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DF Deutsche Forfait AG

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 (Sekundarmarkt), die
ihrerseits zuvor die Forderungen vom Exporteur oder Impor-
teur erworben haben. Auf der Platzierungsseite werden ein-
zelne Forderungen an Investoren, vorrangig Banken, in zuneh-
menden Umfang aber auch institutionelle Investoren aus dem
Nicht-Banken-Segment (u.a. Pensionskassen, Versicherungen,
Debt-Funds) weiterverduBert. Bei ihren Handelsaktivitaten
nutzt die DF-Gruppe die Intransparenz des Marktes und setzt
gezielt auf ihr globales, langjahrig etabliertes Netzwerk. So
erzielt die Gesellschaft attraktive Handelsmargen: Zum einen
basieren diese auf der unterschiedlichen Risikoeinschdtzung
hinsichtlich einer einzelnen Forderung durch die Marktteil-
nehmer aus verschiedenen geographischen Regionen. Zum

anderen sind diese Ergebnis der Strukturierung der Forderun-
gen (z.B. in Form einer Besicherung durch eine Kreditversiche-
rung oder Garantie durch einen Dritten, Aufteilung/Tranchie-
rung in verschiedene Laufzeiten) vor deren Weiterplatzierung
durch die DF-Gruppe. Dariiber hinaus profitiert die DF-Gruppe
von ihrer langjahrigen Marktkenntnis, der Fahigkeit zur
Zwischenfinanzierung der AuBenhandelsforderungen, d.h. der
sofortigen Liquiditatsbereitstellung fir den Forderungsver-
kaufer, ohne die betreffende Forderung schon weiterplatziert
zu haben, sowie einer effizienten Dokumentenpriifung und
-abwicklung.

Basis flir 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
Risikomarge 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 Hohe
des jeweiligen Marktwertabschlags.
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Warum ist die Forfaitierung fiir exportorientierte Unterneh-
men interessant? Angesichts der zu beobachtenden Markt-
sattigungstendenzen in den entwickelten Ldandern — allen
voran den Industrienationen — hat die ErschlieBung neuer
Markte in den Wachstumsregionen dieser Welt fir groBe
und mittelstandische Unternehmen eine hohe strategische
Relevanz. Die Exporteure miissen den Importeuren bei Liefe-
rung in die Entwicklungs- und Schwellenldnder in der
Regel ein ldngeres, als im Binnenhandel ibliches, Zahlungs-
ziel einrdumen. Dies ist vor allem darauf zuriickzuflhren, dass
Entwicklungs- und Schwellenlénder Gber ein nur gering ent-
wickeltes Finanzsystem verfligen und damit Investitionsgtiter-
finanzierungen, wie Leasing, nicht oder nur sehr eingeschrankt
verfiighar sind. Gerade bei langlebigen Investitionsgiitern sind
die Importeure auf eine kurz- bis mittelfristige Finanzierung
des Kaufpreises angewiesen, da sie sich entweder die not-
wendige Anschlussfinanzierung beschaffen missen oder die
notwendigen Cashflows bzw. Deckungsbeitrage zur Zahlung
des Kaufpreises erst Uber die Nutzung des Investitionsguts
erwirtschaften. In Folge dessen entstehen bei den Expor-
teuren zumindest kurzfristige Forderungen (aus Lieferungen
+ Leistungen), bis der Importeur seinerseits eine Anschluss-
finanzierung beschafft hat. Ist der Importeuer nicht in der
Lage, eine Anschlussfinanzierung zu arrangieren, muss viel-
fach der Exporteur die Finanzierung des Investitionsguts iber
dessen wirtschaftliche Nutzungsdauer mit anbieten; in diesem
Fall hat derjenige Exporteur, der entweder selbst oder iiber
einen Dritten, z.B. eine Forfaitierungsgesellschaft, eine Ab-
satzfinanzierung anbieten kann, einen Wettbewerbsvorteil.
Ohne eine entsprechende Refinanzierung durch Forfaitierung
wiirde die aus der Gewahrung eines (kurzfristigen) Zahlungs-
ziels oder einer (mittel- bis langfristigen) Absatzfinanzierung
resultierende Forderung in der Bilanz des Exporteurs ver-
bleiben. Auch wenn bei Lieferungen in Entwicklungs- und
Schwellenlénder diese Forderungen haufig durch eine lokale
Bank aus dem Land des Importeurs besichert sind, bindet der
Exporteur mit den Forderungen Liquiditdt und Gbernimmt
spezifische Risiken, die auBerhalb seines Kerngeschafts liegen
und fir deren sachgerechte Verwaltung er spezifisches Know-
how vorhalten muss. Die DF-Gruppe bernimmt diese spezifi-

schen Risiken und Aufgaben durch den regresslosen Ankauf der
Forderung. Der Exporteur erhalt schnell Liquiditdt und ent-
ledigt 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 ibernommen, jedoch
keine Liquiditat bereitgestellt. Ankaufszusagen werden durch
Bankgarantien, Rickhaftungen Dritter oder Kreditversiche-
rungen zugunsten der DF-Gruppe abgesichert und damit aus-
platziert. Darlber hinaus werden auch Leasing-, Miet- oder
Darlehensforderungen angekauft. Auch diese Forderungen
werden in der Regel weiterverkauft oder beispielsweise durch
Ankaufszusagen abgesichert.

Klassische Forfaitierung
Lieferung mit Zahlungsziel
- ~ >
Booreur R
Forderung mit Bank als Adressenrisiko IEIE
Ankauf der Forderung Zahlung bei Falligkeit

Verkauf der Forderung
DF Deutsche Forfait > Investor

Investoren kaufen AuBenhandelsforderungen, da sie im Ge-

gensatz zu synthetischen Finanzinstrumenten einen Bezug
zu realen Warengeschaften haben. (Primér-)Schuldner sind in
der Regel Unternehmen, deren Risiko seit der Finanzkrise als
attraktiv eingestuft wird. Dartiber hinaus ist bei Forderungen
gegen (Primdr-)Schuldner in Entwicklungs- und Schwellenldn-
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
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sind somit vom Grundgeschaft und von eventuellen Einreden
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 Dubai. Das internationale Netzwerk wird erganzt
durch Niederlassungen in Frankreich (Paris) und in GroBbritan-
nien (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 ,Vertriebs-
organisation”). Diese Vertriebsorganisation sichert den direk-
ten Zugang zu den verschiedenen regionalen Markten und
ermdglicht der DF-Gruppe, ihre Funktion als global agierender
Intermediar zwischen Ankaufs- und Platzierungsseite optimal
zu erfillen. Fiir die DF-Gruppe ist es dabei nicht von Bedeu-
tung, in jeweils einzelnen Landern vertreten zu sein, sondern
iiber die Vertriebsorganisation mit regionaler Prasenz jeweils
lokale Mérkte abdecken zu konnen. Dies gibt der DF-Gruppe
die Flexibilitdt, auf gednderte Bedingungen in den jeweiligen
lokalen Markten kurzfristig reagieren und sich aus Markten
(temporar) zurlickziehen oder neue bzw. attraktive Markte
kurzfristig erschlieBen bzw. in diese eintreten zu kdnnen. Die
Mitarbeiter in den Niederlassungen sowie die externen Ver-
mittler verfligen selbst iiber 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 externen Vermittler ausschlieBlich
auf Marketing- und Vertriebsaktivitaten. Ihnen obliegt dabei
sowoh! die Vorbereitung des Ankaufs als auch der Weiter-
platzierung von AuBenhandelsforderungen. Die dezentrale
Vertriebsorganisation hat jedoch keine eigensténdige Kompe-

tenz zum Abschluss von Geschaften. Aufgrund dieser klaren
Fokussierung und Aufgabenverteilung zwischen Vertriebs-
organisation und Muttergesellschaft kdnnen neue Markte ver-
gleichsweise schnell und ohne groBen finanziellen Aufwand
erschlossen werden.

Die Muttergesellschaft DF AG koordiniert die Vertriebsorga-
nisation im Hinblick auf den Ankauf von Forderungen und
ist zudem zentral fiir die Refinanzierung der DF-Gruppe, das
Risikomanagement, die Vertragsabwicklung und -dokumen-
tation sowie die abschlieBende Ausplatzierung der Geschafte
zustandig. Wie beim Erwerb der Forderungen bedient sich die
DF-Gruppe auch im Rahmen der Ausplatzierung ihrer dezen-
tralen Vertriebsorganisation. Bei der effizienten Steuerung der
weltweiten Vertriebsorganisation und deren Zusammenarbeit
mit den Zentralbereichen in Kdln kommt der IT-Struktur der
DF-Gruppe eine entscheidende Bedeutung zu.
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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 und umsetzen. Ange-
sichts der Unsicherheit ber die Dauer des SDN-Listings
einerseits und der eingeschrankten Mdglichkeiten, Zahlun-
gen leisten und empfangen zu kénnen und damit Forde-
rungen rechtswirksam erwerben bzw. (weiter-)verduBern
zu konnen, erschien es nicht angemessen, Liquiditat 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 Einschrdnkungen 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
geplant, diese Projekte im ersten Halbjahr 2014 umzuset-
zen. Die DF-Gruppe hatte sich mit einer namhaften euro-
paischen Bank auf die Konditionen zur Umsetzung eines
ABCP-Programms und auf die Kriterien der AuBenhandels-
forderungen, die in das ABCP-Programm verkauft werden
sollten, geeinigt. Ein entsprechendes 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 rechnen nunmehr mit einer Um-
setzung des ABCP-Programmes im zweiten Halbjahr 2015.

Infolge ihres SDN-Listings hat die DF AG ihr gruppenweites
Compliance-System Uberarbeitet. Im Marz 2014 wurde
das angepasste Compliance-System durch den Aufsichts-
rat verabschiedet. Zum Compliance-System gehéren (i) die
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Ernennung eines Compliance Beauftragten, der direkt an
den Vorstand berichtet (ii) Anpassung des EDV-Systems, so
dass 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 regelméBige Aktualisierung unserer
Datenbasis ist sichergestellt, dass auch wahrend der Halte-
dauer einer Forderung die (Neu-)Aufnahme einer in die
zugrunde liegende Transaktion involvierte Partei auf eine
der Sanktionslisten festgestellt wird. Damit kann die DF-
Gruppe die dann jeweils erforderlichen Schritte einleiten.
Fiir diejenigen Dienstleister, mit denen Gesellschaften der
DF-Gruppe regelmaBig zusammenarbeiten, wird vom Com-
pliance Beauftragten eine sogenannte , White List” gefiihrt
und fortlaufend aktualisiert. Mit Parteien, die auf dieser
.White List” vermerkt sind, kénnen ohne Einzelfallpriifung
neue Vertrdge abgeschlossen bzw. kann zusammenge-
arbeitet werden.

Weitere integrale Bestandteile des Compliance-Systems der
DF-Gruppe sind die vorgeschriebenen Priifungen gemaB
Geldwaschegesetz und Know-Your-Customer-Prifungen
(,KYC"). Durch interne Arbeitsanweisungen und Richtli-
nien sowie darauf basierende Arbeitsabldufe wird sicher-
gestellt, dass bereits vor Herauslegung eines verbindlichen
Angebots zum Erwerb einer Forderung, zur Ubernahme
einer Ankaufsverpflichtung oder Erbringung einer anderen
Dienstleitung, alle in die jeweilige Transaktion involvier-
ten Parteien — soweit notwendig — den vorgeschriebenen
Prifungen unterzogen wurden und das Prifungsergebnis
dokumentiert wurde.

b) Geschéftsverlauf

i Ertragslage

Neben der nachfolgenden Darstellung zum Geschafts-
verlauf und zur Ertragslage in den ersten drei Quartalen
des Geschaftsjahres 2014 wird explizit auf den Nachtrags-
bericht 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.

Die DF-Gruppe hat in den ersten drei Quartalen 2014 insge-
samt einen Konzernverlust von EUR 11,5 Mio. erzielt; darin
enthalten ist ein positiver Beitrag aus Kursgewinnen. Im
Vorjahreszeitraum wurde noch ein Konzerngewinn von EUR
1,3 Mio. erwirtschaftet. Der wesentliche Grund hierfiir lag in
der Aufnahme der Gesellschaft auf die SDN-Liste, wodurch,
das operative Tagesgeschaft im Berichtszeitraum gruppen-
weit nahezu vollstandig zum Erliegen kam. Das Geschafts-
volumen betrug daher in den ersten drei Quartalen 2014
lediglich EUR 28,5 Mio. nach EUR 438,0 Mio. im vergleich-
baren Vorjahreszeitraum. Das Rohergebnis fiir die ersten
neun Monate 2014 betrug EUR -0,2 Mio. (in der Vergleichs-
periode: EUR 11,2 Mio.) Neben dem andauernden SDN-
Listing flihrte auch eine Nettozufihrung zu Wertberichtigun-
gen in Hohe von EUR 2,0 Mio. im dritten Quartal 2014 zu
dem negativen Rohergebnis. Diese Zufihrung wurde not-
wendig, da sich im Laufe des Januar 2015 Indizien dafir
ergeben hatten, dass im Hinblick auf die tiberfélligen Forde-
rungen gegentiber dem seit Mai 2014 in Insolvenz befind-
lichem Dienstleister Olférderung die Insolvenzquote nahe-
zu Null betragen wird. Auf Basis dieser neuen Kenntnisse
haben wir den zum 30. Juni 2014 noch in unseren Biichern
stehenden (Rest-)Buchwert der nicht kreditversicherten For-
derungen gegen diesen Schuldner wertberichtigt. Damit
weist die DF-Gruppe bis auf einen geringfiigigen Restbetrag
lediglich noch kreditversicherte Forderungen gegen den
Dienstleister Olférderung in ihren Biichern aus. Beziiglich
dieser Forderungen fihrt die Gesellschaft unter Einschaltung
ihrer Anwdlte — mit den Kreditversicherungen Gesprache
beziiglich einer Entschadigung.

Die Verwaltungsaufwendungen, die sich aus dem Personal-
aufwand, dem sonstigen betrieblichen Aufwand sowie den
Abschreibungen zusammensetzen, betrugen EUR 8,2 Mio.
Gegentiber dem Wert der Vergleichsperiode von EUR 7,6
Mio., stellt dies einen Anstieg von 7% dar. Die Personal-
kosten konnten um 12,1% von EUR 3,4 Mio. auf EUR 3,0
Mio. gesenkt werden. Diese Kostenreduzierungen wurden
durch den Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen Uberkompensiert, die von EUR 4,1 Mio. in den ersten
drei Quartalen 2013 auf EUR 5,1 Mio. in den ersten drei
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Quartalen 2014 anstiegen. Der wesentliche Grund hierfir
waren Rechts- und Beratungskosten im Zusammenhang
mit dem SDN-Listing der Gesellschaft, die sich in den ersten
neun Monaten 2014 auf EUR 1,5 Mio. beliefen. Die Finan-
zierungskosten erhohten sich vor allem durch die im Mai
2013 begebene Anleihe gegenliber dem Vergleichszeitraum
im Vorjahr von EUR 1,8 Mio. auf EUR 3,3 Mio.

i Finanzlage

Die DF-Gruppe hat in den ersten neun Monaten 2014
einen negativen operativen Cashflow von EUR -5,9 Mio.
(Vergleichszeitraum des Vorjahres EUR -9,6 Mio.) erzielt.
Der negative operative Cashflow wurde durch den Kon-
zernverlust in Hoéhe von EUR -11,5 Mio. verursacht, der
durch die Verringerung des Bestandes an Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen nicht ausgeglichen werden
konnte. Die Reduzierung der Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen ist begriindet durch das Inkasso von
falligen Forderungen, wahrend gleichzeitig durch die Auf-
nahme der Gesellschaft auf die SDN-Liste kein Neugeschéft
(Forderungsankéufe) méglich war/waren, die zu einer Er-
héhung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
gefiihrt hétten. In der Vorjahresperiode resultierte der
negative operative Cashflow 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 11,5 Mio. deutlich,
so dass sich zum Ende des dritten Quartals 2014 ein
negatives Eigenkapital von EUR -1,3 Mio. ergibt (Zum
Bilanzstichtag 31. Dezember 2013 betrug das Eigenkapi-
tal noch EUR 10,2 Mio.). Die Bilanzsumme belief sich zum
30. September 2014 auf EUR 91,2 Mio. (Bilanzstichtag
31. Dezember 2013 EUR 107,9 Mio.). Die Verbindlichkei-
ten gegeniber Kreditinstituten belaufen sich auf EUR 42,8
Mio. und haben sich gegeniiber dem Jahresende 2013 von
EUR 51,3 Mio. deutlich reduziert. Zusatzlich zu den Ver-
bindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten bestanden zum
30. September 2014 Verbindlichkeiten der DF Deutsche
Forfait s.r.0., Prag, gegentber einem Investor in Hohe von

EUR 9,7 Mio.. Diese sind in den sonstigen kurzfristigen
Schulden enthalten. Im Hinblick auf die nach dem Bilanz-
stichtag eingetretenen Veranderungen der Finanzlage wird
an dieser Stelle auf den Nachtragsbericht verwiesen.

i Vermdgenslage

Zum 30. September 2014 betrug der Bestand an Forderun-
gen aus Lieferungen und Leistungen EUR 76,4 Mio. nach
EUR 85,8 Mio. zum 31. Dezember 2013. Der Bestand an
Flissigen Mitteln reduzierte sich von EUR 20,6 Mio. zum
Jahresende 2013 auf EUR 13,6 Mio.

Bezogen auf die Nominalwerte sind die Forfaitierungs-
geschdfte, die den GroBteil der Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen umfassen, zu 69% (Vorjahr: 72%)
besichert. Die Besicherung erfolgt in der Regel durch die
unwiderrufliche Verpflichtung eines Kaufers zum Erwerb
der jeweiligen Forderung oder durch das Einholen von
Kreditversicherungen oder Bankgarantien.

c) DF-Aktie und -Anleihe

Entwicklung der DF-Aktie in den ersten drei

Quartalen 2014

Die DF-Aktie zeigte in den ersten neun Monaten 2014 eine
deutlich negative Kursentwicklung. Nach einem Jahres-
start bei EUR 4,05 erreichte das Papier am 13. Januar das
9-Monats-Hoch von EUR 4,32. Im Februar 2014 folgte ein
deutlicher Kursriickgang bis auf das Halbjahrestief von EUR
1,30. Grund dafiir waren die Veroffentlichung des vorldu-
figen Konzernjahresfehlbetrags fiir das Geschaftsjahr 2013
und die Aufnahme der DF Deutsche Forfait AG auf die US-
amerikanische SDN-Liste des OFAC. Die Unsicherheit (iber
die Dauer und Folgen des SDN-Listings belastete die DF-
Aktie auch im dritten Quartal. Am 30. September 2014 be-
endete die DF-Aktie das dritte Quartal mit einem Kurs von
EUR 0,80. Damit lag der Kursriickgang in den ersten neun
Monaten 2014 bei 79,7%. Die Vergleichsindizes SDAX
und DAXsector Financial Services, dem Branchenindex fiir
Finanzwerte, stiegen im selben Zeitraum um 0, 1% respek-
tive um 9,0% an.
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Im Verlauf der ersten neun Monate 2014 wurden insgesamt
2.702.898 DF-Aktien (XETRA) gehandelt, was einem durch-
schnittlichen Tagesumsatz von 14.610 Aktien entspricht.
Damit ist das tdgliche Handelsvolumen gegentiber dem
Vergleichszeitraum des Vorjahres um 58% gestiegen.

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

Entwicklung der DF-Anleihe in den ersten drei

Quartalen 2014

Auch die Kursentwicklung der Unternehmensanleihe der DF
Deutsche Forfait AG stand, wie der der DF-Aktie, in den ersten
drei Quartalen 2014 unter dem Einfluss der Verdffentlichung
des vorlaufigen Konzernjahresfehlbetrags fir das Geschafts-
jahr 2013 und der Aufnahme auf die US-amerikanische SDN-
Liste des OFAC. Nachdem die Anleihe mit einer 7-jdhrigen
Ursprungslaufzeit, im Volumen von insgesamt EUR 30
Mio. seit der Emission im Mai 2013 deutlich Giber pari no-
tierte, gab sie im Februar 2014 deutlich nach und schloss
am 21. Marz bei 32,00%. Dies war der niedrigste Kurs im
Berichtszeitraum, von dem sich die DF-Anleihe in den folgen-
den Monaten wieder etwas erholen konnte. Am 30. Sep-
tember 2014 schloss die DF-Anleihe bei 40,00%. Der Entry
Corporate Bond Index, zu dem auch die DF-Anleihe gehdért,
beendete die ersten neun Monate 2014 bei 99,07%. Insge-
samt wurden in den ersten neun Monaten 2014 an der Bérse
Frankfurt DF-Anleihen mit einem Volumen von EUR 29,57
Mio. (nominal) umgesetzt, was einem durchschnittlichen
Handelsvolumen von EUR 157.293 pro Tag entspricht.
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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 Auf-
fassung bestdtigt, keine VerstoBe gegen US-Sanktionsrecht
begangen 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 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-Gruppe in Anspruch
genommen hat, um eine Streichung von der SDN-Liste zu
erreichen. Infolge der vorgenannten Belastungen befindet
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 Geschéfte machten im Geschéfts-
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)

NACHTRAGSBERICHT

durchzuftihren, in erheblichem Umfang eingeschrankt, da sich
zahlreiche Banken geweigert haben, Zahlungen fiir ein Unter-
nehmen, 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 bzw.
umsetzen. Unter dem Gesichtspunkt der Unsicherheit hin-
sichtlich der Dauer des SDN-Listings erschien es zudem
nicht geboten, neue Transaktionen zu tdtigen 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 Sank-
tionen abwicklungstechnisch geleistet bzw. entgegen-
genommen werden konnten. Es bestand unter anderem die
Gefahr, dass diese von in den Zahlungsverkehr eingebun-
denen Banken eingefroren oder zuriickgewiesen wurden.

e zum anderen die schon erworbenen, zum Zeitpunkt des
SDN-Listings in ihren Biichern 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 mdglich. Allerdings ist es der
DF-Gruppe gelungen, die falligen Forderungen ohne zusétz-
lichen Abschlag zu inkassieren.
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Bedingt durch die Aufnahme der DF AG auf die SDN-Liste der
OFAC im Februar 2014 und die damit einhergehende Unsi-
cherheit haben insgesamt 20 Mitarbeiter gekiindigt. Von drei
Mitarbeitern hat sich die DF-Gruppe im Rahmen von Kosten-
senkungsmaBnahmen getrennt — davon zwei bereits im No-
vember 2013 und eine 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 angesehenen
Markte betreut werden kénnen.

Die erhebliche Einschrankung der operativen Handlungsfa-
higkeit durch das 249-tagige OFAC-Listing hat auf Konzern-
Ebene in den ersten neun Monaten 2014 zu Verlusten von
rund EUR 11,5 Mio. gefiihrt. Hiervon entfallen EUR 1,5 Mio.
auf Rechts- und Beratungskosten als Einmalaufwendungen im
Zusammenhang mit dem SDN-Listing.

Angesichts der Streichung von der SDN-Liste hat die DF AG
Gesprdche mit ihren kreditgebenden Banken (ber eine Fort-
filhrung bzw. Wiedereinsetzung der Kreditlinien in der Hohe,
wie diese vor dem SDN-Listing eingerdumt worden waren, auf-
genommen. Bedingt durch die Aufnahme der Konzernoberge-
sellschaft DF AG auf die SDN-Liste haben die kreditgebenden
Banken auch der DF Deutsche Forfait s.r.o., Prag, die Kredit-
linien gekiindigt bzw. nicht verlangert. Diese Kreditlinien sind
von einem Investor ibernommen worden. Die kreditgebenden
Banken der DF AG haben die Ausnutzung der Kreditlinien auf
die zum Zeitpunkt der Aufnahme auf die SDN-Liste beste-
henden Inanspruchnahme beschrankt. Einzelne Kreditvertrage
sind ausgelaufen und werden aktuell jedoch fortgefiihrt. Ohne
die Fortfihrung bzw. Wiedereinsetzung der Kreditlinien ist die
Wiederaufnahme des Geschaftsbetriebs der Gesellschaft, ihrer
Tochtergesellschaften sowie Biiros und Reprdsentanzen und
die Riickkehr sowohl der Gesellschaft als auch der DF-Gruppe

in die operative Gewinnzone aufgrund der Charakteristika des
Geschaftsmodells nicht maglich.

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

a) Zufliisse von Barmitteln (aus Eigen- und Fremdkapital-
maBnahmen) in Hohe von insgesamt rund EUR 25,0 Mio.
— davon EUR 10,0 Mio. aus einer fir 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 Sach-
kapitalerhéhung; die Erhéhung des Eigenkapitals kann
héher ausfallen in Anbetracht weiterer, den Anleihe-Glaubi-
gern fiir den Zinsverzicht zu gewahrende Gegenleistungen

Kok

Verringerung der Verschuldung der Gesellschaft um
rund EUR 6,25 Mio. durch Tausch eines Teils der Anleihe
gegen Aktien. Fiir den Fall, dass die Anleihe zu einem ge-
ringeren (hdheren) Wert als 80% ihres Nennwerts im Wege
der Sachkapitalerhéhung in die DF AG eingebracht wird,
verringern sich die Anleiheverbindlichkeiten der Gesell-
schaft in entsprechend hoherem (geringerem) Mal3

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 Félligkeit am 27. Mai 2020, (b) Verringerung der
Verzinsung von durch die kreditgebenden Banken zur Ver-
flgung gestellten bzw. zu stellenden Fremdfinanzierungen
auf rund 1% p.a. bis zum 31. Dezember 2016.

11
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Am 26. November 2014 hat die beauftragte Wirtschaftspr-
fungsgesellschaft der DF-Gruppe im finalen IDW S6-Gutachten
bestatigt, dass die DF-Gruppe objektiv sanierungsféhig ist und
die fur die Sanierung konkret in Angriff genommenen MaB-
nahmen objektiv geeignet sind, um die DF-Gruppe in Uber-
schaubarer Zeit durchgreifend zu sanieren.

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

Veranderung in der Aktionarsstruktur

Die Primrose Energy S.A., Panama City/Republik Panama, hat
uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 13. Oktober 2014 mitge-
teilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait
AG, KélIn, am 8. 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 gemaB § 21 Abs.
1 WpHG am 13. Oktober 2014 mitgeteilt, dass sein Stimm-
rechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, K6In, am 8. 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,
Minchen/Deutschland, hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG
am 22. Dezember 2014 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechts-
anteil an der DF Deutsche Forfait AG, KoIn/Deutschland, am
19. Dezember 2014 die Schwellen von 5% und 3% der Stimm-
rechte unterschritten und an diesem Tag 2,83% betragen hat.

Hauptversammlung am 22. Januar 2015

Auf der ordentlichen Hauptversammlung der DF Deutsche
Forfait AG am 22. Januar 2015 in KéIn haben die Aktionare
mit sehr groBer Mehrheit den Beschlussvorschlégen der Ver-
waltung zugestimmt. Damit wurden die fiir das Restrukturie-
rungskonzept wesentliche Erhéhung des Grundkapitals um bis

zu 6,8 Mio. Aktien gegen Bareinlage sowie die Ausgabe von
Optionen fir bestehende Schuldverschreibungen durch die
Aktiondre gebilligt.

Glaubigerversammlung vom 20. bis 22. Januar 2015

Die erste Glaubigerversammlung wurde — gemaf den Bestim-
mungen der Anleihebedingungen — in Form einer Abstim-
mung ohne Versammlung in der Zeit vom 20. Januar 2015
(0:00 Uhr) bis 22. Januar 2015 (24:00 Uhr) durchgefiihrt. An
der Abstimmung nahmen Anleiheglaubiger teil, die Schuld-
verschreibungen im Volumen von insgesamt EUR 11,76 Mio.
vertraten. Das entsprach 39,2 % des ausstehenden Anleihe-
kapitals. Die Beschlussfahigkeit der Glaubigerabstimmung war
nicht gegeben, da hierfiir ein Quorum von mindestens 50%
des Anleihekapitals notwendig gewesen ware. Von den ab-
gegebenen Stimmen haben 98,3 % dem von der Gesellschaft
vorgeschlagenen Restrukturierungskonzept zugestimmt.

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 Risikotragféhigkeit der
DF-Gruppe deutlich reduziert. Dies ist bei der Klassifizierung
der Risiken im nachfolgenden Chancen- und Risikobericht zu
beachten.
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CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Im Hinblick auf die Chancen und Risiken wird an dieser Stelle (ii) Wesentlich (iii) Relevant eingeteilt. Ein bestandsge-

auf die ausflhrliche Darstellung im Konzernlagebericht zum fahrdendes Risiko wird angenommen, wenn ein Schaden
31. Dezember 2013 verwiesen. in Hohe von 50% des Konzern-Eigenkapitals eintritt. Ein
wesentliches Risiko wird angenommen, wenn ein Schaden

a) Finanzrisiken in Hohe von 50% des bestandsgefahrdenden Risikos

Die DF-Gruppe hat im Geschéftsjahr 2013 67% ihres
Geschéaftsvolumens 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 gegeniiber. Damit unterliegt nur der Ertrag aus
den Geschéften einem Wahrungsrisiko. Dieses Wahrungs-
risiko wird regelmaBig durch die Erstellung von Wahrungs-
bilanzen iberwacht. Offene Wahrungspositionen werden

eintritt. Ein relevantes Risiko wird in Hohe von 50% des
wesentlichen Risikos angenommen. Die Risikoeinschat-
zung der DF-Gruppe stellt sich zum 31.12.2013 wie in der
nachfolgenden Matrix abgebildet dar:

Risikokarte der DF-Gruppe

Schadenspotential in Mio. EUR

é A Dokumentares Risiko
durch Abschluss von Kassageschéften geschlossen. Durch 2|« orerungsbestand —
% e * Riickhaftung DS Ee Finanzrisiko ‘
die Aufnahme der Gesellschaft auf die SDN-Liste Anfang SE | stk | Kednerscheing | * Ve et
X . g © Kreditversicherung
Februar 2014 war es der Gesellschaft nicht mehr mog- g |\Shehetengeter
25,0
lich, Devisentermingeschafte abzuschlieBen und damit ihr
,Wahrungsexposure” abzusichern. 2
E ° Landerrisiko
=i . ferrisike
32| e « Konarbasgsko
b) Klassifizierung der Risiken und zusammenfassende = | e vesoBoegenkic
Geldwascheregularien
Risikobeurteilung
25
Die Klassifizierung der Risiken erfolgt in Abhéngigkeit von
. ape ) L g Ertragsisk
der Risikotragfahigkeit der DF-Gruppe. Die Risikotrag- §2 < Verstvon
. . . . . % o Fnanznisiko Schliisselpersonen
fahigkeit der DF-Gruppe ist durch die Hohe des Konzern- = | Wahnungekurserluse
. . . .. . 1,25
Eigenkapitals bestimmt. Zur Systematisierung der Risiken % ehrgering 1% Gerng % M 2% Hoch

werden diese in die Kategorien (i) Bestandsgefdhrdend 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 aufgefiihrten ist eine Erhéhung der
Anzahl der bestandsgefahrdenden Risiken eingetreten. Insbe-
sondere besteht eine Bestandsgefahrdung beim Eintritt der
folgenden Risiken:

Buchwert
(Primar-)Schuldner der Forderung Risikoeinschatzung durch die DF-Gruppe
nach Wert- 4 -
berichtigung
Der Nominalwert der Forderung der DF-Gruppe (EUR 11 Mio.) iibersteigt den Buchwert
. . . deutlich. Die gegen den Schuldner und Avalisten eingeleiteten Rechtsverfahren wurden durch
Handelshaus in Dubai 57 Mio. EUR die zustandigen Gerichte bisher zu Gunsten der DF-Gruppe entschieden. Der Schuldner ist
ein diversifiziertes, in der Region bedeutendes Handelshaus.
Asiatische Zentralbank 47 Mio. EUR Die gefiihrten Rechtsstreitigkeiten erweisen sich als langwierig. Fir die Forderung besteht

die Bestandshaftung einer namhaften bonitatsmaBig einwandfreien europaischen Bank.

Automobilzulieferer,

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

u.a. aus Forderungsabtretung.

Dienstleister Olférderung,
enstieister Dtorderung 20,5 Mio. EUR kreditversichert. Der Schuldner ist insolvent und die Insolvenzquote wird aufgrund neuer

e Informationen voraussichtlich nahe Null liegen.
Dartiber hinaus hat die DF-Gruppe Ansprliche gegen verschie- e Die DF-Gruppe hat bei kreditversicherten Forderungen die
dene Kreditversicherungen, die bei einem Ausfall der Versi- Kreditversicherung in 2013 in Hohe von EUR 5 Mio. in
cherungsdeckung ebenfalls ein bestandsgeféhrdendes Risiko Anspruch genommen und diverse Klagen zwecks Feststel-
darstellen. Ohne dem Ausgang der laufenden Verfahren vor- lung der Rechtsbestandigkeit der Forderungen gegen den
greifen zu wollen, ist die DF-Gruppe der Uberzeugung, dass Schuldner bzw. der Sicherheit gegentiber dem Sicherungs-
dem Risiko auch ohne die Bildung einer Einzelwertberichti- geber eingeleitet.

gung ausreichend Rechnung getragen wurde.

e Die DF-Gruppe hat bei kreditversicherten Forderungen
Anspriiche gegeniber Kreditversicherungen in London in
Héhe von EUR 8 Mio. geltend gemacht. In mehreren Féllen
missen diese in Schiedsgerichtsverfahren durchgesetzt
werden.
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Die Konzernobergesellschaft DF Deutsche Forfait AG ist zum
aktuellen Zeitpunkt bilanziell dberschuldet. 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, Anleihegléu-
bigern und den kreditgebenden Banken vor. Nach Einschat-
zung 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-
fiihrt 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 fiir die Wiederherstellung der vollen operativen
Handlungsfahigkeit und damit Profitabilitat der DF-Gruppe ist
die Umsetzung der im Sanierungsgutachten dargestellten und
im Nachtragsbericht ausfiihrlich beschriebenen finanzwirt-
schaftlichen und operativen RestrukturierungsmaBnahmen.
Im Hinblick auf die Umsetzung der finanzwirtschaftlichen
RestrukturierungsmaBnahmen ist die Gesellschaft im Januar
2015 weiter vorangekommen. Wie im Nachtragsbericht be-
schrieben, haben die Aktionare der DF AG am 22. Januar
2015 auf der ordentlichen Hauptversammlung u.a. der Er-
héhung des Grundkapitals um bis zu 6,8 Mio. Aktien gegen
Bareinlage sowie der Ausgabe von Optionen fiir die bestehen-
den Schuldverschreibungen zugestimmt. Die Optionen sollen
den Anleiheglaubigern als Gegenleistung zu der von ihnen zu
beschlieBenden Reduzierung der Nominalverzinsung gewahrt
werden. Die kreditgebenden Banken der DF AG haben eben-
falls im Laufe des Januars verbindlich erklart, die Kreditlinien
bis zum 31. Dezember 2016 auf unbesicherter Basis und zu
einer Zinsmarge von 0,75% zur Verfligung zu stellen. Damit
sind wichtige Voraussetzungen fiir Sachkapitalerhéhung in
deren Rahmen Teile der Anleihe in Eigenkapital getauscht
werden konnen (Debt-to-Equity Swap), die fir Anfang des
zweiten Quartals 2015 geplante Barkapitalerhéhung und die
Restrukturierung der Anleihe, geschaffen worden. Uber die
Restrukturierung der Anleihe haben die Anleihegléubiger in
einer Abstimmung ohne Versammlung in der Zeit vom 20. bis
22. Januar 2015 abgestimmt. Auch wenn die abgegebenen
Stimmen das Restrukturierungskonzept mit einer Zustimmung

PROGNOSEBERICHT
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von mehr als 98% unterstitzt haben, wurde durch eine Be-
teiligung von nur 39% des Anleihevolumens an der Abstim-
mung das notwendige Quorum von 50% fiir die Beschluss-
fahigkeit der ersten Glaubigerversammlung nicht erreicht. Die
DF AG hat daher fiir den 19. Februar 2015 zu einer zweiten
Glaubigerversammlung eingeladen. Diese wird als Prdsenz-
versammlung stattfinden und ist dann beschlussfahig, wenn
mindestens 25% des Anleihevolumens vertreten sind. Durch
die Verzégerung bei der Beschlussfassung tber die Restruk-
turierung der Anleihe, konnte der Debt-to-Equity Swap als
weiterer Bestandteil des Restrukturierungskonzeptes noch
nicht wie geplant umgesetzt werden. Auf der anderen Seite
sind die Verhandlungen mit den kreditgebenden Banken der
DF AG gut vorangekommen. Diese haben ihre Gremienvorbe-
halte im Hinblick auf ihre Kreditzusagen aufgehoben. Die DF
AG wird in den néchsten Wochen gemeinsam mit den Banken
an der Kreditdokumentation fiir die zur Verfiigungstellung
von ungesicherten Darlehen in Héhe von rund EUR 40 Mio.
bis zum 31. Dezember 2016 arbeiten. Die DF AG ist von der
erfolgreichen Umsetzung aller Restrukturierungsmafnahmen
iberzeugt. Diese bilden die Basis fur den Wiederaufbau des
Geschaftsvolumens. Auch wenn die Gesellschaft per Ende des
vierten Quartals 2014 in Bezug auf das Geschaftsvolumen
insgesamt um EUR 6,8 Mio. unter dem Plan liegt, zeigen die
realisierten Geschéfte und die vorliegenden Geschaftsan-
fragen, dass unsere Dienstleistung nach wie vor nachgefragt
wird, es uns gelingt, sukzessive in den Markt zurtickzukehren
und das Vertrauen unserer Kunden in die Leistungsfahigkeit
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der DF-Gruppe weiterhin besteht. Die Planunterschreitung ist
im Wesentlichen auf die Verzdgerungen bei einem Vermitt-
lungsgeschaft zuriickzufiihren. Bei dem Forfaitierungsgeschéft
und den Ankaufszusagen hingegen liegt die DF AG im Plan.
Trotz der von der DF-Gruppe getroffenen diversen MaBnahmen
zur Kostensenkung, ist in den ndchsten Monaten nicht davon
auszugehen, dass die forfaitierungstypischen Ertrdge ausrei-
chen, die Aufwendungen der DF-Gruppe zu decken; dies nicht
zuletzt auch wegen der Belastungen aus den Restrukturie-
rungsmaBnahmen. Der Vorstand erwartet, dass die DF-Gruppe
frihestens im dritten Quartal 2015 wieder ein Geschafts-
volumen realisieren wird, das zu einem Gewinn oder zumin-
dest einem ausgeglichenen Ergebnis flihrt. Bis zur vollstandi-
gen Umsetzung des finanzwirtschaftlichen Restrukturierungs-
konzepts im zweiten Quartal 2015 werden die operativen
Handlungsmadglichkeiten der DF-Gruppe im Wesentlichen
durch die begrenzten finanziellen Ressourcen limitiert. Das
geringe Eigenkapital begrenzt in dieser Phase die Risiko-
tragféhigkeit der DF-Gruppe. Dies wird dazu fuhren, dass die
DF-Gruppe vorrangig weniger komplexes bzw. risikodrmeres
und damit leichter zu platzierendes Geschéft machen wird.
Daraus ergeben sich entsprechende negative Auswirkungen

auf die realisierte Marge. Mit einer wiederum ausreichenden
(Fremd- und Eigen-)Kapitalausstattung geht der Vorstand
davon aus, wieder die vor dem SDN-Listing erwirtschafteten
Margen erzielen zu kdnnen. Aufgrund unserer Einschatzun-
gen und dem bisher erhaltenen Markt-Feedback sieht die DF-
Gruppe mittel- bis langfristig keine negativen Folgewirkungen
des SDN-Listings. Entscheidend fiir die weitere Entwicklung
der DF-Gruppe wird — neben der Wiederherstellung und Stér-
kung der Eigen- und Fremdkapitalbasis — sein, dass es gelingt,
unsere erfahrenen und langjahrigen Mitarbeiter weiterhin an
die Gesellschaft zu binden und die Personalabgénge wahrend
des und im Nachgang des SDN-Listings durch qualifizierte
Neuzugénge auszugleichen. Voraussetzung hierfiir ist unter
anderem, dass die Restrukturierung zligig abgeschlossen wird,
so dass die Mitarbeiter Sicherheit haben und sich wieder auf
das Tagesgeschaft konzentrieren kénnen.

Da die Konzernobergesellschaft DF AG wahrend eines GroB-
teils des Geschaftsjahres 2014 auf der SDN-Liste stand, wird
fur dieses Geschaftsjahr nur mit einem geringen Geschafts-
volumen von unter EUR 40 Mio. sowie einem deutlichen
Verlust fiir 2014 in Hohe von ca. EUR 14 Mio. gerechnet.

VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaB den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzern-
zwischenabschluss ein den tatsachlichen  Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns vermittelt und im Konzernzwischenlagebericht
der Geschaftsverlauf 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 voraus-
sichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Kéln, 9. Februar 2015
Der Vorstand
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FINANZDATEN FUR DEN ZEITRAUM
1. JANUAR - 30. SEPTEMBER 2014

Konzernbilanz — Aktiva

Konzernbilanz — Passiva

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung - Quartalsvergleich
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzern-Eigenkapitalverinderungsrechnung




Langfristige Vermogenswerte

Immaterielle Vermdgenswerte

Sachanlagen

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen

Andere langfristige Vermdgenswerte

Kurzfristige Vermogenswerte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Steuerforderungen

Andere kurzfristige Vermdgenswerte

Fliissige Mittel

33.622,42 32.082,45
310.522,75 516.818,97
174.971,95 174.972,34

35.705,60 33.555,20
554.822,72 757.428,96

76.356.444,49 85.759.087,63
391.360,94 455.557,44
229.114,69 295.919,62
13.622.757,64 20.603.046,98
90.599.677,76 107.113.611,67

Summe Aktiva

91.154.500,48

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

-383.775,69 -432.335,63

Konzernverlust

-11.503.805,21 -12.557.503,04

-1.285.329,08 10.169.916,19

Langfristige Schulden

Anleihen

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

28.843.513,68 28.727.5317,85

0,00 9.045.754,48

28.843.513,68 37.773.292,33

Kurzfristige Schulden

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Kurzfristige Riickstellungen
Steuerverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Sonstige kurzfristige Schulden

42.845.545,18 42.213.277,53
299.030,00 299.030,00
0,00 103.105,00
9.334.199,61 12.754.812,83

11.117.541,09 4.557.606,75

63.596.315,88 59.927.832,11

Summe Passiva

91.154.500,48 107.871.040,63




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
fur Forfaitierungs- und Ankaufszusagen

Rohergebnis

Sonstige betriebliche Ertrage

Personalaufwand
a) L6hne und Gehalter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und Unterstiitzung

Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte
und Sachanlagen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Zinsertrage

Zinsaufwendungen

1.451.092,88 8.264.607,48
504.946,29 4.147.431,18
154.617,88 237.772,41
5.297.619,61 3.249.000,88
0,00 0,00
7.408.276,66 15.898.811,95
0,00 6.548,96
509.839,45 1.223.536,39
0,00 0,00
4.550.556,71 3.293.310,07
10.456,53 0,00
2.546.840,86 225.000,00
7.617.693,55 4.748.395,42
-209.416,89 11.150.416,53
173.111,71 184.544,13
2.682.766,60 3.023.166,49
313.060,93 386.137,86
2.995.827,53 3.409.304,35
94.297,11 92.010,63
5.099.555,05 4.120.607,76
46.916,50 95.006,63
3.312.108,03 1.811.130,82

Ergebnis vor Ertragsteuern

-11.491.176,40

1.996.913,73

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

12.628,81 83.680,83
0,00 636.673,00
12.628,81 720.353,83

Konzernverlust /-gewinn

-11.503.805,21

1.276.559,90

Durchschnittliche Anzahl der Aktien

6.800.000

6.800.000

Ergebnis je Aktie (verwassert/unverwassert)

-1,69

0,19




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

208.774,98 1.589.677,41
21.048,33 2.888.751,37
156.055,08 41.439,27
4.654.475,79 792.024,22

0,00 0,00

5.040.354,18 5.311.892,27

Forfaitierungstypische Aufwendungen
a) Forfaitierungsaufwendungen

b) Provisionsaufwendungen

¢) Nachschiissige Zinsaufwendungen

d) Kursverluste

e) Kreditversicherungspréamien

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

0,00 0,00
185.618,16 517.720,82
0,00 0,00
3.909.869,58 811.708,79
0,00 0,00

2.054.386,66 75.000,00
6.149.874,40 1.404.429,61

Rohergebnis

-1.109.520,22 3.907.462,66

Sonstige betriebliche Ertrage

16.730,33 148.603,05

Personalaufwand
a) L6hne und Gehalter

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

652.335,00 1.109.471,51

87.349,93 141.377,75

739.684,93 1.250.849,26

Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte
und Sachanlagen

27.262,15 32.498,25

Sonstige betriebliche Aufwendungen

1.409.559,63 1.395.316,42

Zinsertrage

27.547,82 55.464,33

Zinsaufwendungen

1.387.790,10 962.799,36

Ergebnis vor Ertragsteuern

-4.629.538,88 470.066,75

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

-8.448,59 65.552,65
0,00 92.402,00

-8.448,59 157.954,65

Konzernverlust /-gewinn

-4.621.090,29 312.112,10

Durchschnittliche Anzahl der Aktien

6.800.000 6.800.000

Ergebnis je Aktie (verwassert/unverwassert)

-0,68 0,05




I.  Konzernverlust/-gewinn -11.503.805,21 1.273.559,90 -4.621.090,29 312.112,10

1. Sonstiges Einkommen

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

Wahrungsumrechnungsdifferenz auslandischer
Tochtergesellschaften 48.559,94 -171.989,53 24.571,43 25.158,21

48.559,94 -171.989,53 24.577,43 25.158,21

lll. Konzern-Gesamtergebnis -11.455.245,27 1.101.570,37 -4.596.512,86 337.270,31




Cashflow

Konzemverlust /-gewinn -11.504 1.274
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen 94 95
Ertragsteuern 13 720
Zinsaufwendungen 3312 1.811
Zinsertrage -47 -95
Ergebnis aus dem Abgang von langfristigen Vermdgenswerten 113 0
Sonstige zahlungsunwirksame Vorgange -626 -461
Veréanderung Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 9.403 -13.118
Verénderung sonstiger Vermogenswerte (working capital) 129 1.345
Veranderung der Riickstellungen 0 25
Verénderung Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -3.421 -1.258
Veranderung briger Schulden (working capital) -3.216 595
Gezahlte Ertragsteuern -181 -486
Operativer Cashflow -5.931 -9.553
Gezahlte Zinsen -2.402 -1.585
Erhaltene Zinsen 47 95
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit (Summe 1) -8.286 -11.043
Auszahlungen fiir Investitionen in langfristige Vermdgenswerte -22 -451
Einzahlungen aus Abgangen von langfristigen Vermogenswerten 23 0
Cashflow aus Investitionstatigkeit (Summe 2) 1 -451
Veranderung Finanzverbindlichkeiten 1.283 -11.463
Auszahlung Dividende 0 -1.224
Einzahlungen aus Kapitalmarkttransaktionen 0 28.690
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit (Summe 3) 1.283 16.003
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelbestandes -7.002 4.509
Finanzmittel am Anfang der Periode 20.603 17.435
Effekte aus der Wahrungsumrechnung 22 -7
Finanzmittel am Ende der Periode 13.623 21.773
verpfandete Guthaben -1.158 -1.158

frei verfiigbare Finanzmittel am Ende der Periode




Stand 1. Januar 2013

R . 6.800.000,00 7.359.044,50  500.000,00 11.787.062,42 163.240,35 26.609.347,27
(wie zuvor berichtet)

Anpassung nach IAS 8 (2.062.352,06) (2.062.352,06)

Stand 1. Januar 2013

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

Konzernergebnis 1.273.559,90 1.273.559,90

Sonstiges Ergebnis (200.911,58) (200.911,58)

Konzern-Gesamtergebnis 1.273.559,90 (200.911,58) 1.072.648,32

Anderung des

Konsolidierungskreises 28.922,05 28.922,05

Dividendenzahlung (1.224.000,00) (1.224.000,00)

Stand 30. September 2013 6.800.000,00 7.359.044,50  500.000,00 9.774.270,26 (8.749,18) 24.424.565,58

Stand 1. Januar 2014 6.800.000,00 7.359.044,50  500.000,00 (4.056.792,68)  (432.335,63) 10.169.916,19

Konzernergebnis (11.503.805,21) (11.503.805,21)

Sonstiges Ergebnis 48.559,94 48.559,94

Konzern-Gesamtergebnis (11.503.805,21) 48.559,94 (11.455.245,27)

Dividendenzahlung

Stand 30. September 2014 6.800.000,00 7.359.044,50  500.000,00 (15.560.597,89) (383.775,69) (1.285.329,08)




Erlduterungen zum Konzernzwischenabschluss




I.  Grundlagen

Der Konzernzwischenabschluss wurde unter Beachtung der Regelungen des IAS 34 (,Interim Financial Reporting”)
in verktrztem Umfang gegentber dem Konzernjahresabschluss zum 31. Dezember 2013 erstellt. Der Konzern-
Zwischenabschluss zum 30. September 2014 befolgt die gleichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wie der
Konzernjahresabschluss fur das Geschéaftsjahr 2013 und steht im Einklang mit den derzeit gultigen International
Financial Reporting Standards (,IFRS”), wie sie von der Europaischen Union in europdisches Recht Ubernommen
wurden. Der Zwischenabschluss wurde einer priferischen Durchsicht unterzogen und gewahrleistet aus Sicht des Vor-
stands eine angemessene Darstellung der Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage. Die Konzernwahrung lautet auf Euro.
Alle Betrdge 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 KoIn unter
der Nummer HRB 32949 gefiihrt. Der Sitz des Unternehmens ist KoIn. Die Anschrift der Gesellschaft lautet
Kattenbug 18-24, 50667 KoIn. 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 ange-
geben, 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 Gesell-
schaft erhebliche operative Verluste erwirtschaftet. Hinzu kommen Sonderaufwendungen, die in Zusammenhang mit
Beratungsleistungen 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 Bilanzauf-
stellung in finanziellen Schwierigkeiten. Weitere Erlduterungen hierzu enthéalt der Konzernzwischenlagebericht zum
30. September 2014 sowie Abschnitt 19 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 Geschéft 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 flr bestimmte aus dem Ausland bezogene Dienstleistungen nicht entsprechend der
umsatzsteuerlichen Regelungen (,Reverse Charge-Verfahren”) erklart und abgefihrt hat. In diesem Zusammenhang
musste die Gesellschaft eine Nachzahlung der Umsatzsteuer in Héhe 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. September 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:

¢ 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”)

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

e [FRIC Interpretation 21 (,,Levies”)

Diese neuen bzw. gednderten Standards haben keine materiellen und qualitativen Auswirkungen auf die Bericht-

erstattung des Konzernzwischenabschlusses zum 30. September 2014 bzw. sind nicht einschlégig.




(4)

Konsolidierungskreis

In den Konzernzwischenabschluss 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, Sao 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
Tochterunternehmen sind fiir den Konzernzwischenabschluss zum 30. September 2014 sowohl einzeln als auch ge-
meinsam von untergeordneter Bedeutung und beeinflussen das den tatsachlichen Verhaltnissen 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 Konzernzwischenabschluss werden daher Aufwendungen und Ertrage aus den Abschlissen 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 Europaischen

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

Stichtagskurs Durchschnittskurs
30.09.2014 31.12.2013 01.01.-30.9.2014 01.01.-30.9. 2013
Tschechische Kronen 27,5000 27,4270 27,5040 25,7480
US-Dollar 1,2583 1,3791 1,3554 1,3172

(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. - 30.09.2014 01.01. - 30.09.2013

Forfaitierungsertrage 1.451 8.265
Provisionsertrage 505 4147
Ertrage aus nachschiissiger Verzinsung 155 238
Kursgewinne 5.297 3.249
Gesamt 7.408 15.899

In den forfaitierungstypischen Ertrdgen der ersten neun Monate 2014 spiegelt sich wider, dass es der Gesellschaft
aufgrund der Aufnahme auf die SDN-Liste ab dem 6. Februar 2014 weltweit verboten bzw. unmaoglich war, Trans-
aktionen in US-Dollar durchzufuihren, die im Geschaftsjahr 2013 rund 70% der Geschafte ausmachten. Die Moglich-
keiten, Zahlungsverkehr in anderen Wahrungen (einschlieBlich EURO) durchzufiihren, waren in erheblichem Umfang
eingeschrankt, da sich zahlreiche Banken geweigert haben, Zahlungen fir ein Unternehmen, das auf der SDN-Liste
steht, auszuftihren. Hierdurch konnte die Gesellschaft im Berichtszeitraum faktisch keine neuen Geschéfte 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 einge-
froren oder zurickgewiesen wirden. Auch schon erworbene, zum Zeitpunkt des SDN-Listings in den Blichern gehaltene
Forderungen, insbesondere soweit sie auf US-Dollar lauteten, konnten nicht oder nur mit Einschrankungen verauBert

werden.

Aufgrund der beginnenden Schwache der Devisenkursentwicklung des Euro gegentiber dem US-Dollar im dritten
Quartal 2014 haben sich die Kursgewinne — und damit korrespondierend — auch die Kursverluste deutlich erhéht. Der
Gesamteinfluss der Aufwendungen und Ertrdge aus Kursdifferenzen auf das Rohergebnis hat damit vor dem Hinter-

grund der eingeschrankten Geschéftstatigkeit zugenommen.

(7) Forfaitierungstypische Aufwendungen

Die forfaitierungstypischen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

Forfaitierungstypische Aufwendungen in TSD EUR .-30.09.2014 01.01. - 30.09.2013

Forfaitierungsaufwendungen - 7

Provisionsaufwendungen 510 1.223

Aufwendungen aus nachschiissiger Verzinsung

Kursverluste 4.551 3.293

Kreditversicherungspramien 10

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen sowie Zufiihrungen
zu Riickstellungen fiir Forfaitierungs- und Ankaufszusagen 2.547 225

Gesamt




Korrespondierend zu den Provisionsertragen haben sich aufgrund der genannten Einschrankungen auch die Aufwen-
dungen im Berichtszeitraum deutlich verringert. Der Anstieg der Kursverluste ist auf die genannte Entwicklung der
Wechselkurse zurlckzuftihren; gleichzeitig haben sich auch die Kursgewinne deutlich erhéht. In der Berichtsperiode
wurden Wertberichtigungen im Zusammenhang mit Forderungen gegen einen in Mexiko ansdssigen Dienstleister aus
dem Bereich der Olférderung erfasst (EUR 2,2 Mio.).

(8) Rohergebnis

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

Rohergebnis in TSD EUR 01.01. - 30.09.2014 01.01. - 30.09.2013

Forfaitierungsergebnis 1.451 8.258
Provisionsergebnis (5) 2.923
Ergebnis aus nachschiissiger Verzinsung 155 238
Ergebnis aus Kursdifferenzen 747 (44)
Bewertungsergebnis im Forfaitierungsgeschaft (2.547) (225)
(199) 11.150
abziiglich Kreditversicherungspramien (10)
Gesamt (210) 11.150

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 30.09.2014 01.01.-30.09.2013

Rechts-, Beratungs- und Abschlusskosten, Honorare 2.888 1.286
Verwaltungskosten Kooperationspartner 819 1.230
Raumkosten 290 307
Reisekosten 108 290
Gebiihren des Zahlungsverkehrs 118 103
Kosten fiir Telefon, Porto und Internetverbindungen 60 109
Fahrzeugkosten 21 69
Versicherungen, Beitrage 123 61
Ubrige sonstige Aufwendungen 673 666

Gesamt




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

(10)  Finanzergebnis

Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

Finanzergebnis in TSD EUR 01.01. - 30.09.2014 01.01. - 30.09.2013

Zinsertrage von Kreditinstituten - 51
Zinsertrage aus Forderungen (loans and receivables) 47 44
Zinsertrage gesamt 47 95
Zinsaufwendungen an Kreditinstitute 1.409 902
Sonstige Zinsaufwendungen 1.903 909
Zinsaufwendungen gesamt 3.312 1.811
Zinsergebnis = Finanzergebnis (3.265) (1.716)

Die sonstigen Zinsaufwendungen beinhalten auch die bis zum 30. September 2014 angefallenen Zinsen in Hohe von
TEUR 1.883 (im Vorjahr TEUR 867) fur 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 76.356 zum 30. September 2014 gesunken.

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

in TSD EUR 30.09.2014 31.12.2013
Nominalwerte der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 80.878 92.134
— Marktwertabschlag (453) (1.367)
+ Sonstige Forderungen 8.635 5.491
= Brutto-Buchwerte vor Wertberichtigungen 89.060 96.258
— Wertberichtigungen (12.704) (10.499)
= Buchwerte = maximales Ausfallrisiko 76.356 85.759
— Verkaufte Forderungen (3.974) (19.580)
— Forderung / Teilfalligkeit wurde bezahlt - (1.000)
— Sicherheiten von Banken und Unternehmen (z. B. Garantien) (11.535) (12.120)
— Barbesicherung (5.420) (5.097)
- Kreditversicherung (34.522) (33.108)
+ Doppelsicherheiten 209 1.352
= Sicherheiten (55.242) (69.553)
= Ungesichertes Ausfallrisiko 21.114 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-

Buchwerte von Finanzinstrumenten in TSD EUR kategorie Buchwert Fair Value Buchwert Fair Value

nach IAS 39 30.09.2014 30.09.2014 31.12.2013 31.12.2013
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 72.382 72.382 66.179 66.179
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen HIT 3.974 3.974 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 6.980 auf TEUR 13.623 zum 30. September 2014 verringert. Ein Teil der FlUssigen Mittel ist in Euro gebunden
und kann nicht zur Tilgung kurzfristiger Bankverbindlichkeiten in Fremdwéhrungen genutzt werden, da diese Verbind-

lichkeiten 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 11.455 auf einen Negativbetrag von TEUR 1.285 zum 30. September 2014.

(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 Ber(cksichtigung der Transaktionskosten (IAS 39.9,
39. A13) mit dem beizulegenden Zeitwert (IAS 39.43). Die finanzielle Verbindlichkeit wird zum 30. September 2014 zu
den fortgefuihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode bewertet (IAS 39.47) und in Héhe
von TEUR 28.844 ausgewiesen. Der Gesamtzinsaufwand betrdgt in der Berichtsperiode TEUR 1.883 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 42.846 zum 30. September 2014. Dabei ist zum 31. Dezember 2013 auch die unter den langfristigen Schulden
ausgewiesene Verbindlichkeit gegentiber Kreditinstituten bericksichtigt.

(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. - 30.09.2014 01.01. - 30.09.2013

Risikogruppe | 82 89,3
Risikogruppe |1 0,0 14,5
Risikogruppe 1l 7.8 75,4
Risikogruppe IV 03 30,1
Risikogruppe V 12,2 228,6
Gesamt 28,5 437,9

Dartber hinaus wird das Forfaitierungsvolumen nach Regionen aufgegliedert:

Forfaitierungsvolumen in Mio. EUR 01.01. - 30.09.2014 01.01. - 30.09.2013

Afrika 13,4 43,5
Asien 2,6 155,7
Europa 10,8 204,4
Nordamerika

Stid- und Mittelamerika 1,7 343

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 30.09.2014 31.12.2013

aus Forfaitierungszusagen 1.646 30.039
aus Ankaufszusagen 1.098 2.246
Gesamt 2.744 32.285

Die Herausgabe von Ankaufs- und Forfaitierungszusagen hat sich infolge der nahezu zum Erliegen gekommenen Ge-
schaftstatigkeit deutlich verringert. Die zum 30. September 2014 bestehenden sonstigen finanziellen Verpflichtungen

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

pflichtungen jeweils zum Nominalwert gegenlbergestellt:

Sicherheiten in TSD EUR 30.09.2014 31.12.2013

Sonstige finanzielle Verpflichtungen zum Nominalwert 2.744 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) - -

— Barbesicherung - B

— Kreditversicherung - 11.410

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

— Sonstige Sicherheiten - -

= Sicherheiten - 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
mafgeblichen Einfluss im Sinne des IAS 24 auf den DF Konzern. Der Stimmrechtsanteil der Primrose Energy S.A. an
der DF Deutsche Forfait AG betragt 20,51%. Diese Stimmrechte sind Herrn Dr. Shahab Manzouri gemaB § 22 Abs. 1
Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

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

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, KoIn/Deutschland, am 13. Mérz 2014 die Schwelle von 3% der Stimm-
rechte unterschritten 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.

(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; VerstdBe 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

Die Anzahl der Beschéaftigten 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

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 ent-

spricht 0 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,
KoIn/Deutschland, am 8. Oktober 2014 die Schwellen von 20%, 15%, 10%, 5% und 3% der Stimmrechte unterschrit-
ten hat und an diesem Tag 0% (das entspricht O Stimmrechten) betragen hat.

Herr Mark West, GroBbritannien, hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 13. Oktober 2014 mitgeteilt, dass sein Stimm-
rechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, KéIn/Deutschland, am 8. Oktober 2014 die Schwellen von 3%, 5%, 10%,
15% und 20% der Stimmrechte tberschritten 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, Kéln/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

Am 14. Oktober 2014 hat eine auBerordentliche Hauptversammlung der DF Deutsche Forfait Aktiengesellschaft statt-
gefunden, um den Verlust der Halfte des Grundkapitals gemaB § 92 Abs. 1 AktG anzuzeigen.

Der geanderte 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. Die Hauptversammlung hat allen Tagesordnungspunkten zugestimmt.

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 RestrukturierungsmaBnahmen in Bezug
auf die Anleihe eingeladen. Die Abstimmung hat das erforderliche Quorum von mindestens 50% der ausstehenden
Schuldverschreibung nicht erreicht.

Koln, 9. Februar 2015

Der Vorstand




Verkiirzter Konzernzwischenabschluss,
Konzernzwischenlagebericht und Bescheinigung fiir den Zeitraum
vom 1. Januar 2014 bis zum 30. September 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. September 2014, die Bestandteile des Quartalsfinanzberichts nach § 37x Abs. 3 WpHG sind, einer
priiferischen Durchsicht unterzogen. Die Aufstellung des verkiirzten Konzernzwischenabschlusses nach den IFRS fiir Zwischen-
berichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und des Konzernzwischenlageberichts nach den fiir Konzernzwischenlage-
berichte anwendbaren Vorschriften des WpHG liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere
Aufgabe ist es, eine Bescheinigung zu dem verkirzten Konzernzwischenabschluss und dem Konzernzwischenlagebericht auf der
Grundlage unserer priiferischen 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 Vorschriften
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 Abschlussprifung erreichbare Sicherheit. Da
wir auftragsgemaB keine Abschlusspriifung vorgenommen haben, kdnnen 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 Konzernzwischen-
lagebericht in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fir Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften
des WpHG aufgestellt worden ist.

Ohne diese Aussage einzuschranken, weisen wir darauf hin, dass der Fortbestand der Muttergesellschaft DF Deutsche Forfait
AG, Kéln, 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
Konzernobergesellschaft DF Deutsche Forfait AG, Koln, zum aktuellen Zeitpunkt bilanziell tiberschuldet ist und der Fortbestand der




Konzernobergesellschaft 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 Uberfélligen Forderungen sowie Risiken im Zusammenhang mit der rechtlichen Durchsetzbarkeit von Rickgriffsanspriichen
gegenliber Kreditversicherungen bestehen, die den Fortbestand der Konzernobergesellschaft sowie des Konzerns bedrohen konnen.

Miinchen, den 9. Februar 2015

Warth & Klein Grant Thornton AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Mauermeier Schuster
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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