus der Gesellschaft ausgeschieden.
Clemens von Weichs hat sein Aufsichtsratsmandat mit Wirkung zum 12. Februar 2014 niedergelegt. In Folge der
VerauBerung der Beteiligung des Bankhauses M.M. Warburg an der Gesellschaft hat Florian Becker zum 12. Juni
2014 ebenfalls sein Amt als Aufsichtsratsmitglied niedergelegt. Seitdem bestand der Aufsichtsrat nur aus drei
Mitgliedern, war aber gleichwohl jederzeit handlungs- und beschlussfahig. Auf der ordentlichen Hauptversammlung
der Gesellschaft am 22. Januar 2015 wurden Dr. Jiirgen Honert und Dr. Tonio Barlage in den Aufsichtsrat der Gesell-
schaft gewahlt, so dass der Aufsichtsrat aktuell fiinf Mitglieder umfasst. Der Aufsichtsrat ist bemiht, die vakante

Position des sechsten Aufsichtsratsmitglieds moglichst schnell wieder zu fiillen.

Im Geschaftsjahr 2014 haben insgesamt sechs Sitzungen und fiinf telefonische Beratungen des Aufsichtsrats statt-
gefunden. An allen Beratungen haben samtliche Mitglieder des Aufsichtsrats teilgenommen. Interessenkonflikte der

Aufsichtsrate sind dem Aufsichtsrat im Berichtszeitraum nicht bekannt geworden.

Schwerpunkte der Beratungen im Aufsichtsrat

Die Sitzungen im Jahr 2014 behandelten vorwiegend die wirtschaftlichen, rechtlichen und reputationsmaBigen
Folgen der Aufnahme auf die SDN-Liste sowie die verschiedenen MaBnahmen zur Streichung der Gesellschaft von

dieser Liste.

In der Sitzung des Aufsichtsrats vom 29. Januar 2014 wurden die Strategie und Planung der DF-Gruppe fir die Jahre
2014 - 2016 vorgestellt und eingehend besprochen.




Am 11. Februar 2014 wurde in einer Telefonkonferenz die aktuelle Situation der Gesellschaft vor dem Hintergrund
der Aufnahme der Gesellschaft auf die SDN-Liste erldutert sowie die zu diesem Zeitpunkt absehbaren Folgen und
GegenmaBnahmen diskutiert. Der Aufsichtsrat wurde zudem Uber die Hintergriinde der Umsatzsteuernachzahlung fir
die Geschaftsjahre 2007 - 2013 informiert, hat sich (iber die hieraus ergebenden Konsequenzen berichten lassen und

gegebenenfalls einzuleitende MaBnahmen erortert.

Auf der Sitzung am 20. Februar 2014 wurde der Aufsichtsrat (iber den aktuellen Stand des OFAC-Listing und die
Reaktion der Kredit gebenden Banken der DF-Gruppe auf das OFAC-Listing detailliert in Kenntnis gesetzt. Des Weiteren
wurde (ber die aktuelle und erwartete Ergebnis- und Geschéftsentwicklung der Gesellschaft sowie MaBnahmen zur

Kostenreduzierung und Sicherung der Liquiditat wahrend des OFAC-Listing diskutiert.

Am 26. Februar 2014 informierte sich der Aufsichtsrat in einer Telefonkonferenz iiber die aktuellen Entwicklungen im
Hinblick auf das OFAC-Listing.

Auf der Grundlage der Ergebnisse der Untersuchung der in dem Zeitraum 2011 bis 2014 realisierten und verhandelten
Iran-Transaktionen durch eine von der Gesellschaft beauftragte US-amerikanischen Anwaltskanzlei und deren
Empfehlungen verabschiedete der Aufsichtsrat in seiner Sitzung vom 25. Marz 2014 eine (iberarbeitete Compliance-
Richtlinie sowie weitere MaBnahmen zur Uberwachung der Einhaltung von internationalen Sanktionsbestimmungen.
Die Anpassungen der Compliance-Richtlinie sowie die Umsetzung weiterer MaBnahmen zur Uberwachung der
Einhaltung von internationalen Sanktionsbestimmungen waren, neben der Vorlage des Berichts der US-amerikanischen
Anwaltskanzlei und der Deutschen Bundesbank, Voraussetzungen fiir die Einreichung eines Delisting-Antrags bei

der OFAC.

Am 17. April 2014 stand als wesentlicher Punkt die Beschlussfassung iiber den Jahresabschluss 2013 auf der Agenda
der Aufsichtsratssitzung. Da der Abschlussprifer sich angesichts des andauernden OFAC-Listing der Gesellschaft nicht
in der Lage sah, eine Entscheidung tber die Bilanzierung der Vermdgenswerte der Gesellschaft — schwerpunktméBig

der im Portfolio gehaltenen AuBenhandelsforderungen — zu Fortflihrungs- oder Liquidationswerten zu treffen, wurden
die finale Erstellung des Jahres- und Konzernabschlusses sowie der Beschluss des Aufsichtsrats tber diese Abschlisse
aufgrund der Erwartung einer kurzfristigen Streichung von der SDN-Liste verschoben. Dies auch vor dem Hintergrund,
dass eine Bilanzierung zu Liquidationswerten ein falsches Signal sowohl in Richtung der Kunden der DF-Gruppe und

der Schuldner der im Bestand gehaltenen Forderungen als auch der Aktionare, Anleihegldubiger und Kredit gebenden

Banken dargestellt hatte.
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,Die Beharrlichkeit, die der Vorstand
zur Aufklirung der Vorwiirfe
an den Tag gelegt hat, ist schlicht

und einfach beeindruckend.

CHRISTOPH FREIHERR VON HAMMERSTEIN-LOXTEN
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In der Telefonkonferenz am 14. Mai 2014 diskutierte der Aufsichtsrat das weitere Vorgehen im Hinblick auf das
OFAC-Listing der Gesellschaft.

In der Sitzung vom 29. August 2014 wurde in Anwesenheit des Wirtschaftsprifers der vor dem Hintergrund des
andauernden OFAC-Listing und der damit verbundenen Unsicherheit hinsichtlich des Going Concerns der
Gesellschaft ausgesprochene Versagungsvermerk fir den Konzern- und Jahresabschluss der Gesellschaft besprochen.
Ferner wurde die weitere Vorgehensweise im Hinblick auf eine mégliche Nachtragspriifung des Jahres- und Konzern-
abschlusses im Fall des Entfalls des Priifungshemmnisses, d.h. insbesondere einer Streichung der Gesellschaft von der
SDN-Liste, erortert. Dar(iber hinaus wurde der Aufsichtsrat durch den Vorstand iiber den Verlust der Hélfte des Grund-

kapitals informiert und die daraus resultierenden Implikationen diskutiert.

Am 14. Oktober 2014 informierte sich der Aufsichtsrat Uiber den aktuellen Stand des Gutachtens zur Sanierungs-
fahigkeit der Gesellschaft und erdrterte mit dem Vorstand die an diesem Tag stattfindende auBerordentliche Haupt-

versammlung.

In der Sitzung am 4. Dezember 2014 informierte der Wirtschaftspriifer den Aufsichtsrat iber das Ergebnis der
Nachtragspriifung fir das Geschaftsjahr 2013 und erlduterte seine Berichte iiber die Nachtragspriifung des Einzel-
und Konzernabschlusses. Jahresabschluss einschlieBlich Lagebericht sowie der Konzernabschluss einschlieBlich
Konzernlagebericht der DF Deutsche Forfait AG wurden jeweils mit uneingeschranktem Bestatigungsvermerk mit
Zusatzhinweis versehen. Aufgrund des Umfangs der Unterlagen und Erlauterungen beschloss der Aufsichtsrat, den
Einzel- und Konzernabschluss in einer separaten Beratung des Aufsichtsrats zu billigen. Neben dem Einzel- und
Konzernabschluss befasste sich der Aufsichtsrat in der Sitzung am 4. Dezember 2014 mit dem finanzwirtschaftlichen
und operativen Restrukturierungs-/Sanierungskonzept, der Einladung zur ordentlichen Hauptversammlung flir das

Geschéftsjahr 2013 am 22. Januar 2015 sowie der Effizienzpriifung des Aufsichtsrats.

In der Telefonkonferenz am 11. Dezember 2014 billigte der Aufsichtsrat den Jahresabschluss der DF Deutsche Forfait
AG sowie den Konzernabschluss flir das Geschaftsjahr 2013. Der Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr 2013 wurde

damit festgestellt.

Ausschiisse des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hatte bis zum 12. Juni 2014 einen Arbeitsausschuss gebildet, der zu Beginn des Geschaftsjahres

2014 aus drei Mitgliedern des Aufsichtsrats bestand. Vorsitzender des Arbeitsausschusses war Christoph Freiherr von

15
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Hammerstein-Loxten. Weiterhin gehdrten bis zu ihrem Ausscheiden aus dem Aufsichtsrat Clemens von Weichs und
Florian Becker dem Gremium an. In seiner Sitzung nach der ordentlichen Hauptversammlung am 22. Januar 2015
bestellte der Aufsichtsrat einen neuen Arbeitsausschuss. Dem Arbeitsausschuss gehéren aktuell Christoph

Freiherr von Hammerstein-Loxten (Vorsitzender) und Herr Dr. Tonio Barlage an. Der Arbeitsausschuss des Aufsichtsrats
befasst sich vor allem mit den Risikogrundsétzen und dem Risikomanagement der DF-Gruppe sowie dem Forderungs-
portfolio der Gesellschaft und der Tochtergesellschaft DF Deutsche Forfait s.r.o., Prag. Der Arbeitsausschuss priift und
diskutiert die Limitantrage fur den gesamten Aufsichtsrat und spricht gegentiber diesem eine Empfehlung aus.
Dar(iber hinaus genehmigt er Einzelgeschéfte, wenn keine ausreichenden Lander- und/oder Adressenlimite vorhanden
oder die Eigenkompetenz des Vorstands fir das jeweils in Rede stehende Geschaft nicht ausreichend ist. Weiterhin
hat sich der Arbeitsausschuss in allen Sitzungen auf der Basis der Vorlagen und Aussagen des Vorstands mit den

Uberfalligkeiten und Rechtsstreitigkeiten der Gesellschaft befasst.
Im Geschéftsjahr 2014 fand aufgrund der Aufnahme der Gesellschaft auf die SDN-Liste und des daraus folgenden

sehr eingeschrankten operativen Geschaftsbetriebs nur eine Sitzung des Arbeitsausschusses statt. An der Sitzung am

24.Marz 2014 nahmen alle Mitglieder des Gremiums teil.

Corporate Governance

Der Aufsichtsrat hat sich auch im Geschaftsjahr 2014 fortwéhrend mit den Grundsatzen guter Unternehmensfiihrung
auseinandergesetzt. Informationen zu Corporate Governance im Unternehmen finden Sie im Corporate Governance
Bericht, der Teil des Geschéftsberichts ist. Vorstand und Aufsichtsrat haben am 10. Mérz 2015 die jahrliche Entsprechens-
erklarung nach § 161 AktG abgegeben, die den Aktionaren auf der Website der Gesellschaft dauerhaft zuganglich

gemacht ist. Die Entsprechenserklarung ist auch im Corporate Governance Bericht vollstandig wiedergegeben.

,2Der Jahresabschluss ist traurig. Der B

ein solch tiefes und langes Tal durchsc

weild nun wirklich um die Chancen u
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Jahresabschluss 2014

Warth & Klein Grant Thornton AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Miinchen, wurde auf der Hauptversammlung am

22. Januar 2015 zum Abschlussprifer fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2014 bis zum 31. Dezember 2014 gewahlt.

Der Jahresabschluss 2014 einschlieBlich Lagebericht sowie der Konzernabschluss 2014 einschlieBlich Konzernlage-
bericht der DF AG wurden von der Warth & Klein Grant Thornton AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Miinchen,
gepr(ift und jeweils mit uneingeschranktem Bestatigungsvermerk versehen. Allen Mitgliedern des Aufsichtsrats haben
der Jahresabschluss, der Lagebericht, der Konzernabschluss sowie der Konzernlagebericht und die Priifungsberichte
des Abschlusspriifers zur eingehenden Priifung vorgelegen. In der Aufsichtsratssitzung am 30. April 2015 hat der
Abschlussprifer alle wesentlichen Positionen der Priifungsberichte erldutert. Die aufgeworfenen bilanziellen Frage-

stellungen wurden eingehend erértert. Darliber hinaus legte der Abschlusspriifer seine Unabhéngigkeit dar.

Der Aufsichtsrat stimmte nach eingehender eigener Priifung und Diskussion dem Ergebnis der Abschlusspriifung zu
und billigte den Jahresabschluss sowie den Konzernabschluss. Einwendungen waren nicht zu erheben. Damit ist der
Jahresabschluss der DF Deutsche Forfait AG festgestellt. Der Aufsichtsrat ist mit den Lageberichten und insbesondere

der Beurteilung zur weiteren Entwicklung des Unternehmens einverstanden.

Kéln, im April 2015

Fiir den Aufsichtsrat
Hans-Detlef Bosel

Vorsitzender des Aufsichtsrats

lick nach vorne ist ermutigend. Wer

reitet und am Ende noch Wasser hat,

d Herausforderungen der Zukunft.”

HANS-DETLEF BOSEL
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GRUNDLAGEN DES KONZERNS

_

GESCHAFTSMODELL

Die DF-Gruppe ist Spezialist fiir AuBenhandelsfinanzierungen
mit dem Schwerpunkt auf Emerging Markets. Ein klassisches
Instrument der AuBenhandelsfinanzierung ist die Forfaitierung.
Bei der Forfaitierung werden AuBenhandelsforderungen (im
Folgenden kurz auch , Forderungen®) mit einem Abschlag vom
Nominalwert angekauft. Dieser Marktwertabschlag wird auf
Basis des laufzeit- und wahrungskongruenten Geld- oder Kapi-
talmarktzinssatzes (beispielsweise 6-Monats- oder 1-Jahres-
LIBOR oder 2-Jahres-Swapsatz) zuziiglich einer Risikomarge er-
mittelt. In der Risikomarge wird das individuelle Risiko des ein-
zelnen Geschéfts berticksichtigt, das vor allem von den Lander-
und Adressenrisiken des Primarschuldners (Importeur) und
Sekundarschuldners (z.B. Kreditversicherung, garantierende
Bank) abhangt. Auch die Komplexitdt des Geschafts inklusive
der Dokumentation hat Einfluss auf die Risikomarge.

Die DF-Gruppe erwirbt die AuBenhandelsforderungen entweder
direkt vom Exporteur oder Importeur (Primarmarkt) oder von
Banken oder anderen Forfaitierungsgesellschaften (Sekundér-
markt), die ihrerseits zuvor die Forderungen vom Exporteur
oder Importeur erworben haben. Die Forderungen werden an
Investoren, in der Regel Banken, weiterverauBert.

Klassische Forfaitierung
Lief . .
ieferung mit Zahlungsziel -
Exporteur < o I :
Forderung mit Bank als Adressenrisiko

P~y

Ankauf der Forderung

Verkauf der Forderung
DF Deutsche Forfait > Investor

Zahlung bei Falligkeit

I

Warum ist die Forfaitierung fiir exportorientierte Unternehmen
interessant? Angesichts der zu beobachtenden Marktsatti-
gungstendenzen in den entwickelten Landern — allen voran den
Industrienationen — hat die ErschlieBung neuer Markte in den
Wachstumsregionen dieser Welt fir Unternehmen eine hohe
strategische und operative Relevanz. Einerseits ermdglicht die
erfolgreiche ErschlieBung neuer Markte weiteres Wachstum.
Andererseits sind die Margen in neuen, noch wachsenden
Markten (dies sind die typischen Charakteristika von Entwick-
lungslandern) in der Regel héher und damit attraktiver als in
etablierten, gesattigten und stagnierenden Markten von
Industrieldndern. Die Exporteure missen den Importeuren bei
Lieferung in die Entwicklungs- und Schwellenlander in der
Regel ein Zahlungsziel einrdumen. Dies ist vor allem darauf
zurlickzufiihren, dass Entwicklungs- und Schwellenlander dber
ein nur gering entwickeltes Finanzsystem verfligen und damit
InvestitionsgUterfinanzierungen in Form von unter anderen Dar-
lehen, Leasing oder Mietkauf nicht oder nur sehr eingeschrankt
verfiighar sind. In Folge dessen entstehen bei den Exporteuren
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen. Die mit diesen
Forderungen verbundenen Risiken sind damit zunéchst vom
Exporteur zu iibernehmen und in dessen Bilanz auszuweisen.
Auch wenn bei Lieferungen in Entwicklungs- und Schwellen-
lander diese Forderungen haufig durch eine lokale Bank aus
dem Land des Importeurs besichert sind, bindet der Exporteur
mit den Forderungen Liquiditat und belastet seine eigene
Bonitdt. Darliber hinaus tbernimmt er spezifische (finanzwirt-
schaftliche) Risiken, die auBerhalb seines Kerngeschafts liegen
und fir deren sachgerechte Verwaltung er spezifisches Know-
how vorhalten muss. Dies ist Ublicherweise nicht im Interesse
des Exporteurs, der zwar gewillt ist, die mit seinem Geschafts-
modell verbundenen operativen Risiken zu bernehmen. Das
Eingehen von finanzwirtschaftlichen Risiken, wie Wahrungs-
anderungsrisiken, Konvertierungs- und Transferrisiken sowie
politischen Risiken, gehdrt dagegen nicht zu seinem Geschaft.
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Die DF-Gruppe Ubernimmt diese spezifischen Risiken und
Aufgaben durch den regresslosen Ankauf der Forderung. Der
Exporteur erhalt schnell Liquiditat und entledigt sich der Risiken
in der Bilanz. Eine Alternative zum regresslosen Ankauf der For-
derungen vom Exporteur ist die Gewahrung von sogenannten
Bestellerkrediten an den Importeur. Bestellerkredite ermdglichen
es dem Importeur, den Exporteur (Lieferanten) ohne Ein-
rdumung eines Zahlungsziels zu bezahlen. Bei gleicher wirt-
schaftlicher Wirkung unterscheiden sich Forfaitierung und
Bestellerkredite damit nur in dem Vertragspartner.

Neben der Forfaitierung bietet die DF-Gruppe ihren Kunden die
Ubernahme von Risiken durch Ankaufszusagen an. Im Unter-
schied zur Forfaitierung werden bei Ankaufszusagen aus-
schlieBlich Lander- und Adressenrisiken ibernommen, jedoch
keine Liquiditat bereitgestellt.

Ankaufszusagen werden durch Bankgarantien, Riickhaftungen
Dritter oder Kreditversicherungen zugunsten der DF-Gruppe
abgesichert und damit ausplatziert. Dar(iber hinaus werden
auch Leasing- oder Darlehensforderungen angekauft. Auch
diese Forderungen werden in der Regel verkauft oder bei-
spielsweise durch Ankaufszusagen dritter Parteien abgesichert.

Investoren kaufen AuBenhandelsforderungen, da sie im
Gegensatz zu synthetischen Finanzinstrumenten einen Bezug
zu realen Warengeschaften haben. (Primar-)Schuldner sind in
der Regel Unternehmen, deren Risiko seit der Finanzkrise als
attraktiv eingestuft wird. Dartber hinaus ist bei Forderungen
gegen (Primar-)Schuldner in Entwicklungs- und Schwellenldn-
dern das Bonitatsrisiko des Importeurs (Forderungsschuldners)
in der Regel durch die Garantie einer Bank aus dem Land des
Importeurs oder eine private oder staatliche Kreditversicherung
(Sekundarschuldner) abgedeckt. Die im AuBenhandel haufig
verwendeten Akkreditiv- und Wechselforderungen stellen
darlber hinaus abstrakte Zahlungsversprechen dar und sind
somit vom Grundgeschéft und von eventuellen Einreden
daraus losgelost. Daher weisen AuBenhandelsforderungen flir
Investoren ein attraktives Rendite-Risiko-Profil auf.

Struktur der DF-Gruppe

Neben der in KéIn ansdssigen DF Deutsche Forfait AG als
Konzernobergesellschaft gehdren finf Tochtergesellschaften
zur DF-Gruppe. Diese haben ihren Firmensitz in Brasilien (Sdo
Paulo), Tschechien (Prag), den USA (Miami), Pakistan (Lahore)
und Vereinigte Arabische Emirate (Dubai). Das internationale

AuBenhandelsforderungen — Bezug zu realen Warengeschaften

Sekundarmarkt
Exporteure/Importeure Banken

Primarmarkt

Herausforderungen

* Notwendigkeit der Gewédhrung
langfristiger Zahlungsziele:

Herausforderungen

« Risikodiversifikation,
Risikomanagament

— Ubernahme wirtschaftlicher * Basel Ill

und politischer Risiken © Automatisierung von Prozessen

— Knappe finanzielle Ressourcen

T a—

Losung — Forfaitierung schafft. ..
... Liquiditat
... Risikotransfer
... Starkung der Bilanz

... Zugang zu neuen Markten

N

Investoren

Herausforderungen
* Notwendigkeit der Erzielung einer hoheren Rendite als Staatsanleihen bei
gleichem Risiko
* Begrenzter Zugang zu attraktiven alternativen Assets
« Erforderliche Diversifikation des Portfolios

N * Investments in AuBenhandelsforderungen erfordern Spezialkenntnisse

—— s

Lésung

+ Kauf von AuBenhandelsforderungen
— Realwirtschaftlicher Bezug
— Diversifizierung Schuldner und Lander
— Attraktive Marge im Verhaltnis zum Risiko

© Zugang zu neuen Assets ohne Mehrkosten
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Netzwerk wird ergdnzt durch Niederlassungen in Frankreich
(Paris) und in GroBbritannien (London) sowie durch einen wei-
teren Partner in Italien. Neben diesem breit gefécherten inter-
nationalen Netzwerk von Tochtergesellschaften und Nieder-
lassungen kooperiert die DF-Gruppe mit externen Vermittlern
(insgesamt: , Vertriebsorganisation”). Diese Vertriebsorganisation
sichert den direkten Zugang zu den verschiedenen regionalen
Markten und gibt der DF-Gruppe die Flexibilitat, auf gednderte
Bedingungen in den jeweiligen lokalen Markten zu reagieren
und sich aus Mérkten (temporar) zuriickzuziehen oder neue
attraktive Markte kurzfristig zu erschlieBen.

Mit Ausnahme der Tochtergesellschaft in Prag, die bei Bedarf
in die Abwicklung einzelner Geschéfte eingebunden ist, kon-
zentrieren sich die auslandischen Tochtergesellschaften und
Niederlassungen sowie Vermittler ausschlieBlich auf Marketing-
und Vertriebsaktivitdten. Ihnen obliegt dabei die interne und
externe Projektkoordination einer jeden Transaktion: das um-
fasst sowohl die Akquisition, Vorbereitung und Verhandlung der
Parameter des Ankaufs als auch der Weiterplatzierung von
AuBenhandelsforderungen. Dies gilt analog fiir Ankaufs-
zusagen oder die Abwicklung von Vermittlungsgeschaften. Die
dezentrale Vertriebsorganisation hat aber keine eigenstandige
Kompetenz zum Abschluss von Geschaften. Neben der Kon-
taktpflege zu Bestandskunden zahlt die Akquisition von Neu-
kunden und die Beobachtung bestehender und Identifizierung
neuer Markte zum Aufgabenbereich der Vertriebsorganisation.
Aufgrund dieser klaren Fokussierung und Aufgabenverteilung
zwischen Vertriebsorganisation und Muttergesellschaft kénnen
neue Markte vergleichsweise schnell und ohne groBen
finanziellen Aufwand erschlossen werden. Die Muttergesell-
schaft DF AG koordiniert die Vertriebsorganisation und ist
zudem zentral fir die Refinanzierung der DF-Gruppe, das Risi-
komanagement, die Vertragsabwicklung und -dokumentation
sowie die Ausplatzierung der Geschafte zustandig.

Mitarbeiter: Vorsprung durch Vielfalt

In den weltweit fiinf Tochtergesellschaften sowie zwei Nieder-
lassungen arbeitet ein international gepragter Stamm von
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fiir die DF-Gruppe. Von
dieser Internationalitdt profitieren das Unternehmen und

seine Kunden im tédglichen Geschéaft, denn die Kenntnis der
entsprechenden Landessprache, das kulturelle Verstandnis, die
Kenntnis der Marktusancen sowie der standige Kontakt zu den
Marktteilnehmern auf der Ankaufs- (Exporteure, Banken,
Forfaitierungsgesellschaften) und auf der Verkaufsseite (Inves-
toren) ermdglichen den optimalen Zugang zu den jeweiligen
Markten und den jeweils involvierten Transaktionsparteien.
Um diesen Standard weiterhin beizubehalten, férdert die DF-
Gruppe aktiv die Vielfalt in ihrer Belegschaft.

Die DF-Gruppe bietet ihren Mitarbeitern individuelle Aus- und
Weiterbildungsméglichkeiten an, die sowohl an den personli-
chen Erfordernissen und Wiinschen der Beschaftigten als auch
am Bedarf des Unternehmens orientiert sind. Der hohe Spezia-
lisierungsgrad des Personals und die Konzentration der Ver-
tragsabwicklung und anderer Zentralfunktionen (Buchhaltung,
Controlling, Finanzen und Rechnungswesen) am Standort
Kdln ermdglichen es der DF-Gruppe, bei globaler Ausrichtung
selbst hoch individualisierte und komplexe Transaktionen der
AuBenhandelsfinanzierung in kurzer Zeit und effizient durch-
zufiihren.

Im Jahresverlauf 2014 hat sich die Anzahl der Mitarbeiter der
DF-Gruppe einschlieBlich Kooperationspartner reduziert und lag
zum Jahresende 2014 mit 41 Beschaftigten deutlich unter dem
Niveau des Vorjahres von 61.

Der Grund hierfir lag darin, dass mehrere Gesellschaften der
DF-Gruppe im Geschéftsjahr 2014 fiir einen Zeitraum von 249
Tagen auf der ,List of Specially Designated Nationals and
Blocked Persons” (im Folgenden ,SDN-Liste”) des US-ameri-
kanischen , Office of Foreign Assets Control” (im Folgenden
,OFAC") gelistet und in diesem Zeitraum nahezu kein operati-
ves Geschaft moglich war. Wahrend dieses Zeitraums hat das
Unternehmen insgesamt 20 Mitarbeiter durch Kiindigungen
und Personalanpassungen verloren. Zum Jahresende 2014 sind
von den insgesamt 41 Beschaftigten 29 Mitarbeiter in der
Kolner Zentrale, acht Beschaftigte in den Niederlassungen
sowie bei Tochtergesellschaften in den Bereichen Marketing
und Vertrieb tatig. Vier Mitarbeiter arbeiten bei den Koopera-

tionspartnern exklusiv fiir die DF-Gruppe.
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Einflussfaktoren auf das
Rohergebnis

Rohergebnis

Vertriebs-
leistung

Umschlags-
haufigkeit

Komplexitat Risiko

Geschafts-
volumen

Ressourcen

Investoren-
basis

Komplexitat

Finanz.

Personal struktur

Systeme Organisation

ZIELE UND STRATEGIEN

Das vorrangige operative Ziel der DF-Gruppe ist die Maxi-
mierung des Rohergebnisses einschlieBlich Finanzergebnis
(,Rohergebnis”). Das Rohergebnis spiegelt den Erfolg im
Forfaitierungsgeschaft wider und ist die Basis fiir die Erzielung
eines zufriedenstellenden Konzernjahresiberschusses. Die
Erreichung dieses Ziels ist von verschiedenen Einfluss-
faktoren abhangig, deren Verbesserung oder Steigerung
Gegenstand der Aktivitdten der Mitarbeiter und Kooperations-
partner der DF-Gruppe sind. Aufgrund ihrer Bedeutung fiir den
Unternehmenserfolg werden diese Einflussfaktoren im Rahmen
des Vertriebscontrollings fortlaufend tiberwacht. Ein Uberblick
der Einflussfaktoren ist in der Grafik oben dargestellt.

Stérkung der Ressourcen (Restrukturierungskonzept)

Die Muttergesellschaft hat ein Konzept zur umfassenden
Restrukturierung ihres Eigen- und Fremdkapitals erarbeitet und
vor dessen Bekanntmachung und Umsetzung mit den wesent-
lichen Stakeholdern abgestimmt. In Folge der erheblichen ne-
gativen (finanz-)wirtschaftlichen Auswirkungen der Aufnahme
der DF AG und einzelner Tochtergesellschaften auf die SDN-
Liste des OFAC am 6. Februar 2014 ist eine Starkung des
Eigenkapitals und eine Restrukturierung des Fremdkapitals
erforderlich geworden. Die DF AG wurde am 16. Oktober 2014
ohne Strafzahlung wieder von der SDN-Liste entfernt, da es
keinerlei Anhaltspunkte fiir VerstéBe gegen US-amerikanisches

und europaisches Sanktionsrecht gab.

Abbau
Altportfolio

Eigenkapital | Fremdkapital

Sicherung der Fremdkapitalbasis: Durch den Abschluss von
Bankkrediten von mindestens EUR 40 Mio. mit einer Laufzeit
bis 31. Dezember 2016 erhdlt die DF-Gruppe die notwendige
Zeit zum Wiederaufbau des Geschaftsvolumens, das durch die
Aufnahme auf die SDN-Liste im Jahr 2014 dramatisch ein-
gebrochen ist. Die Reduzierung der Zinszahlung fiir die im
Mai 2013 emittierte 7,875% Anleihe 2013/2015 (ISIN DE
000ATR1CC4 (im Folgenden ,Anleihe”)) und Bankkredite
unterstiitzen ebenfalls den Wiederaufbau des Geschéftsvolu-
mens und die Riickkehr in die Profitabilitat.

Wiederherstellung einer positiven Eigenkapitalbasis: Die
Verluste des Jahres 2014 haben zu einer bilanziellen Uber-
schuldung sowohl der DF-Gruppe als auch der DF AG gefihrt.
Durch die Sachkapitalerhéhung, in deren Rahmen Anleihe-
glaubiger auf freiwilliger Basis ihre Teilschuldverschreibungen in
Eigenkapital wandeln konnen, sowie durch die zusatzliche Bar-
kapitalerhéhung soll das Eigenkapital der DF AG und DF-Gruppe
substantiell gestarkt und die bilanzielle Uberschuldung besei-
tigt werden. Mit einem héheren Eigenkapital steigen die
Risikotragfahigkeit und Kreditwirdigkeit der DF AG und der
DF-Gruppe sowohl in der Wahrnehmung der sie finanzierenden
Eigen- und Fremdkapitalgeber als auch ihrer Kunden auf der
An- und Verkaufsseite.




DF Deutsche Forfait AG

@

Abbau des Altportfolios: Wie jedes Finanzunternehmen hat
die DF-Gruppe aus der Zeit vor der Aufnahme auf die SDN-Liste
Forderungen in ihrem Portfolio, die iiberfallig geworden sind
und finanzielle und personelle Ressourcen binden, die somit
nicht fir Neugeschéaft zur Verfiigung stehen. Insofern belastet
das Altportfolio die DF-Gruppe doppelt: zum einen durch die
gebundene nicht fir Neugeschaft verfligbare Liquiditat, zum an-
deren die mit der Beitreibung der tberfalligen Forderungen ein-
hergehenden Aufwendungen (Personal-, Anwalts- und sonstige
Kosten). Die Aufnahme der DF AG und einzelner ihrer Tochter-
gesellschaften auf die SDN-Liste haben zudem einige Schuldner
genutzt, ihre falligen Zahlungen mit Verweis auf das SDN-
Listing bei Félligkeit nicht zu begleichen oder Uberféllige
Zahlungen oder Gerichts- oder Arbitrageverfahren weiter zu
verzégern. Gleichzeitig konnte die DF-Gruppe wahrend des
SDN-Listings einzelne ihrer Ansprliche nicht juristisch durch-
setzen, da unter anderem Anwaltskanzleien ein auf der SDN-
Liste stehendes Unternehmen nicht vertreten oder Kredit-
versicherungen nicht mit einem auf der SDN-Liste stehenden
Unternehmen verhandeln wollten. Seit der Streichung von der
SDN-Liste arbeitet die DF-Gruppe wieder mit Hochdruck an
dem Inkasso Uberfalliger Forderungen und der Fortsetzung der

teilweise ausgesetzten Rechtsstreitigkeiten. Der vollstandige
Abbau des Altportfolios soll bis Ende 2017 erfolgen und bis
dahin sukzessiv finanzielle Mittel und personelle Ressourcen
fir das Neugeschaft freisetzen.

Umschlagshéufigkeit steigern, Haltedauer reduzieren

Die Umschlagshaufigkeit der Forderungen hangt von internen
und externen Faktoren ab. Externe Faktoren, die die Umschlags-
haufigkeit/Haltedauer beeinflussen, sind neben der Komplexitét
der Forderungen sowie der ihnen und ihrer Refinanzierung
zugrunde liegenden Dokumentation auch die Breite sowie der
Zugang zu der Platzierungs-/Investorenbasis. Samtliche dieser
Variablen hat die DF-Gruppe mit ihren strategischen Projekten
Asset Backed Securities- (, ABS") bzw. Asset Backed Commercial
Paper (,ABCP") Programmen einerseits sowie Trade Finance
Fonds (, TFF") andererseits adressiert: Die DF-Gruppe plant,
Forderungen nach speziellen, vordefinierten Eigenschaften oder
Auswahlkriterien zu biindeln und tber ABS-/ABCP-Strukturen
bei Investoren am Kapitalmarkt zu platzieren. Bei den im
Rahmen von ABS-/ABCP-Strukturen emittierten Wertpapieren
handelt es sich in der Regel um mit einem Investment-
Grade-Rating geratete borsennotierte Papiere. Insofern bieten

Uberblick iiber die KapitalmaBnahmen gemaB IDW S6-Gutachten

Eigen- und FremdkapitalmaBnahmen zur Wiederhererstellung der operativen Handlungsfahigkeit

el el
| Fremdkapital | | Eigenkapital |
Bankkredite Anleihe Kapitalerhhung | Kapitalerhdhung Il

* Kreditzusage der kreditgebenden
Banken bis 31. Dezember 2016

* Reduzierung der Verzinsung auf
rund 1% p.a.

* Besicherung

 Besserungsschein

* Reduzierung des Zinssatzes

— ab dem 27. Mai 2014 (einschlieBlich)
bis zum 27. Mai 2018 (ausschlieB
lich) mit jahrlich 2,000%

— ab dem 27. Mai 2018 (einschlieBlich)
bis 27. Mai 2020 (einschlieBlich) mit
jahrlich 7,875%

— Zinszahlung 2018 ist abhangig vom
Jahresiiberschuss

« Besicherung

« Sachkapitalerhhung (Debt-to-
Equity Swap) im ausmachenden
Betrag von EUR 5,0 Mio. durch
Einbringung von Teilen der Anleihe
gegen Gewahrung von Aktien

« Auschluss des Bezugsrechts

« Barkapitalerhohung um bis zu
6,8 Mio. Aktien und einem aus-
machenden Betrag von mindestens
EUR 10 Mio.

* Bezugsrecht fiir Aktionére und
ggf. Teilnehmer am Debt-to-Equity
Swap
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ABS-/ABCP-Strukturen der DF-Gruppe die Méglichkeit, Forde-
rungen, die in der Regel nicht geratet sind und in den wenigen
Fallen, in denen ein Rating vorliegt, zum GrofBteil ein Non-
Investment-Grade-Rating haben, zu Portfolios zu blindeln, die
zum einen ein Investment-Grade-Rating haben. Zum anderen
werden auf diese Weise nicht fungible Forderungen, fir die kein
einheitlicher Marktpreis besteht, zu am Kapitalmarkt handel-
baren Vermégenswerten.

Mit dem Trade Finance Fondskonzept erweitert die DF-Gruppe
nicht nur ihre Platzierungsbasis und begriindet eine neue
Assetklasse, sondern erweitert auch ihr Geschaftsmodell. Bis-
lang platzierte die DF-Gruppe ihre AuBenhandelsforderungen
nur an spezialisierte Investoren und Banken mit Trade Finance
Expertise. Kauft ein Investor Forderungen direkt, so ist er auch
fur deren Verwaltung vollumfénglich verantwortlich. Diese
Individualplatzierungen werden nun um Platzierungen an
Trade Finance Fonds erweitert, so dass neue Investorengruppen,
wie Versicherungen, Pensionskassen und Family Offices,
die nicht (iber das spezifische Know-how zur Abwicklung
von AuBenhandelsforderungen verfiigen, in diese Assetklasse
investieren konnen. Da die Forderungen nicht direkt vom

Breitere Investorenbasis

realisiert in Umsetzung

ABS-/ABCP-
Programme

Individual- Trade Finance

Platzierung Fonds

(Banken +
Forfaitierungs-
gesellschaften)

Standardisierte
Dokumentation

Standardisierte
Dokumentation

Individuelle
Dokumentation

Eingeschrankte
Fungibilitat

Uneingeschrénkte

Keine Fungibilitat Fungibilitat

Investment
Grade Rating

Kein oder Non-Invest-
ment Grade Rating

Rating méglich
und angestrebt

e

Ausweitung standardisiertes Geschaft und effizientere Nutzung des Kapitals

Investor, sondern iber eine Zweckgesellschaft (TFF) — an der
der Investor wiederum beteiligt ist — erworben werden, iiber-
nimmt der TFF die notwendigen Abwicklungsfunktionen — ins-
besondere Verwaltung und Inkasso der Forderungen. Der Trade
Finance Fonds bedient sich zur Verwaltung der Forderungen
jeweils seiner Managementgesellschaft als Dienstleister. Im
Falle der von der DF AG initiierten TFF ist das die Deutsche
Kapital Ltd. (,DKL"). Die Managementgesellschaft ihrerseits
sourct diese Aktivitaten wiederum an die DF AG aus.

Durch beide Projekte, TFF und ABS-/ABCP-Strukturen, erweitert
die DF-Gruppe somit ihren Platzierungsradius und schafft die
Voraussetzungen flr eine deutliche Ausweitung des Geschafts-
volumens und Steigerung der Rentabilitat der DF-Gruppe,
auch weil das Geschaft mit diesen Investorengruppen in einem
weitaus hoheren MaBe standardisiert ist sowie kiirzere
Abwicklungszeiten und Haltedauern hat. Aufgrund des Invest-
ment-Grade-Ratings von ABS-/ABCP-Papieren kdnnen mit
diesem Produkt auch Investoren oder Gelder adressiert werden,
deren Anlagevoraussetzung ist, dass das Investment Vehikel
oder die von diesem emittierten Wertpapiere mindestens ein
Investment-Grade-Rating haben. Hierzu zahlt insbesondere das
gebundene Vermégen von Versicherungsgesellschaften.

Interne Faktoren, die die Umschlagshaufigkeit beeinflussen,
sind die Organisation der Arbeitsablaufe zwischen Vertragsab-
wicklung und Vertrieb, Vertragsabwicklung und Kreditabteilung
und innerhalb der Vertragsabwicklung sowie die zur Bearbei-
tung der Transaktionen zur Verfiigung stehenden Systeme.

Auf der Vertriebsseite wurde die Durchlaufgeschwindigkeit
durch die Einflihrung eines sogenannten Expertpanels opti-
miert. Im Expertpanel stellen die einzelnen Biros ihre aktuellen
Transaktionen einer Expertengruppe von erfahrenen Handlern
vor und erhalten direkte Riickmeldung hinsichtlich der Parameter
oder notwendiger Anpassungen der Transaktion (so Struktur,
Konditionen, Dokumentation). Das Expertpanel ersetzt die
frihere mehrstufige Vorgehensweise: die Biiros haben die
Transaktionen zuerst alleine mit ihrem Teamleiter und dieser

dann anschlieBend mit dem zustdndigen Vertriebsvorstand
besprochen. Durch diese Vorgehensweise sind Informationen
teilweise nicht vollstandig weitergegeben worden und es
wurden zahlreiche Nachfragen erforderlich.
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Auf der Systemebene wird durch das Upgrade und die Inte-
gration der einzelnen EDV-Programme sowie die Einfihrung
neuer EDV-Programme eine klare Effizienzsteigerung ange-
strebt. Hierzu soll die Einfihrung eines datenbankgeschitzten
IT-Systems und Workflow Management-Programms wesent-
liche Beitrége liefern. Das Workflow Management-Programm
unterstiitzt dabei nicht nur die Abwicklung der einzelnen Trans-
aktionen, sondern erméglicht aufgrund der elektronischen
Erfassung samtlicher wesentlicher Dokumente (E-Mails, Kor-
respondenz, Memoranden, Notizen, Rechtsgutachten, Vertra-
ge) einer Transaktion auch den Zugriff der Vertriebseinheiten
im In- und Ausland. Dadurch kann jede Vertriebseinheit die von
ihr betreuten Transaktionen direkt einsehen und muss sich die
Informationen nicht wie bisher von der Vertragsabwicklung
zusenden lassen. Zur Verbesserung der Datensicherheit trdgt
die Einbindung der Tochtergesellschaften Uber eine Terminal

Server Architektur bei.

STEUERUNGSSYSTEM

Fiir die DF-Gruppe ist das Rohergebnis einschlieBlich Finanz-
ergebnis die entscheidende Steuerungsgrofe fiir den Erfolg im
Forfaitierungsgeschaft.

Rohergebnis einschlieBlich Finanzergebnis und Bewertungsergebnis

In der Periode akquiriertes Geschaftsvolumen

Das Rohergebnis einschlieBlich Finanzergebnis und Bewer-
tungsergebnis ergibt sich aus dem Forfaitierungsvolumen und
der Marge, diese enthalt unter anderem den wahrend der
Haltedauer einer Forderung erzielten laufenden Zinsertrag
sowie die Differenz zwischen An- und Verkaufspreis der Forde-
rungen. Neben dem Bewertungsergebnis ist dartiber hinaus
hierin auch das Finanzergebnis enthalten, da es in unmittel-
barem Zusammenhang mit dem Forfaitierungsgeschéft steht.

Erhohung der Durchlaufgeschwindigkeit auf Vertriebsseite durch Expert Panels

Vertriebsvorstand

Teamleiter

R ——

Expert Panel per Telefonkonferenz, taglich um 11:00 Uhr

Middle Office

Frankreich Pakistan

o Diskussion des allgemeinen Marktumfelds

iskussion des Marktumfelds im Hinblick auf spezifische Transaktionen, deren Pricing sowie Platzierba

921310 3IPPIN

Deutschland

Italien* GroBbritannien

Secondary
Market Desk

Tschechien Brasilien*®

*Kooperationspartner
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Die Forderungen werden zwischen Auszahlung des Kauf-
preises flir den Erwerb und Zahlungseingang aus Verkauf
oder Tilgung refinanziert. In diesem Zeitraum fallen Zinsauf-
wendungen fiir die Refinanzierung der im Handelsportfolio
gehaltenen Forderungen durch die Anleihe und Bankkredite an.
Die zugeharige ErtragsgroBe ist der im Rohergebnis enthaltene
Forfaitierungsertrag.

Eine weitere wesentliche SteuerungsgrofBe fiir das Geschaft der
DF-Gruppe ist das Geschaftsvolumen, definiert als der Nomi-
nalwert aller in einer Berichtsperiode abgeschlossenen Forfai-
tierungsgeschéafte. Zusatzlich werden im Geschaftsvolumen
auch Inkassogeschafte, Vermittlergeschafte und Darlehen
erfasst. SchlieBlich stellt die DF-Gruppe in ihrem Steuerungs-
system und der externen Berichterstattung auf das Konzern-
ergebnis sowie die Konzerneigenkapitalrendite und Konzern-
Gesamtkapitalrendite ab.

Neben den extern kommunizierten SteuerungsgroBen hat die
DF-Gruppe im Jahr 2013 zur Erreichung der strategischen und
operativen Ziele ein neues zusatzliches internes Steuerungs-
system implementiert. Dies besteht aus einem Scoring-Modell
und einem Risk-Adjusted-Pricing-Modell. Mit beiden Kompo-
nenten des neuen Steuerungssystems soll eine effizientere
Allokation aller Ressourcen (im Wesentlichen Humankapital,
Eigen- und Fremdkapital) auf Geschafte mit einem attraktiven
Rendite-Risiko-Mix und einer maoglichst kurzen Refinan-
zierungs- und Haltedauer erreicht werden. Damit wird die
geschéftspolitische Ausrichtung der DF-Gruppe noch stérker auf
den Handel mit AuBenhandelsforderungen fokussiert. Geschafte
mit kirzerer Haltedauer sind aus Sicht der DF-Gruppe beson-
ders attraktiv, da sie eine hdhere Umschlagshdufigkeit der zur
Verfligung stehenden Refinanzierungsmittel ermdglichen. Auf
gleicher Refinanzierungsbasis konnen bei hoherer Umschlags-
haufigkeit ein hoheres Geschaftsvolumen und zugleich
steigende absolute Ertrége generiert werden.

Das Scoring-Modell dient der Bewertung der Vertriebsleistung
der einzelnen Einheiten der Vertriebsorganisation unter quali-
tativen und quantitativen Gesichtspunkten. Das Gewichtungs-
verhaltnis der beiden Bereiche betrdgt 2: 1. Der quantitative

Part ist in acht Unterkategorien mit jeweils unterschiedlichen

Gewichtungsfaktoren unterteilt. Ein Bewertungsschwerpunkt
liegt auf der Erfiillung der jahrlichen Zielvorgaben einer Ver-
triebseinheit hinsichtlich Geschaftsvolumen, Ergebnisbeitrdgen
und Kostendeckung. Ein weiterer zentraler Bestandteil des
Scoring-Modells ist die Bewertung der Rendite, der Halte-
dauer und des (Ausfall-)Risikos der jeweils erworbenen oder
ausplatzierten AuBenhandelsforderungen. Dabei honoriert das
Scoring-Modell die Geschafte, die durch eine hohe Rendite bei
gleichzeitig kurzer Haltedauer gekennzeichnet sind und damit
im Einklang mit dem auf den Handel fokussierten Geschafts-
modell der DF-Gruppe stehen. Im qualitativen Bereich werden
unter anderem die Entwicklung der Kundenbasis (Neu-,
Bestandskunden), die Anzahl von Kundenanfragen, Marketing-
aktivitaten sowie sonstige Faktoren (zum Beispiel Akquisition
von Kreditlinien) bewertet.

Das Risk-Adjusted-Pricing-Model gibt basierend auf einer
Mindestverzinsung eine Benchmark flir den jeweiligen
Geschaftsabschluss unter Beriicksichtigung des jeweiligen Aus-
fallrisikos. Es folgt damit dem Ansatz, dass die Verzinsung
eines Geschaftes — ermittelt als Internal Rate of Return (IRR) —
mindestens die (Gesamt-)Kapitalkosten der DF-Gruppe erwirt-
schaften muss. Diese (Gesamt-)Kapitalkosten entsprechen
den gewichteten Fremd- und Eigenkapitalkosten (Weighted
Averaged Costs of Capital (WACC)) und werden neben der
Hohe des Fremdkapitals und der darauf anfallenden Zinskosten
auch durch die angestrebte Eigenkapitalrendite (Return on
Equity (ROE)) der DF-Gruppe determiniert. Damit wird dem
Gedanken Rechnung getragen, dass Geschafte mit einer lan-
geren Haltedauer Uber langere Zeit Refinanzierungsressourcen
in Anspruch nehmen und somit das Volumen- und Ergebnis-
wachstum der DF-Gruppe negativ beeinflussen. Daher wird fiir
jedes Geschaft eine spezifische Gesamtkapitalrendite ermittelt,
die von der erwarteten Haltedauer, der Ausfallwahrscheinlich-
keit der in eine Transaktion involvierten Parteien, den (Gesamt-)
Kapitalkosten und der Verkaufswahrscheinlichkeit abhangt. Ne-
ben der Berechnung der erwarteten IRR vor Abschluss einer
Transaktion erfolgt eine Nachkalkulation eines jeden Geschéfts,
um aus méglichen Abweichungen Schlussfolgerungen fiir das
Pricing zukUinftiger Transaktionen ziehen zu kdnnen.
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Das Geschéftsjahr 2014 ist aufgrund seiner besonderen Ereig-
nisse nicht mit anderen Geschaftsjahren in der Historie der DF-
Gruppe vergleichbar. Die DF-Gruppe erlebt die schwerste Krise
der Unternehmensgeschichte und war fir den tiberwiegenden
Teil des abgelaufenen Jahres von der Teilnahme an einem
geregelten Geschaftsbetrieb ausgeschlossen. Das Geschafts-
volumen ging von EUR 523,4 Mio. im Jahr 2013 auf EUR 30,2
Mio. im Jahr 2014 zuriick. Der Grund hierfiir war, dass das US-
amerikanische Amt fiir die Kontrolle von Auslandsvermégen
(OFAC) die DF AG und einzelne ihrer Tochtergesellschaften am
6. Februar 2014 wegen behaupteter VerstéBe gegen Iran-Sank-
tionen auf die Liste der Gesellschaften und Personen, die gegen
die Sanktionen der USA gegen den Iran verstoBen haben (List
of Specially Designated Nationals and Blocked Persons List
(SDN-Liste)) gesetzt hat. Die DF AG und die ebenfalls auf
die SDN-Liste gesetzten Tochtergesellschaften wurden am 16.
Oktober 2014 vom OFAC von der SDN-Liste entfernt. Durch die
Streichung von der SDN-Liste ohne Strafzahlung sieht sich die
DF AG in ihrer Auffassung bestétigt, keine VerstoBe gegen
US-Sanktionsrecht begangen zu haben. Die Muttergesellschaft
darf nach der Streichung von der SDN-Liste wieder in vollem
Umfang Geschafte in US-Dollar tétigen. Sie darf — unter
Beachtung des US-amerikanischen Sanktionsrechts — ihr bis-
heriges Geschaft zudem in vollem Umfang wieder aufnehmen.

Aufgrund der erheblichen Einschrankungen der operativen
Handlungsfahigkeit durch das 249-tdgige SDN-Listing hat
die DF-Gruppe erhebliche operative Verluste erwirtschaftet.
Hinzu kommen Sonderaufwendungen, die in Zusammenhang
mit Beratungsleistungen stehen, die die DF AG in Anspruch
genommen hat, um eine Streichung von der SDN-Liste zu
erreichen. Auch die im September 2014 eingeleiteten und seit-
her umgesetzten MaBnahmen zur operativen und finanz-
wirtschaftlichen Restrukturierung der DF AG sind mit erheb-
lichen Aufwendungen verbunden. Da die finanzwirtschaftliche

Restrukturierung voraussichtlich erst Ende des 1. Halbjahres

2015 abgeschlossen sein wird, wird auch das Ergebnis 2015
der DF AG hierdurch noch negativ beeinflusst werden.

Der DF AG und damit der gesamten DF-Gruppe war es auf-
grund der Aufnahme auf die SDN-Liste zwischen dem 6. Februar
2014 bis zum 16. Oktober 2014 weltweit verboten oder
unméglich, Transaktionen in US-Dollar durchzufiihren. Diese
Geschafte machten im Geschaftsjahr 2013 rund 70% des
Geschaftsvolumens der DF-Gruppe aus. Zudem waren auch die
Mdglichkeiten, Zahlungsverkehr in anderen Wahrungen als dem
US-Dollar (einschlieBlich Euro) durchzufiihren, in erheblichem
Umfang eingeschrénkt, da sich zahlreiche Banken geweigert
haben, Zahlungen fiir ein Unternehmen, das auf der SDN-Liste
steht, auszufiihren. Hierdurch konnte die DF-Gruppe zwischen
dem 6. Februar 2014 und dem 16. Oktober 2014

e zum einen faktisch keine neuen Geschafte anbahnen oder
umsetzen. Unter dem Gesichtspunkt der Unsicherheit
hinsichtlich der Dauer des SDN-Listings erschien es zudem
nicht geboten, neue Transaktionen zu tatigen und damit
liquide Mittel der DF-Gruppe zu binden. Hinzu kam die
Unsicherheit, ob die in Zusammenhang mit neuen
Geschaften zu leistenden oder zu empfangenden Zahlungen
angesichts der Sanktionen abwicklungstechnisch geleistet
oder entgegengenommen werden konnten. Es bestand
unter anderem die Gefahr, dass diese von in den Zahlungs-
verkehr eingebundenen Banken eingefroren oder zuriick-
gewiesen worden waren.

e zum anderen die schon erworbenen, zum Zeitpunkt des
SDN-Listings in ihren Biichern gehaltenen Forderungen,
insbesondere soweit sie auf US-Dollar lauteten, nicht oder
nur mit Einschrankungen weiterverkaufen.

Auch das Inkasso der von der DF-Gruppe gehaltenen
Forderungen zum Zeitpunkt ihrer vertraglichen Félligkeit
war nur mit erheblichem Zusatzaufwand mdglich. Allerdings
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ist es der DF-Gruppe gelungen, die falligen Forderungen ohne
zusatzlichen Abschlag zu inkassieren.

Bedingt durch die Aufnahme der DF AG und einzelner Tochter-
gesellschaften auf die SDN-Liste des OFAC im Februar 2014
und die damit einhergehende Unsicherheit haben insgesamt
20 Mitarbeiter die DF-Gruppe verlassen. Allerdings haben diese
Personalabgange nicht dazu gefihrt, dass einzelne, relevante
Markte nicht mehr oder nicht ausreichend betreut werden kon-
nen. Auch die Qualitat und der zeitliche Ablauf der internen
Prozesse (u.a. Vertragsabwicklung, Kreditanalyse) werden der-
zeit durch die Personalabgdnge nicht in relevantem MaBe
negativ beeinflusst. Einzelne ausgeschiedene Mitarbeiter konn-
ten zwischenzeitlich durch ein zeitlich begrenztes, voriiber-
gehendes Outsourcing der jeweiligen Aufgaben und durch Neu-
einstellungen ersetzt werden.

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE UND BRANCHEN-
BEZOGENE RAHMENBEDINGUNGEN

Die globale Wirtschaft wuchs im Jahr 2014 langsamer als
urspriinglich erwartet. Nach Angaben des Internationalen
Wahrungsfonds (IWF) lag das weltweite Wachstum im vergan-
genen Jahr bei 3,3% und damit 0,4-Prozentpunkte unter der
urspriinglichen Jahresprognose von Januar 2014. Wichtige
Griinde fiir das schwachere Wachstum waren die andauernde
Staatsschuldenkrise vieler Industriestaaten, das gesunkene
Wirtschaftswachstum in China sowie gestiegene geopolitische
Risiken. In den Schwellen- und Entwicklungslandern lag das
Wachstum im Jahr 2014 mit 4,4% deutlich unter dem lang-
jéhrigen Durchschnitt von 6,2%.

Trotz der vorlibergehenden Eintriibung der Wachstumsaus-
sichten in wichtigen Schwellen- und Entwicklungslandern sind
die Marktbedingungen fir die DF-Gruppe insgesamt positiv.
Die Zuversicht der Unternehmen auf mittel- bis langfristig
steigende Handelsvolumina ist in vielen Regionen hoch — zumal
die Schwellen- und Entwicklungslénder fiir viele Unternehmen
aus der Konsum- und Investitionsgtiterbranche attraktiv sind,

da die Mérkte noch nicht gesattigt sind: Einerseits gibt es hier

eine wachsende Mittelschicht, die nach Abdeckung ihrer
Grundbedurfnisse nunmehr eine Konsumnachfrage entwickelt,
andererseits besteht immenser Investitionsbedarf im Bereich
der Infrastruktur, deren Auf- bzw. Ausbau eine wesentliche
Voraussetzung fir die weitere Entwicklung dieser Lander ist.

Der Trade Confidence Index, der von der internationalen GroB3-
bank HSBC zweimal jahrlich ermittelt wird, lag im Herbst 2014
bei 116 und damit deutlich tiber der neutralen Marke von 100.
Beste Aussichten fiir die nichsten sechs Monate sind Agypten,
Bangladesch und den Vereinigten Arabischen Emiraten zuge-
schrieben. Angetrieben wird die Zuversicht der Unternehmen
erneut von der stark steigenden Nachfrage der Schwellen-
lander nach besserer Infrastruktur. In der Wachstumsregion
Afrika beispielsweise sind Transportwege und Energie-Infra-
struktur noch kaum existent. Dies erweist sich zunehmend als
Engpassfaktor fir die weitere industrielle Entwicklung dieser
Lander und verhindert damit eine Verbesserung der Lebens-
bedingungen breiter Schichten der Bevélkerung. Da Wohl-
standssteigerung im Interesse der Politik ist, unterstiitzen die
Regierungen Investitionen in diesen Bereichen. Hier bietet
sich daher reichlich Potential fiir die Exportwirtschaft. Mit
ihrem Fokus auf den Handel (unter anderen von langfristigen
Investitionsgiitern) mit Emerging Markets profitiert die DF-
Gruppe von dieser Entwicklung und plant, ihre Position in
diesem Nischensegment weiter auszubauen.

Auf dem Primarmarkt bieten nahezu alle internationalen
Banken ihren Kunden Produkte aus dem Bereich der AuBen-
handelsfinanzierung an. Umfangreiche, eigenstandige Forfai-
tierungsabteilungen sind aber eher die Ausnahme. Das Produkt
Forfaitierung wird oft als Zusatzleistung und somit als Instru-
ment zur Kundenbindung verstanden. Das Hauptvolumen bei
den internationalen Banken bilden nach wie vor ,klassische”
Transaktionen mit Standard-Dokumenten, die aus Perspektive
der DF-Gruppe vergleichsweise geringe Margen bieten. Auch
einige kleinere Auslandsbanken sind in der AuBenhandels-
finanzierung aktiv. Sie konzentrieren sich vorwiegend auf kurz-
fristige Risiken aus ihren jeweiligen Heimatregionen und sind in
sehr fokussierter Nische aktiv (beispielsweise VTB Paris, Ghana
International Bank London etc.). Auf dem Sekundarmarkt ist
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das Feld der Wettbewerber um die Forfaitierungsgesellschaften
erweitert, beispielsweise Atlantic Forfaitierungs AG (Zrich),
London Forfaiting Company (London). Diese konzentrieren sich
héufig auf bestimmte Lander oder Laufzeiten. Der jeweilige
Markt wird aus einer sehr spezialisierten Perspektive erschlos-
sen. Die DF-Gruppe ist sowohl auf dem Primar- als auch auf
dem Sekundarmarkt aktiv. Sie positioniert sich als Lésungs-
anbieter fir schwierigere Risiken oder komplexere Strukturen.
Das ist insofern von Bedeutung fiir die Marktpositionierung und
den wirtschaftlichen Erfolg der DF-Gruppe, da gerade diese
Ausrichtung hohere Margen generiert und einen geringeren
Wettbewerb aufweist.

Vertrauen unserer Geschaftspartner belegt

Seit der Streichung von der SDN-Liste hat die DF-Gruppe eine
Vielzahl von Geschaftsanfragen erhalten, die zum einen bele-
gen, dass bestehende Geschéaftspartner weiterhin Vertrauen in
die DF-Gruppe haben. Zum anderen zeigt der Umfang der
Geschaftsanfragen, dass es in der Zeit des SDN-Listing keinem
unserer Wettbewerber gelungen ist, die Marktposition der DF-
Gruppe zu besetzen. Offensichtlich sind die von unseren Wett-
bewerbern angebotenen Losungen aus Sicht der Kunden als
4second best” zu klassifizieren, die von den Kunden nur so-
lange akzeptiert werden, wie es die ,first best” Losung nicht

Gliederung des Geschaftsvolumens im
Jahr 2014 nach Landern
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Agypten
Stidafrika
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Schweiz

gibt. Diese Anfragen konnten jedoch aufgrund limitierter
Ressourcen unter anderem aufgrund der durch die Umsetzung
des Restrukturierungskonzeptes gebundenen Kapazitaten und
der bis zur (vollstandigen) Umsetzung des Restrukturierungs-
konzepts eingeschrankten Refinanzierungsressourcen und
Risikotragféhigkeit der DF-Gruppe nicht ausreichend in Ge-
schaftsabschllisse transferiert werden. Das Geschaftsvolumen
liegt im vierten Quartal um EUR 6,8 Mio. unter dem Plan.

GESCHAFTSVERLAUF

Ertragslage

Im Geschéftsjahr 2014 hat die DF-Gruppe einen Konzern-
verlust von EUR 15,5 Mio. erlitten. (Vorjahr: Konzernverlust EUR
12,6 Mio.). Der Konzernverlust war im Wesentlichen durch
die zuvor beschriebene Aufnahme der DF AG und einzelner
Tochtergesellschaften auf die SDN-Liste des OFAC begriindet,
die die DF-Gruppe nahezu im gesamten Geschaftsjahr 2014
vom operativen Tagesgeschaft ausgeschlossen hat. Das
Geschaftsvolumen betrug in 2014 insgesamt EUR 30,2 Mio.
und ging gegentiber dem Vorjahr um 94% zurlick. Trotz des
geringen Geschaftsvolumens wiesen die realisierten Trans-
aktionen eine sehr breite Diversifizierung nach Landern auf.

Gliederung des Geschaftsvolumens im
Jahr 2013 nach Landern
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Das Rohergebnis vor Finanzergebnis verringerte sich von EUR
2,4 Mio. im Jahr 2013 auf EUR 0,6 Mio. im Jahr 2014. Dieser
Riickgang ist vor allem dem niedrigen Geschéaftsvolumen ge-
schuldet. Positiv haben sich Kursgewinne in Héhe von EUR 1,2
Mio. ausgewirkt. Negativ haben sich Aufwendungen aus der
Fair-Value Bewertung der zu Handelszwecken gehaltenen For-
derungen in Héhe von EUR 2,1 Mio. niedergeschlagen. Diese
betreffen im Wesentlichen Forderungen gegeniber einem
Dienstleitungsunternehmen im Offshore-Olférderungsbereich
mit Sitz in Mexiko, das im Mai 2014 Insolvenz angemeldet hat.
Aufgrund von aktuellen Informationen ist mit einer Insolvenz-
quote nahe Null zur rechnen, so dass die DF-Gruppe den
unbesicherten Teil ihrer Forderungen vollstandig wertberichtigt
hat.

Durch die im Geschaftsjahr 2014 erstmalig fir das volle Ge-
schaftsjahr anfallenden Zinsen fir die im Mai 2013 begebene
Mittelstandsanleihe sowie erhdhte Refinanzierungszinsen fir
Kredite aufgrund des mit dem SDN-Listing erhdhten Risikos und
der verschlechterten Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
DF-Gruppe reduzierte sich das Finanzergebnis von EUR -2,9
Mio. auf EUR -4,4 Mio. (-51,7%). Das Konzern-Rohergebnis
einschlieBlich Finanzergebnis verringerte sich daher von EUR
-0,5 Mio. im Vorjahr auf EUR -3,8 Mio im Gesamtgeschaftsjahr
2014. Die Marge war dementsprechend negativ.

Die Verwaltungskosten, die aus Personalaufwand, Abschrei-
bungen und sonstigem betrieblichen Aufwand bestehen,
betrugen im Geschaftsjahr 2014 insgesamt EUR 12,0 Mio. nach
EUR 10,7 Mio. im Vorjahreszeitraum (+12,1%). Wahrend die
Personalkosten aufgrund des Personalabbaus mit EUR 3,9 Mio.
deutlich unter dem Vorjahreswert von EUR 4,5 Mio. lagen
(-13,3%), stiegen die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
deutlich von EUR 6,1 Mio. auf EUR 8,0 Mio (+31,1%). Der
wesentliche Grund fir den Anstieg der sonstigen betrieblichen
Aufwendungen liegt in den hohen Rechts- und Beratungskosten
im Zusammenhang mit dem SDN-Listing der Muttergesell-
schaft. Diese beliefen sich im Geschéftsjahr 2014 auf ins-
gesamt EUR 1,7 Mio. Hinzu kamen Aufwendungen fir die
Vorbereitung und Umsetzung des finanzwirtschaftlichen

Restrukturierungskonzepts.

Der im Lagebericht des Vorjahres fir das Geschaftsjahr 2014
prognostizierte Konzernjahresfehlbetrag von EUR 12 Mio. wurde
verfehlt. Fir den erhéhten Konzernverlust des Geschaftsjahres
2014 von EUR 15,5 Mio. gibt es vor allem drei Griinde:

(i) Verschiebung des Debt-to-Equity Swaps von Dezember
2014 auf das zweite Quartal 2015. Aus dem Debt-to-
Equity Swap war ein positiver Ergebnisbeitrag von rund
EUR 1,4 Mio. kalkuliert worden. Dieser resultiert aus der
angenommenen Einbringung der Anleihe zu 80% ihres
Nennwerts, was dazu fihrt, dass ein auBerordentlicher
Ertrag (Sanierungsgewinn) von 20% des Nennwerts der
im Rahmen der Sachkapitalerhéhung (Debt-to-Equity
Swap) eingebrachten Teilschuldverschreibungen ent-
steht, da Verbindlichkeiten, die zu 100% bilanziert sind,
zu 80% getilgt werden.

(i) Aufwendungen aus Fair-Value Bewertung von
Forderungen, die zu Handelszwecken gehalten werden
in Hohe von EUR 2,1 Mio.

(iii) Hohere Rechts- und Beratungskosten im Zusammenhang
mit dem SDN-Listing der DF AG sowie mit der Vorberei-
tung und Durchfiihrung des finanzwirtschaftlichen
Restrukturierungsprogramms.

Finanzlage

Im Geschéftsjahr 2014 hat die DF-Gruppe einen negativen ope-
rativen Cashflow von EUR 1,3 Mio. (Vorjahr EUR - 9,6 Mio.)
erzielt. Der negative operative Cashflow im Berichtsjahr ergibt
sich vor allem aus dem Konzernverlust. Auf Basis der taglichen
Liquiditatsplanung, die einen Zeitraum bis Dezember 2016 um-
fasst, ist die DF-Gruppe aufgrund der erwarteten Einzahlungen
aus dem Forderungsportfolio in der Lage, ihren Zahlungs-
verpflichtungen vollumfénglich und termingerecht nachzu-
kommen. Per 31. Dezember 2014 weist die DF-Gruppe bedingt
durch den Konzernverlust in Hohe von EUR 15,5 Mio. ein
negatives Eigenkapital in Héhe von EUR 5,3 Mio. aus (Vorjahr:
positives Eigenkapital von EUR 10,2 Mio.).

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten betrugen zum
Bilanzstichtag EUR 43,3 Mio. Sie bestanden fast ausschlieBlich
in USD und EUR und hatten alle einen kurzfristigen Charakter.
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Gegeniiber dem Vorjahr sind die Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten um EUR 7,9 Mio. (-15,4%) zuriickgegangen.
Neben den Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
bestand eine Finanzverbindlichkeit gegeniiber einem Investor in
Héhe von EUR 6,1 Mio., die unter der Position , Sonstige kurz-
fristige Schulden” ausgewiesen und ausschlieBlich in EUR in
Anspruch genommen ist. Der Investor hatte im Jahr 2014 die
Kreditforderungen von drei tschechischen Kreditinstituten ge-
gentiber der DF s.r.0. ibernommen. Zusatzlich zu den Verbind-
lichkeiten gegenlber Kreditinstituten besteht noch eine
langfristige Finanzverbindlichkeit in Hohe von EUR 28,9 Mio.,
die aus der Platzierung einer Anleihe in Héhe von nominal EUR
30 Mio. im Mai 2013 resultiert. Die Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen betrugen EUR 9,6 Mio. nach
12,8 Mio. im Vorjahr (- 26%) und betreffen im Wesentlichen
zur Weiterleitung an unsere Kunden bestimmte Zahlungsein-
gange vor dem Bilanzstichtag. Die sonstigen kurzfristigen
Schulden stiegen um EUR 3,8 Mio. auf EUR 8,4 Mio. (+ 87%).
Der Anstieg ist im Wesentlichen durch den Ausweis der
Verbindlichkeiten gegentiber dem Investor begriindet, der
die Kreditforderungen der tschechischen Banken iibernommen
hat.

Zum Bilanzstichtag bestanden auBerbilanzielle Eventualver-
bindlichkeiten aus drei Ankaufszusagen in Héhe von insgesamt
EUR 1,4 Mio. Auf die Ankaufszusagen wurde eine Riickstellung
fiir Landerrisiken von EUR 0,3 Mio. gebildet.

Vermdgenslage

Der Bestand an Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
betrug zum 31.12.2014 EUR 69,7 Mio. Dies entspricht einem
Riickgang von EUR 16,1 Mio. gegenliber dem Vorjahreswert
von EUR 85,8 Mio. (-18,8%). Ohne Beriicksichtigung der
Wechselkursveranderungen USD/EUR (1,3791 per 31.12.2013
gegeniber 1,2141 per 31.12.2014) ware der Rickgang des
Bestandes an Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
rund EUR 6,0 Mio. héher ausgefallen. Der Riickgang ist im
Wesentlichen darin begriindet, dass die DF-Gruppe im Jahr
2014 durch die Aufnahme auf die SDN-Liste fiir 249 Tage vom
normalen Geschéftsbetrieb ausgeschlossen war. Bezogen auf

die Nominalwerte sind die Forfaitierungsgeschafte, die den

GroBteil der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
umfassen, zu 73% (Vorjahr: 77%) besichert. Die Besicherung
erfolgt in der Regel durch die unwiderrufliche Verpflichtung
eines Kaufers zum Erwerb der jeweiligen Forderung oder durch
den Abschluss von Kreditversicherungen oder das Einholen von
Bankgarantien. In Einzelfllen liegen Barsicherheiten vor.

Der Bestand an Zahlungsmitteln betrug zum Bilanzstichtag EUR
14,7 Mio. und lag damit um EUR 5,9 Mio. (- 28%) unter dem
Vorjahreswert. Im Bestand an flissigen Mitteln sind auch zur
Weiterleitung bestimmter Zahlungen sowie als Sicherheit fiir
eine wahrungskongruente Finanzierung hinterlegte Mittel
enthalten.

Die DF-Gruppe ist zum Bilanzstichtag bilanziell iberschuldet.
Der Grund hierflr liegt im hohen Konzernjahresverlust fiir das
Geschaftsjahr 2014 von EUR 15,5 Mio., der im Wesentlichen
durch die Aufnahme der Muttergesellschaft auf die SDN-Liste
des OFAC verursacht wurde. Bedingt durch Aufnahme auf die
SDN-Liste war die DF AG fir den Uberwiegenden Teil des
Jahres vom operativen Geschéft ausgeschlossen, so dass die
Geschéftsentwicklung deutlich hinter den Erwartungen zu-
riickblieb.

FINANZIELLE UND NICHT FINANZIELLE
LEISTUNGSINDIKATOREN

Die finanziellen Leistungsindikatoren der DF-Gruppe sind
das Geschaftsvolumen (bis Geschaftsjahr 2012 einschlieBlich
als ,Forfaitierungsvolumen” bezeichnet), das Rohergebnis
einschlieBlich Finanz- und Bewertungsergebnis sowie das
Konzernergebnis.

Als Geschéftsvolumen wird der Nominalwert der in einer
Periode akquirierten AuBenhandelsgeschéfte bezeichnet. Das
Geschaftsvolumen lag in den Jahren 2010 bis 2012 bei durch-
schnittlich ca. EUR 660 Mio. pro Geschaftsjahr. Im Jahr 2014
betrug das Geschaftsvolumen bedingt durch die Aufnahme der
DF AG auf die SDN-Liste des OFAC lediglich EUR 30,2 Mio.
Nach Umsetzung der im Kapitel ,Ziele und Strategien”
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beschriebenen MaBnahmen soll wieder ein Geschaftsvolumen
in Hohe des Durchschnitts der Jahre 2010 bis 2012 erreicht
werden.

Ein weiterer finanzieller Leistungsindikator ist das bereits
beschriebene Rohergebnis einschlieBlich Finanzergebnis sowie
die sich daraus ableitende Marge. Das Rohergebnis einschlieB-
lich Finanzergebnis betrug in den Geschaftsjahren 2010 bis
2012 durchschnittlich ca. EUR 12 Mio. In den Jahren 2013 und
2014 lag das Rohergebnis bedingt durch die Zufihrungen zu
Wertberichtigungen und Abschreibungen sowie die Aufnahme
der DF AG auf die SDN-Liste des OFAC deutlich darunter.
SchlieBlich ist das Konzernergebnis ein wichtiger finanzieller
Leistungsindikator. Das Konzernergebnis war in den letzten
Jahren durch eine Reihe von Sonderfaktoren starken
Schwankungen unterworfen. Das Ziel eines positiven Konzern-
ergebnisses wurde in 2014 klar verfehlt.

Als nicht finanziellen Leistungsindikator hat die DF-Gruppe im
Jahr 2013 ein Scoring Modell eingefihrt, das wie im Kapitel
,Steuerungssystem” dargestellt, der Bewertung der Vertriebs-
leistung der einzelnen Einheiten der Vertriebsorganisation dient.

VERGUTUNGSBERICHT

Vergiitung des Vorstands

Grundziige des Vergiitungssystems

Die Vergiitung des Vorstands besteht aus einer Festverglitung,
einer Erfolgstantieme, Nebenleistungen sowie einer Alters-
vorsorge.

Die Festvergiitung besteht aus einem Jahresgehalt, das in zwolf
gleichen monatlichen Raten gezahlt wird. Bemessungsgrund-
lage der Erfolgstantieme ist der Gewinn je Aktie der Gesell-
schaft in dem Tantiemejahr (durchschnittliches Ergebnis je Aktie
in EUR). Sofern der Gewinn pro Aktie einen Wert von EUR 0,35
{ibersteigt, erhalt jedes Vorstandsmitglied eine Erfolgstantieme
in Hohe von 5% des EUR 0,35 UberschieBenden Teils des
Gewinns je Aktie. Die Erfolgstantieme fiir ein Tantiemejahr ist

auf das Zweifache der Festvergiitung begrenzt. 49% der

Erfolgstantieme werden nach Feststellung der Bilanz bis zum
31. Mdrz des Folgejahres ausgezahlt. Die restlichen 51%
werden auf das folgende Jahr vorgetragen und ausbezahlt, so-
fern der Berechnungsmodus im Folgejahr ebenfalls zur Zahlung
einer Erfolgstantieme fihrt.

AuBerdem erhalten die Mitglieder des Vorstands bestimmte Ne-
benleistungen. Dazu gehéren die Stellung eines Dienstwagens
und Versicherungspramien fiir eine Gruppenunfall- und eine
Vermdgensschadenhaftpflichtversicherung (D&O-Versicherung).
Die D&O-Versicherung sieht einen angemessenen Selbstbehalt
vor, der den Anforderungen des § 93 Abs. 2 Satz 3 AktG ent-
spricht. Fir den Fall einer unverschuldeten Dienstunfahigkeit
ist zusatzlich vereinbart, die Bezlige befristet fortzuzahlen.

Individuelle Vergiitung

In den Tabellen auf folgenden beiden Seiten sind die jedem
einzelnen Mitglied des Vorstands gewahrten Zuwendungen,
Zufllisse und der Versorgungsaufwand nach MaBgabe der
Empfehlungen der Ziffer 4.2.5 Abs. 3 des Deutschen Corporate
Governance-Kodex individuell dargestellt. Die Berechnungs-
formel fiir die variable Vergiitung auf Grundlage des Gewinns
je Aktie der Gesellschaft fihrte fiir das Geschéftsjahr 2014 zu
keiner erfolgsbezogenen Vergtitung. Ulrich Wippermann erhielt
im Jahr 2014 im Rahmen seines Ausscheidens als Vorstand der
Gesellschaft eine Abfindung in Hohe von EUR 331.000,00.

Die Vorstandsmitglieder Marina Attawar und Frank Hock
erhielten aufgrund eines entsprechenden Beschlusses des
Aufsichtsrats der Gesellschaft im Dezember 2014 eine
Anerkennungspramie in Hohe von jeweils EUR 35.000,00 fiir
ihre Leistungen im Zusammenhang mit der Streichung der
Gesellschaft von SDN-Liste des US-amerikanischen Office of
Foreign Assets Control (,,OFAC").

Fiir ein aktives Vorstandsmitglied (Marina Attawar) und zwei
ehemalige Vorstandsmitglieder (Jochen Franke, ausgeschieden
zum 30. September 2013, und Ulrich Wippermann, ausge-
schieden zum 24. Februar 2014) bestehen Altersversorgungs-
zusagen, die als leistungsorientierte Versorgungsplane aus-
gestaltet sind. Die Zusagen beinhalten Versorgungsleistungen,
wenn das Vorstandsmitglied stirbt oder altersbedingt aus dem
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Dienst ausscheidet. Jochen Franke wird in diesem Fall eine
Kapitalzahlung gewahrt. Marina Attawar und Ulrich Wipper-
mann haben demgegeniber ein Wahlrecht zwischen laufender
Ruhegeldleistung und Kapitalzahlung. Seit November 2012
wurden aufgrund des vertraglich vorgesehenen Ablaufs der
Beitragszeiten keine Prdmien mehr geleistet. Nach diesen

Individuelle Vergiitung fiir Marina Attawar (Mitglied des Vorstands)

Pensionszusagen erhalten die genannten Vorstandsmitglieder
von der DF Deutsche Forfait AG eine garantierte Alterspension
in Hohe der nachfolgenden Betrage:

e Marina Attawar: Ruhegeldleistung in Héhe von EUR
11.022,60 jahrlich oder einmalige Kapitalzahlung in Hohe
von EUR 202.518,00.

Gewahrte Zuwendungen Zufluss
(in EUR) GJ 2013 GJ 2014 GJ 2014 (Min) GJ 2014 (Max) GJ 2013 GJ 2014
Festvergiitung 305.000,04 305.000,04 305.000,04 305.000,04 305.000,04 305.000,04
Nebenleistungen’ 14.874,77 14.624,08 14.624,08 14.624,08 14.874,77 14.624,08
Summe 319.874,81 319.624,12 319.624,12 319.624,12 319.874,81 319.624,12
Einjahrige variable Vergiitung 0,00 0,00 0,00 610.000,00 0,00 0,00
Mehrjahrige variable Vergiitung 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Summe 319.874,81 319.624,12 319.624,12 929.624,12 319.874,81 319.624,12
Versorgungsaufwand? 20.494,92 20.494,92 20.494,92 20.494,92 20.494,92 20.494,92
Sonstiges 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 35.000,00
Gesamtvergiitung 340.369,73 340.119,04 340.119,04 950.119,04 340.369,73 375.119,04
Individuelle Vergiitung fiir Frank Hock (Mitglied des Vorstands seit dem 1. Marz 2013)
Gewahrte Zuwendungen Zufluss

(in EUR) GJ 2013 GJ 2014 GJ 2014 (Min) GJ 2014 (Max) GJ 2013 GJ 2014
Festvergiitung 254.166,70 305.000,04 305.000,04 305.000,04 254.166,70 305.000,04
Nebenleistungen’ 10.821,92 13.259,80 13.259,80 13.259,80 10.821,92 13.259,80
Summe 264.988,62 318.259,84 318.259,84 318.259,84 264.988,62 318.259,84
Einjahrige variable Vergiitung 0,00 0,00 0,00 610.000,00 0,00 0,00
Mehrjéhrige variable Vergiitung 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Summe 264.988,62 318.259,84 318.259,84 928.259,84 264.988,62 318.259,84
Versorgungsaufwand? 16.705,60 20.046,72 20.046,72 20.046,72 16.705,60 20.046,72
Sonstiges 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 35.000,00
Gesamtvergiitung 281.694,22 338.306,56 338.306,56 948.306,56 281.694,22 373.306,56

"1m Jahr 2014: Dienstwagen, Unfallversicherung, Zuschiisse Krankenversicherung/Pflegeversicherung, Job Ticket
2 |m Jahr 2014: Zuschuss Altersversorgung, BVV Grundversorgung
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e Ulrich Wippermann: Ruhegeldleistung in Héhe von EUR
20.964,48 jahrlich oder einmalige Kapitalzahlung in Hohe
von EUR 338.278,00.

e Jochen Franke: einmalige Kapitalzahlung in Hohe von
EUR 147.244,00.

Dar(iber hinaus erhalt Frau Marina Attawar folgende Leistungen
aus einer rlickgedeckten Unterstiitzungskasse:

o Versicherte Jahresrente in Hohe von EUR 15.247,40 oder
Kapitalzahlung in Hohe von EUR 273.572,00

Auf der Grundlage von mit den Vorstandsmitgliedern getroffe-
nen Vereinbarungen Uber Entgeltumwandlung werden und
wurden die arbeitnehmerfinanzierten Beitrdge von der DF
Deutsche Forfait AG an die beiden obigen Versorgungstrager
entrichtet. Bis Februar 2014 beliefen diese sich insgesamt auf
monatlich EUR 2.300,82. Seit Marz 2014 betragen die Beitrage
monatlich EUR 766,94.

Die derzeit giiltigen Vertrdge der aktiven Vorstandsmitglieder
sehen neben der Grundvergiitung eine monatliche, zu versteu-
ernde Zusatzleistung in Hohe von EUR 1.500,00 vor, die fir

Individuelle Vergiitung fiir Ulrich Wippermann (Mitglied des Vorstands bis zum 24. Februar 2014)

Zwecke der betrieblichen Altersversorgung verwendet werden
kann. Die Gesellschaft hat Vorstandsmitgliedern weder Darle-
hen gewahrt noch Biirgschaften oder Gewahrleistungen fir sie
iibernommen. Die Vorstandsmitglieder waren nicht an Ge-
schaften auBerhalb der Geschaftstatigkeit der Gesellschaft oder
an anderen der Form oder der Sache nach ungewdhnlichen
Geschaften der Gesellschaft wahrend des laufenden und
des vorhergehenden Geschéftsjahrs oder an derartigen unge-
wohnlichen Geschaften in weiter zuriickliegenden Geschafts-
jahren beteiligt, die noch nicht endgiltig abgeschlossen sind.
Die Mitglieder des Vorstands erhalten keine aktienbasierte
Vergltung.

Vergiitung des Aufsichtsrats im Geschaftsjahr 2014

Die Verglitung des Aufsichtsrats ist in § 12 der Satzung der
DF Deutsche Forfait AG geregelt. Danach erhalt jedes Mitglied
des Aufsichtsrats neben dem Ersatz der ihm bei der Ausiibung
seiner Amtstatigkeit erwachsenden Auslagen eine Festver-
gutung von jahrlich EUR 13.000. Der Vorsitzende und der
Stellvertreter erhalten das Zweifache dieses Betrags. Daneben
erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats gemaB der Satzung
ein Sitzungsgeld in Héhe von EUR 500,00 fir jede Aufsichts-

Gewahrte Zuwendungen Zufluss
(in EUR) GJ 2013 GJ) 2014 GJ 2014 (Min) GJ 2014 (Max) GJ 2013 GJ 2014
Festvergiitung 305.000,04 50.833,34 50.833,34 50.833,34 305.000,04 50.833,34
Nebenleistungen’ 21.405,86 3.523,94 3.523,94 3.523,94 21.405,86 3.523,94
Summe 326.405,90 54.357,28 54.357,28 54.357,28 326.405,90 54.357,28
Einjahrige variable Vergiitung 0,00 0,00 0,00 101.666,68 0,00 0,00
Mehrjahrige variable Vergiitung 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Summe 326.405,90 54.357,28 54.357,28 156.023,96 326.405,90 54.357,28
Versorgungsaufwand? 20.494,92 3.415,82 3.415,82 3.415,82 20.494,92 3.415,82
Sonstiges 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 331..000,00
Gesamtvergiitung 346.900,82 57.773,10 57.773,10 159.439,78 346.900,82 388.773,10

"1Im Jahr 2014: Dienstwagen, Unfallversicherung, Zuschiisse Krankenversicherung/Pflegeversicherung, Job Ticket
2 Im Jahr 2014: Zuschuss Altersversorgung, BVV Grundversorgung
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Vergiitung des Aufsichtsrats im Geschaftsjahr 2014
(Vergiitung in EUR) Festvergiitung Si Id 19% Gesamtbetrag
Hans-Detlef Bosel 26.000,00 3.000,00 5.510,00 34.510,00
Christoph Freiherr von Hammerstein-Loxten 26.000,00 3.000,00 5.510,00 34.510,00
Florian Becker (bis zum 12. Juni 2014) 5.805,54 1.500,00 0,00 7.305,54
Dr. Ludolf-Georg von Wartenberg 13.000,00 3.000,00 3.040,00 19.040,00
Clemens von Weichs (bis zum 12. Februar 2014) 1.495,91 500,00 379,22 2.375,13
Gesamt 72.301,45 11.000,00 14.439,22 97.740,67

ratssitzung, an der sie teilnehmen. Im Geschéftsjahr 2014
betrug die Vergiitung fir die gesamte Tatigkeit der Mitglieder
des Aufsichtsrats der DF Deutsche Forfait AG EUR 97.740,67.
Die individuelle Vergutung der Mitglieder des Aufsichtsrats
fir das Jahr 2014 ist in der auf dieser Seite oben stehenden
Tabelle ausgewiesen.

Es gibt keine Dienstleistungsvertrage zwischen den Mitgliedern
des Aufsichtsrats und der Gesellschaft, welche Vergiinstigungen
bei Beendigung des Dienstleistungsverhaltnisses vorsehen.

Fir personlich erbrachte Leistungen auBerhalb der oben
beschriebenen Aufsichtsratstatigkeit, insbesondere Beratungs-
und Vermittlungsleistungen, wurden den Aufsichtsratsmitglie-
dern keine Verglitungen oder Vorteile gewahrt. Zwischen den
Aufsichtsratsmitgliedern und der Gesellschaft bestehen keine
weiteren Vertrage.

Die DF Deutsche Forfait AG hat den Aufsichtsratsmitgliedern
weder Darlehen gewdhrt, noch Blirgschaften oder Gewahr-
leistungen fir sie Gbernommen.

DF-AKTIE UND -ANLEIHE

DF-Aktie aufgrund des SDN-Listings deutlich im Minus

Deutsche Aktien verzeichneten im Jahr 2014 ein moderates
Wachstum. Nach dem Rekordjahr 2013 entwickelte sich der
deutsche Leitindex DAX positiv und schloss zum Jahresende

mit knapp 4,0% im Plus. Gestdrkt durch die besser als

erwartete konjunkturelle Entwicklung und die steigende Zahl
der Erwerbstdtigen durchbrach der DAX Mitte des Jahres zwi-
schenzeitlich die 10.000er Marke und beendete das Jahr bei
9.805 Punkten. Auch die deutschen Nebenwerte entwickelten
sich im Jahr 2014 solide. Der MDAX gewann im Jahresverlauf
2,5%, der Nebenwerte-Index SDAX legte um rund 5,1% und
der Technologiewerte-Index TecDAX um rund 17,5% zu. Die
Finanzwerte unter den deutschen Aktien, reprasentiert durch

DF-Aktie im Vergleich zu relevanten Indizes

Indexpunkte Quelle: Deutsche Bérse (Xetra-Kurse)
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den DAX Sector Financial Services, verzeichneten eine Uber-
durchschnittliche Performance und schlossen mit rund 21% im
Plus.

Die weltweiten Aktienmarkte wurden durch die weiterhin
lockere Geldmarktpolitik der US-amerikanischen und europa-
ischen Notenbanken gestarkt. Der Dow Jones schloss mit 8,4%
im Plus, der S&P Index beendete den Handel gut 12% héher als
vor Jahresfrist. Auch die asiatischen Indizes Nikkei und Hang
Seng legten im Jahresverlauf teils deutlich zu.

Die DF-Aktie entwickelte sich im Laufe des Berichtszeitraums
aufgrund der Aufnahme auf die Sanktionsliste des US-
amerikanischen Office of Foreign Assets Control (OFAC) am 6.
Februar 2014 deutlich negativ. Der Kurs lag zu Jahresbeginn
bei EUR 3,99 und fiel in der Folge des Listings auf EUR 1,29 am
24. Mérz 2014. Im weiteren Verlauf des Jahres verlor das Papier,
bedingt durch den Verbleib auf der Sanktionsliste, weiter an
Wert. Am 1. September 2014 wurde der Tiefpunkt mit EUR 0,51
erreicht. Nach der Streichung von der SDN-Liste im Oktober
2014 erholte sich der Kurs sukzessive und schloss am 30.
Dezember 2014 bei EUR 1,44, was auf Jahresbasis einem
Wertverlust von 64% entsprach. Die Marktkapitalisierung der
DF AG betrug zum Jahresende 2014 rund EUR 9,8 Mio.
gegeniiber EUR 26,7 Mio. per Ende 2013 (- 63,3%). Daraus
ergibt sich ein handelbarer Streubesitz von rund EUR 6,4 Mio.
(Streubesitz: 65,42% der Aktien). Das Handelsvolumen legte
im Berichtszeitraum zu, insgesamt wurden 5,9 Mio. Aktien
gehandelt. Im Vorjahr waren es nur 3,5 Mio. Papiere.

Eckdaten zur DF-Aktie

Emissionspreis (24. Mai 2007) 7,50 EUR
Hochstkurs XETRA (13. Januar 2014) 4,32 EUR
Tiefstkurs XETRA (1. September 2014) 0,51 EUR
Jahresschlusskurs XETRA (30. Dezember 2014) 1,44 EUR
Entwicklung 2014 -64%
@ Kurs 2014 1,59 EUR
@ Tagesumsatz Stiick 2014 (alle Platze) 19.858
@ Tagesumsatz EUR 2014 (alle Platze) 33.358,70 EUR
Marktkapitalisierung 30. Dezember 2014 (XETRA) 9.792.000 EUR

Eckdaten zur DF-Unternehmensanleihe

Handelsstart 22. Mai 2013
ISIN DEO00ATR1CC4
WKN ATR1CC
Laufzeit 7 Jahre,
05/2013 bis 05/2020

Emissionsvolumen EUR 30.000.000
Zins 7,875% p.a.
Emissionsvaluta 27. Mai 2013
Zinszahlungen jahrlich
Stiickelung EUR 1.000,00
Riickzahlungskurs 100%
Rating (per 31. Dezember 2014) ccc
Bérse Frankfurter
Wertpapierborse

Der Vorstand hielt am 31.Dezember 2014 rund 8,5% der
Unternehmensanteile, die Bayerninvest hélt 2,83% der ins-
gesamt 6,8 Mio. DF-Aktien und der britische Unternehmer Mark
West war mit 23,26% beteiligt.

Die Aktie der DF AG wird aktuell von den Research-Hausern
equinet Bank AG, Frankfurt am Main, und Edison Investment
Research Ltd, London, betreut.

Kurs der Anleihe ebenfalls deutlich im Minus

Der Kurs der DF-Anleihe hat sich im Berichtszeitraum, ahnlich
dem der Aktie, ebenfalls deutlich negativ entwickelt. Im An-
schluss an das SDN-Listing durch die US-Behdrde OFAC fiel der
Kurs der Anleihe von Gber 100% am 21. Mérz 2014 auf 32%
des Nennwerts. Im weiteren Jahresverlauf erholte sich der Kurs
speziell nach dem erfolgreichen Delisting und schloss am 30.
Dezember 2014 bei rund 54% und damit auf Jahresbasis um
45% im Minus. Der Mittelstandsanleihe-Index Mibox verzeich-
nete eine leicht negative Performance und verlor bis zum Jah-
resende 1,83% an Wert. Insgesamt wurden mit der Anleihe im
Berichtszeitraum an der Bérse Frankfurt rund EUR 22,4 Mio.

umgesetzt, was einem durchschnittlichen Handelsvolumen von
EUR 89.661 pro Tag entspricht. Am 21. Juli 2014 erfolgte eine
Anpassung des Ratings seitens der Scope Ratings GmbH von B-
auf CCC (siehe auch Nachtragsbericht).
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ERLAUTERNDER BERICHT DES VORSTANDS

. e

(1) Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Das gezeichnete Kapital der DF AG betrdgt EUR 6.800.000,00.
Es ist eingeteilt in 6.800.000 auf den Inhaber lautende Aktien
ohne Nennbetrag (Stiickaktien). Es existiert keine andere ab-
weichende Aktiengattung. Jede Aktie hat ein Stimmrecht.

(2)  Beschrankungen, die Stimmrechte oder die
Ubertragung von Aktien betreffend

Dem Vorstand sind keine Beschrankungen im Hinblick auf die

Ubertragbarkeit der Aktien oder die Ausiibung der Stimmrechte

bekannt, auch nicht solche aus Vereinbarungen zwischen den

Gesellschaftern.

(3) Beteiligungen am gezeichneten Kapital, die 10% der
Stimmrechte (iberschreiten

Die direkten und indirekten Beteiligungen am gezeichneten

Kapital (Aktionarsstruktur), die 10% der Stimmrechte ber-

schreiten, sind im Anhang zum Jahresabschluss oder im Kon-

zernanhang zum Konzernabschluss der DF-Gruppe dargestellt.

(4)  Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse
verleihen

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen,

bestehen nicht.

(5)  Art der Stimmrechtskontrolle, wenn Arbeitnehmer
am Kapital beteiligt sind und ihre Kontrollrechte
nicht unmittelbar ausiiben

Eine Stimmrechtskontrolle von Arbeitnehmern, die am Kapital

der DF AG beteiligt sind und ihre Kontrollrechte nicht unmittel-

bar ausiiben, besteht nicht.

(6)  Gesetzliche Vorschriften und Bestimmungen der
Satzung ber die Ernennung und Abberufung von
Vorstandsmitgliedern und die Anderung der Satzung

GemaB § 6 Abs. 1 der Satzung besteht der Vorstand mindestens

aus zwei Personen; der Aufsichtsrat kann eine hohere Zahl

festlegen und stellvertretende Vorstandsmitglieder bestellen.
Der Aufsichtsrat kann gemaB § 84 Abs. 2 AktG bzw. gemal §
6 Abs. 2 der Satzung ein Mitglied des Vorstands zum Vor-
sitzenden oder zum Sprecher des Vorstands und ein weiteres
Mitglied zu dessen Stellvertreter ernennen. Vorstandsmitglieder
werden gemaB § 84 AktG durch den Aufsichtsrat bestellt und
abberufen. Der Aufsichtsrat fasst seine Beschliisse gemaB § 11
Abs. 4 der Satzung mit einfacher Stimmenmehrheit. Bei
Stimmengleichheit entscheidet die Stimme des Vorsitzenden.

Anderungen der Satzung bediirfen gemaB § 179 Abs. 1 AktG
eines Beschlusses der Hauptversammlung, der, soweit die Sat-
zung keine andere Mehrheit vorsieht, gemaf § 179 Abs. 2 AktG
eine Mehrheit von Dreiviertel des bei der Abstimmung vertre-
tenen gezeichneten Kapitals erfordert. Soweit eine Anderung
des Unternehmensgegenstandes betroffen ist, darf die Satzung
jedoch nur eine gréBere Mehrheit als Dreiviertel des bei der
Abstimmung vertretenen gezeichneten Kapitals vorsehen. Die
Satzung der DF AG macht in § 18 Abs. 1 von der Méglichkeit
der Abweichung gemaB § 179 Abs. 2 AktG Gebrauch und sieht
vor, dass Beschllsse grundsatzlich mit einfacher Stimmen-
mehrheit und, soweit eine Kapitalmehrheit erforderlich ist, mit
einfacher Kapitalmehrheit gefasst werden kénnen.

(7)  Befugnisse des Vorstands, Aktien auszugeben oder
zuriickzukaufen

Erwerb und Verwendung eigener Aktien

Am 20. Mai 2010 ermdchtigte die Hauptversammlung die DF
AG, bis zum 19. Mai 2015 bis zu 680.000 Stlick eigene Aktien,
d.h. insgesamt 10% des bestehenden gezeichneten Kapitals
der DF AG, zu erwerben. Der Erwerb darf nur Gber die Bérse
erfolgen. Dabei darf der von der DF AG gezahlte Erwerbspreis
(ohne Erwerbsnebenkosten) den durch die Eréffnungsauktion
am Handelstag ermittelten Kurs flr Aktien der Muttergesell-
schaft im XETRA-Handel (oder einem vergleichbaren Nach-

folgesystem) an der Frankfurter Wertpapierbdrse um nicht mehr
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als 10% Uber- oder unterschreiten. Die Ermdchtigung kann
unmittelbar durch die DF AG oder durch von der DF AG beauf-
tragte Dritte ganz oder in mehreren Teilbetrdgen im Rahmen
der vorgenannten Beschrankungen ausgelibt werden. Die
Ermdchtigung kann zu jedem gesetzlich zuldssigen Zweck
sowie in Verfolgung der nachfolgend naher dargestellten
Zwecke ausgeiibt werden.

Der Vorstand wurde ermachtigt, die aufgrund der vorstehenden
Erméchtigung erworbenen eigenen Aktien mit Zustimmung des
Aufsichtsrats auch in anderer Weise als iber die Borse oder
durch ein Angebot an alle Aktiondre zu verduBern, unter der
Voraussetzung, dass die VerduBerung gegen Barzahlung und
zu einem Preis erfolgt, der den Bérsenkurs von Aktien der DF
AG zum Zeitpunkt der VerduBerung nicht wesentlich unter-
schreitet. Das Bezugsrecht der Aktiondre ist in diesem Fall aus-
geschlossen. Diese Erméchtigung ist beschrankt auf Aktien mit
einem anteiligen Betrag des gezeichneten Kapitals, der ins-
gesamt 10% des gezeichneten Kapitals nicht tibersteigen darf,
und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser
Erméchtigung noch —falls dieser Wert geringer ist — im Zeitpunkt
der Austbung der vorliegenden Ermachtigung. Die Hochst-
grenze von 10% des Grundkapitals vermindert sich um den
anteiligen Betrag des gezeichneten Kapitals, der auf diejenigen
Aktien entfallt, die wahrend der Laufzeit dieser Ermachtigung
im Rahmen einer Kapitalerhéhung unter Ausschluss des Be-
zugsrechts gemaB § 186 Abs. 3 S. 4 AktG ausgegeben werden.
Die Hochstgrenze von 10% des gezeichneten Kapitals vermin-
dert sich ferner um den anteiligen Betrag des gezeichneten
Kapitals, der auf diejenigen Aktien entfallt, die zur Bedienung
von Options- und/oder Wandelanleihen ausgegeben sind,
sofern die Schuldverschreibungen wahrend der Laufzeit dieser
Ermdchtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts in entspre-
chender Anwendung des § 186 Abs. 3 S. 4 AktG ausgegeben
werden.

Weiterhin wurde der Vorstand ermachtigt, die aufgrund der vor-
stehenden Ermachtigung erworbenen eigenen Aktien mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats an Dritte zu Ubertragen, soweit dies
zu dem Zweck erfolgt, Unternehmen, Unternehmensteile oder

Beteiligungen an Unternehmen oder sonstige Vermdgens-

gegenstande zu erwerben oder Unternehmenszusammen-
schliisse durchzufiihren. Das Bezugsrecht der Aktiondre ist auch
in diesem Fall ausgeschlossen.

Der Vorstand wurde ermdchtigt, die aufgrund der vorstehenden
Ermachtigung erworbenen eigenen Aktien ohne weiteren
Hauptversammlungsbeschluss mit Zustimmung des Aufsichts-
rats einzuziehen. Die Einziehung kann auch ohne Kapital-
herabsetzung durch Anpassung des anteiligen Betrages der
ibrigen Stiickaktien am gezeichneten Kapital der Mutter-
gesellschaft erfolgen. Der Aufsichtsrat ist in diesem Fall er-
machtigt, die Zahl der Stiickaktien in der Satzung anzupassen.

Im Ubrigen kann der Aufsichtsrat bestimmen, dass MaBnah-
men des Vorstands aufgrund dieses Hauptversammlungs-
beschlusses nur mit seiner Zustimmung vorgenommen werden
diirfen.

Genehmigtes Kapital

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 24. Mai 2012
wurde der Vorstand ermachtigt, das gezeichnete Kapital der DF
AG mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 24. Mai 2017
einmalig oder mehrmalig um bis zu insgesamt EUR
3.400.000,00 gegen Bar- und/oder Sacheinlagen (einschlieB-
lich so genannter gemischter Sacheinlagen) durch Ausgabe von
bis zu 3.400.000 neuen, auf den Inhaber lautende Stiick-
aktien zu erhéhen (genehmigtes Kapital 2012) und dabei ei-
nen vom Gesetz abweichenden Beginn der Gewinnbeteiligung
zu bestimmen. Den Aktiondren ist grundsatzlich ein Bezugs-
recht einzurdumen. Der Vorstand wurde jedoch ermachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der
Aktiondre auszuschlieBen (1) zur Vermeidung von Spitzen-
betrdgen, (2) bei einer Kapitalerhdhung gegen Bareinlagen,
wenn der Ausgabebetrag der unter Ausschluss des Bezugs-
rechts gemdB § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegebenen neuen
Aktien den Bérsenpreis nicht wesentlich unterschreitet und die
unter Ausschluss des Bezugsrechts gemaB § 186 Abs. 3 Satz 4
AktG ausgegebenen neuen Aktien insgesamt 10% des
gezeichneten Kapitals nicht Giberschreiten und zwar weder zum
Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch zum Zeitpunkt der Aus-
iibung der Ermachtigung, (3) bei einer Kapitalerhdhung gegen
Sacheinlagen, insbesondere zum Zweck des Erwerbs eines
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Unternehmens, von Unternehmensteilen, einer Beteiligung an
einem Unternehmen oder sonstigen wesentlichen Betriebs-
mitteln, (4) um den Inhabern von Optionsscheinen oder
Wandel- oder Optionsanleihen ein Bezugsrecht in dem Umfang
einzurdumen, wie es ihnen nach Austibung eines Wandlungs-
oder Optionsrechts oder in Erfiillung einer Wandlungspflicht als
Aktionar zustehen wiirde sowie (5) um Belegschaftsaktien an
Arbeitnehmer der DF AG und mit ihr verbundener Unterneh-
men zu begeben.

Wandel- und Optionsschuldverschreibungen/Optionsanleihe
In der Hauptversammlung am 22. Januar 2015 wurde unter
Tagesordnungspunkt 8 nachfolgendder Ermachtigungsbeschluss
vorgeschlagen und von den Aktiondren beschlossen.

a) Aufhebung der bestehenden Ermachtigung zur Ausgabe
von Wandel- und Optionsschuldverschreibungen durch
die Hauptversammlung vom 20. Mai 2010.

Die Ermachtigung des Vorstands unter Tagesordnungspunkt 8
der Hauptversammlung vom 20. Mai 2010, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats bis zum 19. Mai 2015 einmalig oder mehr-
mals auf den Inhaber lautende Options- und/oder Wandel-
schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR
20.000.000,00 auszugeben und den Inhabern bzw. Glaubigern
von Optionsschuldverschreibungen Optionsrechte oder den
Inhabern oder Glaubigern von Wandelschuldverschreibungen
Wandlungsrechte auf neue, auf den Inhaber lautende Aktien
der DF AG bis zu einem anteiligen Betrag am gezeichneten
Kapital von insgesamt bis zu EUR 3.400.000,00 nach naherer
MaBgabe der Options- bzw. Wandelanleihebedingungen zu
gewahren, wird aufgehoben.

b) Erméachtigung zur Anderung der bestehenden Anleihe in
eine Optionsanleihe und zum Ausschluss des Bezugsrechts.

Der Vorstand wird ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats bis zum 21. Oktober 2015 die Anleihebedingungen der
mit auf den 2. Mai 2013 datierenden Wertpapierprospekt aus-
gegebenen, auf den Inhaber lautenden DF AG Schuld-
verschreibungen (ISIN DEOOOATR1CC4, WKN ATR1CC) mit
einem Gesamtnennbetrag von EUR 30.000.000,00 und einer
Verzinsung von 7,875% p.a. (die ,Anleihe”), eingeteilt in

30.000 Stiick auf den Inhaber lautende Schuldverschreibungen
mit einem Nennbetrag von EUR 1.000,00 (einzeln die ,Teil-
schuldverschreibung”), zu andern und den Inhabern der aus-
gegebenen Teilschuldverschreibungen Optionsrechte auf neue,
auf den Namen lautende Aktien der DF AG bis zu einem antei-
ligen Betrag am gezeichneten Kapital von insgesamt bis zu EUR
3.390.000,00 zu gewdhren. Jeder Teilschuldverschreibung in
einem Nennbetrag von EUR 1.000,00 werden bis zu 113
Optionsrechte beigeflgt, die den Inhaber der Teilschuld-
verschreibung zum Bezug von je einer auf den Namen lauten-
den neuen Stiickaktie der DF AG je Optionsrecht zu einem
Bezugspreis von EUR 1,25 je neue Aktie berechtigen. Der Ge-
samtnennbetrag der Anleihe wird auch nach Hinzufligung der
Optionsrechte EUR 30.000.000,00 betragen; der Gesamt-
nennbetrag der Optionsrechte, die der Vorstand aufgrund
dieser Ermachtigung ausgeben darf, belduft sich auf EUR
3.390.000,00. Die Auslibung der Optionen soll friihestens am
27. Mai 2016 mdglich sein, wobei die einer Teilschuld-
verschreibung im Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00 an-
héngenden Optionsrechte nur insgesamt einheitlich ausgelibt
werden kénnen. Samtliche Optionsrechte haben eine Laufzeit
bis zum 27. Mai 2020; nicht ausgeiibte Optionsrechte verfallen
mit Ablauf dieses Tages. Weitere Einzelheiten der Anleihe-
bedingungen legt der Vorstand, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats, gemeinsam mit den Anleihegléubigern fest. Der Vor-
stand wird ferner ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
das Bezugsrecht der Aktiondre auf die vorstehend beschrie-
benen Optionsrechte vollstandig auszuschlieBen. § 9 Abs. 1
i.V.m. § 199 Abs. 2 AktG sind jeweils zu beachten.

Der Optionspreis wird unbeschadet des § 9 Abs. 1 AktG
(geringster Ausgabebetrag; derzeit bei der DF AG EUR 1,00)
aufgrund einer Verwdsserungsschutzklausel nach naherer
Bestimmung der Anleihebedingungen durch Herabsetzung der
Zuzahlung ermaBigt, wenn die DF AG wahrend der Optionsfrist
unter Einrdumung eines Bezugsrechts an ihre Aktiondre das
Grundkapital erhht oder weitere Optionsanleihen begibt oder
sonstige Optionsrechte gewahrt und den Inhabern von Options-
rechten kein Bezugsrecht in dem Umfang einrdumt, wie es

ihnen nach Auslibung des Optionsrechts zustehen wiirde. Die

Bedingungen konnen dariiber hinaus fiir den Fall der Kapital-
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herabsetzung eine Anpassung der Optionsrechte vorsehen. Der
Vorstand wird ermachtigt, die weiteren Einzelheiten der
Ausgabe und Ausstattung der den Anleihen beizufiigenden
Optionen festzulegen.

¢) Bedingtes Kapital

Das bedingte Kapital in § 4 Abs. 6 der Satzung der Mutter-
gesellschaft wird aufgehoben. Das gezeichnete Kapital wird um
bis zu EUR 3.390.000,00 durch Ausgabe von bis zu 3.390.000
neuen, auf den Namen lautenden Stlickaktien bedingt erhoht
(Bedingtes Kapital). Die bedingte Kapitalerhdhung dient
der Gewahrung von Aktien an die Inhaber der auf den Inhaber
lautenden Schuldverschreibungen (ISIN DEOOOATR1CC4, WKN
ATR1CC) mit einem Gesamtnennbetrag von EUR 30.000.000,00,
eingeteilt in 30.000 Stiick auf den Inhaber lautende Schuld-
verschreibungen mit einem Nennbetrag von EUR 1.000,00 je
Schuldverschreibung, denen gemaB vorstehender Ermachtigung
unter Abschnitt b) bis zum 21. Oktober 2015 Optionsrechte auf
Aktien der DF AG im Wege der Anderung der Anleihebedin-
gungen eingerdumt werden sollen. Der Gesamtnennbetrag der
auszugebenden Optionsrechte betrdgt EUR 3.390.000,00. Die
Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem gemaB Abschnitt b)
genannten Optionspreis.

Die bedingte Kapitalerhéhung ist nur insoweit durchzufiihren,
wie von den Optionsrechten Gebrauch gemacht wird. Die neu-
en Aktien nehmen vom Beginn des Geschaftsjahres an, in dem
sie entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand wird ermachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der
Durchfihrung der bedingten Kapitalerhdhung festzusetzen.

Die Beschlisse zur Authebung und zur Neuschaffung des
bedingten Kapitals sind noch nicht zur Eintragung in das
Handelsregister angemeldet worden.

Ordentliche Kapitalerhdhung

In der Hauptversammlung am 22. Januar 2015 wurde ferner
unter Tagesordnungspunkt 7 folgender Kapitalerhdhungs-
beschluss vorgeschlagen und von den Aktionaren beschlossen:

a) Das gezeichnete Kapital der DF AG wird um bis zu EUR

6.800.000,00 gegen Bareinlagen durch Ausgabe von bis zu

6.800.000 neuen, auf den Namen lautenden Stiickaktien mit
einem rechnerischen Anteil am gezeichneten Kapital von EUR
1,00 je Aktie erhht.

b) Die neuen Aktien werden zum Ausgabebetrag von EUR
1,00 je Aktie ausgegeben. Der Vorstand wird angewiesen, den
Bezugspreis der neuen Aktien unter Berlicksichtigung der
aktuellen Marktsituation und der spezifischen Situation der DF
AG wahrend der Bezugsfrist bestmdglich, nicht jedoch unter
dem geringsten Ausgabebetrag, festzusetzen. Die neuen Aktien
sind ab dem 1. Januar 2014 gewinnberechtigt.

¢) Die neuen Aktien werden den Aktionaren im Wege des mit-
telbaren Bezugsrechts angeboten. Die neuen Aktien werden
von einem vom Vorstand auszuwahlenden und zu beauftra-
genden Kreditinstitut oder einem nach § 53 Abs. 1 Satz 1 oder
§ 53b Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 des Gesetzes Uber das Kredit-
wesen tdtigen Unternehmen (,Bank") zum geringsten Ausga-
bebetrag gezeichnet und mit der Verpflichtung iibernommen,
sie den Aktiondren im Verhaltnis 1:1 zum vom Vorstand fest-
zulegenden Bezugspreis zum Bezug anzubieten und den Mehr-
erlés — nach Abzug einer angemessenen Provision und der
Kosten — an die DF AG abzufihren. Die Frist fiir die Annahme
des Bezugsangebots (Bezugsfrist) endet friihestens zwei
Wochen nach der Bekanntgabe des Bezugsangebots.

d) Die Bezugsrechte sind Ubertragbar. Ein bérslicher Bezugs-
rechtshandel findet nicht statt. Ein Bezugsrechtshandel wird
auch weder von der Muttergesellschaft noch von der Bank
organisiert.

e) DerVorstand ist berechtigt, soweit Aktionare ihre Bezugs-
rechte fr neue Aktien nicht austben, der Bank diese neuen
Aktien zum Bezugspreis anzubieten, um sie bei Investoren zu
platzieren und den Erlés — unter Abzug einer angemessenen
Provision und von Kosten — an die DF AG auszukehren.

f)  Der Vorstand wird ermdchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats die weiteren Einzelheiten der Kapitalerhéhung und
ihrer Durchfiihrung, insbesondere die weiteren Bedingungen
fiir die Ausgabe der Aktien, festzulegen.

g) Die Kosten der Kapitalerh6hung und ihrer Durchfiihrung
tragt die DF AG.
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h) Der Vorstand ist berechtigt, die Kapitalerhdhung in einer
oder mehreren, maximal jedoch drei Tranchen, durchzufiihren
und zur Eintragung in das Handelsregister der DF AG an-
zumelden. Die Durchfiihrungsfrist betrdgt sechs Monate ab
Fassung dieses Kapitalerhohungsbeschlusses.

i) DerAufsichtsrat wird erméchtigt, die Fassung der Satzung
entsprechend dem Umfang der Durchfihrung der Kapital-
erh6hung jeweils zu andern.

Die Durchfiihrung der Kapitalerhéhung ist noch nicht zur Ein-
tragung in das Handelsregister angemeldet worden.

(8)  Wesentliche Vereinbarungen der DF AG, die unter

der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines

Ubernahmeangebots stehen
Die Muttergesellschaft verfugt Gber Zusagen fiir Kredite der
Commerzbank AG, der Sparkasse KéInBonn, der WGZ Bank AG
sowie der Misr Bank Europe GmbH (insgesamt als die , Kredit
gebenden Banken” bezeichnet) in Hohe von insgesamt EUR 40
Mio. zur Refinanzierung der Forderungsankaufe. In den auf-
grund der Kreditzusagen zu schlieBenden Kreditvertragen wird
die bestehende Aktiondrsstruktur als eine wesentliche Voraus-
setzung fir die Kreditgewdhrung genannt. Sollte sich die
Aktionarsstruktur der DF AG dergestalt &ndern, dass ein Kon-
trollwechsel im Sinne des Satzes 5 dieses Absatzes vorliegt,
steht den Kredit gebenden Banken ein Kiindigungsrecht zu.

Alternativ behalten sich die vorgenannten Kredit gebenden
Banken eine Fortfiihrung der Kreditvertrage zu gegebenenfalls
gednderten Konditionen vor. Als Kontrollwechsel im Sinne der
Kreditvertrdge gilt der Erwerb von mehr als 30% des gezeich-
neten Kapitals der DF AG durch einen Investor oder durch
Investoren, die ihr Verhalten miteinander abstimmen (acting in
concert).

Zudem besteht im Rahmen der von der DF AG im Mai 2013
begebenen Anleihe tber 30.000 auf den Inhaber lautende ver-
zinsliche Teilschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von
EUR 30.000.000,00 ein Sonderkiindigungsrecht fiir Anleihe-
gldubiger im Falle des Kontrollwechsels. Ein Kontrollwechsel im
Sinne der Anleihebedingungen liegt vor (a) bei einem Erwerb
von 30% der Stimmrechte der DF AG oder (b) bei einer
Verschmelzung unter Beteiligung der Muttergesellschaft (und
Wechsel der Mehrheit der Stimmrechte) oder bei Verkauf im
Wesentlichen aller Vermdgensgegensténde der Muttergesell-
schaft.

(9)  Entschadigungsvereinbarungen der DF AG, die fiir
den Fall eines Ubernahmeangebots mit Vorstands-
mitgliedern oder Arbeitnehmern getroffen sind

Es bestehen keine Entschadigungsvereinbarungen der DF AG,

die fiir den Fall eines Ubernahmeangebotes mit den Mitglie-

dern des Vorstands oder Arbeitnehmern getroffen sind.

ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENSFUHRUNG

- .

Vorstand und Aufsichtsrat der DF AG haben gemaB § 161 AktG
eine Erkldrung zu den Empfehlungen der Regierungskommissi-

on Deutsche Corporate Governance Codex abgegeben, die am
13. Marz 2015 auf der Website der DF AG eingestellt wurde.
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Hauptversammlung am 22. Januar 2015

Auf der ordentlichen Hauptversammlung der DF AG am 22.
Januar 2015 in KéIn haben die Aktionare mit sehr groBer Mehr-
heit den Beschlussvorschldgen der Verwaltung zugestimmt. Da-
mit wurden die fir das Restrukturierungskonzept wesentliche
Erhdhung des gezeichneten Kapitals um bis zu 6,8 Mio. Aktien
gegen Bareinlage sowie die Ausgabe von Optionen fir beste-
hende Schuldverschreibungen durch die Aktionare gebilligt.

Erste Glaubigerversammlung vom 20. bis 22. Januar 2015
Die erste Glaubigerversammlung wurde — gemaB den Bestim-
mungen der Bedingungen der 7,875% Anleihe 2013/2020 (im
Folgenden , Anleihebedingungen”) — in Form einer Abstimmung
ohne Versammlung in der Zeit vom 20. Januar 2015 (0:00 Uhr)
bis 22. Januar 2015 (24:00 Uhr) durchgefiihrt. An der Abstim-
mung nahmen Anleiheglaubiger teil, die Teilschuldverschrei-
bungen im Volumen von insgesamt EUR 11,76 Mio. vertraten.
Das entsprach 39,2% des insgesamt ausstehenden Anleihe-
nennwerts. Die Beschlussfahigkeit der ersten Glaubigerabstim-
mung war damit nicht gegeben, da hierfiir ein Quorum von
mindestens 50% des Anleihekapitals von EUR 30 Mio. not-
wendig gewesen ware. Von den abgegebenen Stimmen haben
98,3% dem von der DF AG der ersten Gldubigerversammlung
vorgeschlagenen Konzept zur Restrukturierung der Anleihe
zugestimmt.

Zweite Glaubigerversammlung vom 19. Februar 2015

Insgesamt nahmen an der zweiten Glaubigerversammlung,
die als physische Versammlung in K6In abgehalten wurde, An-
leiheglaubiger teil, die Teilschuldverschreibungen im Volumen
von insgesamt EUR 13,786 Mio. vertraten. Das entsprach
45,95% des insgesamt ausstehenden Anleihenennwerts,
wodurch die Beschlussfahigkeit der zweiten Glaubiger-
versammlung gegeben war. Auf der Glaubigerversammlung
wurde die One Square Advisory Services GmbH, Miinchen, (im

Folgenden der , Gemeinsame Vertreter”) mit einem Anteil von

92,98% des vertretenen Anleihenennwerts zum Gemeinsamen
Vertreter der Anleiheglaubiger gewahlt. Darlber hinaus stimm-
ten die Anleiheglaubiger der Anderung der Anleihebedingungen
entsprechend dem Vorschlag der DF AG, modifiziert um die auf
der zweiten Glaubigerversammlung gestellten Gegenantrage,
mit einem Anteil von 99,98% des an der Abstimmung teil-
nehmenden Anleihenennwerts zu. Die Anderung der Anleihe-
bedingungen betrifft insbesondere die Reduzierung des jahrli-
chen Nominalzinssatzes der Anleihe von 7,875% auf 2,000%
riickwirkend vom 27. Mai 2014 bis zum 26. Mai 2018. Fiir den
Zinszahlungszeitraum vom 27. Mai 2017 bis 26. Mai 2018
(Zinszahlungstermin 27. Mai 2018) kann die Nominalverzin-
sung abhangig vom Erreichen eines bestimmten Konzern-
ergebnisses wieder 7,875% betragen. Fir die Zinsperioden ab
dem 27. Mai 2018 bis zur Félligkeit der Anleihe am 27. Mai
2020 (dies entspricht auch dem letzten Zinszahlungstermin)
wird der Nominalzinssatz, unabhangig von weiteren Kriterien,
wieder auf 7,875% angehoben. Auf die urspriinglich vorge-
schlagene Gewahrung von Optionsrechten an die Anleihe-
glaubiger wird verzichtet. Auch der Gegenantrag zur Bevoll-
machtigung des gemeinsamen Vertreters fir weitere Verhand-
lungen und Vereinbarungen mit der DF AG betreffend der
zukiinftigen Besicherung von Finanzverbindlichkeiten der DF
AG — inshesondere des dadurch determinierten Rangverhalt-
nisses der Befriedigung von Bank- und Anleiheverbindlichkeiten
bei Eintritt des Sicherungsfalls — erhielt mit 99,98% des an
der Abstimmung teilnehmenden Anleihenennwerts die erfor-
derliche Mehrheit.

Einigung zwischen Banken, gemeinsamem Vertreter, DF AG
Der Vorstand der DF AG hat mit den Kredit gebenden Banken
und dem gemeinsamen Vertreter der Anleihegldubiger eine Ei-
nigung Uber die Forderungen der Anleiheglaubiger in der zwei-
ten Glaubigerversammlung vom 19. Februar 2015 betreffend
der zukiinftigen Besicherung von Finanzverbindlichkeiten der
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DF AG erzielt. Damit ist eine wesentliche aufschiebende Be-
dingung der Beschlussfassung der zweiten Gléubigerver-
sammlung vom 19. Februar 2015 erfillt und der Weg zur
Umsetzung der geplanten Restrukturierungsmafnahmen, ins-
besondere der Anderung der Anleihebedingungen, endgiiltig
frei. Als Kompromiss der verschiedenen Verhandlungspositio-
nen haben Kredit gebende Banken, Gemeinsamer Vertreter und
DF AG sich auf ein Besicherungskonzept geeinigt. Im Gegenzug
verzichtet der gemeinsame Vertreter fiir die Anleiheglaubiger
auf weitergehende Forderungen. Zentrale Bestandteile der Ver-
einbarung sind:

(1) Vorrangige Besicherung der Kredit gebenden Banken in
Héhe eines Betrags von EUR 7,5 Mio. gegenliber den
Anleiheglaubigern.

(2)  Gleichrangige Besicherung der EUR 7,5 Mio. iiber-
steigenden Zahlungsanspriiche der Kredit gebenden
Banken und der Forderungen der Anleihegléubiger im
Verhdltnis des (unter Berlicksichtigung der vorrangig
besicherten EUR 7,5 Mio. Bankforderungen) jeweils zur
Verfligung gestellten Kapitals.

(3)  Sofern und soweit die Kredit gebenden Banken ihr
Risiko Uber die derzeitige Inanspruchnahme (EUR 40
Mio.) hinaus erhohen oder bei weiteren Fremdkapital-
gebern zusétzliches, im Rahmen des Sanierungs-
gutachtens vorgesehenes Fremdkapital im Volumen von
EUR 15 Mio. aufgenommen wird, kénnen diese
Verbindlichkeiten vorrangig vor den Forderungen der
Kredit gebenden Banken und der Anleiheglaubiger
besichert werden; mit andere Worten, im Fall der
Aufnahme von weiterem Fremdkapital im Volumen von
bis zu EUR 15 Mio. und einer (vorrangigen) Besicherung
dieses Fremdkapitals rlicken die bestehenden, vor-
genannten Sicherheitenpositionen im Rang jeweils eine
Stufe zurlick.

Indem bestimmte Geschaftsarten oder Transaktionen der
DF-Gruppe explizit von dem Verbot Dritten (mit Ausnahme der
Kredit gebenden Banken, Anleihegldubigern und weiteren

Fremdkapitalgebern) Sicherheiten zu gewahren ausgenommen

worden sind, wird sie durch das Besicherungskonzept in ihrer
operativen Handlungsfahigkeit nicht eingeschrankt

Herabstufung des Unternehmensratings

Eine Herabstufung des Unternehmensratings der DF AG durch
die Scope Rating GmbH (im Folgenden ,Scope”) von CCC auf
SD (Selected Default) erfolgte am 23. Februar 2015. Die
Herabstufung ist eine Konsequenz der Restrukturierung der
Anleihe, bei der die Anleiheglaubiger einer Reduzierung des
Nominalzinssatzes von 7,875% p.a. auf 2,000% p.a. zu-
gestimmt haben. Dass der Emittent (DF AG) auf Basis dieser
Vereinbarung seine urspriinglich, bei Emission der Anleihe,
eingegangenen Zahlungsverpflichtungen nicht vollumfénglich
nachkommt und die Anleiheglaubiger fiir die Verringerung des
Nominalzinssatzes keine entsprechende Gegenleistung erhalten,
wird von Scope als teilweiser Ausfall klassifiziert. Diese Rating-
Klassifizierung erfolgt unabhangig davon, dass diese Entschei-
dung von den Anleiheglaubigern selbst getroffen wurde. Sobald
das gesamte Restrukturierungskonzept umgesetzt ist, wird
Scope die Bonitét der DF AG vor dem Hintergrund der gestark-
ten Eigenkapitalbasis und der reduzierten Zinslast neu analy-
sieren und das Rating gegebenenfalls heraufstufen.
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CHANCEN- UND RISIKOBERICHT
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INTERNES KONTROLLSYSTEM UND RISIKO-
MANAGEMENTSYSTEM BEZOGEN AUF DEN
KONZERNRECHNUNGSLEGUNGSPROZESS

Die DF AG ist die Muttergesellschaft der DF-Gruppe. Hier ist die
Buchhaltung und das Controlling fir die gesamte DF-Gruppe
angesiedelt. Die Buchhaltungsabteilung ist fir die Konten-
plane, die Kontierungsrichtlinien, alle Vorgaben und Ablaufe zur
Buchhaltung in der DF-Gruppe verantwortlich. Hierbei werden
landerspezifische Anforderungen und Gesetze berticksichtigt.
Im Konsolidierungskreis sind die Tochtergesellschaften in Prag
(DF Deutsche Forfait s.r.o. (, DF Prag”)) sowie die DKL enthalten.
Bei der DF Prag wird die Buchhaltung durch einen externen
Dienstleister geflihrt. Die Buchhaltung in Prag und vor allem
die Erstellung der Abschliisse wird eng durch die Buchhal-
tungsabteilung in K6In begleitet. Die Buchhaltung fir die DKL
wird durch die Buchhaltungsabteilung in KéIn durchgefiihrt und
mit der Geschaftsleitung der DKL monatlich abgestimmt.

Fiir die Finanzbuchhaltung wird eine Standardsoftware ein-
gesetzt, fir die ein Software-Testat einer Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft vorliegt. Die Software ist zentral auf dem Server
der Muttergesellschaft installiert und die DF Prag besitzt einen
Online-Zugriff. Die zentrale Buchhaltungsabteilung in KéIn hat
damit fortlaufend Einblick in die Buchhaltung der DF Prag.
Durch entsprechende Softwareberechtigungen ist jedoch gleich-
zeitig sichergestellt, dass die DF Prag ausschlieBlich auf ihre
eigene Buchhaltung zugreifen kann. Die DKL hat keinen Zugriff
auf die Buchhaltungssoftware; Informationen und Abstimmun-
gen werden hier tiber E-Mail ausgetauscht bzw. durchgefiihrt.
Das Buchhaltungsprogramm wird entsprechend dem Daten-
sicherungskonzept der DF AG gespeichert. Zur Absicherung des
Betriebsrisikos der EDV existieren Back-Up-Systeme.

Die einzelnen Geschéftsvorfélle werden entsprechend einer

konzernweit glltigen Kontierungsrichtlinie verbucht. Die

Verbuchung erfolgt grundsétzlich nur auf Basis entsprechender
Unterlagen, die in der Regel von der Abteilung Vertrags-
abwicklung (Back-Office) bereitgestellt werden. Komplexere
Geschafte und die entsprechende Verbuchung werden mit den
zustandigen Sachbearbeitern der Vertragsabwicklung bespro-
chen. Alle Geschafte werden in der Buchhaltung analysiert und
erst dann verbucht. Automatische Buchungsibernahmen
finden nur in wenigen Ausnahmen, beispielsweise bei der
Verbuchung von durch Devisenkursverdnderungen bedingten
Kursgewinnen und -verlusten, statt. Die Verbuchung der
Forfaitierungsgeschafte wird dann nach Geschaftsabschluss
(Erwerb und WeiterverduBerung) oder bei noch laufenden,
d.h. noch nicht weiterverduBerten und damit im Eigenbestand
gehaltenen sowie noch nicht endfalligen, Geschaften zum
Jahresende von der Vertragsabwicklung dberprift. Hierfiir
werden der Vertragsabwicklung auf Einzelgeschafte (Referenz-
nummern) bezogene Kostentrdgerauswertungen sowie
Buchungen und Salden auf Erfolgs- und Bestandskonten zur
Verfligung gestellt, die von der Vertragsabwicklung mit den ent-
sprechenden Vertrdgen abgestimmt werden. Durch Anwendung
dieses Vier-Augen-Prinzips werden sowohl mégliche Differen-
zen geklart als auch die vollstdndige Dokumentation in den Ge-
schaftsakten gewahrleistet. Ferner wird durch diese Priifungen
auch sichergestellt, dass keine rechtlich nicht zulassigen (bei-
spielsweise Sanktionsrecht) oder nicht genehmigten Geschafte
verbucht sind. Darlber hinaus wird einmal im Monat der
Forderungsbestand gemaB Daten der Buchhaltung mit den
Angaben im Forfaitierungssystem (Forfaiting Manager), wel-
ches von der Vertragsabwicklung gepflegt wird, abgestimmt.
Gegebenenfalls auftretende Differenzen werden dann zwischen
der Buchhaltung und der Vertragsabwicklung geklért. Die
beschriebene Vorgehensweise wird auch im Rahmen der
Buchhaltung der DF Prag berlicksichtigt.

Die Aufgabenverteilung fiir die Erstellung des Jahres- und Kon-
zernabschlusses erfolgt mit Hilfe eines detaillierten Zeitplans,
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der auch eine Aufgabenzuordnung fir die Mitarbeiter des Rech-
nungswesens und Controlling sowie entsprechende Vorgaben
fir die konsolidierten Tochtergesellschaften beinhaltet.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Einzelabschlisse
der Tochtergesellschaften werden fiir die DF Prag von einem
externen Dienstleister und fir die DKL von der Muttergesell-
schaft nach lokalem Recht erstellt und von vor Ort ansdssigen
Wirtschaftspriifungsgesellschaften einer Abschlusspriifung
unterzogen. Die endglltige Wiirdigung und Abstimmung aller
erforderlicher Unterlagen und Inter-Company-Beziehungen
erfolgt in Kéln.

Die Erstellung des Konzernabschlusses einschlieBlich der Durch-
fiihrung der KonsolidierungsmaBnahmen erfolgt durch die
Abteilung Rechnungswesen der Muttergesellschaft in KdIn und
basiert auf gepriiften IFRS-packages der in den Konsolidie-
rungskreis einbezogenen Einheiten. Der Konzernabschluss wird
von Mitarbeitern des Controlling einer Plausibilitatspriifung
unterzogen. Die Vollstandigkeit der jeweiligen Abschlussangaben
wird mit Hilfe einer Checkliste geprift.

Der bestehende Standard beim internen Kontrollsystem in der
Buchhaltung ist hoch und ein Ausbau derzeit nicht geplant. Das
interne Kontrollsystem tragt den Besonderheiten des Geschafts
der DF-Gruppe und vor allem der hohen Individualitdt der
einzelnen Geschafte Rechnung.

RISIKOMANAGEMENTSYSTEM BEZOGEN
AUF COMPLIANCE UND GELDWASCHE

Aufgrund ihres projektbezogenen Geschéftsmodells kontra-
hieren die DF AG und die DF Prag mit einer Vielzahl von
Geschaftspartnern (Verkdufer und Kéufer von AuBenhandels-
forderungen, Sicherungsgebern in Form von Banken und/oder
Kreditversicherungen, externen Vermittlern, Dienstleistern bei
der rechtlichen Priiffung, Umsetzung und Abwicklung der
verschiedenen Transaktionen (Forfaitierung, Ankaufszusagen,
Vermittlungsgeschaft)) in unterschiedlichen Landern; die Kun-
den der DF-Gruppe sowohl auf der Ankaufs- als auch auf der

Verkaufsseite domizilieren weltweit — vorrangig in Schwellen-
und Entwicklungslandern. Dabei verfiigt die DF-Gruppe bedingt
durch ihr Geschaftsmodell nur Gber einen begrenzten festen
Kundenstamm mit dem regelmaBig und/oder in wiederkeh-
renden Zeitrdumen Transaktionen umgesetzt werden. Charak-
teristisch ist vielmehr, dass mit einzelnen Geschéaftspartnern ein
Projekt umgesetzt wird, das aber dann in der Regel keinen
Wiederholungscharakter hat. Fiir den Fall, dass mit demselben
Kunden ein Folgegeschaft getatigt wird, so erfolgt dies in der
Regel mit einem gewissen zeitlichen Abstand. Ausnahmen von
dem Vorgesagten bilden Dienstleistungspartner der Gesell-
schaften der DF-Gruppe, wie Banken, Public/Investors Relations
Agenturen, Rechtsanwalts- und Steuerberatungskanzleien und
Wirtschaftspriifungsgesellschaften.

Vor diesem Hintergrund ist die DF AG aufgrund der bestehen-
den rechtlichen Vorschriften gezwungen, fiir ihre Kunden
transaktionsbezogen Geldwaschepriifungen, die Know-Your-
Customer-Priifungen umfassen, und Compliance-Prifungen
durchzufiihren.

VerstoBe gegen die gesetzlichen Geldwascheregelungen, Know-
Your-Customer Bestimmungen und/oder EU- respektive US-
Sanktionsrichtlinien kénnen erhebliche negative Auswirkungen
auf die operative Geschéftstatigkeit sowie die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der einzelnen Gesellschaften der DF-
Gruppe und/oder die DF-Gruppe als Ganzes haben. Insbeson-
dere besteht die Risiken, (i) dass fiir das operative Geschaft der
DF-Gruppe essentielle Vertragspartner/Dienstleister (zeitlich
begrenzt) aufgrund eigener interner und/oder gesetzlicher Vor-
gaben keine Geschéfte mit der DF-Gruppe (mehr) tatigen
dirfen oder kénnen, (i) in der Verhdngung von BuBgeldern
(Geldstrafen) und (iii) einer persénlichen Haftung der Organe
fir VerstoBe gegen die entsprechenden Vorschriften. Hinzu
kommen mégliche Reputationsverluste aus dem Bekannt-
werden von schuldhaften Verletzungen oder VerstoBen gegen
diese Regelungen.

Infolge ihres SDN-Listings hat die Muttergesellschaft in
Zusammenarbeit und Abstimmung mit externen Beratern das

konzernweite Compliance-System angepasst, insbesondere ge-

horen hierzu (i) die Emennung eines Compliance-Beauftragten,
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der direkt an den Vorstand berichtet (i) die Anpassung des EDV-
Systems, so dass arbeitstaglich eine automatische Priifung der
Kunden. Das umfasst sowohl Neu- als auch Bestandskunden,
im Hinblick auf deren Aufnahme auf die EU- und US-Sank-
tionsliste erfolgt. Durch eine regelmaBige Aktualisierung unse-
rer Datenbasis ist sichergestellt, dass auch wahrend der Halte-
dauer einer Forderung die (Neu-)Aufnahme einer in die
zugrunde liegenden Transaktion involvierten Partei auf eine der
Sanktionslisten festgestellt wird. Damit kann die DF-Gruppe
unverziiglich die dann jeweils erforderlichen Schritte einleiten.
Fiir diejenigen Dienstleister, mit denen Gesellschaften der DF-
Gruppe regelmaBig zusammenarbeiten, wird vom Compliance-
Beauftragten eine sogenannte ,White List” gefiihrt und fort-
laufend aktualisiert. Mit Parteien, die auf dieser , White List"
vermerkt sind, kénnen ohne Einzelfallprifung neue Vertrage
abgeschlossen und kann zusammengearbeitet werden.

Weiterer integraler Bestandteil des Compliance-Systems der
DF-Gruppe sind die vorgeschriebenen Priifungen gemaB Geld-
waschegesetz einschlieBlich Know-Your-Customer (, KYC") Pri-
fungen. Die DF AG und ihre Tochtergesellschaften fiihren ihren
Geschaftsbetrieb in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden
Anti-Geldwasche-Vorschriften. Die Einhaltung hochster Stan-
dards im Bereich der Anti-Geldwasche-Compliance ist fiir die
DF-Gruppe von zentraler Bedeutung. Das Management und
samtliche Mitarbeiter der DF-Gruppe sind zur Einhaltung dieser
Standards verpflichtet. Der Zweck der verabschiedeten Anti-
Geldwasche-Richtlinie ist es, zentrale Verhaltenspflichten nach
dem deutschen Geldwdschegesetz (GwG) zu dokumentieren
und zu erlautern, soweit diese fiir den Geschaftsbetrieb der
DF-Gruppe typischerweise praxisrelevant sind. Damit soll
Management und Mitarbeitern der DF-Gruppe die Befolgung
dieser Verpflichtungen erméglicht werden. Die Anti-Geldwa-
sche-Richtlinie ist Teil des allgemeinen Compliance-Programms
der DF-Gruppe und lasst die sonstigen Verpflichtungen der
DF-Gruppe bei der Anbahnung und Abwicklung von Vertrdgen
(insbesondere nach der bestehenden ,Economic Sanctions
Compliance Policy”) unberiihrt. Soweit auslandische Rechts-
ordnungen fiir auslandische Tochtergesellschaften oder
Niederlassungen der DF AG weitergehende lokale Verpflich-

tungen vorsehen, sind auch diese Verpflichtungen einzuhalten.

Die Verantwortung fiir den Bereich der Kundenidentifizierung
zur Verhinderung von Geldwasche und Terrorfinanzierung sowie
der Economic Sanctions Compliance obliegt dem Compliance
Officer und dessen Stellvertreter, die beide — streng getrennt
von Markt und Marktfolge — in ihrer Funktion direkt dem
Gesamtvorstand unterstellt sind. GemaB dem Know-Your-
Customer-Prinzip identifiziert die DF-Gruppe jeden potentiellen
Kunden vor Begriindung einer Geschéftsbeziehung oder Durch-
fuhrung der Transaktion. Diese Identifizierung beinhaltet Selbst-
auskiinfte des Kunden sowie die Uberpriifung dieser
Informationen durch die DF-Gruppe. Je nach Firmensitz und
geographischer Lage des Kunden, fordert die DF-Gruppe
zusatzlich eine Notarisierung der vom Kunden eingereichten
KYC-Unterlagen. Dabei erklart der Kunde unter anderem,
warum er wiinscht, mit der DF-Gruppe in eine Geschaftsbezie-
hung zu treten (zum Beispiel Risikoplatzierung, Liquiditats-
bedarf oder aus sonstigen Griinden), ob er auf eigene oder
fremde Rechnung handelt und ob der wirtschaftliche Eigent-
mer eine Politisch Exponierte Person (PEP) ist, was die zusétz-
liche Frage nach der Herkunft des Vermdgens aufwirft. Die
Identifizierung der Kunden beinhaltet zudem dessen Uberprii-
fung hinsichtlich méglicher Sanktionen. Ein Commitment der
DF-Gruppe hinsichtlich der Ubernahme eines Risikos unter
einer bestimmten Transaktion erfolgt demnach erst, wenn die
Identitat des Kunden zweifelsfrei feststeht, samtliche Fragen
dem Gesetz entsprechend zufriedenstellend beantwortet sind
und keine relevanten Sanktionen gegeniiber dem Kunden vor-
liegen. Zur Durchfiihrung der Economic Sanctions Compliance
setzt die DF AG eine Software ein, die taglich und iber Nacht
samtliche Parteien im Datenbestand der DF-Gruppe mit den
Sanktionslisten der Europdischen Union, GroBbritanniens und
den USA abgleicht und entsprechende Treffer anzeigt. Der so
generierte Bericht wird unverziiglich am folgenden Werktag
durch den Compliance Officer oder dessen Stellvertreter aus-
gewertet, um zu verhindern, dass ein Unternehmen der DF-
Gruppe mit sanktionierten Parteien in Geschaftsbeziehung tritt
oder bleibt. Dariiber hinaus erhalten Vorstand sowie samtliche
Mitarbeiter der DF-Gruppe einmal jahrlich eine Schulung durch
den Compliance Officer hinsichtlich Know-Your-Customer und
Sanctions-Compliance, um so eine Risikominimierung weit-
gehend sicherzustellen.
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CHANCEN

Die DF-Gruppe hat friihzeitig die wachsende Bedeutung des
afrikanischen Marktes erkannt und sich hier positioniert. Die
Zahl der Geschaftsanfragen seit der Streichung von der SDN-
Liste belegen diese geschéftspolitische Entscheidung. Die starke
Entwicklung des afrikanischen Kontinents sowohl unter dem
Gesichtspunkt des Bevolkerungswachstums als auch der ver-
fiigharen Einkommen und in Folge dessen steigender Lebens-
standards und Konsumnachfrage, die Abdeckung eines
gigantischen Bedarfs an IT- und Telekom-Ausrlstungen,
Maschinen und Infrastrukturinvestitionen, eréffnen vielfaltige
Chancen fir die DF-Gruppe als spezialisierten AuBenhandels-
finanzierer. Diese Entwicklungstendenzen sehen wir auch fiir
die nachsten Jahre unverdndert als gegeben. Gekoppelt mit der
stetigen Verbesserung von zuvor nicht darstellbaren Lander-
risiken in der Region bietet Afrika auf Jahre hinaus ein groBes
Potential an interessanten Trade Finance Transaktionen.

Die DF-Gruppe ist in den ersten Monaten nach der Streichung
von der SDN-Liste auf eine hohere Kundenakzeptanz getroffen,
als erwartet. Der Umfang der Geschéftsanfragen sowie die
Maglichkeit komplexere Transaktionen bei unseren vorherigen
Platzierungsadressen unterzubringen, belegen zum einen, dass
die Akzeptanz sowohl auf der Ankaufs- als auch der Verkaufs-
seite in groBen Teilen weiterhin besteht oder wiederhergestellt
werden konnte, so dass von Marktseite keine Restriktionen zur
Wiedererlangung des friheren Geschéftsvolumens bestehen.
Zum anderen zeigt der Umfang der Geschéftsanfragen, dass es
in der Zeit des SDN-Listing keinem unserer Wettbewerber
gelungen ist, die Marktposition der DF-Gruppe zu besetzen.
Offensichtlich sind die von den Wettbewerbern angebotenen
Losungen aus Sicht der Kunden als ,second best” zu klassi-
fizieren, die von den Kunden nur solange akzeptiert werden,
wie es die , first best” Losung nicht gibt. Die Starke und Markt-
position der DF-Gruppe besteht in ihrer Kapitalkraft: der
Fahigkeit eine Forderung vor Weiterplatzierung auf eigenes
Risiko zu erwerben und damit dem Exporteur die mit der
jeweiligen Forderung verbundenen Risiken unmittelbar oder
kurzfristig abzunehmen. Neben Verlésslichkeit sind Schnellig-

keit in der Entscheidung und in der Transaktionsrealisierung die

ausschlaggebenden Faktoren. Insbesondere vor diesem Hinter-
grund erwiesen sich zum einen die bis zur (vollstandigen)
Umsetzung des Restrukturierungskonzepts eingeschrankten
Refinanzierungsressourcen und Risikotragfahigkeit der DF-
Gruppe und zum anderen die durch die Umsetzung des
Restrukturierungskonzeptes gebundenen personellen Ressour-
cen als entscheidender Engpassfaktor, um die eingegangenen
Anfragen in ausreichendem MaBe in Geschaftsabschliisse zu
transferieren.

RISIKEN

Dokumentares Risiko

Die DF-Gruppe kauft Forderungen (regresslos) an mit dem Ziel,
diese in der Regel weiterzuverduBern oder auszuplatzieren. Nur
in Ausnahmefallen verbleiben einzelne Forderungen bis zu ihrer
vertraglichen Endfalligkeit in den Biichern der DF-Gruppe. Im
Rahmen ihres Handelsgeschafts haftet die DF-Gruppe
iiblicherweise gegeniiber dem Erwerber daftir, dass die Forde-
rung besteht (Veritdtshaftung), die Forderung die zu-
gesicherten Eigenschaften aufweist, sie Inhaber der Forderung
ist (Inhaberschaft) und die Forderung gegen den Schuldner
durchsetzbar ist, das heiBt keine Einreden und Einwendungen
entgegenstehen. Die vorgenannten Haftungstatbestande kon-
nen insbesondere durch eine fehlerhafte Dokumentenpriifung
oder Mangel in der Vertragserstellung entstehen und bei Eintritt
zu einem hohen Schaden fiihren.

Dariiber hinaus schlieBt die DF-Gruppe fallweise Kredit-
versicherungen zur Verringerung der mit einer Forderung ver-
bundenen Risiken ab. Auch werden bereits kreditversicherte
Forderungen angekauft. Bei Ausfall einer kreditversicherten For-
derung kann dann die Kreditversicherung in der vereinbarten
Héhe (Nennbetrag der Forderung abzlglich eines gegebenen-
falls bestehenden Selbstbehalts) in Anspruch genommen wer-
den. Eine solche Kreditversicherung muss genau auf das
abzusichernde Geschaft abgestimmt sein. Ansonsten besteht
die Gefahr, dass Obliegenheiten aus dem Kreditversicherungs-
vertrag verletzt werden. Solche Obliegenheitsverletzungen
durch den jeweiligen Versicherungsnehmer kénnen dazu
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fuhren, dass die Kreditversicherung im Schadensfall nicht zur
Zahlung verpflichtet ist. In Abhéngigkeit von der Hohe der
kreditversicherten Forderung, kann hieraus fir die DF-Gruppe
ein bestandsgefahrdendes Risiko entstehen, dessen Eintritts-
wahrscheinlichkeit jedoch als gering eingeschatzt wird. Dariber
hinaus schlieBt die DF-Gruppe auch Rickhaftungen mit Ban-
ken oder anderen Forfaitierungsgesellschaften zur Absicherung
von Forderungen ab. Auch hier miissen die vertraglichen
Vereinbarungen genau auf das abzusichernde Geschéaft abge-
stimmt sein. Da die DF-Gruppe auch Forderungen mit Kredit-
versicherungsdeckung oder Riickhaftung weiterverauBert, und
die DF-Gruppe in bestimmten (Vertrags-)Konstellationen daftir
haftet, dass die Riickhaftung oder Kreditversicherung in An-
spruch genommen werden kann bzw. besteht, verbleiben die
vorgenannten Risiken auch nach Verkauf teilweise weiter bei
der DF-Gruppe. Die Eintrittswahrscheinlichkeit fiir diese In-
anspruchnahme wird als gering eingeschatzt, jedoch kann die
Ergebnisbelastung im Einzelfall erheblich sein.

Den oben beschriebenen Risiken wird durch eine gut geschul-
te Vertragsabwicklung Rechnung getragen. Die Arbeitsablaufe
sind durch detaillierte Arbeitsanweisungen geregelt, die fort-
laufend auf ihre Aktualitat (u.a. Erfahrungen aus vergangenen
Transaktionen, Marktgegebenheiten und -usancen, rechtliche
und regulatorische Rahmenbedingungen) hin Uberprift
werden. Die einzelnen im Rahmen des Risikomanagements, der
Dokumentation und der Umsetzung einer jeden Transaktion
erforderlichen Arbeits- und Prifungsschritte werden in einem
eigens hierflr erstellten Formular dokumentiert, das durch die
fur die Themengebiete jeweils zustandigen Abteilungen abzu-
zeichnen ist. Erst wenn dies erfolgt ist, kann eine Transaktion
dem Vorstand zur Genehmigung vorgelegt werden. Zusatzlich
werden die Arbeitsergebnisse nach dem , Vier-Augen-Prinzip”
iiberpriift. Bei komplexen Vertragen und Dokumentenpriifungen
werden bei Bedarf externe, auf die jeweils involvierten Lander
und das anwendbare Recht spezialisierte, Anwaltskanzleien ein-
geschaltet. Wird in einem Land erstmalig eine Transaktion
durchgefiihrt oder wurde in einem Land seit langerer Zeit
keine Transaktion realisiert, wird auf Basis des Einzelfalls eine
Legal und/oder Tax Opinion einer lokalen Anwaltskanzlei

eingeholt oder aktualisiert.

Lander- und Adressenrisiko

Die DF-Gruppe kauft entsprechend ihres Geschaftsmodells und
ihrer Strategie Uberwiegend Forderungen an, deren Schuldner
(im Sinne von Primarschuldner (Exporteur) und Sekundér-
schuldner (Sicherungsgeber)) in Schwellen- oder Entwick-
lungslandern sitzen. Diese Lander weisen im Allgemeinen eine
geringere politische, 6konomische, soziale und wirtschaftliche
Stabilitat auf als Industriestaaten. Im Falle einer wirtschaft-
lichen Krise oder aufgrund von nicht beeinflussbaren Entschei-
dungen der jeweiligen Machtinhaber/Regierungen kann dies
die Transferféhigkeit respektive Transferbereitschaft des ent-
sprechenden Schuldners und/oder Landes in Bezug auf fallige
Zahlungen — insbesondere in auslandischer Wahrung — stark
beeintrachtigen; im Extremfall sind Zahlungen in auslandischer
Wahrung in Folge der Einfiihrung entsprechender rechtlicher
Bestimmungen (Devisenbewirtschaftung) nicht mehr oder nur
noch mit vorheriger staatlicher Genehmigung (z.B. durch die
jeweilige Zentralbank) méglich. Im Ergebnis kann dies dazu
fuhren, dass ein an sich zahlungsfahiger und zahlungswilliger
Schuldner die Forderung nicht fristgerecht oder iberhaupt nicht
begleichen kann (Landerrisiko). Unter das Lénderrisiko sind
folgende zwei Einzelrisiken zu subsumieren:

e aufgrund staatlicher Beschréankungen kénnen Zahlungs-
mittel nicht frei transferiert werden (Transferrisiko),

und/oder

e einheimische Wahrungen kdnnen nur nach vorheriger
Genehmigung bzw. dirfen nicht in die Fremdwéhrung
umgetauscht werden, in der die jeweilige Forderung
denominiert und damit zu bezahlen ist (Konvertibilitats-
risiko).

In Folge der weltweit immer haufiger auftretenden Probleme
an den Finanzmarkten sowie regionaler bzw. landerspezifischer
Krisen haben sich auch die Finanzierungsmdglichkeiten sowohl
auf Unternehmensseite fir Exporteure (Glaubiger) und Impor-
teure (Schuldner) als auch vor allem fir Lander verschlechtert,
wodurch das Risiko von Landerkrisen einschlieBlich einer Nicht-
zahlung von Staatsschulden oder staatlich verbirgten/garan-
tierten Krediten (hierunter fallen die fiir das Geschaft der
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DF-Gruppe relevanten staatlichen Kreditversicherungen) ange-
stiegen ist. Auch hat sich die Kreditw(rdigkeit einzelner Lander
in den letzten Jahren deutlich verschlechtert, so dass sich
dieses Risiko weiter erhoht hat.

Beim Ankauf der Forderungen Ubernimmt die DF-Gruppe
neben dem Lénderrisiko auch das Bonitatsrisiko des (Primar-)
Schuldners (Importeurs) der angekauften Forderung (Adres-
senrisiko). Der Schuldner kann ausfallen, weil er insolvent wird
oder aus sonstigen unternehmensspezifischen Griinden nicht
zahlen kann. Das Adressenrisiko betrifft jedoch nicht nur den
(Primér-) Schuldner einer Forderung, sondern auch etwaige
Sicherheitengeber (beispielsweise Banken oder Kreditversiche-
rungen (Sekundarschuldner)), bei denen die DF-Gruppe einzelne
Geschéfte, beispielsweise durch eine Riickhaftung oder Kredit-
versicherung, absichert. Auch hinsichtlich der Sicherheiten-
geber kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese zah-
lungsunfahig werden und in die Insolvenz fallen. Ein Schaden
tritt in dem Fall nur dann ein, wenn sowohl der Schuldner als
auch der Sicherheitengeber zahlungsunfahig werden. Diese
Wabhrscheinlichkeit, dass zwei in eine Transaktion involvierte
Parteien zahlungsunféhig werden, wird zwar als gering einge-
schatzt, jedoch kann die Ergebnisbelastung in einem solchen
Fall erheblich sein.

Durch immer haufiger auftretende Probleme und Krisen an den
Finanzmarkten oder in einzelnen Regionen oder Landern
kommen Banken, Kreditversicherungen sowie Industrie- und
Dienstleitungsunternehmen verstarkt in wirtschaftliche Schwie-
rigkeiten sowie in Liquiditatsprobleme, wodurch zum einen das
Risiko, dass Zahlungen nicht fristgerecht eingehen (Uberfallig-
keiten) und zum anderen das Ausfallrisiko der Schuldner ge-
stiegen ist. Auch bei der DF-Gruppe treten, wie in der gesamten
Finanzbranche, Uberfalligkeiten auf. Restrukturierungslésungen,
die dazu fihren, dass die Forderungen der DF-Gruppe trotz
Liquiditdtsproblemen des Schuldners beglichen werden, erfor-
dern zum einen umfangreiche, zeitintensive und aufgrund der
erforderlichen Einschaltung von Anwaltskanzleien auch
kostenintensive Verhandlungen. Selbst wenn die Restrukturie-
rungsverhandlungen erfolgreich beendet werden konnten, d.h.
im Wesentlichen ein Zahlungsplan vereinbart werden konnte,

erfordert die Umsetzung der dann vereinbarten Losung haufig
mehrere Jahre. Auch kann nicht ausgeschlossen werden, dass
sich in dieser Zeit die Bonitdt des Schuldners erneut oder
weiter verschlechtert, so dass — trotz Restrukturierung — die
Forderung letztendlich doch ausfallt. Der groBte Teil der derzeit
bei der DF-Gruppe ausstehenden Uberfalligkeiten ist mit
Sicherheiten unterlegt. Eine nach sorgfaltiger und pflichtgemaBer
Einschatzung des Einzelfalls ausreichende Risikovorsorge
wurde gebildet.

Auch versuchen (Primar-) Schuldner und Sicherheitengeber aus
vorgeschobenen Griinden sich ihren Verpflichtungen zu ent-
ziehen oder zumindest diesen erst eine gewisse Zeit nach
deren vertraglich vereinbarter Falligkeit nachkommen zu mus-
sen. Diese Forderungen missen dann durch rechtliche MaB-
nahmen durchgesetzt werden. Die in diesem Zusammenhang
zu fiihrenden Gerichtsverfahren finden vielfach im Ausland
statt. Dies erfordert zum einen die Einschaltung jeweils lokaler
Anwaltskanzleien, was wiederum mit entsprechenden Kosten
verbunden ist, die von der DF-Gruppe bis zum Ende des Ver-
fahrens vorzufinanzieren sind. Ob und in welchem Umfang die
DF-Gruppe die verauslagten Rechtsverfolgungskosten erstattet
bekommt, hangt vom Ausgang des Verfahrens, der wirtschaft-
lichen Situation des Schuldners bei Prozessende und der vom
Gericht getroffenen Entscheidung zu Kostenteilung/-tragung
ab. Zum anderen kdnnen gerade im Ausland gefiihrte Prozesse
— zumal wenn sie sich Uber mehrere Instanzen erstrecken —

sehr zeitintensiv sein.

Die DF-Gruppe verfligt (iber ein detailliertes, schriftlich fixiertes
Risikomanagementsystem, das eine Diversifizierung des Forde-
rungsportfolios der DF-Gruppe sicherstellt. Das Risikomanage-
mentsystem enthalt ein Limitsystem, das aus Adressen-, Lander-
und Risikogruppenlimiten besteht. Lander mit einem dhnlichen
Risikoprofil werden dabei in einer der fiinf Risikogruppen
zusammengefasst. Die Limite werden einmal jahrlich vom
Arbeitsausschuss des Aufsichtsrats (im Folgenden , Arbeitsaus-
schuss”) tberpriift und auf Vorschlag des Arbeitsausschusses

vom Aufsichtsrat der DF AG festgelegt; sie kdnnen im Rahmen

der Eigenkompetenz vom Vorstand ausgenutzt werden.




KONZERNLAGEBERICHT ZUM GESCHAFTSJAHR 2014

Zum 31. Dezember 2014 verteilte sich das unbesicherte Risiko
(Nettorisiko) in Hohe von EUR 24,9 Mio. wie in der neben-
stehenden Grafik dargestellt. Das Nettorisiko ergibt sich aus
den Nominalwerten der Forfaitierungsgeschafte (Bruttorisiko)
abzliglich gemaB Vorgaben des Risikohandbuchs der DF-Gruppe
akzeptierter und damit anrechenbarer Sicherheiten. Das sind:

e Haftungsiibernahmen durch Kreditversicherer

e Riickhaftungen/Garantien von Banken, deren Sitz in
Landern der Risikokategorie 1 ist, oder falls in anderen
Landern ansdssig, deren Rating mindestens einem lang-
fristigen Moody's Rating von A3 entspricht.

e Riickhaftungen/Garantien von Unternehmen, deren Sitz
in Landern der Risikoklasse 1 ist und deren Rating mindes-
tens einem langfristigen Moody's Rating von A1 entspricht.

Refinanzierungsrisiko

Die DF-Gruppe benétigt fir ihre Handelstatigkeit und die damit
verbundenen kurzfristigen Zeitrdume der Zwischenfinanzierung
der erworbenen und weiter zu verkaufenden Forderungen flir
die Dauer, die diese im Handelsportfolio der DF-Gruppe gehalten
werden (missen), erhebliche Refinanzierungsmaéglichkeiten.
Deren Verfligbarkeit ist Voraussetzung, um das geplante
Geschaftsvolumen realisieren zu kdnnen. Der Refinanzierungs-
zeitraum entspricht dabei dem Zeitraum zwischen der Zahlung
des Kaufpreises einer Forderung und dem Eingang des
Verkaufspreises aus der Weiterplatzierung oder des Nennwerts
bei Falligkeit. Als Refinanzierungsquellen stehen der DF-
Gruppe per 31. Dezember 2014 die Anleihe, die Kreditlinien bei
inlandischen Banken sowie die von einem Investor der DF Prag
eingerdumte Finanzierung zur Verfiigung. Aufgrund

e negativer Entwicklungen der Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der DF-Gruppe,

e einer gednderten Risikoeinschatzung in Bezug auf die
Branche ,Non-Banking Financial Institutions’ und/oder die
spezifische Geschéftstatigkeit der DF-Gruppe und/oder die
Regionen/Lander, in denen die DF-Gruppe tatig ist,

e geschaftspolitischer Entscheidungen

Netto-Risikoverteilung per 31. Dezember 2014

Vereinigte
Arabische
Emirate

Sonstige

21%

EUR 24,9 Mio.

. . 0/
Nigeria 7% Nettorisiko

Brasilien

Mexiko

Iran

Belgien

kénnten Banken und/oder andere Fremdkapitalgeber ihre
Kreditlinien kiindigen oder bei Falligkeit nicht oder nur in
geringerem Umfang prolongieren. Geringere Kreditlinien und
damit eine kleinere Refinanzierungskapazitat kénnen Volumen-
und damit auch GewinneinbuBen zur Folge haben, sofern und
soweit es der DF-Gruppe nicht gelingt, diese dann reduzierten
Refinanzierungskapazitdten durch andere Faktoren auszuglei-
chen; im Extremfall kdnnte kurzfristig die Zahlungsunfahigkeit
der DF-Gruppe auftreten. Die DF-Gruppe besitzt Kreditlinien bei
verschiedenen Banken und versucht, Uber einen offenen und
regelmaBigen Kontakt sowie ein aussagefahiges Berichtswesen
ein dauerhaftes Vertrauensverhaltnis zu den Banken aufzubauen.
Aktuell verhandelt die DF AG mit vier Banken im Rahmen des
geschilderten Restrukturierungskonzeptes neue Kreditvertrage
im Volumen von insgesamt ca. EUR 40 Mio. und mit einer Lauf-
zeit bis zum 31. Dezember 2016. Im Mai 2013 wurde erstmals
eine Anleihe mit einer siebenjahrigen (Ursprungs-)Laufzeit und
einem Volumen von EUR 30 Mio. platziert, die die Refinanzie-
rungsstruktur der DF-Gruppe sowohl unter dem Gesichtspunkt
der Laufzeit als auch der Gléubigerstruktur deutlich diversi-
fiziert hat.

Wie bereits im Kapitel , Vermdgenslage” ausgefihrt, ist sowohl
die DF AG als auch die DF-Gruppe derzeit in Folge der aus-
gewiesenen Verluste des abgelaufenen Geschéftsjahres bilan-
ziell Giberschuldet. Wie bei jeder Finananzinstitution wird die
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Risikotragfahigkeit der DF AG und der DF-Gruppe sowohl von
den Kredit gebenden Banken als auch ihren Kunden unter
anderem anhand des absolut vorhandenen Eigenkapitals und
der Eigenkapitalquote beurteilt. Fir Kunden der DF-Gruppe ist
die Bonitdt und damit Eigenkapitalausstattung der DF AG und
der DF-Gruppe von herausragender Bedeutung, da sie im Fall

e des Verkaufs einer Forderung an ein Unternehmen der
DF-Gruppe ein Kaufpreis- und Transaktionserftillungsrisiko,

e des Kaufs einer Forderung von einem Unternehmen der
DF-Gruppe diverse Vertragserfillungsrisiken (unter anderen
Ubernahme der Veritatshaftung fiir die verkaufte
Forderung durch das betreffende Unternehmen der
DF-Gruppe),

o der Ubernahme einer Ankaufszusage durch ein Unter-
nehmen der DF-Gruppe ein Bonitdtsrisiko eingehen.

Mit Durchfiihrung der Sach- und Barkapitalerhdhung strebt die
DF-Gruppe einerseits an, die bilanzielle Uberschuldung zu
beseitigen. Andererseits soll eine Eigenkapitalbasis geschaffen
werden, die eine ausreichende Risikobasis fiir das von der
DF-Gruppe betriebene Handelsgeschéft darstellt und es der DF-
Gruppe erméglicht, auch in Zukunft ihr Geschaft auf Grundlage
der Risikogrundsdtze zu betreiben, wie vor dem SDN-Listing.
Sollte es nicht gelingen, die vorgenannten EigenkapitalmaB-
nahmen erfolgreich umzusetzen, waren

e zum einen wesentliche Voraussetzungen fiir die Umsetzung
des Restrukturierungskonzepts nicht erfiillt. Das wiirde
unter anderem ein Kiindigungsrecht der Kredit gebenden
Banken gemaB den derzeit verhandelten Kreditvertragen
begriinden.

e Zum anderen wiirde die DF-Gruppe (iber eine unzureichende
(Eigen-)Kapitalbasis und damit Refinanzierungsmittel
verfligen, um ihr angestrebtes Geschaftsvolumen realisieren
zu kdnnen.

Die Tochtergesellschaft DF Deutsche Forfait s.r.o. verflgt Uber
eine zum 30. Juni 2015 auslaufende Finanzierungsverein-
barung. Aktuell werden Verhandlungen mit dem Ziel der
Prolongation der Kreditlinie gefihrt.

Ertragsrisiken

Die DF-Gruppe betreibt ein Handelsgeschaft, d.h. sie besitzt
kein Investment-Portfolio, aus dem Jahr fiir Jahr wiederkehrende
Ertrédge erwirtschaftet werden. Im Handel muss jedes Jahr der
GroBteil der Geschafte neu akquiriert und umgesetzt werden.
Lediglich einige bereits in den Vorjahren abgeschlossene oder
zumindest angebahnte Geschafte miissen nicht neu generiert
werden. Wenn wichtige Kunden und/oder Markte auf der
Angebots- und/oder der Nachfrageseite ganz oder teilweise
oder voriibergehend ausfallen, kommt es zu einem Geschafts-
volumens- und somit zu einem Gewinneinbruch. Sowoh! beim
Kauf und Verkauf der Forderungen als auch bei der Akquisition
und der Ausplatzierung von Ankaufszusagen sowie im Vermitt-
lungsgeschaft arbeitet die DF-Gruppe allerdings mit zahlreichen
Adressen zusammen, so dass der Ausfall einzelner Geschéafts-
partner kompensiert werden konnte. Als transaktionsorientiertes
Unternehmen verfligt die DF-Gruppe zudem iber keinen
Kundenstamm mit dem standig/fortlaufend Geschaft realisiert
wird. Zwar kommt es (iber die Jahre zu Wiederholungstrans-
aktionen mit einzelnen Kunden; diese unterscheiden sich
jedoch haufig von den vorherigen Transaktionen, so dass sich
Synergie-/Mengen-/ Effizienzeffekte nur begrenzt erwirtschaf-
ten lassen. Zudem wird durch eine breite regionale Aufstellung
zum einen die Abhdngigkeit von einzelnen Geschaftspartnern
verringert. Zum anderen reduziert sich die Abhangigkeit der
DF-Gruppe von der Risikoentwicklung einzelner Lander und
Regionen.

Bei einem stark erhéhten Wettbewerb kénnen die Margen beim
Durchhandeln von Forderungen mit bestimmten Landerrisiken
einerseits sinken, so dass diese Forderungen (Landerrisiken) fir
das Geschaft der DF-Gruppe unter Risiko-/Ertragsgesichts-
punkten weniger oder gar nicht mehr geeignet sind, mithin
Forderungen und/oder Ankaufszusagen aus diesen Landern
nicht mehr oder nur noch eingeschrankt erworben/eingegan-
gen werden (konnen). Andererseits ist denkbar, dass sich die
mit einzelnen Landern verbundenen Risiken derart verschlech-
tern, dass es fiir die DF-Gruppe unter Risikoaspekten nicht mehr
maoglich ist, diese Forderungen an Investoren weiter zu verdu-
Bern; dieses Risiko betrifft ausschlieBlich bereits im Handels-

portfolio gehaltene Forderungen und Ankaufszusagen. Da die
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Platzierbarkeit ein wesentliches Kriterium fiir den Erwerb einer
Forderung ist, wiirde die DF-Gruppe in diesen Landern dann
zuklinftig — zumindest voriibergehend — kein Geschéft mehr
realisieren kénnen. Bei Eintritt der vorgenannten Rahmen-
bedingungen entfallt der Teil des Rohertrages, der aus dem
Umsatz mit diesen Landerrisiken generiert wurde. Auch durch
ein Moratorium eines Landes oder die Aufnahme eines Landes
auf die EU-Sanktionsliste und/oder die Sanktionsliste der
Vereinigten Staaten von Amerika kann vorlbergehend das
Forfaitierungsvolumen mit diesem Land stark zuriickgehen
oder génzlich ausfallen.

Wie bereits im Abschnitt ,Ldnder- und Adressenrisiko” aus-
gefiihrt, hat auch die DF-Gruppe Uberféllige Forderungen in
ihren Biichern. Hierbei handelt es sich um Forderungen gegen
verschiedene (Primér-)Schuldner, die bei der vertraglichen
Falligkeit der jeweiligen Forderungen ihren Zahlungsverpflich-
tungen aufgrund einer negativen Entwicklung ihrer Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage nicht oder nicht in vollem Umfang
nachgekommen sind und bei denen gegebenenfalls gewéhrte
oder vertraglich vereinbarte Sicherheiten von den Sicherungs-
gebern nicht honoriert wurden. Dariiber hinaus bestehen Uber-
falligkeiten, fir die Rechtsverfahren gegen den Primér-
und/oder Sekundérschuldner anhéngig sind, bis zu deren Ent-
scheidung die DF-Gruppe keine Zins- und Tilgungszahlungen
erhalt. Diese verzdgerten Zahlungseingange kénnen erhebliche
negative Auswirkungen auf die Ertragssituation der DF-Gruppe
haben, sofern und soweit es nicht gelingt, in Restrukturie-
rungsvereinbarungen einen Zinssatz zu vereinbaren, der we-
nigstens den Refinanzierungskosten der DF-Gruppe entspricht.
Das gilt analog fiir anhangige Rechtsverfahren. Bei diesen be-
steht zusatzlich das Risiko, dass die DF-Gruppe selbst im Falle
des Obsiegens die verauslagten Rechts- und Beratungskosten
nicht oder nicht vollumfanglich erstattet bekommt und/oder ein
erhaltener Titel nicht vollstreckt werden kann, da der Schuldner
(zwischenzeitlich) zahlungsunfahig (geworden) ist. Sollten die
geschlossenen Restrukturierungsvereinbarungen nicht erfillt
werden bzw. Rechtsverfahren entgegen der Erwartung der
DF-Gruppe verloren werden, kann sich zukiinftig (weiterer)

Wertberichtigungsbedarf ergeben.

Finanzrisiken

Die DF-Gruppe schlieBt den Uiberwiegenden Teil ihrer Geschéfte
in US-Dollar (im Folgenden kurz ,USD") ab. Um Wahrungs-
risiken zu vermeiden,

e finanziert sich die DF-Gruppe in der Regel wahrungs-
kongruent, d.h. dem Ankauf von USD-Forderungen stehen
Kreditaufnahmen bei den Banken in USD gegeniiber oder

e schlieBt die DF-Gruppe Devisentermingeschéfte ab, deren
Hohe in etwa dem Kaufpreis fir die Laufzeit der
geschatzten Haltedauer oder Gesamtlaufzeit der Forderungen
entspricht. Um der Unsicherheit bezlglich des Verkaufs
und/oder tatsachlichen Zahlungseingangs (Kaufpreis bei
Weiterverkauf oder Forderungsbetrag bei Endfélligkeit)
Rechnung zu tragen, werden die Devisentermingeschafte
mit einem Laufzeitkorridor in Bezug auf ihre Endfalligkeit/
Ausiibbarkeit abgeschlossen. Im Unterschied zu der
Wahrungssicherung durch Kreditaufnahme erfolgt die
Absicherung durch Devisentermingeschéfte in der Regel
nicht auf Einzelgeschaftsbasis.

Damit unterliegt nur der Ertrag aus den Geschéften einem
Wahrungsrisiko. Dieses Wahrungsrisiko wird regelmaBig durch
die Erstellung von Wahrungsbilanzen tiberwacht. Offene Wah-
rungspositionen werden durch Abschluss von Kassageschaften
geschlossen.

Seit Begebung der Anleihe im Mai 2013 steht der DF-Gruppe
ein erheblicher Teil ihrer Refinanzierungskapazitaten in EUR zur
Verfigung. Im Gegensatz zum Jahr 2013, in dem die Mittel aus
der Anleihe (iber Devisentermingeschafte in wahrungskongru-
ente Finanzierungen transferiert (USD) wurden, stand der
DF-Gruppe fir den GroBteil des Jahres 2014 diese Mdglichkeit
aufgrund der Aufnahme auf die SDN-Liste nicht zur Verfiigung.
Hierdurch entstand in der Wahrungsbilanz ein USD-Uberhang,
der im Geschéftsjahr 2014 aufgrund der Wechselkursentwick-
lung EUR/USD zu netto Kursgewinnen von insgesamt EUR 1,2
Mio. gefihrt hat. Die Muttergesellschaft ist in Gespréchen mit
den Kredit gebenden Banken, um den Abschluss von Devisen-
termingeschaften wieder zu ermdglichen. Das setzt unter an-
derem die Einrdumung von Kreditlinien fur Erfullungsrisiken aus
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derartigen Geschaften voraus. Das Management von Wah-
rungsrisiken wird in Zukunft auch deshalb eine groBere
Bedeutung erlangen, da zwei der Kredit gebenden Banken
ihre Kreditlinien zukinftig nur noch in EUR zur Verfigung
stellen werden und fir diesen Teil der Refinanzierung keine
wahrungskongruente Finanzierung durch Ziehung von Fremd-
wahrungskrediten méglich ist. Uber die zuvor geschilderten
Wahrungsrisiken hinaus, kénnen verschiedene andere Wah-
rungseinfliisse auf einzelne Positionen der Gewinn- und Ver-
lustrechnung entstehen. Unter anderem bezieht die DF-Gruppe
ihre Dienstleistungen im Ausland. Diese Dienstleistungen, zum
Beispiel von Rechtsanwalten, werden in der Regel in heimischer
Wahrung fakturiert. Eine ungiinstige Entwicklung der Wechsel-
kurse kénnte diese Dienstleistungen verteuern. Das gleiche gilt
fiir die Vergiitung des Biros in London, die in GBP erfolgt.

Inflationseinfliisse auf wesentliche Positionen der GuV bestehen,
falls inflationsbedingte Steigerungen von Personalkosten oder
Dienstleistungen, die in Deutschland anfallen, nicht im Rahmen
der internationalen Handelstransaktionen weitergegeben wer-
den kdnnen. Ein solches Inflationsrisiko ist zur Zeit aufgrund
des gesamtwirtschaftlichen Umfelds nicht erkennbar.

Risikokarte der DF-Gruppe

Schadenspotential in Mio. EUR

\ Dokumentares Risiko
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Zusammenfassende Risikobeurteilung

Die Klassifizierung der Risiken erfolgt in Abhangigkeit von der
Risikotragfahigkeit der DF-Gruppe. Die Risikotragfahigkeit der
DF-Gruppe ist einerseits durch das Schadenpotential, das
mit einem spezifischen Risiko einhergeht, andererseits durch
die Héhe des Eigenkapitals der DF-Gruppe als Risikotrager
bestimmt. Zur Systematisierung der Risiken werden diese in die
Kategorien bestandsgefahrdend, wesentlich und relevant ein-
geteilt. Ein bestandsgefahrdendes Risiko wird angenommen,
wenn ein Schaden in Héhe von mehr als EUR 5,0 Mio. eintritt.
Ein wesentliches Risiko wird angenommen, wenn ein Schaden
in Hohe von 50% des bestandsgefahrdenden Risikos eintritt.
Ein relevantes Risiko wird in Héhe von 50% des wesentlichen
Risikos angenommen. Die Risikoeinschétzung der DF-Gruppe
stellt sich wie in der auf dieser Seite unten links abgebildeten
Matrix ,Risikokarte der DF-Gruppe” dar. Zu den Risiken aus
der Verwendung von Finanzinstrumenten wird auf die Kapitel
Finanzrisiken” und , Lander- und Adressenrisiko” verwiesen.

BESTANDSGEFAHRDENDE TATSACHEN

Auf Basis der generellen Klassifizierung der Risiken, wie sie in
der vorstehenden Grafik dargestellt sind, ergibt sich eine
Bestandsgeféhrdung insbesondere beim Eintritt der Risiken aus
dem operativen Geschift, die in der Ubersicht auf der Folge-
seite dargestellt sind.

Auch hat die DF-Gruppe Anspriiche gegen verschiedene staat-
liche und private Kreditversicherungen, die bei einem Ausfall
der Versicherungsdeckung oder bonitatsbedingtem Ausfall des
jeweiligen Kreditversicherers ebenfalls ein bestandsgefahrden-
des Risiko darstellen. Ohne dem Ausgang der laufenden Ver-
fahren vorgreifen zu wollen, ist die DF-Gruppe der Uberzeugung,
dass dem Risiko auch ohne die Bildung einer Einzelwertberich-
tigung ausreichend Rechnung getragen wurde.

e Die DF-Gruppe hat bei kreditversicherten Forderungen
Anspriiche gegentiber verschiedenen privaten Kredit-
versicherungen in London in Hohe von insgesamt
EUR 9,0 Mio. geltend gemacht. In mehreren Fallen miissen
diese in Schiedsgerichtsverfahren durchgesetzt werden.
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e Die DF-Gruppe hat bei kreditversicherten Forderungen die
Kreditversicherung in 2013 in Héhe von EUR 5,0 Mio. in
Anspruch genommen und diverse Klagen zwecks
Feststellung der Rechtsbestandigkeit der Forderungen
gegen den Schuldner oder der Sicherheit gegentiber dem
Sicherungsgeber eingeleitet.

Neben den zuvor geschilderten Risiken, die sich aus dem
operativen Geschaft der DF-Gruppe ergeben, bestehen in der
aktuellen Situation der DF-Gruppe wesentliche Risiken im
Zusammenhang mit der Umsetzung des im Sanierungsgut-
achten vorgesehenen Restrukturierungskonzeptes. Wie in
dem Kapitel ,Ziele und Strategien” dargestellt, besteht das
Restrukturierungskonzept aus jeweils zwei MaBnahmen auf der
Eigen- und Fremdkapitalseite. Alle vier MaBnahmen bedingen
sich jeweils gegenseitig und miissen fir eine erfolgreiche
Restrukturierung in ihrer Gesamtheit und in der vorgesehenen
Hohe umgesetzt werden. Die MaBnahmen und der jeweilige
Status stellen sich wie in der Ubersicht auf Seite 53 dar.

> Prolongation Kreditlinien und Zinsreduzierung durch
die Kredit gebenden Banken

Die Kredit gebenden Banken der DF haben sich auf Basis des
vorgesehenen Besicherungskonzepts sowie eines mit der DF
AG ausgehandelten Termsheets bereit erklart, ihre Kreditlinien
in der zum Zeitpunkt des SDN-Listing ausgenutzten Héhe
(wechselkursbereinigt zirka EUR 40 Mio.) bis zum 31. Dezember
2016 unter der Bedingung zu prolongieren, dass die Ubrigen
MaBnahmen des Restrukturierungskonzepts umgesetzt wer-
den. Hiermit verbunden ist die Bereitschaft der Kredit gebenden
Banken als Sanierungsheitrag im Interesse einer schnellen
Gesundung der DF-Gruppe bis 31. Dezember 2016 eine vor-
ibergehende Zinsreduzierung auf rund 1,000% p.a. zu
gewdhren. Die Banken erhalten einen Besserungsschein, der
ihnen die Maéglichkeit einrdumt, die Zinsreduzierung im
Umfang von bis 1,25%-Punkten p.a. bezogen auf die jeweilige
tatsachliche Inanspruchnahme der zur Verflgung gestellten
Kreditlinien, ab dem Geschéftsjahr 2016 wieder aufzuholen.
Die Kredit gebenden Banken haben sich mit dem gemeinsamen
Vertreter der Anleihegléubiger Anfang Mérz 2015 auf ein
Besicherungskonzept geeinigt, dessen Einzelheiten im Kapitel

+Nachtragsbericht”, Unterabschnitt , Einigung zwischen Banken,
gemeinsamen Vertreter, DF AG" erlautert sind.

> Restrukturierung der Anleihe

GemaB Beschlussfassung der zweiten Glaubigerversammlung
vom 19. Februar 2015 (siehe ,Nachtragsbericht”) werden die
Zinsen auf die Teilschuldverschreibungen, die nachtraglich am
27. Mai eines jeden Jahres zu zahlen sind, wie folgt angepasst:

e ab 27. Mai 2013 (der , Verzinsungsbeginn”, einschlieBlich)
bis 27. Mai 2014 (ausschlieBlich) mit jahrlich 7,875%,

e ab 27. Mai 2014 (einschlieBlich) bis 27. Mai 2018
(ausschlieBlich) mit jahrlich 2,000%,

e ab 27. Mai 2018 (einschlieBlich) bis 27. Mai 2020
(einschlieBlich) mit jahrlich 7,875%.

Die Hohe der Zinszahlung am 27. Mai 2018, fiir die Zinsperiode
vom 27. Mai 2017 bis 26. Mai 2018 kann 7,875% p.a. anstelle
von 2,000% p.a. erreichen, wenn ein bestimmter Konzern-
jahresUberschuss erreicht wird. Die Umsetzung der Beschlisse
der zweiten Glaubigerversammlung steht unter aufschiebenden
Bedingungen.

> Kapitalerhéhung | (Debt-to-Equity Swap)

Unter Ausschluss des Bezugsrecht der Aktionare wird die DF
AG allen Glaubigern der Anleihe anbieten ihre Teilschuld-
verschreibungen im Nennbetrag von EUR 1.000,00 gegen
Aktien der DF AG zu tauschen (, Debt-to-Equity Swap”). Dieses
Angebot kann von jedem Anleihegléubiger fir sémtliche oder
Teile des von ihm insgesamt gehaltenen Bestands an Teil-
schuldverschreibungen angenommen werden; inshesondere be-
steht keine Verpflichtung zur Teilnahme an dem Debt-to-Equity
Swap. Hierfir stehen der DF AG aus genehmigtem Kapital bis
zu EUR 3.400.000,00 durch Ausgabe von bis zu 3.400.000
neuen Stiickaktien (rechnerischer Nennbetrag EUR 1,00) (im
Folgenden ,Kapitalerhéhung 1) zur Verfiigung. Das Bezugs-
recht der Altaktionare wird ausgeschlossen. Der Wert der Teil-
schuldverschreibungen wird durch ein Wertgutachten der
Wirtschaftspriifungsgesellschaft Ebner Stolz Partnerschaft mbB
ermittelt. Bei einem unterstellten Wert von rund 78% des Nenn-

betrages kdnnen (je nach Bezugspreis der Aktien) Anleihen im
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Nennbetrag von bis zu EUR 6,4 Mio. getauscht werden. Es ist
beabsichtigt, dass die Umtauschfrist fiir die Kapitalerhdhung |
vor Beginn der Bezugsfrist fiir die Kapitalerhéhung Il (siehe
nachfolgender Abschnitt) beendet ist.

> Kapitalerhéhung Il (Barkapitalerhéhung)

Ergdnzend weisen wir darauf hin, dass fiir die Tochtergesell-
schaft DF Deutsche Forfait s.r.o. ein bestandsgeféhrdendes
Risiko besteht, falls eine Prolongation der bis zum 30. Juni 2015
laufenden Finanzierungsvereinbarung nicht erfolgt und diese
durch alternative MaBnahmen nicht ersetzt werden kann.
Aktuell werden Verhandlungen mit dem Ziel der Prolongation
der Kreditlinie geflihrt. Der Vorstand geht davon aus, diese Ver-
handlungen erfolgreich abschlieBen oder die Finanzierung
durch alternative MaBnahmen sicherstellen zu kénnen. Einen
weiteren Schritt der Sanierung stellt die von der Hauptver-
sammlung am 22. Januar 2015 genehmigte Barkapital-
erh6hung um bis zu 6,8 Mio. Aktien gegen Bareinlagen (im
Folgenden ,Kapitalerhdhung 11") dar. Die Kapitalerhéhung |1
soll im zweiten Quartal 2015 durchgefiihrt werden, sobald die
DF AG einen von der BaFin gebilligten Wertpapierprospekt

Bestandsgefahrdungen fiir die DF-Gruppe

veroffentlicht haben wird. Die Altaktionére kdnnen von ihrem
gesetzlichen Bezugsrecht Gebrauch machen. Die DF AG als
Muttergesellschaft und die DF-Gruppe sind zum aktuellen Zeit-
punkt bilanziell Gberschuldet. Nach dem im Lagebericht
dargestellten Sanierungskonzept ist derzeit keine drohende
Zahlungsunfahigkeit gegeben. Diese kann aber angesichts der
derzeitigen wirtschaftlichen Situation der DF AG und der DF-
Gruppe, insbesondere im Fall eines Scheiterns der aktuell mit
den Kredit gebenden Banken verhandelten Neueinrdumung von
Kreditlinien und/oder anderer gemaR Sanierungskonzept vor-
gesehener MaBnahmen, kurzfristig eintreten. Nach derzeitiger
Einschatzung des Vorstandes der DF AG ist von der Annahme
der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit im Sinne des § 252
Abs. 1 Nr. 2 HGB auszugehen. Fiir den Fall, dass die im Lage-
bericht beschriebenen sich gegenseitig bedingenden Restruk-
turierungsmaBnahmen entgegen den Erwartungen des Vorstands
der DF AG nicht vollumfanglich oder mit erheblicher zeitlicher
Verz6gerung durchgeflhrt werden oder die operativen Ziele des
Sanierungsgutachtens im Betrachtungszeitraum (Geschaftsjahre
2015 bis 2017) nicht erreicht werden, ist ein Fortbestand der DF
AG und damit der DF-Gruppe nicht mehr gegeben.

Buchwert
Primar-)Schuldner Risikoeinschatzung durch die DF-Gruppe
( ) der Forderung* 9 PP
. o T Die Forderungen sind bis auf einen geringfiigigen Restbetrag bei privaten Kreditversicherern
Dienstleister Olford, | . B o ) . -
N:en.sk eister Dliorderung EUR 21,2 Mio. kreditversichert. Der Schuldner ist insolvent und die Insolvenzquote wird voraussichtlich nahe
exiko Null liegen. Der unbesicherte Teil der Forderungen ist nahezu vollstandig wertberichtigt.
Stahlhandelshaus, . Ein Teilbetrag der Forderung (EUR 5,2 Mio.) ist kreditversichert, der verbleibende Teil ist durch
L EUR 8,7 Mio. . o o - )
GroBbritannien Verpfandung von Commodities sowie einen personlichen Aval besichert.
Der Nominalwert der Forderung der DF-Gruppe (EUR 11 Mio.) iibersteigt den Buchwert
Handelshaus in Dubai, EUR 5.7 Mio deutlich. Die gegen den Schuldner und Avalisten eingeleiteten Rechtsverfahren wurden durch
Vereinigte Arabische Emirate ' ’ die zustandigen Gerichte bisher zu Gunsten der DF-Gruppe entschieden. Der Schuldner ist ein
diversifiziertes, in der Region bedeutendes Handelshaus.

" . Die gefiihrten Rechtsstreitigkeiten erweisen sich als langwierig. Fiir die Forderung besteht die
ASEEAIEL LS EUR 4,9 Mio. Bestandshaftung einer namhaften, bonitatsmaBig einwandfreien européischen GroBbank.
Automobilzulieferer Der Nominalwert der Forderungen (EUR 4,5 Mio.) iibersteigt den Buchwert deutlich. Die

! EUR 2,8 Mio. DF-Gruppe hat verschiedene Anspruchsgrundlagen zur Realisierung ihrer Forderungen, unter

Deutschland

anderem aus Forderungsabtretung.

*EinschlieBlich sonstiger Forderungen (Zinsen)
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Expansive Finanzpolitik als positiver Wirtschaftseffekt

Die Weltwirtschaft hat sich in der zweiten Jahreshalfte 2014
schneller erholt, als in den Prognosen vom Herbst letzten Jahres
erwartet. Diverse Faktoren, die die Weltkonjunktur in den ver-
gangenen Jahren belasteten, haben in den letzten Monaten an
Bedeutung verloren. Der Internationale Wahrungsfonds (IWF)
erwartet daher gemaB aktueller Prognose einen Zuwachs der
globalen Wirtschaftsleistung von 3,5% fiir 2015 und 3,7% fir
2016. Insbesondere die positive wirtschaftliche Entwicklung in
den USA, die sich in der Aufwertung des Dollar widerspiegelt,
ist einer der Treiber des weltweiten Wirtschaftswachstums. Hier
rechnet der IWF mit einem erhdhten Wachstumstempo von
3,6% im laufenden Jahr 2015. Im Euroraum rechnet der IWF
mit einem voraussichtlichen Zuwachs von demgegeniiber
lediglich 1,2% in 2015 sowie 1,4% in 2016. Dieser wird durch
sinkende Olpreise, die expansive Geldpolitik der Europaischen
Zentralbank sowie der Abwertung des Euro beglinstigt.

Auch in den kommenden Jahren wird aller Voraussicht nach die
Finanzpolitik weniger restriktiv ausgerichtet, was sich auch in
der positiven Entwicklung der Kapitalmérkte niederschlagen
sollte. Das verlangsamte Wachstumstempo der Schwellen- und
Entwicklungslénder entwickelt sich laut der Prognose des IWF
mit 4,3% in 2015 und 4,7% in 2016 weiterhin moderat.

In Anlehnung an die IWF Prognose geht auch das Institut fir
Weltwirtschaft (Ifw) in den kommenden Jahren davon aus, dass
die groBen Volkswirtschaften an der expansiven Finanzpolitik
festhalten, was einen positiven Effekt auf die Weltwirtschaft
haben wird. Dariiber hinaus wird der gesunkene Olpreis
die Zuwachsraten in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften
weiter beleben.

Auch fiir den Welthandel rechnen die Experten des IWF durch
den kontinuierlichen Abbau von Handelsbarrieren und der

voranschreitenden Globalisierung mit einem Zuwachs um 3,7%
in 2015 und 3,9% in 2016. Dabei spielen die Importe in

Schwellen- und Entwicklungslander, die nach wie vor im Fokus
des Geschaftsmodells der DF-Gruppe stehen, eine wesentliche
Rolle fiir die globale wirtschaftliche Gesamtentwicklung.

Wachstumspotential fiir DF-Gruppe belegt

Die volkswirtschaftlichen Rahmendaten und Prognosen der
Wirtschaftsforschungsinstitute belegen die hohe Attraktivitat
und das Wachstumspotential des Marktsegments, in dem die
DF-Gruppe tatig ist. Wesentliches Ziel fiir die DF-Gruppe in
2015 ist daher die mdglichst schnelle Umsetzung der im
Sanierungsgutachten beschriebenen MaBnahmen auf der
Eigen- und Fremdkapitalseite, um die finanzielle Grundlage ftir
das Ausschopfen der zuvor beschriebenen Marktpotentiale zu
schaffen. Im Hinblick auf die Umsetzung der Restrukturie-
rungsmaBnahmen ist die DF-Gruppe im vierten Quartal 2014
und im ersten Quartal 2015 ein gutes Stlick vorangekommen.

Restrukturierung der DF-Gruppe gut vorangekommen

Die Aktionare der DF AG haben am 22. Januar 2015 auf der
ordentlichen Hauptversammlung unter anderem der ErhGhung
des Grundkapitals um bis zu 6,8 Mio. Aktien gegen Bareinlage
zugestimmt. Die Glaubigerversammlung am 19. Februar 2015
hat unter bestimmten Bedingungen der Anderung der Anleihe-
bedingungen zugestimmt, die im Wesentlichen eine Reduzie-
rung des Nominalzinssatzes vorsehen. Die DF AG, die Kredit
gebenden Banken und der gemeinsame Vertreter der Anleihe-
gldubiger, die One Square Advisory Services GmbH, haben eine
Einigung Uber die Forderungen der Anleiheglaubiger im Hin-
blick auf das Besicherungskonzept der bestehenden und zu-
kiinftigen Finanzverbindlichkeiten der DF AG erzielt und so eine
wesentliche aufschiebende Bedingung der Beschlussfassung
der zweiten Glaubigerversammlung vom 19. Februar erfilllt.

Zentrale Bestandteile der Vereinbarung sind (i) die vorrangige
Besicherung der Kredit gebenden Banken im Umfang von EUR
7,5 Mio., (ii) die gleichrangige Besicherung der nach Abzug der
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vorrangig besicherten EUR 7,5 Mio. verbleibenden Zahlungs-
anspriiche der Kredit gebenden Banken (EUR 32,5 Mio.) und
Glaubiger der Anleihe (EUR 30,0 Mio. vor Umsetzung des
Debt-to-Equity Swaps) im Verhéltnis des jeweils zur Verfiigung
gestellten Kapitals. Sofern und soweit die Kredit gebenden Ban-
ken ihr Risiko ber die derzeitig in Verhandlung befindlichen
Kreditlinien hinaus erhdhen oder die DF AG bei weiteren Fremd-
kapitalgebern zusétzliches, im Rahmen des Sanierungsgutach-
tens vorgesehenes Fremdkapital im Volumen von bis zu EUR
8 Mio. aufnimmt, kdnnen diese Volumina vorrangig besichert
werden. Die operative Handlungsfahigkeit der DF-Gruppe wird
durch das Besicherungskonzept nicht eingeschrankt, da
bestimmte Geschéaftsarten der DF-Gruppe von dem Verbot der
Gewahrung weiterer Sicherheiten ausgenommen worden sind.

Voraussetzungen fir Wiederaufbau des Geschafts geschaffen
Die Kredit gebenden Banken der DF AG haben sich auf Basis
des vorgenannten Besicherungskonzeptes sowie eines mit der
DF AG ausgehandelten Termsheets bereit erkldrt, Kreditlinien
in Hohe von rund EUR 40 Mio. bis zum 31. Dezember 2016 zur
Verfigung zu stellen. Damit ist eine wichtige Voraussetzung
fir die Kapitalerhéhung |, in deren Rahmen Teile der Anleihe in
Eigenkapital getauscht werden kénnen (Debt-to-Equity Swap),
und die fiir das zweite Quartal 2015 geplante Kapital-
erh6hung Il geschaffen worden. Die erfolgreiche Umsetzung
aller RestrukturierungsmaBnahmen bildet die Basis fiir den
Wiederaufbau des Geschaftsvolumens.

Gewinn friihestens im vierten Quartal 2015

In den nachsten Monaten werden die forfaitierungstypischen
Ertrége nicht ausreichen, die Aufwendungen der DF-Gruppe zu
decken; dies nicht zuletzt auch wegen der Belastungen aus den
RestrukturierungsmaBnahmen. Der Vorstand erwartet, dass die
DF-Gruppe friihestens im vierten Quartal 2015 wieder ein
Geschaftsvolumen realisieren wird, das zu einem Gewinn oder
zumindest einem ausgeglichenen Ergebnis fiihrt. Bis zur voll-
standigen Umsetzung des finanzwirtschaftlichen Restrukturie-
rungskonzepts im zweiten Quartal 2015 werden die operativen
Handlungsméglichkeiten der DF-Gruppe im Wesentlichen noch
durch die begrenzten finanziellen Ressourcen limitiert. Hinzu

kommt, dass die Umsetzung des Restrukturierungskonzepts in

erheblichem Umfang Personal bindet, das so fiir das operative
Tagesgeschaft nicht zur Verfiigung steht. Entscheidend fir die
weitere Entwicklung der DF-Gruppe wird — neben der Wieder-
herstellung und Starkung der Eigen- und Fremdkapitalbasis —
sein, dass es gelingt, unsere erfahrenen und langjahrigen
Mitarbeiter weiterhin an die DF-Gruppe zu binden und die
Personalabgange wahrend und im Nachgang des SDN-Listings
durch qualifizierte Neuzugange auszugleichen.

Ziel: Positives Ergebnis 2017

Aufgrund der einmaligen Belastungen aus der Umsetzung des
Restrukturierungskonzeptes wird die DF-Gruppe im Geschéfts-
jahr 2015 noch nicht die Riickkehr in die Gewinnzone schaffen,
jedoch den Verlust gegentiber dem Jahr 2014 deutlich redu-
zieren. Das Ziel ist, ab dem Geschaftsjahres 2017 das
Geschaftsvolumen wieder auf ein Niveau gesteigert zu haben,
das ein positives Ergebnis ermdglicht.
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Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaB den an-
zuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzern-
abschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschéftsverlauf ein-
schlieBlich des Geschaftsergebnisses und die Lage des Konzerns

so dargestellt sind, dass ein den tatséchlichen Verhaltnissen

VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des
Konzerns beschrieben sind.

Koln, im April 2015
Der Vorstand
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KONZERNBILANZ

Aktiva (in EUR) 31.12.2014 31.12.2013
A. Langfristige Vermdgenswerte
I Immaterielle Vermdgenswerte (17) 26.751,68 32.082,45
Il Sachanlagen (18) 296.021,50 516.818,97
Ill. Langfristige finanzielle Vermdgenswerte (19) 59.389,84 208.527,54
IV. Latente Steuern 0,00 0,00
382.163,02 757.428,96
B. Kurzfristige Vermdgenswerte
I Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (20) 69.666.272,01 85.759.087,63
Il Steuerforderungen (21) 147.709,40 455.557,44
IIl. Andere kurzfristige Vermégenswerte (21) 299.209,94 295.919,62
IV.  Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente (22) 14.748.219,60 20.603.046,98

84.861.410,95

107.113.611,67

Summe Aktiva

85.243.573,97

107.871.040,63

(#) Anhangverweis
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Passiva (in EUR) 31.12.2014 31.12.2013
A. Eigenkapital 23)
I Gezeichnetes Kapital 6.800.000,00 6.800.000,00
II. Kapitalriicklage 7.359.044,50 7.359.044,50
IIl. Gewinnriicklagen -19.027.805,43 -3.556.792,68
IV. Wahrungsumrechnungsriicklage -412.828,58 -432.335,63
-5.281.589,51 10.169.916,19
B. Langfristige Schulden
1. Anleihen (25) 28.884.370,90 28.727.537,85
2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 0,00 9.045.754,48
28.884.370,90 37.773.292,33
C. Kurzfristige Schulden

1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten (28) 43.326.782,36 42.213.277,53
2. Kurzfristige Riickstellungen (26) 345.360,00 299.030,00
3. Steuerverbindlichkeiten (27) 0,00 103.105,00
4. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (29) 9.596.687,88 12.754.812,83
5. Sonstige kurzfristige Schulden (30) 8.371.962,34 4.557.606,75
61.640.792,58 59.927.832,11
Summe Passiva 85.243.573,97 107.871.040,63

(#) Anhangverweis
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG /KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

01.01 - 31.12.2014

01.01 - 31.12.2013*

(in EUR)
1. Forfaitierungstypische Ertrage 8)
a) Forfaitierungsertrage 2.972.335,48 9.924.406,33
b) Provisionsertrage 517.793,92 3.366.042,17
) Ertrage aus nachschiissiger Verzinsung 156.283,00 240.730,25
d) Kursgewinne 7.632.929,44 5.450.287,08
e) Ertrage aus der Fair-Value-Bewertung und der Auflésung 299.027,78 391.991,40
von Riickstellungen fiir Forfaitierungs- und Ankaufszusagen
11.578.369,62 19.373.457,23
2. Forfaitierungstypische Aufwendungen 9)
a) Forfaitierungsaufwendungen 3.070.970,75 5.780.947,83
b) Provisionsaufwendungen 727.857,63 1.677.079,89
¢) Kursverluste 6.423.420,82 5.520.131,97
d) Kreditversicherungspramien 1.757,40 0,00
e) Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen sowie 762.714,72 4.022.084,91
Zufiihrungen zu Riickstellungen fiir Forfaitierungs- und Ankaufszusagen
10.986.721,32 17.000.244,60
3. Rohergebnis (10) 591.648,30 2.373.212,63
4. Sonstige betriebliche Ertrage (11) 363.473,85 127.806,08
5. Personalaufwand (12)
a) Léhne und Gehalter 3.523.409,36 4.000.473,06
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Alters- 401.378,48 508.915,29
versorgung und Unterstiitzung
6. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte 13) 116.415,76 124.464,26
und Sachanlagen
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen (14) 7.972.214,14 6.104.152,77
8. Zinsertrage (15) 46.915,90 54.716,46
9. Zinsaufwendungen (15) 4.446.994,43 2.950.352,09
10. Ergebnis vor Ertragsteuern -15.458.374,12 -11.132.622,30
11. Ertragsteuern (16)
a) Steuern von Einkommen und Ertrag 12.638,63 107.850,05
b) Latente Steuern 0,00 1.317.030,69
12. Konzernverlust -15.471.012,75 -12.557.503,04
Durchschnittliche Anzahl der Aktien 6.800.000 6.800.000
Ergebnis je Aktie (unverwassert, verwassert) -2,28 -1,85

*Anpassung Vorjahreswerte siehe Anhang (2)
(#) Anhangverweis




Konzern-Gesamtergebnisrechnung
(in EUR)

I.  Konzernverlust

01.01.-31.12.2014

-15.471.012,75

01.01.-31.12.2013

-12.557.503,04

@
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Il. Sonstiges Einkommen
Bestandteile, die zukiinftig in die Gewinn- und
Verlustrechnung umgegliedert werden

Wahrungsumrechnungsdifferenz ausldndischer
Tochtergesellschaften

19.507,05

19.507,05

-595.575,98

-595.575,98

Konzern-Gesamtergebnis

-15.451.505,70

-13.153.079,02
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG/KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

Konzern-Kapitalflussrechnung

01.01.-31.12.2014

01.01.-31.12.2013

(inTSD EUR)
Cashflow
Konzernverlust -15.471 -12.558
. Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte 16 124
und Sachanlagen
+ Ertragsteuern 13 1.425
+  Zinsaufwendungen 4.447 2.950
- Zinsertrage -47 -55
+/-  Ergebnis aus dem Abgang von langfristigen Vermégenswerten 265 0
+/-  Sonstige zahlungsunwirksame Vorgdnge -1.237 -2.436
+/-  Veranderung Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 16.093 -9.660
+/-  Veranderung sonstiger Vermdgenswerte 302 2.036
+/-  Veranderung der Riickstellungen 46 -93
+/-  Veranderung Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -3.158 7.354
+/-  Veranderung ibriger Schulden -2.466 1.927
- Gezahlte Ertragsteuern -167 -575
=  Operativer Cashflow -1.264 -9.561
- Gezahlte Zinsen -2.914 -1.364
+  Erhaltene Zinsen 47 55
=  Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit -4.131 -10.870
= Auszahlungen fiir Investitionen in langfristige Vermdgenswerte -22 -360
+  Einzahlungen aus Abgéangen von langfristigen Vermdgenswerten 23 0
+/-  Veranderung des Konsolidierungskreises 0 63
Cashflow aus Investitionstatigkeit 1 -297
+/-  Veranderung Finanzverbindlichkeiten -1.731 -12.575
- Auszahlung Dividende 0 -1.224
+  Einzahlungen aus Kapitalmarkttransaktionen 0 28.728
=  Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -1.731 14.929
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelbestandes -5.861 3.762
+  Finanzmittel am Anfang der Periode 20.603 17.435
+/-  Effekte aus der Wahrungsumrechnung 6 -594
=  Finanzmittel am Ende der Periode 14.748 20.603
- Guthaben in Verpfandung -1.158 -1.158
=  Frei verfiighare Finanzmittel am Ende der Periode 13.590 19.445




@
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Konzern-Eigenkapital- )

= . . . Wahrungs-
veranderungsrechnung Gezeichnetes Kapital- Gewinn-

i Kapital riicklage riicklagen Ay summe

01.01.2013 bis 31.12.2014 Y g 9 riicklage*
(in EUR)
Stand 1. Januar 2013 6.800.000,00 7.359.044,50 10.224.710,36 163.240,35 24.546.995,21
Konzernergebnis (12.557.503,04) (12.557.503,04)
Sonstiges Ergebnis (595.575,98) (595.575,98)
Konzern-Gesamtergebnis (12.557.503,04) (595.575,98) (13.153.079,02)
Dividendenzahlung (1.224.000,00) (1.224.000,00)
Stand 31. Dezember 2013 6.800.000,00 7.359.044,50 (3.556.792,68) (432.335,63) 10.169.916,19
Konzernergebnis (15.471.012,75) (15.471.012,75)
Sonstiges Ergebnis 19.507,05 19.507,05
Konzern-Gesamtergebnis (15.471.012,75) 19.507,05 (15.451.505,70)
Stand 31. Dezember 2014 6.800.000,00 7.359.044,50  (19.027.805,43) (412.828,58) (5.281.589,51)

*Other Comprehensive Income




66

ERLAUTERUNGEN ZUM KONZERNJAHRESABSCHLUSS 2014

ANHANG

Erlduterungen zum Konzernjahresabschluss
Bestitigungsvermerk des Abschlusspriifers
Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Corporate Governance Bericht
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. Grundsatze

(1) Grundlagen

Die DF Deutsche Forfait AG hat die Rechtsform einer Aktiengesellschaft. Der Sitz des Unternehmens ist satzungsgemal3
KoIn, Deutschland. Die Anschrift der Gesellschaft lautet Kattenbug 18-24, 50667 Kéln. Sie wird am Amtsgericht KéIn
unter der Nummer HRB 32949 gefiihrt.

Die DF Deutsche Forfait AG ist eine Forfaitierungsgesellschaft und als solche ein Finanzunternehmen im Sinne des § 1
Abs. 3 Nr. 2 KWG. Zur Forfaitierung zahlen sowohl der regressfreie An- und Verkauf von Forderungen als auch die
Ubernahme von Risiken durch Ankaufszusagen. Die Forderungen werden durchgehandelt oder in das eigene Portfolio
aufgenommen und anschlieBend verkauft. Nicht marktgangige Forderungen, Versicherungsselbstbehalte und in

Ausnahmefallen ertragreiche Sondergeschafte verbleiben im Portfolio des Konzerns.

Der Konzernabschluss der DF Deutsche Forfait AG (auch ,DF Konzern” oder ,,Konzern”) zum 31. Dezember 2014
entspricht den am Abschlussstichtag gdltigen International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften.

Die Bezeichnung IFRS umfasst auch die noch gultigen International Accounting Standards (IAS). Alle fir das
Geschéftsjahr 2014 verbindlichen Interpretationen des International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC) wurden ebenfalls angewendet. Die Vorjahresangaben entsprechen den fir das Geschéftsjahr 2014 anzuwen-
denden Vorschriften.

Die Konzernwahrung lautet auf Euro. Alle Betrdge werden in Tausend Euro (TEUR) angegeben, soweit nichts anderes
vermerkt ist.

Um die Klarheit der Darstellung zu verbessern, sind verschiedene Posten der Bilanz und der Gewinn- und Verlust-
rechnung zusammengefasst. Diese Posten sind im Konzernanhang gesondert ausgewiesen. Die Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung ist grundsatzlich nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. In der Gewinn- und Verlustrechnung
werden Ertrage und Aufwendungen nach Arten gruppiert und die Summe der Hauptertrags- und Hauptaufwands-
arten angegeben, um den Besonderheiten einer Forfaitierungsgesellschaft Rechnung zu tragen. Die Konzernbilanz

entspricht den Gliederungsvorschriften des IAS 1.

Vorstand und Aufsichtsrat der DF Deutsche Forfait AG haben gemaB § 161 AktG eine Erklarung zu den Empfehlungen
der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex" abgegeben, die am 10. Marz 2015 abgegeben
und auf der Homepage der Gesellschaft veréffentlicht wurde. Der vorliegende Konzernabschluss wurde am 30. April
2015 vom Vorstand genehmigt und zur Verdffentlichung freigegeben.

(2) Korrektur der angewendeten Rechnungslegungsmethoden

Im Rahmen der Aufstellung des Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2014 wurde die Klassifizierung von Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen im Sinne von IAS 39.9 neu gewdrdigt. Die in der Bilanz ausgewiesenen Forderungen

aus dem Forfaitierungsgeschaft wurden mit der Absicht der kurzfristigen VerduBerung erworben und sind daher,




ERLAUTERUNGEN ZUM KONZERNJAHRESABSCHLUSS 2014

unabhangig davon, ob ein Verkauf tatsachlich durchgefiihrt wird, als Held for Tading (HfT) zu klassifizieren und zum Fair
Value zu bewerten. Den Loans and Receivables (LaR) werden nunmehr nur solche Forderungen aus Forfaitierungs-
geschaften, die beim Erwerb fir diese Kategorie designiert sind, weil eine VerduBerungsabsicht nicht gegeben ist,
sowie sonstige Forderungen zugeordnet.

Nach der bisher angewendeten Klassifizierung wurden die Forderungen aus Forfaitierungsgeschaften als Loans and
Receivables eingestuft und nur dann der Kategorie Held for Trading zugeordnet, wenn ein tatsachlicher Verkauf kurz-
fristig (90 Tage) erfolgte.

Die beschriebene Anderung filhrt dazu, dass in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung die ,, Abschreibungen und
Wertberichtigungen auf Forderungen” nur Loans and Receivables betreffen und unter den Forfaitierungsertragen und
-aufwendungen auch die Ertrdge und Aufwendungen aus der Fair-Value-Bewertung der Forderungen Held for Trading
ausgewiesen werden. Aus der Anderung ergeben sich keine materiellen Auswirkungen auf den Konzernabschluss.
Eine Anpassung der Klassifizierung und Darstellung stellt eine Anderung der angewendeten Rechnungslegungs-
vorschriften dar (IAS 8.5), die zu Vergleichszwecken rtickwirkend auch fur die Vorperiode anzuwenden ist (IAS 8.42).

(3) Anderungen der Standards durch den 1ASB

Anwendung neuer Standards und Interpretationen mit Auswirkung auf den Konzernabschluss 2014

Im Berichtsjahr war folgender Standard erstmals anzuwenden, der jedoch keinen wesentlichen Einfluss auf den
vorliegenden Konzernabschluss hatte.

IFRS 12 ,Disclosures of Interests in Other Entities”

Der Standard fuhrt die Uberarbeiteten Angabepflichten zu IAS 27 bzw. IFRS 10, IAS 31 bzw. IFRS 11 und IAS 28 in
einen Standard zusammen. Mit dem neuen Standard werden verbesserte Angaben sowohl zu konsolidierten als auch
zu nicht konsolidierten Unternehmen gefordert, bei denen ein Unternehmen engagiert ist. Das Ziel von IFRS 12 liegt
darin, Informationen zu fordern, die die Adressaten von Abschlissen in die Lage versetzen, die Grundlage von Beherr-
schung, jegliche Anspriiche auf die konsolidierten Vermégenswerte und Schulden, Risiken aus dem Engagement bei
nicht konsolidierten Zweckgesellschaften und das Engagement von Minderheitenanteilseignern an konsolidierten
Unternehmen zu beurteilen.

Anwendung neuer Standards und Interpretationen ohne Auswirkungen auf den Konzernabschluss 2014

Die nachfolgenden Standards waren im abgelaufenen Geschéftsjahr erstmals anzuwenden. Diese hatten keinen Einfluss
auf den vorliegenden Abschluss des DF-Konzerns, kénnen jedoch kinftige Transaktionen oder Vereinbarungen
beeinflussen.

IFRS 10, Consolidated Financial Statements”
Der Standard ersetzt die Konsolidierungsleitlinien des IAS 27 und SIC-12. Auf separate Abschlisse anzuwendende
Vorschriften verbleiben unverdndert in IAS 27, der in ,Einzelabschlisse” umbenannt wird. Im Mittelpunkt von IFRS

10 steht die Einfihrung eines einheitlichen Konsolidierungsmodells, welches auf die Beherrschung des Tochterunter-




nehmens durch das Mutterunternehmen abstellt. Dieses ist sowohl auf Mutter-Tochter-Verhaltnisse, die auf Stimm-
rechten basieren, als auch auf Mutter-Tochter-Verhaltnisse, die sich aus anderen vertraglichen Vereinbarungen
ergeben, anzuwenden. Folglich sind hiernach auch Zweckgesellschaften zu beurteilen, deren Konsolidierung gegen-
wartig nach dem Risiko-/Chancen-Konzept (Risk and Reward-Concept) des SIC-12 erfolgt. Das Beherrschungskonzept
gemalB IFRS 10 umfasst dabei folgende drei Elemente, die kumulativ erfullt sein mussen: (1) Verfigungsgewalt, (2)
variable Ruckflisse und (3) die Maoglichkeit zur Beeinflussung der variablen Ruckflisse durch Austbung der

Verfligungsgewalt.

IFRS 11 ,Joint Arrangements”

Dieser Standard ersetzt IAS 31 und schafft die bisherige Moglichkeit zur Quotenkonsolidierung von Gemeinschafts-
unternehmen ab. Die zwingende Anwendung der Equity-Methode auf Gemeinschaftsunternehmen erfolgt kiinftig
gemaB den Vorschriften des IAS 28 (2011) der sich bislang ausschlieBlich mit assoziierten Unternehmen befasste und
dessen Anwendungsbereich nunmehr auf die Bilanzierung von Gemeinschaftsunternehmen ausgedehnt wurde. Zu
beriicksichtigen sind jedoch Anderungen in der Terminologie des Standards und der Klassifizierung von Unternehmen
als Gemeinschaftsunternehmen, so dass nicht zwingend alle gegenwartig nach der Quotenkonsolidierung einbezogenen

Gemeinschaftsunternehmen kinftig nach der Equity-Methode zu bilanzieren sein werden.

IAS 27 ,Separate Financial Statements”
Die Vorschriften fur separate Abschlisse bleiben unverandert Bestandteil des geanderten IAS 27. Die anderen Teile von
IAS 27 (2008) werden durch IFRS 10 ersetzt.

IAS 28 ,,Investments in Associates and Joint Ventures”

Durch zuséatzliche Anderungen an IAS 28 wird nun erstmals geregelt, dass bei geplanten TeilverduBerungen eines
assoziierten Unternehmens oder Gemeinschaftsunternehmens der zur VerauBerung gehaltene Anteil gemal3 IFRS 5 zu
bilanzieren ist, sofern dessen Klassifizierungsvoraussetzungen erfullt sind. Der verbleibende Anteil wird bis zur
VerduBerung des als zur VerduBerung gehaltenen Anteils unverandert nach der Equity-Methode fortgefiihrt (so
genanntes ,split-accounting”). Besteht auch nach der VerduBerung ein assoziiertes Unternehmen, ist die Equity-
Methode fortzufiihren, ansonsten ist die verbleibende Beteiligung gemaB IFRS 9 zu bilanzieren. Weiterhin wurden die
bisherigen Ausnahmen vom Anwendungsbereich des IAS 28 u.a. fur Wagniskapital-Organisationen oder Investment-
fonds aufgehoben, allerdings kénnen nun Anteile an diesen Gesellschaften wahlweise zum beizulegenden Zeitwert
oder nach der Equity-Methode bewertet werden. Dieses Bewertungswahlrecht gilt auch fir Anteile an assoziierten
Unternehmen, die indirekt zum Beispiel durch Wagniskapital-Organisationen oder Investmentfonds gehalten werden.
In IAS 28 (2011) wurden die Regelungen des SIC-13 integriert.

Anderungen zu IAS 32, Offsetting Financial Assets and Financial Liabilities”

Die Anderungen an IAS 32 klaren bestehende Anwendungsprobleme im Hinblick auf die Voraussetzungen fiir eine
Saldierung finanzieller Vermégenswerte und Schulden. Insbesondere stellen die Anderungen die Bedeutungen der
Begriffe , gegenwartiges durchsetzbares Recht zur Saldierung” und , gleichzeitige Realisation und Erfullung” klar.

Diese Anderung tritt mit Wirkung zum 1. Januar 2014 in Kraft. Es gilt eine riickwirkende Anwendungspflicht.

DF Deutsche Forfait AG
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Anderungen zu IAS 36 ,,Recoverable Amount Disclosures for Non-Financial Assets”

Falls der erzielbare Betrag der beizulegende Zeitwert abziiglich VerduBerungskosten ist, sind die Ebenen der Fair-Value-
Hierarchie, auf der die Wertbemessung erfolgt, die Bewertungsmethoden, mit deren Hilfe der beizulegende Zeitwert
abzlglich VerduBerungskosten bestimmt wurde, und die wesentlichen Annahmen, die bei Bewertungen der zweiten
und dritten Hierarchieebene zugrundegelegt wurden, anzugeben. Diese Anderung wurde mit Endorsement-Verfahren
vom 19. Dezember 2013 in der EU anerkannt. Eine Anwendung hat fur Geschaftsjahre, die am oder nach dem

1. Januar 2014 beginnen, zu erfolgen.

Anderungen zu IAS 39 ,Novation of Derivatives and Continuation of Hedge Accounting”

Werden als Sicherungsinstrument designierte Derivate im Rahmen einer Novation direkt oder indirekt auf eine zentrale
Gegenpartei Ubertragen, so stellt dies kein Auslaufen und keine Beendigung dar. Notwendig hierfur ist jedoch, dass die
Novation infolge neuer oder bestehender gesetzlicher oder regulatorischer Regelungen stattfindet und die Vertrags-
bedingungen des Derivats sich nur insoweit andern, wie dies fir die Novation erforderlich ist. Diese Anderung ist zwin-
gend fur Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2014 beginnen, anzuwenden und wurde mit Endorsement-

Verfahren vom 19. Dezember 2013 innerhalb der EU bereits anerkannt. Eine vorzeitige Anwendung ist moglich.

Anderungen zu IFRS 10, IFRS 12 and IAS 27 , Investment Entities”

Mit den Anderungen wird eine Ausnahme in Bezug auf die Konsolidierung von Tochterunternehmen gewdéhrt, wenn
das Mutterunternehmen die Definition einer Investmentgesellschaft erfullt, z.B. bei Halten bestimmter Investmentfonds.
Demnach werden dann bestimmte Tochtergesellschaften erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert nach IFRS 9 oder
IAS 39 bewertet. Die Anderungen gelten fir Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2014 beginnen. Die

Umsetzung hat in der EU durch das Endorsement-Verfahren mit Datum 20. November 2013 stattgefunden.

Anderungen zu IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12, Transition Guidance”

Mit den Anderungen werden die Ubergangsleitlinien in IFRS 10 klargestellt und zusatzliche Erleichterungen in allen drei
Standards gewadhrt. Dazu gehort insbesondere, dass die Angabe angepasster Vergleichszahlen auf die bei Erstanwendung
unmittelbar vorangegangene Vergleichsperiode beschrénkt wird. Die Anderungen gelten fiir Geschéftsjahre, die am
oder nach dem 1. Januar 2012 beginnen. Eine Umsetzung in Form eines Endorsement-Verfahrens hat in der EU mit
Datum 4. April 2013 stattgefunden.

Vorzeitige Anwendung von Rechnungslegungsstandards

Die DF-Gruppe hat keine IFRS vorzeitig angewendet, die bereits verdffentlicht und verabschiedet sowie von der EU

anerkannt wurden, jedoch zum 31. Dezember 2014 noch nicht verpflichtend anzuwenden waren.

Verdffentlichte, aber noch nicht angewendete Standards, Interpretationen und Anderungen

Die DF-Gruppe wird die Uberarbeiteten oder neu erlassenen Standards und Interpretationen — sofern bis dahin in das
Recht der Europaischen Union Gbernommen — ab dem jeweils glltigen Zeitpunkt anwenden. Derzeit sind die vollen
Auswirkungen auf den Konzern noch zu analysieren, so dass es nicht moglich ist, die genauen Effekte anzugeben.

Anderungen oder Effekte, die sich aus der Erstanwendung der IFRS ergeben, kénnen jedoch ausgeschlossen werden.
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IFRS 15, Revenues from Contracts with Customer”

Die Zielsetzung von IFRS 15 besteht darin, Prinzipien zu schaffen, die ein Unternehmen bei der Berichterstattung von
entscheidungsnutzlichen Informationen an Abschlussadressaten Uber die Art, Hohe, den zeitlichen Anfall sowie die
Unsicherheit von Umsatzerlésen und resultierenden Zahlungsstromen aus einem Vertrag mit einem Kunden anzuwenden
hat. IFRS 15 ist auf alle Vertrage mit Kunden mit Ausnahme der folgenden Vertrage anzuwenden: (1) Leasingverhalt-
nisse, die unter IAS 17 fallen, (2) Finanzinstrumente und andere vertragliche Rechte oder Pflichten, die unter IFRS 9, IFRS
10, IFRS 11, IAS 27 oder IAS 28 (2011) zu subsumieren sind, (3) Versicherungsvertrdge im Anwendungsbereich von
IFRS 4 und (4) nicht finanzielle Tauschgeschafte zwischen Unternehmen in derselben Branche, die darauf abzielen,
VerduBerungen an Kunden oder potentielle Kunden zu erleichtern. Wenn es keinen anderen Standard gibt, in dem
festgelegt ist, wie ein oder mehrere Bestandteile des Vertrags zu separieren und/oder erstmalig zu bewerten sind, ist IFRS
15 anzuwenden. Die Anwendung des Standards ist verpflichtend fur jahrliche Berichtsperioden, die am oder nach dem

1. Januar 2017 beginnen. Eine frihere Anwendung ist zulassig.

IFRS 14 “Requlatory Deferral Accounts”

Mit dem neuen Standard wird einem Unternehmen, das ein IFRS-Erstanwender ist, gestattet, mit einigen begrenzten
Einschrankungen, regulatorische Abgrenzungsposten weiter zu bilanzieren, die es nach seinen vorher angewendeten
Rechnungslegungsgrundsatzen in seinem Abschluss erfasst hat. Dies gilt sowohl im ersten IFRS-Abschluss als auch in
den Folgeabschlissen. Regulatorische Abgrenzungsposten und Veranderungen in ihnen mussen in der Darstellung der
Finanzlage und in der Gewinn- und Verlustrechnung oder im sonstigen Gesamtergebnis separat ausgewiesen werden.
AuBerdem sind bestimmte Angaben vorgeschrieben. Die Zielsetzung von IFRS 14 ist es, die Finanzberichterstattungs-
vorschriften fur regulatorische Abgrenzungsposten zu definieren, die entstehen, wenn ein Unternehmen Waren oder
Dienstleistungen zu Preisen liefert oder erbringt, die einer Preisregulierung unterliegen. Der Standard ist als Interims-
standard mit begrenztem Umfang angelegt, der eine kurzfristige Lésung fur Unternehmen, die Preisregulierung unter-
liegen, bietet, die noch nicht auf die IFRS Gbergegangen sind. Sein erklarter Zweck ist, Unternehmen, die Preisregulierung
unterliegen und die IFRS erstmalig anwenden, zu gestatten, Anderungen bei den Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden in Bezug auf regulatorische Abgrenzungsposten zu vermeiden, bis der IASB sein umfassendes Projekt zu
Preisregulierung abschlieBen kann. IFRS 14 wurde im Januar 2014 herausgegeben und gilt fur Berichtsperioden, die am

oder nach dem 1. Januar 2016 beginnen.

IFRS 9 ,,Financial Instruments”

Der IASB hat die finale Fassung des Standards im Zuge der Fertigstellung der verschiedenen Phasen seines umfassenden
Projekts zu Finanzinstrumenten am 24. Juli 2014 veroffentlicht. Damit kann die bisher unter IAS 39 vorgenommene
Bilanzierung von Finanzinstrumenten nunmehr vollstandig durch die Bilanzierung unter IFRS 9 ersetzt werden. Die nun-
mehr veroffentlichte Version von IFRS 9 ersetzt alle vorherigen Versionen. Der neue Standard beinhaltet Gberarbeitete
Vorgaben zur Klassifizierung und Bewertung von finanziellen Vermogenswerten, einschlieBlich Impairment-Regelungen und
erganzt die im Jahr 2013 ver6ffentlichten neuen Regelungen zum Hedge Accounting. Die erstmalige verpflichtende
Anwendung ist fir Geschéftsjahre vorgesehen, die am oder nach dem 1. Januar 2018 beginnen. Vorbehaltlich lokaler
Regelungen (wie etwa dem europdischen Endorsementverfahren) ist eine vorzeitige Anwendung zuldssig. Innerhalb
eines begrenzten Zeitraums kénnen vorherige Versionen von IFRS 9 vorzeitig angewendet werden (sofern nicht schon
geschehen), vorausgesetzt, das diesbezlglich relevante Datum der erstmaligen Anwendung liegt vor dem 1. Februar
2015.
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Anderungen zu IAS 1, Disclosure Initiative”

Die Anderungen beinhalten im Wesentlichen die folgenden Punkte: (1) Klarstellung, dass Anhangangaben nur dann
notwendig sind, wenn ihr Inhalt nicht unwesentlich ist. Dies gilt explizit auch dann, wenn ein IFRS eine Liste von
Minimum-Angaben fordert. (2) Erlduterungen zur Aggregation und Disaggregation von Posten in der Bilanz und der
Gesamtergebnisrechnung, (3) Klarstellung, wie Anteile am Sonstigen Ergebnis at equity bewerteter Unternehmen in der
Gesamtergebnisrechnung darzustellen sind und (4) Streichung einer Musterstruktur des Anhangs hin zur BerUcksich-
tigung unternehmensindividueller Relevanz. Die Anderungen sind in Geschéftsjahren anzuwenden, die am oder nach
dem 1. Januar 2016 beginnen. Eine friihere Anwendung ist zulassig, setzt jedoch ein EU-Endorsement voraus. Ein Erst-
anwendungszeitpunkt wird noch nicht vorgeschlagen, eine vorzeitige Anwendung soll jedoch gestattet werden. Es ist
vorgesehen, dass die Anderungen an IAS 7 prospektiv anzuwenden sind. Die Kommentierungsfrist fiir den Entwurf
endet am 17. April 2015.

Anderungen zu IFRS 10 und IAS 28, Sale or Contribution of Assets between an Investor and its

Associate or Joint Vlenture”

Die Anderungen adressieren eine bekannte Inkonsistenz zwischen den Vorschriften des IFRS 10 und des IAS 28 (2011)
far den Fall der VerauBerung von Vermdgenswerten an ein assoziiertes Unternehmen oder ein Gemeinschaftsunter-
nehmen oder der Einlage von Vermogenswerten in ein assoziiertes Unternehmen oder ein Gemeinschaftsunternehmen.
Kinftig soll der gesamte Gewinn oder Verlust aus einer Transaktion nur dann erfasst werden, wenn die verduBerten
oder eingebrachten Vermégenswerte einen Geschaftsbetrieb im Sinne des IFRS 3 darstellen, unabhangig davon, ob die
Transaktion als share oder asset deal ausgestaltet ist. Bilden die Verm&genswerte dagegen keinen Geschéftsbetrieb, ist
lediglich eine anteilige Erfolgserfassung zuléssig. Die Anderungen treten fir Geschéaftsjahre in Kraft, die am oder nach

dem 1. Januar 2016 beginnen. Eine vorzeitige Anwendung ist zuldssig, setzt jedoch ein EU-Endorsement voraus.

Anderungen zu IAS 27 ,Equity Method in Separate Financial Statements”

Mit der Anderung wird die Equity Methode als Bilanzierungsoption fiir Anteile an Tochterunternehmen, Joint Ventures
und assoziierten Unternehmen in separaten Abschlissen eines Investors wieder zugelassen. Die bestehenden Optionen
zur Bewertung zu Anschaffungskosten oder nach IAS 39/IFRS 9 bleiben erhalten. Seit 2005 war die Anwendung der
Equity Methode fur Anteile im separaten Abschluss (des Mutterunternehmens) nach IAS 27 nicht mehr zulassig.
Aufgrund von Klagen der Anwender unter anderem Uber den hohen Aufwand einer Fair Value Bewertung zu jedem
Abschlussstichtag, insbesondere bei nicht bdrsennotierten assoziierten Unternehmen, hat das IASB die Anderung an IAS
27 vorgenommen. Die Anderungen treten fir Berichtsjahre in Kraft, die am oder nach dem 1. Januar 2016 beginnen.

Eine vorzeitige Anwendung ist zuldssig.

Anderungen zu IAS 41 und IAS 16, Bearer Plants”

Es werden bislang alle biologischen Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert abzlglich geschatzter
Verkaufskosten bewertet. Dies gilt auch fur sogenannte fruchttragende Gewachse, wie Weinreben, Kautschukbaume
und Olpalmen, die der Ernte biologischer Vermdgenswerte tiber mehrere Perioden dienen, ohne selbst als landwirt-
schaftliches Erzeugnis verkauft zu werden. Nach den Anderungen sind fruchttragende Gewachse kiinftig wie Sach-
anlagen nach IAS 16 zu bilanzieren, da ihre Nutzung vergleichbar ist. lhre Friichte sind dagegen auch kiinftig nach 1AS
41 zu bilanzieren. Die Anderungen sind — vorbehaltlich eines noch zu erfolgenden EU-Endorsements — erstmals

zwingend retrospektiv fur Berichtsperioden, die am oder nach dem 1. Januar 2016 beginnen, anzuwenden. Die nach
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IAS 8.28(f) verpflichten den Angaben mussen fiir die laufende Periode nicht gegeben werden. Eine frihere, freiwillige

Anwendung der Neuregelung ist zulassig.

Anderungen zu IAS 16 und IAS 38 , Clarification of Acceptable Methods of Depreciation and Amortisation”

Mit den Anderungen werden weitere Leitlinien zur Verfliigung gestellt, welche Methoden fiir die Abschreibung von
Sachanlagen und immateriellen Vermogenswerten verwendet werden kénnen. Sie treten flr Berichtsjahre in Kraft, die
am oder nach dem 1. Januar 2016 beginnen. Eine vorzeitige Anwendung ist zulassig.

Anderungen zu IFRS 11 ,,Accounting for Acquisitions of Interests in Joint Operations”
Mit den Anderungen wird die Bilanzierung von Erwerben von Anteilen an einer gemeinschaftlichen Tatigkeit klargestellt,
wenn diese einen Geschéaftsbetrieb darstellen. Die Anderungen treten fiir Berichtsjahre in Kraft, die am oder nach dem

1. Januar 2016 beginnen. Eine vorzeitige Anwendung ist zuldssig.

Anderungen zu IAS 19 , Defined Benefit Plans — Employee Contribution”

Die Anpassung flgt ein Wahlrecht in Bezug auf die Bilanzierung leistungsorientierter Pensionszusagen, an denen sich
Arbeitnehmer (oder Dritte) durch verpflichtende Beitrage beteiligen, in den Standard ein. Der IAS 19 (2011) sieht
nunmehr vor, Arbeitnehmerbeitrage, die in den formalen Regelungen eines leistungsorientierten Versorgungsplans
festgelegt und an Arbeitsleistungen gekniipft sind, den Dienstzeitraumen als negative Leistungen zuzuordnen. Diese
Vorgabe folgt grundséatzlich dem Verfahren der laufenden Einmalpramien (projected unit credit method), also der
Projektion von — in diesem Fall negativen — Leistungen und deren Zuordnung auf die Erdienenszeitrdume (project and
prorate). Wahrend es vor Inkrafttreten des IAS 19 (2011) Praxis gewesen ist, Arbeitnehmerbeitrage bei Einzahlung in
der geleisteten Hohe in der Versorgungsverpflichtung zu berticksichtigen, kénnen bei Anwendung der neuen Rege-
lungen maglicherweise nun komplexe Berechnungen notwendig sein. Arbeitnehmerbeitrage, die an Arbeitsleistungen
geknUpft und nicht an die Anzahl von Dienstjahren gekoppelt sind, sind weiterhin in der Periode zu erfassen, in der die
korrespondierende Arbeitsleistung erbracht wird, ohne der beschriebenen Berechnungs- und Verteilungsmethode
unter Anwendung der projected unit credit method zu folgen. Dazu gehoren insbesondere Beitrdge in Hohe eines
fixen Prozentsatzes des Gehalts des laufenden Jahres, fixe Beitrage wahrend der gesamten Dienstzeit des Arbeitnehmers
sowie Beitrdge, deren Hohe ausschlieBlich vom Lebensalter des Arbeitnehmers abhédngt. Die Anderung ist erstmals
verpflichtend fur Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Juli 2014 beginnen, retrospektiv anzuwenden. Sie darf

freiwillig friher angewendet werden.

IFRIC Interpretation 21 ,Levies”

Die Interpretation deckt die Bilanzierung von Abgaben ab, die Unternehmen von Regierungen (einschlieBlich Regierungs-
behdrden und dhnlichen Organen) im Rahmen von Gesetzen und Vorschriften auferlegt werden. Sie deckt allerdings
nicht Steuern, Strafzahlungen und andere Strafen, Schulden, die aus Emissionshandelsprogrammen entstehen und
andere Abflisse, die unter den Anwendungsbereich anderer Standards fallen, ab. IFRIC 21 beinhaltet nicht die Frage,
wie Kosten zu bilanzieren sind, die aus dem Ansatz einer Schuld in Bezug auf Leistung von Abgaben entstehen.
Andere Standards als IFRIC 21 werden angewendet, um zu bestimmen, ob der Ansatz einer Schuld zur Entstehung
eines Vermdgenswerts oder eines Aufwands fuhrt. Die Regelungen des IFRIC 21 treten fur Berichtsperioden in Kraft, die
am oder nach dem 17. Juni 2014 beginnen. Die Erstanwendung erfolgt im Einklang mit den Vorschriften von 1AS 8, d.h.
die Vorschriften werden rtickwirkend angewendet. Die Anerkennung durch ein Endorsement-Verfahren hat innerhalb
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der EU am 13. Juni 2014 stattgefunden. Die nachstehenden Rechnungslegungsvorschriften des IASB (Amendments to
IFRS 2, IFRS 3, IFRS 8, IFRS 13, IAS 16, IAS 38 und IAS 24) sind Bestandteil des Improvements to IFRS 2010 bis 2012

Cycle. Die Vorschriften sind erstmalig fur Geschéftsjahre ab dem 1. Juli 2014 anzuwenden.

Anderungen zu IFRS 2 , Definition of vesting conditions”

Die Anderung beinhaltet eine Klarstellung der Definition von ,Austibungsbedingungen” (vesting conditions), indem
separate Definitionen fur ,Leistungsbedingungen” (performance conditions) sowie ,Dienstbedingungen” (service
conditions) in Anhang A des Standards aufgenommen werden. Hiernach handelt es sich bei einer Leistungsbedingung
um eine Auslibungsbedingung, die sowohl die Ableistung einer bestimmten Dienstzeit als auch die Erflllung bestimmter
Erfolgsziele innerhalb dieser Dienstzeit verlangt. Die zu erflllenden Erfolgsziele sind unter Bezugnahme auf die
Aktivitaten des Unternehmens oder den Wert seiner Eigenkapitalinstrumente (inkl. Anteile und Optionen) festzulegen.
Sie kénnen sich auf die Gesamtleistung des Unternehmens als auch auf Leistungen von Unternehmensteilen oder
einzelner Mitarbeiter beziehen. Im Gegensatz zu einer Leistungsbedingung verlangt eine Dienstbedingung hingegen nur
die Ableistung einer bestimmten Dienstzeit, ohne Erfolgsziele zu beinhalten. Scheidet der Arbeitnehmer vor Ableisten
dieser Dienstzeit aus, gilt die Austibungsbedingung als nicht erftllt. Des Weiteren wurde bei der Definition von
.Marktbedingungen” (market conditions) klargestellt, dass es sich dabei nicht nur um Leistungsbedingungen handelt,
die vom Marktpreis oder Wert der Eigenkapitalinstrumente des Unternehmens abhdngen, sondern auch um
Leistungsbedingungen, die vom Marktpreis oder Wert der Eigenkapitalinstrumente eines anderen Unternehmens der
Gruppe abhangen. Die Anderung soll prospektiv fiir anteilsbasierte Vergiitungen gelten, deren Tag der Gewdhrung

(grant date) am oder nach dem 1. Juli 2014 liegt. Eine frihere freiwillige Anwendung soll zul&ssig sein.

Anderungen zu IFRS 3, Accounting for contingent consideration in a business combination”

IFRS 3.40 bestimmt, dass ein , Erwerber eine Verpflichtung zur Zahlung einer bedingten Gegenleistung als eine Schuld
oder als Eigenkapital basierend auf den Definitionen eines Eigenkapitalinstruments und einer finanziellen Verbindlichkeit
in Paragraf 11 des IAS 32 (Finanzinstrumente: Darstellung oder anderer anwendbarer IFRS) einzustufen” hat. Da sich
die Frage einer Einstufung der bedingten Gegenleistung als Eigenkapital oder finanzielle Verbindlichkeit nur far
bedingte Gegenleistungen stellt, die die Definition eines Finanzinstruments erfillen, und die Frage aufkam, wann tber-
haupt ,,andere anwendbare IFRS” fur eine derartige Einstufung heranzuziehen seien, wurde der Wortlaut des IFRS 3.40
dergestalt geandert, dass nur noch Bezug auf bedingte Gegenleistungen, die im Rahmen eines Unternehmenszusammen-
schlusses anfallen und die Definition eines Finanzinstruments erfullen, Bezug genommen wird und dariber hinaus der
Verweis auf ,,andere anwendbare IFRS” gestrichen wird. Zum anderen war die Regelung des IFRS 3.58 zur Folge-
bewertung bedingter Gegenleistungen insofern missverstandlich, da fur nicht als Eigenkapital eingestufte bedingte
Gegenleistungen eine Bewertung zum beizulegenden Zeitwert vorgeschrieben wird, gleichzeitig aber auf IFRS 9 (oder
IAS 39), IAS 37 oder anderer IFRS referenziert wird, die unter Umstanden keine Bewertung zum beizulegenden Zeitwert
erfordern. Durch Anderung dieses Paragrafen und der Folgednderungen an IFRS 9, IAS 39 und IAS 37 wird nunmehr
far samtliche nicht als Eigenkapital eingestufte bedingte Gegenleistungen eine Folgebewertung zum beizulegenden
Zeitwert mit Buchung samtlicher resultierender Effekte im Gewinn oder Verlust festgeschrieben. Die Anderung ist
prospektiv auf alle Unternehmenszusammenschlisse anzuwenden, deren Erwerbszeitpunkt am oder nach dem 1. Juli
2014 liegt. Eine fruhere freiwillige Anwendung ist zuldssig, wobei die Folgednderungen an IFRS 9 (bzw. IAS 39) und IAS

37 auch gleichzeitig angewendet werden missen.
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Anderungen zu IFRS 8 ,,Reconciliation of the total of the reportable segments ~ assets to the entity’s assets”

GemaB IFRS 8 werden folgende zwei Klarstellungen aufegnommen: (1) bei der Zusammenfassung von Geschafts-
segmenten zu berichtspflichtigen Segmenten sind die von der Geschéaftsfuhrung zur Identifizierung der berichtspflich-
tigen Segmente zugrunde gelegten Uberlegungen (kurze Beschreibung der zusammengefassten Geschéaftssegmente,
wirtschaftliche Faktoren, die zur Bestimmung der ,vergleichbaren wirtschaftlichen Merkmale” im Sinne des IFRS 8.12
zugrunde gelegt wurden) anzugeben und (2) eine Uberleitungsrechnung der Segmentvermdgenswerte auf die
entsprechenden Betrdge in der Bilanz nur erforderlich, wenn Angaben zu den Segmentvermdgenswerten auch Teil der
Finanzinformationen sind, die regelmaBig an die verantwortliche Unternehmensinstanz (chief operating decision
maker) berichtet werden. Die Anderung ist erstmals retrospektiv in Geschéaftsjahren, die am oder nach dem 1. Juli 2014

beginnen, verpflichtend anzuwenden. Eine friihere freiwillige Anwendung ist zulassig.

Anderungen zu IFRS 13 ,Short-term receivables and payables”

Durch eine Anderung der ,Basis for Conclusions” des IFRS 13 wird klargestellt, dass der IASB mit den aus IFRS 13
resultierenden Anderungen an IFRS 9 und IAS 39 nicht die Méglichkeit beseitigen wollte, bei kurzfristigen Forderungen
und Verbindlichkeiten im Fall von Unwesentlichkeit auf eine Abzinsung zu verzichten.

Anderungen zu IAS 16 and IAS 38, Revaluation method — proportionate restatement of accumulated depreciation”

Die Anderung stellt klar, wie bei Anwendung des Neubewertungsmodells gemé&B IAS 16.35 bzw. IAS 38.80 kumulierte
Abschreibungen zum Bewertungszeitpunkt zu ermitteln sind. Die Umformulierung des IAS 16.35(a) tragt beispielsweise
dem Umstand Rechnung, dass im Rahmen der Neubewertung sowohl die historischen Anschaffungs-/Herstellungs-
kosten (gross carrying amount) als auch der fortgeschriebene Buchwert (carrying amount) anhand verfligbarer Markt-
daten gedndert werden. In diesem Fall kann sich keine proportionale Anderung der kumulierten Abschreibung ergeben.
Vielmehr resultiert die Anderung der Abschreibung schlicht aus der Differenz der beiden neubewerteten Werte. Eine
nicht proportionale Anderung der Abschreibung ergibt sich ferner fur den Fall, dass es in Vorperioden zur Vornahme
von Wertberichtigungen (impairment losses) kam. Die Neubewertung der historischen Anschaffungs- oder Her-
stellungskosten und des fortgeschriebenen Buchwerts — unter Bertcksichtigung der Wertminderungen — fuhrt nicht zu
einer proportionalen Anderung der Abschreibung. Die Anderung ist erstmals verpflichtend in Geschéftsjahren, die am
oder nach dem 1. Juli 2014 beginnen, anzuwenden. Eine friihere freiwillige Anwendung ist zuléssig. Durch Uber-
gangsbestimmungen wird festgelegt, dass die Anderung nur auf Neubewertungen angewendet werden muss, die in
Geschaftsjahren, die am oder nach dem Zeitpunkt der erstmaligen Anwendung stattfinden, sowie auf solche, die in der

unmittelbar vorausgehenden Periode stattfanden.

Anderungen zu IAS 24 ,Key management personnel”

Die Anderung erweitert die Definition der ,nahestehenden Unternehmen und Personen” um Unternehmen, die selber
oder Uber eines ihrer Konzernunternehmen Leistungen des Managements in Schlusselpositionen fur das Berichts-
unternehmen erbringen, ohne dass auf andere Weise ein Ndheverhaltnis im Sinne des IAS 24 zwischen den beiden
Unternehmen besteht (,Management-Entities”). Fir die erbrachten Leistungen der ,Management-Entity” beim
berichtenden Unternehmen erfassten Aufwendungen werden gesonderte Angaben gemaf einem neu eingefligten
Paragrafen 18A gefordert. Dagegen sind beim Berichtsunternehmen keine Angaben nach IAS 24.17 fur die Vergltun-
gen erforderlich, die von der ,Management-Entity” an die Mitarbeiter geleistet werden, die beim Berichtsunternehmen
die Managementaufgaben tbernehmen. Die Anderung ist erstmals verpflichtend retrospektiv in Geschéftsjahren, die
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am oder nach dem 1. Juli 2014 beginnen, anzuwenden. Folgende herausgegebene, aber ebenfalls noch nicht
verpflichtend anzuwendende Rechnungslegungsvorschriften (Amendments to IFRS 1, IFRS 3, IFRS 13 und IAS 40) des
IASB sind Bestandteil des Improvements to IFRS 2011 — 2013 Cycle und wurden nicht vorzeitig angewendet. Auch hier
scheint zum jetzigen Zeitpunkt gerechtfertigt, die Auswirkungen der Anderungen als geringfigig fur den Konzern
einzustufen. Die Anderungen sind erstmals zwingend prospektiv in Geschaftsjahren, die am oder nach dem 1. Juli 2014

beginnen, anzuwenden. Eine frihere freiwillige Anwendung ist zulassig.

Anderungen zu ,,Meaning of effective IFRS”

Durch eine Anderung der ,Basis for Conclusions” wird die Bedeutung von ,Zeitpunkt des Inkrafttretens” (effective
date) im Zusammenhang mit IFRS 1 klargestellt. Sofern von einem Standard im Zeitpunkt des Ubergangs auf IFRS zwei
veroffentlichte Versionen existieren, ndmlich eine derzeit geltende und eine, erst klinftig zwingend, jedoch bereits jetzt
freiwillig frihzeitig anwendbare, soll es demnach IFRS-Erstanwendern freistehen, eine der beiden Versionen anzuwen-
den. Die gewahlte Standardversion ist dann, vorbehaltlich abweichender Regelungen in IFRS 1, jedoch zwingend auf

samtliche im Abschluss dargestellten Perioden anzuwenden.

Anderungen zu IFRS 3, Scope exeptions for joint ventures”

Die Anderung formuliert die bestehende Ausnahme von Gemeinschaftsunternehmen (joint ventures) vom Anwendungs-
bereich des IFRS 3 neu. Damit wird zum einen klargestellt, dass die Ausnahme fur samtliche gemeinsame Tatigkeiten
(joint arrangements) im Sinne des IFRS 11 gilt, zum anderen wird klargestellt, dass sich die Ausnahme nur auf die
Abschlisse des Gemeinschaftsunternehmens oder der gemeinschaftlichen Tatigkeit selbst und nicht auf die

Bilanzierung bei den an der gemeinsamen Tatigkeit beteiligten Parteien bezieht.

Anderungen zu IFRS 13, Scope of paragraph 52 - portfolio exception”

IFRS 13.48 gestattet es Unternehmen, die eine Gruppe von finanziellen Vermdgenswerten und finanziellen Verbind-
lichkeiten auf Basis ihres Nettomarktrisikos oder -ausfallrisikos steuert, den beizulegenden Zeitwert dieser Gruppe in
Ubereinstimmung damit zu ermitteln, wie Marktteilnehmer die Nettorisikoposition am Bewertungsstichtag bewerten
wirden (sog. portfolio exception). Durch die vorgeschlagene Anderung wird klargestellt, dass sich diese Ausnahme zur
Bestimmung eines beizulegenden Zeitwerts auf samtliche Vertrage im Anwendungsbereich des IAS 39 oder des IFRS 9
bezieht, selbst wenn diese nicht die Definition eines finanziellen Vermdgenswerts oder einer finanziellen Verbindlich-
keit des IAS 32 erfillen (wie z. B. bestimmte Vertrage zum Kauf und Verkauf nicht finanzieller Posten, die durch einen
Ausgleich in bar oder anderen Finanzinstrumenten erfiillt werden kénnen). Die Anderung erfolgt prospektiv von Beginn

des Geschéftsjahrs, in dem IFRS 13 erstmals angewendet wurde. Eine frihere freiwillige Anwendung ist zuldssig.

Anderungen zu IAS 40 , Clarifying the interrelationship of IFRS 3 and IAS 40 when classifying property as investment
property or owner-occupied property”

Die Anderung stellt klar, dass der Anwendungsbereich des IAS 40 und des IFRS 3 unabhangig voneinander sind, sich
folglich in keinem Fall gegenseitig ausschlieBen. Insofern ist jede Anschaffung von als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien auf Basis der Kriterien des IFRS 3 darauthin zu untersuchen, ob es sich um die Anschaffung eines einzelnen
Vermogenswerts, einer Gruppe von Vermagenswerten oder einen Geschaftsbetrieb (business) im Anwendungsbereich
des IFRS 3 handelt. Dartiber hinaus sind die Kriterien des IAS 40.7 ff. anzuwenden, um festzustellen, ob es sich um als

Finanzinvestition gehaltene Immobilien oder um vom Eigentlmer selbstgenutzte Immobilien handelt. Die Anwendung




erfolgt grundséatzlich prospektiv fur sémtliche Anschaffungen von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien, die ab
Beginn der ersten Periode, in der die Anderung erstmals angewendet wird, erfolgen, so dass eine Anpassung von
Vorjahreszahlen nicht nétig ist. Freiwillig darf die Anderung auf einzelne zuvor stattgefundene Anschaffungen
angewendet werden, sofern die hierfir benotigten Informationen vorliegen. Folgende herausgegebene, aber ebenfalls
noch nicht verpflichtend anzuwendende Rechnungslegungsvorschriften des IASB (Amendments to IFRS 5, IFRS 7, IAS
19 und IAS 34) sind Bestandteil des Improvements to IFRS 2012 - 2014 Cycle und wurden noch nicht in das EU-Recht
Ubernommen. Auch hier scheint zum jetzigen Zeitpunkt gerechtfertigt, die Auswirkungen der Anderungen als gering-
fugig fur den Konzern einzustufen. Die Anderungen treten fiir Berichtsperioden in Kraft, die am oder nach dem
1. Januar 2016 beginnen, wobei eine friihere Anwendung zuldssig ist.

Anderungen zu IFRS 5 ,,Changes in methods of disposal”

Die Uberarbeitung regelt die Aufnahme gesonderter Leitlinien in IFRS 5 fir Falle, in denen ein Unternehmen einen
Vermogenswert aus der Kategorie zur VerauBerung gehalten in die Kategorie zu Ausschittungszwecken gehalten um-
klassifiziert oder anders herum. Zudem enthalt die Anderung die Aufnahme gesonderter Leitlinien fir Falle, in denen
die Bilanzierung als zu Ausschittungszwecken gehalten beendet wird. Die Neuerungen sind prospektiv anzuwenden.

Anderungen zu IFRS 7, Servicing Contracts”
Die Uberarbeitung liefert zusatzlicher Leitlinien zur Klarstellung, ob ein Verwaltungsvertrag ein fortgesetztes Engage-
ment in Bezug auf einen Ubertragenen Vermogenswert darstellt (zwecks Bestimmung der erforderlichen Angaben).

Anderungen zu IFRS 7 ,Applicability of the amendments to IFRS 7 to condensed interim financial statements”
Die Anpassung schafft Klarheit bezglich der Anwendbarkeit der Anderungen an IFRS 7 in Bezug auf Angaben zur
Saldierung auf zusammengefasste Zwischenberichte.

Anderungen zu IAS 19 ,Regional market issue”

Klarstellung, dass die hochwertigen Unternehmensanleihen, die bei der Ermittlung des Abzinsungssatzes fur Leistungen
nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses verwendet werden, in der gleichen W&hrung denominiert sein sollten wie die
zu leistenden Zahlungen (daher sollte die Markttiefe flir hochwertige Unternehmensanleihen auf Wahrungsebene be-
urteilt werden).

Anderungen zu IAS 34 ,Disclosure of information elsewhere in the interim financial report”
Klarstellung der Bedeutung von ,an anderer Stelle im Zwischenbericht” sowie Aufnahme einer Vorschrift, einen
Verweis auf diese andere Stelle aufzunehmen, wenn diese nicht innerhalb des Hauptteils des Berichts liegt.

(4) Konsolidierungskreis, Abschlussstichtag

Die DF Deutsche Forfait AG (auch ,DF AG") als Mutterunternehmen bezieht zwei Tochterunternehmen in den
Konzernabschluss mit ein. Hierbei handelt es sich um die DF Deutsche Forfait s.r.0., Prag/Tschechische Republik sowie
die Deutsche Kapital Ltd., Dubai/Vereinigte Arabische Emirate (,,DKL"). Die DKL ist eine Eigengriindung (April 2013) und
wurde erstmals in den Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2013 einbezogen. Der Anteil am Eigenkapital liegt fur
beide genannten Unternehmen unverandert gegentiber dem Vorjahr bei 100%. Der Bilanzstichtag der DF AG und der
einbezogenen Tochterunternehmen ist jeweils der 31. Dezember.

DF Deutsche Forfait AG
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Die DF AG ist demnach beherrschendes Unternehmen im Sinne des IFRS 10.5 ff. und leitet ihre Verfiigungsgewalt
unmittelbar aus den ihr zustehenden Stimmrechten ab. In den Konsolidierungskreis werden die Tochtergesellschaften
DF Deutsche Forfait Americas, Inc., Miami/USA und DF Deutsche Forfait do Brasil Ltda., Sdo Paulo/Brasilien, deren
Stimmrechte zu 100% bei der DF AG liegen, sowie die Beteiligung an der DF Deutsche Forfait West Africa Ltd.,
Accra/Ghana, an der der DF AG 60% der Stimmrechte zustehen und die Beteiligung an der DF Deutsche Forfait
Pakistan (Private) Limited, Lahore/Pakistan, an der die DF AG mit 99% der Stimmrechte beteiligt ist, nicht einbezogen.
Die nicht konsolidierten Tochterunternehmen sind fur den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2014 wie im Vorjahr
sowohl einzeln als auch gemeinsam unwesentlich und beeinflussen das den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechende

Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage, das der Konzernabschluss vermittelt, nicht.

(5) Konsolidierungsmethoden

Grundlage fiir den Konzernabschluss sind die gemafB IFRS 10 , Konzernabschlisse” nach einheitlichen Bilanzierungs-
und Bewertungsgrundséatzen zum 31. Dezember 2014 aufgestellten Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen. Bei den konsolidierten Tochterunternehmen handelt es sich um Neugrtindungen. Daher
ergeben sich aus der Kapitalkonsolidierung keine Unterschiedsbetrage. Forderungen, Verbindlichkeiten, Riickstellungen,
Ertrdge und Aufwendungen sowie Ergebnisse zwischen den konsolidierten Unternehmen (,Zwischengewinne”)

werden im Rahmen der Konsolidierung eliminiert.

(6) Wahrungsumrechnung

Der Konzernabschluss wird in Euro, der funktionalen Wéhrung des Unternehmens gemaB IAS 21, ,, Auswirkungen von
Wechselkursanderungen”, dargestellt. Da die Tochterunternehmen ihre Geschafte in finanzieller, wirtschaftlicher und
organisatorischer Hinsicht selbstandig betreiben, ist die funktionale Wahrung grundsatzlich identisch mit der jeweiligen
Landeswahrung des Unternehmens. Im Konzernabschluss werden daher die Aufwendungen und Ertrége aus Ab-
schlussen von Tochterunternehmen, die in fremder Wahrung aufgestellt sind, zum Jahresdurchschnittskurs, Ver-
mogenswerte und Schulden zum Stichtagskurs umgerechnet. Der sich aus der Umrechnung des Eigenkapitals
ergebende Wahrungsunterschied wird unter dem Eigenkapital als Wahrungsumrechnungsriicklage ausgewiesen. Die
Umrechnungsdifferenzen, die aus abweichenden Umrechnungskursen zwischen der Bilanz und der Gesamtergebnis-
rechnung resultieren, werden im sonstigen Ergebnis erfasst. In den Einzelabschlissen der DF Deutsche Forfait AG und
ihrer Tochterunternehmen werden Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten bei Zugang zum Anschaf-
fungskurs bewertet. Zum Bilanzstichtag eingetretene Kursgewinne und -verluste werden in der Gewinn- und Verlust-

rechnung bericksichtigt. Die fur die Wahrungsumrechnung in Euro zugrunde gelegten Wechselkurse entsprechen den

von der Europdischen Zentralbank ver6ffentlichten Euro-Referenzkursen und stellen sich wie folgt dar.

Durchschnittskurs
2014 2013

Stichtagskurs
31.12.2014 31.12.2013

usb 1,2141 1,3791 1,3285 1,3281

Tschechische Kronen 27,735 27,4270 27,5360 25,9800
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(7) Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsétze

Die Abschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen sind entsprechend IFRS 10 nach einheitlichen
Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatzen aufgestellt. Die Umsatzerlose, im folgenden forfaitierungstypische Ertrage
genannt, setzen sich zusammen aus Forfaitierungs- und Provisionsertragen, Ertrdgen aus nachschussiger Verzinsung,
Kursgewinnen sowie Ertragen aus der Auflésung von Rickstellungen fur Forfaitierungs- und Ankaufszusagen. Die
Forfaitierungsertrage enthalten auch die positiven Effekte aus der Fair-Value-Bewertung der Forderungen HfT. Forfai-
tierungs- und Provisionsertrage werden ab dem Zeitpunkt des rechtlich bindenden Ankaufs oder der Ankaufszusage der
Forderungen realisiert. Soweit es sich um zeitraumbezogene Erlése handelt, werden diese periodengerecht vereinnahmt.
Ertrédge aus nachschissiger Verzinsung werden periodengerecht Uber die Dauer der einbehaltenen Betrage vereinnahmt.
Forfaitierungstypische Risiken, die in Vorperioden als Wertberichtigung auf als LaR klassifizierte Forderungen oder als
Ruckstellung fur Eventualverbindlichkeiten bertcksichtigt worden sind, werden in dem Geschéftsjahr ertragswirksam,
in dem die Risiken nicht mehr bestehen.

Unter den forfaitierungstypischen Aufwendungen werden die Aufwendungen ausgewiesen, die direkt im Zusammen-
hang mit den forfaitierungstypischen Ertragen verursacht werden und den Geschaften einzeln zugeordnet werden
kénnen. Aufwendungen werden periodengerecht abgegrenzt. Die Forfaitierungsaufwendungen enthalten auch die
negativen Effekte aus der Fair-Value-Bewertung der zu Handelszwecken gehaltenen Forderungen aus dem Forfaitie-
rungsgeschaft. Betriebliche Aufwendungen werden mit Inanspruchnahme der Leistung bzw. zum Zeitpunkt ihrer
Verursachung als Aufwand erfasst. Sémtliche Fremdkapitalzinsen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung unter den

Zinsaufwendungen ausgewiesen.

Die immateriellen Vermdgenswerte beinhalten Software, Lizenzen und Rechte an Internet-Domain-Namen. Software
wird als entgeltlich erworbener immaterieller Vermogenswert zu Anschaffungskosten angesetzt und planmaBig Uber die
geschatzte Nutzungsdauer von drei Jahren linear abgeschrieben. Die Abschreibungen sind in der Position ,, Abschrei-
bungen auf immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen” der Gewinn- und Verlustrechnung enthalten. Domain-
Namen sind als nicht abnutzbare Vermégenswerte aktiviert. Aufgrund der untergeordneten Bedeutung fir den
Konzernabschluss wurde auf die Durchfihrung eines Impairmenttests bei den nicht abnutzbaren Vermogenswerten
verzichtet. Das gesamte Sachanlagevermdgen unterliegt einer betrieblichen Nutzung und wird zu Anschaffungskosten,
vermindert um planmaBige Abschreibungen, bewertet. Die Abschreibungen auf das Sachanlagevermogen werden
entsprechend der voraussichtlichen betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer nach der linearen Methode ermittelt. Den
planmé&Bigen Abschreibungen liegen konzerneinheitlich folgende Nutzungsdauern zugrunde.

Nutzungsdauer in Jahren

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung

EDV-Hardware 3-6 3-6
Pkw 4-6 4-6
Betriebsausstattung 3-8 3-8
Mietereinbauten 5-7 5-7

Biiroeinrichtung 10-23 10-23
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Es haben keine besonderen Ereignisse oder Marktentwicklungen vorgelegen, die eine Korrektur der geschatzten

Nutzungsdauern oder einen Wertverfall der immateriellen Vermdgenswerte und der Sachanlagen anzeigen.

Finanzielle Vermogenswerte werden gemal ihrer Zugehorigkeit zur jeweiligen Kategorie des IAS 39 bilanziert. Der
Konzern klassifiziert die finanziellen Vermégenswerte in die Kategorien finanzielle Vermogenswerte, die erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, Kredite und Forderungen und zur VerduBerung verfigbare finanzielle

Vermogenswerte.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte umfassen die zu Handelszwecken
gehaltenen finanziellen Vermogenswerte. Dieser Bewertungskategorie wird der Teil der in den Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen enthaltenen Forderungen zugeordnet, der mit Handelsabsicht erworben wurde und kurzfristig
weiterverduBert wird. Anderungen des beizulegenden Zeitwerts finanzieller Vermégenswerte dieser Kategorie werden
zum Zeitpunkt der Wertsteigerung bzw. Wertminderung erfolgswirksam erfasst. Forderungen, bei denen eine
Handelsabsicht besteht, werden der Kategorie als zu Handelszwecken gehalten (Held for Trading) zugeordnet und

erfolgswirksam zum Fair Value bilanziert. Zurechenbare Transaktionskosten werden im Gewinn oder Verlust erfasst.

Die Finanzinstrumente der Kategorie Kredite und Forderungen sind nicht derivative finanzielle Vermogenswerte mit
fixen oder bestimmbaren Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind. Der Erstansatz erfolgt mit ihrem bei-
zulegenden Zeitwert zuziglich direkt zurechenbarer Transaktionskosten (IAS 39.43). Diese werden in der Folge unter
Berticksichtigung der Effektivzinsmethode zu fortgefiihrten Anschaffungskosten abztglich etwaiger Wertminderungen
bewertet. Gewinne und Verluste werden im Zeitpunkt der Ausbuchung oder Wertminderung von ,Krediten und
Forderungen” in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Zur VerduBerung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte
(Available for Sale) sind nicht derivative finanzielle Vermogenswerte, die entweder dieser Kategorie oder keiner
anderen Kategorie zugeordnet wurden. Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermégenswerte werden bei erst-
maliger Erfassung mit ihrem beizulegenden Zeitwert zuzuglich direkt zurechenbarer Transaktionskosten bewertet und
den langfristigen Vermdgenswerten zugeordnet. Im Rahmen der Folgebewertung werden die zur VerauBerung verfug-
baren finanziellen Vermogenswerte zum beizulegenden Zeitwert bewertet und entsprechende Wertanderungen, mit
Ausnahme von Wertminderungen, im sonstigen Ergebnis erfasst und in den Ricklagen im Eigenkapital ausgewiesen.
Wenn ein Vermdgenswert ausgebucht wird, wird das kumulierte sonstige Ergebnis in die Gewinn- und Verlustrechnung
umgegliedert. Zur VerduBerung verflgbare finanzielle Vermogenswerte umfassen nicht in den Konzernabschluss
einbezogene Anteile an verbundenen Unternehmen. Da der Fair Value nicht verlasslich ermittelbar ist, werden diese in
der Folge zu Anschaffungskosten bewertet, sofern nicht eine VerauBerung innerhalb von zwolf Monaten nach dem
Bilanzstichtag beabsichtigt ist.

Der Konzern bucht einen finanziellen Vermogenswert aus, wenn die vertraglichen Rechte hinsichtlich der Cashflows aus-
laufen oder er die Rechte zum Erhalt der Cashflows in einer Transaktion tbertragt, mit der auch alle wesentlichen mit
dem Eigentum an diesem finanziellen Vermogenswert verbundenen Chancen und Risiken Ubertragen werden (IAS
39.17). Nach IAS 39 ,Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung” wird regelméaBig ermittelt, ob objektive substanzielle
Hinweise darauf schlieBen lassen, dass eine Wertminderung eines finanziellen Vermogenswertes oder eines Portfolios
von Vermogenswerten stattgefunden hat. Nach Durchfihrung eines Wertminderungstests wird ein erforderlicher Wert-

minderungsaufwand (Impairment Loss) im Ergebnis erfasst.
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Ein finanzieller Vermogenswert, der nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert eingestuft ist, einschlieBlich
eines Anteils an einem Unternehmen, wird an jedem Bilanzstichtag Uberprift, um festzustellen, ob eine Wertminderung
eingetreten ist (IAS 39.58). Bei einem finanziellen Vermdgenswert liegt eine Wertminderung vor, wenn infolge eines oder
mehrerer Ereignisse, die nach dem erstmaligen Ansatz eines Vermdgenswerts eingetreten sind, ein objektiver Hinweis

auf eine Wertminderung vorliegt.

Objektive Hinweise darauf, dass bei gehaltenen finanziellen Vermogenswerten Wertminderungen eingetreten sind,

kénnen folgende sein:

e Der Ausfall oder Verzug eines Schuldners

e Hinweise, dass ein Schuldner in ein Insolvenz- oder anderes Sanierungsverfahren geht
¢ Nachteilige Veranderungen beim Zahlungsstand von Kreditnehmern oder Emittenten

e \erringerung der erwarteten kinftigen Cashflows aufgrund negativer wirtschaftlicher Rahmenbedingungen, die

mit Ausfallen korrellieren

Darlber hinaus ist bei einem gehaltenen Eigenkapitalinstrument ein signifikanter oder langer anhaltender Riickgang des
beizulegenden Zeitwerts unter dessen Anschaffungskosten ein objektiver Hinweis auf eine Wertminderung. Der

Konzern hélt einen Riickgang um 20% fur signifikant und einen Zeitraum von sechs Monaten fiir langer anhaltend.

Der Konzern bertcksichtigt Hinweise auf Wertminderungen von finanziellen Vermogenswerten, die zu fortgefuhrten
Anschaffungskosten bewertet werden, sowohl auf Ebene des einzelnen Vermégenswerts als auch auf kollektiver Ebene.
Alle Vermdgenswerte, die fur sich genommen bedeutsam sind, werden auf spezifische Wertminderungen beurteilt.
Diejenigen, die keiner spezifischen Wertminderung unterliegen, werden kollektiv auf das Vorliegen von bereits ein-
getretenen, aber noch zu identifizierenden Wertminderungen untersucht. Vermdgenswerte, die fur sich genommen
nicht einzeln bedeutsam sind, werden kollektiv auf Wertminderungen beurteilt. Bei der Beurteilung kollektiver Wert-
minderungen verwendet der Konzern historische Trends der Ausfallwahrscheinlichkeiten, den zeitlichen Anfall von

Zahlungen und die Héhe der eingetretenen Verluste.

Eine Wertminderung eines finanziellen Vermogenswerts, der in der Folge nach der Effektivzinsmethode bilanziert wird,
wird als Differenz zwischen seinem Buchwert und dem Barwert der geschétzten kinftigen Cashflows berechnet,
abgezinst mit dem urspringlichen Effektivzinssatz des Vermdgenswerts (IAS 39.63). Wenn ein nach Erfassung der
Wertminderung eingetretenes Ereignis eine Verringerung der Hohe der Wertberichtigung zur Folge hat, wird die Ver-
ringerung der Wertberichtigung ergebniswirksam rtickgangig gemacht (IAS 39.65).

Bei den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und andere kurzfristige Vermogenswerte, handelt es sich, soweit
nicht der Kategorie Held for Trading zugeordnet, um Kredite und Forderungen, die in der Folge zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten auf Grundlage der Effektivzinsmethode bilanziert werden. Das landerspezifische Kreditrisiko wird
durch Landerwertberichtigungen berticksichtigt, welche auf Basis des Landerratings der Finanzzeitschrift , Institutional
Investor” ermittelt und bei Bedarf angepasst werden. Die Publizierung des , Country Credit Ratings” des ,, Institutional
Investor” beruht auf der Befragung zahlreicher Kreditinstitute und Analysten und gewabhrleistet einen neutralen Wert-

ansatz in der Konzernbilanz des DF Konzerns. Falls erforderlich werden Einzelwertberichtigungen gebildet.
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Die Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente werden zum Nennbetrag bilanziert. Der Posten umfasst Kassen-

bestande und Guthaben bei Kreditinstituten mit einer Falligkeit bis zu drei Monaten.

Aktive und passive latente Steuern werden entsprechend IAS 12, Ertragsteuern” nach der bilanzorientierten Verbind-
lichkeitsmethode fir samtliche temporare Differenzen zwischen den steuerlichen und den IFRS-Wertansatzen ermittelt.
Als Basis dienen die Steuersatze, die nach der derzeitigen Rechtslage in den einzelnen Ladndern zum Realisationszeitpunkt
gelten oder erwartet werden. Latente Steueranspriiche aus ungenutzten steuerlichen Verlustvortragen und abzugs-
fahigen temporéaren Differenzen werden nur in dem MaBe bilanziert als ausreichende steuerpflichtige temporare
Differenzen vorliegen, gegen die die abzugsfahigen tempordren Differenzen und steuerlichen Verluste verrechnet
werden kénnen. Darlber hinaus wurden keine aktiven latenten Steuern bilanziert, da es derzeit nicht wahrscheinlich
ist, dass in den kommenden Geschéftsjahren in ausreichendem Umfang zu versteuernde Ergebnisse erzielt werden (IAS
12.24ff., IAS 12.34).

Hinsichtlich der Entwicklung des Eigenkapitals verweisen wir auf die separate Konzern-Eigenkapitalverdnderungs-

rechnung.

Die Pensionsverpflichtungen umfassen beitrags- und leistungsorientierte Versorgungssysteme. Die Verpflichtungen fur
leistungsorientierte Versorgungssysteme werden nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren fur Leistungszusagen auf
Altersversorgung (Project Unit Credit Method) gemaB IAS 19 , Leistungen an Arbeitnehmer” gebildet. Die Berechnung
beruht auf versicherungsmathematischen Gutachten unter Bertcksichtigung biometrischer Rechnungsgrundlagen. Den
Pensionsverpflichtungen steht ein Aktivwert der Ruickdeckungsversicherung gegentber. Die Anspriiche aus der Ruick-
deckungsversicherung sind an die Versorgungsberechtigten verpfandet. Die eingesetzte Versicherung wird als Planver-
mogen angesetzt, da sie unwiderruflich und auch im Insolvenzfall des Unternehmens ausschlieBlich fir den
Versorgungszweck zur Verfigung steht (qualifizierende Versicherungspolice). Der Barwert der abgedeckten Verpflich-
tungen wird durch den Wert des Planvermdgens begrenzt. Der Wert der Pensionsverpflichtung und der beizulegende
Wert der Rickdeckungsversicherung werden saldiert. GemaB IAS 19 ist nur eine unmittelbare und vollumfangliche
Erfassung der versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste im sonstigen Ergebnis zuléssig. Nachzuverrechnender
Dienstzeitaufwand ist im Jahr der Entstehung direkt im Gewinn oder Verlust zu erfassen. IAS 19 (revised 2011) lasst nur
eine typisierende Verzinsung des Planvermogens in Hohe des Diskontierungszinssatzes der Pensionsverpflichtungen zu
Periodenbeginn zu. Aufwendungen flr beitragsorientierte Versorgungspldane werden im Jahr der Zahlung als Aufwand

erfasst.

Ruckstellungen werden gebildet, wenn eine gegenwartige rechtliche oder faktische Verpflichtung aus einem vergan-
genen Ereignis gegentber Dritten besteht, die kiinftig wahrscheinlich zu einem Mittelabfluss fuhrt, und wenn die vor-
aussichtliche Hohe des notwendigen Ruckstellungsbetrages zuverlassig schatzbar ist. Die Bewertung erfolgt zu

Vollkosten.

Die finanziellen Verbindlichkeiten werden bei erstmaliger Erfassung mit dem beizulegenden Zeitwert angesetzt, der
i.d.R. den Anschaffungskosten entspricht. Hierbei werden auch die Transaktionskosten bertcksichtigt. In der Folge
werden die Verbindlichkeiten mit den fortgefthrten Anschaffungskosten bewertet. In der Regel sind diese Verbindlich-

keiten beim DF Konzern kurzfristig verzinst und werden deshalb zum Rickzahlungsbetrag angesetzt. Im DF Konzern
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bestehen keine Verbindlichkeiten, die Handelszwecken dienen. Finanzielle Verbindlichkeiten werden ausgebucht, wenn
die vertraglichen Verpflichungen erfullt, aufgehoben oder ausgelaufen sind.

Kritische Schatzungen und Annahmen bei der Bilanzierung

Die Aufstellung des Konzernabschlusses unter Beachtung der IFRS erfordert, dass Annahmen getroffen und Schatzungen
verwendet werden, die sich auf Hohe und Ausweis der bilanzierten Vermégenswerte und Schulden, der Ertrédge und
Aufwendungen sowie der Eventualverbindlichkeiten auswirken. Die Annahmen und Schéatzungen, die sich auf die
konzerneinheitliche Festlegung von Nutzungsdauern, die Bewertung von Pensionsverpflichtungen sowie die Bilanzierung
und Bewertung von Ruckstellungen beziehen, werden als nicht wesentlich fir den Konzernabschluss angesehen. Die
tatséchlichen Werte kénnen in Einzelfallen von den getroffenen Annahmen und Schatzungen abweichen. Anderungen
werden zum Zeitpunkt einer besseren Kenntnis erfolgswirksam bertcksichtigt.

Die Ermittlung beizulegender Zeitwerte der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, erfordert Annahmen
hinsichtlich der Lander- und Adressenrisiken, die weitestgehend auf den am Bilanzstichtag vorhandenen Verhaltnissen
basieren. Eine Erhdhung dieser Risiken um 10% wirde zu negativen Effekten aus der Fair-Value-Bewertung auf das
Konzerneigenkapital und das Konzernergebnis von TEUR 1.394 (Vorjahr TEUR 984) fihren.

Bei den zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewerteten Vermdgenswerten (Loans and Receivables) sind Risiken
beztglich der Bonitat und kunftiger Zahlungsflisse zu bertcksichtigen. Eine Erhéhung dieser Risiken um 10% konnte
zusatzliche Wertberichtigungen bzw. Abschreibungen in Hohe von TEUR 531 (Vorjahr TEUR 316) verursachen.
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II. Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

(8) Forfaitierungstypische Ertrage

Der in der Periode erzielte Portfolioertrag, der beim Verkauf erzielte Handelsertrag (Differenz zwischen fortgefuhrten
Anschaffungskosten bzw. Fair Value und Verkaufspreis der Forderung) sowie die positiven Effekte aus der Fair-Value-
Bewertung der Forderungen Held for Trading werden als Forfaitierungsertrage erfasst. Provisionsertrage ergeben sich
im Wesentlichen aus ausgelegten Ankaufszusagen und Ruckhaftungen. Zugleich werden nur die dem DF Konzern zu-
stehenden Ertrage aus nachschissiger Verzinsung (Loan Agreements) bei den forfaitierungstypischen Ertrédgen erfasst.

Die Vorjahresbetrdage der Forfaitierungsertrage, Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellungen fur Forfaitierungs- und
Ankaufszusagen, Forfaitierungsaufwendungen und Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen sowie
Zufuhrungen zu Rickstellungen fur Forfaitierungs- und Ankaufszusagen wurden gemaB IAS 8.46 angepasst (Abschnitt 2).
Die Umsatzerlése ergeben sich wie folgt.

2014 2013 2013
Forfaitierungstypische Ertrage in TSD EUR e A [
Forfaitierungsertrage 2.972 9.924 9.306
Provisionsertrage 518 3.366 3.366
Ertrage aus nachschiissiger Verzinsung 156 24 24
Kursgewinne 7.633 5.450 5.450
Ertrage aus der Auflésung von Riickstellungen fiir Forfaitierungs-
und Ankaufszusagen 299 392 1.010
Gesamt 11.578 19.373 19.373

9) Forfaitierungstypische Aufwendungen

Forfaitierungsaufwand fallt an, wenn der erzielte Verkaufspreis unter dem Buchwert liegt und wenn sich negative
Effekte aus der Fair-Value-Bewertung ergeben. Die forfaitierungstypischen Aufwendungen stellen sich wie folgt dar.

2014 2013 2013
Forfaitierungstypische Aufwendungen in TSD EUR e T e
Forfaitierungsaufwendungen 3.071 5.781 7
Provisionsaufwendungen 728 1.677 1.677
Kursverluste 6.423 5.520 5.520
Kreditversicherungspramien 2 - -

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen sowie
Zufiihrungen zu Riickstellungen fiir Forfaitierungs- und Ankaufszusagen 763 4.022 9.796

Gesamt 10.987 17.000 17.000

Die Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen entfielen ausschlieBlich auf Loans and Receivables.
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(10) Rohergebnis

Das Rohergebnis errechnet sich als Differenz zwischen den forfaitierungstypischen Ertragen und Aufwendungen.

Rohergebnis in TSD EUR

Forfaitierungsergebnis (99) 4143
Provisionsergebnis (210 1.689
Ergebnis aus nachschiissiger Verzinsung 156 24
Ergebnis aus Kursdifferenzen 1.210 (70)
Bewertungsergebnis (464) (3.630)

593 2.373
abziiglich Kreditversicherungspramien 2 -
Gesamt 591 2.373

(11) Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage setzen sich wie folgt zusammen.

Sonstige betriebliche Ertrage in TSD EUR

Ertrage aus Weiterbelastungen 172 -
Ertrage infolge umsatzsteuerlicher Abrechnungskorrektur 85 -
Ertréage aus der Verrechnung von Sachbeziigen im Rahmen der KFZ-Gestellung 20 39
Ertrage aus der Auflosung von sonstigen Schulden 29 65
Ertrage aus bereits abgeschriebenen Forderungen 24 20
Ubrige sonstige betriebliche Ertrége 33 4
Gesamt 363 128

Im Berichtsjahr werden fr umsatzsteuerliche Zwecke Ertrage aus Weiterbelastungen von Rechts- und Beratungskosten
gesondert erfasst. Die Abrechnungskorrekturen betreffen als Folge der nacherklarten Umsatzsteuer Anpassungen der
im Vorjahr im Inland erzielten Erlése aus Inkassogeschaften.
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(12) Personalaufwand

Der Personalaufwand setzt sich wie folgt zusammen.

Personalaufwand in TSD EUR

Gehalter 3.523 4.000
Gehalter gesamt 3.523 4.000
Soziale Abgaben 329 423
Altersversorgung 58 72
Sonstige soziale Aufwendungen 15 14
Soziale Aufwendungen gesamt 402 509
Gesamt 3.925 4.509

In den sozialen Abgaben sind Arbeitgeberbeitrage an staatliche Rentenversicherungstrager in Héhe von TEUR 176 (Vor-

jahr TEUR 209) enthalten. Die Aufwendungen fur Altersversorgung beinhalten Aufwendungen fir beitragsorientierte

Versorgungspldne in Hohe von TEUR 58 (Vorjahr TEUR 70).

(13) Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen

Die Abschreibungen stellen sich wie folgt dar.

Abschreibungen in TSD EUR

Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte 9 6
Abschreibungen auf Sachanlagen 107 118
Gesamt 116 124
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(14) Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen.

Sonstige betriebliche Aufwendungen in TSD EUR

Rechts-, Beratungs- und Abschlusskosten, Honorare 4.584 1.862
Verwaltungskosten/Kooperationspartner 1.155 1.712
Raumkosten 382 429
Versicherungen, Gebiihren, Beitrage 169 104
Reisekosten 158 432
Gebiihren des Zahlungsverkehrs 136 142
Sonstige Steuern 97 24
Kosten fiir Telefon, Porto und Internetverbindungen 82 153
Fahrzeugkosten 24 88
Ubrige sonstige Aufwendungen 1.185 941
Gesamt 7.972 6.104

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen haben sich infolge gestiegener Rechts- und Beratungskosten erhoht, die
unter anderen die Aufwendungen im Zusammenhang mit dem OFAC-Listing (etwa EUR 1,7 Mio.) und durch Uber-
fallige Forderungen verursachte Rechtsverfolgungskosten beinhalten.

Die Kosten fur Kooperationspartner umfassen Aufwendungen fur das Biro in London, die Kooperationspartner in
[talien und Frankreich sowie die Tochtergesellschaften in Pakistan und Sao Paulo.

Die Ubrigen sonstigen Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen Aufwendungen im Zusammenhang mit der
Borsennotierung und der Hauptversammlung (TEUR 327), Aufwendungen fir Nutzungsrechte und [T-Ausstattung
(TEUR 82) und die Vergitung der Mitglieder des Aufsichtsrats (TEUR 98).
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(15) Finanzergebnis

Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen.

Finanzergebnis in TSD EUR

Zinsertrage von Kreditinstituten - 7
Zinsertrage aus Forderungen (Loans and Receivables) 47 48
Zinsertrage gesamt 47 55
Zinsaufwendungen an Kreditinstitute 1.499 1.307
davon Refinanzierungen des Forfaitierungsgeschéfts 1.494 1.219
davon Kontokorrentzinsen 5 88
Andere Zinsaufwendungen 2.948 1.643
davon Zinsen Anleihe 2.519 1.500
davon sonstige Zinsen 429 143
Zinsaufwendungen gesamt 4.447 2.950
Zinsergebnis = Finanzergebnis (4.400) (2.895)

Andere Zinsaufwendungen sind im Berichtsjahr vor allem infolge der erstmals fir das gesamte Jahr angefallenen
Anleihezinsen gestiegen. Zudem sind in dieser Position Zinsaufwendungen der DF Deutsche Forfait s.r.o. an die
Arnstock CZ in Héhe von TEUR 409 enthalten, die im Zusammenhang mit der Ubernahme gekiindigter Kreditlinien
nach dem OFAC-Listing entstanden sind.

(16) Ertragsteuern

Latente Steueranspriiche aus temporaren Differenzen durfen nicht bilanziert werden, wenn nicht mit der erforderlichen
Wahrscheinlichkeit angenommen werden kann, dass zu versteuernde Ergebnisse zur Verfligung stehen, gegen welche
die abzugsfahigen temporaren Differenzen verwendet werden kénnen (IAS 12.27). Aus diesem Grund werden auch
hinsichtlich des im Berichtsjahr entstandenen Verlusts keine latenten Steueranspriiche bilanziert (IAS 12.34 ff.). Aus Ver-
lustvortragen resultierende latente Steueranspriiche werden insoweit und in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst
(IAS 12.56) als in gleicher Hohe zu versteuernde temporare Differenzen verflgbar sind, gegen die die ungenutzten
steuerlichen Verluste verwendet werden kénnen. Die Ertragsteuern im Konzern setzen sich wie folgt zusammen.

Ertragsteuern in TSD EUR

Steueraufwendungen des laufenden Jahres - 107
Anpassungen fiir frithere Jahre 13 1
Laufende Steueraufwendungen 13 108
Latente Steuern im Zusammenhang mit temporaren Differenzen 366 495
Latente Steuern im Zusammenhang mit steuerlichen Verlustvortragen (366) 822
Latenter Steueraufwand - 1.317
Gesamt 13 1.425
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Die Steueraufwendungen beinhalten die Kérperschaft- und Gewerbeertragsteuer der inlandischen Gesellschaft sowie
vergleichbare Ertragsteuern der auslandischen Gesellschaften. Die sonstigen Steuern sind in den sonstigen betrieblichen
Aufwendungen enthalten.

Die latenten Steuern werden auf der Basis der Steuersatze ermittelt, die nach der derzeitigen Rechtslage in den einzelnen
Landern zum Realisationszeitpunkt gelten oder erwartet werden. In Deutschland betragt der Kérperschaftsteuersatz
einheitlich 15,0%. Unter Berticksichtigung des Solidaritatszuschlags von 5,5% auf die Korperschaftsteuer sowie eines
durchschnittlichen effektiven Gewerbeertragsteuersatzes in Hohe von rund 16,5% ermittelt sich fur inlandische Unter-
nehmen ein Steuersatz von etwa 32,5%. Dieser Steuersatz ist einheitlich fir den gesamten Berichtszeitraum zur
Ermittlung latenter Steuereffekte im Inland zu Grunde gelegt worden. Die Steuereffekte aus den auslandischen Unter-
nehmen sind im gesamten Berichtszeitraum von untergeordneter Bedeutung und werden aufgrund ihrer Unwesent-
lichkeit in der Darstellung vernachlassigt. Auf die Wahrungsumrechnungsdifferenz wirtschaftlich selbstandiger
auslandischer Einheiten entfiele im Falle der Realisation ein Ertragsteueranspruch in Hohe von TEUR 134 (Vorjahr TEUR
140). Der Bestand an aktiven und passiven latenten Steuern zum 31. Dezember 2014 ergibt sich aus der nachfolgen-

den Aufstellung.

Aktive und passive Latenzen nach der Art Aktiva Passiva
der temporéren Unterschiede in TSD EUR

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen - - - 9
Periodenabgrenzung - - - 7
Pensionsverpflichtungen - - 3 -
Steuerlicher Verlustvortrag 366 429 - -
Anleihe N . 363 413
Summe 366 429 366 429
Saldierung (366) (429) (366) (429)

Bilanzansatz - - - -

Bei der Hohe des Ansatzes aktiver latenter Steuern wird darauf geachtet, dass nur solche Betrdge angesetzt werden,
deren Realisierung zumindest Uberwiegend wahrscheinlich ist. Bei dieser Einschdatzung werden alle positiven und
negativen Einflussfaktoren fur ein ausreichend hohes Einkommen in der Zukunft berticksichtigt. Die Einschatzung kann
in Abhéngigkeit von kiinftigen Entwicklungen Anderungen unterliegen.

Der DF AG verbleiben zum 31. Dezember 2014 steuerliche Verlustvortrage zur Gewerbesteuer in Hohe von TEUR 32.589
(Vorjahr TEUR 16.263) und zur Koérperschaftsteuer in Hohe von TEUR 34.449 (Vorjahr TEUR 17.175) sowie temporare
Differenzen zur Gewerbe- und Kérperschaftsteuer in Hohe von jeweils TEUR 187 (Vorjahr TEUR 258), auf die keine
aktiven latenten Steuern bilanziert wurden.
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Der Unterschied zwischen erwartetem Steuerertrag (im Vorjahr Steueraufwand) und ausgewiesenem Steueraufwand ist

auf folgende Ursachen zurtickzuftihren.

Unterschied zwischen Steuerertrag und -aufwand in TSD EUR

Ergebnis vor Ertragsteuern (15.458) (11.133)
Nominaler Ertragsteuersatz 32,5% 32,5%
Erwartete Ertragsteuern (5.024) (3.618)
Nicht abziehbare Aufwendungen 72 101
Steuereffekte aus Vorjahren 13 22
Effekte aus abweichenden lokalen Steuersatzen - 65
Steuerliche Verluste, fiir die keine latente Steuerforderung aktiviert wurde 4.952 4.845
Sonstige Steuereffekte - 10
Ertragsteuern 13 1.425

Ml Erlauterungen zur Bilanz

(17) Immaterielle Vermdgenswerte

Die Entwicklung der immateriellen Vermégenswerte ist im Konzernanlagespiegel auf den Seiten 114 und 115 dargestellt.

(18) Sachanlagen

Die Aufgliederung der in der Bilanz zusammengefassten Positionen des Sachanlagevermdégens sowie ihre Entwicklung
im Berichtsjahr sind im Konzernanlagespiegel auf den Seiten 114 und 115 dargestellt.

(19) Langfristige finanzielle Vermégenswerte

Unter den langfristigen finanziellen Vermégenswerten werden die folgenden Anteile an nicht konsolidierten verbun-

denen Unternehmen ausgewiesen.

Langfristige finanzielle Vermégenswerte in TSD EUR (Eigenkapitalanteil) 31.12.2014 31.12.2013

DF Deutsche Forfait Americas Inc., Miami/USA (100%) 3 3
DF Deutsche Forfait Holding Ltd., Dubai (100%) - 152
DF Deutsche Forfait do Brasil Ltda., Sdo Paulo/Brasilien (99%) 15 15
Global Trade Fund SPC, Cayman Islands (100%) 1 1
Global Trade Fund Holding Ltd., Cayman Islands (100%) 4 4

DF Deutsche Forfait (private) Ltd., Lahore/Pakistan (99%) - _

Gesamt 23 175
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Im Berichtszeitraum wurde der Beteiligungsbuchwert der DF Deutsche Forfait Holding Ltd., Dubai, in Hohe von TEUR
152 auf TEUR 0 abgeschrieben, da sich die Gesellschaft in Liquidation befindet. Die Wertminderung wurde unter den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfasst DF Deutsche Forfait Holding Ltd. betrieb kein aktives Geschaft und hielt
lediglich 99% der Anteile an der DF Deutsche Forfait (private) Ltd. in Lahore. Die Anteile wurden ohne Kaufpreis-
zahlung auf die DF AG Ubertragen. Die langfristigen finanziellen Vermégenswerte beinhalten auBerdem hinterlegte
Mietkautionen in Hohe von TEUR 36 (Vorjahr TEUR 34) fur die vom DF Konzern genutzten Blroraume.

(20) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von TEUR 69.666 (Vorjahr TEUR 85.759) umfassen die im
Rahmen des Forfaitierungsgeschaftes angekauften Forderungen mit TEUR 64.390 (Vorjahr TEUR 80.268) sowie sonstige
Forderungen in Hohe von TEUR 5.276 (Vorjahr TEUR 5.491). Die Forderungen aus dem Forfaitierungsgeschaft beinhal-
ten einerseits einen Bestand aktueller Geschéfte, die vertragsgemaR bedient werden (,,Handelsportfolio”), und anderer-
seits Uberfallige Forderungen (,Restrukturierungsportfolio”) gegen neun Schuldner aus der Zeit vor Aufnahme auf die
SDN-Liste (,List of Specially Designated Nationals and Blocked Persons’ des US-amerikanischen Office of Foreign Assets
Control). Die Buchwerte der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen gliedern sich wie nachfolgend auf.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in TSD EUR 31.12.2014 31.12.2013
Handelsportfolio 16.698 33.695
Restrukturierungsportfolio 47.692 46.573
Sonstige Forderungen 5.276 5.491
Gesamt 69.666 85.759

Das Restrukturierungsportfolio stellt sich wie folgt dar.

Bruttorisiko Fair Value Buchwert Sicherheit Nettorisiko

inTSD EUR Anpassungen

Gesamt 56.254 8.561 47.692 41.752 14.502

Bezogen auf den Buchwert von den im Restrukturierungsportfolio enthaltenen Forderungen wurden 8,7% in 2007,
45,8% in 2008, 4,6% in 2009, 6,6% in 2011, 32,8% in 2012 sowie 1,5% in 2013 von Gesellschaften der DF-Gruppe
angekauft. Die drei groBten Schuldner des Restrukturierungsportfolio haben bezogen auf den Buchwert der
Forderungen einen Anteil von insgesamt 73%.
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(21) Steuerforderungen und andere kurzfristige Vermogenswerte

Die kurzfristigen Vermogenswerte setzen sich wie folgt zusammen.

Kurzfristige Vermdgenswerte in TSD EUR 31.12.2014 31.12.2013
Aktivische Abgrenzung 107 147
Ubrige sonstige Vermdgenswerte 192 149
Forderungen aus Steuern 148 455
Gesamt 447 751

— davon finanzielle Vermégenswerte 149 139

— davon nicht finanzielle Vermégenswerte 297 612

Die Steuerforderungen beinhalten vorausgezahlte Ertragsteuern fur das Veranlagungsjahr 2014, die als Anspriiche auf
Ruckzahlung ausgewiesen werden.

(22) Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

Bei den flussigen Mitteln in Hohe von TEUR 14.748 (Vorjahr TEUR 20.603) handelt es sich um Guthaben bei Kredit-
instituten mit Falligkeiten bis zu drei Monaten. Von diesen Guthaben sind TEUR 1.158 (Vorjahr TEUR 1.158) verpfandet.
Die flussigen Mittel waren tberwiegend in Euro gebunden und konnten nicht zur Tilgung kurzfristiger Bankverbind-
lichkeiten genutzt werden, die mehrheitlich der wahrungskongruenten Finanzierung in US-Dollar dienten.

(23) Eigenkapital

Die Verdnderung des Eigenkapitals des DF Konzerns ist in der Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung auf der
Seite 63 dargestellt.

Gezeichnetes Kapital: Das Grundkapital des Konzerns betragt TEUR 6.800. Es ist eingeteilt in 6.800.000 nennwertlose
Inhaberaktien, die in voller Hohe eingezahlt sind.

Kapitalrticklage: Die Kapitalricklage resultiert aus dem Unterschiedsbetrag zwischen dem im Jahr 2007 bei der
Aktienemission erzielten Erlés und dem Nominalbetrag der Kapitalerhdhung. Unter Berlicksichtigung der mit der
Kapitalrticklage zu verrechnenden und um Steuereffekte bereinigten Kosten der Kapitalerhéhung und der im Jahr 2011
erfolgten Entnahme von TEUR 3.927 weist der Konzern eine unveranderte Kapitalrticklage in Hohe von TEUR 7.359 aus.

Gewinnricklagen: Die Gewinnriicklagen enthalten die in der Vergangenheit erzielten Ergebnisse der in den Konzern-
abschluss einbezogenen Unternehmen, soweit sie nicht ausgeschittet oder durch Entnahmen aus der Kapitalrticklage
erhoht wurden. Der DF Konzern weist zum 31. Dezember einen Negativbetrag in Hohe von TEUR 19.027 (Vorjahr TEUR
3.557) aus.

Wéhrungsumrechnungsriicklage: Unter dieser Ricklage sind die Differenzen des sonstigen Ergebnisses aus der
erfolgsneutralen Wahrungsumrechnung von Abschlissen auslandischer Tochterunternehmen als Ausgleichsposten aus
der Wahrungsumrechnung ausgewiesen. Die Ricklage ist negativ und verringert das ausgewiesene Eigenkapital im




Berichtsjahr um TEUR 413 (Vorjahr TEUR 432). Die Veranderung der Riicklage im Berichtsjahr betragt TEUR 20 und
ergibt sich im Wesentlichen aus der Konsolidierung der Tochtergesellschaft in Tschechien.

Ergebnis je Aktie: Das Ergebnis je Aktie bezogen auf die im Berichtszeitraum durchschnittlich ausgegebene Anzahl der
Stammaktien (6.800.000 Stiick) betragt unverwassert und verwassert EUR -2,28 nach EUR -1,85 im Vorjahr.

Aufstellung der erfassten Ertrdge und Aufwendungen: Die Zusammensetzung des Konzern-Gesamtergebnisses ist
unter den Finanzdaten in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung dargestellt.

Genehmigtes Kapital: GemalB Satzung in der Fassung vom 24. Mai 2012 ist der Vorstand ermachtigt, das Grund-
kapital der Gesellschaft mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 24. Mai 2017 einmalig oder mehrmalig um bis zu
insgesamt EUR 3.400.000,00 gegen Bar- und/oder Sacheinlagen (einschlieBlich sogenannter gemischter Sacheinlagen)
durch Ausgabe von bis zu 3.400.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien zu erhdhen (Genehmigtes Kapital
2012) und dabei einen vom Gesetz abweichenden Beginn der Gewinnbeteiligung zu bestimmen.

Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen: Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 20. Mai
2010 wurde der Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 19. Mai 2015 einmalig oder mehrmalig
auf den Inhaber lautende Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR
20.000.000,00 auszugeben und den Inhabern bzw. Gldubigern Optionsrechte bzw. Wandlungsrechte auf neue, auf
den Inhaber lautende Aktien der Gesellschaft bis zu einem anteiligen Betrag am Grundkapital von insgesamt bis zu
EUR 3.400.000,00 nach ndherer MaBgabe der Options- bzw. Wandelanleihebedingungen zu gewahren. Der Vorstand
hat im Berichtsjahr von diesem Recht keinen Gebrauch gemacht.

Erméchtigung zum Erwerb eigener Aktien: Die Hauptversammlung vom 20. Mai 2010 hat die Gesellschaft erméachtigt,
bis zum 19. Mai 2015 eigene Aktien bis zu insgesamt 10% (680.000 Stiick) des bestehenden Grundkapitals tGber die
Borse zu erwerben. Der Vorstand wurde ermachtigt, die erworbenen eigenen Aktien Uber die Borse oder durch ein
Angebot an alle Aktiondre gegen Barzahlung zu verduBern.

(24) Pensionsverpflichtungen

Pensionsverpflichtungen werden fur Verpflichtungen aus Anwartschaften nach IAS 19 , Leistungen an Arbeitnehmer”
gebildet. Fur ein aktives Vorstandsmitglied und zwei ehemalige Vorstandsmitglieder bestehen Altersversorgungs-
zusagen, die als leistungsorientierte Versorgungspldne (Defined Benefit Plans) ausgestaltet sind. Die Zusagen
beinhalten Versorgungsleistungen, wenn das Vorstandsmitglied stirbt oder altersbedingt aus dem Dienst ausscheidet.
Herrn Franke wird in diesem Fall eine Kapitalzahlung gewahrt. Frau Attawar und Herr Wippermann haben demgegen-
Uber ein Wahlrecht zwischen laufender Ruhegeldleistung und Kapitalzahlung. Die Verpflichtung des Unternehmens
besteht darin, die zugesagten Leistungen an die aktiven Mitarbeiter zu erfullen. Das Versorgungssystem ist extern durch
eine Ruckdeckungsversicherung finanziert.

Versicherungsmathematische Annahmen in % 31.12.2014 31.12.2013
Rechnungszins 2,00% 3,60%
Inflationsrate 1,00% 1,00%
Rechnerisches Anpassungsintervall der Renten jahrlich jahrlich
Rentendynamik 1,00% 1,00%

DF Deutsche Forfait AG
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Die Hohe der Pensionsverpflichtung (Barwert der erdienten Versorgungsanspriiche) wurde nach versicherungs-
mathematischen Methoden berechnet, fur die Schatzungen unumgénglich sind. Dabei spielen neben den Annahmen
zur Lebenserwartung die Pramissen in der Tabelle auf der vorangehenden Seite eine Rolle.

Die nachfolgenden Ubersichten zeigen die Entwicklung des Anwartschaftsbarwerts und des Planvermégens.

Entwicklung/ Uberleitung des Anwartschaftsbarwerts in TSD EUR

Anwartschaftsharwerte der Versorgungszusagen
(Defined Benefit Obligation) zum 1. Januar 477 446

Zinsaufwand 17 16

Erwartete Rentenzahlung - _

Erwartete Pensionsverpflichtungen zum 31. Dezember 494 462
Versicherungsmathematische Verluste aus den Pensionsverpflichtungen 160 15
— davon entfallen auf Anderungen der finanziellen Annahmen 160 8)
— davon entfallen auf erfahrungsbedingte Annahmen - (23)
Pensionsverpflichtungen (Defined Benefit Obligation — DBO) zum 31. Dezember 654 477

Entwicklung des Planvermégens in TSD EUR

Wert des Planvermdgens zum 1. Januar 514 499
Typisierender Kapitalertrag 18 18
Ertrag aus dem Planvermégen 122 (3)
Planvermégen zum 31. Dezember 654 514

Die Abweichungen zwischen den versicherungsmathematischen Annahmen und der tatséchlichen Entwicklung stellt sich

in der Uberleitung und in der Ubersicht von finf Jahren wie folgt dar.

Entwicklung/Uberleitung der Vermégenswertbegrenzung in TSD EUR

Pensionsverpflichtungen zum 1. Januar (477) (446)
Wert des Planvermdgens zum 1. Januar 514 499
Effekt aus der VermGgenswertbegrenzung zum 1. Januar 37 53
Zinsaufwand auf den Effekt der Hochstgrenze 1 2
Versicherungsmathematische Verluste aus den Pensionsverpflichtungen (160) (15)
Bestandsergebnis 122 (3)
Vermdgenswertbegrenzung zum 31. Dezember - 37
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Finanzierungsstatus in TSD EUR

Anwartschaftsbarwert 654 477 446 274 250
Enthaltene Auswirkungen der Abweichungen im Berichtsjahr 160 15 134 (13) (11)
Planvermdgen 654 514 499 455 461
Enthaltene Auswirkungen der Abweichungen im Berichtsjahr 120 (3) (12) (64) (53)
Finanzierungsstatus zum 31. Dezember - 37 53 181 211

Als Grundlage fur die Berechnung der leistungsorientierten Plane dienten im Geschaftsjahr 2013 die ,Richttafeln
2005 G” von Dr. Klaus Heubeck.

Aufgrund der vorliegenden Uberdotierung der Rickdeckungsversicherung kommt es zu einer Begrenzung der
Bewertung des Planvermogens bis zur Hohe des Barwerts der Pensionsverpflichtung. Der Aktivwert des Planvermégens
in Hohe von TEUR 654 (im Vorjahr TEUR 514) wird mit dem Passivwert der Verpflichtung in Hohe von TEUR 654 (im Vor-
jahr TEUR 477) saldiert ausgewiesen.

Zum Bilanzstichtag Uberstieg das Planvermogen den Passivwert der Verpflichtung nicht mehr (im Vorjahr um TEUR 37).

Der in der Bilanz ausgewiesene Betrag lasst sich wie folgt herleiten.

Herleitung des in der Bilanz ausgewiesenen Nettobetrags in TSD EUR 31.12.2014 31.12.2013
Anwartschaftsbarwerte der Versorgungszusagen (DBO) (654) (477)
Beizulegender Zeitwert des Pensionsplanvermdgens 654 514
Effekt aus der Vermégenswertbegrenzung - (37)
Saldo 0 0

Aus Erhéhungen oder Verminderungen entweder des Barwerts der leistungsorientierten Verpflichtung oder des bei-
zulegenden Zeitwerts des Planvermdgens kénnen versicherungsmathematische Gewinne oder Verluste entstehen,
deren Ursachen unter anderem Anderungen der Berechnungsparameter und Schatzungsanderungen beziglich des
Risikoverlaufs der Pensionsverpflichtungen und Abweichungen zwischen dem tatsachlichen und dem erwarteten Ertrag
aus den qualifizierenden Versicherungspolicen sein kénnen. Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste
sind im sonstigen Ergebnis zu erfassen. Aufgrund der Saldierung ist ein Ausweis jedoch nicht gegeben. Auf eine
Sensitivitatsanalyse wird mangels Wesentlichkeit verzichtet. Aus den leistungsorientierten Versorgungssystemen
ergaben sich Aufwendungen, die sich aus den Komponenten wie in der Tabelle auf nachfolgender Seite dargestellt
zusammensetzten.
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Aufwand fiir leistungsorientierte Pensionspléne in TSD EUR

Zinsaufwand 17 16
Zinsertrage aus Planvermdgen (18) (18)
Zins auf den Effekt aus der Vermégenswertbegrenzung 1 2
Erfassung in der Gewinn- und Verlustrechnung 0 0

Komponenten des sonstigen Ergebnisses (OCl) in TSD EUR

Versicherungsmathematische Verluste (Gewinne) 160 15
Zinsertrage aus Planvermdgen 122 3
Veranderung im Effekt des ‘asset ceiling’ (38) (18)
Erfassung im sonstigen Ergebnis (OCI) 0 0

Wahrend jeder Berichtsperiode ergab sich ein Nettowert in Héhe von EUR 0,00 da der Erhéhung der Pensions-
verpflichtungen eine entsprechende Erhéhung des Planvermégens gegenubersteht. Fur die nachfolgende Periode
werden bei einer Laufzeit der Verpflichtungen von 18,5 Jahren Rentenzahlungen aus den zum 31. Dezember 2014
bestehenden Pensionszusagen von EUR 1.774 erwartet.

(25) Anleihe

Unter den langfristigen Schulden wird die von der DF Deutsche Forfait AG begebene Anleihe als sonstige finanzielle
Verbindlichkeit ausgewiesen (IAS 32.11). Die Anleihe weist einen Nominalbetrag in Hohe von EUR 30 Mio., der dem
Ruckzahlungsbetrag entspricht, und eine Nominalverzinsung von 7,875% p.a. bei einer Laufzeit von sieben Jahren auf.

Der erstmalige Ansatz erfolgte im Zeitpunkt des Zugangs und nach Berticksichtigung der Transaktionskosten (IAS 39.9,
39.A13) mit dem beizulegenden Zeitwert (IAS 39.43) in Hohe von TEUR 28.728. Die finanzielle Verbindlichkeit wird
zum 31. Dezember 2014 zu den fortgefuhrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode
bewertet (IAS 39.47). Der Gesamtzinsaufwand betragt in der Berichtsperiode TEUR 2.519 und ist in der Gewinn- und
Verlustrechnung unter den Zinsaufwendungen erfasst. Beztglich der Anderung der Anleihebedingungen nach Ende
des Geschaftsjahres wird auf Abschnitt 41 des Anhangs verwiesen.
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(26) Kurzfristige Riickstellungen

In den kurzfristigen Ruckstellungen sind Verpflichtungen aus Forfaitierungs- und Ankaufszusagen enthalten. Die Bewertung
der Landerrisiken erfolgt mit den Wertberichtigungssatzen auf Basis des ,, Country Credit Ratings” des Institutional Investor.

Kurzfristige Riickstellungen in TSD EUR _

1. Januar 2013 392
Zufiihrung 299
Verbrauch -
Aufldsung/Umgliederung 392
31. Dezember 2013 299
Zufiihrung 345
Verbrauch -
Aufldsung/Umgliederung 299
31. Dezember 2014 345

(27) Ertragsteuerverbindlichkeiten

Der Vorjahresausweis in Hohe von TEUR 103 betraf Kérperschaftsteuer, Solidaritatszuschlag und Gewerbesteuer der
Muttergesellschaft fir das Jahr 2012.

(28) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten gliedern sich nach Wahrungen wie folgt.

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten in TSD EUR 31.12.2014 31.12.2013

Kontokorrentkredite
Euro 8 -
usD 27.411 4.733
CzZK 2.495 4.020
GBP 65 72
JPY 5 6
29.984 8.831
Langfristige Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
usb - 9.046
Kurzfristige Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
EUR - 5.000
usb 13.343 18.563
CZK - 9.819
13.343 42.428

Gesamt 43.327 51.259
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Die Kreditlinien und -vereinbarungen mit den Kredit gebenden Banken der DF AG wurden im Februar 2014 aufgrund
der Aufnahme der DF AG auf die SDN-Liste sistiert, d.h. die DF AG kann Uber die im Februar 2014 bestehende
Kreditaufnahme hinaus unter den Kreditvereinbarungen keine zusatzlichen Kredite aufnehmen. Eingehende Zahlungen aus
dem Inkasso des Forderungsbestandes konnen fur Neugeschaft oder zur Deckung der Kosten genutzt werden und
mussen nicht zur Ruckfiihrung der Linien verwendet werden. Die Sistierung besteht zum Bilanzstichtag weiter. Die
Kreditvertrage enthalten bis auf einen am 2. Januar 2015 ausgelaufenen ehemals langfristigen Kreditvertrag, der eben-
falls sistiert ist, keine Covenants. Aktuell befindet sich die DF AG in abschlieBenden Verhandlungen mit den Kredit
gebenden Banken zum Abschluss von Kreditvertragen im Volumen von ca. EUR 40 Mio., die eine Laufzeit bis zum
31. Dezember 2016 haben. In diesen Kreditvertragen sind Covenants vorgesehen, deren Verletzung ein Kiindigungsrecht
der Banken nach sich zieht. Die DF Deutsche Forfait s.r.o. hat eine Kreditvereinbarung mit einem Investor abgeschlossen,
die keine Covenants enthalt und bis zum 30. Juni 2015 befristet ist.

(29) Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die folgende Ubersicht zeigt die Zusammensetzung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in TSD EUR 31.12.2014 31.12.2013

Verbindlichkeiten aus der Verpflichtung zur Weiterleitung erhaltener Zahlungen 6.680 10.036
Verbindlichkeiten aus Unterbeteiligungen im Forfaitierungsgeschaft 2.056 1.834
Abgegrenzte Schulden 643 514
Sonstige Verbindlichkeiten 218 37
Gesamt 9.597 12.755

(30) Sonstige kurzfristige Schulden

Die Position sonstige kurzfristige Schulden beinhaltet folgende Einzelpositionen

Sonstige kurzfristige Schulden in TSD EUR 31.12.2014 31.12.2013
Verbindlichkeit gegeniiber Arnstock CZ 6.201 -
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern 180 2313
Verbindlichkeiten gegentiber Mitarbeitern 4 1
Verbindlichkeiten aus Abgaben und Beitrdgen 8 8
Urlaubsverpflichtungen 44 73
Abschluss- und Priifungskosten 207 84
Passivische Abgrenzung 5 214
Andere sonstige Verbindlichkeiten 1.723 1.865
Sonstige kurzfristige Schulden 8.372 4.558
— davon finanzielle Schulden 8.187 2.031

— davon nicht finanzielle Schulden 185 2.527
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Gegentber der Arnstock CZ besteht eine sonstige finanzielle Verpflichtung der DF Deutsche Forfait s.r.o. im
Zusammenhang mit der Ubernahme gekiindigter Kreditlinien infolge des OFAC-Listings. Die kurzfristigen Schulden
beinhalten auch Abgrenzungen mit Verbindlichkeitscharakter in Hoéhe von TEUR 229 fir bezogene Leistungen, die bis
zur Aufstellung des Konzernabschlusses abgerechnet wurden. Die Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern betrafen im
Vorjahr Uberwiegend nacherkldrte Umsatzsteuer fir die Jahre 2007 bis 2013. Andere sonstige Verbindlichkeiten
beinhalten auch die bis zum Bilanzstichtag entstandene Zinsverbindlichkeit aus der begebenen Anleihe.

IV. Sonstige Angaben

(31) Erlauterungen zur Risikogruppierung

Die DF-Gruppe verflgt Uber ein detailliertes, schriftlich fixiertes Risikomanagementsystem, das ein Limitsystem
bestehend aus Adressen-, Lander- und Risikogruppenlimiten enthélt. Der DF Konzern steuert sein Geschaft anhand von
Risikogruppen auf Basis des Forfaitierungsvolumens, das Bestandteil der regelméBigen internen Berichterstattung an den
Vorstand ist. In jeder der fiinf Risikogruppen werden dabei Lander mit einem ahnlichen Risikoprofil zusammengefasst.
Die Limite werden vom Aufsichtsrat der DF AG festgelegt und kénnen im Rahmen der Eigenkompetenz vom Vorstand
ausgenutzt werden. Die Einteilung wird auf Basis des Ansassigkeitslandes des jeweiligen Ursprungsschuldners einer
Forderung vorgenommen. Die Zuteilung der Lander in Risikogruppen orientiert sich an den externen Ratings der
Lander. Der Risikogruppe I sind die Lander mit der besten Bonitat und der Risikogruppe V die Lander mit der geringsten
Bonitat zugeordnet.

Forfaitierungsvolumen in Mio. EUR

Risikogruppe | 53 1011
Risikogruppe II - 18,3
Risikogruppe Il 7,7 88,0
Risikogruppe IV 03 61,6
Risikogruppe V 16,9 2544
Gesamt 30,2 523,4

Anteil am Rohergebnis

Risikogruppe | 16% 9%
Risikogruppe Il 28% 6%
Risikogruppe Il -4% 49%
Risikogruppe IV 6% 1%
Risikogruppe V 54% 25%
Gesamt 100% 100%
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Dariiber hinaus wird das Forfaitierungsvolumen nach Regionen aufgegliedert.

Forfaitierungsvolumen in Mio. EUR

Afrika 18,1 70,7
Asien 2,6 167,9
Australien - -
Europa 7.8 232,3
Nordamerika - -
Stid- und Mittelamerika 1.7 52,5
Gesamt 30,2 523,4
Afrika 43% 13%
Asien 13% 33%
Australien - 1%
Europa 40% 6%

Nordamerika - -

Stid- und Mittelamerika 4% 48%
Gesamt 100% 100%
(32) Miet- und Leasingverhaltnisse

Zum jeweiligen Bilanzstichtag bestehen in unten stehender Tabellen aufgefiihrte kiinftige Mindestleasingzahlungen auf
Grund von unkiindbaren Operating Leasingvertragen. Im Berichtsjahr wurden Leasingzahlungen in Hohe von TEUR 8
(Vorjahr: TEUR 20) geleistet. Dabei handelt es sich ausschlieBlich um Mindestleasingzahlungen.

Falligkeit

Operative Leasingverhéltnisse in TSD EUR 1-5 Jahre

31. Dezember 2014

aus Bliromieten 232 278 - 510

aus Fahrzeugleasing - - - _

aus Biiroausstattung 8 21 - 29

Gesamt 240 299 - 539

31. Dezember 2013

aus Bliromieten 285 389 - 674

aus Fahrzeugleasing - - - _

aus Biiroausstattung 2 7 - 9

Gesamt 287 396 - 683
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(33) Mitarbeiter

Die durchschnittliche Anzahl der im Konzern beschéaftigten Mitarbeiter ist in der folgenden Tabelle dargestellt. Bei den
Positionen ,,Ubrige” sowie , Controlling/Rechnungswesen” sind auch studentische Hilfskréfte beriicksichtigt. Der deut-
liche Ruckgang der durchschnittlichen Beschaftigtenzahl im Berichtsjahr ist auf die schwierige Situation des Konzerns
infolge des OFAC-Listings und auf eingeleitete SanierungsmaBnahmen zuriickzufthren.

Anzahl der Beschaftigten

Angestellte 45 58
davon Handel/Vertrieb 18 23
davon Vertragsabwicklung 10 13
davon Controlling/Rechnungswesen 7 10
davon Ubrige/interne Verwaltung 10 12

(34) Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Sonstige finanzielle Verpflichtungen bestehen insbesondere aus Forfaitierungs- und Ankaufszusagen. Die sonstigen

finanziellen Verpflichtungen stellen sich wie folgt dar.

Falligkeit
Sonstige finanzielle Verpflichtungen in TSD EUR 1-5 Jahre >5 Jahre

31. Dezember 2014

aus Forfaitierungszusagen 3.950 - - 3.950
aus Ankaufszusagen 1.440 - - 1.440
Gesamt 5.390 - - 5.390

31. Dezember 2013

aus Forfaitierungszusagen 21.918 8.121 - 30.039
aus Ankaufszusagen 2.246 - - 2.246
Gesamt 24.164 8.121 - 32.285

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen aus Forfaitierungs- und Ankaufszusagen sind zum Teil abgesichert.
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Im Folgenden werden die Sicherheiten, berechnet auf den Nominalwert, den sonstigen finanziellen Verpflichtungen
ebenfalls zum Nominalwert gegentbergestellt:

Sicherheiten in TSD EUR 31.12.2014 31.12.2013

Sonstige finanzielle Verpflichtungen 5.390 32.285

— Verkaufte Forderungen: Nach dem Ankauf der Forderung durch den DF Konzern
wird die Forderung weiterverauBert. Der Kaufer ist bereits gegeniiber dem

DF Konzern rechtsverbindlich zum Ankauf der Forderung verpflichtet. - 15.556

— Zugrunde liegende Forderung wurde bezahlt oder der Verkauf abgerechnet 301 1.912

— Kreditversicherungen - 11.410

= Sicherheiten 301 28.878

Sonstige finanzielle Verpflichtungen nach Abzug der Sicherheiten 5.089 3.407
(35) Gesamthonorar der Abschlusspriifer

Fur die erbrachten Dienstleistungen des Abschlusspriifers Warth & Klein Grant Thornton AG sind fir 2014 folgende
Honorare in Rechnung gestellt worden. Die Angaben fir 2013 betreffen einen anderen Abschlusspriifer. Die anderen
Bestatigungsleistungen umfassen die pruferische Durchsicht der Quartalsabschliisse, die Steuerberatungsleistungen
betreffen die nicht-gestalterische Steuerberatung.

Priifungshonorare in TSD EUR

Abschlusspriifungsleistungen 197 350

Andere Bestatigungsleistungen 68 64

Steuerberatungsleistungen 10 1

Sonstige Leistungen 18 -

Gesamthonorar 293 425
(36) Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen

Nach IAS 24 ,, Angaben Uber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen” mussen Personen oder
Unternehmen, die den DF Konzern beherrschen oder von ihm beherrscht werden, angegeben werden, soweit sie nicht
bereits als konsolidierte Unternehmen in den Konzernabschluss des DF Konzerns einbezogen werden. Beherrschung liegt
grundsatzlich vor, wenn ein Aktionar mehr als die Halfte der Stimmrechte an der DF Deutsche Forfait AG hélt oder kraft
Satzungsbestimmung oder vertraglicher Vereinbarung die Moglichkeit besitzt, die Finanz- und Geschaftspolitik des
Managements des DF Konzerns zu steuern. DarUber hinaus erstreckt sich die Angabepflicht nach I1AS 24 auf Geschafte
mit Personen und Unternehmen, die einen maBgeblichen Einfluss auf die Finanz- und Geschéftspolitik des DF Konzerns
austben, einschlieBlich naher Familienangehériger oder zwischengeschalteter Unternehmen. Ein maBgeblicher Einfluss
auf die Finanz- und Geschaftspolitik des DF Konzerns kann hierbei auf einem Anteilsbesitz an dem DF Konzern von 20%
oder mehr oder einem Sitz im Vorstand oder Aufsichtsrat der DF Deutsche Forfait AG beruhen.
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Der DF Konzern ist wie im Vorjahr von den Angabepflichten des IAS 24 ausschlieBlich in Bezug auf Geschéfte mit
Personen und Unternehmen mit maBgeblichem Einfluss sowie zu den Mitgliedern des Managements in Schlussel-
positionen (Vorstand und Aufsichtsrat) der DF Deutsche Forfait AG betroffen.

Neben Vorstand, Aufsichtsrat und nicht konsolidierten Tochtergesellschaften sind zum Bilanzstichtag folgende Parteien
als nahestehend anzusehen:

Mark West, GroBbritannien, verfugt seit dem 8. Oktober 2014 Uber einen Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche
Forfait AG von 23,62% (das entspricht 1.581.705 Stimmrechten). Geschéftsbeziehungen zwischen dem DF Konzern und
Mark West bestehen nicht.

Weitere nahestehende Person ist ein Unternehmen aufgrund persénlicher Beziehungen eines Gesellschafter-
Geschaftsfuhrers zu einem unserer Aufsichtsrate (andere nahestehende Person i.S.d. IAS 24). Von diesem Unternehmen
wurde ein Darlehen in Hohe von EUR 6,2 Mio. (Vorjahr EUR 0) mit einer Laufzeit bis zum 30. Juni 2015 gewahrt. Im
Geschéftsjahr ist dafur ein Zinsaufwand in Héhe von TEUR 409 (Vorjahr TEUR 0) angefallen.

Geschaftsbeziehungen zu den nicht konsolidierten Tochtergesellschaften lagen 2014 nur in unwesentlichem Umfang vor.
Zum Bilanzstichtag sind folgende Personen nicht mehr als nahestehend einuzustufen:

Als Unternehmen mit maBgeblichem Einfluss auf den DF Konzern war bis zum 18. Juli 2013 die M.M.Warburg & CO
Gruppe KGaA, Hamburg, anzusehen, der direkt und indirekt zumindest zeitweise 21 % der Stimmrechte zuzurechnen
waren. Die Transaktionen mit der M.M.Warburg & CO KGaA waren der gewohnlichen Geschaftstatigkeit des DF
Konzerns zuzurechnen und wurden zu marktiblichen Bedingungen abgeschlossen. Die M.M.Warburg & CO KGaA,
Hamburg, und die M.M.Warburg Gruppe (GmbH & Co.) KGaA, Hamburg, haben gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt,
dass ihre jeweiligen Stimmrechtsanteile an der DF Deutsche Forfait AG am 18. Juli 2013 die in dieser Vorschrift
genannten Schwellen unterschritten haben und an diesem Tag 0% betragen haben.

Die Primrose Energy S.A., Panama City/Republik Panama, hat gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimm-
rechtsanteil am 18. Juli 2013 die Schwellen von 3%, 5%, 10%, 15% und 20% Uberschritten hat und an diesem Tag
20,51% betragen hat. Davon waren Dr. Shahab Manzouri insgesamt 20,51% der Stimmrechte (entsprechend 1.394.805
Stimmrechten) gemaB § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen. Transaktionen zwischen dem DF Konzern und der

Primrose Energy S.A. sowie Dr. Shahab Manzouri waren im Berichtszeitraum und im Vorjahr nicht zu verzeichnen.
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Der Vorstand setzt sich im Geschaftsjahr 2014 folgendermaBen zusammen.

Vorstand

Marina Attawar Handelsvorstand
Frank Hock Finanzvorstand
Ulrich Wippermann Handelsvorstand (bis 24. Februar 2014)

Die kurzfristige Vergutung fur die Mitglieder des Vorstands gliedert sich wie folgt.

Vergiitung Vorstand in TSD EUR Marina Attawar Jochen Franke Frank Hock  Ulrich Wippermann
2014

Festgehalt 305 - 305 51
Sonstige Vergiitung 35 - 33 7
Variable Vergiitung 35 - 35 -
Abfindunge (Leistung wegen Beendigung des Arbeitsverhéltnisses) - - - 331
Gesamt 375 - 373 389
2013

Festgehalt 305 229 254 305
Sonstige Vergiitung 35 22 28 42
Variable Vergiitung - - - -
Gesamt 340 251 282 347

Flr ein aktives Vorstandsmitglied (Marina Attawar) und zwei ehemalige Vorstandsmitglieder (Jochen Franke,
ausgeschieden zum 30. September 2013, und Ulrich Wippermann, ausgeschieden zum 24. Februar 2014) bestehen
Altersversorgungszusagen, die als leistungsorientierte Versorgungsplane ausgestaltet sind. Die Zusagen beinhalten
Versorgungsleistungen, wenn das Vorstandsmitglied stirbt oder altersbedingt aus dem Dienst ausscheidet. Jochen
Franke wird in diesem Fall eine Kapitalzahlung gewahrt. Marina Attawar und Ulrich Wippermann haben demgegentber
ein Wahlrecht zwischen laufender Ruhegeldleistung und Kapitalzahlung. Seit November 2012 wurden aufgrund des
vertraglich vorgesehenen Ablaufs der Beitragszeiten keine Pramien mehr geleistet. Nach diesen Pensionszusagen erhalten
die genannten Vorstandsmitglieder von der DF Deutsche Forfait AG eine garantierte Alterspension in Héhe der nach-
folgenden Betrage:

e Marina Attawar: Ruhegeldleistung in Héhe von EUR 11.022,60 jéhrlich oder einmalige Kapitalzahlung in Hohe von
EUR 202.518,00.

e Ulrich Wippermann: Ruhegeldleistung in Hohe von EUR 20.964,48 jahrlich oder einmalige Kapitalzahlung in Hohe
von EUR 338.278,00.
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e Jochen Franke: einmalige Kapitalzahlung in Hohe von EUR 147.244,00.
Dartber hinaus erhélt Frau Marina Attawar folgende Leistungen aus einer riickgedeckten Unterstiitzungskasse:
e \Versicherte Jahresrente in Hohe von EUR 15.247,40 oder Kapitalzahlung in Héhe von EUR 273.572,00.

Auf der Grundlage von mit den Vorstandsmitgliedern getroffenen Vereinbarungen tber Entgeltumwandlung werden
oder wurden die arbeitnehmerfinanzierten Beitrdge von der DF Deutsche Forfait AG an die beiden obigen
Versorgungstrager entrichtet. Eine anteilsbasierte Vergtung wird nicht gewahrt.

Die kurzfristige Vergttung fur die Mitglieder des Aufsichtsrats stellt sich wie folgt dar.

Vergiitung Aufsichtsrat in TSD EUR

Festverglitung 72 94
Sitzungsgeld " -
Umsatzsteuer 15 15
Gesamt 98 109

(37) Angaben zu Mitteilungen geméaB §§ 21 Abs. 1 und 22 WpHG

Folgende Mitteilungen nach dem WpHG hat die DF AG erhalten:

Marina Attawar, KoIn, hat uns gemaB § 21 Abs. 1a WpHG am 29. Mai 2007 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an
der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667 Kéln, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der
Aktien der DF Deutsche Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierborse, 5,51% (dies
entspricht 375.000 Stimmrechten) betragen hat. Samtliche dieser Stimmrechte sind ihr nach § 22 Abs. 1'S. 1 Nr. 1
WpHG Uber die Xylia 2000 Vermogensverwaltungs GmbH zugerechnet worden. Des Weiteren hat sie uns gemaB
§ 21 Abs. 1a WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der Xylia 2000 Vermogensverwaltungs GmbH, Nussbau-
merstraBe 17 b, 50823 KolIn, an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667 Kéln, am 22. Mai 2007, dem
Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF Deutsche Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frank-

furter Wertpapierborse, 5,51% (dies entspricht 375.000 Stimmrechten) betragen hat.

Die BNP Paribas Investment Partners Belgium N.V./S.A., Brissel, hat uns gemaB3 § 21 Abs. 1 WpHG am 2. September 2011
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am 31. August 2011 die Schwelle von 3% der Stimmrechte unterschritten hat und
zu diesem Zeitpunkt 2,80% (das entspricht 190.222 Stimmrechten) betragen hat.

Jochen Franke, Deutschland hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 6. Juni 2013 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil
an der DF Deutsche Forfait AG, KoIn, Deutschland am 3. Juni 2013 die Schwelle von 3% der Stimmrechte unterschritten
hat und an diesem Tag 2,9% (das entspricht 197.095 Stimmrechten) betragen hat. 2,9% der Stimmrechte (das
entspricht 197.095 Stimmrechten) sind Herrn Franke gemaB § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG Uber die Franke Ver-

maogensverwaltung GmbH zuzurechnen.
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Die Franke Vermégensverwaltung GmbH, KoIn, Deutschland hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 6. Juni 2013 mit-
geteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, KéIn, Deutschland am 3. Juni 2013 die Schwelle von
3% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 2,90% (das entspricht 197.095 Stimmrechten) betragen hat.

Die Capiton Value Beteiligungs-GmbH, Berlin, Deutschland hat uns gemaB3 § 21 Abs. 1 WpHG am 15. Juli 2013 mit-
geteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kéln, Deutschland, ISIN: DE0005488795, WKN:
548879 am 10. Juli 2013 die Schwelle von 5% und 3% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 1,42%
(das entspricht 96.742 Stimmrechten) betragen hat.

Die Capiton Value Management AG, Berlin, Deutschland hat uns gemaB3 § 21 Abs. 1 WpHG am 15. Juli 2013 mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Koln, Deutschland, ISIN: DE0005488795, WKN: 548879 am
10. Juli 2013 die Schwelle von 5% und 3% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 1,42 % (das entspricht
96.742 Stimmrechten) betragen hat. Diese Stimmrechte sind der Capiton Value Management AG gemalB § 22 Abs.1
Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

Die Capiton Holding GmbH, Berlin, Deutschland hat uns geméaB § 21 Abs. 1 WpHG am 15. Juli 2013 mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, KéIn, Deutschland, ISIN: DE0005488795, WKN: 548879 am 10.
Juli 2013 die Schwelle von 5% und 3% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 1,42% (das entspricht
96.742 Stimmrechten) betragen hat. Diese Stimmrechte sind der Capiton Holding GmbH gemaB § 22 Abs.1 Satz 1 Nr.
1 WpHG zuzurechnen.

Die Xylia 2001 GmbH, Bonn, hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 17. Marz 2014 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechts-
anteil an der DF Deutsche Forfait AG, Koln, Deutschland, am 13. Méarz 2014 die Schwelle von 3% der Stimmrechte
unterschritten hat und an diesem Tag 2,99% (das entspricht 203.900 Stimmrechten) betragen hat.

Ulrich Wippermann, Bonn, hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 15. August 2014 mitgeteilt, dass sein Stimmrechts-
anteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kéln, Deutschland, am 13. Marz 2014 die Schwelle von 3% der Stimmrechte
unterschritten hat und an diesem Tag 2,99% (das entspricht 203.900 Stimmrechten) betragen hat.

Die Primrose Energy S.A., Panama City, Republik Panama, hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 13. Oktober 2014
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, KéIn, Deutschland, am 8. Oktober 2014 die
Schwellen von 20%, 15%, 10%, 5% und 3% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 0% (das entspricht
0 Stimmrechten) betragen hat.

Dr. Shahab Manzouri, GroBbritannien, hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 16. Oktober 2014 in der Korrektur einer
Veroffentlichung vom 13. Oktober 2014 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kaoln,
Deutschland am 8. Oktober 2014 die Schwellen von 20%, 15%, 10%, 5% und 3% der Stimmrechte unterschritten hat
und an diesem Tag 0% (das entspricht 0 Stimmrechten) betragen hat.

Mark West, GroBbritannien, hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 13. Oktober 2014 mitgeteilt, dass sein
Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, KoIn, Deutschland am 8. Oktober 2014 die Schwellen von 3%, 5%,
10%, 15% und 20% der Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 23,62% (das entspricht 1.581.705
Stimmrechten) betragen hat.

Die BayernInvest Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Minchen, Deutschland, hat uns geméaB § 21 Abs. 1T WpHG
am 22. Dezember 2014 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Koln, Deutschland,
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am 19. Dezember 2014 die Schwellen von 5% und 3% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 2,83%
betragen hat.

(38) Finanzinstrumente

Einsatz und Steuerung von Finanzinstrumenten

Ausgangspunkt der Risikosteuerung von Finanzinstrumenten ist die systematische und regelmaBige Erfassung aller
Risiken sowie deren Bewertung hinsichtlich ihrer Schadenspotentiale und Eintrittswahrscheinlichkeiten. Als wesentliche
Risiken fur die Finanzinstrumente werden vor allem das Ausfallrisiko und das Marktpreis- und Wahrungsrisiko identi-
fiziert. Die Risiken sind in einer Risikokarte fur den Konzern DF Deutsche Forfait AG zusammengefasst, die einen
umfassenden Uberblick tber die Risiken und die einzelnen Risikosteuerungssysteme gibt. Die DF Deutsche Forfait AG
verfolgt ein aktives Risikomanagement.

Dokumentares Risiko

Das dokumentére Risiko ist das Geschéaftsrisiko des DF Deutsche Forfait AG Konzerns mit dem hochsten Schadens-
potential. Es beschreibt das Risiko im Forfaitierungsgeschaft, das durch eine fehlerhafte Dokumentenprifung oder
Mangel in der Vertragserstellung entstehen kann, insbesondere da der Verkaufer beim Weiterverkauf in der Regel fur
den rechtlichen Bestand der Forderung haftet (Veritatshaftung). Diesem Risiko wird durch eine gut geschulte und
personell stark besetzte Vertragsabwicklung Rechnung getragen. Die Arbeitsabldufe sind durch detaillierte Arbeits-
anweisungen geregelt. Zusatzlich werden die Arbeitsergebnisse nach dem ,Vier-Augen-Prinzip” Uberprift. Bei auf-
wendigen Vertragen und Dokumentenprifungen werden bei Bedarf der Syndikus und/oder externe Anwaltskanzleien
eingeschaltet.

Liquiditéatsrisiko

Die Cashflow-Prognosen werden auf der Ebene der operativen Gesellschaften erstellt und im Konzern zusammen-
gefassst. Das Management Uberwacht die permanente Vorausplanung der Liquiditatsreserve des Konzerns, um
sicherzustellen, dass ausreichende Liquiditat zur Verfigung steht, um den Betriebsbedarf zu decken. Die folgende
Tabelle zeigt die Finanzverbindlichkeiten des Konzerns nach Félligkeitsklassen, basierend auf der verbleibenden Rest-
laufzeit am Bilanzstichtag bezogen auf die vertraglich vereinbarte Endfalligkeit. Bei den in der Tabelle aufgeftihrten
Betragen handelt es sich um die vertraglichen, nicht abgezinsten Zahlungsstréme.

bis zu 3 Monate 1 bis 2 Jahre 2 bis 5 Jahre iiber 5 Jahre
in TSD EUR 3 Monate bis zu ein Jahr

Stand 31. Dezember 2014

Anleihe - 2.363 2.363 7.088 32.363

Finanzschulden 43327 - - - -

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Finanzschulden 9.597 - - - -

Stand 31. Dezember 2013

Anleihe - 2.363 2363 7.088 34.725

Finanzschulden 42.313 - 9.046 - -

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Finanzschulden 12.755 - - - -
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Ausfallrisiko

Das Ausfallrisiko untergliedert sich in das Lander- und Adressenrisiko. Die Lander werden einem zeitnahen Léanderrating
unterzogen, das auf Basis von Analysen von Ratingagenturen erstellt wird. Fir einzelne Forderungen werden Bonitéts-
prufungen durchgefihrt (Einholen von Kreditausktinften/Referenzen, Auswertung historischer Daten etc.). Das Eingehen
von Lander- und Adressenrisiken wird durch eine Kompetenzregelung mit Limitsystem aktiv gesteuert. Die Kompetenz-
regelung sowie Lander- und Adressenlimite werden vom Aufsichtsrat verabschiedet, die Ausnutzung der Limite wird re-
gelmaBig an ihn berichtet. Der DF Konzern verringert dieses Risiko zusatzlich durch einen ztgigen Verkauf der
Forderungen. Ferner werden Lander- und Adressenrisiken abgesichert (z.B. Bankgarantien). Das Ausfallrisiko auf die
angekauften Forderungen aus Lieferungen und Leistungen entwickelte sich zum jeweiligen Bilanzstichtag wie folgt
(Erlauterungen hierzu enthalt auch Abschnitt 7 des Konzernanhangs).

in TSD EUR 31.12.2014 31.12.2013
Nominalwerte der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 74.878 92.134
— Marktwertabschlag (359) (1.367)
+ Sonstige Forderungen 7.397 5.491
= Brutto-Buchwerte vor Wertberichtigungen 81.916 96.258
— Fair-Value-Anpassung (12.250) (10.499)
= Buchwerte = maximales Ausfallrisiko 69.666 85.759
— Verkaufte Forderungen (839) (19.580)
— Banksicherheiten (beispielsweise Garantien) (2.578) (3.072)
— Barbesicherung (5.555) (5.097)
— Kreditversicherung (35.458) (33.108)
— Sicherungsgeber ist ein Unternehmen

(beispielsweise Riickhaftung von Forfaitierungsgesellschaften) (8.227) (9.048)
— Forderung/Teilfalligkeit wurde bezahlt (2.368) (1.000)
+ Doppelsicherheiten 196 1.352
= Sicherheiten 54.829 69.553
= Ungesichertes Ausfallrisiko 14.837 16.206

Im Rahmen der Risikosteuerung werden diese Ausfallrisiken wie oben beschrieben aktiv vor allem mittels Lander- und
Adressenlimiten gesteuert.

Marktpreis-/Zinsdnderungsrisiko

Die Forderungen werden klassischerweise mit einem Marktwertabschlag vom Nominalwert angekauft. Dieser Markt-
wertabschlag wird auf Basis des laufzeitkongruenten Geld- und Kapitalmarktzinssatzes (beispielsweise 1-Jahres-LIBOR)
und einer Risikomarge ermittelt. In der Marge wird das individuelle Risiko des einzelnen Geschafts berlicksichtigt, das
vor allem von den Lander- und Adressenrisiken abhangt. Fur den DF Konzern mit dem Fokus auf den Weiterverkauf der
Forderungen ist das Zinsanderungsrisiko in erster Linie ein Marktpreisrisiko, weil bei einer Zinserhéhung beim Verkauf
der Marktwertabschlag, der bis zur Falligkeit der Forderung berechnet wird, ansteigt und somit der Marktwert der
Forderung sinkt. Das Zinsanderungsrisiko als Erhéhung der Refinanzierungskosten ist fir den Konzern von unter-
geordneter Bedeutung.
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In der Regel werden die Forderungen aufgrund ihrer geringen Verweildauer im Portfolio des DF Konzerns nur kurz-
zeitig refinanziert. Dieses Marktpreisrisiko wirkt sich auf alle Forderungen aus, die sich im Portfolio des Unternehmens
befinden. Durch einen ztigigen Weiterverkauf der Forderungen soll das Marktpreisrisiko moglichst gering gehalten

werden.

Wéhrungsrisiko

Der DF Konzern kauft Forderungen in unterschiedlicher Wahrung an und refinanziert sich wahrungskongruent. Den nicht
weiterverkauften Fremdwahrungsforderungen stehen in der Regel Fremdwahrungsverbindlichkeiten in Hohe des
Ankaufspreises gegenUber. Eine offene Fremdwahrungsposition und somit ein Wahrungsrisiko besteht nur in Hohe der
Differenz zwischen An- und Verkaufspreisen (Gewinn des Einzelgeschaftes). Die offenen Wahrungspositionen werden
monatlich in einer Wahrungsbilanz erfasst und bei Bedarf durch Wahrungsgeschéfte geschlossen.

In der Gewinn- und Verlustrechnung werden die Wé&hrungsgewinne und -verluste fur die Forderung und die
korrespondierende Verbindlichkeit separat ausgewiesen. Aufgrund der Einzelbewertung der Forderung und der zu-
gehorigen Verbindlichkeit sind in der Gewinn- und Verlustrechnung hohe Kursgewinne und -verluste ausgewiesen.
Diese Kursgewinne und -verluste mussen zur Beurteilung des Wéahrungsrisikos saldiert betrachtet werden.

Bei der Ermittlung der Sensitivitat wird eine negative Veranderung der Wechselkurse zu der funktionalen Wéhrung von
10% angenommen, d.h. bei einem Passiviiberhang wird eine Kurssteigerung im Verhaltnis zur funktionalen Wahrung
und bei einem Aktiviiberhang eine Kursverringerung zur funktionalen Wahrung unterstellt. Aus dem Exposure zum
31. Dezember 2014 ergeben sich damit folgende Sensitivitaten, die zugleich den Auswirkungen auf Ergebnis und

Eigenkapital entsprechen.

Wahrung/Sensitivitat in TSD EUR 31.12.2014 31.12.2013

CHF 8 7
CZK 38 79
GBP 7 20
usb 48 98

Angaben zum Fair Value nach IFRS 7 und IFRS 13

Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte

Eine Reihe von Rechnungslegungsmethoden und Angaben des Konzerns verlangen die Ermittlung der beizulegenden
Zeitwerte fur finanzielle und nicht finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten. Die beizulegenden Zeitwerte
wurden flr die Bewertungs- und/oder Angabezwecke auf der Grundlage der nachstehenden Methoden ermittelt
(Erlauterungen hierzu enthélt auch Abschnitt 7 des Konzernanhangs). Der beizulegende Zeitwert stellt gemal3 IFRS 13
den Preis dar, der bei der VerduBerung eines Vermdgenswerts oder bei der Ubertragung einer Verbindlichkeit im Rah-
men einer gewdhnlichen Transaktion zwischen Marktteilnehmern am Bewertungsstichtag erhalten oder gezahlt

werden wiirde.
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Zum beizulegenden Zeitwert zu bewertende Finanzinstrumente werden nach der Bewertungsmethode in drei Stufen

kategorisiert, die sich wie folgt darstellen:

e Stufe 1 (IFRS 13.76): die auf aktiven Markten quotierten (nicht berichtigten) Preise fur identische Vermogenswerte

oder Schulden.

e Stufe 2 (IFRS 13.81): fur den Vermogenswert oder die Verbindlichkeit direkt oder indirekt beobachtbare
Inputfaktoren, die nicht quotierte Marktpreise der Stufe 1 sind.

e Stufe 3 (IFRS 13.81): nicht fur den Vermogenswert oder die Schuld beobachtbare Inputfaktoren. Eine Einordnung
in Stufe 3 erfolgt bereits dann, wenn ein nicht beobachtbarer Inputfaktor vorliegt, der die Bewertung signifikant

beeinflusst.

Im Rahmen der Aufstellung des Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2014 wurde vom der DF Konzern die Klassi-
fizierung von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen im Sinne von IAS 39.9 neu gewdrdigt. Fur die im Konzern-

abschluss ausgewiesenen Forderungen aus dem Forfaitierungsgeschaft kommen folgende Kategorien in Betracht:

¢ Finanzielle Vermdgenswerte, die als zu Handelszwecken gehalten (Held for Trading) einzustufen sind, weil sie
(hauptsachlich) mit der Absicht erworben wurden, kurzfristig verauBert zu werden, sind erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert (at fair value through profit and loss) zu bewerten.

¢ Kredite und Forderungen (Loans and Receivables) sind nicht derivative finanzielle Vermogenswerte mit festen oder
bestimmbaren Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind. Diese werden unter Anwendung der

Effektivzinsmethode zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet (Folgebewertung).

Die zum Bilanzstichtag ausgewiesenen Forderungen aus dem Forfaitierungsgeschaft wurden mit der Absicht der
kurzfristigen VerauBerung erworben. Die Forderungen sind daher, unabhangig davon, ob ein Verkauf tatsachlich durch-

geftihrt wird/wurde, als Held for Trading zu klassifizieren und zum Fair Value zu bewerten.

Nach der bisher (Konzernabschluss zum 31. Dezember 2013) angewendeten Klassifizierung werden die Forderungen
als Loans and Receivables eingestuft und nur dann der Kategorie Held for Trading zugeordnet, wenn ein tatsachlicher
Verkauf kurzfristig (90 Tage) erfolgte. Eine Aufgliederung enthielt nur der Konzernanhang, da Bewertungsunterschiede

zwischen den beiden Klassen finanzieller Vermogenswerte nicht festzustellen sind.

Fur die Finanzinstrumente der Kategorie Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (Loans and Receivables/Held for
Trading) liegen weder Markt- oder Transaktionspreise vor, noch kénnen reprasentative Alternativpreise festgestellt oder
beobachtet werden. Da das Forfaitierungsgeschaft ein Individualgeschaft darstellt, kénnen Marktpreise mit
hinreichender Bewertungssicherheit fir den vereinbarten Abrechnungstag (Kauf und Verkauf) mit den vertraglich ver-
einbarten Konditionen ermittelt werden. Um die Einfllsse sich zuféllig ergebender oder willkurlich festgelegter
Bewertungsparameter zu vermeiden, bewertet der Konzern Forderungen aus Lieferungen und Leistungen mit den
fortgefthrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode und unter Berlcksichtigung etwaiger

Wertberichtigungen.
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Fur Forderungen und Verbindlichkeiten, die bilanziell mit fortgeftihrten Anschaffungskosten bewertet werden, erfolgt
die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts durch Abzinsung von Cashflows unter Berlicksichtung ratingabhangiger
Spreads sowie der Verlustquoten (LGD) von Darlehen. Fir Forderungen mit einem Ausfallrating erfolgt die Bestimmung
der beizulegenden Zeitwerte auf Grundlage der erwarteten zukinftigen Cashflows.

Fur kurzfristige Forderungen und Verbindlichkeiten (z.B. Kontokorrentkonten) wird der Buchwert als beizulegender
Zeitwert angegeben. Flr nicht borsennotierte Eigenkapitalinstrumente (Anteile an nicht konsolidierten verbundenen, die
nach IAS 39 bilanziert werden) werden keine beizulegenden Zeitwerte ermittelt, da kein aktiver Markt fur diese
Finanzinstrumente besteht und erforderliche Schatzungen nicht innerhalb vertretbarer Schwankungsbreiten und
angemessener Eintrittswahrscheinlichkeiten moglich sind. Daher erfolgt der Ansatz dieser Finanzinstrumente zu
Anschaffungskosten unter Einbeziehung erforderlicher Abschreibungen.

Bewertungsprozesse

Die Forderungen werden bei erstmaliger Bewertung (Zugang am Handelstag) zum beizulegenden Zeitwert erfasst
(Nominalwert abzlglich Marktwertabschlag) und nachfolgend mit den fortgefuhrten Anschaffungskosten unter
Anwendung der Effektivzinsmethode bewertet (monatliche Zufiihrung des Marktwertabschlags und entsprechende
Buchung des Portfolioertrags). Fur die Vermogenswerte liegen keine Marktpreise, Ublicherweise angewendete Bewer-
tungsverfahren gleichartig ausgestatteter Forderungen und beobachtbare Transaktionen vor. Der Konzern sieht daher
den ermittelten Wert zu fortgefiihrten Anschaffungskosten zugleich als (ndherungsweise bestimmten) Fair Value an.
Eine Fair Value Bewertung liegt auch fur Forderungen vor, fur die Einzel- oder Landerwertberichtigungen vorgenommen
werden. Der Konzern vertritt weiterhin die Auffassung, dass fur die Bestimmung des Fair Value der Forderungen
Held for Trading das bisher angewendete Verfahren (fortgeflihrte Anschaffungskosten unter Anwendung der

Effektivzinsmethode) geeignet ist und eine Abweichung von dieser Methode nicht hinreichend begrtndbar ist.

Bewertungs
kategorie Buchwert Fair Value Buchwert Fair Value
nach IAS 39 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2013

Buchwerte von Finanzinstrumenten in TSD EUR

Aktiva

Anteile an nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen AfS 23 23 175 175
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 5.276 5.276 3.684 3.684
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen HfT 64.390 64.390 82.075 82.075
Andere kurzfristige Vermdgenswerte LaR 299 299 296 296
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 14.478 14.478 20.603 20.603
Passiva

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten FLAC 43.327 43.327 51.259 51.259
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen FLAC 9.597 9.597 12.755 12.755
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten FLAC 8.187 8.187 2.031 2.031

Davon aggregiert nach Bewertungskategorien gemal3 IAS 39

Kredite und Forderungen LaR 5.575 5.575 3.980 3.980

Held for Trading HfT 64.390 64.390 82.075 82.075

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten FLAC 61.111 61.111 66.045 66.045
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Zum 31. Dezember 2014 werden die Forderungen aus Forfaitierungsgeschaften der Kategorie Held for Trading der
Stufe 3 (IFRS 13.72, 13.93) zugeordnet.

Wertangaben zu Finanzinstrumenten

Die vorstehende Tabelle enthélt die Darstellung der Buchwerte der Finanzinstrumente (IAS 7.6), die ihren beizulegenden
Zeitwerten gegenibergestellt sind (IFRS 7.25). Die Betrage des Vorjahres sind angepasst (Vgl. auch Abschnitt 2 des
Konzernanhangs). Die Buchwerte der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (Loans and Receivables ,LaR",
bewertet zu fort-gefiihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode) sowie der finanziellen
Verbindlichkeiten haben tberwiegend kurze Restlaufzeiten und entsprechen ndherungsweise dem beizulegenden Zeit-
wert. Die Aufwendungen aus der Fair-Value-Bewertung betragen TEUR 3.071 (Vorjahr TEUR 5.774), die Abschreibungen
und Wertberichtigungen auf Loans and Receivables betragen TEUR 417 (Vorjahr TEUR 3.723). Die finanziellen
Verbindlichkeiten werden ausnahmslos mit den fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet (Financial Liabilities
measured at Amortized Costs ,FLAC"). Die Nettogewinne und Nettoverluste aus Finanzinstrumenten umfassen
Bewertungsergebnisse, Ab- und Zuschreibungen, Ergebnisse aus der Wahrungsumrechnung sowie Zinsen und sonstige
Ergebniswirkungen.

Nettogewinne und Nettoverluste aus Finanzinstrumenten in TSD EUR

Ausleihungen und Forderungen 592 2.873
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Vermogenswerte (1.713) (5.156)
Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte (152) -
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (4.447) (2.950)

Die Finanzschulden dienen vor allem der Finanzierung der Ausleihungen und Forderungen. Aus diesem Grund muss
bei der Einschatzung des Nettoverlustes der zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Verbindlich-

keiten auch der Nettogewinn bei Ausleihungen und Forderungen bertcksichtigt werden.

(39) Kapitalmanagement

Das Kapitalmanagement des DF Konzerns hat als oberstes Ziel jederzeit ausreichend finanzielle Mittel fir den An- und
Verkauf von Forderungen (Forfaitierungsgeschaft) bereitzustellen. Im Geschaftsmodell des DF Konzerns werden vor
allem kurzfristig Forderungen bis zur Abrechnung des Verkaufs finanziert. Hierzu benttigt der DF Konzern Eigen- und
Fremdkapital. Beim Kapitalmanagement liegt der Fokus beim Fremdkapital auf den Bankkrediten einschlieBlich der
zugesagten Kreditlinien. Das Kapitalmanagement des DF Konzerns erfolgt in erster Linie in K&éIn. Die Ausnutzung der

Kreditlinien wird taglich EDV-gestltzt Gberwacht und gesteuert.

Zum 31. Dezember 2014 betragt das Eigenkapital des DF Konzerns EUR -5,3 Mio. (im Vorjahr EUR 10,2 Mio.) und das
Fremdkapital in Form von Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten EUR 43,3 Mio. (im Vorjahr EUR 51,3 Mio.). Dem
DF Deutsche Forfait AG Konzern standen Kreditlinien bei verschiedenen Banken zur Verfligung. Dartber hinaus hat der
DF Konzern im Mai 2013 eine Anleihe mit einer Laufzeit von sieben Jahren im Volumen von EUR 30 Mio. begeben

(Abschnitt 41 enthalt Angaben zu den Anderungen der Anleihebedingungen im Jahr 2015).
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(40) Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente des DF Konzerns im Laufe
des Berichtsjahres durch Mittelzufliisse und -abflisse verandert haben. In Ubereinstimmung mit IAS 7 , Kapitalfluss-
rechnungen” wird zwischen Zahlungsstrémen aus operativer, investiver und Finanzierungstatigkeit unterschieden. Eine

Uberleitung zu den Flussigen Mitteln laut Bilanz erganzt die Finanzierungsrechnung.

Der in der Kapitalflussrechnung betrachtete Finanzmittelfonds umfasst alle in der Bilanz ausgewiesenen Zahlungs-
mittel und Zahlungsmittelaquivalente, d. h. Kassenbestande und Guthaben bei Kreditinstituten, soweit sie innerhalb
von drei Monaten verfugbar sind. Eine Verfigungsbeschréankung besteht insoweit als ein Betrag von TEUR 1.158
verpfandet ist.

Die Cashflows aus der Investitions- und Finanzierungstatigkeit werden zahlungsbezogen ermittelt. Der Cashflow aus
laufender Geschaftstatigkeit wird demgegentber ausgehend vom Konzernergebnis indirekt abgeleitet. Im Rahmen der
indirekten Ermittlung werden die bertcksichtigten Veranderungen von Bilanzpositionen im Zusammenhang mit der
laufenden Geschaftstatigkeit um Effekte aus der Wahrungsumrechnung bereinigt.

(41) Besondere Ereignisse nach Ende des Geschaftsjahres

Personelle Anderungen

Die ordentliche Hauptversammlung vom 22. Januar 2015 hat Dr. Jirgen Honert, Rechtsanwalt in Minchen, und
Dr. Tonio Barlage, Geschaftsfuhrer der Cartagena Capital GmbH in Hamburg, zu Mitgliedern des Aufsichtsrats der DF
AG bestellt.

Weitere Ereignisse

Am 30. Dezember hat die DF Deutsche Forfait AG die Glaubiger der Unternehmensanleihe (ISIN: DEOOOATR1CC4) zur
Abstimmung ohne Versammlung vom 20. bis zum 22. Januar 2015 Uber RestrukturierungsmafBnahmen in Bezug auf
die Anleihe eingeladen. Die Abstimmung hat das erforderliche Quorum von mindestens 50% der ausstehenden Schuld-
verschreibung nicht erreicht.

In einer ad hoc-Mitteilung gemaB § 15 WpHG vom 20. Februar 2015 hat die DF Deutsche Forfait AG verdffentlicht, dass
die zweite Glaubigerversammlung am 19. Februar 2015 der Anderung der Anleihebedingungen zugestimmt hat. Ins-
gesamt nahmen an der Versammlung in K&In Anleiheglaubiger teil, die Schuldverschreibungen im Volumen von EUR
13,786 Mio. vertreten. Das entspricht 45,95% des ausstehenden Anleihekapitals, wodurch die Beschlussfahigkeit der
zweiten Glaubigerversammlung gegeben war. Auf der Glaubigerversammlung wurde One Square Advisory Services
GmbH mit einem Anteil von 92,98% zum Gemeinsamen Vertreter der Anleiheglaubiger gewahlt. Dartber hinaus stimm-
ten die Anleiheglaubiger einer Anderung der Anleihebedingungen mit einem Anteil von 99,98% des an der
Abstimmung teilnehmenden Kapitals zu. Die Anderung betrifft insbesondere die Reduzierung des Nominalzinssatzes der
Unternehmensanleihe 2013/20 von 7,875% auf 2,000% rlckwirkend vom 27. Mai 2014 bis zum 27. Mai 2018. Fur
den Zeitraum vom 27. Mai 2017 bis 27. Mai 2018 kann die Zinszahlung wieder 7,875% betragen; dies ist abhdngig
vom Erreichen eines bestimmten Konzernergebnisses. Ab 27. Mai 2018 bis 27. Mai 2020 wird der Nominalzinssatz
wieder auf 7,875% angehoben. Auf die urspriinglich vorgeschlagene Gewahrung von Optionsrechten wird verzichtet.
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Auch der Gegenantrag zur Bevollméchtigung des Gemeinsamen Vertreters fur weitere Verhandlungen und Verein-
barungen mit der Gesellschaft erhielt mit 99,98% des an der Abstimmung teilnehmenden Anleihekapitals die
erforderliche Mehrheit.

Fur den 22. Januar 2015 wurde die ordentliche Hauptversammlung der DF Deutsche Forfait AG einberufen. Die Haupt-
versammlung hat allen Tagesordnungspunkten zugestimmt. In der Hauptversammlung am 22. Januar 2015 wurde
ferner unter Tagesordnungspunkt 7 folgender Kapitalerhohungsbeschluss vorgeschlagen und von den Aktionaren
beschlossen:

e Das Grundkapital der Gesellschaft wird um bis zu EUR 6.800.000,00 gegen Bareinlagen durch Ausgabe von bis zu
6.800.000 neuen, auf den Namen lautenden Sttickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von
EUR 1,00 je Aktie erhoht.

¢ Die neuen Aktien werden zum Ausgabebetrag von EUR 1,00 je Aktie ausgegeben. Der Vorstand wird angewiesen,
den Bezugspreis der neuen Aktien unter Berticksichtigung der aktuellen Marktsituation und der spezifischen
Situation der Gesellschaft wahrend der Bezugsfrist bestmdglich, nicht jedoch unter dem geringsten Ausgabebetrag
festzusetzen. Die neuen Aktien sind ab dem 1. Januar 2014 gewinnberechtigt.

¢ Die neuen Aktien werden den Aktiondren im Wege des mittelbaren Bezugsrechts angeboten. Die neuen Aktien
werden von einem vom Vorstand auszuwahlenden und zu beauftragenden Kreditinstitut oder einem nach § 53
Abs. 1 Satz 1 oder § 53b Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 des Gesetzes Uber das Kreditwesen tatigen Unternehmen
(,Bank”) zum geringsten Ausgabebetrag gezeichnet und mit der Verpflichtung Gbernommen, sie den Aktionaren
im Verhaltnis 1:1 zum vom Vorstand festzulegenden Bezugspreis zum Bezug anzubieten und den Mehrerlds — nach
Abzug einer angemessenen Provision und der Kosten — an die Gesellschaft abzuftihren. Die Frist fur die Annahme
des Bezugsangebots (Bezugsfrist) endet friihestens zwei Wochen nach der Bekanntgabe des Bezugsangebots.

¢ Die Bezugsrechte sind Ubertragbar. Ein borslicher Bezugsrechtshandel findet nicht statt. Ein Bezugsrechtshandel
wird auch weder von der Gesellschaft noch von der Bank organisiert.

e Der Vorstand ist berechtigt, soweit Aktionare ihre Bezugsrechte fur neue Aktien nicht austiben, der Bank diese
neuen Aktien zum Bezugspreis anzubieten, um sie bei Investoren zu platzieren und den Erlés — unter Abzug einer
angemessenen Provision und von Kosten — an die Gesellschaft auszukehren.

e Der Vorstand wird ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Kapitalerhéhung
und ihrer Durchfiihrung, insbesondere die weiteren Bedingungen fir die Ausgabe der Aktien, festzulegen.

e Die Kosten der Kapitalerhdhung und ihrer Durchfihrung tragt die Gesellschaft.

e Der Vorstand ist berechtigt, die Kapitalerhhung in einer oder mehreren, maximal jedoch drei Tranchen,
durchzufiihren und zur Eintragung in das Handelsregister der Gesellschaft anzumelden. Die Durchftihrungsfrist
betragt sechs Monate ab Fassung dieses Kapitalerhdhungsbeschlusses.

e Der Aufsichtsrat wird ermachtigt, die Fassung der Satzung entsprechend dem Umfang der Durchftihrung der
Kapitalerhdhung jeweils zu andern.
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Die Durchfuihrung der Kapitalerhohung ist noch nicht zur Eintragung in das Handelsregister angemeldet worden.

Die Scope Rating GmbH hat das Unternehmensrating fur die DF AG am 23. Februar 2015 von CCC auf SD (Selected
Default) gesenkt.

Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2014 plant der Vorstand, die Tochtergesell-

schaft Deutsche Kapital Ltd., Dubai, zu verauBern.

Koln, 29. April 2015
Der Vorstand




116

ERLAUTERUNGEN ZUM KONZERNJAHRESABSCHLUSS 2014

Konzern-Anlagespiegel zum 31. Dezember 2014

Wahrungsumrechnungs-

Anschaffungskosten in EUR 01.01.2014 differenzen Zugange Abgénge 31.12.2014

I.  Immaterielle
Vermdgenswerte

Rechte, EDV-Software 115.936,84 2.881,50 1.848,30 0,00 120.666,64

Il. Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 1.371.320,72 3.251,05 20.137,78 532.660,80 862.048,75

Gesamt 1.487.257,56 6.132,55 21.986,08 532.660,80 982.715,39

Abschreibungen Nettobuchwerte

Wahrungs-
01.01.2014  umrechnungs- PATEL T Abgange 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013
differenzen

Abschreibungen,
Nettobuchwerte in EUR

I.  Immaterielle
Vermdgenswerte

Rechte, EDV-Software 83.854,39 1.109,82 8.950,75 0,00 93.914,96 26.751,68 32.082,45

Il. Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 854.501,75 1.064,29 107.465,01 397.003,80 566.027,25 296.021,50 516.818,97

Gesamt 938.356,14 217411 116.415,76 397.003,80 659.942,21 322.773,18 548.901,42
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Konzern-Anlagespiegel zum 31. Dezember 2013

Wahrungsumrechnungs-

Anschaffungskosten in EUR 01.01.2013 differenzen Zugange Abgénge 31.12.2013

I.  Immaterielle
Vermdgenswerte

Rechte, EDV-Software 90.312,07 -764,98 28.992,27 2.602,52 115.936,84

Il. Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 1.119.754,20 -918,61 286.981,67 34.496,54 1.371.320,72

Gesamt 1.210.066,27 -1.683,59 315.973,94 37.099,06 1.487.257,56

Abschreibungen Nettobuchwerte

Wahrungs-
01.01.2013  umrechnungs- Zugange Abgange 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2012
differenzen

Abschreibungen,
Nettobuchwerte in EUR

I.  Immaterielle
Vermdgenswerte

Rechte, EDV-Software 80.293,51 -148,99 6.310,39 2.600,52 83.854,39 32.082,45 10.018,56

Il. Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 770.973,20 -133,78 118.153,87 34.491,54 854.501,75 516.818,97 348.781,00

Gesamt 851.266,71 -282,78 124.464,26 37.092,06 938.356,14 723.873,76 553.241,26




BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS/VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der DF Deutsche Forfait Aktiengesellschaft, KéIn, aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnisrechnung, Kapitalflussrechnung, Eigenkapitalveranderungs-
rechnung und Anhang — und den Konzernlagebericht fir das Geschéaftsjahr vom 01. Januar 2014 bis 31. Dezember 2014
geprift. Die Aufstellung von Konzernabschluss 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 durch-

gefthrten Prifung eine Beurteilung tber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung
so zu planen und durchzufthren, dass Unrichtigkeiten und VerstéBe, die sich auf die Darstellung des durch den
Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlage-
bericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und
Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen tber mogliche Fehler berticksichtigt.
Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fur die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht iberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unter-
nehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend

sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.
Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss der
DF Deutsche Forfait Aktiengesellschaft, Koln, fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2014 bis 31. Dezember 2014 den IFRS,
wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handels-
rechtlichen 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 zukunftigen Entwicklung zutreffend dar.

Ohne diese Beurteilung einzuschrénken, weisen wir auf die Ausfiihrungen im Konzernlagebericht hin. Dort ist im
Chancen- und Risikobericht unter , Bestandsgefahrdende Tatsachen” ausgefiihrt, dass neben den Risiken, die sich aus
dem operativen Geschéaft der DF-Gruppe ergeben, in der aktuellen Situation der DF-Gruppe wesentliche Risiken im

Zusammenhang mit der Umsetzung des im Konzernlagebericht dargestellten Restrukturierungskonzeptes bestehen.
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Das Restrukturierungskonzept besteht aus jeweils zwei MaBnahmen auf der Eigen- und Fremdkapitalseite. Alle vier
MaBnahmen bedingen sich gegenseitig und mussen fur eine erfolgreiche Restrukturierung in ihrer Gesamtheit und in
der vorgesehenen Hohe umgesetzt werden. Fir den Fall, dass die sich gegenseitig bedingenden Restrukturierungs-
mafBnahmen entgegen den aktuellen Erwartungen des Vorstands der DF Deutsche Forfait AG nicht vollumfanglich oder
mit erheblicher zeitlicher Verzégerung durchgefthrt werden oder die operativen Ziele des Sanierungsgutachtens im
Betrachtungszeitraum (Geschaftsjahre 2015 bis 2017) nicht erreicht werden, ist ein Fortbestand der DF Deutsche
Forfait AG und damit der DF-Gruppe nicht mehr gegeben.

Miinchen, den 30. April 2015

Warth & Klein Grant Thornton AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Stephan Mauermeier Andreas Schuster
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzern-
abschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermd&gens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschéaftsverlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und die
Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird,
sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Koln, 29. April 2015
Der Vorstand
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Corporate Governance Bericht

Der Vorstand und der Aufsichtsrat berichten in dieser Erklarung gemaB Ziffer 3.10 des Deutschen Corporate Governance
Kodex sowie gemaB § 289a Abs. 1 HGB Uber die Unternehmensfihrung der DF Deutsche Forfait AG (kurz auch ,DF
AG" oder ,Gesellschaft”).

Der Begriff Corporate Governance steht fiir eine verantwortungsvolle und auf langfristige Wertschépfung ausgerichtete
Unternehmensfiihrung. Wesentliche Kennzeichen guter Corporate Governance sind unter anderem Transparenz in der
Unternehmenskommunikation, Wahrung der Aktionarsinteressen und zielgerichtete Zusammenarbeit zwischen
Vorstand und Aufsichtsrat. Mit dem Deutschen Corporate Governance Kodex der ,,Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex” sollen die in Deutschland geltenden Regeln fir Unternehmensleitung und -tber-
wachung flr nationale wie internationale Investoren transparent gemacht werden, um so das Vertrauen in die

Unternehmensfiihrung deutscher Gesellschaften zu starken.

Der Deutsche Corporate Governance Kodex hat fur die DF AG hohe Bedeutung. Der Kodex ist ein anerkannter Beur-

teilungskatalog fur gute Unternehmensfiihrung deutscher bérsennotierter Unternehmen.

Entsprechenserklarung nach § 161 AktG zur Beachtung des Deutschen Corporate Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat einer bérsennotierten deutschen Aktiengesellschaft sind gemaB § 161 AktG verpflichtet,
einmal jahrlich zu erklaren, ob dem Deutschen Corporate Governance Kodex ("Kodex" bzw. "DCGK") entsprochen
wurde und wird oder welche Empfehlungen des Kodex nicht angewendet wurden oder werden und warum dies der

Fall ist. Die Erklarung ist den Aktiondren dauerhaft zuganglich zu machen.

Vorstand und Aufsichtsrat der DF AG haben die letzte Entsprechenserklarung gemaB3 § 161 AktG am 20. Februar
2014 abgegeben. Die nachfolgende Erklarung vom 10. Mérz 2015 bezieht sich ab Verdffentlichung der letzten
Entsprechenserklarung bis 24. Juni 2014 auf den Kodex in der Fassung vom 24. Mai 2013. Fur den Zeitraum ab dem
24. Juni 2014 bezieht sich die nachfolgende Erklérung auf die Empfehlungen des Kodex in seiner Fassung vom 24.
Juni 2014, die im Bundesanzeiger am 30. September 2014 verdffentlicht wurde. Der genaue Wortlaut ist unter

LEntsprechenserklarung” veroéffentlicht und als Download auf der Internetseite der DF AG verflgbar.

Vorstand und Aufsichtsrat der DF AG erkldren hiermit, dass den Empfehlungen der ,,Regierungskommission Deutscher

Corporate Governance Kodex” mit den folgenden Abweichungen entsprochen wurde und kiinftig entsprochen wird:

1. Die D&O0-Versicherung fiir Aufsichtsratsmitglieder sieht keinen Selbstbehalt vor (Ziffer 3.8 Abs. 3 DCGK).

Die D&O-Versicherung sieht keinen Selbstbehalt fur Aufsichtsratsmitglieder vor. Die DF AG ist nicht der Ansicht, dass

ein Selbstbehalt die Motivation und das Verantwortungsbewusstsein der Aufsichtsratsmitglieder erhdhen wiirde.
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2. Die DF Deutsche Forfait AG hat keinen Vorstandsvorsitzenden oder Sprecher des Vorstands (Ziffer 4.2.1 DCGK).

Die DF Deutsche Forfait AG hélt einen Vorsitzenden oder Sprecher des Vorstands fur nicht erforderlich, da sie mit der
bislang praktizierten kollegialen und arbeitsteiligen Organisation im Vorstand gute Erfahrungen gemacht hat. Dartber
hinaus ist die DF Deutsche Forfait AG der Ansicht, dass die Ernennung eines Vorstandsvorsitzenden bei aktuell zwei
Vorstanden nicht sinnvoll ist. Die DF Deutsche Forfait AG wird jedoch regelmaBig Uberprifen, ob die Ernennung eines
Sprechers bzw. Vorsitzenden zweckmaBig ist.

3. Die Vorstandsanstellungsvertrage sehen keine betragsmaBige Hochstgrenze fiir die Gesamtvergiitung vor
(Ziffer 4.2.3 Abs. 2 DCGK).

Die DF Deutsche Forfait AG ist nicht der Ansicht, dass dies bei dem existierenden Vergtungssystem erforderlich ist. Sind
die variablen Vergltungsbestandteile der Hohe nach begrenzt, gilt dies auch fur die zu erreichende Gesamtvergiitung.

4. Bei vorzeitiger Beendigung der Vorstandstatigkeit konnen die Zahlungen an ein Vorstandsmitglied inklusive
Nebenleistungen den Wert von zwei Jahresvergiitungen iiberschreiten (Ziffer 4.2.3 Abs. 4 Satz 1 DCGK).

Die Anstellungsvertrage der DF Deutsche Forfait AG sehen vor, dass im Falle ihrer Kiindigung durch die Gesellschaft dem
Vorstandsmitglied seine vereinbarte Festvergtitung bis zum Ablauf der vereinbarten Vertragslaufzeit weitergezahlt wird.
Die aktuellen Anstellungsvertrage hat die DF Deutsche Forfait AG mit den Vorstanden fur drei Jahre abgeschlossen und
Kundigungsfristen von sechs Monaten zum Ende eines Quartals vereinbart. Die vom Kodex empfohlene Begrenzung der
Abfindung auf zwei Jahresvergitungen wird deshalb nur bei einer friihzeitigen Kiindigung eines Anstellungsvertrags und
in diesem Fall auch in einem nach Ansicht der DF Deutsche Forfait AG vertretbaren Rahmen Uberschritten.

5. Fiir Aufsichtsratsmitglieder ist keine Altersgrenze vorgesehen (Ziffern 5.4.1 Abs. 2 Satz 1 DCGK).

Eine Altersgrenze fur Aufsichtsratsmitglieder sieht die DF Deutsche Forfait AG nicht vor, da sie die Organmitglieder nach
ihren Kenntnissen, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen auswahlt, die fir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben
erforderlich sind. Sie will sich dabei durch die Festlegung einer Altersgrenze nicht einschranken.

6. Der Aufsichtsrat der DF Deutsche Forfait AG hat keinen Priifungsausschuss (Audit Committee) eingerichtet
(Ziffer 5.3.2 Satz 1 DCGK).

Zurzeit weicht die DF Deutsche Forfait AG von der Empfehlung der Ziffer 5.3.2 DCGK, einen Priifungsausschuss ein-
zurichten, ab. Derzeit werden diese Aufgaben vom gesamten Aufsichtsrat wahrgenommen. Die Bildung eines
Prifungsausschusses erscheint gegenwadrtig nicht zweckmaBig, da der Aufsichtsrat der DF Deutsche Forfait AG
satzungsgemaB nur aus sechs Mitgliedern besteht und die Effizienz der Tatigkeit durch weitere Ausschussbildung
daher nicht sinnvoll erhéht werden kann.

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

Die DF Deutsche Forfait AG verfugt bislang auch nicht Gber einen Nominierungsausschuss. Derzeit werden diese Auf-
gaben vom gesamten Aufsichtsrat wahrgenommen. Die DF Deutsche Forfait AG vertritt im Einklang mit dem juristischen
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Schrifttum die Ansicht, dass die Bildung eines Nominierungsausschusses obsolet ist, wenn im Aufsichtsrat keine

Arbeitnehmer vertreten sind. Sie nimmt daher von der Bildung eines solchen Ausschusses Abstand.

8. Die DF Deutsche Forfait AG hat keine konkreten Ziele fiir die Zusammensetzung des Vorstands, des Aufsichts-
rats und des weiteren Fiithrungskreises benannt (Ziffern 4.1.5, 5.1.2 Abs. 1 und 5.4.1 Abs. 2 und 3 DCGK).

Bei der Zusammensetzung des Vorstands, des Aufsichtsrats und des weiteren Fiihrungskreises des Unternehmens kommt
es fur die DF Deutsche Forfait AG vorrangig auf die Erfahrungen, Féhigkeiten und Kenntnisse des Einzelnen an (Ziffern
4.1.5,5.1.2 Abs. 1 und 5.4.1 Abs. 2 DCGK). Demgegenuber hélt der Aufsichtsrat oder beztiglich Ziffer 4.1.5 DCGK der
Vorstand Diversity-Kriterien fir nachrangig, auch wenn diese — ebenso wie das damit verbundene Streben nach einer
angemessenen Berticksichtigung von Frauen — ausdricklich begriBt werden. Im Hinblick auf die Tatsache, dass der
Aufsichtsrat der DF Deutsche Forfait AG satzungsmaBig nur aus sechs Mitgliedern besteht, hat der Aufsichtsrat keine
konkreten Ziele fur seine Zusammensetzung benannt (Ziffer 5.4.1 Abs. 2 DCGK). Infolgedessen werden solche Ziel-
setzungen auch nicht im Corporate Governance Bericht vertffentlicht (Ziffer 5.4.1 Abs. 3 DCGK). Der Aufsichtsrat wird
sich aber rechtzeitig vor den jeweils nachsten Aufsichtsratswahlen Uber geeignete Kandidaten fur den Aufsichtsrat

abstimmen.

9. Die DF Deutsche Forfait AG veroffentlicht den Geschaftsbericht nicht binnen 90 Tagen nach Geschaftsjahresende
und die Zwischenberichte nicht binnen 45 Tagen nach Ende des Berichtszeitraums (Ziffer 7.1.2 Satz 4 DCGK).

Die DF Deutsche Forfait AG hat in der Vergangenheit ihren Geschaftsbericht nicht binnen 90 Tagen nach Geschafts-
jahresende und die Zwischenberichte nicht binnen 45 Tagen nach Ende des Berichtszeitraums veroffentlicht. Vielmehr
hat die DF Deutsche Forfait AG innerhalb der vorgeschriebenen Fristen der Vorschriften der Bérsenordnung fur die
Frankfurter Wertpapierbérse fur den Teilbereich des Prime Standards sowie des WpHG berichtet, da Vorstand und
Aufsichtsrat diese Fristen der Bérsenordnung fiir angemessen halten. Somit wird die DF Deutsche Forfait AG innerhalb
von vier (Konzernabschlisse) bzw. zwei Monaten (Zwischenberichte) nach Ende des Berichtszeitraums ihren Veroffent-

lichungspflichten nachkommen. Die DF Deutsche Forfait AG beabsichtigt, diese Praxis auch in Zukunft fortzuftihren.

Duale Fiithrungs- und Kontrollstruktur

Als deutsche Aktiengesellschaft hat die DF AG eine duale Fiihrungs- und Kontrollstruktur bestehend aus Vorstand und
Aufsichtsrat.

Vorstand

Die Mitglieder des Vorstands werden vom Aufsichtsrat bestellt. Sie leiten das Unternehmen in eigener Verantwortung
mit dem Ziel nachhaltiger Wertschopfung und im Unternehmensinteresse, also unter Beriicksichtigung der Belange der
Aktionare, und der Arbeitnehmer der Gesellschaft. Die Mitglieder des Vorstands fuhren die Geschéfte der Gesellschaft
unter Beachtung der Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Kaufmanns nach den Vorschriften der Gesetze,
der Satzung der Gesellschaft und der vom Aufsichtsrat erlassenen Geschéaftsordnung fur den Vorstand. Die Zusammen-

arbeit der Vorstandsmitglieder untereinander ist in der Geschéftsordnung geregelt, die Zustandigkeiten der Vorstands-
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mitglieder sind im Geschéftsverteilungsplan und einer gesonderten Kompetenzregelung festgelegt. Die Geschafts-
ordnung enthalt einen Katalog von Geschéften, fur welche der Vorstand der Zustimmung des Aufsichtsrats bedarf. Der
Vorstand arbeitet mit den Ubrigen Organen der Gesellschaft zum Wohle des Unternehmens vertrauensvoll zusammen.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der DF AG berat den Vorstand der Gesellschaft und tberwacht seine Geschaftsfihrung. Er besteht
satzungsgemal aus sechs Mitgliedern, die allesamt von der Hauptversammlung gewaéhlt werden. Die Wahl der
Aufsichtsratsmitglieder erfolgt gemaB der Empfehlung des DCGK im Wege der Einzelwahl.

Der Aufsichtsrat kann aus seiner Mitte Ausschisse bilden und ihnen, soweit gesetzlich zuldssig, auch Entscheidungs-
befugnisse Ubertragen. Der Aufsichtsrat der DF AG bestellt nach jeder Neuwahl des Aufsichtsrats aus seiner Mitte
einen Arbeitsausschuss. Der Arbeitsausschuss befasst sich im Wesentlichen mit den Risikogrundsatzen und dem Risi-
komanagement bei der DF AG. Im Rahmen des Risikomanagements pruft er insbesondere die Limitantrage und spricht
hierzu Empfehlungen aus. Dariiber hinaus genehmigt der Arbeitsausschuss Einzelgeschéfte, wenn keine ausreichenden
Limite vorhanden sind oder die Eigenkompetenz des Vorstands nicht ausreichend ist.

Der Aufsichtsrat hat keinen Prifungsausschuss (Audit Committee) oder Nominierungsausschuss gebildet. Diese Auf-
gaben werden vom Plenum des Aufsichtsrats wahrgenommen. Der Aufsichtsrat hat beschlossen, Dr. Tonio Barlage die
Funktion als unabhdngigem Finanzexperten im Rahmen des Aufsichtsrats zu Ubertragen. Aufgrund seiner Tatigkeit
verfugt Dr. Tonio Barlage tiber umfassende Expertise auf dem Gebiet der Rechnungslegung. Uber seine Tatigkeit im
Geschaftsjahr 2014 berichtet der Aufsichtsrat auf den Seiten 8 bis 15.

Enges Zusammenwirken von Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstand und Aufsichtsrat der DF AG arbeiten im besten Interesse der Gesellschaft eng und vertrauensvoll zusammen.
Der Aufsichtsrat, insbesondere der Vorsitzende des Aufsichtsrats und sein Stellvertreter, steht zur Ausiibung seiner
Kontrollfunktion in regelmaBigem Kontakt mit dem Vorstand.

Der Vorstand entwickelt die strategische Ausrichtung der Gesellschaft, stimmt diese mit dem Aufsichtsrat ab und
sorgt fur ihre Umsetzung. Geschafte und unternehmerische MaBnahmen von besonderer Bedeutung bedtrfen der
Zustimmung des Aufsichtsrats. Durch einen regelméaBigen, zeitnahen und umfassenden Dialog mit dem Vorstand ist der
Aufsichtsrat zu jeder Zeit Uber die Strategie, Planung, Geschaftsentwicklung sowie das Risikomanagement und die

wesentlichen Risikopositionen der Gesellschaft informiert.

Transparente Kommunikation

Die DF AG kommuniziert offen und transparent mit ihren Aktiondren, den Inhabern der von der Gesellschaft ausgege-
benen Anleihe sowie mit ihren sonstigen Glaubigern. Auf der Internetseite finden sich die wesentlichen Termine, die
insbesondere fur die Aktionare und Anleihegldubiger von Interesse sein kénnten, darunter die Veraffentlichungstermine
von Geschafts- und Zwischenberichten. Weitere Informationen betreffen beispielsweise die meldepflichtigen Wert-
papiergeschéfte gemaB § 15a Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) sowie Ad-hoc- und Pressemitteilungen.
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Effizienzpriifung

Die regelméBige Uberpriifung der Effizienz des Aufsichtsrats stellt einen wichtigen Baustein guter Corporate Governance
dar. Der Deutsche Corporate Governance Kodex sieht unter Ziffer 5.6 vor, dass der Aufsichtsrat ,regelmaBig die
Effizienz seiner Tatigkeit Uberprtfen” soll. Hierfiir wurde ein auf die Besonderheiten der DF AG zugeschnittener Frage-
bogen entwickelt. Dieser umfasst insbesondere die Organisationsabldufe im Aufsichtsrat, die rechtzeitige und inhaltlich
ausreichende Informationsversorgung des Aufsichtsrats sowie personelle Fragen. Im abgelaufenen Geschaftsjahr haben
alle Mitglieder des Aufsichtsrats an der Befragung teilgenommen. In der Aufsichtsratssitzung am 4. Dezember 2014
wurden die Antworten und Verbesserungsvorschlage erortert. Angesichts der GroBe des Unternehmens und der
unkomplizierten Informationsflisse zwischen Aufsichtsrat und Vorstand wurde die Effizienzprifung ohne externen

Berater durchgefuhrt. Die Untersuchung kam zu einem positiven Ergebnis.

Risikomanagement, Rechnungslegung und Abschlusspriifung, Compliance

Das von der Gesellschaft eingerichtete Risikomanagementsystem dient zum einen dazu, Risiken zu diversifizieren und
entsprechend der Risikotragfahigkeit der Gesellschaft zu begrenzen, in erster Linie um eine Existenzgefédhrdung zu
vermeiden. Zum anderen sollen Risiken frihzeitig erkannt werden, um sie zu vermeiden oder zumindest rechtzeitig
geeignete GegenmalBnahmen treffen zu kénnen. Das Risikomanagementsystem wird kontinuierlich Gberpraft und
weiterentwickelt und den sich verandernden Gegebenheiten angepasst. Einzelheiten dazu finden sich im Lagebericht
ab Seite 42.

Der Konzernabschluss der DF-Gruppe wird in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards
(IFRS), wie sie in der Europaischen Union anzuwenden sind, sowie gemal § 315a HGB aufgestellt. Der Einzelabschluss

der DF AG wird nach den Vorschriften des deutschen Handelsgesetzbuchs (HGB) und des Aktiengesetzes erstellt.

Die Warth & Klein Grant Thornton AG Wirtschaftsprtifungsgesellschaft, Minchen, wurde von der Hauptversammlung
am 22. Januar 2015 zum Abschlussprifer gewahlt, vom Aufsichtsrat beauftragt und hat als solcher den Konzern-
abschluss 2014 geprift. Der Aufsichtsrat hat sich vor Beauftragung vergewissert, dass die Beziehungen zwischen

Prifer und Gesellschaft oder ihren Organen keine Zweifel an der Unabhéngigkeit des Priifers begriinden.

Die DF-Gruppe hat im Jahr 2014 in Zusammenarbeit und Abstimmung mit externen Beratern das konzernweite
Compliance System Uberarbeitet und angepasst, insbesondere gehoren hierzu (i) die Ernennung eines Compliance
Beauftragten, der direkt an den Vorstand berichtet, (ii) die Anpassung des EDV-Systems, so dass arbeitstaglich eine
automatische Prifung der Kunden - dies umfasst sowohl Neu- als auch Bestandskunden — im Hinblick auf deren
Aufnahme auf die EU- und/oder US-Sanktionsliste erfolgt. Durch eine regelméaBige Aktualisierung der Datenbasis ist
sichergestellt, dass auch wahrend der Haltedauer einer Forderung die (Neu-)Aufnahme einer in die zugrunde liegende
Transaktion involvierten Partei auf eine der Sanktionslisten festgestellt wird. Damit kann die DF-Gruppe unverzuglich die
dann jeweils erforderlichen Schritte einleiten. Fir diejenigen Dienstleister, mit denen Gesellschaften der DF-Gruppe
regelmaBig zusammenarbeiten, wird vom Compliance Beauftragten eine sogenannte ,White List” gefuhrt und
fortlaufend aktualisiert. Mit Parteien, die auf dieser ,, White List” vermerkt sind, kénnen ohne Einzelfallprifung neue

Vertrdge abgeschlossen respektive zusammengearbeitet werden.
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Weiterer integraler Bestandteil des Compliance Systems der DF-Gruppe sind die vorgeschriebenen Prifungen gemaB
Geldwaschegesetz einschlieBlich Know Your Customer Priifungen. Die DF AG und ihre Tochtergesellschaften fuhren

ihren Geschéftsbetrieb in Ubereinstimmung mit den jeweils anwendbaren Anti-Geldwésche-Vorschriften.

Vergiitung von Vorstand und Aufsichtsrat

Vergiitung des Vorstands

Systematik und Hohe der Vorstandsvergiitung werden durch den Aufsichtsrat der DF AG festgelegt und regelmaBig
Uberprtft. Dieser hat dem Gebot der Angemessenheit bei Vereinbarungen tber die Vergltung der Vorstandsmitglieder
stets Rechnung getragen und wird dies auch in Zukunft tun. Die Vergltung der Vorstandsmitglieder umfasst derzeit

eine Festvergtung und eine variable Vergitung in Gestalt einer Erfolgstantieme.

Gemal § 87 Abs. 1 AktG ist die Vergutungsstruktur bei borsennotierten Gesellschaften auf eine nachhaltige Unter-
nehmensentwicklung auszurichten; variable VerglUtungsbestandteile sollen daher eine mehrjahrige Bemessungsgrund-
lage haben. Diesem Erfordernis einer mehrjahrigen Bemessungsgrundlage fir variable Vergtitungsbestandteile wird wie

folgt entsprochen:

Nach Feststellung des Jahresabschlusses erhalt das jeweilige Vorstandsmitglied fir das betreffende Geschaftsjahr
(,, Tantiemejahr”) unter Berlcksichtigung von § 87 AktG eine Erfolgstantieme. Bemessungsgrundlage der Erfolgstantieme
ist der Gewinn je Aktie der Gesellschaft in dem Tantiemejahr (Ergebnis je Aktie in EUR). Sofern der Gewinn je Aktie
einen Wert von EUR 0,35 Ubersteigt, erhalt das jeweilige Vorstandsmitglied eine Erfolgstantieme in Hohe von 5% des
EUR 0,35 UberschieBenden Teils des Gewinns je Aktie.

Unabhéngig von vorstehender Berechnungsformel ist die Erfolgstantieme flr ein Tantiemejahr auf das Zweifache der
FestvergUtung des jeweiligen Vorstandsmitglieds begrenzt. 49% der nach vorstehender Formel berechneten Erfolgs-
tantieme werden nach Feststellung der Bilanz bis zum 31. Marz des Folgejahres ausgezahlt. Die restlichen 51% werden
auf das folgende Jahr vorgetragen und nur dann ausbezahlt, sofern der Berechnungsmodus im Folgejahr ebenfalls zur

Zahlung einer Erfolgstantieme fuhrt.

Vergiitung des Aufsichtsrats

Die VergUtung des Aufsichtsrats ist in § 12 der Satzung der DF AG geregelt. Danach erhélt jedes Mitglied des Aufsichts-
rats neben dem Ersatz der ihm bei der Auslibung seiner Amtstatigkeit erwachsenden Auslagen eine Festverglitung von
jahrlich EUR 13.000. Der Vorsitzende und der Stellvertreter erhalten das Zweifache dieses Betrags. Daneben erhalten die
Mitglieder des Aufsichtsrats gemaB der Satzung ein Sitzungsgeld in Héhe von EUR 500,00 fir jede Aufsichtsrats-

sitzung, an der sie teilnehmen.

Im Vergutungsbericht sind die Grundztige der Vergitung von Vorstand und Aufsichtsrat ausfihrlich dargestellt sowie
die VergUtung der Mitglieder des Vorstands entsprechend den gesetzlichen Vorgaben individualisiert ausgewiesen. Der

Vergutungsbericht ist als Bestandteil des testierten Konzernabschlusses veroffentlicht.
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CORPORATE GOVERNANCE BERICHT

Aktienbesitz und meldepflichtige Transaktionen von Vorstand und Aufsichtsrat

Aktienbesitz der Vorstandsmitglieder

Der Aktienbesitz der Mitglieder des Vorstands stellte sich zum 31. Dezember 2014 wie folgt dar:

e Marina Attawar hielt personlich keine Aktien oder Aktienoptionen der DF AG. Sie ist jedoch alleinige
Gesellschafterin der Xylia 2000 Vermogensverwaltungs GmbH, die 6,5 % der Aktien der DF AG hielt.

e Frank Hock hielt — teilweise privat und teilweise Gber eine Vermogensverwaltungsgesellschaft, deren alleiniger
Gesellschafter erist — 2,0 % der Aktien der DF AG.

Die Vorstandsmitglieder hielten folglich direkt oder indirekt zum 31. Dezember 2014 insgesamt einen Anteil von 8,5%
der Aktien der DF AG.

Aktienbesitz der Aufsichtsratsmitglieder

e Hans-Detlef Bosel halt Gber eine Vermogensverwaltungsgesellschaft 0,1 % der Aktien der DF AG.

e Christoph Freiherr von Hammerstein-Loxten halt Gber eine Vermogensverwaltungsgesellschaft 1,0 % der Aktien
der DF AG.

e Dr. Ludolf Georg von Wartenberg hélt 0,2% der Aktien der DF AG.
e Dr. Tonio Barlage halt Uber eine Vermdgensverwaltungsgesellschaft 2,2% der Aktien der DF AG.

Die Aufsichtsratsmitglieder halten direkt oder indirekt insgesamt einen Anteil von 3,5% der Aktien der DF AG.

Meldepflichtige Transaktionen

Die der DF Deutsche Forfait AG gemaB § 15a WpHG gemeldeten Transaktionen sind auf der Internetseite der DF AG
unter http:/Awww.dfag.de unter der Rubrik ,, Corporate Governance” im Bereich , Investor Relations” abrufbar.
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