DF Deutsche Forfait AG, Kéln

Bilanz zum 31.12.2015

ANLAGE 1

AKTIVA 31.12.2015 Vorjahr PASSIVA 31.12.2015 Vorjahr
EUR EUR TEUR EUR EUR TEUR
A. ANLAGEVERMOGEN A. EIGENKAPITAL
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande I. Gezeichnetes Kapital 6.800.000,00 6.800.000,00
Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutz- Il. Kapitalricklage 7.772.984,12 7.772.984,12
rechte und ahnliche Rechte und Werte 79.973,58 13.272,56 Ill. Gewinnruicklage
1. Gesetzliche Rucklage 500.000,00 500.000,00
Il. Sachanlagen 2. Andere Gewinnriicklagen 500.000,00 500.000,00
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 227.370,00 279.667,00 IV. Bilanzverlust -52.512.450,38 -27.077.436,57
- davon nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 36.939.466,26 11.504.452,45
IIl. Finanzanlagen 0,00 0,00
Anteile an verbundenen Unternehmen 541.403,46 531.403,46 B. RUCKSTELLUNGEN
848.747,04 824.343,02 1. Steuerrickstellungen 79.947,17 0,00
2. Sonstige Ruckstellungen 1.629.140,00 883.420,00
B. UMLAUFVERMOGEN 1.709.087,17 883.420,00
C. VERBINDLICHKEITEN
I.  Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 1. Anleihen 30.000.000,00 30.000.000,00

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistunger
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als
einem Jahr: EUR 1.130.616,71 (Vorjahr: TEUR 1.026)
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmer
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als
einem Jahr: EUR 0,00 (Vorjahr: TEUR 0)
3. Sonstige Vermodgensgegenstande
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als
einem Jahr: EUR 48.562,87 (Vorjahr: TEUR 14)

1l. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituter

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

D. NICHT DURCH EIGENKAPITAL GEDECKTER FEHLBETRAG

29.724.300,20

59.855.055,74

159.642,71 844.938,23
95.308,68 54.030,02
4.795.450,93 9.618.427,21
34.774.702,52  70.372.451,20

122.643,69 47.006,22

36.939.466,26  11.504.452,45

2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr;
EUR 36.309.193,73 (Vorjahr: TEUR 40.832)
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr:
EUR 3.013.995,46 (Vorjahr: TEUR 9.032)
4. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr:
EUR 413.337,01 (Vorjahr: TEUR 158)
5. Sonstige Verbindlichkeiten
- davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr:
EUR 981.435,30 (Vorjahr: TEUR 1.834)

- davon aus Steuern: EUR 107.242,76 (Vorjahr: TEUR 180)

- davon im Rahmen der sozialen Sicherheit:
EUR 48.480,46 (Vorjahr: TEUR 0)

D. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

36.309.193,73

3.013.995,46

413.337,01

981.435,30

40.831.551,74

9.031.687,26

158.400,67

1.838.063,12

70.717.961,50

258.510,84

81.859.702,79

5.130,10

72.685.559,51

82.748.252,89

72.685.559,51

82.748.252,89




DF Deutsche Forfait AG, Koln
Gewinn- und Verlustrechnung
fur die Zeit vom 01.01.2015 bis zum 31.12.2015
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2015 Vorjahr
EUR EUR TEUR
1. Forfaitierungstypische Ertrage
a) Forfaitierungsertrage 501.141,79 996.176,51
b) Provisionsertrage 343.848,18 410.889,37
c) Ertrage aus nachschissiger Verzinsung 79.930,52 4.168,02
d) Kursgewinne 8.249.484,49 6.462.402,83
e) Ertrage aus der Herabsetzung der Wertberichtigungen
auf Forderungen sowie aus der Auflésung von Riick-
stellungen fur Forfaitierungs- und Ankaufszusagen 2.629.486,13 1.666.352,51
11.803.891,11 9.539.989,24
2. Forfaitierungstypische Aufwendungen
a) Forfaitierungsaufwendungen 18.739,90 0,00
b) Provisionsaufwendungen 237.253,51 599.692,20
¢) Aufwendungen aus nachschissiger Verzinsung 0,00 790,76
d) Kursverluste 8.783.091,83 5.628.230,10
e) Kreditversicherungspramien 0,00 1.757,40
f) Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderun-
gen sowie Zufiihrungen zu Riickstellungen fir Forfaitier-
ungs- und Ankaufszusagen 16.316.267,70 3.590.124,27
25.355.352,94 9.820.594,73
3. Rohergebnis -13.551.461,83 -280.605,49
4. Sonstige betriebliche Ertrage 1.320.119,66 442.531,15
- davon aus verbundenen Unternehmen: EUR 54.073,00
(Vorjahr: TEUR 92)
5. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter 2.312.545,35 3.119.675,46
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversor-
gung und Unterstitzung 291.052,90 393.717,20
- davon fur Altersversorgung: EUR 169.109,75
(Vorjahr: TEUR 169)
2.603.598,25 3.513.392,66
6. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegen-
sténde des Anlagevermégens und Sachanlagen 92.756,56 103.963,78
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen 8.618.795,04 6.968.724,55
8. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 22.315,72 74.946,40
- davon aus verbundenen Unternehmen: EUR 15.529,97
(Vorjahr: TEUR 28)
9. Abschreibungen auf Finanzanlagen 311.156,47 560.457,89
10. Zinsen und ahnliche Aufwendungen 1.782.646,60 3.716.886,96
- davon an verbundene Unternehmen: EUR 8.860,45
(Vorjahr: TEUR 5)
11. Ergebnis der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit -25.617.979,37 -14.626.553,78
12. Steuern vom Einkommen und Ertrag -183.620,56 21.077,40
13. Sonstige Steuern 655,00 730,00
-182.965,56 21.807,40

14. Jahresfehlbetrag

-25.435.013,81

-14.648.361,18

15. Verlustvortrag

-27.077.436,57

-12.429.075,39

16. Bilanzverlust

-52.512.450,38

-27.077.436,57
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Anhang zum 31. Dezember 2015
der DF Deutsche Forfait AG, KalIn

I. Angaben zum Jahresabschluss, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Jahresabschluss des Geschéftsjahres 2015 wurde nach den Vorschriften des Handels-
gesetzbuches unter Beachtung der Grundsétze ordnungsgemafRer Buchfihrung und den
entsprechenden Vorschriften des Aktiengesetzes aufgestellt. Die DF Deutsche Forfait AG
(DF AQG) ist eine groRe Kapitalgesellschaft im Sinne des 8§ 267 Abs. 3 S. 2i. V..m. § 264d
HGB und ein Finanzunternehmen im Sinne des § 1 Abs. 3 Nr. 2 KWG. Zur Aufstellung eines
klaren und Ubersichtlichen Jahresabschlusses wurde die Gliederung und Bezeichnung der
Posten in der Gewinn- und Verlustrechnung gemaR 8§ 265 Abs. 6 HGB abweichend vom
Gliederungsschema nach § 275 Abs. 2 HGB vorgenommen. Diese Anderungen tragen den
Besonderheiten einer Forfaitierungsgesellschaft Rechnung.

Die DF Deutsche Forfait AG hat am 29. September 2015 beim Amtsgericht Koln einen An-
trag auf Einleitung eines Schutzschirmverfahrens in Eigenverwaltung gestellt. Der Antrag
wurde am 30. September 2015 durch das Amtsgericht Kéln genehmigt und ein vorlaufiger
Sachwalter bestellt. Zusatzlich wurde ein fakultativer Glaubigerausschuss eingerichtet, in
dem ein Vertreter der kreditgebenden Banken, der auf der 2. Glaubigerversammlung im Feb-
ruar 2015 gewahlte Gemeinsame Vertreter der Anleiheglaubiger sowie die Bundesagentur
fur Arbeit (BfA) vertreten sind.

Das Instrument des auf drei Monate beschrénkten Schutzschirmverfahrens in Eigenverwal-
tung sollte es der Gesellschaft ermoglichen, die begonnene Restrukturierung des Konzerns
ohne drohende Zwangsvollstreckungen auf Basis eines tragfahigen Sanierungsplans abzu-
schlieBen. Wesentliche Eckpunkte dieses Sanierungskonzepts sind, dass die Gesellschaft
unter Beibehaltung der Bérsennotierung fortgefithrt und ihre Kapitalstruktur durch einen teil-
weisen Forderungsverzicht der Glaubiger, eine Kapitalherabsetzung sowie eine sich an-
schlieRende Sach- und Barkapitalerhhung umgestaltet wird.

Innerhalb des Schutzschirmverfahrens ist es der Gesellschaft zwar gelungen, sich mit den
wesentlichen Glaubigergruppen auf ein tragfahiges Sanierungskonzept zu einigen. Nachdem
es trotz intensiver Bemuhungen und Einschaltung von externen Beratern jedoch nicht gelun-
gen ist bis zum 31. Dezember 2015 eine verbindliche Zusage eines Investors zu erhalten,
war die Einreichung eines Insolvenzplans bis zum Jahresende 2015 nicht moglich. Das
Amtsgericht KoIn hat daher mit Beschluss vom 1. Januar 2016 planmafig das Insolvenzver-
fahren fur die DF Deutsche Forfait AG erdffnet und gleichzeitig angeordnet, dass die Eigen-
verwaltung bestehen bleibt.

Im Rahmen weiterer Verhandlungen erhielt die Gesellschaft im Februar 2016 die verbindli-
che Zusage eines Investors zur Beteiligung an der Barkapitalerh6hung. Daraufhin konnte die
Gesellschaft am 29. Februar 2016 einen Insolvenzplan beim Amtsgericht KdIn (Insolvenzge-
richt) einreichen. Dieser Insolvenzplan setzt die oben genannten Eckpunkte des Sanierungs-
konzepts um und wurde (mit Anderungen) am 29. April 2016 vom Amtsgericht KoIn bestétigt.
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Der Fortbestand der DF Deutsche Forfait AG, Kdln, ist durch Risiken bedroht, die im Lagebe-
richt in Abschnitt ,Chancen- und Risikobericht — Bestandsgefahrdende Risiken* ausgefihrt
sind. Die DF AG als Muttergesellschaft ist zum aktuellen Zeitpunkt bilanziell Gberschuldet.
Nach derzeitiger Einschétzung des Vorstandes der DF AG ist auf Grundlage des am 29. Ap-
ril 2016 vom Amtsgericht bestétigten Insolvenzplanes und der Umsetzung samtlicher darin
vorgesehenen MalRnahmen von der Annahme der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit im
Sinne des § 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB auszugehen.

Il. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Bilanzierung und Bewertung wird nach den allgemeinen Bestimmungen der 88 246 bis
256a HGB unter Beriicksichtigung der Sondervorschriften fir Kapitalgesellschaften (88 264
bis 278 HGB) und 8§ 152 AktG vorgenommen.

Die nachfolgend dargestellten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wurden im Berichts-
jahr unverandert fortgefuhrt.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermdgensgegenstande sind zu Anschaffungskosten
abzlglich planmaliger Abschreibungen bewertet. Die planmallige Abschreibung erfolgt nach
der linearen Methode Uber eine betriebsgewthnliche Nutzungsdauer von drei bis funf Jah-
ren.

Die Bewertung des Anlagevermdgens erfolgt zu Anschaffungskosten unter Berticksichti-
gung planmaRiger linearer Abschreibungen auf Basis der betriebsgewdhnlichen Nutzungs-
dauern zwischen drei und dreizehn Jahren.

Die Finanzanlagen sind zu Anschaffungskosten bilanziert. AuRBerplanmafige Abschreibun-
gen werden bei voraussichtlich dauerhafter Wertminderung vorgenommen.

Die im Rahmen der Forfaitierung angekauften unverzinslichen Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen werden im Zugangszeitpunkt mit ihren Anschaffungskosten (Nominal-
wert abziglich des Marktwertabschlags) angesetzt. Bei der Folgebewertung der im Bestand
befindlichen Forderungen werden die Differenzen zwischen Nominalwert und Anschaffungs-
kosten ratierlich Uber die jeweilige Restlaufzeit als nachtragliche Anschaffungskosten zuge-
schrieben. Fir zweifelhafte bzw. uneinbringliche Forderungen werden, falls notwendig, an-
gemessene Wertberichtigungen passivisch abgesetzt. Forderungen in Fremdwahrung, de-
ren Restlaufzeit nicht mehr als ein Jahr betragt, werden erfolgswirksam gemafi § 256a HGB
zum Devisenkassamittelkurs am Bilanzstichtag umgerechnet.

Sonstige Vermogensgegensténde sind zu Anschaffungskosten unter Beriicksichtigung et-
waiger notwendiger Wertberichtigungen bewertet.

Die liquiden Mittel werden mit ihrem Nennwert bilanziert. Guthaben in Héhe von
TEUR 1.491 sind verpfandet.
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Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten betrifft vor dem Bilanzstichtag geleistete An-
zahlungen, soweit diese Aufwand fir eine bestimmte Zeit nach dem Bilanzstichtag darstel-
len.

Temporéare Differenzen zwischen handelsrechtlichen und steuerrechtlichen Wertansatzen
einzelner Bilanzposten - Sonstige Vermdgensgegenstande und Rickstellungen - und Ver-
lustvortrage fihren insgesamt zu einer aktiven latenten Steuer, die unter Anwendung eines
durchschnittlichen Steuersatzes von 32,5% ermittelt wurde. Die DF AG hat von dem Wahl-
recht gemal 8 274 Abs. 1 S. 2 HGB zur Aktivierung latenter Steuern keinen Gebrauch ge-
macht.

Das gezeichnete Kapital entspricht der Satzung und der Eintragung in das Handelsregister.

Pensionsverpflichtungen: Fir drei ehemalige Vorstandsmitglieder (Frau Attawar, ausge-
schieden zum 31. Dezember 2015, Herr Franke, ausgeschieden zum 30. September 2013,
und Herr Wippermann, ausgeschieden zum 24. Februar 2014, bestehen Altersversorgungs-
zusagen, die als leistungsorientierte Versorgungsplane ausgestaltet sind. Die Zusagen bein-
halten Versorgungsleistungen, wenn das Vorstandsmitglied stirbt oder altersbedingt aus dem
Dienst ausscheidet. Herrn Franke wird in diesem Fall eine Kapitalzahlung gewahrt. Frau At-
tawar und Herr Wippermann haben demgegeniiber ein Wahlrecht zwischen laufender Ruhe-
geldleistung und Kapitalzahlung. Die Verpflichtung des Unternehmens besteht darin, die zu-
gesagten Leistungen an die Pensionsberechtigten zu erfiillen. Das Versorgungssystem ist
extern durch vollstandig leistungskongruente Ruckdeckungsversicherungen finanziert. Die
Hohe der Altersversorgungszusagen bestimmt sich nach dem beizulegenden Zeitwert der
Ruckdeckungsversicherungsanspriche und sind bilanziell wie wertpapiergebundene Versor-
gungszusagen zu behandeln, obwohl die Anspriiche formal keine Wertpapiere sind.

Nach 8§ 246 Abs. 2 S. 2 HGB sind Vermdgensgegenstande, die dem Zugriff Gbriger Glaubi-
ger entzogen sind und ausschlie3lich der Erfullung von Schulden aus Altersversorgungsver-
pflichtungen dienen, mit diesen Schulden zu verrechnen. Das Planvermdgen der im Zusam-
menhang mit der Pensionsverpflichtung bestehenden Ruckdeckungsversicherung wird mit
der Pensionsruckstellung saldiert. In gleicher Weise wird mit den zugehorigen Aufwendun-
gen und Ertragen verfahren. Im Berichtsjahr wurden daher TEUR 15 aus der Aufzinsung des
Planvermbgens mit den Zinsaufwendungen aus der Aufzinsung der Pensionsrickstellungen
verrechnet. Die Anschaffungskosten des Planvermdgens betragen zum Bilanzstichtag TEUR
544 (im Vorjahr TEUR 528).

in TEUR Erfullungsbetrag Zeitwert
Pensionsrickstellung 544 544
Planvermdgen 544 544
in TEUR Pensionsrickstellung Planvermdgen
Zinsaufwand 15
Zinsertrag 15
Dienstzeitaufwand 0
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Die sonstigen Ruckstellungen werden in Hohe des Erfullungsbetrages angesetzt, der nach
verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendig ist. Diese bericksichtigen alle erkennba-
ren Risiken und ungewissen Verpflichtungen.

Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erflllungsbetrag angesetzt. Verbindlichkeiten in fremder
Wahrung, deren Restlaufzeit nicht mehr als ein Jahr betréagt, werden erfolgswirksam geman
§ 256a HGB mit dem Devisenkassamittelkurs am Bilanzstichtag bewertet.

lll. Erlauterungen zu Posten der Bilanz

A) Anlagevermogen

Die Gliederung zum 31. Dezember 2015 und die Entwicklung des Anlagevermdgens im Ge-
schaftsjahr 2015 sind im Anlagenspiegel dargestellt, der als Anlage diesem Anhang beige-
fugt ist.

B) Umlaufvermégen

Von den in der Bilanz ausgewiesenen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ist ein
Teilbetrag von TEUR 1.131 mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr versehen. Die
sonstigen Vermogensgegenstande beinhalten TEUR 49 mit einer Restlaufzeit von mehr als
einem Jahr.

C) Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital betrdgt EUR 6.800.000,00 und ist eingeteilt in 6.800.000 nennwertlose
Stuickaktien, die auf den Namen lauten. Am 14. Oktober 2014 hat eine auf3erordentliche
Hauptversammlung der DF Deutsche Forfait Aktiengesellschaft stattgefunden, um den Ver-
lust der Hélfte des Grundkapitals gemal 8 92 Abs. 1 AktG anzuzeigen. Zum 31. Dezember
2015 ergibt sich ein nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag in H6he von EUR
36.939.466,26.

Kapitalricklage

Durch die Kapitalerhéhung im Geschaftsjahr 2007 verzeichnete die Gesellschaft eine Erho-
hung des Eigenkapitals um EUR 13.500.000,00. Der bei der Ausgabe der Aktien den Nomi-
nalbetrag tbersteigende Betrag in H6he von EUR 11.700.000,00 wurde nach 8§ 272 Abs. 2
Nr. 1 HGB als Agio in der Kapitalriicklage ausgewiesen. Im Geschéftsjahr 2011 wurden aus
der Kapitalriicklage EUR 3.927.015,88 entnommen.

Gewinnricklage

Der ausgewiesene Betrag der gesetzlichen Rucklage in Hohe von EUR 500.000,00 ent-
spricht den gesetzlichen Vorschriften.
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Genehmigtes Kapital

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 24. Mai 2012 wurde der Vorstand ermachtigt,
das Grundkapital der Gesellschaft mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 24. Mai 2017
einmalig oder mehrmalig um bis zu insgesamt EUR 3.400.000,00 gegen Bar- und/oder
Sacheinlagen (einschlie3lich so genannter gemischter Sacheinlagen) durch Ausgabe von bis
zu 3.400.000 neuen, auf den Inhaber lautender Stiickaktien zu erhéhen (Genehmigtes Kapi-
tal 2012) und dabei einen vom Gesetz abweichenden Beginn der Gewinnbeteiligung zu be-
stimmen. Den Aktiondren ist grundsatzlich ein Bezugsrecht einzuraumen. Der Vorstand wur-
de jedoch erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der
Aktiondre auszuschlie3en (1) zur Vermeidung von Spitzenbetragen, (2) bei einer Kapitaler-
héhung gegen Bareinlagen, wenn der Ausgabebetrag der unter Ausschluss des Bezugs-
rechts gemar § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegebenen neuen Aktien den Bdrsenpreis nicht
wesentlich unterschreitet und die unter Ausschluss des Bezugsrechts gemald § 186 Abs. 3
Satz 4 AktG ausgegebenen neuen Aktien insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht Gber-
schreiten und zwar weder zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch zum Zeitpunkt der Aus-
Ubung der Erméachtigung, (3) bei einer Kapitalerhdhung gegen Sacheinlagen, insbesondere
zum Zweck des Erwerbs eines Unternehmens, von Unternehmensteilen, einer Beteiligung an
einem Unternehmen oder sonstigen wesentlichen Betriebsmitteln, (4) um den Inhabern von
Optionsscheinen bzw. Wandel- oder Optionsanleihen ein Bezugsrecht in dem Umfang einzu-
raumen, wie es ihnen nach Auslbung eines Wandlungs- oder Optionsrechts oder in Erfl-
lung einer Wandlungspflicht als Aktionar zustehen wirde sowie (5) um Belegschaftsaktien an
Arbeitnehmer der Gesellschaft und mit ihr verbundener Unternehmen zu begeben.

Bedingtes Kapital

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 10. Juni 2015 wurde der Vorstand ermachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 10. Juni 2020 einmalig oder mehrmals auf den
Inhaber lautende Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag
von bis zu EUR 50.000.000,00 auszugeben und den Inhabern bzw. Glaubigern von Options-
schuldverschreibungen Optionsrechte bzw. den Inhabern bzw. Glaubigern von Wandel-
schuldverschreibungen Wandlungsrechte auf neue, auf den Namen lautende Stiickaktien der
Gesellschaft bis zu einem anteiligen Betrag am Grundkapital von insgesamt bis zu
EUR 2.720.000,00 nach néaherer Mal3gabe der Options- bzw. Wandelanleihebedingungen zu
gewahren. Die Optionsschuldverschreibungen und/oder Wandelschuldverschreibungen (zu-
sammengefasst auch ,Schuldverschreibungen® und in ihrer jeweiligen Stiickelung jeweils
auch ,Teilschuldverschreibung®) kdnnen auf3er in Euro auch - unter Begrenzung auf den ent-
sprechenden Euro-Gegenwert - in der gesetzlichen Wahrung eines OECD-Landes begeben
werden. Sie kénnen auch durch unmittelbare oder mittelbare Mehrheitsbeteiligungsgesell-
schaften der DF Deutsche Forfait AG ausgegeben werden; in diesem Fall ist der Vorstand
erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats fur die Gesellschaft die Garantie fur die
Schuldverschreibungen zu Gbernehmen und den Inhabern solcher Schuldverschreibungen
Optionsrechte/Wandlungsrechte auf neue Aktien der DF Deutsche Forfait AG zu gewahren.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist zu diesem Zweck um bis zu EUR 2.720.000,00 durch
Ausgabe von bis zu 2.720.000 neuen, auf den Namen lautenden Stiickaktien bedingt erhdht
worden (Bedingtes Kapital 2015/1).
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Die Hauptversammlung vom 10. Juni 2015 hat Vorstand und Aufsichtsrat erméachtigt, bis
zum 10. Juni 2020 einmalig oder mehrmals zum Zwecke der Beteiligung der in § 192 Abs. 2
Nr. 3 AktG genannten Personen am Unternehmen Bezugsrechte auf Aktien der Gesellschaft
(Optionsrechte) auszugeben. Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
die weiteren Einzelheiten der Ausstattung und Ausgabe der Optionsrechte in einem Aktien-
optionsplan festzulegen (,Aktienoptionsplan 2015%). Sollen Optionsrechte an den Vorstand
der Gesellschaft ausgegeben werden, obliegt die Entscheidung tber die Ausgabe und die
Festlegung der weiteren Einzelheiten allein dem Aufsichtsrat.

Das Grundkapital der Gesellschaft wurde um bis zu EUR 680.000,00 durch Ausgabe von bis
Zu 680.000 neuen, auf den Namen lautenden Stiuckaktien bedingt erhdht (Bedingtes Kapital
2015/11). Die bedingte Kapitalerh6hung wird nur insoweit durchgefuhrt, wie die Inhaber von
Optionsrechten aus dem Aktienoptionsplan 2015, die von der Gesellschaft aufgrund der Er-
machtigung der Hauptversammlung vom 10. Juni 2015 im Zeitraum bis zum 10. Juni 2020
ausgegeben werden kénnen, von ihren Bezugsrechten auf Stickaktien der Gesellschaft Ge-
brauch machen und die Gesellschaft die Bezugsrechte nicht durch Lieferung eigener Aktien
erfillt. Die neuen Stiickaktien nehmen von Beginn des Geschéftsjahres an, in dem sie durch
Auslibung von Optionsrechten entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist ermachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten
Kapitalerhéhung festzulegen, es sei denn, es sollen Optionsrechte an Mitglieder des Vor-
stands ausgegeben werden; in diesem Fall legt der Aufsichtsrat die weiteren Einzelheiten
der Durchfiihrung der bedingten Kapitalerh6hung fest.

Erméachtigung zum Erwerb eigener Aktien

Die Hauptversammlung vom 10. Juni 2015 hat folgende Ermachtigung zum Erwerb und zur
VeraufRerung eigener Aktien beschlossen:

a) Die Gesellschaft wird ermachtigt, bis zum 10. Juni 2020 bis zu 680.000 Stiick
eigene Aktien, das sind insgesamt 10 % des aktuell bestehenden Grundkapi-
tals der Gesellschaft, zu erwerben. Von dem Zeitpunkt, an dem die Durchfih-
rung der vom Vorstand im Mai 2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrats be-
schlossenen Kapitalerhbhung aus Genehmigtem Kapital gegen Sacheinlagen
von EUR 6.800.000,00 um bis zu EUR 3.400.000,00 auf bis zu
EUR 10.200.000,00 in voller H6he, also in Hohe von EUR 3.400.000,00 in das
Handelsregister der Gesellschaft eingetragen ist und das Grundkapital der
Gesellschaft sich dadurch auf EUR 10.200.000,00 erhoht hat, erweitert sich
die Ermachtigung auf den Erwerb von bis zu 1.020.000 Stiick eigene Aktien.
Der Erwerb darf nur Uber die Boérse erfolgen. Dabei darf der von der Gesell-
schaft gezahlte Erwerbspreis (ohne Erwerbsnebenkosten) den durch die Er-
offnungsauktion am Handelstag ermittelten Kurs fiir Aktien der Gesellschaft im
XETRA-Handel (oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) an der Frank-
furter Wertpapierborse um nicht mehr als 10 % lber- oder unterschreiten.

b) Die Ermachtigung kann unmittelbar durch die Gesellschaft oder durch von der
Gesellschaft beauftragte Dritte ganz oder in mehreren Teilbetragen im Rah-
men der vorgenannten Beschrankungen ausgetiibt werden. Die Erméchtigung
kann zu jedem gesetzlich zulassigen Zweck, insbesondere in Verfolgung ei-
nes oder mehrerer der in lit. ¢), d), e), f) und g) genannten Zwecke ausgeubt
werden. Erfolgt die Verwendung zu einem oder mehreren der in lit. ¢), d), €)
oder f) genannten Zwecke, ist das Bezugsrecht der Aktiondre ausgeschlos-
sen.



d)

f)

9)

h)
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Der Vorstand wird erméchtigt, die aufgrund der vorstehenden Erméachtigung
erworbenen eigenen Aktien auch in anderer Weise als Uber die Bérse oder
durch ein Angebot an alle Aktiondre zu verauf3ern unter der Voraussetzung,
dass die VeraufRerung gegen Barzahlung und zu einem Preis erfolgt, der den
Bdrsenkurs von Aktien der Gesellschaft zum Zeitpunkt der VerdufRerung nicht
wesentlich unterschreitet.

Diese Erméchtigung ist beschrankt auf Aktien mit einem anteiligen Betrag des
Grundkapitals, der insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht Gbersteigen darf,
und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermachtigung (wie
unter a) beschrieben) noch - falls dieser Wert geringer ist - im Zeitpunkt der
Auslbung der vorliegenden Erméachtigung. Die Hochstgrenze von 10 % des
Grundkapitals vermindert sich um den anteiligen Betrag des Grundkapitals,
der auf diejenigen Aktien entfallt, die wahrend der Laufzeit dieser Ermachti-
gung im Rahmen einer Kapitalerhdhung unter Ausschluss des Bezugsrechts
gemal § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden. Die Hochstgrenze von
10 % des Grundkapitals vermindert sich ferner um den anteiligen Betrag des
Grundkapitals, der auf diejenigen Aktien entfallt, die zur Bedienung von Opti-
ons- und/oder Wandelanleihen ausgegeben werden, sofern die Schuldver-
schreibungen wahrend der Laufzeit dieser Erméachtigung unter Ausschluss
des Bezugsrechts in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4
AktG ausgegeben werden.

Der Vorstand wird erméchtigt, die aufgrund der vorstehenden Erméachtigung
erworbenen eigenen Aktien an Dritte zu Ubertragen, soweit dies zu dem
Zweck erfolgt, Unternehmen, Unternehmensteile oder Beteiligungen an Un-
ternehmen oder sonstige Vermdgensgegenstande zu erwerben oder Unter-
nehmenszusammenschlisse durchzufihren.

Der Vorstand wird ermachtigt, die aufgrund der vorstehenden Erméchtigung
erworbenen eigenen Aktien den Inhabern von Bezugsrechten in Erfullung der
Verpflichtungen der Gesellschaft aus dem unter TOP 9 beschriebenen Aktien-
optionsplan 2015 anzubieten und zu Ubertragen. Soweit eigene Aktien an Mit-
glieder des Vorstands der Gesellschaft Ubertragen werden sollen, entscheidet
dariiber der Aufsichtsrat.

Der Vorstand wird ermachtigt, die aufgrund der vorstehenden Ermachtigung
erworbenen eigenen Aktien zur Erfullung der Verpflichtungen der Gesellschaft
aus von dieser begebenen oder garantierten Wandel- und/oder Optionsanlei-
hen zu nutzen, insbesondere zur Erfillung der Verpflichtungen aus Wandel-
und/oder Optionsanleihen, die aufgrund der unter TOP 8 vorgeschlagenen
Erméachtigung begeben werden.

Der Vorstand wird ermachtigt, die aufgrund der vorstehenden Erméchtigung
erworbenen eigenen Aktien ohne weiteren Hauptversammlungsbeschluss ein-
zuziehen. Die Einziehung kann auch ohne Kapitalherabsetzung durch Anpas-
sung des anteiligen Betrages der Ubrigen Stiickaktien am Grundkapital der
Gesellschatft erfolgen.

Von den Ermachtigungen in lit. ¢), d), e), f) und g) darf der Vorstand nur mit
Zustimmung des Aufsichtsrats Gebrauch machen. Der Aufsichtsrat wird im
Fall der lit. g) zur Anpassung der Zahl der Stlickaktien in der Satzung ermach-
tigt. Im Ubrigen kann der Aufsichtsrat bestimmen, dass MaRnahmen des Vor-
stands aufgrund dieses Hauptversammlungsbeschlusses nur mit seiner Zu-
stimmung vorgenommen werden dirfen.
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Die Durchfiihrung der unter lit. a) beschriebenen Sachkapitalerhéhung wurde nicht in das
Handelsregister eingetragen. Die Erméachtigung zum Erwerb eigener Aktien bezieht sich
deshalb auf den Erwerb von bis zu 680.000 Stiick eigene Aktien.

D) Ruckstellungen

Im Berichtsjahr wurden keine Steuervorauszahlungen geleistet und Ruckstellungen fir Er-
tragsteuern nicht dotiert; der in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesene Steuerer-
trag in Hohe von TEUR 184 betrifft Erstattungen fir das Veranlagungsjahr 2012. Aus den
Geschéftsjahren 2012 bis 2014 bestehen steuerliche Verlustvortrage, die im Berichtsjahr
nicht genutzt werden konnten. Die steuerliche Veranlagung des Jahres 2014 steht noch aus.

Die Riuckstellungen beinhalten in Hohe von TEUR 1.248 Ruckstellungen fur erwartete
Rechtsverfolgungskosten im Zusammenhang mit Gberfalligen Forderungen des Restrukturie-
rungsportfolios. Ein Teilbetrag von TEUR 233 ist langfristiger Natur (Laufzeit von mehr als
einem Jahr). Die Rickstellung ist gemaf § 253 Abs. 2 HGB mit dem Barwert angesetzt.

Die sonstigen Riuckstellungen sind ausnahmslos kurzfristiger Natur und betreffen in erster
Linie:
— Ruckstellung fur sonstige finanzielle Verpflichtungen (Ankaufs- und Forfaitierungszusa-

gen) in Hohe von TEUR 198, deren Dotierung analog zur Ermittlung der Wertberichtigung
auf Forderungen erfolgt

— Ruckstellung fir Abschluss- und Prifungskosten mit TEUR 113
— Ruckstellungen fur Umsatzsteuer in Héhe von TEUR 80
— Ruckstellungen fur Urlaubsverpflichtungen in Hohe von TEUR 29

— Ruckstellungen fur ausstehende Abrechnungen in Héhe von TEUR 26

Den Mitarbeitern der DF AG wird ab dem Tag des Eintritts in das Unternehmen eine betrieb-
liche Altersversorgung zugesagt, die im Wege arbeitgeberfinanzierter Beitragszahlungen in
eine Unterstitzungskasse durchgefuhrt wird. Die Unterstitzungskasse leistet nach Eintritt
des Versorgungsfalls direkt an die Mitarbeiter, so dass die Bildung einer Ruckstellung nicht
erforderlich ist.

E) Verbindlichkeiten
Anleihe

Die im Mai 2013 begebene Anleihe weist einen Nominalbetrag in Hohe von EUR 30 Mio. auf,
der dem Rickzahlungsbetrag entspricht. Die Nominalverzinsung betragt 7,875% p.a. bei ei-
ner Laufzeit von sieben Jahren. Die zweite Glaubigerversammlung vom 19. Februar 2015
hat der Anderung der Anleihebedingungen zugestimmt. Die Anderung betrifft insbesondere
die Reduzierung des Nominalzinssatzes von 7,875 % p.a. auf 2,000% p.a. rickwirkend vom
27. Mai 2014 bis zum 27 Mai 2018. Fur den Zeitraum vom 27. Mai 2017 bis 27. Mai 2018
kann die Zinszahlung wieder 7,875% p.a. betragen; dies ist abhangig vom Erreichen eines
bestimmten Konzernergebnisses. Ab 27. Mai 2018 bis 27. Mai 2020 wird der Nominalzins-
satz wieder auf 7,875% p.a. angehoben.
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Zu den im Rahmen des Insolvenzplans erfolgten Anderungen verweisen wir auf den Nach-
tragsbericht im Lagebericht.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen betreffen im Wesentlichen zur Weiter-
leitung bestimmte Verbindlichkeiten aus Zahlungseingdngen vor dem Bilanzstichtag in Hohe
von TEUR 1.817 sowie Verbindlichkeiten aus bezogenen Leistungen in Hohe von TEUR
907.

Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten betreffen im Wesentlichen die Zinsverbindlichkeit aus der
begebenen Anleihe in Hohe von TEUR 358, Verpflichtungen aus Insolvenzgeldabrechnun-
gen des vierten Quartals (TEUR 280) und Verbindlichkeiten aus Gehaltern (TEUR 124).

Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als fiinf Jahren bestehen nicht.
F) Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen aus Forfaitierungs- und Ankaufszusagen sind in
erheblichem Umfang abgesichert:

in TEUR Nominalwert

Forfaitierungszusagen 3.846
Ankaufszusagen 9.934
Sonstige finanzielle Verpflichtungen 13.780
Barbesicherung -
Forderung oder Teilfalligkeit wurde verkauft 3.846
Sicherheitengeber ist ein Unternehmen (z. B. Riickhaftungen von Forfaitie- 156
rungsgesellschaften)

Sicherheiten 4.002
Sonstige finanzielle Verpflichtungen nach Abzug der Sicherheiten berech- 9.778
net auf den Nominalwert

Aus den Mietvertragen fur die Geschéaftsrdume in Koln und Paris bestehen folgende Mietver-

pflichtungen (ohne Diskontierung):

Mi flich i
Blroraume Vertragsende letverpflichtungen bis zum
Vertragsende
Koln 31.12.2017 232 TEUR
Paris 30.09.2019 163 TEUR
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IV. Angaben zu den Posten der Gewinn- und Verlustrechnung

A) Forfaitierungstypische Ertrédge und Aufwendungen

Unter den Forfaitierungstypischen Ertragen werden sowohl die im Rahmen der Folgebewer-
tung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wahrend der Haltedauer ratierlich er-
folgswirksam vereinnahmten Differenzen zwischen Anschaffungskosten und Nominalwert
der Forderungen (Portfolioertrag) als auch der beim Verkauf erzielte Tradingertrag (Differenz
zwischen Buchwert und Verkaufspreis der Forderung) erfasst. Forfaitierungsaufwand fallt nur
an, wenn der erzielte Verkaufspreis unter dem Buchwert liegt. Dies fuhrt zu einer verbesser-
ten Darstellung und hat keinen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage.

Unter den forfaitierungstypischen Ertrdgen und Aufwendungen werden auch zusatzlich zum
Marktwertabschlag anfallende Provisionen aus dem Forfaitierungsgeschéft sowie Provisio-
nen fur ausgereichte bzw. eingeholte Ankaufszusagen erfasst. Aufgrund der beginnenden
Schwaéche der Devisenkursentwicklung des Euro gegentber dem US-Dollar haben sich die
Kursgewinne — und damit korrespondierend — auch die Kursverluste deutlich erhdht. Der Ge-
samteinfluss der Aufwendungen und Ertrdge aus Kursdifferenzen auf das Rohergebnis hat
damit vor dem Hintergrund der eingeschrankten Geschéftstatigkeit im Berichtsjahr zuge-
nommen.

SchlieBBlich werden als forfaitierungstypische Ertrage und Aufwendungen auch Bewertungs-
anpassungen der Forderungen zum Bilanzstichtag ausgewiesen. Hierunter fallen im Wesent-
lichen Einzelwertberichtigungen Uberfalliger Forderungen und L&nderwertberichtigungen,
welche auf Basis des Landerratings der Finanzzeitschrift ,Institutional Investor” ermittelt wer-
den, wobei die Publizierung des ,Country Credit Ratings“ des ,Institutional Investor* auf der
Befragung zahlreicher Kreditinstitute und Analysten beruht und einen neutralen Wertansatz
in der Bilanz der DF AG gewabhrleistet.

B) Sonstige betriebliche Ertrage

Die deutliche Erhéhung der sonstigen betrieblichen Ertrage im Berichtsjahr ist auf den Ertrag
infolge der riickwirkenden Herabsetzung der Anleihezinsen zuriickzufihren. Die auf den Zeit-
raum 27. Mai bis 31. Dezember 2014 entfallende Zinsdifferenz in Hohe von TEUR 1.053
wurde im Jahr 2015 vereinnahmt. Daneben sind hier insbesondere Ertrdge aus Entschadi-
gungen (TEUR 73), der Erstattung von Rechts- und Beratungskosten (TEUR 39) und Umla-
gen an Tochterunternehmen (TEUR 54) erfasst. Aus der Aufldsung von Riickstellungen re-
sultieren Ertrage in Héhe von TEUR 15.

C) Sonstige betriebliche Aufwendungen

Der Posten enthalt hauptséchlich Rechts- und Beratungskosten und andere Honorare
(TEUR 5.659), die insbesondere im Zusammenhang mit Restrukturierungs- und Sanie-
rungsmaflnahmen sowie der Beitreibung der Forderungen des Restrukturierungsportfolios
stehen sowie Verwaltungs- und Vermittlerkosten fir Tochtergesellschaften bzw. Kooperati-
onspartner (TEUR 1.057), Raumkosten (TEUR 254) und Versicherungspramien, Beitrdge
und Gebihren (TEUR 218)
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D) AulRerplanmé&Rige Abschreibungen auf Finanzanlagen

Die Anteile an der Deutsche Kapital Ltd., Dubai, Vereinigte Arabische Emirate, wurden im
Berichtsjahr auRerplanméRig aufgrund dauernder Wertminderung um TEUR 311 auf TEUR
510 abgeschrieben. Zuvor waren Kapitalerhohungen um TEUR 321 erforderlich, um die loka-
len aufsichtsrechtlichen Anforderungen zu erfillen.

E) Zinsertrage und Zinsaufwendungen

In den Posten Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage und Sonstige Zinsen und &hnliche Auf-
wendungen sind keine Ertrage bzw. Aufwendungen aus der Abzinsung enthalten.

V. Sonstige Angaben

Angabe zu § 264 Abs. 2 S. 3HGB

Die gesetzlichen Vertreter der DF AG haben bei Unterzeichnung des Jahresabschlusses
zum 31. Dezember 2015 die schriftliche Versicherung gemaR § 264 Abs. 2 S. 3 HGB am
29. April 2016 abgegeben.

Anzahl der Mitarbeiter

Im Geschaftsjahr 2015 waren durchschnittlich 26 (im Vorjahr 32) Mitarbeiter bei der DFAG
beschaftigt, die den Abteilungen ,Handel* mit 8, ,Vertragsabwicklung“ mit 6, ,Control-
ling/Rechnungswesen/IT* mit 6 und ,Verwaltung“ mit 6 Personen zugeordnet waren.

Gesellschaftsorgane

Vorstand

Marina Attawar — Handelsvorstand — (bis 31. Dezember 2015)
Frank Hock — Finanzvorstand —
Mark West — Handelsvorstand — (ab 1. Juli 2015)

Im Geschéftsjahr 2015 betrugen die Vorstandsbeziige insgesamt TEUR 854 (im Vorjahr
TEUR 1.137); variable Bezuge fielen im Berichtsjahr nicht an. Individualisierte Bezlige und
die Grundzige des Vergitungssystems sind gemafl 88 285 Nr. 9 Buchstabe a und
289 Abs. 2 Nr. 5 HGB im Vergutungsbericht des Lageberichts erlautert.

Aufsichtsrat

Hans-Detlef Bosel (Vorsitzender)
— Mitglied des Aufsichtsrats der Gelsenwasser AG, Gelsenkirchen

Christoph Freiherr von Hammerstein-Loxten (stellv. Vorsitzender bis 14. Januar
2016)
— Geschéftsfuhrender Gesellschafter der Freiherr von Hammerstein-Loxten

Consult GmbH, Berlin
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Dr. Ludolf von Wartenberg
— Unternehmensberater in Berlin

— Mitglied des Aufsichtsrats der APCOA Parking Holding GmbH

Dr. Jurgen Honert (ab 22. Januar 2015)
- Rechtsanwalt, Partner der honert + partner mbB, rechtsanwalte wirtschafts-
prufer steuerberater, Miinchen

Dr. Tonio Barlage (ab 22. Januar 2015) — (stellv. Vorsitzender ab 28. Januar
2016)
- Geschaftsfuhrer der Bryan, Garnier & Co. GmbH, Minchen

Die Vergitung der Aufsichtsratstatigkeit fir 2015 wurde gemal 8§ 12 der Satzung in der Fas-
sung vom 10. Juni 2015 in H6he von EUR 100.004,22 netto (im Vorjahr EUR 83.301,45)
festgelegt.

Pensionsriuckstellungen fur frihere Organmitglieder

Fur ehemalige Mitglieder des Vorstands wurden Pensionsriickstellungen in Héhe von TEUR
544 gebildet denen leistungskongruente Rickdeckungen gegeniberstehen. .

Verzeichnis des Anteilsbesitzes nach § 285 Nr. 11 HGB

Gesellschaft Anteil Grund-/Stammkapital Rucklagen Ergebnis des

am Ei- Geschéftsjahres 2015

Eigen-

gen-

kapital
DF Deutsche Forfait Americas, | 100% | USD 1.000,00 | EUR 0,00 | Gesellschaft ist inaktiv
Inc., Miami / USA usD 0,00
DF Deutsche Forfait s.r.o., Prag | 100% |CzK 300.000,00 | EUR 5.223.981,51 | EUR -1.358.656,13
/ Tschechische Republik CZK 141.167.652,29 |CzK -36.714.964,49
Deutsche Kapital Ltd., Dubai /| 100% |USD 2.025.000,00 | EUR -987.691,32 | EUR -363.335,06
Vereinigte Arabische Emirate usb -1.075.299,54 | USD -395.562,88
DF Deutsche Forfait do Brasil| 99% |BRL 30.000,00 | EUR 422,88 | EUR 5.436,17
Ltda., Sao Paulo / Brasilien BRL 1.797,43 | BRL 23.105,91
Global Trade Fund Ltd., Cay-| 100% |USD 100,00 | USD 0,00 | USD 0,00
man Islands EUR 0,00 | EUR 0,00
DF Deutsche Forfait AG Pakis-| 99% |[PKR 5.060.000,00 |EUR 3.307,94 | EUR -17.954,84
tan Ltd., Lahore / Pakistan PKR 378.891,00 | PKR -2.056.518,00

Unter den Anteilen an verbundenen Unternehmen sind zum Bilanzstichtag unverandert ge-
genuber dem Vorjahr die DF Deutsche Forfait s.r.o.. die DF Deutsche Forfait Americas Ltd.,
die DF Deutsche Forfait AG Pakistan Ltd., die DF Deutsche Forfait do Brasil Ltda., die Deut-
sche Kapital Ltd. (,DKL"), Dubai und die Global Trade Fund Holding Ltd.; Cayman Islands,
bertcksichtigt. Das Kapital der DKL wurde aufgrund lokaler rechtlicher Erfordernisse um
TUSD 350 erhoht. Die DF Deutsche Forfait Americas Inc. ist derzeit nicht operativ tétig.
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Anmerkung zu 8§ 285 Nr. 17 HGB

Fur die erbrachten Dienstleistungen der Warth & Klein Grant Thornton AG Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft als Abschlusspriifer des Jahres- und Konzernabschlusses zum 31. De-
zember 2015, ist im Geschéftsjahr 2015 ein Gesamthonorar in Hohe von TEUR 532 berech-
net worden. Dieses verteilt sich auf die einzelnen erbrachten Leistungen wie folgt:

Abschlussprifungsleistungen: TEUR 151
Andere Bestéatigungsleistungen: TEUR 359
Sonstige Leistungen TEUR 9
Steuerberatungsleistungen TEUR 13

Die Honorare fur Abschlussprifungsleistungen umfassen die Honorare fur die Konzernab-
schlussprifung sowie fir die Prifung des Jahresabschlusses der DF AG. Die anderen Be-
statigungsleistungen betreffen die priferische Durchsicht der Konzern-Zwischenabschlisse,
die Prufung der geplanten Kapitalerhbhung gegen Sacheinlage sowie die Erstellung eines
Comfort Letter.

Angaben nach 8§ 285 Nr. 21 HGB

Nicht zu marktiblichen Bedingungen zustande gekommene Geschéfte mit nahe stehenden
Unternehmen und Personen wurden nicht durchgefuhrt.

Angaben nach § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG

Folgende Mitteilungen nach dem WpHG uber Beteiligungen, die zum Bilanzstichtag 31. De-
zember 2015 fortbestehen, hat die DFAG erhalten:

— Frau Marina Attawar, Koln, hat uns gemal § 21 Abs. 1a WpHG am 29. Mai 2007 mitge-
teilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667
Kdln, am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF Deutsche
Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierboérse, 5,51 %
(dies entspricht 375.000 Stimmrechten) betragen hat. Samtliche dieser Stimmrechte sind
ihr nach 8 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG uber die Xylia 2000 Vermogensverwaltungs GmbH
zugerechnet worden. Des Weiteren hat sie uns gemaR § 21 Abs. 1a WpHG mitgeteilt,
dass der Stimmrechtsanteil der Xylia 2000 Vermdgensverwaltungs GmbH, Nussbaumer-
straRe 17 b, 50823 KéIn, an der DF Deutsche Forfait AG, Kattenbug 18-24, 50667 Kdln,
am 22. Mai 2007, dem Tag der erstmaligen Zulassung der Aktien der DF Deutsche
Forfait AG zum Handel am geregelten Markt an der Frankfurter Wertpapierboérse, 5,51 %
(dies entspricht 375.000 Stimmrechten) betragen hat.

— Herr Mark West, Grof3britannien, hat uns gemafl § 21 Abs. 1 WpHG am 13. Oktober
2014 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der DF Deutsche Forfait AG, Kdélin,
Deutschland am 8. Oktober 2014 die Schwellen von 3%, 5%, 10%, 15% und 20% der
Stimmrechte Uber-schritten hat und an diesem Tag 23,62% (das entspricht 1.581.705
Stimmrechten) betragen hat.
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Angabe nach § 285 Nr. 16 HGB

Vorstand und Aufsichtsrat haben die nach 8 161 AktG vorgeschriebene Erklarung zum Cor-
porate Governance Kodex fur das Berichtsjahr abgegeben. Die Erklarung ist den Aktionaren
am 12. April 2016 auf der Homepage der Gesellschaft (www.dfag.de) zugénglich gemacht
worden.

Konzernverhéltnisse nach 8§ 285 Nr. 14i. V. m. § 291 Abs. 2 Nr. 3 HGB

Die DF Deutsche Forfait AG, Koln, in ihrer Eigenschaft als deutsche Konzernleitung, stellt
zum 31. Dezember 2015 fur den gréf3ten und kleinsten Kreis von Unternehmen einen Kon-
zernabschluss nach IFRS und einen Konzernlagebericht auf. Dieser ist im elektronischen
Bundesanzeiger offen zu legen.

Koln, 06. Mai 2016

Der Vorstand



ANLAGE ZUM ANHANG

DF Deutsche Forfait AG, Kdln

Anlagespiegel zum 31. Dezember 2015

Anschaffungskosten Abschreibungen Nettobuchwerte
01.01.2015 Zugéange Abgénge 31.12.2015 01.01.2015 Zugénge Abgénge 31.12.2015 31.12.2015 31.12.2014
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Anlagevermdgen
I. Immaterielle
Vermdgensgegenstande
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und &hnliche Rechte und Werte 96.015,75 85.240,89 0,00 181.256,64 82.743,19 18.539,87 0,00 101.283,06 79.973,58 13.272,56
96.015,75 85.240,89 0,00 181.256,64 82.743,19 18.539,87 0,00 101.283,06 79.973,58 13.272,56
Il. Sachanlagen
Andere Anlagen,
Betriebs- und
Geschéftsausstattung 834.875,85 21.919,69 0,00 856.795,54 555.208,85 74.216,69 0,00 629.425,54 227.370,00 279.667,00
834.875,85 21.919,69 0,00 856.795,54 555.208,85 74.216,69 0,00 629.425,54 227.370,00 279.667,00
Ill. Finanzanlagen
Anteile an verb.
Unternehmen 1.322.244,27 321.156,47 0,00 1.643.400,74 790.840,81  311.156,47 0,00 1.101.997,28 541.403,46 531.403,46
1.322.244,27 321.156,47 0,00 1.643.400,74 790.840,81  311.156,47 0,00 1.101.997,28 541.403,46 531.403,46

2.253.135,87 428.317,05 0,00 2.681.452,92 1.428.792,85  403.913,03 0,00 1.832.705,88 848.747,04 824.343,02
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1. Grundlagen des Unternehmens

Die DF Deutsche Forfait AG (,DF AG" oder ,Gesellschaft®) befindet sich seit dem
01. Januar 2016 in einem Regelinsolvenzverfahren in Eigenverwaltung. Nachdem
sich die DF AG mit den wesentlichen Glaubigergruppen auf die Eckpunkte eines In-
solvenzplanes verstandigt hat, wurde dieser am 29. Februar 2016 beim zustandigen
Insolvenzgericht Kéln eingereicht. Der Erdrterungs- und Abstimmungstermin zum In-
solvenzplan fand am 29. April 2016 statt. Im Rahmen dieses Termins stimmten die
Glaubiger dem Insolvenzplan zu, der sodann vom Insolvenzgericht bestétigt wurde.
Der Insolvenzplan sichert den Glaubigern eine bestmégliche Befriedigung ihrer Forde-
rungen und ermoglicht der DF AG auf Basis der beschlossenen Malinahmen eine
Fortfihrung ihrer Geschaftstatigkeit. Vor diesem Hintergrund erfolgt die Aufstellung
des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2015 unter der Going Concern Annahme.

a) Geschaftsmodell des Unternehmens

Die DF AG bzw. zukinftig ihre neugegrindete Tochtergesellschaft DF Deutsche
Forfait GmbH ist Spezialist fur Auf3enhandelsfinanzierungen mit dem Schwerpunkt auf
Emerging Markets.

Ein klassisches Instrument der AuRenhandelsfinanzierung ist die Forfaitierung. Bei
der Forfaitierung werden Aul3enhandelsforderungen (im Folgenden kurz auch ,Forde-
rungen*) mit einem Abschlag vom Nominalwert angekauft. Dieser Marktwertabschlag
wird auf Basis des laufzeit- und wahrungskongruenten Geld- oder Kapitalmarktzins-
satzes (beispielsweise 6-Monats- oder 1-Jahres-LIBOR oder 2-Jahres-Swapsatz) zu-
zuglich einer Risikomarge ermittelt. In der Risikomarge wird das individuelle Risiko
des einzelnen Geschéfts bertcksichtigt, das vor allem von den Lander- und Ad-
ressenrisiken des Primarschuldners (Importeur) und Sekundarschuldners (z.B. Kredit-
versicherung, garantierende Bank) abhangt. Auch die Komplexitat des Geschéfts in-
klusive der Dokumentation hat Einfluss auf die Risikomarge.

Die DF AG erwarb bisher die AuRenhandelsforderungen entweder direkt vom Expor-
teur oder Importeur (Primarmarkt) oder von Banken oder anderen Forfaitierungsge-
sellschaften (Sekundarmarkt), die ihrerseits zuvor die Forderungen vom Exporteur
oder Importeur erworben haben. Die Forderungen werden an Investoren, in der Regel
Banken, weiterverauf3ert.
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Klassische Forfaitierung

Lieferung mit Zahlungszie
Exporteur ” -
_ i Importeur
Forderung mit Bank als Adressenrisiko

/.‘

-

Ankauf der Forderung Zahlung bei Falligkeit

Verkauf der Forderung
DF Deutsche Forfait o Investor

Neben der Forfaitierung bot die DF AG ihren Kunden die Ubernahme von Risiken
durch Ankaufszusagen an. Im Unterschied zur Forfaitierung werden bei Ankaufszusa-
gen ausschlie3lich Lander- und Adressenrisiken Glbernommen, jedoch keine Liquiditéat
bereitgestellt. Ankaufszusagen werden durch Bankgarantien, Rickhaftungen Dritter
oder Kreditversicherungen zugunsten der DF AG abgesichert und damit ausplatziert.
Darlber hinaus werden auch Leasing- oder Darlehensforderungen angekauft. Auch
diese Forderungen werden in der Regel verkauft oder beispielsweise durch Ankaufs-
zusagen dritter Parteien abgesichert. Schlie3lich vermittelte die DF AG Forfaitie-
rungsgeschafte zwischen An- und Verkaufsparteien, ohne hierbei selber Liquiditat be-
reit zu stellen oder ins Risiko zu gehen. Bei der Vermittlung von Geschaften kommt
der DF AG ihr langjahrig aufgebautes Netzwerk auf der An- und Verkaufsseite zu Gu-
te.

Zukinftig werden diese Tatigkeiten durch die DF Deutsche Forfait GmbH ausgefihrt.
Vergleiche hierzu den folgenden Abschnitt.
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al) Struktur der DF AG

Neben der in Kéln ansassigen DF AG als Konzernobergesellschaft gehoren finf
Tochtergesellschaften zur ,DF-Gruppe”. Diese haben ihren Firmensitz in Brasilien
(Sao Paulo), Tschechien (Prag), den USA (Miami, inaktiv), Pakistan (Lahore) und
Dubai. Das internationale Netzwerk wird erganzt durch eine Niederlassung in Frank-
reich (Paris). und einen weiteren Partner in Italien.

Neben diesem internationalen Netzwerk von Tochtergesellschaften und Niederlas-
sungen kooperiert die DF AG mit externen Vermittlern (insgesamt die ,Vertriebsor-
ganisation“). Diese Vertriebsorganisation sichert den direkten Zugang zu den ver-
schiedenen regionalen Markten und gibt der DF AG die Flexibilitdt, auf geanderte Be-
dingungen in den jeweiligen lokalen Markten zu reagieren und sich aus Markten (tem-
porar) zuriickzuziehen oder neue attraktive Markte kurzfristig zu erschliel3en.

Mit Ausnahme der Tochtergesellschaft in Prag, die bei Bedarf in die Abwicklung ein-
zelner Geschéfte eingebunden ist und zu diesem Zweck ein eigenes Handelsbuch
fuhrt, konzentrieren sich die auslandischen Tochtergesellschaften und Niederlassun-
gen sowie Vermittler ausschlieB3lich auf Marketing- und Vertriebsaktivitaten. Ihnen ob-
liegt dabei die interne und externe Projektkoordination einer jeden Transaktion: dies
umfasst sowohl die Akquisition, Vorbereitung und Verhandlung der Parameter des
Ankaufs als auch die Weiterplatzierung von Aufienhandelsforderungen. Dies gilt ana-
log fir Ankaufszusagen oder die Abwicklung von Vermittlungsgeschéften. Die dezent-
rale Vertriebsorganisation hat jedoch keine eigenstandige Kompetenz zum Abschluss
von Geschéaften. Neben der Kontaktpflege zu Bestandskunden z&hlt die Akquisition
von Neukunden und die Beobachtung bestehender und Identifizierung neuer Markte
zum Aufgabenbereich der Vertriebsorganisation. Aufgrund dieser klaren Fokussierung
und Aufgabenverteilung zwischen Vertriebsorganisation und Muttergesellschaft kén-
nen neue Markte vergleichsweise schnell und ohne grof3en finanziellen Aufwand er-
schlossen werden.

Die Muttergesellschaft DF AG koordiniert bisher die Vertriebsorganisation und ist zu-
dem zentral fur die Refinanzierung der DF-Gruppe, das Risikomanagement, die Ver-
tragsabwicklung und -dokumentation sowie die abschlieRende Ausplatzierung der
Geschafte zustandig. Die bisherige operative Tatigkeit der DF AG soll nach Ausglie-
derung der operativen Geschéftstatigkeit von der am 8. Marz 2016 neu gegriindeten
DF Deutsche Forfait GmbH (,DF GmbH®), einer hundertprozentigen Tochtergesell-
schaft der DF AG, tbernommen werden. Die Verwertung der bestehenden zur Befrie-
digung der Anspriiche der Glaubiger im Insolvenzplan designierten Vermogensge-
genstande sowie die Refinanzierungsfunktion fir die DF-Gruppe verbleibt hingegen
bei der DF AG.
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a 2) Mitarbeiter: Effizienzsteigerung und Anpassung an finanzielle Ressourcen

Im Jahresverlauf 2015 hat sich die Anzahl der Mitarbeiter der DF AG einschlie3lich
Kooperationspartner weiter reduziert und lag zum Jahresende 2015 mit 26 Beschéaf-
tigten unter dem Niveau des Vorjahres von 29. Aufgrund der andauernden finanzwirt-
schaftlichen und operativen Restrukturierung der Gesellschaft und der damit zusam-
menhangenden Unsicherheit haben einige Mitarbeiter das Unternehmen verlassen.
Diese Personalabgange werden durch Effizienzsteigerung in den operativen Ablaufen
sowie Verbesserungen in der IT-Infrastruktur aufgefangen. Gleichzeitig hat die Ge-
sellschaft bei der Planung der Mitarbeiterkapazitaten die reduzierten finanziellen Res-
sourcen bertcksichtigt, die flir das operative Geschaft zur Verfigung stehen. Zum
Jahresende 2015 sind von den insgesamt 26 Beschaftigen 24 Mitarbeiter in der Kol-
ner Zentrale sowie 2 Beschaftigte in den Niederlassungen in den Bereichen Marketing
und Vertrieb tatig. Wie in dem im Nachtragsbericht beschriebenen Insolvenzplans
dargestellt, wird der Grof3teil der Mitarbeiter der Gesellschaft auf die DF GmbH Uber-
gehen. Der bestehende Mitarbeiterstamm ist ausreichend um nach abgeschlossenem
Insolvenzverfahren das operative Geschaft wieder in einem Umfang aufzunehmen,
der es der DF AG bzw. zukunftig der DF GmbH einerseits ermdglicht, sich weiterhin
als globaler Anbieter von Auf3enhandelsfinanzierungen fur Entwicklungs- und Schwel-
lenl&nder zu positionieren und tatig zu sein sowie andererseits profitabel zu wirtschaf-
ten.
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b) Ziele und Strategien

Strategisches Unternehmensziel

Das Ziel der DF AG und der gesamten DF-Gruppe ist es, nach der erfolgreich umge-
setzten Sanierung der Gesellschaft, ein Geschéaftsvolumen etwa in Héhe des Ge-
schaftsvolumens der Geschéftsjahre vor der Aufnahme auf die Liste der Specially De-
signated Nationals and Blocked Persons (,SDN-Sanktionsliste”) zu Beginn des Jahres
2014 zu realisieren und wieder positive Ergebnisse zu erzielen. Zu den zur Erreichung
dieser Ziele im Einzelnen vorgesehenen MalRnahmen verweisen wir auch auf unsere
Darstellungen im Nachtrags- sowie im Prognosebericht.

Die bisherige operative Tatigkeit der DF AG soll nach Ausgliederung der operativen
Geschéftstatigkeit von der neu gegriindeten DF Deutsche Forfait GmbH (,DF
GmbH"), einer hundertprozentigen Tochtergesellschaft der DF AG, fortgefuhrt wer-
den. Auf die neu gegriindete Tochtergesellschaft sollen — mit Ausnahme der Beteili-
gung an der DF Deutsche Forfait s.r.o., Prag (,DF s.r.0.“) und der Deutsche Kapital
Limited, Dubai (,DKL") — auch samtliche Beteiligungen an den Vertriebskapitalgesell-
schaften, die derzeit unmittelbar von der DF AG gehalten werden, Ubergehen. Die DF
sro und die DKL sollen auch kunftig mit der Vergabe von Darlehen und der Strukturie-
rung, Platzierung und Verwaltung von Trade Finance Fonds jeweils von der bisheri-
gen Geschaftstatigkeit der DF AG bzw. zukinftig der DF GmbH unterscheidbare Ge-
schéftstéatigkeit betreiben. Um das Ziel zu erreichen, ein Geschaftsvolumen zu reali-
sieren, das dem der Geschéftsjahre vor der Aufnahme auf die SDN-Sanktionsliste
entsprach, verfolgt die DF AG sowie ihre Tochtergesellschaften die folgende Strate-

gie:
1. Ausbau der Vermittlung von Forfaitierungsgeschéaften

Die DF AG und ihre Tochtergesellschaften planen kurz- und mittelfristig, das Geschéft
der Vermittlung von Forfaitierungsgeschaften, sowohl auf der Ankaufs- als auch der
Verkaufsseite, auszubauen. Da die Vermittlung von Forfaitierungsgeschaften keine
Liquiditatsbindung auf Seiten der DF-Gruppe ausldst, wird mit diesem Strategieansatz
der eingeschrankten finanziellen Ressourcen der DF-Gruppe, insbesondere auf der
Fremdkapitalseite, nach Abschluss des Insolvenzverfahrens Rechnung getragen. Die
DF-Gruppe kann dabei auf ihr bestehendes Netzwerk an Kontakten, sowohl auf der
Ankaufs- als auch der Verkaufsseite, zurickgreifen und von den Informationsun-
gleichgewichten zwischen der Ankaufs- und Verkaufsseite profitieren.
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2. Erhéhung der Umschlagshaufigkeit bei Forfaitierungsgeschéaften

Mittelfristig strebt die DF AG mit ihren Tochtergesellschaften an, sich wieder auf das
historisch von ihr betriebene Forfaitierungsgeschaft im Sinne des An- und spéteren
Weiterverkaufs von Forderungen zu konzentrieren. In welchen Zeitrahmen dies genau
erfolgen wird, ist in erster Linie abh&ngig von der Akquisition neuen Fremdkapitals. In
dem Geschaftsmodell des An- und Weiterverkaufs von Forderungen mit Forfaitie-
rungsvolumina von zwischen EUR 3,0 Mio. und EUR 5,0 Mio. verfigt die DF-Gruppe
Uber eine herausragende Marktstellung und kann ihre Wettbewerbsvorteile und spezi-
fisches Know-how optimal nutzen. Nach erfolgter Umstrukturierung der DF-Gruppe
entsprechend den im Insolvenzplan vorgesehenen MalRnahmen, wird das operative
Geschaft zukinftig Uber die 100%ige Tochtergesellschaft DF GmbH abgewickelt. Ge-
plant ist zudem, die Haltedauer der Forderungen zu reduzieren. Dabei steht ange-
sichts der gegenwartigen stark eingeschrankten Refinanzierungsmdoglichkeiten der
DF-Gruppe die risiko-ertragsoptimale Verwendung der verfligbaren finanziellen Res-
sourcen und Liquiditat im Mittelpunkt des unternehmerischen Handelns. Gemessen
an dem von der DF AG in den vergangenen Jahren realisierten Forfaitierungsvolumen
kann eine Wiedergewinnung der Profitabilitdt nur Gber die optimale Ausnutzung der
zur Verfugung stehenden begrenzten Fremd- und Eigenkapitalressourcen erfolgen
und so die Rendite auf das eingesetzte Gesamtkapital erhéht werden.

Wesentliches Kriterium der Gesamtkapitalrentabilitat ist dabei, wie fir jedes Handels-
unternehmen, die Umschlagshaufigkeit der angekauften und verkauften Ware — im
Fall der DF-Gruppe der AuRenhandelsforderungen. Diese kann zum einen durch Ver-
besserung der internen operativen Ablaufe und IT-Infrastruktur verbessert werden.
Fur die Umschlagshaufigkeit/Gesamtkapitalrentabilitét sind andererseits auch externe
bzw. marktseitig gegebene Parameter relevant: so ist neben der Komplexitat der je-
weiligen Transaktion (AufRenhandelsforderungen) auch die Breite der Platzierungs-
bzw. Investorenbasis und damit die Fahigkeit, einzelne AufRenhandelsforderungen
ausplatzieren zu kdnnen, entscheidend.
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3.  Verbreiterung der Platzierungs- und Ertragsbasis durch ABS-/ABCP-
Strukturen

Neben der Verbesserung der internen operativen Prozesse zur Erhdhung der Ge-
samtkapitalrentabilitét plant die DF-Gruppe daruber hinaus ihre Investorenbasis und
damit den potentiellen Abnehmerkreis von Forfaitierungsforderungen zu vergrof3ern.
Angestrebt wird dabei insbesondere solche Anlegerkreise zu erschlie3en, die in der
Vergangenheit nicht in die Vermdgensklasse ,Auf3enhandelsforderungen’ investiert
haben bzw. fir die diese Anlageklasse nicht relevant war, da sie (i) nicht Uber den
Marktzugang (ii) nicht Gber das notwendige Fachwissen zur Risikobeurteilung und
Verwaltung verfiigen und (iii) AuRBenhandelsforderungen bestimmte formale, in den
Anlagerichtlinien vieler institutioneller Investoren vorgesehener Kriterien, wie Rating
und Handelbarkeit, nicht erfillen.

Geplant ist zu diesem Zweck, Forderungen nach speziellen, vordefinierten Eigen-
schaften bzw. Auswahlkriterien zu biindeln und unter Einschaltung von Zweckgesell-
schaften zu verbriefen und bei Investoren am Kapitalmarkt zu platzieren (sog. Asset
Backed Securities- (“ABS”) bzw. Asset Backed Commercial Paper (“ABCP”)-
Strukturen, (,ABS-/ABCP-Strukturen®)).

Durch die ABS-/ABCP-Strukturen kann die DF-Gruppe ihre Platzierungsbasis verbrei-
tern, da diese Papiere in der Regel Uber ein Investment Grade Rating verfiigen und
wertpapiermalig verbrieft und damit handelbar (fungibel) sind. Da mehrere Aul3en-
handelsforderungen zu einem Portfolio zusammengefasst werden, erhoht sich die
Platzierbarkeit: der Investor erwirbt kein singulares Risiko. Die Verwaltung der in den
ABS-/ABCP-Strukturen zusammengefassten bzw. verbrieften Forderungen erfolgt tb-
licherweise durch deren Initiator/Sponsor, d.h. die DF-Gruppe, als sogenannter Ser-
vice Agent. Mit Ubernahme dieser Verwaltungsfunktion erschlieRt sich die DF-Gruppe
eine von ihrem Handels- und Vermittlungsgeschaft vollkommen unabhangige zusatz-
liche Ertragsquelle. Im Ergebnis schaffen ABS-/ABCP-Strukturen damit die Voraus-
setzungen flr eine deutliche Ausweitung des Forfaitierungsvolumens, auch weil das
Geschaft mit diesen Investorengruppen in einem weitaus hoheren Mal3e standardi-
siert ist und kurzere Abwicklungszeiten hat.
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4.  Verbreiterung der Platzierungs- und Ertragsbasis durch Trade Finance
Fonds

Nach dem erfolgreichen Abschluss der Sanierung soll die bereits flir 2014 geplante
Auflegung des ersten von der DF-Gruppe initiilerten Trade Finance Fonds durchge-
fuhrt werden. In diesen sollen — analog den ABS-/ABCP-Strukturen - angekaufte For-
derungen gebundelt werden und institutionelle Investoren, die aus verschiedenen, be-
reits im vorhergehenden Abschnitt 3. Dargestellten, Griinden diese Forderungen nicht
unmittelbar kaufen kénnen oder wollen, eine Beteiligung an dem Trade Finance
Fonds und damit indirekt bzw. mittelbar an der Performance der im Trade Fiance
Fonds zusammengefassten AuRenhandelsforderungen, angeboten werden.

Beabsichtigt ist durch die Auflegung von Trade Finance Funds zudem, die Haltedauer
der von der DF-Gruppe angekauften Forderungen zu verringern bzw. deren Um-
schlagshaufigkeit zu steigern sowie ihre Liquiditat besser zu nutzen. Auch beztglich
dieser Aspekte gelten die fur ABS-/ABCP-Strukturen geschilderten Uberlegungen
analog: Da der DF-Gruppe die Anlagerichtlinien der Trade Finance Fonds bekannt
sind, kann sie auf der Ankaufseite gezielt nach Forderungen im Markt Ausschau hal-
ten und diese erwerben, die diesen Kriterien entsprechen. Da der jeweilige Trade Fi-
nance Fonds zudem immer derselbe (Vertrags-)Partner ist ergibt sich eine gewisse
Standardisierung in der Dokumentation; diese muss zumindest nicht, wie bie wech-
selnden Kontrahenten, stets grundlegend neu verhandelt werden. Das Portfolio der
Trade Finance Fonds soll aus einer Vielzahl von Forderungen mit unterschiedlichen
Laufzeiten, Strukturen sowie Primér-/Sekundéarschuldner- und Landerrisiken beste-
hen, die in dem Investmentvehikel gebiindelt werden.

5.  Ausbau des hohermargigen Forfaitierungsgeschafts

Nach dem erfolgreichen Abschluss der Sanierung plant die DF-Gruppe, sich wieder
auf von den Dokumentationserfordernissen und/oder der Struktur komplexeres Forfai-
tierungsgeschéaft und damit hdhermargige Transaktionen aus Emerging Markets oder
Entwicklungslandern zu konzentrieren. Ob, in welchem Zeitrahmen und in welchem
Ausmal dies gelingt, ist angesichts der Risikopolitik und der Risikorichtlinien der DF-
Gruppe vorrangig von der Eigenkapitalposition (absolute Hohe des Eigenkapitals und
Eigenkapitalquote der DF-Gruppe) und der Verfugbarkeit von Fremdkapital in den
nachfolgenden Geschaftsjahren abhangig.
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C. Steuerungssystem

Fur die DF AG ist das Rohergebnis (einschlief3lich Bewertungsergebnis) abziglich Fi-
nanzergebnis die entscheidende Steuerungsgréf3e fir den Erfolg im Forfaitierungsge-
schatft.

Rohergebnis einschlieRlich Bewertungsergebnis abzgl. Finanzergebnis

= Marge

In der Berichtsperiode akquiriertes Geschaftsvolumen

Das Rohergebnis einschlie3lich Bewertungsergebnis abziiglich Finanzergebnis ergibt
sich aus dem Forfaitierungsvolumen und der durchschnittlichen Marge, diese enthalt
u.a. den wahrend der Haltedauer einer Forderung erzielten laufenden Zinsertrag so-
wie die Differenz zwischen An- und Verkaufspreis der jeweiligen Forderung. Neben
dem Bewertungsergebnis ist dariiber hinaus hierin auch das Finanzergebnis enthal-
ten, da es in unmittelbarem Zusammenhang mit dem Forfaitierungsgeschéft steht. Die
Forderungen werden fir den Zeitraum zwischen Auszahlung des Kaufpreises fur den
Erwerb und Zahlungseingang aus dem Verkauf oder der Tilgung der jeweiligen Forde-
rung bei deren Endfalligkeit refinanziert. In diesem Zeitraum fallen Zinsaufwendungen
fur die Refinanzierung der im Handelsportfolio gehaltenen Forderungen durch die An-
leihe und Bankkredite an.

Eine weitere wesentliche Steuerungsgrof3e fur das Geschaft der DF AG ist das Ge-
schéftsvolumen, definiert als Summe (i) der Nominalwerte aller in einer Berichtsperio-
de abgeschlossenen Forfaitierungsgeschatfte (einschliel3lich Ankaufszusagen) (ii) der
Nominalwerte aller in einer Berichtsperiode abgeschlossenen Vermittlergeschéfte (iii)
der Nominalwerte aller in einer Berichtsperiode syndizierten und/oder platzierten Dar-
lehen erfasst. Schliel3lich stellt die DFAG in ihrem Steuerungssystem und der exter-
nen Berichterstattung auf das Jahresergebnis ab.

Neben den extern kommunizierten Steuerungsgrof3en hat die DFAG zur Erreichung
der strategischen und operativen Ziele zusatzliche ein umfangreiches gruppeniber-
greifendes internes Steuerungssystem implementiert: Dies besteht aus (i) einem Sco-
ring-Modell und (ii) einem Risk-Adjusted Pricing Modell. Mit beiden Komponenten des
internen Steuerungssystems soll eine effizientere Allokation aller Ressourcen (im We-
sentlichen Humankapital, Eigen- und Fremdkapital) auf Geschéafte mit einem attrakti-
ven Rendite-Risiko-Mix und einer moglichst kurzen Refinanzierungs- und Haltedauer
erreicht werden. Damit wird die geschaftspolitische Ausrichtung der DF AG sowie der
DF-Gruppe noch starker auf den kapitaleffizienten Handel mit Auf3enhandelsforde-
rungen fokussiert. Geschéafte mit kirzerer Haltedauer sind aus Sicht der DF-Gruppe
besonders attraktiv, da sie eine hohere Umschlagshaufigkeit der zur Verfligung ste-
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henden Refinanzierungsmittel ermoglichen. Auf gleicher Refinanzierungsbasis kann
bei héherer Umschlagshaufigkeit ein htheres Geschéaftsvolumen und damit zugleich -
bei ceteris paribus gleicher durchschnittlicher Marge - steigende absolute Ertrage ge-
neriert werden. Damit honoriert das Scoring-Modell Geschéfte, die durch eine hohe
Rendite bei gleichzeitig kurzer Haltedauer gekennzeichnet sind und damit im Einklang
mit dem auf den Handel fokussierten Geschaftsmodell der DF-Gruppe stehen.

Das Scoring-Modell dient der quartalsweisen Bewertung der Vertriebsleistung der
einzelnen Einheiten der Vertriebsorganisation unter qualitativen und quantitativen Ge-
sichtspunkten. Es ist damit eine wesentliche Grundlage fiir die Steuerung der Ver-
triebsorganisation im Sinne der Erreichung der Unternehmensziele.

Im qualitativen Bereich werden unter anderem die Entwicklung der Kundenbasis
(Neu-, Bestandskunden), die Anzahl von Kundenanfragen, die Marketingaktivitaten
sowie sonstige Faktoren (z.B. Akquisition von Kreditlinien) differenziert nach Ver-
triebseinheiten bewertet.
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2. Wirtschaftsbericht

Das Geschéftsjahr 2015 wurde durch die finanzwirtschaftliche und operative Restruk-
turierung der DF AG geprégt, die im Nachgang zu dem SDN-Listing erforderlich ge-
worden war. Wahrend die Manahmen auf der Fremdkapitalseite, (i) Neueinraumung
der Banklinien in der Hohe, wie sie vor dem SDN-Listing bestanden haben, mit einer
Laufzeit bis 31. Dezember 2016 sowie Zinsreduzierung und (ii) Reduzierung des No-
minalzinssatzes der Anleihe im ersten Halbjahr 2015 erfolgreich umgesetzt werden
konnten, konnte die am 12. Juni 2015 angekiindigte Kapitalerhéhung gegen Bareinla-
gen mit Bezugsrechten der Aktionare (,Barkapitalerh6hung®) nicht erfolgreich platziert
werden. Bei Abschluss der Barkapitalerhhung der DF AG am 22. Juli 2015 waren
insgesamt nur 3.093.955 neue, auf den Namen lautende Stlckaktien zum Preis von
EUR 1,30 platziert, so dass der Bruttoemissionserlés aus der Barkapitalerhhung nur
rund EUR 4,0 Mio. betrug. Von den angebotenen insgesamt 6.800.000 neuen, auf
den Namen lautenden Stiickaktien wurden damit nur 45% gezeichnet. Bei Umsetzung
(Eintragung) der Barkapitalerndhung ware die Starkung des Eigenkapitals um EUR
6,0 Mio. geringer ausgefallen als im Rahmen des IDW S6-Gutachtens vom 29. April
2015 vorgesehen. Auf Grundlage dieser verringerten Eigenkapitalbasis wére ein
Going Concern der DF AG aus Sicht der Ersteller des IDW S6-Gutachtens nicht si-
chergestellt gewesen, so dass die Sanierungsfahigkeit nicht bescheinigt werden konn-
te.

Voraussetzung fir die Umsetzung (Eintragung) der Barkapitalerh6hung in das Han-
delsregister war die Eintragung der Sachkapitalerh6hung in das Handelsregister. Im
Rahmen der Sachkapitalerhhung sind der Gesellschaft im Juni 2015 Teilschuldver-
schreibungen im Nominalwert von insgesamt EUR 5,6 Mio. zum Umtausch gegen Ak-
tien angeboten worden. Die Eintragung der Sachkapitalerh6hung in das Handelsregis-
ter hing von der Bestatigung der Werthaltigkeit der Sacheinlage ab; letztere wiederum
setzte ein Mindestplatzierungsvolumen der Barkapitalerhhung von EUR 8,5 Mio. vo-
raus. Somit war fur die Eintragung der Sach- und Barkapitalerhéhung in das Handels-
register die SchlieBung der Finanzierungslicke notwendig, die in Folge der zu gering
ausgefallenen Barkapitalerhéhung entstanden war. Die SchlieBung der Finanzie-
rungslicke musste bis zum 30. September 2015 erfolgen, da zu diesem Datum die
von den Investoren und Anleiheglaubigern im Rahmen der Bar- und Sachkapitalerho-
hung abgegebenen Zeichnungserklarungen bzw. Umtauschangebote unverbindlich
wurden.
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Trotz aller Bemiihungen ist es der Gesellschaft bis zum 29. September2015 nicht ge-
lungen, die Finanzierungsliicke zu schliel3en. Die Eintragung der Bar- und Sachkapi-
talerhbhung in das Handelsregister konnte daher nicht wie geplant bis zum 30. Sep-
tember 2015 erfolgen. Damit waren beide Kapitalerhéhungen gescheitert und die ge-
plante Eigenkapitalstarkung aus der Sach- und Barkapitalerhéhung konnte nicht er-
reicht werden. Da die Kreditvertrage mit den kreditgebenden Banken diesen ein Kiin-
digungsrecht fur den Fall gewahrt haben, dass die Eigenkapitalmafinahmen unter be-
stimmten Schwellenwerten zurtickbleiben und der Going Concern bzw. die Sanie-
rungsfahigkeit auf dieser Basis nicht bestétigt werden konnte, war zu erwarten, dass
die kreditgebenden Banken von ihrem Kindigungsrecht Gebrauch machen werden.

Die Gesellschaft hat daher am 29. September 2015 beim Amtsgericht Koln einen An-
trag auf Einleitung eines Schutzschirmverfahrens in Eigenverwaltung gestellt. Der An-
trag wurde am 30. September 2015 durch das Amtsgericht Kdln genehmigt und Herr
Dr. Nerlich wurde zum vorlaufigen Sachwalter bestellt. Zusatzlich wurde ein fakultati-
ver Glaubigerausschuss eingerichtet in dem ein Vertreter der kreditgebenden Banken
und der auf der 2. Glaubigerversammlung im Februar 2015 gewéhlte Gemeinsame
Vertreter der Anleiheglaubiger sowie die Bundesagentur fir Arbeit (BfA) vertreten
sind. Nach Er6ffnung des Schutzschirmverfahrens haben die kreditgebenden Banken
der DF AG im September/Oktober 2015 ihre Kreditlinien gekindigt.

In den drei Monaten des Schutzschirmverfahrens in Eigenverwaltung ist es der Ge-
sellschaft gelungen, sich mit den wesentlichen Glaubigergruppen auf ein tragféahiges
Sanierungskonzept zu einigen. Neben einem Forderungsverzicht der Glaubiger ist der
Einstieg eines strategischen Investors in Wege einer Barkapitalerh6hung ein wesent-
licher Bestandteil des Sanierungskonzeptes. Trotz intensiver Bemihungen der Ge-
sellschaft und einer eingeschalteten externen M&A Beratungsgesellschaft ist es nicht
gelungen bis zum Ende des Schutzschirmverfahrens (31. Dezember 2015) eine ver-
bindliche Zusage eines Investors zur Ubernahme einer Barkapitalerh6hung halten.
Damit war die Einreichung eines Insolvenzplanes bis zum Jahresende 2015 nicht
moglich. Das Amtsgericht (Insolvenzgericht) KéIn hat daher mit Beschluss vom 1. Ja-
nuar 2016 planmaRig das Insolvenzverfahren fur die DF AG eréffnet und gleichzeitig
angeordnet, dass die Eigenverwaltung bestehen bleibt.
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a) Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Im Jahr 2015 lag das Wachstum der weltweiten Wirtschaft nach Angaben des Interna-
tionalen Wahrungsfonds (IWF) mit 3,1 % um 0,4 Prozentpunkte unter der urspringli-
chen Jahresprognose von Januar 2015. Diese Entwicklung ist in erster Linie auf das
gesunkene Wirtschaftswachstum in China und die damit verbundene Unsicherheit
Uber die zukinftige wirtschaftliche Entwicklung des Landes zuriickzufiihren. Anhal-
tend niedrige Energie- und Rohoélpreise sowie die positive wirtschaftliche Entwicklung
in den USA (+2,5 %), sorgen allerdings in den Industrielandern fur ein stabiles
Wachstum von 1,9 %. In den Schwellen- und Entwicklungslandern lag das Wachstum
im Jahr 2015 bei 4,0 %. Dies ist zum funften Mal in Folge ein Wachstumsriickgang
und bedeutet den niedrigsten Wert seit der Finanzkrise 2008.

Auch wenn in einigen wichtigen Schwellen- und Entwicklungslandern wie China, Bra-
silien oder Russland die wirtschaftliche Entwicklung im letzten Jahr nicht den Erwar-
tungen entsprach, sieht die DF-Gruppe die Marktbedingungen insgesamt positiv. Die
weiter wachsende Mittelschicht und das weitere Reifen der Wirtschaft in den Schwel-
lenlandern stéarkt die Zuversicht der Unternehmen, insbesondere in der Konsum- und
Investitionsguterbranche, auch mittel- bis langfristig steigende Handelsvolumina er-
warten zu kdénnen.

Der Trade Confidence Index, ein von der internationalen Grof3bank HSBC zweimal
jahrlich ermittelter Indikator fur die kurzfristige Entwicklung des globalen Handels, lag
im Herbst 2015 mit 120 deutlich Uber der neutralen Marke von 100 Punkten. Auch
wenn sich die Aussichten im Jahresverlauf etwas eintriibten — sechs Monate zuvor lag
der Index noch bei 124 Punkten — bedeutet der Wert, dass ein Grof3teil der Unter-
nehmen nach wie vor positiv in die Zukunft blickt. Dies spiegelt sich darin wider, dass
64 % der befragten Unternehmen wachsende Handelsvolumina erwarten. Beste Aus-
sichten fur die folgenden sechs Monate wurden fur Bangladesch, Indien und weiter-
hin, trotz des gesunkenen Wirtschaftswachstums in 2015, fiir China veranschlagt. Die
Experten gehen davon aus, dass die gesunkene Wirtschaftsleistung fur China eher
zyklischer denn struktureller Natur ist und fiir 2016 mit einer moderaten Erholung zu
rechnen ist. Diese Aussichten unterstreichen die Erwartung, dass Asien sowohl kurz-
als auch mittelfristig weltweit die Wachstumsregion Nr. 1 sein wird. Insbesondere die
Nachfrage nach Maschinen und die Umsetzung von Infrastrukturprojekten in dieser
Region werden den globalen Handel zwischen Industrie- und Schwellenlandern stei-
gern und bieten so, speziell fir Deutschland, reichlich Potential fur die Exportwirt-
schaft. Jedoch wird auch der Handel zwischen den Entwicklungs- und Schwellenlan-
dern zunehmen und zu einem Anstieg der Nachfrage, aber auch des Angebots in die-
sen Landern fuhren. Die DF AG und ihre Tochtergesellschaften planen, mit ihnrem Fo-
kus auf den Handel mit Schwellen- und Entwicklungslandern, sich diese Entwicklung
zu nutze zu machen und wieder als verlasslicher Partner fur die Import- und Export-
wirtschaft aufzutreten.
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b) Geschéaftsverlauf
[ Ertragslage

Die DF AG hat im Geschéftsjahr 2015 einen Jahresfehlbetrag von EUR 25,4 Mio. er-
wirtschaftet. (Vorjahr: Jahresfehlbetrag EUR 14,6 Mio.). Neben den weiterhin sehr
hohen Rechts- und Beratungskosten im Zusammenhang mit der finanzwirtschaftli-
chen Restrukturierung, war vor allem das negative Bewertungsergebnis ausschlagge-
bend fiir den hohen Konzernverlust.

Das Geschaftsvolumen der DF AG einschlie3lich Tochtergesellschaften konnte ge-
genuber dem Geschéftsjahr 2014 von EUR 30,2 Mio. auf EUR 50,9 Mio. (+68%) in
2015 gesteigert werden, lag jedoch weiterhin deutlich unter einem Niveau, das ein
ausgeglichenes Jahresergebnis erméglicht. Das insgesamt geringe Geschéftsvolu-
men war begrindet durch die wahrend des gesamten Geschéftsjahres andauernde
und nicht abgeschlossene finanzwirtschaftliche Restrukturierung. Somit standen der
DF AG und ihren Tochtergesellschaften zum einen keine ausreichenden finanziellen
und operativen Ressourcen fir ein hoheres Geschéaftsvolumen zur Verfugung. Zum
anderen waren die personellen Kapazitaten der Gesellschaft sehr stark in die not-
wendigen Analyse- und Zuarbeiten im Rahmen der Erstellung von Gutachten durch
externe Berater sowie die Vorbereitung und Umsetzung der finanziellen Restrukturie-
rung eingebunden. Das Geschaftsvolumen wies eine sehr breite Diversifizierung nach
Landern auf.
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Gliederung des Geschéaftsvolumens von EUR 50,9 Mio. in 2015 nach Landern
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Das Rohergebnis vor Finanzergebnis verringerte sich von EUR - 0,3 Mio. im Jahr
2014 auf EUR -13,6 Mio. im Jahr 2015. Den forfaitierungstypischen Ertrdgen in Hohe
von EUR 11,8 Mio. standen im Geschéftsjahr 2015 forfaitierungstypische Aufwendun-
gen in Hohe von EUR 25,4 Mio. gegenulber. Die hohen forfaitierungstypischen Auf-
wendungen sind vor allem der Wertberichtigungen der zu Handelszwecken gehalte-
nen Forderungen in Hohe von EUR 13,8 Mio. geschuldet.

Das Bewertungsergebnis in Hohe von EUR -11,5 Mio. setzt sich zusammen aus dem
Nettoeffekt aus den Wertberichtigungen der zu Handelszwecken gehaltenen Forde-
rungen, die in der Position ,Forfaitierungsaufwendungen” sowie der entsprechenden
Ertragsposition erfasst sind, sowie einem Nettoeffekt der Position ,,Abschreibungen
und Wertberichtigungen auf Forderungen sowie Zufiihrungen zu Ruickstellungen fir
Forfaitierungs- und Ankaufszusagen“ sowie der entsprechenden Ertragsposition von
EUR 2,2 Mio.. Die Anpassung der Bewertung der einzelnen Positionen des Forde-
rungsportfolios erfolgte zum einen vor dem Hintergrund der aktuellen Situation der
Gesellschaft im Schutzschirmverfahren und zum anderen der aktuellen Entwicklungen
bei einzelnen Forderungen im Bestandsportfolio. Dabei hat sich die Gesellschaft auf
das Gutachten einer unabhangigen Wirtschaftsprifungsgesellschaft gestiitzt, das fir
Zwecke des Insolvenzplans erstellt wurde.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage beliefen sich im Geschaftsjahr 2015 auf EUR 1,3
Mio. (Vj. EUR 0,4 Mio.) und enthalten die ergebniswirksame Auflésung von Zinsver-
bindlichkeiten in H6he von EUR 1,0 Mio. Die Auflésung dieser Zinsverbindlichkeiten
wurde durch die Anderungen der Anleihebedingungen gemal Beschluss der Zweiten
Glaubigerversammlung vom 19. Februar 2015 notwendig, da die auf Basis des ur-
springlich vereinbarten Nominalzinssatzes von 7,875 % p.a. fir den Zeitraum vom
27. Mai 2014 bis zum 31. Dezember 2014 entstandenen und passivierten Zinsver-
bindlichkeiten mit der rickwirkenden Reduzierung des Nominalzinssatzes auf 2,000
% p.a. teilweise erfolgswirksam ausgebucht werden konnten.

Durch die im Geschaftsjahr 2015 mit den kreditgebenden Banken sowie den Anlei-
heglaubigern vereinbarte Zinsreduzierung verbesserte sich das Finanzergebnis der
DF AG von EUR -3,6 Mio. auf EUR -1,8 Mio. (+50,0%). Das Konzern-Rohergebnis
abziglich Finanzergebnis verringerte sich insgesamt von EUR -3,9 Mio. im Vorjahr
auf EUR -15,3 Mio. im Gesamtgeschaftsjahr 2015. Die Rohergebnis-Marge war dem-
entsprechend negativ.
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Die Verwaltungskosten, die sich aus Personalaufwand, Abschreibungen und sonsti-
gem betrieblichen Aufwand zusammensetzen, stiegen im Geschaftsjahr 2015 von
EUR 10,6 Mio. im Vorjahreszeitraum auf insgesamt EUR 11,3 Mio. (+ 6,9%). Auf-
grund der geringeren Mitarbeiteranzahl sowie der in den Vorjahreszahlen enthaltenen
Abfindungszahlung an Herrn Wippermann verringerten sich die Personalkosten von
EUR 3,5 Mio. auf EUR 2,6 Mio. (-25,9%). Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
stiegen aufgrund der andauernden Restrukturierung noch einmal um 23,7% von EUR
7,0 Mio. auf EUR 8,6 Mio. Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendungen ist
in den hohen Rechts- und Beratungskosten begriindet, die im Zusammenhang mit
den (Eigen-)KapitalmaBnahmen sowie der Restrukturierung im abgelaufenen Ge-
schéftsjahr angefallen sind.

Der Jahresfehlbetrag belief sich auf EUR 25,4 Mio. (Vj. EUR -14,6 Mio.).

Das im Lagebericht des Geschaftsjahres 2014 formulierte Ziel, den Jahresverlust
deutlich zu reduzieren, wurde klar verfehlt. Fir die nochmalige Ausweitung des Jah-
resfehlbetrages gab es vor allem drei Grinde:

(1) Geringes Geschéftsvolumen, da durch die zum einen zeitlich verzdgert und be-
traglich nicht wie geplant umgesetzten KapitalmaRnahmen keine ausreichenden
Mittel fir Neugeschéft zur Verfiigung standen;

(2) Aufwendungen aus Bewertungsergebnis von Forderungen, die zu Handelszwe-
cken gehalten werden in Héhe von EUR 13,7 Mio.; sowie

(3) die hohen Rechts- und Beratungskosten im Zusammenhang mit der Vorberei-
tung und Durchfiihrung des finanzwirtschaftlichen Restrukturierungsprogramms
(einschlieB3lich spezifischer Kosten des Schutzschirmverfahrens) und den in
diesem Zusammenhang geplanten Kapitalmafinahmen.

ii Finanzlage

Die DF AG hat im Geschéftsjahr 2015 einen positiven operativen Cash Flow von EUR
1,2 Mio. (Vorjahr EUR -6,6 Mio.) erzielt. Der positive operative Cash Flow im Berichts-
jahr ergibt sich vor allem aus der Veranderung des Forderungsportfolios in Hohe von
insg. EUR 30,0 Mio. Davon entfallen EUR 13,8 Mio. auf die nicht liquiditatswirksame
Bildung von Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen.
Unter Liquiditatsgesichtspunkten konnte der hohe Jahresfehlbetrag insoweit kompen-
siert werden.
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Per 31. Dezember 2015 weist die DF AG bedingt durch den Jahresfehlbetrag in Hohe
von EUR 25,4 Mio. ein negatives Eigenkapital in Hohe von EUR 36,9 Mio. aus (Vor-
jahr: negatives Eigenkapital von EUR 11,5 Mio.).

Zum Bilanzstichtag betrugen die Verbindlichkeiten der DF AG gegentiber Kreditinstitu-
ten EUR 36,3 Mio. Sie bestanden fast ausschlie3lich in USD und EUR. Die Kreditli-
nien der DF AG sind im September/Oktober 2015 im Zuge der Eréffnung des Schutz-
schirmverfahrens durch die kreditgebenden Banken gekindigt worden. Gegentber
dem Vorjahr sind die Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten zum Bilanzstichtag
um EUR 4,5 Mio. (-11,1%) zuriickgegangen. Neben den Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten bestand noch eine langfristige Verbindlichkeit in H6he von EUR 30,0
Mio., die aus der Platzierung einer Anleihe im Mai 2013 resultiert. Die Verbindlichkei-
ten aus Lieferungen und Leistungen betrugen EUR 3,0 Mio. nach 9,0 Mio. im Vorjahr
(- 66,6%) und betreffen im Wesentlichen zur Weiterleitung an unsere Kunden be-
stimmte Zahlungseingange vor dem Bilanzstichtag. Die sonstigen kurzfristigen Schul-
den reduzierten sich um EUR 0,9 Mio. auf EUR 1,0 Mio. (- 46,6%).

Zum Bilanzstichtag bestanden auf3erbilanzielle Eventualverbindlichkeiten aus drei An-
kaufszusagen und einer Forfaitierungszusage in Héhe von insgesamt EUR 6,6 Mio.
Auf die Ankaufszusagen wurde eine Risikovorsorge von EUR 0,2 Mio. gebildet.

iii  Vermogenslage

Die DF AG hatte zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2015 Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen in H6he von EUR 29,7 Mio. im Bestand. Gegeniiber dem Vorjah-
reswert entspricht dies einem Riickgang von EUR -30,1 Mio. (-50,3%). Der niedrigere
Bestand an Forderungen aus Lieferungen und Leistungen hat mehrere Griinde. Zum
einen konnten Forderungen im Volumen von EUR 22 Mio. inkassiert werden und zum
anderen sind durch das geringe Geschaftsvolumen nur in geringerem Umfang (Nomi-
nalwert EUR 4,7 Mio.) neue Forderungen aus Lieferungen und Leistungen bis zum
Stichtag hinzugekommen. Weiterhin wurden auf den Forderungsbestand in erhebli-
chem MalRe (EUR 13,7 Mio.) Wertberichtigungen vorgenommen. Die Anpassung der
Bewertung des Forderungsportfolios erfolgte vor dem Hintergrund der Situation der
Gesellschaft im Schutzschirmverfahren und der Entwicklungen bei einzelnen Forde-
rungen im Bestandsportfolio. Dabei hat sich die Gesellschaft auf das Gutachten einer
unabhangigen Wirtschaftsprifungsgesellschaft gestitzt, das fir Zwecke des Insol-
venzplans erstellt wurde. Zusétzlich wurden bei der Ermittlung des Fair-Values weite-
re, bisher in diesem Gutachten nicht enthaltene, zu erwartende Finanzmittelabfliisse
zur Beitreibung der Forderungen beziehungsweise zur Sicherheitenverwertung in Ho-
he von EUR 1,2 Mio. berucksichtigt.
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Der Bestand an liquiden Mitteln betrug zum Bilanzstichtag EUR 4,8 Mio. und lag damit
um 50,1% unter dem Vorjahreswert von EUR 9,6 Mio. Im Bestand an liquiden Mitteln
sind auch Verpfandete Guthaben sowie zur Weiterleitung bestimmte Zahlungen ent-
halten.

Die DF AG ist zum Bilanzstichtag bilanziell Gberschuldet. Der Grund hierfur liegt in
den hohen Jahresfehlbetragen der Geschéftsjahre 2014 und 2015 die durch die Auf-
nahme der Gesellschaft auf die SDN-Liste der OFAC sowie den in Folge dessen not-
wendig gewordenen Aufwendungen fur die finanzwirtschaftliche Restrukturierung der
Gesellschaft entstanden sind.

Insgesamt ist das Geschaftsjahr 2015 sehr ungunstig fur die DF AG verlaufen. Wah-
rend im ersten Halbjahr 2015 die geplanten Restrukturierungsmaf3nahmen unter an-
derem mit der Neueinrdumung von Bankkrediten in der vor dem SDN-Listing bestan-
denen Hohe und einer einhergehenden Zinsreduzierung sowie der Herabsetzung der
Nominalverzinsung der Anleihe planméaRig verliefen, war die Gesellschaft in der zwei-
ten Jahreshélfte durch die gescheiterte Barkapitalerhhung gezwungen, Antrag auf
die Eréffnung des Schutzschirmverfahrens in Eigenverwaltung zu stellen. Durch die
wahrend des gesamten Jahres andauernden Restrukturierungsmaf3nahmen war es
der DF AG nicht méglich, dass operative Geschaft wie geplant wieder aufzunehmen
und auszubauen, so dass sich in Kombination mit den Aufwendungen aus der Wert-
berichtigungen der Forderungen und den Rechts- und Beratungskosten ein hoher
Jahresfehlbetrag ergab.
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c) Finanzielle und nicht finanzielle Leistungsindikatoren

Die finanziellen Leistungsindikatoren der DF AG entsprechen denen der DF-Gruppe
und sind

] das Geschaftsvolumen (bis Geschéftsjahr 2012 einschliel3lich als ,Forfaitie-
rungsvolumen* bezeichnet)

" das Rohergebnis einschliel3lich Bewertungsergebnis abziglich Finanzergebnis-
" Konzernergebnis

Als Geschéftsvolumen wird der Nominalwert der in einer Periode akquirierten Auf3en-
handelsgeschéfte bezeichnet. Das Geschéftsvolumen lag in den Jahren 2010 bis
2012 bei durchschnittlich ca. EUR 660 Mio. pro Geschaftsjahr. Im den Jahren 2014
und 2015 betrug das Geschéftsvolumen bedingt durch die Aufnahmen der DF AG auf
die SDN-Liste des OFAC sowie der anschlieRenden finanzwirtschaftlichen Restruktu-
rierung und Insolvenz der Gesellschaft lediglich EUR 30,2 Mio. bzw. EUR 50,9 Mio.
Nach Umsetzung der im Kapitel 1b) Ziele und Strategien beschriebenen Mal3nahmen
soll wieder ein Geschéftsvolumen in Héhe des Durchschnitts der Jahre 2010 bis 2012
erreicht werden.

Ein weiterer finanzieller Leistungsindikator ist das bereits in Kapitel 1 c¢) beschriebene
Rohergebnis einschliel3lich Bewertungsergebnis abzlglich Finanzergebnis sowie die
sich daraus ableitende durchschnittiche Marge. Das Rohergebnis einschlie3lich Fi-
nanzergebnis betrug in den Geschaftsjahren 2010 bis 2012 durchschnittlich ca. EUR
12 Mio. In den Jahren 2014 und 2015 lag das Rohergebnis bedingt durch die Zuftih-
rungen zu Wertberichtigungen und Abschreibungen sowie die Aufnahme der DF AG
auf die SDN Liste der OFAC mit EUR -3,8 Mio. bzw. EUR -16,4 Mio. deutlich darun-
ter.

Schliellich ist das Konzernergebnis ein wichtiger finanzieller Leistungsindikator. Das
Konzernergebnis war in den letzten Jahren durch eine Reihe von Sonderfaktoren
starken Schwankungen unterworfen. Das Ziel eines positiven Konzernergebnisses
wurde im Geschaftsjahr 2015 klar verfehlt. Der Konzernverlust hat sich gegentber
2014 bedingt durch hohe Rechts- und Beratungskosten sowie Wertberichtigungen auf
das Forderungsportfolio noch einmal deutlich erhoht.

Als nicht finanziellen Leistungsindikator hat die DF-Gruppe im Jahr 2013 ein Scoring
Modell eingefuhrt, das wie in Kapitel 1 ¢) dargestellt der Bewertung der Vertriebsleis-
tung der einzelnen Einheiten der Vertriebsorganisation dient.
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d) Vergitungsbericht

Vergitung des Vorstands

Grundziige des Vergltungssystems

Die Vergutung des Vorstands besteht aus einer Festverglitung, einer Erfolgstantieme,
Nebenleistungen sowie einer Altersvorsorge.

Die Festverglutung besteht aus einem Jahresgehalt, das in zwdlf gleichen monatlichen
Raten gezahlt wird. Bemessungsgrundlage der Erfolgstantieme ist der Gewinn je Ak-
tie der Gesellschaft in dem Tantiemejahr (durchschnittliches Ergebnis je Aktie in
EUR). Sofern der Gewinn pro Aktie einen Wert von EUR 0,35 Ubersteigt, erhalt jedes
Vorstandsmitglied eine Erfolgstantieme in Hohe von 5% des EUR 0,35 tberschief3en-
den Teils des Gewinns je Aktie. Die Erfolgstantieme flr ein Tantiemejahr ist auf das
Zweifache der Festvergitung begrenzt. 49% der Erfolgstantieme werden nach Fest-
stellung der Bilanz bis zum 31. Marz des Folgejahres ausgezahlt. Die restlichen 51%
werden auf das folgende Jahr vorgetragen und ausbezahlt, sofern der Berechnungs-
modus im Folgejahr ebenfalls zur Zahlung einer Erfolgstantieme fihrt.

AuBerdem erhalten die Mitglieder des Vorstands bestimmte Nebenleistungen. Dazu
gehoren die Stellung eines Dienstwagens und Versicherungspramien fir eine Grup-
penunfall- und eine Vermogensschadenhaftpflichtversicherung (D&O-Versicherung).
Die D&O-Versicherung sieht einen angemessenen Selbstbehalt vor, der den Anforde-
rungen des § 93 Abs. 2 Satz 3 AktG entspricht. Fur den Fall einer unverschuldeten
Dienstunfahigkeit ist zusatzlich vereinbart, die Bezlge befristet fortzuzahlen.

Dem Vorstandsmitglied Frank Hock wurde fur das Geschaftsjahr 2015 eine Sonder-
pramie in Héhe von EUR 75.000,00 fir den Fall zugesagt, dass die Restrukturierung
der Gesellschaft in 2015 erfolgreich abgeschlossen werden kann. Weitere Vorausset-
zung der Sonderpramie ist, dass bis zum 30. November 2015 kein Insolvenzantrag
gestellt worden ist. Am 29. September 2015 hat die Gesellschaft einen Insolvenzan-
trag gestellt, so dass die Sonderpramie nicht zur Auszahlung kam.
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In den nachstehenden Tabellen sind die jedem einzelnen Mitglied des Vorstands ge-

wahrten Zuwendungen, Zuflisse und der Versorgungsaufwand nach Mal3gabe der
Empfehlungen der Ziffer 4.2.5 Abs. 3 des Deutschen Corporate Governance-Kodex

individuell dargestellt:

Marina Attawar

(Mitglied des Vorstands)

in EUR
Festverglitung
Nebenleistungen*
Summe

Einjahrige

variable Vergutung
Mehrjahrige
variable Vergitung
Summe

Gewahrte Zuwendungen Zufluss
2015 2015
2015 (Min) (Max) 2014 2015°

2014

305.000,04 305.000,04 305.000,04 305.000,04 305.000,04 266.875,02

14.624,08 14.716,37 14.716,37 14.716,37 14.624,08 14.716,37

0,00

0,00

0,00

0,00 0,00

0,00 610.000,00

0,00

319.624,12 319.716,41 319.716,41 319.716,41 319.624,12 281.591,39

0,00 0,00

0,00 0,00

319.624,12 319.716,41 319.624,12 929.716,41 319.624,12 281.591,39

Versorgungsaufwand® 20.494,92 20.494,92 20.494,92 20.494,92 20.494,92 18.244,92
35.000,00 0

Sonstiges
Gesamtvergitung

Mark West

(Mitglied des Vorstands seit 01.07.2015)

in EUR
Festverglitung
Nebenleistungen*
Summe

Einjahrige

variable Vergutung
Mehrjahrige
variable Vergitung
Summe
Versorgungsaufwand?
Sonstiges
Gesamtvergutung

2014
0,00
0,00
0,00

0,00

0,00
0,00
0,00

0,00

Gewahrte Zuwendungen

2015

(Min)
165.000,00
0,00
165.000,00

2015
165.000,00
0,00
165.000,00

0,00 0,00

0,00
165.000,00
10.050,24

0,00
165.000,00
10.050,24

175.050,24 175.050,24

2015 (Max)
165.000,00

165.000,00
660.000,00

0,00
825.000,00
10.050,24

835.050,24

340.119,04 340.211,33 340.211,33 950.211,33 375.119,04 299.836,31

Zufluss
2014 2015°

0,00 123.750,00
0,00 0,00
0,00 123.750
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 123.750
0,00 7.800,24

0,00 131.550,24



ANLAGE 4

Seite 24

Frank Hock
(Mitglied des Vorstands)

Gewahrte Zuwendungen Zufluss

2015 2015

in EUR 2014 2015 (Min) (Max) 2014 2015°
Festvergiitung 305.000,04 305.000,04 305.000,04 305.000,04 305.000,04 266.875,02
Nebenleistungen' 13.259,80 13.345,85 13.345,85 13.345,85 13.259,80 13.345,85
Summe 318.259,84 318.345,89 318.345,89 318.345,89 318.259,84 280.220,87
Einjahrige
variable Vergitung 0,00 0,00 0,00 685.000,00 0,00 0,00
Mehrjahrige
variable Vergutung 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Summe 318.259,84 318.345,89 318.345,89 1.003.345,89 318.259,84 280.220,87

Versorgungsaufwand? 20.046,72 20.100,48 20.100,48 20.046,72 20.046,72 17.850,48

Sonstiges 35.000,00

Gesamtvergltung 338.306,56 338.446,37 338.446,37 1.023.446,37 373.306,56 298.071,35

R Dienstwagen, Unfallversicherung, Zuschiisse Krankenversicherung / Pflegeversicherung, Job Ticket
2 Zuschuss Altersversorgung, BVV Grundversorgung

® Durch Beschluss des Glaubigerausschusses kamen wahrend des Schutzschirmverfahrens im vierten Quartal 2015 nur 50% der Vorstandsvergiitung zur
Auszahlung

Die Berechnungsformel fiir die variable Vergutung auf Grundlage des Gewinns je Ak-
tie der Gesellschaft fuhrte fir das Geschaftsjahr 2015 zu keiner erfolgsbezogenen
Vergitung. Zu einer Auszahlung der Sonderpramie fir Herrn Frank Hock kam es
ebenfalls nicht.

Fur drei ehemalige Vorstandsmitglieder (Frau Attawar, ausgeschieden zum 31. De-
zember 2015, Herr Franke, ausgeschieden zum 30. September 2013, und Herr Wip-
permann, ausgeschieden zum 24. Februar 2014)) bestehen Altersversorgungszusa-
gen, die als leistungsorientierte Versorgungsplane ausgestaltet sind. Die Zusagen be-
inhalten Versorgungsleistungen, wenn das Vorstandsmitglied stirbt oder altersbedingt
aus dem Dienst ausscheidet. Herrn Franke wird in diesem Fall eine Kapitalzahlung
gewahrt. Frau Attawar und Herr Wippermann haben demgegenuber ein Wahlrecht
zwischen laufender Ruhegeldleistung und Kapitalzahlung. Seit November 2012 wur-
den aufgrund des vertraglich vorgesehenen Ablaufs der Beitragszeiten keine Pramien
mehr geleistet.

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

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

. Ulrich Wippermann: Ruhegeldleistung in Héhe von EUR 20.964,48 jahrlich oder
einmalige Kapitalzahlung in Hohe von EUR 338.278,00

. Jochen Franke: einmalige Kapitalzahlung in Hohe von EUR 147.244,00
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Darlber hinaus erhalt Frau Marina Attawar folgende Leistungen aus einer riickge-
deckten Unterstitzungskasse:

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

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

Die derzeit giltigen Vertrage der aktiven Vorstandsmitglieder sehen neben der
Grundvergltung eine monatliche, zu versteuernde Zusatzleistung in Héhe von EUR
1.500,00 vor, die fir Zwecke der betrieblichen Altersversorgung verwendet werden
kann.

Die Gesellschaft hat Vorstandsmitgliedern weder Darlehen gewéahrt noch Burgschaf-
ten oder Gewahrleistungen fir sie Ubernommen. Die Vorstandsmitglieder waren nicht
an Geschéften aul3erhalb der Geschéftstatigkeit der Gesellschaft oder an anderen der
Form oder der Sache nach ungewdhnlichen Geschéaften der Gesellschaft wahrend
des laufenden und des vorhergehenden Geschéftsjahrs oder an derartigen unge-
wohnlichen Geschaften in weiter zuriickliegenden Geschéftsjahren beteiligt, die noch
nicht endgiltig abgeschlossen sind.

Die Mitglieder des Vorstands erhalten keine aktienbasierte Vergitung.

Vergiltung des Aufsichtsrats im Geschaftsjahr 2015

Die Vergltung des Aufsichtsrats ist in 8 12 der Satzung der DF AG geregelt. Danach
erhalt jedes Mitglied des Aufsichtsrats neben dem Ersatz der ihm bei der Auslibung
seiner Amtstatigkeit erwachsenden Auslagen eine Festvergitung von jahrlich EUR
13.000. Der Vorsitzende und der Stellvertreter erhalten das Zweifache dieses Be-
trags. Daneben erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats gemal3 der Satzung ein Sit-
zungsgeld in Hohe von EUR 500,00 fir jede Aufsichtsratssitzung, an der sie teilneh-
men.
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Im Geschaftsjahr 2015 betrug die Vergutung fur die gesamte Tatigkeit der Mitglieder
des Aufsichtsrats der DF AG EUR 119.005,02. Die individuelle Vergutung der Mitglie-
der des Aufsichtsrats fur das Jahr 2015 ist in der nachfolgenden Tabelle ausgewiesen
(Betrage in EUR):

Name Festverglitung | Sitzungsgeld USt 19% Gesamtbetrag
Hans-Detlef Bosel 26.000,00 2.500,00 5.415,00 33.915,00
Christoph Freiherr von 26.000,00 1.500,00 5.225,00 32.725,00
Hammerstein-Loxten
Dr. Tonio Barlage 12.252,11 2.500,00 2.802,90 17.555,01
Dr. Ludolf-Georg 13.000,00 1.500,00 2.755,00 17.255,00
von Wartenberg
Dr. Jirgen Honert 12.252,11 2.500,00 2.802,90 17.555,01
Gesamt 89.504,22 10.500,00 119.005,02

Ein Viertel der jeweiligen individuellen Vergitung wurde an die Aufsichtsratsmitglieder
ausgezahlt. Bei drei Viertel der jeweiligen individuellen Vergitung handelt es sich um
Insolvenzforderungen.

Es gibt keine Dienstleistungsvertradge zwischen den Mitgliedern des Aufsichtsrats und
der Gesellschaft, welche Vergunstigungen bei Beendigung des Dienstleistungsver-
héaltnisses vorsehen.

Neben seiner Aufsichtsratstéatigkeit berat Herr Dr. Honert die Gesellschaft in gesell-
schaftsrechtlichen und kapitalmarktrechtlichen Fragen. Die Mandatierung der Kanzlei
Honert + Partner wurde durch den Aufsichtsrat genehmigt. Fur personlich erbrachte
Leistungen aufRerhalb der oben beschriebenen Aufsichtsratstéatigkeit, insbesondere
Beratungs- und Vermittlungsleistungen, wurden den Aufsichtsratsmitgliedern dartber
hinaus keine Vergitungen oder Vorteile gewahrt. Zwischen den anderen Aufsichts-
ratsmitgliedern und der Gesellschaft bestehen keine weiteren Vertrage.

Die DF AG hat den Aufsichtsratsmitgliedern weder Darlehen gewahrt, noch Biirg-
schaften oder Gewahrleistungen fir sie ibernommen.
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e) DF-Aktie und —Anleihe
DF-Aktie durch vorlaufig gescheiterte Restrukturierung deutlich im Minus

Fur deutsche Aktionare war 2015 ein facettenreiches Borsenjahr. Die Entwicklung des
Leitindex DAX innerhalb der ersten Monate wurde durch die Fortsetzung der lockeren
Geldpolitik seitens der Europaischen Zentralbank positiv beeinflusst. Im Frihjahr er-
reichte der DAX mit einem Plus von mehr als 25 % ein Rekordhoch von 12.374 Punk-
ten. Der Kurseinbruch an den chinesischen Borsen sorgte im zweiten Quartal 2015
jedoch fur Unsicherheit bei den Anlegern und somit fur starke Kursschwankungen. Im
darauffolgenden Abwartstrend erreichte der Leitindex seinen Jahrestiefststand im
September bei 9.325 Punkten, schloss zum Jahrsende jedoch mit einem Gesamtplus
von knapp 9 % bei 10.743 Punkten.

Auch die deutschen Nebenwerte entwickelten sich in 2015 positiv. Der MDAX gewann
im Jahresverlauf 22 % an Wert, der Nebenwerte-Index SDAX legte um 26 % zu eben-
so wie der Technologie-Index TecDAX, der einen Zuwachs von 34 % verzeichnete.
Der DAX Sector Financial Services, Branchen-Index fur die Finanzwerte unter den
deutschen Aktien, schloss zum Jahresende bei 1.430 Punkten mit 30 % im Plus.

Die weltweiten Aktienmarkte entwickelten sich im Jahr 2015 unterschiedlich. Wéahrend
der Dow Jones Index rund 2 % verlor und auch der S&P 500 mit einem Minus von 1
% schloss, entwickelte sich der japanische Index Nikkei im Berichtszeitraum positiv
und kam wie der DAX auf ein Plus von rund 9 %. Der chinesische Hang Seng ver-
zeichnete einen Jahresverlust von 6,8 %.

Die DF-Aktie entwickelte sich im Laufe des Berichtszeitraums deutlich negativ. Das
Papier verlor im Jahresverlauf rund 80 % an Wert. Im ersten Quartal stand die Kurs-
entwicklung vor allem im Zeichen der Abstimmungen mit den Anleiheglaubigern zum
Restrukturierungskonzept der Gesellschaft. Nach dem positiven Votum der Anleihe-
glaubiger auf der zweiten Glaubigerversammlung erreichte die DF-Aktie Ende Februar
ihr Jahreshoch von EUR 1,51. Im zweiten Quartal fiel der Kurs auf ein Niveau um
EUR 1,30, was dem Ausgabepreis der gescheiterten Barkapitalerhhung im Juni
2015 entsprach. Nachdem bekannt wurde, dass die Zeichnungen der Neuen Aktien
aus der Barkapitalerhohung deutlich geringer ausfiel als geplant und der Abschluss
der finanziellen Restrukturierung dadurch gefahrdet war, setzte sich der Abwartstrend
der DF-Aktie in den Sommermonaten weiter fort. Ende September, kurz vor Ankindi-
gung der Eroffnung des Schutzschirmverfahrens schloss die DF-Aktie auf ihrem Jah-
restief von EUR 0,15. Im vierten Quartal stabilisierte sich der Aktienkurs leicht und
schloss am 30. Dezember 2015 bei einem Kurs von EUR 0,29.
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Die Marktkapitalisierung der DF-Gruppe betrug zum Jahresende rund EUR 2,0 Mio.
und damit 80 % weniger als Ende 2014 (EUR 9,8 Mio.). Daraus resultiert ein handel-
barer Streubesitz von rund EUR 1,34 Mio. (68,19 % der Aktien). Insgesamt wurde im
Geschaftsjahr 2015 ein auf Xetra ein Handelsvolumen von EUR 1,5 Mio. umgesetzt.
Das durchschnittliche Handelsvolumen pro Tag betrug TEUR 1,5.

DF-Anleihe analog zur DF-Aktie mit deutlichen Kursverlusten

Der Kurs der DF-Anleihe hat sich analog zur Aktie im Geschéftsjahr 2015 deutlich ne-
gativ entwickelt. Nachdem die Anleihe zu Jahresbeginn bei einem Kurs von 53 % no-
tierte, wurde infolge der Beschlisse der zweiten Glaubigerversammlung vom 16. Feb-
ruar 2015 der Handel von der Deutschen Borse bis April ausgesetzt. Begriindet wurde
diese temporare Aussetzung des Boérsenhandels von der Frankfurter Wertpapierbérse
vor allem mit bestehenden Unsicherheiten bezuglich der Stiickzinsberechnung. Nach
der Wiederaufnahme des Handels entwickelte sich die Anleihe zunachst positiv und
erreichte im zweiten Quartal bei einem Kurs von knapp 70 % ihren Jahreshéchst-
stand. Im zweiten Halbjahr 2015 brach die Anleihe dann aber analog zur DF-Aktie
aufgrund der gefahrdeten Restrukturierung sowie der Erdffnung des Schutzschirmver-
fahrens ein und schloss am Jahresende bei knapp 16 %.

Insgesamt wurde im Berichtszeitraum ein Handelsvolumen von EUR 8,6 Mio. in DF-
Anleihen umgesetzt, was einem durchschnittlichen Volumen von rund EUR 34.420
pro Tag entspricht. Der Vergleichsindex Entry Corporate Bond entwickelte sich im
Vergleichszeitraum mit 0,9 % leicht positiv.
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Erlauternder Bericht des Vorstands zu den Angaben gemafd § 289 Abs. 4
HGB und § 315 Abs. 4 HGB

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt EUR 6.800.000,00. Es ist
eingeteilt in 6.800.000 auf den Namen lautende Aktien ohne Nennbetrag
(Stuckaktien). Es existiert keine andere abweichende Aktiengattung. Jede Ak-
tie hat ein Stimmrecht.

Beschrankungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen

Dem Vorstand sind keine Beschrankungen im Hinblick auf die Ubertragung der
Aktien oder die Ausibung der Stimmrechte bekannt, auch nicht solche aus
Vereinbarungen zwischen den Gesellschaftern.

Beteiligungen am Kapital, die 10 % der Stimmrechte tiberschreiten

Die direkten und indirekten Beteiligungen am gezeichneten Kapital (Aktionars-
struktur), die 10 % der Stimmrechte Uberschreiten, sind im Anhang zum Jah-
resabschluss bzw. im Konzernanhang zum Konzernabschluss der Gesell-
schaft dargestellt.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen
Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen nicht.

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

Eine Stimmrechtskontrolle von Arbeitnehmern, die am Kapital der Gesellschaft
beteiligt sind und ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar ausiiben, besteht nicht.

Gesetzliche Vorschriften und Bestimmungen der Satzung Uber die Ernennung
und Abberufung von Vorstandsmitgliedern und die Anderung der Satzung

Gemall 8§ 6 Abs. 1 der Satzung besteht der Vorstand mindestens aus zwei
Personen; der Aufsichtsrat kann eine hdhere Zahl festlegen und stellvertreten-
de Vorstandsmitglieder bestellen. Der Aufsichtsrat kann gemafld 8 84 Abs. 2
AktG bzw. gemal 8 6 Abs. 2 der Satzung ein Mitglied des Vorstands zum Vor-
sitzenden oder zum Sprecher des Vorstands und ein weiteres Mitglied zu des-
sen Stellvertreter ernennen. Vorstandsmitglieder werden gemald 8 84 AktG
durch den Aufsichtsrat bestellt und abberufen. Der Aufsichtsrat fasst seine Be-
schlisse gemanR § 11 Abs. 4 der Satzung mit einfacher Stimmenmehrheit. Bei
Stimmengleichheit entscheidet die Stimme des Vorsitzenden.

Anderungen der Satzung bediirfen gemaR § 179 Abs. 1 AktG eines Beschlus-
ses der Hauptversammlung, der, soweit die Satzung keine andere Mehrheit
vorsieht, gemaf 8§ 179 Abs. 2 AktG eine Mehrheit von Dreiviertel des bei der
Abstimmung vertretenen Grundkapitals erfordert. Soweit eine Anderung des
Unternehmensgegenstandes betroffen ist, darf die Satzung jedoch nur eine
gréRBere Mehrheit vorsehen. Die Satzung der Gesellschaft macht in 8§18
Abs. 1 von der Mdglichkeit der Abweichung gemaR § 179 Abs. 2 AktG Ge-
brauch und sieht vor, dass Beschliisse grundsatzlich mit einfacher Stimmen-
mehrheit und, soweit eine Kapitalmehrheit erforderlich ist, mit einfacher Kapi-
talmehrheit gefasst werden kdnnen. Der Aufsichtsrat ist nach § 13 Abs. 3 der
Satzung befugt, Satzungséanderungen zu beschlie3en, die nur deren Fassung
betreffen.
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Befugnisse des Vorstands, Aktien auszugeben oder zurickzukaufen

Erwerb und Verwendung eigener Aktien

Die Hauptversammlung vom 10. Juni 2015 hat folgende Ermachtigung zum
Erwerb und zur VeraulRerung eigener Aktien beschlossen:

a)

b)

Die Gesellschaft wird ermachtigt, bis zum 10. Juni 2020 bis zu 680.000
Stiick eigene Aktien, das sind insgesamt 10 % des aktuell bestehenden
Grundkapitals der Gesellschaft, zu erwerben. Von dem Zeitpunkt, an
dem die Durchfihrung der vom Vorstand im Mai 2015 mit Zustimmung
des Aufsichtsrats beschlossenen Kapitalerhhung aus Genehmigtem
Kapital gegen Sacheinlagen von EUR 6.800.000,00 um bis zu
EUR 3.400.000,00 auf bis zu EUR 10.200.000,00 in voller Hohe, also in
Hoéhe von EUR 3.400.000,00 in das Handelsregister der Gesellschaft
eingetragen ist und das Grundkapital der Gesellschaft sich dadurch auf
EUR 10.200.000,00 erhéht hat, erweitert sich die Ermachtigung auf den
Erwerb von bis zu 1.020.000 Stiick eigene Aktien. Der Erwerb darf nur
uber die Borse erfolgen. Dabei darf der von der Gesellschaft gezahlte
Erwerbspreis (ohne Erwerbsnebenkosten) den durch die Eréffnungs-
auktion am Handelstag ermittelten Kurs fir Aktien der Gesellschaft im
XETRA-Handel (oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) an der
Frankfurter Wertpapierbdrse um nicht mehr als 10 % Uber- oder unter-
schreiten.

Die Ermachtigung kann unmittelbar durch die Gesellschaft oder durch
von der Gesellschaft beauftragte Dritte ganz oder in mehreren Teilbe-
trdgen im Rahmen der vorgenannten Beschréankungen ausgetibt wer-
den. Die Erméchtigung kann zu jedem gesetzlich zulassigen Zweck,
insbesondere in Verfolgung eines oder mehrerer der in lit. ¢), d), e), f)
und g) genannten Zwecke ausgeubt werden. Erfolgt die Verwendung
zu einem oder mehreren der in lit. ¢), d), e) oder f) genannten Zwecke,
ist das Bezugsrecht der Aktionare ausgeschlossen.

Der Vorstand wird ermachtigt, die aufgrund der vorstehenden Erméch-
tigung erworbenen eigenen Aktien auch in anderer Weise als Uber die
Borse oder durch ein Angebot an alle Aktiondre zu verauf3ern unter der
Voraussetzung, dass die Verauf3erung gegen Barzahlung und zu ei-
nem Preis erfolgt, der den Borsenkurs von Aktien der Gesellschaft zum
Zeitpunkt der Veraul3erung nicht wesentlich unterschreitet.

Diese Erméchtigung ist beschrankt auf Aktien mit einem anteiligen Be-
trag des Grundkapitals, der insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht
Ubersteigen darf, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens
dieser Erméchtigung (wie unter a) beschrieben) noch - falls dieser Wert
geringer ist - im Zeitpunkt der Austibung der vorliegenden Erméchti-
gung. Die Hoéchstgrenze von 10 % des Grundkapitals vermindert sich
um den anteiligen Betrag des Grundkapitals, der auf diejenigen Aktien
entfallt, die wahrend der Laufzeit dieser Erméchtigung im Rahmen ei-
ner Kapitalerh6hung unter Ausschluss des Bezugsrechts gemafr § 186
Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden. Die Hochstgrenze von 10 %
des Grundkapitals vermindert sich ferner um den anteiligen Betrag des
Grundkapitals, der auf diejenigen Aktien entfallt, die zur Bedienung von
Options- und/oder Wandelanleihen ausgegeben werden, sofern die
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Schuldverschreibungen wéhrend der Laufzeit dieser Ermachtigung un-
ter Ausschluss des Bezugsrechts in entsprechender Anwendung des
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden.

d) Der Vorstand wird ermachtigt, die aufgrund der vorstehenden Erméch-
tigung erworbenen eigenen Aktien an Dritte zu Ubertragen, soweit dies
zu dem Zweck erfolgt, Unternehmen, Unternehmensteile oder Beteili-
gungen an Unternehmen oder sonstige Vermogensgegenstéande zu
erwerben oder Unternehmenszusammenschliisse durchzufiihren.

e) Der Vorstand wird ermachtigt, die aufgrund der vorstehenden Erméach-
tigung erworbenen eigenen Aktien den Inhabern von Bezugsrechten in
Erfullung der Verpflichtungen der Gesellschaft aus dem unter TOP 9
beschriebenen Aktienoptionsplan 2015 anzubieten und zu Ubertragen.
Soweit eigene Aktien an Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft
Ubertragen werden sollen, entscheidet dartiber der Aufsichtsrat.

f) Der Vorstand wird ermachtigt, die aufgrund der vorstehenden Erméach-
tigung erworbenen eigenen Aktien zur Erflllung der Verpflichtungen
der Gesellschaft aus von dieser begebenen oder garantierten Wandel-
und/oder Optionsanleihen zu nutzen, insbesondere zur Erfullung der
Verpflichtungen aus Wandel- und/oder Optionsanleihen, die aufgrund
der unter TOP 8 vorgeschlagenen Erméachtigung begeben werden.

s)] Der Vorstand wird ermachtigt, die aufgrund der vorstehenden Erméch-
tigung erworbenen eigenen Aktien ohne weiteren Hauptversamm-
lungsbeschluss einzuziehen. Die Einziehung kann auch ohne Kapital-
herabsetzung durch Anpassung des anteiligen Betrages der Ubrigen
Stiickaktien am Grundkapital der Gesellschaft erfolgen.

h) Von den Erméachtigungen in lit. ), d), e), f) und g) darf der Vorstand nur
mit Zustimmung des Aufsichtsrats Gebrauch machen. Der Aufsichtsrat
wird im Fall der lit. g) zur Anpassung der Zahl der Stiickaktien in der
Satzung erméachtigt. Im Ubrigen kann der Aufsichtsrat bestimmen, dass
Maflnahmen des Vorstands aufgrund dieses Hauptversammlungsbe-
schlusses nur mit seiner Zustimmung vorgenommen werden dirfen.

Die Durchfuihrung der unter lit. a) beschriebenen Sachkapitalerhbhung wurde
nicht in das Handelsregister eingetragen. Die Ermachtigung zum Erwerb eige-
ner Aktien bezieht sich deshalb auf den Erwerb von bis zu 680.000 Stiick ei-
gene Aktien.

Genehmigtes Kapital

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 24. Mai 2012 wurde der Vor-
stand ermdchtigt, das Grundkapital der Gesellschaft mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats bis zum 24. Mai 2017 einmalig oder mehrmalig um bis zu insgesamt
EUR 3.400.000,00 gegen Bar- und/oder Sacheinlagen (einschlief3lich so ge-
nannter gemischter Sacheinlagen) durch Ausgabe von bis zu 3.400.000 neu-
en, auf den Inhaber lautender Stiickaktien zu erhéhen (Genehmigtes Kapital
2012) und dabei einen vom Gesetz abweichenden Beginn der Gewinnbeteili-
gung zu bestimmen. Den Aktionaren ist grundséatzlich ein Bezugsrecht einzu-
raumen. Der Vorstand wurde jedoch erméchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare auszuschlieen (1) zur
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Vermeidung von Spitzenbetragen, (2) bei einer Kapitalerh6hung gegen Barein-
lagen, wenn der Ausgabebetrag der unter Ausschluss des Bezugsrechts ge-
maR 8 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegebenen neuen Aktien den Bdrsenpreis
nicht wesentlich unterschreitet und die unter Ausschluss des Bezugsrechts
gemal 8§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegebenen neuen Aktien insgesamt
10 % des Grundkapitals nicht Uberschreiten und zwar weder zum Zeitpunkt
des Wirksamwerdens noch zum Zeitpunkt der Austibung der Ermachtigung,
(3) bei einer Kapitalerhhung gegen Sacheinlagen, insbesondere zum Zweck
des Erwerbs eines Unternehmens, von Unternehmensteilen, einer Beteiligung
an einem Unternehmen oder sonstigen wesentlichen Betriebsmitteln, (4) um
den Inhabern von Optionsscheinen bzw. Wandel- oder Optionsanleihen ein
Bezugsrecht in dem Umfang einzur&umen, wie es ihnen nach Ausiibung eines
Wandlungs- oder Optionsrechts oder in Erflllung einer Wandlungspflicht als
Aktionar zustehen wirde sowie (5) um Belegschaftsaktien an Arbeitnehmer
der Gesellschaft und mit ihr verbundener Unternehmen zu begeben.

Wandel- und Optionsschuldverschreibungen/Optionsanleihe

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 10. Juni 2015 wurde der Vor-
stand erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 10. Juni 2020
einmalig oder mehrmals auf den Inhaber lautende Options- und/oder Wandel-
schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 50.000.000,00
auszugeben und den Inhabern bzw. Glaubigern von Optionsschuldverschrei-
bungen Optionsrechte bzw. den Inhabern bzw. Glaubigern von Wandelschuld-
verschreibungen Wandlungsrechte auf neue, auf den Namen lautende Stlck-
aktien der Gesellschaft bis zu einem anteiligen Betrag am Grundkapital von
insgesamt bis zu EUR 2.720.000,00 nach ndherer MafRgabe der Options- bzw.
Wandelanleihebedingungen zu gewahren. Die Optionsschuldverschreibungen
und/oder Wandelschuldverschreibungen (zusammengefasst auch ,Schuldver-
schreibungen” und in ihrer jeweiligen Stiickelung jeweils auch ,Teilschuldver-
schreibung®) kénnen aul3er in Euro auch - unter Begrenzung auf den entspre-
chenden Euro-Gegenwert - in der gesetzlichen Wahrung eines OECD-Landes
begeben werden. Sie kdnnen auch durch unmittelbare oder mittelbare Mehr-
heitsbeteiligungsgesellschaften der DF Deutsche Forfait AG ausgegeben wer-
den; in diesem Fall ist der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats fur die Gesellschaft die Garantie fiur die Schuldverschreibungen zu tber-
nehmen und den Inhabern solcher Schuldverschreibungen Optionsrech-
te/Wandlungsrechte auf neue Aktien der DF Deutsche Forfait AG zu gewah-
ren.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist zu diesem Zweck um bis zu
EUR 2.720.000,00 durch Ausgabe von bis zu 2.720.000 neuen, auf den Na-
men lautenden Stiickaktien bedingt erhoht worden (Bedingtes Kapital 2015/1).
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Gewdahrung von Bezugsrechten (Aktienoptionen) an Arbeitnehmer und Mit-
glieder der Geschaftsfihrung der Gesellschaft oder eines verbundenen Unter-
nehmens

Die Hauptversammlung vom 10. Juni 2015 hat Vorstand und Aufsichtsrat er-
machtigt, bis zum 10. Juni 2020 einmalig oder mehrmals zum Zwecke der Be-
teiligung der in 8 192 Abs. 2 Nr. 3 AktG genannten Personen am Unterneh-
men Bezugsrechte auf Aktien der Gesellschaft (Optionsrechte) auszugeben.
Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren
Einzelheiten der Ausstattung und Ausgabe der Optionsrechte in einem Aktien-
optionsplan festzulegen (,Aktienoptionsplan 2015%). Sollen Optionsrechte an
den Vorstand der Gesellschaft ausgegeben werden, obliegt die Entscheidung
Uber die Ausgabe und die Festlegung der weiteren Einzelheiten allein dem
Aufsichtsrat.

Das Grundkapital der Gesellschaft wurde um bis zu EUR 680.000,00 durch
Ausgabe von bis zu 680.000 neuen, auf den Namen lautenden Stiickaktien
bedingt erhéht (Bedingtes Kapital 2015/11). Die bedingte Kapitalerhéhung wird
nur insoweit durchgefuhrt, wie die Inhaber von Optionsrechten aus dem Akti-
enoptionsplan 2015, die von der Gesellschaft aufgrund der Ermachtigung der
Hauptversammlung vom 10. Juni 2015 im Zeitraum bis zum 10. Juni 2020
ausgegeben werden konnen, von ihren Bezugsrechten auf Stickaktien der
Gesellschaft Gebrauch machen und die Gesellschaft die Bezugsrechte nicht
durch Lieferung eigener Aktien erfullt. Die neuen Stiickaktien nehmen von Be-
ginn des Geschéftsjahres an, in dem sie durch Auslibung von Optionsrechten
entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchfihrung der bedingten Kapi-
talerhbhung festzulegen, es sei denn, es sollen Optionsrechte an Mitglieder
des Vorstands ausgegeben werden; in diesem Fall legt der Aufsichtsrat die
weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten Kapitalerh6hung fest.

Wesentliche Vereinbarungen der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines
Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots stehen

Es bestehen keine wesentlichen Vereinbarungen die unter der Bedingung ei-
nes Kontrollwechsels stehen.

Entschadigungsvereinbarungen der Gesellschaft, die fiir den Fall eines Uber-
nahmeangebots mit Vorstandsmitgliedern oder Arbeitnehmern getroffen sind

Es bestehen keine Entschadigungsvereinbarungen der Gesellschaft, die fur
den Fall eines Ubernahmeangebotes mit den Mitgliedern des Vorstands oder
Arbeitnehmern getroffen sind.
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4, Erklarung zur Unternehmensfihrung (§ 289a HGB)

Die Erklarung gem. § 289a HGB ist auf der Website der DF AG im Bereich Investor
Relations unter Corporate Governance eingestellt.

5. Nachtragsbericht

Eréffnung des Regelinsolvenzverfahrens

Das Amtsgericht KoIn hat mit Beschluss vom 1. Januar 2016 planmaRig das Insol-
venzverfahren tGber das Vermogen der DF AG erdffnet und gleichzeitig angeordnet,
dass die Eigenverwaltung bestehen bleibt. Die DF AG hatte am 29. September 2015
ein Schutzschirmverfahren gemalf § 270b in Eigenverwaltung beantragt, dem das Ge-
richt wegen der bestehenden Sanierungsaussichten folgte.

Rucktritt des stellvertretenden Aufsichtsratsvorsitzenden

Am 15. Januar 2016 hat Christoph Freiherr von Hammerstein-Loxten, stellvertreten-
der Vorsitzender des Aufsichtsrats der DF AG, seinen Posten aus Altersgrinden mit
sofortiger Wirkung niederlegt.

Bestatigung des Insolvenzplanes am 29. April 2016

Im Insolvenzverfahren Uber das Vermodgen der DF AG hat die Gesellschaft am
29. Februar 2016 einen Insolvenzplan beim Amtsgericht KdIn (Insolvenzgericht) ein-
gereicht. Ziel des Insolvenzplans ist die Entschuldung und Fortfihrung der Gesell-
schaft. Kernpunkte des Insolvenzplanes sind, dass die Gesellschaft unter Beibehal-
tung der Borsennotierung fortgeflihrt und ihre Kapitalstruktur durch einen teilweisen
Forderungsverzicht der Glaubiger, eine Kapitalherabsetzung sowie eine sich an-
schlieBende Sach- und Barkapitalerhbhung umgestaltet wird. Durch diese MalRnah-
men soll erreicht werden, dass der DF AG und der DF-Gruppe wieder eine ausrei-
chende Eigenkapitalbasis fur die Durchflihrung des operativen Geschéfts zur Verfi-
gung steht. Die DF-Gruppe strebt an ihre zukiinftige operative Tatigkeit mit einer Risi-
kostruktur und einem Risikoprofil vergleichbar der/dem vor dem SDN-Listing zu be-
treiben.

Um dieses Ziel zu erreichen ist im Insolvenzplan ein Kapitalschnitt im Verhaltnis 10:1
vorgesehen. Damit wird untern anderem dem Interesse des neuen strategischen In-
vestors nach einer Mehrheitsbeteiligung an der DF AG Rechnung getragen. Das Ei-
genkapital der DF AG soll durch eine sich anschlieRende Barkapitalerhdhung im
ausmachenden Betrag von bis zu EUR 7,5 Mio. erhéht werden, die vollstandig durch
den strategischen Investor gezeichnet wird. Darliber hinaus war im Insolvenzplan eine
Sachkapitalerh6hung in Héhe von bis zu EUR 4,022 Mio. vorgesehen. Im Rahmen
der Sachkapitalerh6hung konnten die Zeichner der gescheiterten Barkapitalerhhung
2015 ihren jeweiligen Ruckforderungsanspruch in Form einer Sachkapitalerh6hung in
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die Gesellschaft einlegen. Bis 29. April 2016 lagen der DF AG unterzeichnete Sach-
kapitalerh6hungsvertrage im Volumen von EUR 3,7 Mio. vor. Der Emissionskurs so-
wohl fur die im Rahmen der Sach- als auch fur die Barkapitalerh6hung auszugeben-
den Neuen Aktien im rechnerischen Nennwert von EUR 1,00 wird EUR 1,00 betragen.
Fur beide EigenkapitalmaRnahmen wurde das gesetzliche Bezugsrecht der Altaktio-
nare ausgeschlossen. Die Durchfiihrung der Kapitalherabsetzung sowie der Bar- und
Sachkapitalerndhung sowie deren Eintragung ins Handelsregister erfolgen nach
Rechtskraft des Insolvenzplans. Hierzu und zu den diesbeziiglich noch bestehenden
Unsicherheiten verweisen wir auch auf die Darstellung im Risikobericht Abschnitt Re-
finanzierungsrisiko und bestandsgefahrdende Tatsachen.

Neben den KapitalmaBhahmen zur Starkung des Eigenkapitals erfolgt auf der Fremd-
kapitalseite ein Schuldenschnitt: Die Bestandsglaubiger der DF AG verzichten im In-
solvenzplan auf rd. 62,0 % ihrer Forderungen. Die Bedienung der nach dem Teilver-
zicht der Bestandsglaubiger verbleibenden Verbindlichkeiten erfolgt dabei ausschliel3-
lich in dem Mal3e und zu den Zeitpunkten, wie und zu denen das zum Zeitpunkt der
Feststellung des Insolvenzplanes bestehende Vermogen der DF-Gruppe verwertet
werden kann. Durch die Regelungen im Insolvenzplan gehen alle Chancen und Risi-
ken aus der Verwertung der zum Zeitpunkt der Genehmigung bestehenden Vermo-
gensgegenstande inklusive der Uberfalligen Forderungen auf die Glaubiger der DF
AG uber.

Der finale Insolvenzplan wurde am 29. April 2016 vom Amtsgericht KoIn bestétigt. Da
im Termin kein Widerspruch zu Protokoll gegeben wurde, tritt die Rechtskraft des In-
solvenzplanes mit Ablauf der Rechtsmittelfrist von 2 Wochen ein.
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0. Chancen- und Risikobericht

a) Internes Kontrollsystem und Risikomanagementsystem bezogen auf den
Rechnungslegungsprozess

Die DF AG ist die Muttergesellschaft der DF-Gruppe. Hier ist das Rechnungswesen,
das Controlling, die Liquiditatsplanung sowie die Risikosteuerung und -Uberwachung
fur die gesamte DF-Gruppe angesiedelt. Die Liquiditatsplanung fur die DF-Gruppe,
die DF AG und die DF s.r.o wird taglich auf Basis aktueller Kontoausziige erstellt.
Diese umfasst die erwarteten Ein- und Auszahlungen aus den Forfaitierungsgeschéf-
ten sowie die geplanten Verwaltungs- und Refinanzierungskosten. Fur die jeweils fol-
genden zwei Wochen erfolgt die Liquiditatsplanung auf Tagesbasis, fur die n&chsten
drei Monate auf Wochenbasis und anschlieBend auf Monatsbasis.

Die Risikosteuerung- und Uberwachung erfolgt auf Basis eines detaillierten, schriftlich
fixierten Risikomanagementsystems, das eine Diversifizierung des Forderungsportfo-
lios der DF AG und ihrer Tochtergesellschaften sicherstellt. Das Risikomanagement-
system enthalt ein Limitsystem, das aus Adressen-, Lander- und Risikogruppenlimiten
besteht. Lander mit einem ahnlichen Risikoprofil werden dabei in einer der funf Risi-
kogruppen zusammengefasst.

Das Rechnungswesen ist fur die Kontenpléne, die Kontierungsrichtlinien, alle Vorga-
ben und Ablaufe zur Buchfihrung in der DF-Gruppe verantwortlich. Hierbei werden
landerspezifische Anforderungen und Gesetze bertcksichtigt. Im Konsolidierungskreis
sind die Tochtergesellschaften in Prag (DF Deutsche Forfait s.r.o. (,DF sro“) sowie
die Deutsche Kapital Limited, Dubai (,DKL*) enthalten. Bei der DF s.r.o. erfolgt die
Buchflhrung durch einen externen Dienstleister und wird vor allem bei der Erstellung
der Jahresabschliisse eng durch das Rechnungswesen der DF AG begleitet. Die
Buchfuhrung sowie die Erstellung der lokalen Jahresabschlisse der DKL erfolgt durch
das Rechnungswesen der DF AG und wird monatlich mit der Geschéftsleitung der
DKL abgestimmt. Diese Jahresabschliisse werden in beiden Féllen von vor Ort an-
sassigen Wirtschaftsprifungsgesellschaften einer Abschlussprifung unterzogen. Die
endgultige Wirdigung und Abstimmung aller erforderlicher Unterlagen und Inter-
Company-Beziehungen erfolgt in Koln.

Fur die Finanzbuchhaltung wird eine Standardsoftware eingesetzt, fir die ein Soft-
ware-Testat einer Wirtschaftsprifungsgesellschaft vorliegt. Die Software ist zentral
auf dem Server der Muttergesellschaft installiert und die DF s.r.o0. besitzt einen Onli-
ne-Zugriff. Das zentrale Rechnungswesen in Kéln hat damit fortlaufend Einblick in die
Buchhaltung der DF s.r.o. Durch entsprechende Softwareberechtigungen ist jedoch
gleichzeitig sichergestellt, dass die DF s.r.o. ausschlie3lich auf ihre eigenen Bu-
chungskreis zugreifen kann. Die DKL hat keinen Zugriff auf die Buchhaltungssoftware;
Information der Geschéftsleitung der DKL und Abstimmungen erfolgen auf Basis der
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vom Rechnungswesen der Muttergesellschaft in Kdln erstellten betriebswirtschaftli-
che Auswertungen. Die laufende Buchhaltung wird entsprechend des Datensiche-
rungskonzepts der DF AG téaglich gespeichert. Zur Absicherung des Betriebsrisikos
der EDV existieren Back-Up-Systeme.

Die einzelnen Geschéftsvorfélle werden entsprechend einer konzernweit gultigen
Kontierungsrichtlinie gebucht. Die Buchung der Forfaitierungsgeschafte wird zum Jah-
resende von der Vertragsabwicklung Uberprift. Hierfir werden der Vertragsabwick-
lung auf Einzelgeschéafte (Referenznummern) bezogene Kostentrdgerauswertungen
sowie Buchungen und Salden auf Erfolgs- und Bestandskonten zur Verfigung ge-
stellt, die von der Vertragsabwicklung mit den entsprechenden Vertragen abgestimmt
werden. Durch Anwendung dieses Vier-Augen-Prinzips werden sowohl mdgliche Dif-
ferenzen geklart als auch die vollstandige Dokumentation in den Geschaftsakten ge-
wabhrleistet. Dartber hinaus wird einmal im Monat der Forderungsbestand laut Buch-
haltung mit den Angaben im Forfaitierungssystem (Forfaiting Manager), welches von
der Vertragsabwicklung gepflegt wird, abgestimmt. Gegebenenfalls auftretende Diffe-
renzen werden zwischen den beiden Abteilungen geklart.

Die beschriebene Vorgehensweise wird auch im Rahmen der Buchhaltung der DF
S.r.o. praktiziert.

Der bestehende Standard beim internen Kontrollsystem in der Buchhaltung ist hoch
und ein Ausbau derzeit nicht geplant. Das interne Kontrollsystem tréagt den Besonder-
heiten des Geschaftes der DF-Gruppe und vor allem der hohen Individualitéat der ein-
zelnen Geschafte Rechnung.

Mit Ubergang der operativen Geschéftstatigkeit von der DF AG auf die neu gegriinde-
te Tochtergesellschaft im Laufe des zweiten Quartals 2016 werden auch die hier ge-
nannten Funktionen auf die DF GmbH Ulbergehen und von dieser zukinftig ebenfalls
im beschriebenen Rahmen fir die DF-Gruppe wahrgenommen.

b) Risikomanagementsystem bezogen auf Compliance und Geldwasche

Aufgrund ihres projektbezogenen Geschéaftsmodells kontrahieren aktuell die DF AG
bzw. zukinftig die DF GmbH und die DF s.r.o. mit einer Vielzahl von Geschéftspart-
nern in unterschiedlichen Landern (Verkaufer und Kaufer von Aul3enhandelsforderun-
gen, Sicherungsgebern in Form von Banken und/oder (staatlichen) Kreditversicherun-
gen, externen Vermittlern, Dienstleistern bei der steuerlichen und rechtlichen Prifung,
Umsetzung und Abwicklung der verschiedenen Transaktionen wie in den Bereichen
Forfaitierung, Ankaufszusagen, Vermittlungsgeschaft). Die Kunden der DF AG und ih-
rer Tochtergesellschaften, sowohl auf der Ankaufs- als auch auf der Verkaufsseite,
domizilieren weltweit — vorrangig auch in Schwellen- und Entwicklungslandern. Dabei
verfiugen diese Gesellschaften bedingt durch ihr Geschaftsmodell Uber einen men-
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genmaRig begrenzten festen Kundenstamm mit dem regelméRig und/oder in wieder-
kehrenden Zeitrdumen Transaktionen umgesetzt werden. Charakteristisch ist vor al-
lem, dass mit einzelnen Geschéftspartnern ein (Finanzierungs-)Projekt umgesetzt
wird, welches aber dann keinen unmittelbaren Wiederholungscharakter hat. Folgege-
schéfte mit demselben Kunden erfolgen meist erst mit einem gewissen zeitlichen Ab-
stand. Hinzu kommt, dass sich dabei selbst die mit demselben Kunden realisierten
Transaktionen, wie flr das Forfaitierungsgeschaft charakteristisch, zum Teil deutlich
voneinander unterscheiden. Ausnahmen von dem Vorgesagten bilden Dienstleis-
tungspartner der Gesellschaften der DF-Gruppe, wie z.B. Banken, Public/Investors
Relations Agenturen, Rechtsanwalts- und Steuerberatungskanzleien und Wirtschafts-
priufungsgesellschaften.

Vor dem Hintergrund der bestehenden rechtlichen Vorschriften ist aktuell die DF AG
sowie zukunftig die DF GmbH verpflichtet, transaktionsbezogen Geldwascheprifun-
gen, darunter eine Kundenidentifikation, sowie Prifungen im Hinblick auf Wirtschafts-
sanktionen (Economic Sanctions Compliance) durchzuftihren. Dies erfolgt nicht zu-
letzt auch im Hinblick auf die Abnehmer (Investoren), die von der DF AG bzw. von Un-
ternehmen der DF-Gruppe Forderungen erwerben, Unterbeteiligungen Ubernehmen
oder Forderungen absichern, die aufgrund eigener Vorschriften eine lickenlose Do-
kumentation der in die jeweilige Transaktion involvierten Parteien fordern.

Verstolle gegen die gesetzlichen Geldwascheregelungen, Kundenidentifikationsbe-
stimmungen und/oder EU- bzw. US-Sanktionsrichtlinien kénnen erhebliche negative
Auswirkungen auf die operative Geschaftstatigkeit sowie die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der einzelnen operativ tatigen Gesellschaften und damit indirekt auch
der DF AG und/oder der DF-Gruppe als Ganzes haben. Insbesondere besteht das Ri-
siko (i) dass essentielle Vertragspartner/Dienstleister (zeitlich begrenzt) aufgrund ei-
gener interner und/oder gesetzlicher Vorgaben keine Geschéfte mit den einzelnen
operativen Gesellschaften, der DF AG und/oder der DF-Gruppe als Ganzes (mehr) ta-
tigen dirfen oder kénnen — dies umfasst sowohl den An- und Verkauf von Forderun-
gen, die Einbringlichkeit und Inkassierbarkeit von Forderungen als auch die Erbrin-
gung von Dienstleistungen., (ii) in der Verhangung von Buf3geldern (Geldstrafen) und
(iii) einer personlichen Haftung der Organe der DF AG und ihrer Tochtergesellschaf-
ten fur VerstdRe gegen die entsprechenden Vorschriften. Hinzu kommen moégliche
Reputationsverluste aus dem Bekanntwerden von schuldhaften Verletzungen oder
Versto3en gegen diese Regelungen.
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Die DF AG sowie zukinftig die DF GmbH Uberprift in Zusammenarbeit und Abstim-
mung mit externen Beratern in regelméafiigen Abstanden das konzernweite Compli-
ance-System; auf Basis der jeweiligen Ergebnisse der Uberpriifung wird dieses bei
Bedarf Giberarbeitet und angepasst. Zum Compliance-System, gehéren insbesondere
(i) die Ernennung eines Economic Sanctions Compliance Beauftragten, der direkt an
den Vorstand berichtet (ii) eine Software die arbeitstaglich eine automatische Prifung
der Kunden - dies umfasst sowohl Neu- als auch Bestandskunden — im Hinblick auf
deren Aufnahme auf die EU- und/oder US-Sanktionsliste vornimmt. Anhand von ge-
nerierten Ergebnisprotokollen erfolgt in Zweifelsfallen eine manuelle Uberpriifung ein-
zelner Kunden. Durch eine regelméallige Aktualisierung der Datenbasis ist sicherge-
stellt, dass auch wahrend der Haltedauer einer Forderung die (Neu-)Aufnahme einer
in die zugrunde liegende Transaktion involvierten Partei auf eine der Sanktionslisten
festgestellt wird. Damit kann die DF AG sowie zukinftig die DF GmbH unverziglich
die dann jeweils erforderlichen Schritte einleiten. Ebenso werden Geschaftspartner,
mit denen einzelne oder mehrere Gesellschaften der DF-Gruppe laufend zusammen-
arbeiten, regelméaRig im Hinblick auf Sanktionsbestimmungen tberpruft. Bei positivem
Ergebnis der Prifung erfolgt die Aufnahme in eine sogenannte ,White List“, so dass
neue Projekte mit diesen Geschaftspartnern kurzfristig und jederzeit kontrahiert wer-
den kdnnen.

Weiterer integraler Bestandteil des von der DF AG konzernweit implementierten
Compliance Systems sind die vorgeschriebenen Prifungen gemafl Geldwaschege-
setz einschlief3lich der Kundenidentifikation (Know-Your-Customer (,KYC®)). Die DF
AG und ihre Tochtergesellschaften fiihren ihren Geschéaftsbetrieb in Ubereinstimmung
mit den jeweils anwendbaren Geldwaschepraventions-Vorschriften. Die Einhaltung
hdchster Standards im Bereich der Geldwaschepravention ist fir die DF AG von zent-
raler Bedeutung. Das Management und sdmtliche Mitarbeiter der DF AG sind zur Ein-
haltung dieser Standards verpflichtet. Die ,Anti-Geldwéasche-Richtlinie” ist Teil des all-
gemeinen Compliance-Programms der DF AG und lasst die sonstigen Verpflichtun-
gen der DF AG bei der Anbahnung und Abwicklung von Vertrdgen (insbesondere
nach der bestehenden ,Economic Sanctions Compliance Policy”) unberihrt, d.h. fin-
det erganzend Anwendung. Die Verantwortung fur den Bereich der Kundenidentifizie-
rung zur Verhinderung von Geldwasche und Terrorfinanzierung sowie der Economic
Sanctions Compliance obliegt dem Economic Sanctions Compliance Officer und des-
sen Stellvertreter, die beide - streng getrennt von Markt und Marktfolge - in dieser
Funktion direkt dem Gesamtvorstand unterstellt sind.
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Gemall dem Know-Your-Customer-Prinzip identifiziert die DF AG bzw. zukunftig die
DF GmbH jeden potentiellen Kunden/Geschéftspartner vor Begrindung einer Ge-
schéftsbeziehung durch Abgabe eines verbindlichen Angebotes oder Durchfihrung
der Transaktion. Diese ldentifizierung beinhaltet Selbstauskiinfte des Kunden sowie
die Uberprufung dieser Informationen durch die DF AG. Je nach Firmensitz und geo-
graphischer Lage des Kunden/Geschéaftspartners, fordert die DF AG zusétzlich eine
Notarisierung der vom Kunden/Geschéftspartner eingereichten KYC-Unterlagen. Die
Identifizierung der Kunden/Geschéftspartner beinhaltet zudem dessen/deren Uberprii-
fung hinsichtlich moglicher Sanktionen. Ein Verpflichtung der DF AG bzw. zukinftig
die DF GmbH hinsichtlich der Ubernahme eines Risikos unter einer bestimmten
Transaktion erfolgt demnach erst, wenn die Identitdt des Kunden/Geschéaftspartners
zweifelsfrei feststeht, sdmtliche Fragen dem Geldwaschegesetz entsprechend zufrie-
denstellend beantwortet sind und keine relevanten Sanktionen gegeniber dem Kun-
den/Geschéftspartner vorliegen. Der Vorstand sowie samtliche Mitarbeiter der Gesell-
schaften der DF-Gruppe erhalten einmal jahrlich eine Schulung durch den Compli-
ance Officer hinsichtlich der Geldwaschepravention und Economic Sanctions-
Compliance, um so eine weitgehende Risikominimierung sicherzustellen.

c) Chancen

Die DF AG schatzt die Rahmen- und Marktbedingungen fur die Forfaitierung auf
Basis der eigenen Analysen und der externen Untersuchungen wie dem Trade Fo-
recast Report der HSBC Bank sowohl auf der Kaufer als auch auf der Verkaufer-
seite als gut ein. Dies ist fur die zukinftige Entwicklung der DF AG und ihrer Toch-
tergesellschaften von hoher Bedeutung, da sie als Handler von beiden Seiten ab-
hangig ist. Nachdem die Refinanzierungsfunktion der DF-Gruppe auch zuklnftig
bei der DF AG verbleibt und auch nach der zukiinftigen Verlagerung der operativen
Geschaftstatigkeit auf die DF GmbH eine hohe Abhangigkeit der weiteren Entwick-
lung der DF AG von der Entwicklung der operativen Gesellschaften bestehen bleibt
wird in weiterer Folge im Chancenbericht auch auf diese Unternehmen und damit
auf die DF-Gruppe abgestellt.

Auf der Verkauferseite (Exporteure, Banken, Forfaitierungsgesellschaften) wird die
Nachfrage nach AuRRenhandelsfinanzierung durch ein erhdhtes Risikobewusstsein
in Folge der volatilen und nur schwer vorhersehbaren internationalen politischen
und wirtschaftlichen Entwicklungen positiv beeinflusst. Wie im Kapitel ,Gesamtwirt-
schaftliche Rahmenbedingungen” beschrieben, kann die Abschwachung der chi-
nesischen Industrieproduktion und die damit einhergehende Volatilitat an den Roh-
stoffmérkten, dazu fuhren, dass sich grol3ere Wettbewerber wie Banken aus be-
stimmten Bereichen oder Markten zurlickziehen. Damit er6ffnen sich Spezialanbie-
tern wie der DF AG und ihren Tochtergesellschaften die Mdglichkeit, mit attraktiven
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Angeboten in den jeweiligen Markt zu gehen. Beispielhaft hierfir war die Situation
in Nigeria vor den Prasidentschaftswahlen im Marz 2015: Aufgrund des unsicheren
Ausgangs der Wahlen gab es in einem Zeitfenster nur wenige, mit dem Markt und
den politischen Gegebenheiten vertraute Anbieter, die sich Adressrisiken aus Nige-
ria genahert haben; diese konnten aber attraktive Margen erzielen. In vielen
Emerging Marktes besteht weiterhin erheblicher Bedarf an Infrastruktur und Ver-
sorgungsgutern. Gerade bei Infrastrukturinvestitionen, die als Katalysator und
Grundlage fur Wachstum gelten, besteht vielfach ein Nachholbedarf. Die entspre-
chende Nachfrage geht in zahlreichen Fallen auf Initiativen der jeweiligen Regie-
rungen zurick, die uber eine verbesserte Infrastruktur Industrieansiedlungen for-
dern und den Lebensstandard ihrer Bevdlkerung verbessern wollen. Per Saldo
wird damit das Wachstum in den Zielméarkten der DF-Gruppe auch zukinftig wei-
terhin héher als in den westlichen Industrielandern sein. Vor diesem Hintergrund
rechnet die DF AG mit weiterhin attraktiven Geschaftsmoglichkeiten fur ihre Toch-
tergesellschaften

Positiv sollte sich auch die Lockerung der Handelssanktionen gegentber Kuba und
dem Iran auswirken. Obwohl Engagements in beiden Markten komplex sind
(Rechts- und Steuerfragen, Sanktionen, Risiko) und die Einzelheiten und Rahmen-
bedingungen zukinftiger Geschéftsaktivititen noch auszuarbeiten sind, bestehen
hier gute Geschéftsaussichten. Der Nachholbedarf an Infrastrukturinvestitionen
aber auch Investitionsgltern und langlebigen Gebrauchsgutern ist durch die jahre-
langen Sanktionen grof3. Sobald die Nachfrage nach Investitionsgutern und langle-
bigen Gebrauchsgttern wieder Fahrt aufnimmt, wird auch die Nachfrage nach Au-
Renhandelsfinanzierung wieder zunehmen. Viele Exporteure suchen hier Bera-
tung, Risikoabsicherung und Finanzierung, da sie aufgrund der Sanktionen viele
Jahre nicht in diesen Méarkten tatig waren.

Auf der Kauferseite von AufRenhandelsforderungen wird die Nachfrage weiterhin
durch das niedrige Zinsniveau positiv beeinflusst. Investoren suchen Anlageklas-
sen wie die Aulienhandelsforderungen, die eine attraktive Rendite bei vergleichbar
gutem Risiko versprechen.

Nicht nur die wirtschaftlichen Rahmendaten bieten gute Chancen fir einen zukinf-
tig erfolgreichen Geschaftsverlauf, sondern auch die DF AG und ihre Tochterge-
sellschaften sind nach dem Inkrafttreten des im Abschnitt Prognosebericht naher
beschriebenen Insolvenzplanes gut aufgestellt, um von den positiven Rahmenbe-
dingungen zu profitieren. Durch den teilweisen Forderungsverzicht der Glaubiger
sowie der vorgesehenen Bar- und Sachkapitalerhéhung wird sich die die Bilanz-
struktur der DF AG deutlich verbessern. Dies ist wichtig fir unsere Geschéfts-
partner, insbesondere auf der Ankaufsseite, da diese darauf vertrauen, dass die
DF-Gruppe ihren Verpflichtungen, z.B. zur Zahlung des Kaufpreises im Fall des
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Ankaufs einer Forderung oder aus einer Ankaufszusage nachkommen kann. Dar-
Uber hinaus wird die Ertragsstarke der DF AG und DF-Gruppe durch zwei Faktoren
positiv beeinflusst:

() verglichen mit der Situation in den Geschaftsjahren 2014 und 2015 wird die DF
AG nach Abschluss des Insolvenzverfahrens nicht mehr mit den hohen Kosten und
dem hohen zeitlichen Aufwand der finanzwirtschaftlichen Restrukturierung belas-
tet. Die in 2014 und 2015 hierdurch gebundenen Kapazitaten, stehen nunmehr un-
eingeschrankt fir den Auf- und Ausbau des operativen Geschéftes zur Verfligung;

(ii) wverglichen mit der Situation vor dem SDN-Listing, d.h. in den Geschéftsjahren
vor 2014, wird die DF-Gruppe nicht mehr durch die Rechts- und Beratungskosten
sowie die Refinanzierungskosten, die durch das Restrukturierungsportfolio verur-
sacht wurden, belastet. Da die hierin enthaltenen Forderungen der Befriedigung
der Bestandsglaubiger dienen, tragen diese auch die entsprechenden Verwal-
tungs- und Betreibungskosten.

Der DF AG ist es in der schwierigen Restrukturierungsphase der letzten zwei Jahre
gelungen, die wesentlichen Mitarbeiter fir den Neuaufbau der DF-Gruppe und da-
mit deren Know-how und Kontakte im Unternehmen zu halten. Der Neustart kann
somit auf einer soliden Basis erfolgen. Das bestehende Netzwerk wird dabei er-
ganzt um die neuen Kontakte, die der strategische Investor in die DF-Gruppe ein-
bringt. Schliel3lich wurden die internen Abldufe und das IT System optimiert, so
dass das angestrebte Volumenwachstum effizient bearbeitet werden kann was
sich in kiirzeren Haltedauern niederschlagen sollte.

Uber diese dargestellten Chancen hinaus kann die DF AG in Abhangigkeit vom Er-
folg der Verwertung der im Insolvenzplan zur Befriedigung der Bestandsglaubiger
designierten Vermdgensgegenstande eine, Uber ein fix vereinbartes Bearbeitungs-
entgelt hinaus, ergebnisabhangige Provision erzielen.

Insgesamt bestehen fir die einzelnen operativen Gesellschaften der DF-Gruppe
und damit auch fir die DF AG aufgrund der externen und internen Rahmenbedin-
gungen gute Chancen auf ein profitables Wachstum.
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d) Risiken

Nachdem die Refinanzierungsfunktion der DF-Gruppe auch zukinftig bei der DF AG
verbleibt und auch nach der zukinftigen Verlagerung der operativen Geschéftstéatig-
keit auf die DF GmbH eine hohe Abhangigkeit der weiteren Entwicklung der DF AG
von der Entwicklung der operativen Gesellschaften bestehen bleibt, wird in weiterer
Folge im Risikobericht auch auf diese Unternehmen und damit auf die DF-Gruppe ab-
gestellt.

Die genannten Risiken gelten somit gleichermal3en auch fir die DF AG.
i Dokumentéres Risiko

Die DF AG oder ihre Tochtergesellschaften kaufen Forderungen (regresslos) an mit
dem Ziel, diese in der Regel weiter zu verauf3ern bzw. auszuplatzieren. Nur in Aus-
nahmeféllen verbleiben einzelne Forderungen bis zu ihrer vertraglichen Endfalligkeit
in den Buchern der DF AG bzw. zuklnftig der DF GmbH. Im Rahmen ihres Handels-
geschéfts haften die Unternehmen der DF-Gruppe Ublicherweise gegenliber dem Er-
werber dafir, dass die Forderung besteht (Veritatshaftung), die Forderung die zugesi-
cherten Eigenschaften aufweist, sie Inhaber der Forderung ist (Inhaberschaft) und die
Forderung gegenuber dem Schuldner durchsetzbar ist, das heif3t keine Einreden und
Einwendungen entgegenstehen. Die vorgenannten Haftungstatbesténde kénnen ins-
besondere durch eine fehlerhafte Dokumentenprifung oder Mangel in der Vertragser-
stellung entstehen und bei Eintritt zu einem hohen Schaden fihren.

Darlber hinaus schlieen die Unternehmen der DF-Gruppe fallweise Kreditversiche-
rungen zur Verringerung einzelner mit einer Forderung verbundenen Risiken (u.a.
Bonitatsrisiken, Landerrisiko, Konvertibilitatsrisiko) ab. Auch werden bereits kreditver-
sicherte Forderungen angekauft. Vertragspartner konnen dabei sowohl staatliche als
auch private Kreditversicherungen sein. Bei Ausfall einer kreditversicherten Forderung
kann dann die Kreditversicherung nach Ablauf einer Wartefrist in der vereinbarten
Hohe (Nennbetrag der Forderung abzlglich eines gegebenenfalls bestehenden
Selbstbehalts) in Anspruch genommen werden. Eine solche Kreditversicherung muss
genau auf das abzusichernde Geschaft abgestimmt sein. Ansonsten besteht die Ge-
fahr, dass Obliegenheiten aus dem Kreditversicherungsvertrag verletzt werden. Sol-
che Obliegenheitsverletzungen durch den jeweiligen Versicherungsnehmer kdnnen
dazu fuhren, dass die Kreditversicherung im Schadensfall nicht zur Zahlung verpflich-
tet ist. In Abh&ngigkeit von der Hohe der kreditversicherten Forderung, kann hieraus
fur die DF AG bzw. ihre Tochtergesellschaften ein bestandsgefahrdendes Risiko ent-
stehen. Dariber hinaus schlie3t die DF AG bzw. ihre Tochterunternehmen auch
Ruckhaftungen mit Banken oder anderen Forfaitierungsgesellschaften zur Absiche-
rung von Forderungen ab. Auch hier missen die vertraglichen Vereinbarungen genau
auf das abzusichernde Geschaft abgestimmt sein. Da die Unternehmen der DF-
Gruppe auch Forderungen mit Kreditversicherungsdeckung oder Rickhaftung weiter-
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veraufRert, und in bestimmten (Vertrags-) Konstellationen daflr haften, dass die
Ruckhaftung oder Kreditversicherung in Anspruch genommen werden kann bzw. be-
steht, kann hieraus gegebenenfalls auch nach Verkauf ein Risiko fur das jeweilige Un-
ternehmen bzw. die DF-Gruppe als Ganzes entstehen.

Die Eintrittswahrscheinlichkeit fir diese Inanspruchnahme wird als gering einge-
schéatzt, jedoch kann die Ergebnisbelastung im Einzelfall erheblich sein.

Den oben beschriebenen Risiken wird durch eine gut geschulte und erfahrene Ver-
tragsabwicklung Rechnung getragen. Die Arbeitsablaufe sind durch detaillierte Ar-
beitsanweisungen geregelt, die fortlaufend auf ihre Aktualitdt (u.a. Erfahrungen aus
vergangenen Transaktionen, Marktgegebenheiten und -usancen, rechtliche, steuerli-
che und regulatorische Rahmenbedingungen) hin Uberprift werden. Die einzelnen im
Rahmen des Risikomanagements, der Dokumentation und der Umsetzung einer je-
den Transaktion erforderlichen Arbeits- und Prifungsschritte werden in einem eigens
hierfur erstellten Formular dokumentiert, das durch die fiir die einzelnen Themen-
[Fachgebiete jeweils zustandigen Abteilungen abzuzeichnen ist. Erst wenn dies er-
folgt ist, wird die jeweilige Transaktion dem Vorstand zur Genehmigung vorgelegt.
Zusatzlich werden die Arbeitsergebnisse nach dem ,Vier-Augen-Prinzip“ Uberpruft.
Bei komplexen Vertrdgen und Dokumentenprifungen werden bei Bedarf externe, auf
die jeweils involvierten Lander und das anwendbare Recht spezialisierte, Anwalts-
kanzleien eingeschaltet. Wird in einem Land erstmalig eine Transaktion durchgefihrt
oder wurde in einem Land seit langerer Zeit keine Transaktion realisiert, wird auf Ba-
sis des Einzelfalls eine Legal und/oder Tax Opinion einer lokalen Anwaltskanzlei ein-
geholt bzw. aktualisiert.

ii. Lander- und Adressenrisiko

Die Unternehmen der DF-Gruppe kaufen entsprechend ihres Geschaftsmodells und
ihrer Strategie Uberwiegend Forderungen an, deren Schuldner (im Sinne von Primar-
schuldner (Exporteur) und Sekundarschuldner (Sicherungsgeber)) in Schwellen- oder
Entwicklungsléandern sitzen. Diese Lander weisen im Allgemeinen eine geringere poli-
tische, 6konomische, soziale und wirtschaftliche Stabilitat auf als Industriestaaten. Im
Falle einer wirtschaftlichen Krise oder aufgrund von nicht beeinflussbaren Entschei-
dungen der jeweiligen Machtinhaber/Regierungen kann dies die Transferfahigkeit
respektive Transferbereitschaft des entsprechenden Schuldners und/oder Landes in
Bezug auf fallige Zahlungen — insbesondere in ausléndischer Wahrung — stark beein-
trachtigen; im Extremfall sind Zahlungen in ausléndischer Wahrung in Folge der Ein-
fuhrung entsprechender rechtlicher Bestimmungen (Devisenbewirtschaftung) nicht
mehr oder nur noch mit vorheriger staatlicher Genehmigung (z.B. durch die jeweilige
Zentralbank) mdglich. Im Ergebnis kann dies dazu fihren, dass ein an sich zahlungs-
fahiger und zahlungswilliger Schuldner die Forderung nicht fristgerecht oder Uber-
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haupt nicht begleichen kann (Landerrisiko). Unter das Landerrisiko sind folgende zwei
Einzelrisiken zu subsumieren:

" aufgrund staatlicher Beschrankungen kénnen Zahlungsmittel nicht frei transfe-
riert werden (Transferrisiko), und/oder

. einheimische Wahrungen kdnnen nur nach vorheriger Genehmigung bzw. dir-
fen nicht in die Fremdwé&hrung umgetauscht werden, in der die jeweilige Forde-
rung denominiert und damit zu bezahlen ist (Konvertibilitatsrisiko).

In Folge der weltweit immer haufiger auftretenden Probleme an den Finanzmarkten,
sowie regionaler bzw. landerspezifischer politisch motivierter und/oder wirtschaftlich
bedingter Krisen, die zudem immer schwieriger vorherzusehen sind, haben sich auch
die Finanzierungsmdglichkeiten sowohl auf Unternehmensseite fiir Exporteure (Glau-
biger) und Importeure (Schuldner) als auch vor allem fur Lander verschlechtert,
wodurch das Risiko von Landerkrisen einschlie3lich einer Nicht-Zahlung von Staats-
schulden bzw. staatlich verburgten/garantierten Krediten (hierunter fallen die fur das
Geschéaft der DF-Gruppe relevanten staatlichen Kreditversicherungen) angestiegen
ist. Auch hat sich die Kreditwurdigkeit einzelner Lander in den letzten Jahren deutlich
verschlechtert, so dass sich dieses Risiko weiter erhoht hat.

Beim Ankauf der Forderungen Gbernimmt die jeweilige operative Gesellschaft der DF-
Gruppe neben dem Landerrisiko auch das Bonitatsrisiko des (Primar-)Schuldners
(Importeurs) der angekauften Forderung (Adressenrisiko). Der Schuldner kann ausfal-
len, weil er insolvent wird oder aus sonstigen unternehmensspezifischen Griinden
nicht zahlen kann. Das Adressenrisiko betrifft jedoch nicht nur den (Primar-)Schuldner
einer Forderung, sondern auch etwaige Sicherheitengeber (beispielsweise Banken
oder Kreditversicherungen (Sekundarschuldner)), bei denen die DF-Gruppe einzelne
Geschaéfte, z.B. durch eine Rickhaftung oder Kreditversicherung, absichert. Auch hin-
sichtlich der Sicherheitengeber kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese zah-
lungsunfahig werden und in die Insolvenz fallen. Ein Schaden tritt in dem Fall nur
dann ein, wenn sowohl der Schuldner als auch der Sicherheitengeber zahlungsunfa-
hig werden. Diese Wahrscheinlichkeit, dass zwei in eine Transaktion involvierte Par-
teien zahlungsunféhig werden, wird zwar als gering eingeschétzt, jedoch kann die Er-
gebnisbelastung in einem solchen Fall erheblich sein.

Durch immer haufiger auftretende Probleme und Krisen an den Finanzmarkten oder in
einzelnen Regionen oder Landern kommen Banken, Kreditversicherungen sowie In-
dustrie- und Dienstleitungsunternehmen verstarkt in wirtschaftliche Schwierigkeiten
sowie in Liquiditdtsprobleme, wodurch zum einen das Risiko, dass Zahlungen nicht
fristgerecht eingehen (Uberfalligkeiten) und zum anderen das Ausfallrisiko der
Schuldner gestiegen ist. Auch bei der DF-Gruppe treten, wie in der gesamten Finanz-
branche, Uberfalligkeiten auf. Restrukturierungslésungen, die dazu fiihren, dass die
Forderungen der einzelnen Unternehmen der DF-Gruppe trotz Liquiditatsproblemen
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des Schuldners beglichen werden, erfordern zum einen umfangreiche, zeitintensive
und aufgrund der erforderlichen Einschaltung von Anwaltskanzleien auch kostenin-
tensive Verhandlungen. Selbst wenn die Restrukturierungsverhandlungen erfolgreich
beendet werden konnten, d.h. im Wesentlichen ein Zahlungsplan vereinbart werden
konnte, erfordert die Umsetzung der dann vereinbarten Losung haufig mehrere Jahre.
Auch kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich in dieser Zeit die Bonitat des
Schuldners erneut oder weiter verschlechtert, so dass — trotz Restrukturierung — die
Forderung letztendlich doch ausféllt. Der grof3te Teil der derzeit bei der DF AG aus-
stehenden Uberfalligkeiten ist mit Sicherheiten unterlegt. Eine nach sorgfaltiger und
pflichtgemaler Einschatzung des Einzelfalls ausreichende Risikovorsorge wurde ge-
bildet. Bei dieser Einschatzung hat sich die DF-Gruppe auch auf das Gutachten einer
unabhangigen Wirtschaftspriufungsgesellschaft gestitzt.

Auch kdnnen (Primar-)Schuldner und Sicherheitengeber aus vorgeschobenen Grin-
den versuchen sich ihren Verpflichtungen zu entziehen oder zumindest diesen erst
eine gewisse Zeit nach deren vertraglich vereinbarter Falligkeit nachkommen zu mus-
sen.

In beiden vorgenannten Fallkonstellationen missen die betreffenden Forderungen
dann durch rechtliche Malinahmen durchgesetzt werden. Die in diesem Zusammen-
hang zu fihrenden Gerichtsverfahren finden vielfach im Ausland statt. Dies erfordert
zum einen die Einschaltung jeweils lokaler Anwaltskanzleien, was wiederum mit ent-
sprechenden Kosten verbunden ist, die von der DF AG bzw. zukinftig die DF GmbH
bis zum Ende des Verfahrens vorzufinanzieren sind. Ob und in welchem Umfang die
DF AG bzw. zukinftig die DF GmbH die verauslagten Rechtsverfolgungskosten er-
stattet bekommt, hé&ngt von Ausgang des Verfahrens, der wirtschaftlichen Situation
des Schuldners bei Prozessende und der vom Gericht getroffenen Entscheidung zu
Kostenteilung/-tragung ab. Zum anderen konnen gerade im Ausland geflihrte Prozes-
se — zumal wenn sie sich Gber mehrere Instanzen erstrecken — sehr zeitintensiv sein.
Wahrend der Verfahrensdauer sind die strittigen und Gberfélligen Forderungen durch
die DF-Gruppe zu refinanzieren, d.h. einerseits fallen Refinanzierungskosten an, de-
nen keine Zinsertrdge oder sonstige Ertrage entgegenstehen. Andererseits kdnnen
die so gebundenen Refinanzierungsmittel nicht fir Neugeschéft eingesetzt werden.

Die DF AG verfligt Uber ein detailliertes, schriftlich fixiertes gruppenweit implementier-
tes Risikomanagementsystem, das eine Diversifizierung des Forderungsportfolios der
DF-Gruppe unter verschiedenen Gesichtspunkten sicherstellt. Das Risikomanage-
mentsystem enthélt ein Limitsystem, das aus Adressen-, Lander- und Risikogruppen-
limiten besteht. LaAnder mit einem &hnlichen Risikoprofil werden dabei in einer der finf
Risikogruppen zusammengefasst. Die Landerlimite werden regelmaRig vom Arbeits-
ausschuss des Aufsichtsrats (im Folgenden ,Arbeitsausschuss”) tUberpruft und auf
Vorschlag des Arbeitsausschusses vom Aufsichtsrat der DF AG festgelegt; sie kon-



ANLAGE 4
Seite 47

nen im Rahmen der Eigenkompetenz vom Vorstand ausgenutzt werden. Falls beste-
hende bzw. genehmigte Léanderlimite angesichts vorliegender Geschéaftsanfragen
nicht ausreichend sind, kann der Vorstand beim Arbeitsausschuss eine temporéare Er-
héhung beantragen.

Fir das Jahr 2016 ist auf Basis des bestehenden Systems eine weitere Optimierung
des Risikomanagementsystems geplant.

Zum 31. Dezember 2015 verteilte sich das unbesicherte Risiko (Nettorisiko) in Héhe
von EUR 32,8 Mio. wie in folgender Grafik dargestellt: Das Nettorisiko ergibt sich aus
den Nominalwerten der Forfaitierungsgeschéfte (Bruttorisiko) abzlglich gemaf Vor-
gaben des Risikohandbuchs der DF-Gruppe akzeptierter und damit anrechenbarer
Sicherheiten. Dies sind:

" Haftungsiibernahmen durch Kreditversicherer

] Ruckhaftungen / Garantien von Banken, deren Sitz in Landern der Risikokate-
gorie 1 ist, oder falls in anderen Landern ansassig, deren Rating mindestens ei-
nem langfristigen Moody’s Rating von A3 entspricht.

" Ruckhaftungen / Garantien von Unternehmen, deren Sitz in Landern der Risiko-
klasse 1 ist und deren Rating mindestens einem langfristigen Moody’s Rating
von Al entspricht.

Grafik Nettorisiko
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iii. Refinanzierungsrisiko

Die operativen Gesellschaften der DF-Gruppe bendétigen fir ihre Handelstétigkeit und
die damit verbundenen kurzfristigen Zeitrdume der Zwischenfinanzierung der erwor-
benen und weiter zu verkaufenden Forderungen, erhebliche Refinanzierungsmaoglich-
keiten. Deren Verflugbarkeit ist Voraussetzung, um das geplante Geschaftsvolumen
realisieren zu kénnen. Der Refinanzierungszeitraum entspricht dabei dem Zeitraum
zwischen der Zahlung des Kaufpreises einer Forderung und dem Eingang des Ver-
kaufspreises aus der Weiterplatzierung oder des Nennwerts bei Félligkeit. Im Sep-
tember /Oktober 2015 haben die refinanzierenden Banken der DF AG ihre Kreditlinien
gekindigt, nachdem die DF AG Antrag auf Ertffnung des Schutzschirmverfahrens
gestellt hat, der durch das Amtsgericht am 30. September 2015 genehmigt wurde. Die
DF AG verfugt daher zum Bilanzstichtag tUber keine laufenden Kreditlinien. Mit der
Umsetzung des Insolvenzplanes strebt die DF AG an, ihre Kapitalstruktur durch einen
teilweisen Forderungsverzicht der Glaubiger, eine Kapitalherabsetzung sowie eine
sich anschlieRende Sach- und Barkapitalerh6hung zu starken. Fir die Sachkapitaler-
hohung lagen der Gesellschaft bis 29. April 2016 Sachkapitalerh6hungsvertrage im
Volumen von EUR 3,7 Mio. vor. Fir die Barkapitalerhéhung gibt es eine verbindliche
Absichtserklarung eines strategischen Investors. Diese steht noch unter der aufschie-
benden Bedingung einer behordlichen Entscheidung im Zusammenhang mit der
Ubernahme der Gesellschaft.

Auch nach Umsetzung der MalRnahmen des Insolvenzplanes wird die Gesellschaft ih-
re Geschaftstatigkeit zunéchst ausschliel3lich mit dem dann auf Basis der Sach- und
Barkapitalerh6hung gestarkten Eigenkapitals finanzieren missen. FiUr den geplanten
Ausbau des Geschéftsvolumens ist die ErschlieRung von zusatzlichen Finanzierungs-
kapazitaten in Form von Fremdkapital unbedingt notwendig.

Sollte es aufgrund des Reputationsverlustes durch das SDN-Listing und/oder die In-
solvenz nicht gelingen, ausreichende Refinanzierungskapazitaten zu akquirieren,
konnen die geplanten Geschéftsvolumina nicht erreicht werden. Neben der Frage, die
— bei gegebener Haltedauer — flr das angestrebte Geschéftsvolumen notwendigen
Refinanzierungsmittel unter dem Gesichtspunkt des erforderlichen Betrages akquirie-
ren zu konnen, ist fur das aufzunehmende Fremdkapital die Frage der (Zins-)
Konditionen genauso bedeutend. Die angestrebte Rickkehr in die Gewinnzone ist
dann nicht erreichbar, wenn die aufzunehmenden Fremdkapitalia (i) betraglich hinter
den erforderlichen Betragen zurtickbleibt und/oder (ii) nicht zu adaquaten Konditionen
akquiriert werden kann.
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Die DF AG ist zum Bilanzstichtag in Folge der ausgewiesenen Verluste bilanziell
Uberschuldet. Wie bei jeder Financial Institution wird auch die Risikotragfahigkeit der
DF AG sowohl von (potentiellen) Fremdkapitalgebern als auch von ihren Kunden un-
ter anderem anhand der absoluten Hohe des vorhandenen Eigenkapitals und der Ei-
genkapitalquote beurteilt. Fir Kunden der DF AG und zukiinftig der DF GmbH ist die
Bonitat und damit Eigenkapitalausstattung der DF AG und zukiinftig der DF GmbH
von grof3er Bedeutung, da sie im Fall

= des Verkaufs einer Forderung an das Unternehmen ein Kaufpreis- und Trans-
aktionserfillungsrisiko;

= des Kaufs einer Forderung von dem Unternehmen diverse Vertragserfullungs-
risiken (u.a. Ubernahme der Veritatshaftung fur die verkaufte Forderung);

= der Ubernahme einer Ankaufszusage durch das Unternehmen ein Bonitatsrisi-
ko DF AG bzw. zukiinftig DF GmbH

eingehen.

iv. Ertragsrisiken

Die DF AG und ihre Tochtergesellschaften betreiben ein Handelsgeschaft, d. h. sie
besitzt kein Investment-Portfolio, aus dem Jahr fur Jahr wiederkehrende Ertrage er-
wirtschaftet werden. Im Handel muss jedes Jahr der Grof3teil der Geschafte neu ak-
quiriert und umgesetzt werden um profitabel zu wirtschaften. Wenn wichtige Kunden
und/oder Markte auf der Angebots- und/oder der Nachfrageseite ganz oder teilweise
ausfallen, besteht die Gefahr eines gravierenden Rickgangs des Geschaftsvolumens-
und in Folge dessen eines Gewinneinbruchs. Dieses Risiko ist umso hdher (niedriger)
einzuschatzen, je weniger (mehr) es der DF-Gruppe gelingt, einzelne Kunden
und/oder Markte, die von einer solchen Entwicklung betroffen sind durch die Erschlie-
Bung neuer Kunden und/oder Méarkte zu kompensieren und je langer (kirzer) die DF-
Gruppe hierfur bendétigt. Sowohl beim Kauf und Verkauf der Forderungen als auch bei
der Akquisition und der Ausplatzierung von Ankaufszusagen sowie im Vermittlungs-
geschaft arbeitet die DF-Gruppe allerdings mit einer Vielzahl Adressen in unterschied-
lichen Regionen bzw. Markten zusammen, so dass der Ausfall einzelner Geschafts-
partner kompensiert werden kénnte.

Als transaktionsorientiertes Unternehmen verfiigt die DF AG bzw. zuklnftig die DF
GmbH zudem Uber keinen Kundenstamm, mit dem standig/fortlaufend Geschéaft rea-
lisiert wird. Zwar kommt es Uber die Jahre zu Wiederholungstransaktionen mit einzel-
nen Kunden; diese unterscheiden sich jedoch haufig von den vorherigen Transaktio-
nen, so dass sich Synergie-/Mengen-/Effizienzeffekte nur begrenzt erwirtschaften las-
sen. Zudem wird durch eine breite regionale Aufstellung zum einen die Abhé&ngigkeit
von einzelnen Geschaftspartnern verringert. Zum anderen reduziert sich die Abhén-
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gigkeit der DF AG sowie der Unternehmen der DF-Gruppe von der Risikoentwicklung
einzelner Lander und Regionen.

Bei einem stark erhdhten Wettbewerb kdnnen die Margen beim Durchhandeln von
Forderungen mit bestimmten Landerrisiken einerseits sinken, so dass diese Forde-
rungen (Landerrisiken) fir das Geschaft der DF AG bzw. zukiunftig der DF GmbH un-
ter Risiko-/Ertragsgesichtspunkten weniger oder gar nicht mehr geeignet sind, mithin
Forderungen und/oder Ankaufszusagen aus diesen Landern nicht mehr oder nur noch
eingeschrankt erworben/eingegangen werden (kénnen). Andererseits ist denkbar,
dass sich die mit einzelnen Landern verbundenen Risiken derart verschlechtern, dass
es fur die DF AG bzw. zukinftig der DF GmbH unter Risikoaspekten nicht mehr mog-
lich ist, diese Forderungen an Investoren weiter zu verauf3ern; dieses Risiko betrifft
ausschlie3lich bereits im Handelsportfolio gehaltene Forderungen und Ankaufszusa-
gen. Da die Platzierbarkeit ein wesentliches Kriterium fir den Erwerb einer Forderung
ist, wurde die DF AG bzw. zukinftig der DF GmbH in diesen L&ndern dann zukinftig
— zumindest voribergehend — kein Geschaft mehr realisieren kénnen. Bei Eintritt der
vorgenannten Rahmenbedingungen entféllt der Teil des Rohertrages, der aus dem
Umsatz mit diesen Landerrisiken generiert wurde. Auch durch ein Moratorium eines
Landes oder die Aufnahme eines Landes auf die EU-Sanktionsliste und/oder die
Sanktionsliste der Vereinigten Staaten von Amerika kann vortbergehend das Forfai-
tierungsvolumen mit diesem Land stark zuriickgehen oder génzlich ausfallen.

Wie bereits im Abschnitt ,ii. Lander- und Adressrisiko* ausgefiihrt, hat auch die DF AG
Uberfallige Forderungen in ihren Bichern. Durch die Regelungen im Insolvenzplan
gehen alle Chancen und Risiken aus der Verwertung der zum Zeitpunkt der Geneh-
migung bestehenden Vermdgensgegensténde inklusive der tberfélligen Forderungen
auf die Bestandsglaubiger der DF AG Uber. Dies gilt analog auch fiir das Risiko in Be-
zug auf die mit der Beitreibung der Uberfélligen Forderungen verbundenen Rechts-
und Beratungskosten. Ein Ertragsrisiko fur die DF AG aus der Verwertung besteht
nur, wenn aus der Verwertung des Restrukturierungsportfolios nicht mindestens ein
Betrag von EUR 24,0 Mio. erzielt wird. In diesem Fall muss die DF AG in Abhangig-
keit von dem Erreichen bestimmter Schwellenwerte bis zu EUR 0,8 Mio. an die Be-
standsglaubiger zahlen (,Ausgleichszahlung®).. Auch wenn aus den aktuellen Uberfal-
ligkeiten nur ein betraglich begrenztes Ertragsrisiko aber kein Kostenrisiko fur die DF
AG entsteht, ist nicht ausgeschlossen, dass in Zukunft neue Uberfalligkeiten entste-
hen, sofern und soweit Schuldner bei der vertraglichen Féalligkeit der jeweiligen Forde-
rungen ihren Zahlungsverpflichtungen aufgrund einer negativen Entwicklung ihrer
Vermobgens-, Finanz-, und Ertragslage nicht oder nicht in vollem Umfang nachkom-
men und gegebenenfalls gewahrte bzw. vertraglich vereinbarte Sicherheiten von den
Sicherungsgebern nicht honoriert werden. Weiterhin besteht ein Ertragsrisiko fur die
Unternehmen der DF-Gruppe darin, dass aufgrund des SDN-Listing und anschliel3en-
den Insolvenzverfahrens das Vertrauen unserer Geschéftspartner in die Gesellschaft
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beschadigt wurde, so dass die Unternehmen der DF Gruppe nicht in ausreichendem
Umfang Geschafte am Markt akquirieren oder verkaufen kénnen. Dies gilt sowohl auf
dem Primé&rmarkt, wo die DF Gruppe im Wettbewerb mit multinationalen, mittelgrof3en
und spezialisierten Banken und Forfaitierungsgesellschaften steht als auch auf dem
Sekundarmarkt. Um ausreichend Geschéaft zu akquirieren differenziert sich die DF-
Gruppe von ihren Wettbewerbern vor allem durch die Flexibilitdt auch Transaktionen
durchzufiihren, die aufgrund des Landerrisikos, des Transaktionsvolumens oder der
aufwendigen Dokumentation auf3erhalb der Fokus/Geschéftsschwerpunktes der regu-
lierten Marktteilnehmer wie den Banken liegen. Andere Forfaitierungsgesellschaften
konzentrieren sich im Gegensatz zur DF-Gruppe haufig auf bestimmte Lander oder
Laufzeiten.

V. Finanzrisiken

Die DF AG bzw. zukunftig die DF GmbH schlie3t den tberwiegenden Teil ihrer Ge-
schéafte in US-Dollar (im Folgenden kurz ,USD") ab. Um Wahrungsrisiken zu vermei-
den, finanziert sich die DF AG bzw. zukinftig die DF GmbH in der Regel wahrungs-
kongruent, d.h. dem Ankauf von USD-Forderungen stehen Kreditaufnahmen bei den
Banken in USD gegenuber.

Damit unterliegt nur der Ertrag aus den Geschaften einem Wahrungsrisiko. Dieses
Waéhrungsrisiko wird regelméaRig durch die Erstellung von Wéahrungsbilanzen tber-
wacht. Offene Wahrungspositionen werden durch Abschluss von Devisen-
Kassageschéften geschlossen.

Es ist geplant neben den Devisen-Kassageschaften zuklnftig auch wieder den Ab-
schluss von Devisentermingeschaften um die in EUR denominierten Mittel aus der
Sach- und Barkapitalerhéhung in jeweils wahrungskongruente Finanzierungen zu
transferieren. Vor Aufnahme auf die SDN-Liste und Eréffnung des Schutzschirm- bzw.
Insolvenzverfahrens waren Devisentermingeschafte — neben der wahrungskongruen-
te Refinanzierung — die praktizierte Methode zur Absicherung von Wahrungsrisiken.
Der Abschluss von Devisentermingeschaften setzt jedoch die EinrAumung von Kredit-
linien far Erfullungsrisiken aus derartigen Geschéften voraus. Diese Kreditlinien stan-
den der Gesellschaft wahrend der finanzwirtschaftlich Restrukturierung nicht (mehr)
zur Verfigung. Daher war im abgelaufenen Geschaftsjahr 2015 der Ausgleich von of-
fenen Wahrungspositionen nur eingeschrankt maglich, da die Gesellschaft durch die
finanzwirtschaftliche Restrukturierung sowie durch die Kindigungen der Kreditlinien in
ihren Handlungsmaoglichkeiten sehr eingeschrankt war.



ANLAGE 4
Seite 52

Uber die zuvor geschilderten Wahrungsrisiken hinaus, kénnen verschiedene andere
Wahrungseinflisse auf einzelne Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung entste-
hen. Unter anderem bezieht die DF AG und zukinftig die DF GmbH einen Teil ihrer
Dienstleistungen im Ausland. Diese Dienstleistungen, zum Beispiel von Rechtsanwal-
ten, werden in der Regel in heimischer Wahrung fakturiert. Eine unginstige Entwick-
lung der Wechselkurse konnte diese Dienstleistungen verteuern.

Inflationseinflisse auf wesentliche Positionen der GuV bestehen, falls inflationsbe-
dingte Steigerungen von Personalkosten, die in Uberwiegend in Deutschland anfallen,
nicht im Wege der Anpassung der Konditionen fur die von der DF AG bzw. zukunftig
die DF GmbH durchgefiihrten bzw. finanzierten internationalen Handelstransaktionen
weitergegeben werden kdnnen. Ein solches Inflationsrisiko ist in Deutschland zur Zeit
aufgrund des gesamtwirtschaftlichen Umfelds nicht erkennbar.

vi. Risiken aus Verst6RBen gegen Geldwéasche- und oder Sanktionsbestim-
mungen

Vor dem Hintergrund der bestehenden rechtlichen Vorschriften sind die DF AG und
ihre Tochtergesellschaften (sofern sie selbst Forderungen an und verkaufen sowie
Dienstleitungen von dritten Parteien beziehen oder erbringen) verpflichtet, fir ihre
Kunden und Dienstleister transaktionsbezogen Geldwéascheprifungen, darunter eine
Kundenidentifikation, sowie Prifungen im Hinblick auf Wirtschaftssanktionen (Econo-
mic Sanctions Compliance) durchzufihren.

Verstolle gegen die jeweils anwendbaren bzw. zu beachtenden gesetzlichen Rege-
lungen zur Geldwaéaschepravention, Kundenidentifikationsbestimmungen und/oder EU-
bzw. US-Sanktionsrichtlinien kénnen erhebliche negative Auswirkungen auf die ope-
rative Geschaftstatigkeit sowie die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der einzel-
nen Gesellschaften der DF-Gruppe und/oder die DF-Gruppe als Ganzes haben. Die-
sem Risiko wird durch ein entsprechendes Compliance System begegnet (vgl. hierzu
Ausfuhrungen unter 6. b) Risikomanagementsystem bezogen auf Compliance und
Geldwésche).
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vii. Zusammenfassende Risikobeurteilung

Die Beurteilung einzelner operativer Risiken innerhalb der DF-Gruppe orientiert sich
an zwei Kriterien. Das ist zum einen die potentielle Schadenhdhe und zum anderen
die Eintrittswahrscheinlichkeit eines Risikos. Dabei wird die potentielle Schadenhdhe
gewichtet mit ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit ins Verhaltnis zum Eigenkapital der je-
weiligen Gesellschaft bzw. der DF-Gruppe als Ganzes gesetzt, um die Konsequenzen
eines potentiellen Schadens zu beurteilen. Auf diese Weise werden die fur die DF-
Gruppe bestandsgefahrdenden Risiken identifiziert. Parallel wird die Eintrittswahr-
scheinlichkeit eines moglichen Schadens ermittelt/geschatzt. Ziele der Risikobeurtei-
lung bzw. des Risikomanagements sind, durch geeignete Malinahmen (i) die absolute
Hohe des einzelnen bestandsgefahrdenden Risikos betraglich zu begrenzen, (ii) die
Eintrittswahrscheinlichkeit des einzelnen bestandsgefahrdenden Risikos und des
gleichzeitigen Eintretens mehrerer bestandsgefahrdender Risiken und (iii) die Anzahl
der bestandsgefahrdenden Risiken insgesamt zu reduzieren.

Zum Zeitpunkt der Genehmigung des Insolvenzplanes sind diese Risiken aus dem
Forderungsportfolio fiir die DF AG sowie fir die DF-Gruppe als Ganzes im Vergleich
zu den Vorjahren in absoluten Werten gering, da die DF AG oder die DF-Gruppe als
Ganzes durch den Insolvenzplan nicht mehr an den Chancen und Risiken aus der
vergangenen Geschaftstatigkeit partizipiert und gleichzeitig noch kein wesentliches
Neugeschéft akquiriert worden ist.

e) Bestandsgefahrdende Tatsachen

Sowohl die DF AG als Muttergesellschaft als auch die DF-Gruppe sind zum aktuellen
Zeitpunkt bilanziell Gberschuldet. Nach derzeitiger Einschétzung des Vorstandes der
DF AG ist auf Grundlage des am 29. April 2016 vom Amtsgericht bestatigten Insol-
venzplans und der Umsetzung samtlicher darin vorgesehenen Mal3nahmen von der
Annahme der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit im Sinne des 8 252 Abs. 1 Nr. 2
HGB auszugehen.

Diese Einschatzung basiert auf der Beurteilung des Vorstandes, dass samtliche im
Insolvenzplan vorgesehenen Mal3nahmen erfolgreich umgesetzt werden. Fir die Fort-
fuhrung der Unternehmenstétigkeit der DF AG und deren mittelfristiger Profitabilitat ist
es insbesondere erforderlich, dass die unter der Bedingung einer behordlichen Ent-
scheidung im Zusammenhang mit der Ubernahme der Gesellschaft zugesagte Barka-
pitalerhohung durch den strategischen Investor tatsachlich durchgefiuihrt wird und
dass die im Insolvenzplan vorgesehenen Eigenkapitalmalinahmen samtlich in das
Handelsregister eingetragen werden.
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Ein bestandsgefahrdendes Risiko fiir die DF AG besteht dartiber hinaus, wenn es der
DF AG bzw. ihren Tochtergesellschaften nicht gelingen sollte, in den néchsten zwei
Jahren ein Geschaftsvolumen zu erzielen, das ausreicht, die operativen Kosten der
Gesellschaft zu decken. Hierflr ist es notwendig, dass die DF AG bzw. ihre Tochter-
gesellschaften ausreichend Neugeschaft akquirieren, die entsprechenden Abnehmer
auf der Investorenseite fur diese Transaktionen finden und die Transaktionen zu einer
insgesamt (durchschnittlich) risikoadaquaten Marge umgesetzt werden kénnen. Diese
Ziele kdnnten verfehlt werden, wenn die DF AG bzw. DF-Gruppe als Ganzes aufgrund
der verringerten Marktprasenz der vergangenen zwei Jahre sowie des Insolvenzver-
fahrens keine Marktakzeptanz mehr findet und oder nicht Gber die zur Umsetzung des
akquirierten Neugeschafts notwendigen Refinanzierungsmittel verfigt. Im Extremfall
konnte dies auch die Zahlungsunfahigkeit der DF AG zur Folge haben.

7. Prognosebericht

Einige Entwicklungen, die das globale Wirtschaftswachstum insbesondere in den
Schwellen- und Entwicklungslandern belasteten, sorgen auch im Jahr 2016 fur eine
vorsichtige Prognose des Internationalen Wahrungsfonds (IWF). Gemalf aktueller Er-
wartungen aus dem Januar 2016 rechnet der IWF mit einem im Vergleich zur Vorjah-
resprognose leicht geringeren Zuwachs der weltweiten Wirtschaftsleistung von 3,4 %
fir 2016 und 3,6 % fur 2017. Getragen wird die positive wirtschaftliche Entwicklung
durch das stabile Wachstum in den Industrielandern, fur die der IWF ein Wachstum
von 2,1 % sowohl fiur 2016 als auch fir 2017 erwartet. Insbesondere die anhaltend
stabile wirtschaftliche Entwicklung in den USA, 2,6 % Wachstum in 2016 und 2017, ist
einer der Treiber. Demgegentber rechnet der IWF im Euroraum lediglich mit einem
Zuwachs von 1,7 % fur die beiden kommenden Jahre, was dem erwarteten Wachs-
tum in Deutschland entspricht. Dieser Zuwachs wird durch niedrige Olpreise, den
gunstigen Euro sowie den starken privaten Konsum gestitzt. Das gesunkene Wirt-
schaftswachstum in China, die unsicheren Aussichten in Brasilien und die niedrigen
Rohstoffpreise sorgen hingegen fur ein verlangsamtes Wachstumstempo in den
Schwellen- und Entwicklungslandern. Dieses entwickelt sich laut der Prognose des
IWF mit 4,3 % in 2016 und 4,7 % in 2017 weiterhin lediglich moderat.
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Mit Rechtskraft des Insolvenzplanes wird die finanzwirtschaftliche Restrukturierung
der DF AG und ihrer Tochtergesellschaften nahezu abgeschlossen werden. Zum voll-
stéandigen Abschluss sind unter anderem die Eintragung der Kapitalerh6hungen not-
wendig. Die wesentlichen Bestandteile des Insolvenzplanes sind wie im Nachtragsbe-
richt dargestellt auf der einen Seite ein Teilverzicht der Glaubiger der DF AG von zu-
nachst 62,0 % ihrer jeweiligen Forderungen und auf der anderen Seite eine Starkung
des Eigenkapitals der DF AG durch eine Bar- und Sachkapitalerhéhung um insge-
samt, unter Berucksichtigung der vorliegenden Sacheinlagevertrage, bis zu EUR 11,2
Mio. Die Bedienung/Riickzahlung der nach dem Teilverzicht der Glaubiger zun&achst
verbleibenden Verbindlichkeiten erfolgt dabei ausschlief3lich in dem MalRe und zu den
Zeitpunkten, in dem und zu denen das zum Zeitpunkt der Feststellung des Insolvenz-
planes bestehende Vermogen der DF AG sowie ihrer Tochtergesellschaften, das den
Glaubigern zur Befriedigung ihrer Forderungen zusteht (,Glaubigervermégen*®), ver-
wertet wird. Dabei besteht das Glaubigervermdgen aus den Forderungen und den li-
guiden Mitteln der DF AG und DF s.r.0.; es umfasst jedoch nicht die Marke DF Deut-
sche Forfait sowie die Betriebs- und Geschéaftsausstattung. Auch wenn die laufende
Verwaltung und das Inkasso des bestehenden Forderungsbestandes im Sinne einer
bestmoglichen Verwertung durch die DF AG erfolgt, liegen die Chancen und die Risi-
ken allein bei den Bestandsglaubigern. Die ebenfalls im Rahmen des Insolvenzplans
beschlossenen und nach dessen Rechtskraft durchzufihrenden Kapitalerh6hungen,
in deren Rahmen zum einen die Mittel aus der gescheiterten Barkapitalerh6hung aus
dem Sommer 2015 in Form einer Sachkapitalerhdhung in Hohe von nunmehr EUR
3,7 Mio. in die Gesellschaft eingelegt werden, und zum anderen durch einen strategi-
schen Investor eine Barkapitalerh6hung von bis zu EUR 7,5 Mio. gezeichnet wird,
stellen der Gesellschaft und DF-Gruppe ausreichend finanzielle Ressourcen zur Fort-
fihrung des Geschéftsbetriebes zur Verfigung.

Insgesamt erfolgt durch die Bestatigung und das Inkrafttreten des Insolvenzplans eine
klare Zasur. Die DF AG ist von samtlichen Altlasten befreit und der zukinftige Ge-
schéftserfolg der DF AG bzw. ihrer Tochtergesellschaften hangt davon ab, wie erfolg-
reich und in welchem Umfang Neugeschaft akquiriert werden kann. Gleichzeitig wer-
den durch die Verabschiedung des Insolvenzplanes, erhebliche personelle Kapazita-
ten, die seit zwei Jahren durch die Restrukturierung gebunden waren, nun fir das
operative Geschéft der Gesellschaft frei. Darlber hinaus entfallen die enormen
Rechts- und Beratungskosten, die das Ergebnis der DF AG in den letzten beiden Jah-
ren belastet haben. Wie im Kapitel ,1 b) Ziele und Strategien* beschrieben, verfolgt
die DF-Gruppe insgesamt folgende Strategie und operativen MalRnahmen, um auf
dieser verbesserten Ausgangsbasis ihre Ziele, Ausbau des Geschaftsvolumens und
Ruckkehr zur Profitabilitdat und damit Dividendenféahigkeit, zu erreichen: Zum einen
soll die Vermittlung von Forfaitierungsgeschéaften ausgebaut werden, da durch diese
Form von Forfaitierungsgeschéft keine Liquiditdt gebunden wird. Begunstigt wird die
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zukinftige Entwicklung der DF-Gruppe durch das zur Zeit weltweit niedrige Zinsni-
veau. Da die Anlage von Liquiditdt bei gleichzeitiger Kreditaufnahme wirtschaftlich
nicht sinnvoll ist (zum Teil werden negative Einlagezinsen gezahlt) fragen zahlreiche
Exporteure ausschliel3lich nach Moglichkeiten der Ausplatzierung von Risiken jedoch
ohne liquiditatswirksame Finanzierung. Diese Nachfrage kann die DF-Gruppe uber
Ankaufszusagen bedienen. Erklartes Ziel der DF-Gruppe ist jedoch dass mittelfristig
der An- und Verkauf von Forderungen wieder den Fokus des unternehmerischen
Handelns bildet: Hier hatte die DF-Gruppe Uber ein Jahrzehnt eine herausragende
Marktposition. Wie schnell dies realisiert werden kann hangt entscheidend davon ab,
wie schnell es der DF-Gruppe gelingt, die hierfur erforderlichen Refinanzierungsmittel
zu adaquaten Konditionen zu akquirieren.

Des Weiteren soll die Umschlagshaufigkeit der Forderungen erhoht und damit die
durchschnittliche Refinanzierungsperiode (Haltedauer) reduziert werden; auch durch
diese MaRnahme werden die zur Realisierung eines gegebenen Forfaitierungsvolu-
mens bendtigten Refinanzierungsmittel verringert. Hierzu soll die Verbreiterung der
Platzierungsbasis durch ABS-/ABCP Strukturen sowie die Auflegung der ersten Trade
Finance Fonds beitragen.

Erganzt wird diese markseitige Strategie durch interne operative Sanierungsmal3-
nahmen. Die DF AG strebt eine weitere konzernweite Reduzierung der Fixkosten an.
Dies soll, neben einer starker erfolgsabhangigen Vergitung der Vertriebsorganisation,
durch die Optimierung der internen Ablaufe, insbesondere in den Bereichen
Kreditanalyse, Deal-/Transaktionsabwicklung und Genehmigung,
Buchhaltung/Reporting, sowie Management Informationssystem und Workflow
Managements erreicht werden. Weiterhin wird eine Verbesserung des bestehenden
IT-Systems angestrebt, um einen besseren und effizienteren Datenaustausch zwi-
schen den verschiedenen Gesellschaften der DF-Gruppe zu erméglichen. Schlief3lich
soll eine Niederlassung in der Schweiz errichtet werden, Uber die vor allem die Au-
Renhandelsforderungen fur das Geschaft mit den Trade Finance Fonds angekauft
und verkauft werden. Schliel3lich ist eine vollstédndig neue Refinanzierungsbasis — vor-
rangig im Bereich des Fremdkapitals — aufzubauen. Dabei spielen die Wiedererlan-
gung eines Ratings sowie Aspekte der Diversifizierung der Fremdkapitalgeber und
Hohe der Kapitalkosten eine wichtige Rolle.
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Als marktbezogene Sanierungsmafnahmen strebt die DF AG auf der Kaufseite ins-
besondere die Erweiterung des Produktportfolios und der angebotenen
Dienstleistungen an. Dariber hinaus soll in der neu gegriindeten DF GmbH weiterhin
kreditversichertes Geschéft abgewickelt werden und der Einstieg in das Commodity
Trade Finance Geschaft erfolgen. Weiterhin sollen Kooperationen mit Banken einge-
gangen und/oder eine Minderheitsbeteiligung an einer Bank erworben werden, um
u.a. das Produktangebot der DF-Gruppe auf Bankdienstleistungen in der Exportfinan-
zierung (Garantien, Dokumentengeschéft, Projektfinanzierungen) zu erweitern und
zusatzliche Refinanzierungsmoglichkeiten zu erschlie3en. Schliel3lich plant die Ge-
sellschaft Beratungsdienstleistungen hinsichtlich Projektfinanzierung in
Schwellenlandern selbst bzw. zukinftig Gber die DF GmbH anzubieten.

Die DF AG sieht sich bzw. ihre Tochtergesellschaften insgesamt fir den Neuaufbau
des Geschéftes gut aufgestellt, zumal auch alle fur den Neuaufbau wesentlichen Mit-
arbeiter gehalten werden konnten. Damit blieb der DF AG bzw. zukunftig der DF
GmbH und damit auch der DF-Gruppe das Know-how und das internationale Netz-
werk erhalten. Der geplante Ausbau des Geschéaftsvolumens erfolgt in 2016 jedoch
von einem sehr niedrigen Niveau, da durch die andauernde Restrukturierung das
Neugeschéft in den letzten zwei Jahren nahezu zum Erliegen gekommen ist.

Fur die zwolf Monate des Jahres 2016 rechnet die DF AG dennoch insgesamt mit ei-
nem deutlich positiven Jahresergebnis. Dieses wird allerdings in erster Linie durch
den Sondereffekt gepragt sein, der durch den im Insolvenzplan vorgesehenen Teil-
verzicht der Glaubiger entstehen wird. Das operative Ergebnis der DF AG wird im
Geschaéftsjahr 2016 aufgrund der zuvor genannten Verzégerungen bei der Umsetzung
des Insolvenzplanes sowie den erwarteten Anlaufverlusten negativ ausfallen. Bei ei-
nem geplanten Geschéftsvolumen der DF GmbH von etwa EUR 150 Mio. rechnet die
Gesellschaft mit einem Rohergebnis einschlie3lich Finanzergebnis im niedrigen ein-
stelligen Mio. Bereich. Dies wird in 2016 nicht ausreichen, um die operativen Kosten
zu decken. Das Ziel der DF AG ist es, im Geschéftsjahr 2017 auf Ebene der Tochter-
gesellschaften ein Geschaftsvolumen zu erreichen, das ein positives Jahresergebnis
ermdoglicht.

Ko6ln, 06. Mai 2016
Der Vorstand
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