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GESCHAFTSMODELL DES KONZERNS

Die DF-Gruppe (als ,DF-Gruppe” werden die DF Deutsche
Forfait AG (,DF AG" oder ,Gesellschaft”), ihre Tochterge-
sellschaften sowie Biiros und Reprdsentanzen bezeichnet), ist
Spezialist fir AuBenhandelsfinanzierungen mit dem Schwer-
punkt auf Emerging Markets. Sie agiert als Intermedidr zwi-
schen Exporteuren/Importeuren, Forfaitierungsgesellschaften
oder Banken (als Forderungsverkaufer) einerseits und Inves-
toren (als Forderungskaufer) andererseits. Auf der Ankaufs-
seite erwirbt die DF-Gruppe die AuBenhandelsforderungen
(im Folgenden kurz auch ,Forderungen”) entweder direkt
vom Exporteur oder Importeur (Primarmarkt) oder von Banken
oder anderen Forfaitierungsgesellschaften (Sekundérmarkt),
die ihrerseits zuvor die Forderungen vom Exporteur oder Im-
porteur erworben haben. Auf der Platzierungsseite werden
einzelne Forderungen an Investoren, vorrangig Banken, in
zunehmendem Umfang aber auch institutionelle Investoren
aus dem Nicht-Banken-Segment, weiterverauBert. Bei ihren
Handelsaktivitaten nutzt die DF-Gruppe die Intransparenz des
Marktes und setzt gezielt auf ihr globales, langjahrig etablier-
tes Netzwerk. So erzielt die Gesellschaft attraktive Handels-
margen: Zum einen basieren diese auf der unterschiedlichen
Risikoeinschatzung hinsichtlich einer einzelnen Forderung
durch die Marktteilnehmer aus verschiedenen geographischen
Regionen. Zum anderen sind diese Ergebnis der Strukturie-

rung der Forderungen (z.B. in Form einer Besicherung durch
eine Kreditversicherung oder Garantie durch einen Dritten,
Aufteilung/Tranchierung in verschiedene Laufzeiten) vor
deren Weiterplatzierung durch die DF-Gruppe. Darliber hinaus
profitiert die DF-Gruppe von ihrer langjéhrigen Marktkenntnis,
der Fahigkeit zur Zwischenfinanzierung der AuBenhandelsfor-
derungen, d.h. der sofortigen Liquiditatsbereitstellung fiir den
Forderungsverkdufer, ohne die betreffende Forderung schon
weiterplatziert zu haben, sowie einer effizienten Dokumenten-
priifung und -abwicklung.

Basis fiir das DF-Geschaftsmodell ist die Forfaitierung, ein
klassisches Instrument der AuBenhandelsfinanzierung. Bei der
Forfaitierung werden die Forderungen mit einem Abschlag
vom Nominalwert angekauft. Dieser Marktwertabschlag
wird auf Basis des laufzeit- und wahrungskongruenten Geld-
oder Kapitalmarktzinssatzes (beispielsweise 6-Monats- oder
1-Jahres-LIBOR oder 2-Jahres-Swapsatz) zuziiglich einer Risi-
komarge ermittelt. In der Risikomarge wird das individuelle
Risiko des einzelnen Geschafts beriicksichtigt, das vor allem
von den Lander- und Adressenrisiken des Primarschuldners
(Importeur) und Sekundarschuldners (z.B. Kreditversicherung,
garantierende Bank) abhangt. Auch die Komplexitdt des Ge-
schafts inklusive der Dokumentation hat Einfluss auf die Hhe
des jeweiligen Marktwertabschlags.
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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 Relevanz. Die Exporteure miissen den
Importeuren bei Lieferung in die Entwicklungs- und Schwel-
lenlander in der Regel ein langeres als im Binnenhandel
iibliches Zahlungsziel einrdumen. Dies ist vor allem darauf zu-
riickzufhren, dass Entwicklungs- und Schwellenldnder Gber
ein nur gering entwickeltes Finanzsystem verfiigen und damit
InvestitionsgUiterfinanzierungen wie Leasing nicht oder nur
sehr eingeschrankt verfigbar sind. Gerade bei langlebigen In-
vestitionsgltern sind die Importeure auf eine kurz- bis mittel-
fristige Finanzierung des Kaufpreises angewiesen, da sie sich
entweder die notwendige Anschlussfinanzierung beschaffen
missen oder die notwendigen Cash-Flows bzw. Deckungs-
beitrage zur Zahlung des Kaufpreises erst (iber die Nutzung
des Investitionsguts erwirtschaften. In Folge dessen entstehen
bei den Exporteuren zumindest kurzfristige Forderungen (aus
Lieferungen + Leistungen), bis der Importeur seinerseits eine
Anschlussfinanzierung beschafft hat. Ist der Importeuer nicht
in der Lage, eine Anschlussfinanzierung zu arrangieren, muss
vielfach der Exporteur die Finanzierung des Investitionsguts
iiber dessen wirtschaftliche Nutzungsdauer mit anbieten; in
diesem Fall hat derjenige Exporteur, der — entweder selbst
oder iber einen Dritten, z.B. eine Forfaitierungsgesellschaft,
— eine Absatzfinanzierung anbieten kann, einen Wettbe-
werbsvorteil. Ohne eine entsprechende Refinanzierung durch
Forfaitierung wiirde die aus der Gewahrung eines (kurzfris-
tigen) Zahlungsziels oder einer (mittel- bis langfristigen) Ab-
satzfinanzierung resultierende Forderung in der Bilanz des
Exporteurs verbleiben. Auch wenn bei Lieferungen in Entwick-
lungs- und Schwellenlander diese Forderungen héufig durch
eine lokale Bank aus dem Land des Importeurs besichert sind,
bindet der Exporteur mit den Forderungen Liquiditat und tiber-
nimmt spezifische Risiken, die auBerhalb seines Kerngeschafts
liegen und flir deren sachgerechte Verwaltung er spezifisches
Know-how vorhalten muss. Die DF-Gruppe dibernimmt diese
spezifischen Risiken und Aufgaben durch den regresslosen

Ankauf der Forderung. Der Exporteur erhélt schnell Liquiditat
und entledigt sich der Risiken in der Bilanz.

Neben der Forfaitierung bietet die DF-Gruppe ihren Kunden
die Ubernahme von Risiken durch Ankaufszusagen an. Im Un-
terschied zur Forfaitierung werden bei Ankaufszusagen aus-
schlieBlich Lander- und Adressenrisiken Gibernommen, jedoch
keine Liquiditdt bereitgestellt. Ankaufszusagen werden durch
Bankgarantien, Riickhaftungen Dritter oder Kreditversicherun-
gen zugunsten der DF-Gruppe abgesichert und damit ausplat-
ziert. Darlber hinaus werden auch Leasing- oder Darlehens-
forderungen angekauft. Auch diese Forderungen werden in
der Regel verkauft oder beispielsweise durch Ankaufszusagen
abgesichert.

Klassische Forfaitierung

Lieferung mit Zahlungsziel
>
Exporteur <
-

Forderung mit Bank als Adressenrisiko

Ankauf der Forderung Zahlung bei Falligkeit

Verkauf der Forderung
DF Deutsche Forfait > Investor

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. Darliber hinaus ist bei Forderungen
gegen (Primar-)Schuldner in Entwicklungs- und Schwellenlén-
dern das Bonitatsrisiko des Importeurs (Forderungsschuldners)
in der Regel durch eine Garantie einer Bank aus dem Land
des Importeurs oder eine private oder staatliche Kreditver-
sicherung (Sekundarschuldner) abgedeckt. Die im AuBenhan-
del haufig verwendeten Akkreditiv- und Wechselforderungen
stellen dartiber hinaus abstrakte Zahlungsversprechen dar und
sind somit vom Grundgeschaft und von eventuellen Einreden
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daraus losgelost. Daher weisen AuBenhandelsforderungen fir
Investoren ein attraktives Rendite-Risiko-Profil auf.

Struktur der DF-Gruppe

Neben der in KéIn ansassigen DF AG als Konzernobergesell-
schaft gehdren fiinf hundertprozentige 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
Netzwerk wird erganzt durch Niederlassungen in Frankreich
(Paris) und in GroBbritannien (London) sowie durch einen
weiteren Partner in Italien.

Neben diesem breit gefacherten internationalen Netzwerk
von Tochtergesellschaften und Niederlassungen kooperiert
die DF-Gruppe mit externen Vermittlern (insgesamt die ,Ver-
triebsorganisation”). Diese Vertriebsorganisation sichert den
direkten Zugang zu den verschiedenen regionalen Markten
und erméglicht der DF-Gruppe, ihre Funktion als global agie-
render Intermediar zwischen Ankaufs- und Platzierungsseite
zu erfiillen. Fiir die DF-Gruppe ist es dabei nicht von Bedeu-
tung, in jeweils einzelnen Landern vertreten zu sein, sondern
{iber die Vertriebsorganisation mit regionaler Prasenz jeweils
lokale Mérkte abdecken zu kdnnen. Dies gibt der DF-Gruppe
die Flexibilitdt, auf gednderte Bedingungen in den jeweiligen
lokalen Markten reagieren und sich aus Méarkten (tempordr)
zurlickziehen oder neue bzw. attraktive Markte kurzfristig er-
schlieBen bzw. in diese eintreten zu kdnnen. Die Mitarbeiter in
den Niederlassungen sowie die Vermittler verfiigen selbst Giber
ein Netzwerk in den jeweiligen regionalen Markten.

Mit Ausnahme der Tochtergesellschaft in Prag, die bei Bedarf
in die Abwicklung einzelner Geschafte eingebunden ist, kon-
zentrieren sich die ausléndischen Tochtergesellschaften und
Niederlassungen sowie Vermittler ausschlieBlich auf Marke-
ting- und Vertriebsaktivitaten. lhnen obliegt dabei sowohl
die Vorbereitung des Ankaufs als auch der Weiterplatzierung
von AuBenhandelsforderungen. Die dezentrale Vertriebs-
organisation hat jedoch keine eigenstandige Kompetenz zum
Abschluss von Geschaften. Aufgrund dieser klaren Fokussie-

rung und Aufgabenverteilung zwischen Vertriebsorganisation
und Muttergesellschaft kénnen neue Mérkte vergleichsweise
schnell und ohne groBen finanziellen Aufwand erschlossen
werden.

Die Muttergesellschaft DF AG koordiniert die Vertriebs-
organisation und ist zudem zentral fiir die Refinanzierung der
DF-Gruppe, das Risikomanagement, die Vertragsabwicklung
und -dokumentation sowie die abschlieBende Ausplatzierung
der Geschafte zustandig.
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a) Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene

Rahmenbedingungen

Das US-amerikanische Amt fir die Kontrolle von Auslands-
vermdgen (Office of Foreign Assets Control (,OFAC")) hat
die DF AG am 6. Februar 2014 wegen behaupteter Ver-
st6Be gegen Iran-Sanktionen auf die Liste der Gesellschaf-
ten und Personen, die gegen die Sanktionen der USA gegen
den Iran verstoBen haben (Specially Designated Nationals
and Blocked Persons List (,SDN-Liste")) gesetzt. Durch die
Aufnahme auf die SDN-Liste war es der Gesellschaft welt-
weit verboten bzw. unméglich, Transaktionen in US-Dollar
durchzuflihren. Zudem waren auch die Mdglichkeiten,
Zahlungsverkehr in anderen Wahrungen als dem US-Dollar
(einschlieBlich EURO) durchzufthren, in erheblichem Um-
fang eingeschrénkt, da sich zahlreiche Banken geweigert
haben, Zahlungen fir ein Unternehmen, das auf der SDN-
Liste steht, auszufthren. Die Gesellschaft konnte faktisch
keine neuen Geschafte anbahnen bzw. umsetzen. Ange-
sichts der Unsicherheit (iber die Dauer des SDN-Listings
einerseits und der eingeschrankten Mdglichkeiten, Zahlun-
gen leisten bzw. empfangen zu kénnen und damit Forde-
rungen rechtswirksam erwerben bzw. (weiter-)verduBern
zu kénnen, erschien es nicht angemessen, Liquiditdt in
(neue) Forderungen zu investieren, auch wenn diese nicht
in US-Dollar denominiert gewesen waren. Dariiber hinaus
konnten die schon erworbenen, zum Zeitpunkt des SDN-
Listings in ihren Blchern gehaltenen Forderungen, insbe-

sondere soweit sie auf US-Dollar lauteten, nicht oder nur
mit Einschrankungen weiterverkauft werden.

Auch das Inkasso der von der Gesellschaft gehaltenen
Forderungen zum Zeitpunkt ihrer vertraglichen Félligkeit
war nur mit erheblichem Zusatzaufwand méglich.

Die Umsetzung des Trade Finance Fonds sowie der
Asset-Backed Securities (ABS-)/Asset-Backed Commercial-
(ABCP-)Programme wurde durch die Aufnahme der DF AG
auf die SDN-Liste deutlich verzégert. Urspriinglich war ge-
plant, diese Projekte im ersten Halbjahr 2014 umzusetzen.
Die DF-Gruppe hatte sich mit einer namhaften Bank auf die
Konditionen zur Umsetzung eines ABCP-Programms und
auf die Kriterien der AuBenhandelsforderungen, die in das
ABCP-Programm verkauft werden sollen, geeinigt. Ein ent-
sprechendes Term Sheet wurde unterschrieben, so dass die
erstmalige Ausnutzung des ABCP-Programms ohne die am
6. Februar 2014 erfolgte Aufnahme auf die SDN-Liste des
OFAC im ersten Quartal 2014 zu erwarten war. Wir rech-
nen nunmehr mit einer Umsetzung des ABCP-Programmes
im zweiten Halbjahr 2015.

Infolge ihres SDN-Listings hat die DF AG ihr gruppenweites
Compliance-System Uberarbeitet. Im Mdrz 2014 wurde das
angepasste Compliance-System durch den Aufsichtsrat ver-
abschiedet. Zum Compliance Systemen gehoren (i) die Er-
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nennung eines Compliance Beauftragten, der direkt an den
Vorstand berichtet, (ii) Anpassung des EDV-Systems, so
dass eine automatische Priifung der Kunden — dies meint
sowohl Neu- als auch Bestandskunden — im Hinblick auf
deren Aufnahme auf die EU und US-Sanktionsliste erfolgt.
Durch eine regelmaBige Aktualisierung unserer Datenbasis
ist sichergestellt, dass auch wahrend der Haltedauer einer
Forderung die (Neu-) Aufnahme einer in die zugrunde
liegende Transaktion involvierten Partei auf eine der Sank-
tionslisten festgestellt wird. Damit kann die DF-Gruppe die
dann jeweils erforderlichen Schritte einleiten. Fir diejeni-
gen Dienstleister, mit denen Gesellschaften der DF-Gruppe
regelmaBig zusammenarbeiten, wird vom Compliance
Beauftragten eine sogenannte ,White List” gefihrt und
fortlaufend aktualisiert. Mit Parteien, die auf dieser , White
List” vermerkt sind, kdnnen ohne Einzelfallprifung neue
Vertrdge abgeschlossen bzw. kann zusammengearbeitet
werden.

b) Geschaftsverlauf

i Ertragslage

Neben der nachfolgenden Darstellung zum Geschéfts-
verlauf und zur Ertragslage im ersten Halbjahr 2014 wird
explizit auf den unter Abschnitt 3. abgedruckten Nach-
tragsbericht und die nach dem Bilanzstichtag eingetretenen
Folgen des OFAC Listings im Jahr 2014 hingewiesen, durch
die sich die finanzielle Situation der DF-Gruppe deutlich
verschlechtert hat.

Im ersten Halbjahr 2014 hat die DF-Gruppe einen Konzern-
verlust von EUR 6,9 Mio. erzielt. (Vergleichszeitraum des
Vorjahres Konzerngewinn: EUR 1,0 Mio.). Der Grund hierfir
lag in der Aufnahme der Gesellschaft auf die SDN-Liste, wo-
durch, wie zuvor dargestellt, das operative Tagesgeschaft
Anfang Februar 2014 gruppenweit nahezu vollstandig
zum Erliegen kam. Im ersten Halbjahr 2014 betrug das
Geschaftsvolumen EUR 28,2 Mio. (in der Vergleichsperi-
ode: EUR 309,5 Mio.) und das Rohergebnis einschlieBlich
Finanzergebnis verringerte sich im Vergleich zum ersten
Halbjahr 2013 von EUR 6,4 Mio. auf EUR -1,0 Mio. Die
Verwaltungsaufwendungen, die sich aus dem Personal-

aufwand, dem sonstigen betrieblichen Aufwand sowie den
Abschreibungen zusammensetzen, betrugen EUR 6,0 Mio.
Gegentiber dem Wert der Vergleichsperiode von EUR 4,9
Mio., stellt dies einen Anstieg von 22% dar. Dieser Anstieg
wurde durch hohere Personalkosten (+EUR 0,1 Mio.) sowie
die um EUR 1,0 Mio. héheren sonstigen betrieblichen Auf-
wendungen verursacht. Bei den Personalkosten haben die
KostensenkungsmaBnahmen im 2. Quartal 2014 noch keine
volle Wirkung entfaltet, dariiber hinaus sind die Personal-
kosten im ersten Halbjahr 2014 durch die Veranderungen
im Vorstand belastet. Der Anstieg der sonstigen betriebli-
chen Aufwendungen ist auf die hoheren Rechtsberatungs-
kosten zurlickzufiihren. Die Finanzierungskosten erhéhten
sich vor allem durch die im Mai 2013 begebenen Anleihe
gegenlber dem Vergleichszeitraum im Vorjahr von EUR 0,8
Mio. auf EUR 1,9 Mio.

i Finanzlage

Die DF-Gruppe hat im ersten Halbjahr 2014 einen nega-
tiven operativen Cash-Flow von EUR 1,2 Mio. (Vergleichs-
zeitraum des Vorjahres EUR -13,2 Mio.) erzielt. Der Kon-
zernverlust sowie der Abbau der Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen und der tibrigen Verbindlich-
keiten konnte durch die Verringerung des Bestandes an
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen nicht kom-
pensiert werden. In der Vorjahresperiode resultierte der
negative operative Cash-Flow aus dem Anstieg des Bestan-
des von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen.

Das Eigenkapital der DF-Gruppe reduzierte sich durch den
Konzernverlust in Hohe von EUR 6,9 Mio. von EUR 10,2
Mio. zum Jahresende 2013 auf EUR 3,3 Mio. (-67%). Die
Bilanzsumme belief sich auf zum 30. Juni 2014 auf EUR
91,4 Mio. (Bilanzstichtag 31. Dezember 2013 EUR 107,9
Mio.), so dass sich eine Eigenkapitalquote von 4% (Bilanz-
stichtag 31.Dezember 2013: 9%) ergab. Die Verbindlich-
keiten gegenuber Kreditinstituten beliefen sich auf EUR
49,1 Mio. und haben sich gegeniiber dem Jahresende 2013
von EUR 51,3 Mio. leicht reduziert. Die Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen reduzierten sich von EUR
12,8 Mio. zum Jahresende 2013 auf EUR 8,9 Mio. zum
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30. Juni 2014, da im Laufe des ersten Halbjahres 2014
zur Weiterleitung bestimmte Zahlungseingénge ausgezahlt
wurden.

Im Hinblick auf die nach dem Bilanzstichtag eingetretenen
Verénderungen der Finanzlage wird an dieser Stelle auf den
Nachtragsbericht verwiesen.

iii Vermdgenslage

Der Bestand an Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen betrug zum 30. Juni 2014 EUR 74,7 Mio. nach
EUR 85,8 Mio. zum 31. Dezember 2013. Der Bestand an
Flussigen Mitteln reduzierte sich von EUR 20,6 Mio. zum
Jahresende 2013 auf EUR 15,6 Mio.

Bezogen auf die Nominalwerte sind die Forfaitierungsge-
schafte, die den Grofteil der Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen umfassen, zu 67% (Vorjahr: 74%) besi-
chert. Die Besicherung erfolgt in der Regel durch die un-
widerrufliche Verpflichtung eines Kéufers zum Erwerb der
jeweiligen Forderung oder durch das Einholen von Kredit-
versicherungen oder Bankgarantien. In Einzelféllen liegen
Barsicherheiten vor.

¢) DF-Aktie und -Anleihe

Entwicklung der DF-Aktie im ersten Halbjahr 2014

Die DF-Aktie zeigte in den ersten drei Monaten 2014
eine deutlich negative Kursentwicklung. Nach einem Jah-
resstart bei EUR 4,05 erreichte das Papier am 13. Januar
das 3-Monats-Hoch von EUR 4,32. Im Februar folgte ein
deutlicher Kursriickgang bis auf das Halbjahrestief von
EUR 1,30. Grund dafiir waren die Veréffentlichung des vor-
ldufigen Konzernjahresfehlbetrags fiir das Geschaftsjahr
2013 und die Aufnahme der DF Deutsche Forfait AG auf
die US-amerikanische OFAC Sanktionsliste. Davon konnte
sich die DF-Aktie in den folgenden Monaten nur leicht er-
holen und schloss am 30. Juni 2014 bei EUR 1,50. Damit
lag der Kursriickgang im ersten Halbjahr 2014 bei 61,7%.

Die Vergleichsindizes SDAX und DAXsector Financial
Services, dem Branchenindex fiir Finanzwerte, stiegen im
selben Zeitraum um 8,8% respektive um 7,1% an.

Im Verlauf der ersten sechs Monate 2014 wurden insge-
samt 2.160.037 DF-Aktien (XETRA) gehandelt, was einem
durchschnittlichen Tagesumsatz von 18.000 Aktien ent-
spricht. Damit ist das tagliche Handelsvolumen gegeniiber
dem Vergleichszeitraum des Vorjahres um 196% gestiegen.

Uber die Aktie der DF AG berichten aktuell die Research-
Hauser equinet Bank AG und Edison Research.

Entwicklung der DF-Anleihe im ersten Halbjahr 2014

Auch die Kursentwicklung der Unternehmensanleihe der DF
Deutsche Forfait AG stand im ersten Halbjahr 2014 unter dem
Einfluss der Veroffentlichung des vorldufigen Konzernjahres-
fehlbetrags fiir das Geschaftsjahr 2013 und der Aufnahme auf
die US-amerikanische OFAC Sanktionsliste. Nachdem die An-
leihe mit einer 7-jahrigen Ursprungslaufzeit und im Volumen
von insgesamt EUR 30 Mio. seit der Emission im Mai 2013
deutlich (iber pari notierte, gab sie im Februar 2014 deutlich
nach und schloss am 21. Marz bei 32,00%. Dies war der
niedrigste Kurs im ersten Halbjahr, von dem sich die DF-Anleihe
in den folgenden Monaten wieder deutlich erholen konnte.
Am 30. Juni 2014 schloss die DF-Anleihe bei 59,00%. Der
Entry Corporate Bond Index, zu dem auch die DF-Anleihe ge-
hort, beendete die ersten sechs Monate 2014 bei 100,79%.
Insgesamt wurden im ersten Halbjahr 2014 an der Borse
Frankfurt DF-Anleihen mit einem Volumen von EUR 23,31
Mio. (nominal) umgesetzt, was einem durchschnittlichen
Handelsvolumen von EUR 189.471 pro Tag entspricht.
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NACHTRAGSBERICHT

Die DF AG wurde am 16. Oktober 2014 vom OFAC von der
SDN-Liste entfernt. Durch die Streichung von der SDN-Liste
ohne Strafzahlung sieht sich die Gesellschaft in ihrer Auffas-

sung bestatigt, keine Verst6Be gegen US-Sanktionsrecht be-
gangen zu haben. Die Gesellschaft darf nach der Streichung
von der Sanktionsliste wieder in vollem Umfang Geschafte
in US-Dollar tatigen und unter Beachtung des US-amerikani-
schen Sanktionsrechts ihr bisheriges Geschaft in vollem Um-
fang wieder aufnehmen.

Aufgrund der gravierenden Einschrénkungen der operativen
Handlungsfahigkeit durch das 249-tdgige SDN-Listing hat
die DF-Gruppe erhebliche operative Verluste erwirtschaftet.
Hinzu kommen Sonderaufwendungen, die in Zusammen-
hang mit Beratungsleistungen stehen, die die DF-Gruppe in
Anspruch genommen hat, um eine Streichung von der SDN-
Liste zu erreichen. Infolge der vorgenannten Belastungen be-
findet sich die DF-Gruppe zum Zeitpunkt der Aufstellung des
Konzernzwischenabschlusses in erheblichen wirtschaftlichen
Schwierigkeiten.

Der DF-Gruppe war es aufgrund der Aufnahme auf die SDN-
Liste zwischen dem 6. Februar 2014 bis zum 16. Oktober
2014 weltweit verboten bzw. unmdglich, Transaktionen in US-
Dollar durchzufiihren. Diese Geschafte machten im Geschafts-
jahr 2013 rund 70% des Geschaftsvolumens der DF-Gruppe
aus. Zudem waren auch die Méglichkeiten, Zahlungsverkehr

in anderen Wahrungen als dem US-Dollar (einschlieBlich
EURO) durchzufiihren, in erheblichem Umfang eingeschrankt,
da sich zahlreiche Banken geweigert haben, Zahlungen fiir ein
Unternehmen, das auf der SDN-Liste steht, auszufiihren. Hier-
durch konnte die DF-Gruppe zwischen dem 6. Februar 2014
und dem 16. Oktober 2014

e zum einen faktisch keine neuen Geschafte anbahnen bzw.
umsetzen. Unter dem Gesichtspunkt der Unsicherheit hin-
sichtlich der Dauer des SDN-Listings erschien es zudem
nicht geboten, neue Transaktionen zu tatigen und damit
liquide Mittel zu binden. Hinzu kam die Unsicherheit, ob
die in Zusammenhang mit neuen Geschaften zu leistenden
bzw. zu empfangenden Zahlungen angesichts der Sankti-
onen abwicklungstechnisch geleistet bzw. entgegenge-
nommen werden konnten. Es bestand unter anderem die
Gefahr, dass diese von in den Zahlungsverkehr eingebun-
denen Banken eingefroren oder zurlickgewiesen wurden;

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

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

Bedingt durch die Aufnahme der DF AG auf die SDN-Liste
der OFAC im Februar 2014 und die damit einhergehende
Unsicherheit haben insgesamt 16 Mitarbeiter geklndigt.
Von 3 Mitarbeitern hat sich die DF-Gruppe im Rahmen von
KostensenkungsmaBnahmen getrennt — davon 2 bereits im
November 2013 und 1 Mitarbeiterin im August 2014. Einige
der ausgeschiedenen Mitarbeiter werden durch Neueinstel-
lungen ersetzt werden. Anderungen der Arbeitsablaufe und
Effizienzsteigerungen, z. B. durch Einfiihrung eines daten-
bankgeschiitzten IT Systems und Workflow Managements,
sollen es der DF-Gruppe ermdglichen, ihre strategischen und
operativen Ziele im Hinblick auf Volumen und Profitabilitat der
Gesellschaft mit der verringerten Personalbasis zu realisieren.
Positiv ist zu werten, dass trotz der Kiindigungen weiterhin
alle von der DF-Gruppe als strategisch bedeutend angesehe-
nen Markte betreut werden kénnen.

Die erhebliche Einschrankung der operativen Handlungsfahig-
keit durch das 249-tdgige OFAC-Listing hat (nach vorldufiger
Berechnung, Stand Oktober 2014) auf Konzern-Ebene in den
ersten neun Monaten 2014 zu Verlusten von rund EUR 9,0
Mio. gefiihrt. Hiervon entfallen EUR 1,5 Mio. auf Rechts- und
Beratungskosten als Einmalaufwendungen im Zusammen-
hang mit dem SDN-Listing.

Angesichts der Streichung von der SDN-Liste hat die DF AG
Gesprache mit ihren kreditgebenden Banken Uber eine Fort-
fuhrung bzw. Wiedereinsetzung der Kreditlinien in der Hohe,
wie diese vor dem SDN-Listing eingerdumt worden waren,
aufgenommen. Bedingt durch die Aufnahme der Konzernober-
gesellschaft DF AG auf die SDN-Liste haben die kreditge-
benden Banken auch der DF Deutsche Forfait s.r.o., Prag,
die Kreditlinien gekindigt bzw. nicht verldngert. Diese
Kreditlinien sind von einem Investor bernommen worden.
Die kreditgebenden Banken der DF AG haben die Ausnutzung
der Kreditlinien auf die zum Zeitpunkt der Aufnahme auf die

SDN-Liste bestehenden Inanspruchnahme beschrénkt. Einzel-
ne Kreditvertrdge sind ausgelaufen und werden aktuell jedoch
fortgefiihrt. Ohne die Fortfiihrung bzw. Wiedereinsetzung der
Kreditlinien ist die Wiederaufnahme des Geschéftsbetriebs der
Gesellschaft, ihrer Tochtergesellschaften sowie Biiros und Re-
prasentanzen und die Rickkehr sowohl der Gesellschaft als
auch der DF-Gruppe in die operative Gewinnzone aufgrund
der Charakteristika des Geschaftsmodells nicht moglich.

Die DF AG hat am 19. August 2014 eine Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft mit der Erstellung eines Sanierungskonzeptes
nach IDW S6 (,,IDW S6-Gutachten”) beauftragt. Nach dem Er-
gebnis des Gutachtens sind zur finanziellen Restrukturierung
der Gesellschaft folgende MaBnahmen erforderlich:

a) Zufllsse von Barmitteln (aus Eigen- und FremdkapitalmaB-
nahmen) in Héhe von insgesamt rund EUR 25,0 Mio. - da-
von EUR 10,0 Mio. aus einer fiir das erste/zweite Quartal
2015 geplanten Barkapitalerhéhung und EUR 15,0 Mio.
aus der Aufnahme neuen/zusatzlichen Fremdkapitals im
zweiten Halbjahr 2015;

b) Starkung des Eigenkapitals wie folgt: (aa) mindestens
EUR 10,0 Mio. aus der genannten Barkapitalerhéhung,
(bb) EUR 5,0 Mio. aus einer Sachkapitalerhéhung (Tausch
eines Teilbetrags der Anleihe gegen Aktien) und (cc) aus
einem auBerordentlichen Ertrag aus der zuvor genannten
Sachkapitalerhdhung; die Erhdhung des Eigenkapitals
kann hoher ausfallen in Anbetracht weiterer, den Anleihe-
Glaubigern fiir den Zinsverzicht zu gewéhrende Gegen-
leistungen;

) Verringerung der Verschuldung der Gesellschaft um
rund EUR 6,25 Mio. durch Tausch eines Teils der Anleihe
gegen Aktien. Fir den Fall, dass die Anleihe zu einem ge-
ringeren (hoheren) Wert als 80% ihres Nennwerts im Wege
der Sachkapitalerhdhung in die DF AG eingebracht wird,
verringern sich die Anleiheverbindlichkeiten der Gesell-
schaft in entsprechend hoherem (geringerem) MaB;
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d) Reduzierung der Zinsaufwendungen durch (a) Ver-
ringerung der Nominalverzinsung der Anleihe von 7,785%
p.a. auf 2,000% p.a. vom Mai 2014 bis zu ihrer Falligkeit
am 27. Mai 2020, (b) Verringerung der Verzinsung von
durch die kreditgebenden Banken zur Verfiigung gestellten
bzw. zu stellenden Fremdfinanzierungen auf rund 1% p.a.
bis zum 31. Dezember 2016.

Am 26. November 2014 hat die beauftragte Wirtschafts-
priifungsgesellschaft der DF-Gruppe im finalen IDW S6-Gut-
achten bestatigt, dass die DF-Gruppe objektiv sanierungsfahig
ist und die fiir die Sanierung konkret in Angriff genommenen
MaBnahmen objektiv geeignet sind, um die DF-Gruppe in
iiberschaubarer Zeit durchgreifend zu sanieren.

Im Hinblick auf die Darstellung der einzelnen Restrukturie-
rungsmaBnahmen wird auf die ausfihrliche Darstellung im
Konzernlagebericht fiir das Geschéftsjahr 2013 verwiesen.

Veranderung in der Aktionarsstruktur

Die Primrose Energy S.A., Panama City, Republik Panama, hat
uns gemaB § 21 Abs. 1T WpHG am 13. Oktober 2014 mitge-
teilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait
AG, Koln, am 08. Oktober 2014 die Schwellen von 3%, 5%,
10%, 15% und 20% der Stimmrechte unterschritten hat und
zu diesem Zeitpunkt 0% (0 Stimmrechte) betragen hat.

Herr Mark West, GroBbritannien, hat uns gemaf § 21 Abs.
1 WpHG am 13. Oktober 2014 mitgeteilt, dass sein Stimm-
rechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Koln, am 08. Okto-
ber 2014 die Schwellen von 3%, 5%, 10%, 15% und 20%
der Stimmrechte (berschritten hat und zu diesem Zeitpunkt
23,26% (1.581.705 Stimmrechte) betragen hat.

Die Bayerninvest Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Mn-
chen, Deutschland, hat uns gemaB3 § 21 Abs. 1 WpHG am
22. Dezember 2014 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an

der DF Deutsche Forfait AG, Kdln, Deutschland, am 19. De-
zember 2014 die Schwellen von 5% und 3% der Stimmrechte
unterschritten hat und an diesem Tag 2,83% betragen hat.

Reduzierung der Risikotragfahigkeit

Durch die im Zusammenhang mit dem SDN-Listing im Jahr
2014 aufgetretenen Verluste und die damit einhergehende
Verringerung des Eigenkapitals ist die Risikotragfahigkeit der
DF-Gruppe deutlich reduziert. Dies ist bei der Klassifizierung
der Risiken im nachfolgenden Chancen- und Risikobericht zu
beachten.

11
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CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Im Hinblick auf die Chancen und Risiken wird an dieser Stelle

auf die ausflhrliche Darstellung im Konzernlagebericht zum

31. Dezember 2013 verwiesen.

a)

Finanzrisiken

Die DF-Gruppe hat im Geschéftsjahr 2013 67% ihres
Geschaftsvolumens in US-Dollar abgeschlossen. Um Wah-
rungsrisiken zu vermeiden, finanziert sich die DF-Gruppe in
der Regel wahrungskongruent, d.h. dem Ankauf von USD-
Forderungen stehen Kreditaufnahmen bei den Banken in
US-Dollar gegentiber. Damit unterliegt nur der Ertrag aus
den Geschéften einem Wahrungsrisiko. Dieses Wahrungs-
risiko wird regelmaBig durch die Erstellung von Wahrungs-
bilanzen dberwacht. Offene Wahrungspositionen werden

(ii) Wesentlich (iii) Relevant eingeteilt. Ein bestandsge-
fahrdendes Risiko wird angenommen, wenn ein Schaden
in Hohe von 50% des Konzern-Eigenkapitals eintritt. Ein
wesentliches Risiko wird angenommen, wenn ein Schaden
in Hohe von 50% des bestandsgeféhrdenden Risikos ein-
tritt. Ein relevantes Risiko wird in Hohe von 50% des we-
sentlichen Risikos angenommen. Die Risikoeinschdtzung
der DF-Gruppe stellt sich wie in der nachfolgenden Matrix
abgebildet dar:

Risikokarte der DF-Gruppe

Schadenspotential in Mio. EUR

“ g A Dokumentares Risiko
durch Abschluss von Kassageschaften geschlossen. Durch 2 | -fodrgbend —
. X . &2 © Rickhaftung Dokumentres Risiko |~ inanzisiko -~
die Aufnahme der Gesellschaft auf die SDN-Liste Anfang ] * Krediters B
. . 2 * Kreditversicherung
Februar 2014 war es der Gesellschaft nicht mehr moglich, : S
05,0
Devisentermingeschafte abzuschlieBen und damit ihr Wah-
rungsexposure abzusichern. .
f_l ° Landerrisiko
g @ . Tran_sf_e_rri_sik(_)l
. . 9= T * Konvertibilitatsrisiko
b) Klassifizierung der Risiken und zusammenfassende = |« VerstoB gegen kYC
. ) Geldwdscheregularien
Risikobeurteilung
25
Die Klassifizierung der Risiken erfolgt in Abhangigkeit von
. wpe L g Ertragsrisk
der Risikotragfahigkeit der DF-Gruppe. Die Risikotrag- §2 s
wps . . . " s Finanzrisiko Schliisselpersonen
fahigkeit der DF-Gruppe ist durch die Hohe des Konzern- = | wahungskurseelste
1,25 »

Eigenkapitals bestimmt. Zur Systematisierung der Risiken
werden diese in die Kategorien (i) Bestandsgefdhrdend

0% senr gering 1% Gering 5% Mittel 20% Hoch

Eintrittswahrscheinlichkeit
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Aufgrund der im Nachtragsbericht dargestellten Ereignisse
nach dem Bilanzstichtag ist nach dem 31. Dezember 2013
eine substantielle Verringerung der Risikotragfahigkeit der DF-
Gruppe eingetreten. Zusatzlich zu den in der Matrix zum Stand
31. Dezember 2013 aufgeflihrten Risiken ist eine Erhéhung
der Anzahl der bestandsgefahrdenden Risiken eingetreten.
Insbesondere besteht eine Bestandsgefahrdung beim Eintritt
der folgenden Risiken:
Buchwert
- der Forderung T . .
(Primér-)Schuldner nach Wert- Risikoeinschatzung durch die DF-Gruppe
berichtigung
Der Nominalwert der Forderung der DF-Gruppe (EUR 11 Mio.) iibersteigt den Buchwert
Handelshaus in Dubai/ 57 Mio. EUR 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.
Asiatische Zentralbank 42 Mio. EUR Die gefiihrten Rechtsstre|t|gkenen erweisen 5|ch alg IangW|er|.g. Fiir d|emForderung besteht die
Bestandshaftung einer namhaften bonitétsméBig einwandfreien européischen Bank.
- Der Nominalwert der Forderungen (EUR 4,5 Mio.) iibersteigt den Buchwert deutlich. Die
Automobilzulieferer, ) . . )
2,8 Mio. EUR DF-Gruppe hat verschiedene Anspruchsgrundlagen zur Realisierung ihrer Forderungen,
Deutschland
u.a. aus Forderungsabtretung.
Die Forderungen sind zum iiberwiegenden Teil kreditversichert. Der Nominalwert der unge-
) 20,7 Mio. EUR sicherten Forderungen (bersteigt deren Buchwert deutlich. Der Schuldner hat im Mai 2014
Dienstleister Olférderung, davon Insolvenz angemeldet. Bei einer angenommenen Insolvenzquote von 10% ist der Buchwert
Mexiko 1,7 Mio. EUR der unbesicherten Forderungen durch Risikovorsorge vollumfénglich gedeckt. Sollte sich
ungesichert™ aufgrund von belastbaren Informationen herausstellen, dass die Insolvenzquote geringer
ausfallt, ist ggfs. ein zusatzlicher Wertberichtigungsbedarf notwendig.
* Im Quartalsbericht Q1 2014 wurde irrtéimlich nur der Buchwert nach Wertberichtigungen der ungesicherten Forderungen aufgefihrt.
Dariiber hinaus hat die DF-Gruppe Anspriiche gegen verschie- Héhe von EUR 8 Mio. geltend gemacht. In mehreren Fal-
dene Kreditversicherungen, die bei einem Ausfall der Versi- len mUssen diese in Schiedsgerichtsverfahren durchgesetzt
cherungsdeckung ebenfalls ein bestandsgeféhrdendes Risiko werden.
darstellen. Ohne dem Ausgang der laufenden Verfahren vor-
greifen zu wollen ist die DF-Gruppe der Uberzeugung, dass e Die DF-Gruppe hat bei kreditversicherten Forderungen die
dem Risiko auch ohne die Bildung einer Einzelwertberichti- Kreditversicherung in 2013 in Héhe von EUR 5 Mio. in

gung ausreichend Rechnung getragen wurde. Anspruch genommen und diverse Klagen zwecks Feststel-

lung der Rechtsbestandigkeit der Forderungen gegen den

e Die DF-Gruppe hat bei kreditversicherten Forderungen Schuldner bzw. der Sicherheit gegentiber dem Sicherungs-
Anspriiche gegentiber Kreditversicherungen in London in geber eingeleitet.
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Die Konzernobergesellschaft DF Deutsche Forfait AG ist zum
aktuellen Zeitpunkt bilanziell (berschuldet. Nach dem im
Lagebericht dargestellten Sanierungskonzept ist keine dro-
hende Zahlungsunfdhigkeit gegeben. Der Konzernoberge-
sellschaft liegen an die Umsetzung des Sanierungskonzeptes
gekniipfte Absichtserklarungen von Aktiondren, Anleihe-
glaubigern und den Kredit gebenden Banken vor. Nach Ein-
schatzung des Vorstandes der Konzernobergesellschaft ist die
Annahme der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit ange-
messen begriindet. Fiir den Fall, dass die im Nachtragsbericht
beschriebenen KapitalmaBnahmen nicht wie geplant durchge-
fuhrt werden, ist ein Fortbestand der Konzernobergesellschaft
nicht mehr gegeben.

Bei einer erfolgreichen Umsetzung des Restrukturierungs-

konzeptes wird die Risikotragfahigkeit der DF-Gruppe wieder
steigen.
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Wesentlich fir die Wiederherstellung der operativen Profita-
bilitat ist die Umsetzung der im Sanierungsgutachten darge-
stellten und im Nachtragsbericht ausfiihrlich beschriebenen
RestrukturierungsmaBnahmen. Die erfolgreiche Umsetzung
der MaBnahmen ist die Basis fiir den Wiederaufbau des Ge-
schaftsvolumens. Dieser wird nach erfolgter Streichung von
der Sanktionsliste einige Monate dauern. Auch wenn die DF-
Gruppe diverse MaBnahmen zur Kostensenkung getroffen hat,
ist in diesem Zeitraum nicht davon auszugehen, dass die for-
faitierungstypischen Ertrdge ausreichen, die Aufwendungen
der DF-Gruppe zu decken. Der Vorstand der Konzernoberge-
sellschaft erwartet, dass die DF-Gruppe frilhestens im dritten
Quartal 2015 wieder ein Geschaftsvolumen realisieren wird,
das zu einem Gewinn oder zumindest einem ausgeglichenen
Ergebnis fiihrt. Bis zur vollstandigen Umsetzung des finanz-
wirtschaftlichen Restrukturierungskonzepts im zweiten Quar-
tal 2015 werden die operativen Handlungsmaéglichkeiten der
DF-Gruppe im Wesentlichen durch die begrenzten finanziellen
Ressourcen limitiert. Das geringe Eigenkapital begrenzt in

PROGNOSEBERICHT

ML _‘

dieser Phase die Risikotragfahigkeit der DF-Gruppe. Dies wird
dazu fuhren, dass die DF-Gruppe vorrangig weniger komple-
xes bzw. risikodrmeres und damit leichter zu platzierendes
Geschaft machen wird. Daraus ergeben sich entsprechende
negative Auswirkungen auf die realisierte Marge. Mit einer
wiederum ausreichenden (Fremd- und Eigen-) Kapitalausstat-
tung geht der Vorstand davon aus, wieder die vor dem SDN-
Listing erwirtschafteten Margen erzielen zu kénnen. Aufgrund
unserer Einschatzungen und dem bisher erhaltenen Markt-
Feedback sieht die DF-Gruppe mittel- bis langfristig keine
negativen Folgewirkungen des SDN-Listings.

Da die Konzernobergesellschaft DF AG wahrend eines GroB-
teils des Geschaftsjahres 2014 auf der SDN-Liste stand, wird
fir dieses Geschaftsjahr, wie bereits im Konzernzwischenlage-
bericht fiir das erste Quartal 2014 dargestellt, nur mit einem
geringen Geschéaftsvolumen von unter EUR 40 Mio. sowie
einem deutlichen Verlust fir 2014 in Hohe von ca. EUR
14 Mio. gerechnet.

VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaB den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundsétzen der Konzernzwi-
schenabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns vermittelt und im Konzernzwischenlagebericht der
Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschéaftsergebnisses und
die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tat-

sachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird,
sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussicht-
lichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Kéln, 19. Januar 2015
Der Vorstand
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FINANZDATEN FUR DEN ZEITRAUM
VOM 01. JANUAR - 30. JUNI 2014

Konzernbilanz — Aktiva

Konzernbilanz — Passiva

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung - Vergleich
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzern-Eigenkapitalverinderungsrechnung




Langfristige Vermogenswerte

Immaterielle Vermdgenswerte

Sachanlagen

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen

Andere langfristige Vermdgenswerte

Latente Steuern

Kurzfristige Vermogenswerte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Steuerforderungen

Andere kurzfristige Vermdgenswerte

Fliissige Mittel

32.238,66 32.082,45
336.365,56 516.818,97
174.972,20 174.972,34

33.773,32 33.555,20

0,00 0,00
577.349,74 757.428,96
74.664.649,36 85.759.087,63
293.242,51 455.557,44
286.498,10 295.919,62
15.619.252,18 20.603.046,98

90.863.642,15

107.113.611,67

Summe Aktiva

91.440.991,89

107.871.040,63




Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

6.800.000,00 6.800.000,00

Kapitalriicklage

7.359.044,50 7.359.044,50

Gewinnriicklagen

- Gesetzliche Riicklagen

- Andere Gewinnriicklagen

500.000,00 500.000,00

-4.056.792,68 8.500.710,36

Wahrungsumrechnungsriicklage

-408.353,12 -432.335,63

Konzernverlust

-6.882.714,92 -12.557.503,04

3.311.183,78 10.169.916,19

Langfristige Schulden

Anleihen

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

28.802.656,46 28.727.5317,85

0,00 9.045.754,48

28.802.656,46 37.773.292,33

Kurzfristige Schulden

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Kurzfristige Riickstellungen
Steuerverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Sonstige kurzfristige Schulden

49.143.945,44 42.213.277,53
299.030,00 299.030,00
0,00 103.105,00
8.879.777,76 12.754.812,83

1.004.398,45 4.557.606,75

59.327.151,65 59.927.832,11

Summe Passiva

91.440.991,89 107.871.040,63




Forfaitierungstypische Ertrage
a) Forfaitierungsertrage

b) Provisionsertrage

) Ertrage aus nachschiissiger Verzinsung
d) Kursgewinne

e) Ertrdge aus der Herabsetzung der Wertberichtigungen
auf Forderungen sowie aus der Auflésung von
Riickstellungen fiir Forfaitierungs- und Ankaufszusagen

Forfaitierungstypische Aufwendungen
a) Forfaitierungsaufwendungen

b) Provisionsaufwendungen

¢) Nachschissige Zinsaufwendungen

d) Kursverluste

e) Kreditversicherungspramien

f)  Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Forderungen sowie Zufiihrungen zu Riickstellungen
fir Forfaitierungs- und Ankaufszusagen

1.242.317,90 6.674.930,07
483.897,96 1.258.679,81
1.534,24 196.333,14
643.143,82 2.456.976,66
0,00 0,00
2.370.893,92 10.586.919,68
0,00 6.548,96
324.221,29 705.815,57
2.971,44 0,00
640.687,13 2.481.601,28
10.456,53 0,00
492.454,20 150.000,00

1.470.790,59

3.343.965,81

Rohergebnis

Sonstige betriebliche Ertrage

Personalaufwand
a) L6hne und Gehalter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und Unterstiitzung

900.103,33 7.242.953,87
156.381,38 35.941,08
2.030.431,60 1.913.694,98
225.711,00 244.760,11

2.256.142,60

2.158.455,09

Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte
und Sachanlagen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Zinsertrage

Zinsaufwendungen

67.034,96 62.512,38
3.689.995,42 2.725.291,34
19.368,68 39.542,30
1.924.317,93 848.331,46

Ergebnis vor Ertragsteuern

-6.861.637,52

1.523.846,98

Ertragsteuern
a) Steuern von Einkommen und Ertrag
b) Latente Steuern

Konzerngewinn

Durchschnittliche Anzahl der Aktien

Ergebnis je Aktie (verwassert/unverwassert)

21.077,40 18.128,18
0,00 544.271,00
21.077,40 562.399,18
-6.882.714,92 961.447,80
6.800.000 6.800.000
-1,01 0,14




Forfaitierungstypische Ertrage
a) Forfaitierungsertrage

b) Provisionsertrage

) Ertrage aus nachschiissiger Verzinsung
d) Kursgewinne

e) Ertrage aus der Herabsetzung der Wertberichtigungen
auf Forderungen sowie aus der Auflésung von Riick-
stellungen fiir Forfaitierungs- und Ankaufszusagen

68.249,36 3.594.872,85
257.906,71 752.953,82
0,33 194.322,09
499.909,72 686.176,77

0,00 0,00

826.066,12 5.228.325,53

Forfaitierungstypische Aufwendungen

a) Forfaitierungsaufwendungen

b) Provisionsaufwendungen

c) Kursverluste

d) Kreditversicherungspramien

e) Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Forderungen sowie Zufiihrungen zu Riickstellungen
fir Forfaitierungs- und Ankaufszusagen

0,00 6.548,96
133.783,47 284.392,40
409.651,20 765.430,28

0,00 0,00

417.454,20 75.000,00
960.888,87 1.131.371,64

Rohergebnis

-134.822,75 4.096.953,89

Sonstige betriebliche Ertrage

19.141,10 22.942,91

Personalaufwand
a) L6hne und Gehalter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Alters-
versorgung und Unterstiitzung

776.687,29 1.042.409,53

108.801,36 118.481,01

885.488,65 1.160.890,54

Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte
und Sachanlagen

34.844,70 32.512,38

Sonstige betriebliche Aufwendungen

2.150.672,78 1.558.052,52

Zinsertrage

8.345,68 465,50

Zinsaufwendungen

981.515,00 557.085,84

Ergebnis vor Ertragsteuern

-4.159.857,10 811.821,02

Ertragsteuern
a) Steuern von Einkommen und Ertrag
b) Latente Steuern

21.077,40 4.534,97
0,00 318.125,00

21.077,40 322.659,97

Konzerngewinn

-4.180.934,50 489.161,05

Durchschnittliche Anzahl der Aktien

6.800.000 6.800.000

Ergebnis je Aktie (verwassert/unverwassert)

-0,61 0,07




I.  Konzernverlust/-gewinn -6.882.714,92 961.447,80 -4.180.934,50 489.161,05

1. Sonstiges Einkommen

Bestandeteile, die zukiinftig nicht in die Gewinn- und
Verlustrechnung umgegliedert werden

Wahrungsumrechnungsdifferenz auslandischer
Tochtergesellschaften 23.982,51 -197.147,74 237371 -51.064,75

23.982,51 -197.147,74 2.373,71 -51.064,75

Ill. Konzern-Gesamtergebnis -6.858.732,41 764.300,06 -4.178.560,79 438.096,30




Cashflow

Konzemverlust /-gewinn -6.883 961
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen 67 63
Ertragsteuern 21 562
Zinsaufwendungen 1.924 848
Zinsertrage -19 -40
Ergebnis aus dem Abgang von langfristigen Vermdgenswerten 113 0
Sonstige zahlungsunwirksame Vorgange -129 -468
Veréanderung Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 11.094 -16.015
Verénderung sonstiger Vermogenswerte (working capital) 172 1.141
Veranderung der Riickstellungen 0 25
Verénderung Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -3.875 -12
Veranderung ubriger Schulden (working capital) -3.632 56
Gezahlte Ertragsteuern -91 -321
Operativer Cashflow -1.238 -13.200
Gezahlte Zinsen -1.651 -621
Erhaltene Zinsen 19 39
Mittelabfluss aus dem laufenden Geschaft (Summe 1) -2.870 -13.782
Auszahlungen fir Investitionen in langfristige Vermdgenswerte -22 -23
Einzahlungen aus Abgangen von langfristigen Vermdgenswerten 23 0
Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit (Summe 2) 1 -23
Veranderung Finanzverbindlichkeiten -2.115 -5.360
Auszahlung Dividende 0 -1.224
Einzahlungen aus Kapitalmarkttransaktionen 0 28.652
Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit (Summe 3) -2.115 22.068
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelbestandes -4.984 8.263
Finanzmittel am Anfang der Periode 20.603 17.435
Effekte aus der Wahrungsumrechnung 0 -197
Finanzmittel am Ende der Periode 15.619 25.501
verpfandete Guthaben -1.158 -1.158

frei verfiigbare Finanzmittel am Ende der Periode




Stand 01. Januar 2013
(wie zuvor berichtet)

Anpassung nach IAS 8

Stand 1. Januar 2013
nach Anpassungen

Konzernergebnis

Sonstiges Ergebnis

Konzern-Gesamtergebnis

Anderung des
Konsolidierungskreises

Dividendenzahlung

Stand 30. Juni 2013

6.800.000,00 7.359.044,50  500.000,00 11.787.062,42 163.240,35 26.609.347,27

(2.062.352,06) (2.062.352,06)

6.800.000,00 7.359.044,50  500.000,00  9.724.710,36 163.240,35 24.546.995,21

961.447,80 961.447,80

(196.608,55) (196.608,55)

961.447,80 (196.608,55) 764.839,25

(539,19) (539,19)

(1.224.000,00) (1.224.000,00)

6.800.000,00 7.359.044,50  500.000,00 9.462.158,16 (33.907,39) 24.087.295,27

Stand 1. Januar 2014

Konzernergebnis

Sonstiges Ergebnis

Konzern-Gesamtergebnis

Dividendenzahlung

Stand 30. Juni 2014

6.800.000,00 7.359.044,50  500.000,00 (4.056.792,68)  (432.335,63) 10.169.916,19

(6.882.714,92) (6.882.714,92)

23.982,51 23.982,51

(6.882.714,92) 23.982,51  (6.858.732,41)

6.800.000,00 7.359.044,50  500.000,00 (10.939.507,60)  (408.353,12)  3.311.183,78




Erlduterungen zum Konzernzwischenabschluss




I.  Grundlagen

Der Konzern-Zwischenabschluss wurde unter Beachtung der Regelungen des IAS 34 (, Interim Financial Reporting”) in
verkirztem Umfang gegenliber dem Konzernjahresabschluss zum 31. Dezember 2013 erstellt. Der Konzern-Zwischen-
abschluss zum 30. Juni 2014 befolgt die gleichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wie der Konzernjahres-
abschluss fur das Geschaftsjahr 2013 und steht im Einklang mit den derzeit gultigen International Financial Reporting
Standards (,,IFRS"), wie sie von der Europaischen Union in europdisches Recht tibernommen wurden. Der Zwischenab-
schluss wurde einer priiferischen Durchsicht unterzogen und gewahrleistet aus Sicht des Vorstands eine angemessene
Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage. Die Konzernwahrung lautet auf Euro. Alle Betrage werden in
Tausend Euro (TEUR) angegeben, soweit nichts anderes vermerkt ist.

Die DF Deutsche Forfait AG hat die Rechtsform der Aktiengesellschaft und wird am Amtsgericht KéIn unter der Nummer
HRB 32949 gefiihrt. Der Sitz des Unternehmens ist KoIn. Die Anschrift der Gesellschaft lautet Kattenbug 18-24, 50667
Koéln. Die DF Deutsche Forfait AG ist eine Forfaitierungsgesellschaft und als solche ein Finanzunternehmen im Sinne
des § 1 Abs. 3 Nr. 2 KWG.

Die Konzerngewinn- und Verlustrechnung ist grundsatzlich nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. Ertrage und
Aufwendungen werden nach Arten gruppiert und die Summe der Hauptertrags- und Hauptaufwandsarten angege-
ben, um den Besonderheiten einer Forfaitierungsgesellschaft Rechnung zu tragen. Die Konzernbilanz entspricht den
Gliederungsvorschriften des IAS 1.

Am 6. Februar 2014 wurden die DF AG, die DF Deutsche Forfait Americas Inc. sowie Herr Ulrich Wippermann als Special
Designated Nationals (,,SDN") auf die Sanktionsliste des OFAC (Office of Foreign Assets Control), einer Behorde des
amerikanischen Finanzministeriums, gesetzt. Begriindet wurde die Designation mit dem Vorwurf, dass die DF AG, die
DF Deutsche Forfait Americas Inc. sowie Herr Ulrich Wippermann gegen Handelssanktionen gegen den Iran verstoBen
haben, indem sie “provide or attempt to provide financial or material support for and/or act or purport to act for or on
behalf of National Iranian Oil Company”.

Aufgrund der erheblichen Einschrankungen der operativen Handlungsfahigkeit durch das Listing hat die Gesellschaft
erhebliche operative Verluste erwirtschaftet. Hinzu kommen Sonderaufwendungen, die in Zusammenhang mit Bera-
tungsleistungen stehen, die die Gesellschaft in Anspruch genommen hat, um eine Streichung von der SDN-Liste zu
erreichen. Infolge der vorgenannten Belastungen befindet sich die Gesellschaft zum Zeitpunkt der Bilanzaufstellung in
finanziellen Schwierigkeiten. Weitere Erlauterungen hierzu enthalt der Konzern-Zwischenlagebericht zum 30. Juni 2014

sowie Abschnitt 17 dieses Konzernanhangs.

Latente Steueransprliche aus temporaren Differenzen dirfen nicht bilanziert werden, wenn nicht mit der erforderlichen
Wahrscheinlichkeit angenommen werden kann, dass zukinftig zu versteuernde Ergebnisse zur Verfligung stehen,
gegen welche die abzugsfdhigen temporaren Differenzen verwendet werden kénnen (IAS 12.27). Aus diesem
Grund werden hinsichtlich des im Berichtszeitraum entstandenen Verlusts keine latenten Steueranspriche bilanziert
(IAS 12.34 ff.).



(2) Fehlerkorrektur nach IAS 8

Am 12. Februar 2014 hat die DF AG Umsatzsteuernacherklarungen fir die Veranlagungszeitraume 2007 bis 2013 bei
dem fir die Gesellschaft zustandigen Finanzamt KoIn eingereicht. Die Erkenntnisse Uber die Umsatzsteuerpflicht in
Bezug auf einzelne von auslandischen Unternehmen bezogene Leistungen/Waren ergaben sich im Zusammenhang mit
der Uberpriifung der umsatzsteuerrechtlichen Behandlung eines erstmalig im Berichtsjahr durchgefiihrten Inkassoge-
schafts fur einen inlandischen Kunden. Das in Rede stehende Geschaft hat die DF AG zum Anlass genommen, samtliche
Geschaftsvorfalle, die nicht unter das umsatzsteuerfreie Forfaitierungsgeschaft fallen, auf ihre Umsatzsteuerpflicht zu
prifen. Das Ergebnis der zunéchst intern und seit November 2013 mit externer Hilfe durchgefiihrten Analysen war,
dass die DF AG die Umsatzsteuer fir bestimmte aus dem Ausland bezogene Dienstleistungen nicht entsprechend der
umsatzsteuerlichen Regelungen (,Reverse Charge-Verfahren”) erklart und abgefiihrt hat. In diesem Zusammenhang
musste die Gesellschaft eine Nachzahlung der Umsatzsteuer in Hohe von EUR 2,2 Mio. sowie der Zinsen zur Umsatz-

steuer in Hohe von EUR 0,2 Mio. leisten.

Die Beruicksichtigung dieses Erfassungsfehlers im Rahmen des Rechnungswesens wurde im Konzernabschluss zum
31. Dezember 2013 gemaB IAS 8.41 f. retrospektiv vorgenommen. In der Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
der Vergleichsperiode vom 1. Januar 2013 bis zum 30. Juni 2013 wird daher die Fehlerkorrektur als Anpassung auf

den 1. Januar 2013 ausgewiesen.

(3) Neue bzw. geénderte Rechnungslegungsvorschriften

Folgende Standards und Interpretationen sind ab dem 1. Januar 2014 anzuwenden:

o Anderungen zu IFRS 9 (, Financial Instruments”), das Projekt ist noch nicht abgeschlossen,
ein Erstanwendungszeitpunkt noch nicht festgelegt.

¢ |[FRS 10 (,, Consolidated Financial Statements”)

e [FRS 11 (,Joint Arrangements”)

e |[FRS 12 (,,Disclosure of Interests in Other Entities”)

¢ Anderungen zu IAS 27 (,,Separate Financial Statements")

¢ Anderungen zu IAS 28 (, Investments in Associates and Joint Ventures")

¢ Anderungen zu IAS 32 (,Financial Instruments: Presentation”)

» Anderungen zu IAS 39 (,Financial Instruments: Recognition and Measurement")

e [FRIC Interpretation 21 (,,Levies”)

Diese neuen bzw. geanderten Standards haben keine materiellen und qualitativen Auswirkungen auf die Berichter-

stattung des Konzernzwischenabschlusses zum 30. Juni 2014 bzw. sind nicht einschldgig.




(4)

Konsolidierungskreis

In den Konzern-Zwischenabschluss werden die Tochterunternehmen DF Deutsche Forfait s.r.o., Prag/Tschechische
Republik, und Deutsche Kapital Ltd., Dubai/Vereinigte Arabische Emirate, einbezogen. Die Deutsche Kapital Ltd. ist eine
Eigengriindung (April 2013) und wurde erstmals zum 30. Juni 2013 konsolidiert.

Die DF Deutsche Forfait Americas, Inc., Miami/USA, die DF Deutsche Forfait do Brasil Ltda, Sdo Paulo/Brasilien, die DF
Deutsche Forfait Pakistan (Private) Limited, Lahore/Pakistan und die Deutsche Forfait West Africa Limited, Accra/Ghana
werden als Tochtergesellschaften nicht in den Konzernzwischenabschluss einbezogen. Die nicht konsolidierten Tochter-
unternehmen sind fur den Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2014 sowohl einzeln als auch gemeinsam von
untergeordneter Bedeutung und beeinflussen das den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechende Bild der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage, das der Konzernabschluss vermittelt, nicht.

(5) Wahrungsumrechnung

Die Umrechnung der in fremder Wahrung aufgestellten Zwischenabschlisse der einbezogenen Konzernunternehmen
erfolgt auf der Grundlage des Konzepts der funktionalen Wahrung (IAS 21, ,Auswirkungen von Anderungen der
Wechselkurse”) nach der modifizierten Stichtagskursmethode.

Die funktionale Wahrung der Tochterunternehmen ist grundsatzlich identisch mit der jeweiligen Landeswahrung des
Unternehmens. Im Konzern-Zwischenabschluss werden daher Aufwendungen und Ertrdge aus den Abschlussen der
Tochterunternehmen, die in fremder Wéhrung aufgestellt sind, zum Jahresdurchschnittskurs sowie Vermogenswerte
und Schulden zum Stichtagskurs umgerechnet.

Die fur die Wahrungsumrechnung in Euro zugrunde gelegten Wechselkurse entsprechen den von der Européischen

Zentralbank veroffentlichten Euro-Referenzkursen und stellen sich wie folgt dar:

Stichtagskurs Durchschnittskurs
30.06.2014 31.12.2013 I. Halbjahr 2014 1. Halbjahr 2013
Tschechische Kronen 27,4530 27,4270 27,4440 25,7000
US-Dollar 1,3658 1,3791 1,3705 1,3135

(6) Forfaitierungstypische Ertrage

Der in der jeweiligen Periode erzielte Portfolioertrag und der bei VerauBerung erzielte Handelsertrag (Differenz zwischen
Buch- und Marktwert der Forderung) werden als Forfaitierungsertrage erfasst. Forfaitierungsaufwendungen fallen nur
an, wenn der beim Verkauf ermittelte Marktwert unter dem Buchwert liegt.



Die forfaitierungstypischen Ertrage ergeben sich wie folgt:

Forfaitierungstypische Ertrage in TSD EUR 01.01. - 30.06.2014 01.01. - 30.06.2013

Forfaitierungsertrage 1.242 6.675
Provisionsertrage 484 1.259
Ertrdge aus nachschiissiger Verzinsung 2 196
Kursgewinne 643 2.457
Gesamt 2.371 10.587

In den forfaitierungstypischen Ertragen der ersten Jahreshélfte 2014 spiegelt sich wider, dass es der Gesellschaft auf-
grund der Aufnahme auf die SDN-Liste ab dem 6. Februar 2014 weltweit verboten bzw. unmaglich war, Transaktionen
in US-Dollar durchzuftihren, die im Geschaftsjahr 2013 rund 70% der Geschafte ausmachten. Die Moglichkeiten,
Zahlungsverkehr in anderen Wahrungen (einschlieBlich EURO) durchzufiihren, waren in erheblichem Umfang einge-
schrankt, da sich zahlreiche Banken geweigert haben, Zahlungen fur ein Unternehmen, das auf der SDN-Liste steht,
auszufthren. Hierdurch konnte die Gesellschaft im Berichtszeitraum faktisch keine neuen Geschafte anbahnen bzw.
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 Gesellschaft zu binden. Daneben bestand unter
anderem die Gefahr, dass zu leistende bzw. zu empfangende Zahlungen von eingebundenen Banken eingefroren oder
zurlickgewiesen wirden. Auch schon erworbene, zum Zeitpunkt des SDN-Listings in den Blichern gehaltene Forderun-
gen, insbesondere soweit sie auf US-Dollar lauteten, konnten nicht oder nur mit Einschrankungen verauBert werden.

Aufgrund einer im Berichtszeitraum geringeren Volatilitdt der Wechselkurse und des geringeren Anteils von Geschaften

in Fremdwéahrungen haben sich die Kursgewinne — und damit korrespondierend — auch die Kursverluste reduziert. Der
Gesamteinfluss der Aufwendungen und Ertrage aus Kursdifferenzen auf das Rohergebnis ist gering.

(7) Forfaitierungstypische Aufwendungen

Die forfaitierungstypischen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

Forfaitierungstypische Aufwendungen in TSD EUR 30.06.2014 01.01. - 30.06.2013

Forfaitierungsaufwendungen - 7
Provisionsaufwendungen 324 706
Aufwendungen aus nachschiissiger Verzinsung 3
Kursverluste 641 2.481
Kreditversicherungspramien 1"

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen sowie Zufiihrungen
zu Riickstellungen fiir Forfaitierungs- und Ankaufszusagen 492 150

Gesamt




Korrespondierend zu den forfaitierungstypischen Ertrdgen haben sich aufgrund der genannten Einschrankungen
auch die Aufwendungen im Berichtszeitraum deutlich verringert. Der Ruickgang der Kursverluste ist auf die geringere
Volatilitdt der Wechselkurse und den geringeren Anteil der Geschafte in Fremdwahrungen zurtickzufuihren; gleichzeitig
haben sich auch die Kursgewinne deutlich verringert.

(8) Rohergebnis

Das Rohergebnis ermittelt sich als Differenz zwischen den forfaitierungstypischen Ertréagen und Aufwendungen.

Rohergebnis in TSD EUR 01.01. - 30.06.2014 01.01. - 30.06.2013

Forfaitierungsergebnis 1.242 6.668
Provisionsergebnis 160 553
Ergebnis aus nachschiissiger Verzinsung (1) 196
Ergebnis aus Kursdifferenzen 2 (24)
Bewertungsergebnis im Forfaitierungsgeschaft (492) (150)

911 7.243
abziiglich Kreditversicherungspramien (11) -
Gesamt 900 7.243

Fur die Beurteilung des Erfolgs im Forfaitierungsgeschaft ist auch das Finanzergebnis zu berticksichtigen, das wesentlich

durch die Refinanzierung der Geschafte beeinflusst wird (vgl. 10).

(9) Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

Sonstige betriebliche Aufwendungen in TSD EUR 01.01.-30.06.2013 01.01.-30.06.2012

Rechts-, Beratungs- und Abschlusskosten, Honorare 2.008 807
Verwaltungskosten Kooperationspartner 700 914
Raumkosten 213 204
Reisekosten 80 189
Gebiihren des Zahlungsverkehrs 47 55
Kosten fiir Telefon, Porto und Internetverbindungen 42 63
Fahrzeugkosten 17 A
Versicherungen, Beitrage 85 42
Ubrige sonstige Aufwendungen 498 410

Gesamt




(10)  Finanzergebnis

Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

Finanzergebnis in TSD EUR 01.01. - 30.06.2014

Zinsertrage von Kreditinstituten

auch die Aufwendungen fur das Buro in London sowie fur die Tochtergesellschaften in Sdo Paulo und Lahore.

01.01. - 30.06.2013

Der Anstieg der Rechts- und Beratungskosten wurde im Wesentlichen durch zusatzliche Aufwendungen im Zusam-
menhang mit dem OFAC-Listing hervorgerufen. Die Aufwendungen fiir Kooperationspartner beinhalten unter anderem

Zinsertrage aus Forderungen (loans and receivables) 19 39
Zinsertrage gesamt 19 40
Zinsaufwendungen an Kreditinstitute 659 604
Sonstige Zinsaufwendungen 1.265 244
Zinsaufwendungen gesamt 1.924 848
Zinsergebnis = Finanzergebnis (1.905) (808)

Die sonstigen Zinsaufwendungen beinhalten auch die bis zum 30. Juni 2014 angefallenen Zinsen in Hohe von
TEUR 1.247 (im Vorjahr TEUR 234) fr die im Mai 2013 begebene Schuldverschreibung.



(1)

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen umfassen die im Rahmen des Forfaitierungsgeschafts angekauften
Forderungen sowie sonstige Forderungen. AuBerdem sind im Gesamtbetrag auch Selbstbehalte von kreditversicherten
Forderungen enthalten, die aufgrund der Versicherungsbedingungen nicht verkauft werden durfen. Der Forderungs-
bestand ist von TEUR 85.759 zum 31. Dezember 2013 auf TEUR 74.665 zum 30. Juni 2014 gesunken.

Das maximale Ausfallrisiko auf die angekauften Forderungen aus Lieferungen und Leistungen entwickelte sich zum
jeweiligen Bilanzstichtag wie folgt:

in TSD EUR 30.06.2014 31.12.2013
Nominalwerte der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 79.586 92.134
— Marktwertabschlag (649) (1.367)
+ Sonstige Forderungen 6.377 5.491
= Brutto-Buchwerte vor Wertberichtigungen 85314 96.258
— Wertberichtigungen (10.649) (10.499)
= Buchwerte = maximales Ausfallrisiko 74.665 85.759
— Verkaufte Forderungen (3.660) (19.580)
— Forderung / Teilfalligkeit wurde bezahlt - (1.000)
— Sicherheiten von Banken und Unternehmen (z. B. Garantien) (11.340) (12.120)
— Barbesicherung (5.130) (5.097)
- Kreditversicherung (33.142) (33.108)
+ Doppelsicherheiten 325 1.352
= Sicherheiten (52.947) (69.553)
= Ungesichertes Ausfallrisiko 21.718 16.206

Im Rahmen der Risikosteuerung werden die Ausfallrisiken aktiv gesteuert. Der DF-Konzern begrenzt diese Risiken durch

ein Limitsystem, das unter anderem Lander- und Adressenlimite umfasst.

Die Finanzinstrumente der Kategorie ,Kredite und Forderungen” sind nicht derivative finanzielle Vermogenswerte mit
fixen bzw. bestimmbaren Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind. Die Buchwerte der Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen (Loans and Receivables ,LaR", bewertet zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter
Anwendung der Effektivzinsmethode abzuglich etwaiger Wertminderungen) haben kurze Restlaufzeiten und entspre-
chen naherungsweise dem beizulegenden Zeitwert. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Vermogenswerte umfassen die zu Handelszwecken (Held for Trading ,,HfT*”) gehaltenen finanziellen Vermégenswerte.

Gewinne und Verluste werden im Zeitpunkt der Ausbuchung oder Wertminderung im Periodenergebnis erfasst.



Die Aufteilung der Buchwerte stellt sich wie folgt dar:

Bewertungs
kategorie Buchwert Fair Value Buchwert Fair Value

Buchwerte von Finanzinstrumenten in TSD EUR

nach IAS 39 30.06.2014 30.06.2014 31.12.2013 31.12.2013
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 71.004 71.004 66.179 66.179
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen HIT 3.661 3.661 19.580 19.580

(12)  Flissige Mittel

Die Flussigen Mittel beinhalten ausschlieBlich Guthaben bei Kreditinstituten mit einer Falligkeit innerhalb von drei
Monaten. Der Bestand an Flussigen Mitteln im DF-Konzern hat sich von TEUR 20.603 zum 31. Dezember 2013 um
TEUR 4.984 auf TEUR 15.619 zum 30. Juni 2014 verringert. Ein Teil der Flissigen Mittel ist in Euro gebunden und kann
nicht zur Tilgung kurzfristiger Bankverbindlichkeiten in Fremdwahrungen genutzt werden, da diese Verbindlichkeiten

mehrheitlich der wahrungskongruenten Finanzierung des Forderungsbestands in US-Dollar dienen.

(13) Eigenkapital

Die Entwicklung des Eigenkapitals ist in der Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung dargestellt. Das Eigenkapital
verringerte sich um TEUR 6.859 auf TEUR 3.311 zum 30. Juni 2014. Die Eigenkapitalquote verringerte sich auf 3,6%
zum 30. Juni 2014 gegeniber 9,4% zum 31. Dezember 2013.

(14)  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 Berlcksichtigung der Transaktionskosten (IAS 39.9,
39.A13) mit dem beizulegenden Zeitwert (IAS 39.43). Die finanzielle Verbindlichkeit wird zum 30. Juni 2014 zu den
fortgefuihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode bewertet (IAS 39.47) und in Héhe von
TEUR 28.803 ausgewiesen. Der Gesamtzinsaufwand betragt in der Berichtsperiode TEUR 1.247 und ist in der Gewinn-

und Verlustrechnung unter den Zinsaufwendungen erfasst.




(15)  Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten reduzierten sich von TEUR 51.259 zum 31. Dezember 2013 auf
TEUR 49.144 zum 30. Juni 2014. Dabei ist zum 31. Dezember 2013 auch die unter den langfristigen Schulden ausge-
wiesene Verbindlichkeit gegentiber Kreditinstituten berticksichtigt.

(16)  Segmentberichterstattung

Die DF-Gruppe steuert ihr Geschaft anhand von Risikogruppen auf Basis des Forfaitierungsvolumens. Die Einteilung wird
auf Basis des jeweiligen Ursprungsschuldners einer Forderung vorgenommen. Die Zuteilung der Lander in Risikogruppen
orientiert sich an den externen Ratings der Lander. Der Risikogruppe eins sind die Lander mit der besten Bonitat und

der Risikogruppe funf die Lander mit der geringsten Bonitat zugeordnet.

Forfaitierungsvolumen in Mio. EUR 01.01. - 30.06.2014 01.01. - 30.06.2013

Risikogruppe | 82 783
Risikogruppe |1 0,0 13,0
Risikogruppe 1l 7.8 63,8
Risikogruppe IV 0,0 349
Risikogruppe V 12,2 119,5
Gesamt 28,2 309,5

Dartber hinaus wird das Forfaitierungsvolumen nach Regionen aufgegliedert:

Forfaitierungsvolumen in Mio. EUR 01.01. - 30.06.2014 01.01. - 30.06.2013

Afrika 13,4 26,2
Asien 2,6 110,2
Europa 10,5 149,7
Nordamerika

Stid- und Mittelamerika 1,7 234

Gesamt




(17)

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Neben Verbindlichkeiten, Rickstellungen und Eventualverbindlichkeiten bestehen sonstige finanzielle Verpflichtungen

insbesondere aus Forfaitierungs- und Ankaufszusagen. Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen stellen sich wie folgt

dar:

Sonstige finanzielle Verpflichtungen in TSD EUR 30.06.2014 31.12.2013

aus Forfaitierungszusagen 2,516 30.039
aus Ankaufszusagen 1.317 2.246
Gesamt 3.833 32.285

Die Herausgabe von Ankaufs- und Forfaitierungszusagen hat sich Infolge der nahezu zum Erliegen gekommenen
Geschéftstatigkeit deutlich verringert. Die zum 30. Juni 2014 bestehenden sonstigen finanziellen Verpflichtungen aus

diesen Zusagen sind teilweise abgesichert. Im Folgenden werden die Sicherheiten den sonstigen finanziellen Verpflich-

tungen jeweils zum Nominalwert gegentibergestellt:

Sicherheiten in TSD EUR 30.06.2014 31.12.2013

Sonstige finanzielle Verpflichtungen zum Nominalwert 3.833 32.285

— Verkaufte Forderungen: Nach dem Ankauf der Forderung durch den DF Konzern
wird die Forderung weiterverduBert. Der Kaufer ist bereits gegeniiber dem
DF Konzern rechtsverbindlich zum Ankauf der Forderung verpflichtet. - 15.556

— Zugrunde liegende Forderung wurde bezahlt / Verkauf abgerechnet - 1.912

— Geschaft wurde storniert - .

— Banksicherheiten (z.B. Garantien) 506 -

— Barbesicherung - B

— Kreditversicherung - 11.410

— Sicherungsgeber ist ein Unternehmen
(z. B. Riickhaftung von Forfaitierungsgesellschaften) - .

— Sonstige Sicherheiten - -

= Sicherheiten 506 28.878

Sonstige finanzielle Verpflichtungen nach Abzug der Sicherheiten
berechnet auf den Nominalwert




(18)  Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen

Fur den Berichtszeitraum gilt die Primrose Energy S.A., Panama City/Republik Panama, als Unternehmen mit einem
maBgeblichen Einfluss im Sinne des IAS 24 auf den DF-Konzern.

Transaktionen zwischen dem DF-Konzern und der Primrose Energy S.A. sowie Herrn Dr. Shahab Manzouri waren im
Berichtszeitraum nicht zu verzeichnen.

(19)  Besondere Ereignisse nach Ende der Berichtsperiode
Sanktionsliste des OFAC

Am 16. Oktober 2014 wurden die DF AG und die DF Deutsche Forfait Americas Inc. ohne Festsetzung einer Strafzahlung
von der Sanktionsliste entfernt; VerstoBe gegen das US-Sanktionsrecht wurden nicht festgestellt. Im Zusammenhang
mit dem OFAC-Listing sind wéhrend der ersten elf Monate des Geschaftsjahres 2014 Rechts- und Beratungskosten in
Hohe von etwa EUR 1,7 Mio. entstanden.

Personelle Anderungen

Herr Florian Becker hat sein Amt als Mitglied des Aufsichtsrats bei der DF Deutsche Forfait AG mit Wirkung zum
12. Juni 2014 niedergelegt.

Die Anzahl der Beschéftigten im Konzern verringerte sich nach dem 31. Dezember 2013 von 61 auf 41 im Dezember
2014, die dem Handel/Vertrieb mit 17, der Vertragsabwicklung mit 9, dem Controlling/Rechnungswesen mit 7 und
der internen Verwaltung mit 8 Personen zugeordnet sind.

Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Herr Ulrich Wippermann, Bonn, hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 15. August 2014 mitgeteilt, dass sein Stimm-
rechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, KéIn, Deutschland, am 13. Méarz 2014 die Schwelle von 3% der Stimm-
rechte unterschritten hat und an diesem Tag 2,99% (das entspricht 203.900 Stimmrechten) betragen hat. 2,99% der
Stimmrechte (das entspricht 203.900 Stimmrechten) sind Herrn Wippermann nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG
zuzurechnen.

Die Primrose Energy S.A., Panama City, Republik Panama, hat uns gemaB3 § 21 Abs. 1 WpHG am 13. Oktober 2014
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kéln, Deutschland, am 8. Oktober 2014 die
Schwellen von 20%, 15%, 10%, 5% und 3% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 0% (das ent-

spricht O Stimmrechten) betragen hat.



Herr 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,
Koln, Deutschland, am 8. Oktober 2014 die Schwellen von 20%, 15%, 10%, 5% und 3% der Stimmrechte unter-
schritten hat und an diesem Tag 0% (das entspricht 0 Stimmrechten) betragen hat.

Herr Mark West, GroBbritannien, hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 13. Oktober 2014 mitgeteilt, dass sein
Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, KéIn, 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 gemaB § 21 Abs. 1 WpHG
am 22. Dezember 2014 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, KéIn, Deutschland, am
19. Dezember 2014 die Schwellen von 5% und 3% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 2,83%
betragen hat.

Weitere Ereignisse

In einer ad hoc-Mitteilung gemaB § 15 WpHG vom 22. August 2014 hat die DF Deutsche Forfait AG verdffentlicht,
dass ihr vom Abschlusspriifer, der BDO AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, am 22. August 2014 mitgeteilt wurde,
dass dieser dem Jahresabschluss und dem Konzernabschluss fiir das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2013 Versagungsvermerke erteilt.

In einer ad hoc-Mitteilung gemaB § 15 WpHG vom 29. August 2014 hat die DF Deutsche Forfait AG veroffentlicht, dass
der Vorstand im Rahmen der Aufstellung der Monatsbilanz zum 31. Juli 2014 und der Hochrechnung fir August 2014
den Verlust der Halfte des Grundkapitals der DF Deutsche Forfait AG festgestellt hat. MaBgeblich fur die Berechnung
ist der nach handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellte Einzelabschluss der Gesellschaft.

Am 5. September 2014 hat die DF Deutsche Forfait Aktiengesellschaft die Einberufung einer auBerordentlichen Haupt-
versammlung fur den 14. Oktober 2014 bekannt gemacht, um den Verlust der Hélfte des Grundkapitals gemaf3 § 92
Abs. 1 AktG anzuzeigen.

Der gednderte Konzernabschluss zum 31. Dezember 2013 wurde durch den Vorstand am 4. Dezember 2014 aufgestellt
und zur Veroffentlichung freigegeben und dem Aufsichtsrat zur Billigung vorgelegt.

Am 16. Dezember 2014 hat die DF Deutsche Forfait AG die Bekanntmachung der Einberufung der ordentlichen Haupt-
versammlung am 22. Januar 2015 veroffentlicht.

Koln, 19. Januar 2015

Der Vorstand




Verkiirzter Konzernzwischenabschluss,
Konzernzwischenlagebericht und Bescheinigung fiir den Zeitraum
vom 1. Januar 2014 bis zum 30. Juni 2014

Bescheinigung nach priiferischer Durchsicht:
An die DF Deutsche Forfait AG, Koln

Wir haben den verkirzten Konzernzwischenabschluss — bestehend aus verkirzter Bilanz, verkiirzter Gewinn- und Verlustrechnung,
verkiirzter Gesamtergebnisrechnung, verkiirzter Kapitalflussrechnung, verkiirzter Eigenkapitalveranderungsrechnung sowie ausge-
wahlten erlduternden Anhangangaben — und den Konzernzwischenlagebericht der DF Deutsche Forfait AG, Kéln, fir den Zeitraum
vom 1. Januar 2014 bis 30. Juni 2014, die Bestandteile des Halbjahresfinanzberichts nach § 37x Abs. 3 WpHG sind, einer priife-
rischen Durchsicht unterzogen. Die Aufstellung des verkiirzten Konzernzwischenabschlusses nach den IFRS fiir Zwischenberichter-
stattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und des Konzernzwischenlageberichts nach den fiir Konzernzwischenlageberichte
anwendbaren Vorschriften des WpHG liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
eine Bescheinigung zu dem verk(rzten Konzernzwischenabschluss und dem Konzernzwischenlagebericht auf der Grundlage unserer
priferischen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priferische Durchsicht des verkiirzten Konzernzwischenabschlusses und des Konzernzwischenlageberichts unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze fiir die priiferische Durchsicht von Ab-
schliissen vorgenommen. Danach ist die priferische Durchsicht so zu planen und durchzufiihren, dass wir bei kritischer Wirdigung
mit einer gewissen Sicherheit ausschlieBen kénnen, dass der verkirzte Konzernzwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht
in Ubereinstimmung mit den IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und der Konzernzwischen-
lagebericht in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fiir Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschrif-
ten des WpHG aufgestellt worden sind. Eine priferische Durchsicht beschrankt sich in erster Linie auf Befragungen von Mitarbeitern
der Gesellschaft und auf analytische Beurteilungen und bietet deshalb nicht die durch eine Abschlusspriifung erreichbare Sicherheit.
Da wir auftragsgemaB keine Abschlusspriifung vorgenommen haben, kénnen wir einen Bestatigungsvermerk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht sind uns keine Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu der Annahme
veranlassen, dass der verkiirzte Konzernzwischenabschluss der DF Deutsche Forfait AG, Kéln, in wesentlichen Belangen nicht
in Ubereinstimmung mit den IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, oder dass der Konzern-
zwischenlagebericht in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fir Konzernzwischenlageberichte anwendbaren
Vorschriften des WpHG aufgestellt worden ist.

Ohne diese Aussage einzuschrénken weisen wir darauf hin, dass der Fortbestand der Muttergesellschaft DF Deutsche Forfait AG,
Kdln, und damit des DF Deutsche Forfait AG-Konzerns durch Risiken bedroht ist, die im Konzernzwischenlagebericht im Abschnitt
.Klassifizierung der Risiken und zusammenfassende Risikobeurteilung” ausgefiihrt sind. Dort ist dargestellt, dass die Konzernober-
gesellschaft DF Deutsche Forfait AG, Koln, zum aktuellen Zeitpunkt bilanziell tiberschuldet ist und der Fortbestand der Konzern-
obergesellschaft sowie des DF Deutsche Forfait AG-Konzerns davon abhangt, dass das geplante Sanierungskonzept weiterhin




vollumfanglich umgesetzt wird. Ferner wird im gleichen Abschnitt ausgefiihrt, dass Adressenausfallrisiken im Zusammenhang
mit CUberfalligen Forderungen sowie Risiken im Zusammenhang mit der rechtlichen Durchsetzbarkeit von Riickgriffsanspriichen
gegenliber Kreditversicherungen bestehen, die den Fortbestand der Konzernobergesellschaft sowie des Konzerns bedrohen konnen.

Miinchen, den 19. Januar 2015

Warth & Klein Grant Thornton AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Mauermeier Schuster
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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