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GESCHAFTSMODELL DES KONZERNS

Die DF-Gruppe (als ,DF-Gruppe” werden die DF AG und
samtliche mit ihr im Sinne von § 271 Abs. (2) HGB verbundene
Unternehmen bezeichnet) ist Spezialist fir AuBenhandels-
finanzierungen mit dem Schwerpunkt auf Emerging Markets.

Ein klassisches Instrument der AuBenhandelsfinanzierung ist
die Forfaitierung. Bei der Forfaitierung werden AuBenhan-
delsforderungen (im Folgenden kurz auch ,Forderungen”) mit
einem Abschlag vom Nominalwert angekauft. Dieser Markt-
wertabschlag wird auf Basis des laufzeit- und wahrungskon-
gruenten Geld- oder Kapitalmarktzinssatzes (beispielsweise
6-Monats- oder 1-Jahres-LIBOR oder 2-Jahres-Swapsatz)
zuzliglich einer Risikomarge ermittelt. In der Risikomarge
wird das individuelle Risiko des einzelnen Geschafts beriick-
sichtigt, das vor allem von den Lander- und Adressenrisiken
des Priméarschuldners (Importeur) und Sekunddrschuldners
(z.B. Kreditversicherung, garantierende Bank) abhangt. Auch
die Komplexitdt des Geschafts inklusive der Dokumentation
hat Einfluss auf die Risikomarge.

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

GRUNDLAGEN DES KONZERNS
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Warum ist die Forfaitierung fiir exportorientierte Unternehmen

Zahlung bei Falligkeit

I

interessant? Angesichts der zu beobachtenden Marktsatti-
gungstendenzen in den entwickelten Landern — allen voran
den Industrienationen — hat die ErschlieBung neuer Markte
in den Wachstumsregionen dieser Welt fir Unternehmen
eine hohe strategische und operative Relevanz. Einerseits
ermdglicht die erfolgreiche ErschlieBung neuer Mérkte weite-
res Wachstum. Andererseits sind die Margen in neuen, noch
wachsenden Mérkten (dies sind die typischen Charakteris-
tika von Entwicklungslandern) in der Regel hoher und damit
attraktiver als in etablierten, gesattigten und stagnierenden
Markten von Industrielandern. Die Exporteure missen den
Importeuren bei Lieferung in die Entwicklungs- und Schwel-
lenlénder in der Regel ein Zahlungsziel einraumen. Dies ist
vor allem darauf zurlickzufiihren, dass Entwicklungs- und
Schwellenlander (ber ein nur gering entwickeltes Finanz-
system verfigen und damit Investitionsgiiterfinanzierungen
in Form von u.a. Darlehen, Leasing oder Mietkauf nicht oder
nur sehr eingeschrénkt verfiighar sind. In Folge dessen ent-
stehen bei den Exporteuren Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen. Die mit diesen Forderungen verbundenen Risiken
sind damit zundchst vom Exporteur zu Ubernehmen und in

dessen Bilanz auszuweisen. Auch wenn bei Lieferungen in
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Entwicklungs- und Schwellenlander diese Forderungen haufig
durch eine lokale Bank aus dem Land des Importeurs besichert
sind, bindet der Exporteur mit den Forderungen Liquiditat und
belastet seine eigene Bonitdt. Darliber hinaus ubernimmt
er spezifische (finanzwirtschaftliche) Risiken, die auBerhalb
seines Kerngeschafts liegen und fiir deren sachgerechte Ver-
waltung er spezifisches Know-how vorhalten muss. Dies ist
iiblicherweise nicht im Interesse des Exporteurs, der zwar
gewillt ist, die mit seinem Geschaftsmodell verbundenen
operativen Risiken zu ibernehmen. Das Eingehen von finanz-
wirtschaftlichen Risiken, wie Wahrungsanderungsrisiken,
Konvertierungs- und Transferrisiken sowie politischen Risiken,
gehdrt dagegen nicht zu seinem Geschaft. Die DF-Gruppe
ibernimmt diese spezifischen Risiken und Aufgaben durch
den regresslosen Ankauf der Forderung. Der Exporteur erhalt
schnell Liquiditdt und entledigt sich der Risiken in der Bilanz.
Eine Alternative zum regresslosen Ankauf der Forderungen
vom Exporteur ist die Gewdhrung von sogenannten Bestel-
lerkrediten an den Importeur. Bestellerkredite erméglichen es
dem Importeur, den Exporteur (Lieferanten) ohne Einrdumung
eines Zahlungsziels zu bezahlen. Bei gleicher wirtschaftlicher
Wirkung unterscheiden sich Forfaitierung und Bestellerkredite
damit nur in dem Vertragspartner.

Neben der Forfaitierung bietet die DF-Gruppe ihren Kunden
die Ubernahme von Risiken durch Ankaufszusagen an. Im
Unterschied zur Forfaitierung werden bei Ankaufszusagen
ausschlieBlich Lander- und Adressenrisiken ibernommen, je-
doch keine Liquiditat bereitgestellt. Ankaufszusagen werden
durch Bankgarantien, Riickhaftungen Dritter oder Kreditver-
sicherungen zugunsten der DF-Gruppe abgesichert und da-
mit ausplatziert. Darliber hinaus werden auch Leasing- oder
Darlehensforderungen angekauft. Auch diese Forderungen
werden in der Regel verkauft oder beispielsweise durch An-
kaufszusagen dritter Parteien abgesichert.

Investoren kaufen AuBenhandelsforderungen, da sie im Ge-
gensatz zu synthetischen Finanzinstrumenten einen Bezug zu
realen Warengeschdften haben. (Primar-)Schuldner sind in

der Regel Unternehmen, deren Risiko seit der Finanzkrise als

attraktiv eingestuft wird. Darliber hinaus ist bei Forderungen
gegen (Primdr-)Schuldner in Entwicklungs- und Schwellenldn-
dern das Bonitatsrisiko des Importeurs (Forderungsschuldners)
in der Regel durch die Garantie einer Bank aus dem Land des
Importeurs oder eine private oder staatliche Kreditversiche-
rung (Sekundarschuldner) abgedeckt. Die im AuBenhandel
héufig verwendeten Akkreditiv- und Wechselforderungen stel-
len dariiber hinaus abstrakte Zahlungsversprechen dar und
sind somit vom Grundgeschaft und von eventuellen Einreden
daraus losgelost. Daher weisen AuBenhandelsforderungen fiir
Investoren ein attraktives Rendite-Risiko-Profil auf.

STRUKTUR DER DF-GRUPPE

Neben der in KéIn anséssigen DF Deutsche Forfait AG als
Konzernobergesellschaft gehdren fiinf Tochtergesellschaften
zur DF-Gruppe. Diese haben ihren Firmensitz in Brasilien
(Sdo Paulo), Tschechien (Prag), den USA (Miami), Pakistan
(Lahore) und (VAE) Dubai. Das internationale Netzwerk wird
erganzt durch Niederlassungen in Frankreich (Paris) und in
GroBbritannien (London) sowie durch einen weiteren Partner
in Italien.

Neben diesem breit gefacherten internationalen Netzwerk von
Tochtergesellschaften und Niederlassungen kooperiert die
DF-Gruppe mit externen Vermittlern (die ,Vertriebsorgani-
sation”). Diese Vertriebsorganisation sichert den direkten Zu-
gang zu den verschiedenen regionalen Markten und gibt der
DF-Gruppe die Flexibilitat, auf geanderte Bedingungen in den
jeweiligen lokalen Markten zu reagieren und sich aus Markten
(temporar) zuriickzuziehen oder neue attraktive Méarkte kurz-
fristig zu erschlieBen.

Mit Ausnahme der Tochtergesellschaft in Prag, die bei Be-
darf in die Abwicklung einzelner Geschéfte eingebunden ist,
konzentrieren sich die auslandischen Tochtergesellschaften
und Niederlassungen sowie Vermittler ausschlieBlich auf
Marketing- und Vertriebsaktivitaten. thnen obliegt dabei die
interne und externe Projektkoordination einer jeden Trans-
aktion: dies umfasst sowohl die Akquisition, Vorbereitung
und Verhandlung der Parameter des Ankaufs als auch der
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Weiterplatzierung von AuBenhandelsforderungen. Dies gilt
analog fiir Ankaufszusagen oder die Abwicklung von Ver-
mittlungsgeschaften. Die dezentrale Vertriebsorganisation
hat jedoch keine eigenstandige Kompetenz zum Abschluss
von Geschdften. Neben der Kontaktpflege zu Bestandskunden
zahlt die Akquisition von Neukunden und die Beobachtung
bestehender und Identifizierung neuer Markte zum Aufga-
benbereich der Vertriebsorganisation. Aufgrund dieser klaren
Fokussierung und Aufgabenverteilung zwischen Vertriebs-
organisation und Muttergesellschaft kdnnen neue Markte ver-
gleichsweise schnell und ohne groBen finanziellen Aufwand
erschlossen werden.

Die Muttergesellschaft DF AG koordiniert die Vertriebs-
organisation und ist zudem zentral fiir die Refinanzierung der
DF-Gruppe, das Risikomanagement, die Vertragsabwicklung
und -dokumentation sowie die abschlieBende Ausplatzierung

der Geschéfte zustandig.
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a) Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene

Rahmenbedingungen

Die Weltwirtschaft entwickelt sich nach Angaben des
Internationalen Wahrungsfonds (IWF) weiterhin auf mode-
ratem Niveau und wird im Jahr 2015 insgesamt um 3,5 %
wachsen. In den Industriestaaten wird das zusammenge-
fasste Bruttoinlandsprodukt (BIP) um 2,4 % steigen. Neben
regional- und landerspezifischen Aspekten wirkt sich ins-
besondere der niedrige Olpreis konjunkturstimulierend auf
die Industriestaaten aus. So wird fiir die US-Wirtschaft mit
3,1 % ein Uberdurchschnittlich starker Zuwachs veran-
schlagt. Ebenfalls positiv wird sich die Wirtschaft in den
Landern der Eurogruppe entwickeln, die um 1,5 % zu-
legen werden. Fiir Deutschland wird ein Zuwachs von
1,6 % prognostiziert. Die Wachstumsaussichten in
Schwellen- und Entwicklungslandern bleiben zwar im
laufenden Jahr teilweise eingetriibt. Dennoch machen die
aufstrebenden Staaten rund 70 % des globalen Wachs-
tums in 2015 aus, so dass die Marktbedingungen fir die
DF-Gruppe insgesamt positiv einzustufen sind. Insbeson-
dere fiir viele Unternehmen aus der Konsum- und Inves-
titionsgtterbranche sind die Schwellen- und Entwicklungs-
lander attraktiv, da die Mérkte noch nicht gesattigt sind
und attraktive Gewinnpotentiale bieten. Der Welthandel
soll nach Angaben der IWF-Experten in 2015 um 0,3 Pro-
zentpunkte auf 3,7 % zulegen.

Auf dem Primérmarkt bieten nahezu alle internationa-
len Banken ihren Kunden Produkte aus dem Bereich der
AuBenhandelsfinanzierung an. Umfangreiche, eigenstdn-
dige Forfaitierungsabteilungen sind aber eher die Ausnah-
me. Das Produkt Forfaitierung wird oft als Zusatzleistung
und somit als Instrument zur Kundenbindung verstanden.
Das Hauptvolumen bei den internationalen Banken bilden
nach wie vor ,klassische” Transaktionen mit Standard-

WIRTSCHAFTSBERICHT

Dokumenten, die aus Perspektive der DF-Gruppe ver-
gleichsweise geringe Margen bieten. Auch einige kleinere
Auslandsbanken sind in der AuBenhandelsfinanzierung
aktiv. Sie konzentrieren sich vorwiegend auf kurzfristige
Risiken aus ihrer jeweiligen Heimatregionen, und sind in
einer sehr fokussierten Nische aktiv (z.B. VTB Paris, Ghana
International Bank London etc.). Auf dem Sekundarmarkt
ist das Feld der Wettbewerber um die Forfaitierungsgesell-
schaften erweitert, z.B. Atlantic Forfaitierungs AG (Zrich),
London Forfaiting Company (London). Diese konzentrieren
sich haufig z.B. auf bestimmte Lander oder Laufzeiten; der
jeweilige Markt wird aus einer sehr spezialisierten Per-
spektive erschlossen. Die DF-Gruppe ist sowohl auf dem
Primar- als auch auf dem Sekundarmarkt aktiv. Sie positio-
niert sich als Losungsanbieter fiir schwierigere Risiken oder
komplexere Strukturen. Dies ist insofern von hoher Bedeu-
tung fiir die Marktpositionierung und den wirtschaftlichen
Erfolg der DF-Gruppe, da gerade diese Ausrichtung héhere
Margen generiert und einen geringeren Wettbewerb
aufweist.

Seit der Streichung von der SDN-Liste hat die DF-Gruppe
eine Vielzahl von Geschéftsanfragen erhalten, die zum
einen belegen, dass bestehende Geschaftspartner weiter-
hin Vertrauen in die DF-Gruppe haben. Dass das OFAC
gegen die DF AG im Zusammenhang mit dem Delisting kein
BuBgeld bzw. keine Strafzahlung verhangt hat, werten viele
Marktteilnehmer als Beleg daftir, dass die Vorwdrfe in jed-
weder Form haltlos waren und das Compliance-System der
DF-Gruppe funktioniert hat. Zum anderen zeigt der Umfang
der Geschéftsanfragen, dass es in der Zeit des SDN-Listing
keinem unserer Wettbewerber gelungen ist, die Markt-
position der DF-Gruppe zu besetzen. Gleichzeitig haben sich
die Markte, in denen sich die DF-Gruppe auf der Ankaufs-

und Verkaufsseite bewegt, in den letzten Monaten zum
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Teil gravierend verandert. So war zum Beispiel Deutsch-
land Anfang 2014 ein besonders attraktiver Markt fiir die
DF-Gruppe und ist in 2015 u.a. auch aufgrund des
LDbilligen” Geldes und des erstarkten Interesses der Univer-
salbanken an Handelsfinanzierung deutlich umkampfter.
Demgegeniiber sind in  bestimmten osteuropaischen
Mérkten aufgrund geringen Wettbewerbes deutliche
Margensteigerungen zu verzeichnen. Aufgrund limitierter
Ressourcen u.a. aufgrund der durch die Umsetzung des
Restrukturierungskonzeptes  gebundenen  personellen
Kapazitaten und der bis zur (vollstandigen) Umsetzung des
Restrukturierungskonzepts eingeschrankten Refinanzie-
rungsressourcen und Risikotragfahigkeit der DF-Gruppe,
konnten im ersten Quartal 2015 die Geschéaftsanfragen
nicht in ausreichendem MaBe in Geschéftsabschlisse
transferiert werden.

b) Geschaftsverlauf

i Ertragslage

Im ersten Quartal 2015 hat die DF-Gruppe einen Konzern-
verlust von EUR 1,9 Mio. erwirtschaftet. (Vorjahr: Konzern-
verlust EUR 2,7 Mio.). Der Quartalsverlust ist im Wesent-
lichen durch das noch schwache Neugeschaft und gleich-
zeitig hohe Rechts- und Beratungskosten fiir die Umset-
zung der Restrukturierungskonzeptes begriindet. Nicht im
Quartalsverlust enthalten sind die Aufwendungen, die im
Zusammenhang mit der Sachkapitalerhéhung entstanden
sind; diese wurden — entsprechend IFRS-Standards —direkt
gegen das Eigenkapital verrechnet.

Das Geschaftsvolumen betrug im ersten Quartal 2015 ins-
gesamt EUR 25,2 Mio. und lag damit um 8,4 % unter dem
Wert des Vorjahresquartals (EUR 27,5 Mio.). Sowoh! das
Vorjahresquartal als auch das erste Quartal 2015 sind aller-
dings fiir den normalen Geschéaftsverlauf der DF-Gruppe
nicht représentativ: Wéhrend das erste Quartal 2014
ganz im Zeichen der Aufnahme der Gesellschaft auf die
SDN-Liste der OFAC stand, wurde das erste Quartal 2015
maBgeblich durch die andauernde finanzwirtschaftliche

und operative Restrukturierung der Gesellschaft und die

damit einhergehenden Restriktionen auf Kapitalseite und
Ressourcenbindung auf der Personalseite beeinflusst.

Operativ sind zwei Griinde ursachlich fir das geringere

Geschaftsvolumen:

1. Wie in der nachfolgenden Grafik dargestellt, durch-
lduft jede Forfaitierungs-Transaktion und Ankaufszusa-
ge verschiedene Phasen bevor sie GuV-wirksam wird.
Im ersten Quartal 2014 konnte die DF-Gruppe aufgrund
der normalen Geschaftstatigkeit im vierten Quartal 2013
noch auf einen gréBeren Bestand an bereits in einer fort-
geschrittenen Projektphase stehenden Transaktionen
zurlickgreifen. Demgegentber hatte die DF-Gruppe im
vierten Quartal 2014 ihre Geschéftstatigkeit gerade erst
wieder aufgenommen, so dass der Bestand an bereits
fortgeschrittenen Projekten vergleichsweise gering war.
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Phasen und GuV-Wirksamkeit von Transaktionen

Genehmigung
durch den
Vorstand/

Aufsichtsrat

Festofferte

Der Kunde bittet um Die erforderlichen

Festofferte Genehmigungen wurden
erteilt

DF erstellt den Quick

Check, eine Analyse die Liquiditat und die

des Risikos und eine Gruppen-, Lander- und
erste Dokumenten- Adressrisiken werden
priifung in der Vertrags- blockiert

abwicklung erfolgt
ggf. wird die Verkaufs-
Limite werden Gberpriift partei informiert
und die Verkauflichkeit
der Transaktion wird die Festofferte (mit
durch den Handel ab- Dokumentenvorbehalt)
gefragt geht an den Kunden,
intern wird ein Infoblatt
das Geschaft wird dem erstellt (DF kommittiert)
Vorstand/Aufsichtsrat
zur Genehmigung

vorgelegt

2. Da die DF-Gruppe wahrend des SDN-Listing operativ
nicht aktiv sein konnte und die Rechtsberater daran
gehindert waren, fir die Gesellschaft tatig zu werden,
haben sich einzelne rechtliche Anderungen ergeben, an
die die Prozesse der Gesellschaft noch nicht angepasst
waren bzw. in Bezug auf die sie die notwendigen Zerti-
fizierungen nicht unmittelbar vorlegen konnte. Die Pri-
fung und Umsetzung dieser Rechtsénderungen hat auch
zur Verzégerung in der Realisierung einzelner Trans-
aktionen gefiihrt.

Das Rohergebnis vor Finanzergebnis betrug EUR 0,2 Mio.
und lag damit um EUR 0,9 Mio. unter dem Vorjahreswert
von EUR 1,0 Mio. Aus der Fair Value Bewertung der zu
Handelszwecken gehaltenen Forderungen ergab sich ein
positiver Nettoeffekt von EUR 0,7 Mio. Dieser positive
Effekt wurde durch den Nettoeffekt aus den Zufiihrungen
zu Riickstellungen fiir Forfaitierungs- und Ankaufszusagen

und Wertberichtigungen fiir sonstige Forderungen von

Vertrag
Abrechnung/
Pramien-Eingang
Forfaitierung: Forfaitierung: Nach

zufriedenstellender
Dokumentenpriifung
wird das Geschéaft abge-
rechnet. Die Transaktion
erscheint nun auch in
der Buchhaltung

Der Vertrag wird
unterzeichnet und
die Dokumente
werden eingereicht

Ankaufszusage
und Vermittlung:
Der Vertrag wird
unterzeichnet

Ankaufszusage und
Vermittlung: Die fallige
Pramie wird iiberwiesen.
Die Transaktion erscheint
nun auch in der Buch-
haltung

EUR 0,7 Mio. aufgebraucht. Die Differenz aus Kursgewin-
nen und -verlusten belief sich im ersten Quartal 2015 auf
positive EUR 0,1 Mio. nachdem im Vorjahresquartal noch
ein negativer Effekt von EUR -0,1 Mio. zu verzeichnen war.

Auf Basis des Beschlusses der zweiten Glaubigerversamm-
lung vom 19. Februar 2015 und mit Zustimmung des von
dieser gewdhlten Gemeinsamen Vertreters der Anleihe-
glaubiger konnten die Anleihebedingungen gedndert wer-
den. Hierdurch konnten im ersten Quartal 2015 insgesamt
Zinsverbindlichkeiten in Hohe von EUR 1,0 Mio. ergebnis-
wirksam aufgeldst werden. Diese sind in der Position sons-
tige betriebliche Ertrage enthalten.

Die Verwaltungskosten, die sich aus Personalaufwand,
Abschreibungen und sonstigem betrieblichen Aufwand zu-
sammensetzen, beliefen sich im ersten Quartal 2015 auf
EUR 2,4 Mio. (Vorjahreszeitraum: EUR 2,9 Mio. (- 17,6 %)).
Die Personalkosten reduzierten sich gegeniiber dem




Vorjahr aufgrund des geringeren Personalbestandes von
EUR 1,4 Mio. auf EUR 0,7 Mio. (-50,0%). Hierbei ist zu
beriicksichtigen, dass im Vorjahresquartal ein einmaliger
Aufwand aufgrund des Ausscheidens von Herm Wipper-
mann aus dem Vorstand enthalten war. Der wesentliche
Grund fiir den Anstieg der sonstigen betrieblichen Auf-
wendungen liegt in den hohen Rechts- und Beratungs-
kosten vor allem im Zusammenhang mit der Umsetzung des
Restrukturierungskonzeptes.  Insgesamt betrugen die
Rechts- und Beratungskosten im ersten Quartal 2015
EUR 1,0 Mio. (Vorjahreswert: EUR 0,7 Mio.). Dariber
hinaus sind in dem sonstigen betrieblichen Aufwand im
ersten Quartal 2015 Aufwendungen fir die in Januar 2015
durchgefihrte ordentliche Hauptversammlung fir das Ge-
schaftsjahr 2013 sowie die Glaubigerversammlungen im
Januar und Februar 2015 enthalten. Diese belaufen sich

insgesamt auf EUR 0,1 Mio.

Das Finanzergebnis war mit EUR -0,7 Mio. um EUR
0,2 Mio. (-22,0 %) besser als im Vorjahresquartal (EUR -0,9
Mio.).

i Finanzlage

Die DF-Gruppe hat im ersten Quartal 2015 einen posi-
tiven operativen Cash Flow von EUR 1,0 Mio. (Vorjahr EUR
-4,2 Mio.) erzielt. Der positive operative Cash Flow im Be-
richtszeitraum resultiert aus dem Abbau der Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen. Auf Basis der téglichen
Liquiditatsplanung, die einen Zeitraum bis Dezember 2016
umfasst, ist die DF-Gruppe aufgrund der erwarteten Ein-
zahlungen aus dem Forderungsportfolio in der Lage ihren
Zahlungsverpflichtungen vollumfénglich und termingerecht
nachzukommen.

Per 31. Marz 2015 weist die DF-Gruppe ein negatives
Eigenkapital in Hohe von EUR 7,3 Mio. aus. Die Verringe-
rung des Eigenkapitals gegeniiber dem Bilanzstichtag zum
31. Dezember 2014 (EUR -5,3 Mio.) ist durch den Konzern-
verlust im ersten Quartal 2015 in Hohe von EUR 1,9 Mio.
bedingt.

Zum 31. Marz 2015 betrugen die Verbindlichkeiten ge-
geniiber Kreditinstituten EUR 49,4 Mio. Sie bestanden
fast ausschlieBlich in USD und EUR und hatten alle einen
kurzfristigen Charakter. Gegentiber dem Bilanzstichtag
31. Dezember 2014 bedeutet dies einen Anstieg der Ver-
bindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten um EUR 6,1 Mio.
(+14,1 %). Dieser ist im Wesentlichen durch Wahrungs-
effekte im Hinblick auf den USD / EUR Wechselkurs be-
dingt. Neben den Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinsti-
tuten bestand zum 31. Méarz 2015 eine Finanzverbindlich-
keit der DF Deutsche Forfait s.r.0., Prag (im Folgenden kurz
,DF s.r.0.") gegeniber einem Finanzinvestor in Héhe von
EUR 5,9 Mio., die unter der Position ,Sonstige kurzfristige
Schulden” ausgewiesen und ausschlieBlich in EUR in An-
spruch genommen ist. Neben den Verbindlichkeiten gegen-
{iber Banken sowie dem Finanzinvestor bestand eine lang-
fristige Finanzverbindlichkeit in Héhe von EUR 29,0 Mio.,
die aus der Platzierung einer Anleihe (Falligkeit Mai 2020)
in Hohe von nominal EUR 30 Mio. im Mai 2013 resultiert.
Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen be-
trugen EUR 4,2 Mio. nach EUR 9,6 Mio. zum 31. Dezember
2014 (-56,3 %) und betreffen im Wesentlichen zur Weiter-
leitung an unsere Kunden bestimmte Zahlungseingange vor
dem Quartalsstichtag. Die sonstigen kurzfristigen Schulden
betragen zum 31. Mérz 2015 EUR 7,2 Mio. nach EUR 8,4
Mio. (-13,7 %) zum Jahresende 2014. Sie beinhalten die
Verbindlichkeiten in Hohe von EUR 5,9 Mio. gegentiber
dem Investor, der die Kreditforderungen der tschechischen
Banken gegeniiber der DF s.r.0. bernommen hat.

Zum 31. Marz 2015 bestanden auBerbilanzielle Eventual-
verbindlichkeiten aus Ankaufszusagen und Forfaitierungs-
zusagen in Hohe von insgesamt EUR 29,6 Mio.

i Vermogenslage

Der Bestand an Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen belief sich zum 31. Marz 2015 auf EUR 60,9 Mio.
nach EUR 69,7 Mio. (-12,6 %) zum 31. Dezember 2014.
Der Riickgang von EUR 8,8 Mio. ist auf das Inkasso von

Bestandsforderungen zurlickzufiihren. Bezogen auf die

&
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Nominalwerte sind die Forfaitierungsgeschéfte, die den
GroBteil der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
umfassen, zu 71 % (Vorjahr: 67 %) besichert. Die Be-
sicherung erfolgt in der Regel durch die unwiderrufliche
Verpflichtung eines Kaufers zum Erwerb der jeweiligen For-
derung oder durch den Abschluss von Kreditversicherungen
oder das Einholen von Bankgarantien. In Einzelfllen liegen
Barsicherheiten vor. Das Nettorisiko (Nominalwerte/Brutto-
risiko abzlglich anrechenbarer Sicherheiten) einschlieBlich
Eventualverbindlichkeiten betrug zum 31. Mérz 2015 EUR
48,5 Mio. und verteilte sich wie folgt (Vergleichszahlen zum
31. Dezember 2014).
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Der Bestand an flissigen Mitteln betrug zum 31. Marz
2015 EUR 21,1 Mio. und lag damit um EUR 6,4 Mio.
(+ 43,4 %) Uber dem Wert zum 31. Dezember 2014. In
diesem Betrag sind auch zur Weiterleitung bestimmten
Zahlungen (EUR 3,4 Mio.), als Sicherheit fir eine wah-
rungskongruente Finanzierung hinterlegte Mittel (EUR 2,6
Mio.) sowie u.a. zu Finanzierungszwecken verpfandete
Guthaben (EUR 2,8 Mio.) enthalten.

Die DF-Gruppe ist zum 31. Marz 2015 bilanziell tiberschul-

det. Der Grund hierflir liegt vor allem im hohen Konzern-

jahresverlust flir das Geschéftsjahr 2014 von EUR 15,5
Mio., der im Wesentlichen durch die Aufnahme der Mutter-
gesellschaft auf die SDN-Liste des OFAC verursacht wurde.
Gleichwohl bestand und besteht derzeit keine Insolvenz-
antragspflicht, da der DF-Gruppe im Wege eines IDW-S6
Gutachtens die Sanierungs- und Renditefahigkeit und da-
mit eine positive Fortflihrungsprognose bestatigt wurde.
Durch die fir den Zeitraum Mai bis Juli 2015 geplanten
EigenkapitalmaBnahmen soll die bilanzielle Uberschuldung
beseitigt werden.
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c) DF-Aktie und -Anleihe Am 23. Februar 2015 erfolgte eine Anpassung des Ratings

Entwicklung der DF-Aktie im ersten Quartal 2015 der Emittentin DF AG seitens der Scope Ratings GmbH von
Die DF-Aktie startete mit einem Auftaktkurs von EUR 1,49 CCC auf SD (Selective Default).
ins Jahr 2015, verlor allerdings im Laufe des ersten Quartals
an Wert und schloss am 31. M&rz 2015 bei EUR 1,29. Das
entspricht einer Performance in den ersten drei Monaten
von -13 %. Die Vergleichsindizes SDAX und DAXsector
Financial = Services, dem Branchenindex fiir Finanz-
werte, stiegen demgegeniiber im selben Zeitraum um 16 %,
respektive um rund 21 % an. Am 2. Februar erreichte
die DF-Aktie einen Quartalstiefstand von EUR 1,10, der
Hochststand wurde mit EUR 1,51 am 26. Februar erreicht.
Im Verlauf des ersten Quartals 2015 wurden insgesamt
453.714 Aktien (XETRA) gehandelt. Damit ist das tagli-
che Handelsvolumen gegentiber dem ersten Quartal 2014
deutlich um 72 % gesunken. Im Vorjahreszeitraum lagen
die Umsétze durch die Aktienverkdufe infolge des SDN-
Listings weit Uber dem Durchschnitt.

Entwicklung der DF-Anleihe im ersten Quartal 2015

Nach einer starken Abwartsbewegung zu Beginn des
Jahres 2015 schloss die DF-Anleihe das Quartal mit ei-
nem Kurs von 43 %. Allerdings wurde der Handel der
Anleihe infolge der Beschlisse der zweiten Glaubigerver-
sammlung ab dem 20. Februar 2015 von der Deutschen
Borse ausgesetzt. Als Ergebnis der Bemihungen der
DF AG wurde die Anleihe ab dem 16. April 2015 wieder
auf Basis einer sogenannten ,Flat-Notierung” (d.h. ohne
separate Berechnung bzw. ohne separaten Ausweis von
Stiickzinsen) gehandelt. Insgesamt ergibt sich fiir die
DF-Anleihe eine Performance von -19 % innerhalb der
ersten drei Monate. Im ersten Quartal 2015 wurden an der
Borse Frankfurt DF-Anleihen mit einem Volumen von EUR
2,041 Mio. (nominal) umgesetzt, was einem durchschnittli-
chen Nominalvolumen pro Tag von EUR 58.314 entspricht.

Der Entry Corporate Bond Index, zu dem auch die DF-An-
leihe gehort, wies im ersten Quartal 2015 einen Zuwachs

von knapp 6 % auf.
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i. Umstellung der Aktie von Inhaber- auf Namensaktien
Am 22. Januar 2015 hat die ordentliche Hauptversamm-
lung der DF Deutsche Forfait Aktiengesellschaft, KoIn, u.a.
die Umstellung der auf den Inhaber lautenden Stlickaktien
(Inhaberaktien) in auf den Namen lautende Stiickaktien
(Namensaktien) und die entsprechenden Anderungen der
Satzung beschlossen. Die depot- und bérsenmaBige Um-
stellung auf die Namensaktie erfolgte am 24. April 2015
nach Borsenschluss. Seit dem 27. April 2015 werden die
Aktien der DF Deutsche Forfait Aktiengesellschaft im regu-
lierten Markt an der Frankfurter Wertpapierborse sowie
im Teilbereich des regulierten Marktes mit weiteren Zulas-
sungsfolgepflichten der Frankfurter Wertpapierbdrse (Prime
Standard) als auf den Namen lautende Stlickaktien der DF
Deutsche Forfait Aktiengesellschaft notiert.

ii. Unterzeichnung der Kreditvertrage

Am 15. Mai 2015 wurde die Kreditdokumentation fiir
Darlehen im Gegenwert von insgesamt EUR 40 Mio. mit
einer Laufzeit bis zum 31. Dezember 2016 unterzeichnet.
Damit ist eine wesentliche Voraussetzung fir die Anderung
der Anleihebedingungen der Unternehmensanleihe der DF
Deutsche Forfait AG (ISIN: DEOOOATR1CC4, , DF-Anleihe”)
entsprechend der Beschlussfassung der zweiten Glaubiger-
versammlung vom 19. Februar 2015 effilllt.

iii. Veroffentlichung Umtauschangebot (Kapitalerhohung |

. Debt-to-Equity-Swap”)

Der Vorstand der DF Deutsche Forfait AG hat mit Beschluss
vom 18. Mai 2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrates vom
selben Tage beschlossen, das Grundkapital der Gesellschaft
gegen Sacheinlagen durch Einbringung von Teilschuldver-
schreibungen der Anleihegléubiger der Gesellschaft (ISIN:
DEOOOATR1CC4, WKN A1R1CC) von EUR 6.800.000,00
um bis zu EUR 3.400.000,00 auf bis zu EUR 10.200.000,00

NACHTRAGSBERICHT

zu erhohen. Die Kapitalerhdhung erfolgt durch Ausgabe
von bis zu 3.400.000 neuen, auf den Namen lautenden
Stlickaktien mit einem auf sie entfallenden Betrag des
Grundkapitals von EUR 1,00 je Aktie. Der Ausgabebetrag
je Aktie betragt EUR 1,00. Die neuen Aktien werden den
Inhabern der Teilschuldverschreibungen mittelbar zum Be-
zug angeboten. Je eingebrachter Teilschuldverschreibung
im Nennbetrag von EUR 1.000,00 werden 580 neue, auf
den Namen lautende Stlickaktien ausgegeben. Die Anzahl
der Aktien ergibt sich zum einen aus der Bewertung der
Teilschuldverschreibungen mit 72,5 % ihres Nennwerts
sowie zum anderen aus einem Emissionspreis der jungen
Aktien von EUR 1,25. Der Emissionspreis wurde auf Basis
des Durchschnittskurses der DF Deutsche Forfait AG-Aktie
an den letzten fiinf Borsentagen vor der Verdffentlichung
des Umtauschangebotes festgelegt.

iv. Anderung der Anleihebedingungen

Am 18. Mai 2015 hat die Gesellschaft den Gemeinsamen
Vertreter der Anleihegldubiger dartber informiert, dass
die auf der zweiten Glaubigerversammlung beschlossenen
aufschiebenden Bedingungen zur Anderung der Anleihe-
bedingungen erfiillt sind. Auf dieser Grundlage hat der
Gemeinsame Vertreter der Anleiheglaubiger am 18. Mai
2015 der Anderung der Anleihebedingungen zugestimmt,
so dass u.a. die Zinsen auf die Teilschuldverschreibungen,
die nachtréglich am 27. Mai eines jeden Jahres zu zahlen
sind, wie folgt angepasst werden:

e ab dem 27. Mai 2013 (der ,Verzinsungsbeginn®)

(einschlieBlich) bis zum 27. Mai 2014 (ausschlieBlich) mit
jahrlich 7,875 %

e ab dem 27. Mai 2014 (einschlieBlich) bis zum
27. Mai 2018 (ausschlieBlich) mit jéhrlich 2,000 %
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e ab 27. Mai 2018 (einschlieBlich) bis zum 27. Mai 2020
(einschlieBlich) mit jahrlich 7,875 %.

Die Hohe der Zinszahlung am 27. Mai 2018, fiir die Zins-
periode vom 27. Mai 2017 bis 26. Mai 2018 kann 7,875 %
p.a. anstelle von 2,000 % p.a. erreichen, wenn ein bestimmter

Konzernjahresiiberschuss erreicht wird.
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CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

3
Im Hinblick auf die Chancen und Risiken wird an dieser Stelle ii. Bestandsgeféhrdende Tatsachen
auf die ausfihrliche Darstellung im Konzernlagebericht zum Auf Basis der generellen Klassifizierung der Risiken, wie
31. Dezember 2014 verwiesen. sie in der vorstehenden Grafik dargestellt sind, ergibt sich
eine Bestandsgeféhrdung insbesondere beim Eintritt der
i. Zusammenfassende Risikobeurteilung folgenden Risiken aus dem operativen Geschéft:

Die Klassifizierung der Risiken erfolgt in Abhéngigkeit von
der Risikotragféhigkeit der DF-Gruppe. Diese ist einer-
seits durch das Schadenpotential, das mit einem spezifi-
schen Risiko einhergeht, andererseits durch die Héhe des
Eigenkapitals der DF-Gruppe als Risikotrager bestimmt.
Zur Systematisierung der Risiken werden diese in die Kate-
gorien (i) bestandsgeféhrdend (i) wesentlich (iii) relevant
eingeteilt. Ein bestandsgefdhrdendes Risiko wird ange-
nommen, wenn ein Schaden in Héhe von mehr als EUR
5,0 Mio. eintritt. Ein wesentliches Risiko wird angenom-
men, wenn ein Schaden in Héhe von 50 % des bestands-
geféhrdenden Risikos eintritt. Ein relevantes Risiko wird in
Hohe von 50 % des wesentlichen Risikos angenommen.
Die Risikoeinschatzung der DF-Gruppe stellt sich wie in der
nachfolgenden Matrix abgebildet dar:

Risikokarte der DF-Gruppe
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Buchwert
der Forderung*
(in EUR Mio.)

(Primar-)Schuldner

Dienstleister Olférderung,
Mexiko

Risikoeinschatzung durch DF-Gruppe

Die Forderungen sind bis auf einen geringfiigigen Restbetrag bei privaten Kreditversicherern
239 kreditversichert. Der Schuldner ist insolvent und die Insolvenzquote wird voraussichtlich nahe
Null liegen. Der unbesicherte Teil der Forderungen ist nahezu vollstandig wertberichtigt.

Stahlhandelshaus,

Ein Teilbetrag der Forderung (EUR 5,2 Mio.) ist kreditversichert, der verbleibende Teil ist

GroBbritannien 87 durch Verpfandung von Commodities sowie einen persénlichen Aval besichert.
Der Nominalwert der Forderung der DF-Gruppe (EUR 11 Mio.) iibersteigt den Buchwert
Handelshaus in Dubai, 57 deutlich. Die gegen den Schuldner und Avalisten eingeleiteten Rechtsverfahren wurden durch
VAE ! die zustandigen Gerichte bisher zu Gunsten der DF-Gruppe entschieden. Der Schuldner ist ein
diversifiziertes, in der Region bedeutendes Handelshaus.
Asiatische Zentralbank 51 Die gefiihrten Rechtsstreitigkeiten erweisen sich als langwierig. Fir die Forderung besteht die

Bestandshaftung einer namhaften, bonitatsmaBig einwandfreien européischen GroBbank.

Automobilzulieferer,
Deutschland

Der Nominalwert der Forderungen (EUR 4,5 Mio.) iibersteigt den Buchwert deutlich.
2,8 Die DF-Gruppe hat verschiedene Anspruchsgrundlagen zur Realisierung ihrer Forderungen,
u.a. aus Forderungsabtretung.

*EinschlieBlich sonstiger Forderungen (Zinsen)

Darliber hinaus hat die DF-Gruppe Anspriiche gegen ver-
schiedene staatliche und private Kreditversicherungen, die bei
einem Ausfall der Versicherungsdeckung oder bonitatsbeding-
tem Ausfall des jeweiligen Kreditversicherers ebenfalls ein be-
standsgefahrdendes Risiko darstellen. Ohne dem Ausgang der
laufenden Verfahren vorgreifen zu wollen, ist die DF-Gruppe
der Uberzeugung, dass dem Risiko auch ohne die Bildung
einer Einzelwertberichtigung ausreichend Rechnung getragen
wurde.

e Die DF-Gruppe hat bei kreditversicherten Forderungen
Anspriiche gegeniiber verschiedenen privaten Kreditver-
sicherungen in London in Héhe von insgesamt ca. EUR
10,0 Mio. geltend gemacht. In mehreren Féllen mussen
diese in Schiedsgerichtsverfahren durchgesetzt werden.

e Die DF-Gruppe hat bei kreditversicherten Forderungen die
Kreditversicherung in 2013 in Hohe von EUR 5,0 Mio. in
Anspruch genommen und diverse Klagen zwecks Feststel-
lung der Rechtsbestandigkeit der Forderungen gegen den
Schuldner bzw. der Sicherheit gegeniiber dem Sicherungs-

geber eingeleitet.

Neben den zuvor geschilderten Risiken, die sich aus dem ope-
rativen Geschaft der DF-Gruppe ergeben, bestehen in Folge
der erheblichen negativen (finanz-) wirtschaftlichen Auswir-
kungen der Aufnahme der DF AG und einzelner Tochterge-
sellschaften auf die SDN-Liste der OFAC ist eine Stérkung des
Eigenkapitals und eine Restrukturierung des Fremdkapitals
erforderlich geworden. Aus diesem Grund hat die Mutterge-
sellschaft ein Konzept zur umfassenden Restrukturierung ihres
Eigen- und Fremdkapitals erarbeitet und auch ein Sanierungs-
konzept nach IDW S6 beauftragt.

In der aktuellen Situation der DF-Gruppe bestehen wesent-
liche Risiken im Zusammenhang mit der Umsetzung des
im IDW S6 Sanierungsgutachten vorgesehenen Restrukturie-
rungskonzeptes. Das Restrukturierungskonzept besteht aus je-
weils zwei MaBnahmen auf der Eigen- und Fremdkapitalseite.
Alle vier MaBnahmen bedingen sich jeweils gegenseitig und
miissen fir eine erfolgreiche Restrukturierung in ihrer
Gesamtheit und in der vorgesehenen Hohe/Betragen um-
gesetzt werden.
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Eigen- und FremdkapitalmaBnahmen zur Wiederherstellung der operativen Handlungsfahigkeit

— ] — el
| Fremdkapital | Eigenkapital
Bankkredite Anleihe Kapitalerhohung | Kapitalerhdhung Il

« Kreditzusage der kreditgebenden
Banken bis 31. Dezember 2016

* Reduzierung der Verzinsung auf

* Reduzierung des Nominalzinssatzes
— ab dem 27. Mai 2014 bis zum
26. Mai 2018 (jeweils ein-
schlieBlich) auf jahrlich 2,000%

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

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

rund 1% p.a.
— ab dem 27. Mai 2018
bis 26. Mai 2020 (jeweils ein-
schlieBlich) auf jahrlich 7,875%

— Zinszahlung fiir die Zinsperiode
2017/2018 abhéngig vom Konzern-
jahresiiberschuss

« Vorrangige Besicherung von
EUR 7,5 Mio., gleichrangige
Besicherung wie Anleihe fiir
EUR 7,5 Mio. iibersteigenden
Betrag (EUR 32,5 Mio.)

 Besserungsschein « Besicherung

gegen Gewahrung von Aktien . o
 Bezugsrecht fiir Aktionare

* Bezugsrechtsausschluss

Die MaBnahmen auf der Fremdkapitalseite, d.h. die Unter-
zeichnung der Kreditvertrdge mit einem reduzierten Zins und
einer Laufzeit bis zum 31. Dezember 2016 sowie die Zustim-
mung des Gemeinsamen Vertreters zur Anderung der Anlei-
hebedingungen sind im Wesentlichen abgeschlossen. Auf der
Eigenkapitalseite wurde das Umtauschangebot fir den
Debt-to-Equity-Swap veroffentlicht. Die einzelnen MaBnah-
men und der jeweilige Status stellen sich wie folgt dar:

e Prolongation Kreditlinien und Zinsreduzierung durch die
Kredit gebenden Banken
Wie im Nachtragsbericht erldutert, wurde am 15. Mai 2015
die Kreditdokumentation fir Darlehen im Gegenwert von
insgesamt ca. EUR 40 Mio. mit einer Laufzeit bis zum
31. Dezember 2016 unterzeichnet.

e Restrukturierung der Anleihe
Am 18. Mai 2015 hat der Gemeinsame Vertreter der An-
leihegliubiger den Anderungen der Anleihebedingungen
zugestimmt, so dass u.a. die Zinsreduzierung in Kraft tre-

ten kann. Damit werden am nachsten Zinszahlungstermin
(27. Mai 2015) Zinsen in Hohe von nominal 2,000 % p.a.
an die Anleiheglaubiger gezahlt.

e Kapitalerhdhung | (Debt-to-Equity-Swap)

Die DF AG hat am 18. Mai 2015 ein Umtauschangebot fir
den Debt-to-Equity-Swap verdffentlicht. Je eingebrachter
Teilschuldverschreibung im Nennbetrag von EUR 1.000,00
werden 580 neue, auf den Namen lautende Stiickaktien
ausgegeben. Das Umtauschangebot kann in der Zeit vom
19. Mai 2015, 0.00 Uhr bis einschlieBlich 2. Juni 2015,
24.00 Uhr wahrgenommen werden.

e Kapitalerhohung Il (Barkapitalerhéhung)

Einen weiteren Schritt der Sanierung stellt die von der
Hauptversammlung am 22. Januar 2015 genehmigte Bar-
kapitalerhdhung um bis zu 6,8 Mio. Aktien gegen Barein-
lagen dar. Die Kapitalerhdhung Il soll durchgefiihrt werden,
sobald die DF AG einen von der BaFin gebilligten Wert-
papierprospekt verdffentlicht hat, und bis Mitte Juli 2015
abgeschlossen sein. Die Prospekterstellung und Abstim-
mung mit der BaFin luft zurzeit. Die Altaktiondre kénnen
von ihrem gesetzlichen Bezugsrecht Gebrauch machen.

Sowoh! die DF AG als Muttergesellschaft als auch die DF-
Gruppe sind zum aktuellen Zeitpunkt bilanziell Uberschuldet.
Nach dem im Lagebericht dargestellten Sanierungskonzept ist
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derzeit keine drohende Zahlungsunfahigkeit gegeben. Diese
kann aber angesichts der derzeitigen wirtschaftlichen Situa-
tion der DF AG und der DF-Gruppe, im Fall eines Scheiterns
einzelner gemaB Sanierungskonzept vorgesehener MaBnah-
men, kurzfristig eintreten. Dies gilt auch, wenn die MaBnah-
men auf der Fremdkapitalseite zwischenzeitlich umgesetzt
worden sind, da sich alle vier Sanierungsmafnahmen ge-
genseitig bedingen. Unter anderem begriindet das Scheitern
bzw. die Nichtumsetzung einer der oder beider ausstehenden
EigenkapitalmaBnahmen ein Kiindigungsrecht der Banken.

Nach derzeitiger Einschdtzung des Vorstands der DF AG ist
von der Annahme der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit
im Sinne des § 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB auszugehen. Fiir den
Fall, dass die im Lagebericht beschriebenen sich gegenseitig
bedingenden RestrukturierungsmaBnahmen entgegen den
aktuellen Erwartungen des Vorstands der DF AG nicht vollum-
fanglich oder mit erheblicher zeitlicher Verzégerung durchge-
fuhrt werden oder die operativen Ziele des Sanierungsgutach-
tens im Betrachtungszeitraum (Geschéftsjahre 2015 bis 2017)
nicht erreicht werden, ist ein Fortbestand der DF AG und damit

der DF-Gruppe nicht mehr gegeben.
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Die volkswirtschaftlichen Rahmendaten und Prognosen der
Wirtschaftsforschungsinstitute  (s.a. Kapitel , Gesamtwirt-
schaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen”)
belegen die hohe Attraktivitdt des Geschaftsmodells der
DF-Gruppe und das Wachstumspotential des Marktsegmen-
tes, in dem die DF-Gruppe tatig ist. Wesentliches Ziel fir die
DF-Gruppe in 2015 ist daher die méglichst schnelle Umsetzung
der im Sanierungsgutachten beschriebenen MaBnahmen auf
der Eigen- und Fremdkapitalseite, um die finanzielle Grund-
lage fir das Ausschopfen der zuvor beschriebenen Markt-
potentiale zu schaffen. Im Hinblick auf die Umsetzung der
RestrukturierungsmaBnahmen ist die DF-Gruppe im ersten
Quartal 2015 ein gutes Stiick vorangekommen. Die MaBnah-
men auf der Fremdkapitalseite sind mit der Unterzeichnung
der Kreditvertrdge sowie der Anderung der Anleihebedin-
gungen einschlieBlich Zinsreduzierung abgeschlossen. Damit
ist eine wichtige Voraussetzung fir die Kapitalerhdhung |, in
deren Rahmen Teile der Anleihe auf freiwilliger Basis in Eigen-
kapital getauscht werden konnen (Debt-to-Equity-Swap),
und die fiir Juni/Juli geplante Kapitalerhdhung Il (Barkapital-
erhohung) geschaffen worden, die bis Mitte Juli 2015 abge-
schlossen sein soll.

Die erfolgreiche Umsetzung aller RestrukturierungsmafBnah-
men bildet die Basis fiir den Wiederaufbau des Geschéfts-
volumens. In den nachsten Monaten werden die forfaitie-
rungstypischen Ertrage nicht ausreichen, die Aufwendungen
der DF-Gruppe zu decken; dies nicht zuletzt auch wegen der
Belastungen aus den RestrukturierungsmaBnahmen. Hinzu
kommt, dass die Umsetzung des Restrukturierungskonzepts in
erheblichem Umfang Personal bindet, das somit fiir das ope-
rative Tagesgeschaft nicht zur Verfiigung steht. Entscheidend
fur die weitere Entwicklung der DF-Gruppe wird — neben der
Wiederherstellung und Starkung der Eigen- und Fremdkapi-
talbasis — sein, dass es gelingt, unsere erfahrenen und lang-

jahrigen Mitarbeiter weiterhin an die DF-Gruppe zu binden

PROGNOSEBERICHT

und die Personalabgange wahrend und im Nachgang des
SDN-Listings durch qualifizierte Neuzugange auszugleichen.
Erste Neueinstellungen in den Bereichen Vertrieb, Vertrags-
abwicklung sowie Finanzen und Controlling konnten bereits
umgesetzt werden.

Aufgrund der einmaligen Belastungen aus der Umsetzung
des Restrukturierungskonzeptes wird die DF-Gruppe im Ge-
schaftsjahr 2015 noch nicht die Riickkehr in die Gewinnzone
schaffen, jedoch den Verlust gegentiber dem Jahr 2014 deut-
lich reduzieren. Das Ziel ist, ab dem Geschaftsjahr 2017 das
Geschaftsvolumen wieder auf ein Niveau gesteigert zu haben,
das ein positives Ergebnis ermdglicht.
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VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

L

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaB den anzuwen-
denden Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzernzwischen-
abschluss ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt und im Konzernzwischenlagebericht der Geschéfts-
verlauf einschlieBlich des Geschéftsergebnisses und die Lage

des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen

Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die
wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Ent-
wicklung des Konzerns beschrieben sind.

Koln, 21. Mai 2015
Der Vorstand




FINANZDATEN
FUR DEN ZEITRAUM VOM 01.01. - 31.03.2015

Konzernbilanz — Aktiva

Konzernbilanz — Passiva
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung

Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzern-Eigenkapitalverinderungsrechnung
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KONZERNBILANZ

Anhang-

Aktiva (in EUR) nummer 31.03.2015 31.12.2014
Langfristige Vermogenswerte
Immaterielle Vermdgenswerte 28.483,08 26.751,68
Sachanlagen 355.200,57 296.021,50
Langfristige finanzielle Vermdgenswerte 62.659,15 59.389,84
Latente Steuern 0,00 0,00

446.342,80 382.163,02
Kurzfristige Vermogenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (11) 60.900.311,82 69.666.272,01
Steuerforderungen 361.518,85 147.709,40
Andere kurzfristige Vermdgenswerte 383.683,57 299.209,9%4
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente (12) 21.142.046,62 14.748.219,60

82.787.560,86

84.861.410,95

Summe Aktiva

83.233.903,66

85.243.573,97
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. i Anhang-

Passiva (in EUR) nummer 31.03.2015 31.12.2014

Eigenkapital (13)

Gezeichnetes Kapital 6.800.000,00 6.800.000,00

Kapitalriicklage 7.099.225,50 7.359.044,50

Gewinnriicklagen -20.919.048,81 -19.027.805,43

Wahrungsumrechnungsriicklage -315.928,58 -412.828,58
-7.335.751,89 -5.281.589,51

Langfristige Schulden

Anleihen (14) 28.956.383,20 28.884.370,90
28.956.383,20 28.884.370,90

Kurzfristige Schulden

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten (15) 49.444.653,60 43.326.782,36

Kurzfristige Riickstellungen 743.500,00 345.360,00

Steuerverbindlichkeiten 0,00 0,00

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 4.197.657,55 9.596.687,88

Sonstige kurzfristige Schulden 7.227.461,20 8.371.962,34
61.613.272,35 61.640.792,58

Summe Passiva 83.233.903,66 85.243.573,97




KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG/KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung Anhang- 01.01. - 31.03.2015 01.01. - 31.03.2014
(in EUR) nummer
Forfaitierungstypische Ertrage (6)
a) Forfaitierungsertrage 1.159.325,16 1.174.068,54
b) Provisionsertrage 71.224,32 225.991,25
¢) Ertrdge aus nachschiissiger Verzinsung 23.277,93 1.534,24
d) Kursgewinne 7.149.457,08 143.234,10
e) Ertrdge aus der Auflésung von Riickstellungen
fir Forfaitierungs- und Ankaufszusagen 389.723,84 0,00
8.793.008,33 1.544.828,13
Forfaitierungstypische Aufwendungen (7)
a) Forfaitierungsaufwendungen 344.011,53 75.000,00
b) Provisionsaufwendungen 168.663,80 190.437,82
¢) Aufwendungen aus nachschiissiger Verzinsung 0,00 2.971,77
d) Kursverluste 7.029.716,51 231.035,93
e) Kreditversicherungsprémien 0,00 10.456,53
f)  Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Forderungen sowie Zufiihrungen zu Riickstellungen
fur Forfaitierungs-und Ankaufszusagen 1.081.072,72 0,00
8.623.464,56 509.902,05
Rohergebnis (8) 169.543,77 1.034.926,08
Sonstige betriebliche Ertrage (14) 1.090.355,06 137.240,28
Personalaufwand
a) L6hne und Gehalter 598.053,70 1.253.744,31
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Alters-
versorgung und Unterstiitzung 71.344,67 116.909,64
669.398,37 1.370.653,95
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte 25.604,32 32.190,26
und Sachanlagen
Sonstige betriebliche Aufwendungen 9) 1.728.892,25 1.539.322,64
Zinsertrage (10) 19,71 11.023,00
Zinsaufwendungen (10) 727.176,98 942.802,93
Ergebnis vor Ertragsteuern -1.891.243,38 -2.701.780,42
Ertragsteuern
a) Steuern von Einkommen und Ertrag 0.00 0.00
b) Latente Steuern 0.00 0.00
0,00 0,00
Konzernverlust -1.891.243,38 -2.701.780,42
Durchschnittliche Anzahl der Aktien 6.800.000 6.800.000
unverwassertes Ergebnis je Aktie -0,28 -0,40
verwassertes Ergebnis je Aktie -0,28 -0,40

1 Erlduterung der Anpassung der Vorjahreswerte unter Anhangnummer (2)
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung 01.01. - 31.03.2015 01.01. - 31.03.2014
(in EUR) .01.-31.03. .01.-31.03.
Konzernverlust -1.891.243,38 -2.701.780,42

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

Wahrungsumrechnungsdifferenz auslandischer
Tochtergesellschaften 96.900,00 21.608,80

96.900,00 21.608,80

Konzern-Gesamtergebnis -1.794.343,38 -2.680.171,62




KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG/KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

Konzern-Kapitalflussrechnung 01.01. - 31.03.2015 01.01. - 31.03.2014
(in TSD EUR)
Cashflow
Konzernverlust -1.891 -2.702
+  Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen 26 32
+/-  Ertragsteuern 0 0
+  Zinsaufwendungen 727 943
- Zinsertrage 0 -1
+/-  Ergebnis aus dem Abgang von langfristigen Vermdgenswerten 0 21
+/-  Sonstige zahlungsunwirksame Vorgénge -46 -436
+/- Veranderung Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 8.766 4.194
+/-  Veranderung sonstiger Vermdgenswerte -302 -136
+/- Veranderung der Riickstellungen 398 0
+/-  Veranderung Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -5.399 -3.986
+/- Veranderung Ubriger Schulden -766 -2.019
- Gezahlte Ertragsteuern 214 -126
=  Operativer Cashflow 1.299 -4.226
- Gezahlte Zinsen -466 -345
+  Erhaltene Zinsen 0 n
=  Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit 833 -4.560
- Auszahlungen fiir Investitionen in langfristige Vermdgenswerte -83 -22
+  Einzahlungen aus Abgangen von langfristigen Vermdgenswerten 0 18
+/-  Veranderung des Konsolidierungskreises 0 0
=  Cashflow aus Investitionstatigkeit -83 -4
+/-  Veranderung Finanzverbindlichkeiten 5.811 -160
- Auszahlung Dividende 0 0
+/-  Ein- Auszahlungen aus Kapitalmarkttransaktionen -260 0
= Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 5.551 -160
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelbestandes 6.301 -4.724
+  Finanzmittel am Anfang der Periode 14.748 20.603
+/-  Effekte aus der Wahrungsumrechnung 93 -2
=  Finanzmittel am Ende der Periode 21.142 15.877
- verpfandete Bankguthaben -1.158 -1.158

= frei verfiigbare Finanzmittel am Ende der Periode 19.984 14.719
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Konzern-Eigenkapital-

Veréinderu.ngsrechnung Anhang-  Gezeichnetes Kapital- Gewinn- um:’:::;z:g: Summe
01.01.2015 bis 31.03.2015 nummer Kapital riicklage riicklagen riicklage?

(in EUR)

Stand 1.Januar 2014 6.800.000,00 7.359.044,50  (3.556.792,68) (432.335,63) 10.169.916,19
Konzernergebnis (2.701.780,42) (2.701.780,42) )
Sonstiges Ergebnis 21.608,80 21.608,80
Konzern-Gesamtergebnis (2.701.780,42) 21.608,80 (2.680.171,62)
Stand 31. Marz 2014 6.800.000,00 7.359.044,50  (6.258.573,10) (410.726,83) 7.489.744,57
Stand 1. Januar 2015 6.800.000,00 7.359.044,50 (19.027.805,43) (412.828,58)  (5.281.589,51)
Konzernergebnis (1.891.243,38) (1.891.243,38)
Sonstiges Ergebnis 96.900,00 96.900,00
Konzern-Gesamtergebnis (1.891.243,38) 96.900,00 (1.794.343,38)
Kapitalmarktransaktionen (259.819,00) (259.819,00)
Stand 31. Marz 2015 (13) 6.800.000,00 7.099.225,50 (20.919.048,81) (315.928,58)  (7.335.751,89)

1 Other Comprehensive Income (0CI)
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ERLAUTERUNGEN ZUM
KONZERNZWISCHENABSCHI.USS

Erlduterungen zum Konzernzwischenabschluss

Bescheinigung nach priiferischer Durchsicht
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(1)  Grundlagen

Der Konzernzwischenabschluss wurde unter Beachtung der Regelungen des IAS 34 (,,Interim Financial Reporting”) in
verktrztem Umfang gegentber dem Konzernjahresabschluss zum 31. Dezember 2014 erstellt. Der Konzernzwischen-
abschluss zum 31. Marz 2015 befolgt die gleichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wie der Konzernjahres-
abschluss fir das Geschéftsjahr 2014 und steht im Einklang mit den derzeit gultigen International Financial Reporting
Standards (,,IFRS"), wie sie von der Europaischen Union in europaisches Recht ibernommen wurden. Der Zwischenab-
schluss wurde einer priferischen Durchsicht unterzogen und gewdhrleistet aus Sicht des Vorstands eine angemessene
Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage. Die Konzernwahrung lautet auf Euro. Alle Betrage werden in

Tausend Euro (TEUR) angegeben, soweit nichts anderes vermerkt ist.

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

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

Gliederungsvorschriften des IAS 1.

Zum Zeitpunkt der Aufstellung der Konzern-Zwischenbilanz zum 31. Mérz 2015 befindet sich der Konzern in finanziel-
len Schwierigkeiten. Hierzu verweisen wir auf die Ausfihrungen im Chancen- und Risikobericht (Bestandsgefahrdende
Tatsachen) des Konzernlageberichts. Dort wird ausgefihrt, dass neben den Risiken des operativen Geschéfts in der
aktuellen Situation wesentliche Risiken im Zusammenhang mit der Umsetzung des dargestellten Restrukturierungs-
konzeptes bestehen. Die beschriebenen MaBnahmen auf der Eigen- und Fremdkapitalseite bedingen sich gegenseitig
und mussen fur eine erfolgreiche Restrukturierung in ihrer Gesamtheit umgesetzt werden. Fur den Fall, dass diese
MaBnahmen entgegen den aktuellen Erwartungen des Vorstands der DF Deutsche Forfait AG nicht insgesamt oder
nur mit erheblicher Verzégerung durchgefiihrt werden oder die operativen Ziele des Sanierungsgutachtens im Betrach-
tungszeitraum (Geschaftsjahre 2015 bis 2017) nicht erreicht werden, ist ein Fortbestand der DF Deutsche Forfait AG

bzw. des Konzerns nicht mehr gegeben.

Latente Steueransprliche aus temporaren Differenzen dirfen nicht bilanziert werden, wenn nicht mit der erforderlichen
Wahrscheinlichkeit angenommen werden kann, dass zuklnftig zu versteuernde Ergebnisse zur Verfligung stehen,

gegen welche die abzugsfahigen temporaren Differenzen verwendet werden kénnen (IAS 12.27). Aus diesem

Grund werden hinsichtlich des im Berichtszeitraum entstandenen Verlusts keine latenten Steueranspriiche bilanziert
(IAS 12.34 ff.).
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(2) Korrektur der angewendeten Rechnungslegungsmethoden

Im Rahmen der Aufstellung des Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2014 wurde die Klassifizierung von Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen im Sinne von IAS 39.9 neu gewdirdigt. Die in der Bilanz ausgewiesenen Forderungen
aus dem Forfaitierungsgeschaft wurden mit der Absicht der kurzfristigen VerduBerung erworben und sind daher, un-
abhangig davon, ob ein Verkauf tatsachlich durchgefthrt wird, als Held for Trading (HfT) zu klassifizieren und zum Fair
Value zu bewerten. Den Loans and Receivables (LaR) werden nunmehr nur solche Forderungen aus Forfaitierungsge-
schaften, die beim Erwerb fiir diese Kategorie designiert sind, weil eine VerduBerungsabsicht nicht gegeben ist, sowie
sonstige Forderungen zugeordnet.

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

Die beschriebene Anderung fiihrt dazu, dass in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung die ,, Abschreibungen und
Wertberichtigungen auf Forderungen” nur Loans and Receivables betreffen und unter den Forfaitierungsertragen und
-aufwendungen auch die Ertrage und Aufwendungen aus der Fair-Value-Bewertung der Forderungen Held for Trading
ausgewiesen werden. Aus der Anderung ergeben sich keine materiellen Auswirkungen auf den Konzernzwischen-
abschluss.

Eine Anpassung der Klassifizierung und Darstellung stellt eine Anderung der angewendeten Rechnungslegungsvor-
schriften dar (IAS 8.5), die zu Vergleichszwecken riickwirkend auch fur die Vorperiode anzuwenden ist (IAS 8.42).

(3) Neue bzw. geénderte Rechnungslegungsvorschriften

Der International Accounting Standards Board (IASB) und das IFRS Interpretations Committee (IFRS IC) haben Ande-
rungen bei bestehenden International Financial Reporting Standards (IFRS) und neue IFRS verabschiedet, die fur den DF
Konzern ab dem Geschéftsjahr 2015 verpflichtend anzuwenden sind.

e Jahrliche Verbesserungen an den IFRS Zyklus 2011 bis 2013 (2013)

® IFRIC Interpretation 21 ,Abgaben” (2013)

Diese neuen bzw. geanderten Standards haben keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernzwischenabschluss

zum 31. Marz 2015 bzw. sind nicht einschlégig.
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(4) Konsolidierungskreis

In den Konzernzwischenabschluss werden die Tochterunternehmen DF Deutsche Forfait s.r.o., Prag/Tschechische
Republik, und Deutsche Kapital Ltd., Dubai/Vereinigte Arabische Emirate, einbezogen. Die Deutsche Kapital Ltd. ist
eine Eigengrindung (April 2013) und wurde erstmals zum 30. Juni 2013 konsolidiert. Der Anteil am Eigenkapital liegt
fur beide genannten Unternehmen unverandert bei 100%.

In den Konsolidierungskreis werden die Tochtergesellschaften DF Deutsche Forfait Americas, Inc., Miami/USA und DF
Deutsche Forfait do Brasil Ltda., Sao Paulo/Brasilien, deren Stimmrechte zu 100% bzw. zu 99% bei der DF AG liegen,
sowie die Beteiligung an der DF Deutsche Forfait West Africa Ltd., Accra/Ghana, an der der DF AG 60% der Stimm-
rechte zustehen und die Beteiligung an der DF Deutsche Forfait Pakistan (Private) Limited, Lahore/Pakistan, an der die
DF AG mit 99% der Stimmrechte beteiligt ist, nicht einbezogen.

Die nicht konsolidierten Tochterunternehmen sind fur den Konzernzwischenabschluss zum 31. Mérz 2015 sowohl
einzeln als auch gemeinsam unwesentlich und beeinflussen das den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechende Bild der
Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage, das der Konzernzwischenabschluss vermittelt, nicht.

(5) Wahrungsumrechnung

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

Da die Tochterunternehmen ihre Geschafte in finanzieller, wirtschaftlicher und organisatorischer Hinsicht selbstandig
betreiben, ist die funktionale Wahrung grundsatzlich identisch mit der jeweiligen Landeswahrung des Unternehmens.
Im Konzernzwischenabschluss werden daher die Aufwendungen und Ertrédge aus Zwischenabschlissen von Tochter-
unternehmen, die in fremder Wéhrung aufgestellt sind, zum Jahresdurchschnittskurs, Vermogenswerte und Schulden
zum Stichtagskurs umgerechnet.

Der sich aus der Umrechnung des Eigenkapitals ergebende Wahrungsunterschied wird unter dem Eigenkapital als Wah-
rungsumrechnungsrticklage ausgewiesen. Die Umrechnungsdifferenzen, die aus abweichenden Umrechnungskursen
zwischen der Bilanz und der Gesamtergebnisrechnung resultieren, werden im sonstigen Ergebnis erfasst.

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

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

Durchschnittskurs

Stichtagskurs
31.03.2015 31.12.2014 1. Quartal 2015 1. Quartal 2014

Tschechische Kronen 27,5330 27,7350 27,6270 27,4410

US-Dollar 1,0759 1,2141 1,1270 1,3697
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(6) Forfaitierungstypische Ertrage

Der in der Periode erzielte Portfolioertrag, der beim Verkauf erzielte Handelsertrag (Differenz zwischen fortgefthrten
Anschaffungskosten bzw. Fair Value und Verkaufspreis der Forderung) sowie die positiven Effekte aus der Fair-Value-
Bewertung der Forderungen , Held for Trading” werden als Forfaitierungsertrage erfasst. Provisionsertrage ergeben sich
im Wesentlichen aus ausgelegten Ankaufszusagen und Ruickhaftungen. Zugleich werden nur die dem DF Konzern zu-

stehenden Ertrage aus nachschussiger Verzinsung (Loan Agreements) bei den forfaitierungstypischen Ertragen erfasst.

Die Vorjahresbetrage der Forfaitierungsertrage, Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellungen fur Forfaitierungs- und
Ankaufszusagen, Forfaitierungsaufwendungen und Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen sowie
Zufuhrungen zu Ruckstellungen fir Forfaitierungs- und Ankaufszusagen wurden, soweit notwendig, gemaR IAS 8.46
angepasst (Abschnitt 2).

Die forfaitierungstypischen Ertrage ergeben sich wie folgt:

Forfaitierungstypische Ertrage in TSD EUR 01.01. - 31.03.2015 01.01. - 31.03.2014
Forfaitierungsertrage 1.159 1.174
Provisionsertrage n 226
Ertrage aus nachschiissiger Verzinsung 23 2
Kursgewinne 7.150 143
Ertrage aus der Auflésung von Riickstellungen

fur Forfaitierungs- und Ankaufszusagen 390

Gesamt 8.793 1.545

Aufgrund der Schwache der Devisenkursentwicklung des Euro gegentiber dem US-Dollar im ersten Quartal 2015 haben
sich die Kursgewinne — und damit korrespondierend — auch die Kursverluste deutlich erhoht. Der Gesamteinfluss der

Aufwendungen und Ertrédge aus Kursdifferenzen auf das Rohergebnis ist gering.

(7) Forfaitierungstypische Aufwendungen

Forfaitierungsaufwand fallt an, wenn der erzielte Verkaufspreis unter dem Buchwert liegt und wenn sich negative
Effekte aus der Fair-Value-Bewertung ergeben.

Die forfaitierungstypischen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:
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Forfaitierungstypische Aufwendungen in TSD EUR 01.01. - 31.03.2015 01.01. - 31.03.2014

Forfaitierungsaufwendungen

Provisionsaufwendungen 168 190
Aufwendungen aus nachschiissiger Verzinsung - 3
Kursverluste 7.030 231
Kreditversicherungspramien - 1

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Forderungen sowie Zufiihrungen zu Riickstellungen
fiir Forfaitierungs- und Ankaufszusagen 1.081 -

Gesamt 8.623 510

Der Anstieg der Kursverluste ist auf die genannte Entwicklung der Wechselkurse zurtickzuftihren

(8) Rohergebnis }

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

Rohergebnis in TSD EUR 01.01. - 31.03.2015 01.01. - 31.03.2014

Forfaitierungsergebnis 815 1.099 i

Provisionsergebnis (97) 36

Ergebnis aus nachschiissiger Verzinsung (23) (1)

Ergebnis aus Kursdifferenzen 120 (88)

Bewertungsergebnis im Forfaitierungsgeschaft (691) -

170 1.046

abziiglich Kreditversicherungspramien - (11)

Gesamt 170 1.035

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

durch die Refinanzierung der Geschéfte beeinflusst wird (vgl. 10).
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(9) Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

Sonstige betriebliche Aufwendungen in TSD EUR 01.01.-31.03.2015 01.01.-31.03.2014

Rechts-, Beratungs- und Abschlusskosten, Honorare 955 708
Verwaltungskosten Kooperationspartner 273 291
Raumkosten 84 80
Reisekosten 38 48
Gebiihren des Zahlungsverkehrs 16 47
Kosten fiir Telefon, Porto und Internetverbindungen 15 26
Fahrzeugkosten 9 13
Versicherungen, Beitrage 53 49
Ubrige sonstige Aufwendungen 286 277
Gesamt 1.729 1.539

Der Anstieg der Rechts- und Beratungskosten wurde im Wesentlichen durch zusatzliche Aufwendungen im Zusammen-
hang mit Sanierungs- und RestrukturierungsmaBnahmen hervorgerufen. Die Aufwendungen fur Kooperationspartner
beinhalten unter anderem auch die Aufwendungen fur das Biro in London sowie fir die Tochtergesellschaften in

Sao Paulo und Lahore.

(10)  Finanzergebnis

Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

01.01. - 31.03.2014

01.01. - 31.03.2015

Finanzergebnis in TSD EUR

Zinsertrage aus Forderungen (loans and receivables) - 1"
Zinsertrage gesamt - 1
Zinsaufwendungen an Kreditinstitute 506 317
Sonstige Zinsaufwendungen 21 626
Zinsaufwendungen gesamt 727 943
Zinsergebnis = Finanzergebnis (727) (932)

Die sonstigen Zinsaufwendungen beinhalten auch die bis zum 31. Marz 2015 angefallenen Zinsen in Héhe von
TEUR 197 (im Vorjahr TEUR 619) fur die im Mai 2013 begebene Schuldverschreibung. Die Verringerung der Anleihe-
zinsen resultiert aus den Anderungen der Anleihebedingungen, die u.a. eine Reduzierung des Nominalzinssatzes von
7.875% p.a. auf 2,000% p.a. beinhalten.
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(11)  Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen umfassen die im Rahmen des Forfaitierungsgeschafts angekauften
Forderungen sowie sonstige Forderungen. AuBerdem sind im Gesamtbetrag auch Selbstbehalte von kreditversicherten
Forderungen enthalten, die aufgrund der Versicherungsbedingungen nicht verkauft werden durfen. Der Forderungs-
bestand ist von TEUR 69.666 zum 31. Dezember 2014 auf TEUR 60.900 zum 31. Marz 2015 gesunken.

Die Forderungen aus dem Forfaitierungsgeschaft beinhalten einerseits einen Bestand aktueller Geschafte, die ver-
tragsgemaB bedient werden (Handelsportfolio), und andererseits tUberfallige Forderungen (Restrukturierungsportfolio)
gegen neun Schuldner aus der Zeit vor Aufnahme auf die SDN-Liste (,, List of Specially Designated Nationals and Blocked
Persons” des US-amerikanischen Office of Foreign Assets Control). Die Buchwerte der Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen gliedern sich wie folgt auf:

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in TSD EUR 31.03.2015 31.12.2014

Handelsportfolio 5.000 16.698
Restrukturierungsportfolio 50.263 47.692
Sonstige Forderungen 5.637 5.276

60.900 69.666

Das Restrukturierungsportfolio stellt sich dabei zum 31. Mérz 2015 wie folgt dar:

Fair-Value-

in TSD EUR Bruttorisiko Anpassungen

Buchwert Sicherheit Nettorisiko

59.885 9.622 50.263 44,553 15.332

34
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(12)  Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente beinhalten ausschlieBlich Guthaben bei Kreditinstituten mit einer
Falligkeit innerhalb von drei Monaten. Der Bestand hat sich von TEUR 14.748 zum 31. Dezember 2014 um TEUR 6.394
auf TEUR 21.142 zum 31. Mérz 2015 erhoht. Ein Teil der Flussigen Mittel ist in Euro gebunden und kann nicht zur
Tilgung kurzfristiger Bankverbindlichkeiten in Fremdwahrungen genutzt werden, da diese Verbindlichkeiten mehrheit-
lich der wahrungskongruenten Finanzierung des Forderungsbestands in US-Dollar dienen.

(13)  Eigenkapital

Die Entwicklung des Eigenkapitals ist in der Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung dargestellt. Das Eigenkapital
verringerte sich im Vergleich zum 31. Dezember 2014 um TEUR 2.054 auf einen Negativbetrag von TEUR 7.336 zum
31. Mérz 2015. Die im ersten Quartal 2015 entstandenen Aufwendungen in Héhe von TEUR 260 fur die geplanten
Kapitalerhohungen wurden gemaB IAS 32 mit der Kapitalrticklage verrechnet, die sich entsprechend auf TEUR 7.099
verringert hat.

(14)  Anleihe

Unter den langfristigen Schulden wird die von der DF Deutsche Forfait AG begebene Anleihe als sonstige finanzielle
Verbindlichkeit ausgewiesen (IAS 32.11). Die Anleihe weist einen Nominalbetrag in Hohe von EUR 30 Mio., der dem
Ruckzahlungsbetrag entspricht, und eine urspriingliche Nominalverzinsung von 7,875% p.a. bei einer Laufzeit von
sieben Jahren auf. Der erstmalige Ansatz erfolgte im Zeitpunkt des Zugangs und nach Berlcksichtigung der Trans-
aktionskosten (IAS 39.9, 39.A13) mit dem beizulegenden Zeitwert (IAS 39.43).

Die zweite Glaubigerversammlung vom 19. Februar 2015 hat der Anderung der Anleihebedingungen zugestimmt.
Die Anderung betrifft insbesondere die Reduzierung des Nominalzinssatzes der Unternehmensanleihe von
7,875% p.a. auf 2,000% p.a. rickwirkend vom 27. Mai 2014 bis zum 27. Mai 2018. Fir 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 Nominalzinssatz wieder auf 7,875%
p.a. angehoben.

Die finanzielle Verbindlichkeit wird zum 31. Marz 2015 zu den fortgefuhrten Anschaffungskosten unter Anwendung
der Effektivzinsmethode bewertet (IAS 39.47) und in Hohe von TEUR 28.956 ausgewiesen. Der Ertrag aus der im
Berichtszeitraum berticksichtigten, riickwirkend ab dem 27. Mai 2014 geltenden Anderung der Anleihebedingun-
gen in Hohe von TEUR 1.030, der aus dem nun reduzierten Zinsaufwand des Vorjahres (27. Mai bis 31. Dezember
2014) resultiert, wird unter den sonstigen betrieblichen Ertrdgen ausgewiesen. Der Gesamtzinsaufwand betragt in der
Berichtsperiode TEUR 197 und ist in der Gewinn- und Verlustrechnung unter den Zinsaufwendungen erfasst.
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(15)  Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten erhéhten sich von TEUR 43.327 zum 31. Dezember 2014 auf
TEUR 49.445 zum 31. Marz 2015.

(16)  Erlauterungen zur Risikogruppierung

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

der Risikogruppe funf die Lander mit der geringsten Bonitat zugeordnet.

Forfaitierungsvolumen in Mio. EUR 01.01. - 31.03.2015 01.01. - 31.03.2014

Risikogruppe | 25 8,0
Risikogruppe II 0,0 0,0
Risikogruppe Il 0,0 7.8
Risikogruppe IV 0,0 0,0
Risikogruppe V 22,7 1,7
Gesamt 25,2 27,5

Dartber hinaus wird das Forfaitierungsvolumen nach Regionen aufgegliedert:

Forfaitierungsvolumen in Mio. EUR 01.01. - 31.03.2015 01.01. - 31.03.2014

Afrika 0,0 12,9
Asien 22,7 2,6
Europa 2,5 10,3
Nordamerika

Stid- und Mittelamerika 0,0 1,7
Gesamt 25,2 27,5

(17)  Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Neben Verbindlichkeiten, Rickstellungen und Eventualverbindlichkeiten bestehen sonstige finanzielle Verpflichtungen
insbesondere aus Forfaitierungs- und Ankaufszusagen. Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen stellen sich wie folgt

dar:
Sonstige finanzielle Verpflichtungen in TSD EUR 31.03.2015 31.12.2014
aus Forfaitierungszusagen 9.527 3.950
aus Ankaufszusagen 20.123 1.440

Gesamt 29.650 5.390
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Die Herausgabe von Ankaufs- und Forfaitierungszusagen hat sich nach der im Vorjahr nahezu zum Erliegen gekomme-
nen Geschaftstatigkeit deutlich erhoht. Die zum 31. Méarz 2015 bestehenden sonstigen finanziellen Verpflichtungen
aus diesen Zusagen sind teilweise durch vorsorglich gebildete Rickstellungen in Héhe von TEUR 744 (im Vorjahr zum
31. Dezember 2014 TEUR 345) abgesichert.

Sicherheiten in TSD EUR 31.03.2015 31.12.2014
Sonstige finanzielle Verpflichtungen zum Nominalwert 29.650 5.390
— Zugrunde liegende Forderung wurde bezahlt / Verkauf abgerechnet - 301
= Sicherheiten - 301

Sonstige finanzielle Verpflichtungen nach Abzug der Sicherheiten
berechnet auf den Nominalwert 29.650 5.089

(18)  Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen

Der DF Konzern ist wie im Vorjahr von den Angabepflichten des IAS 24 ausschlieBlich in Bezug auf Geschéfte mit Perso-
nen und Unternehmen mit maBgeblichem Einfluss sowie zu den Mitgliedern des Managements in Schllsselpositionen
(Vorstand und Aufsichtsrat) der DF Deutsche Forfait AG betroffen.

Neben Vorstand, Aufsichtsrat und nicht konsolidierten Tochtergesellschaften sind zum 31. Méarz 2015 folgende
Personen als nahestehend anzusehen:

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

Weitere nahestehende Person ist ein Unternehmen aufgrund personlicher Beziehungen eines Gesellschafter-Geschafts-
fUhrers zu einem unserer Aufsichtsrate (andere nahestehende Person i.S.d. IAS 24). Von diesem Unternehmen wurde
ein Darlehen in Héhe von EUR 5,9 Mio. (31. Dezember 2014 EUR 6,2 Mio.) mit einer Laufzeit bis zum 30. Juni 2015
gewahrt. Im Berichtszeitraum ist dafiir ein Zinsaufwand in Hohe von TEUR 58 (Vorjahr TEUR 0) angefallen.

Geschaftsbeziehungen zu den nicht konsolidierten Tochtergesellschaften lagen nur in unwesentlichem Umfang vor.

(19) Besondere Ereignisse nach Ende der Berichtsperiode

Am 22. Januar 2015 hat die ordentliche Hauptversammlung der DF Deutsche Forfait Aktiengesellschaft, KéIn, u.a.
die Umstellung der auf den Inhaber lautenden Stiickaktien (Inhaberaktien) in auf den Namen lautende Sttickaktien
(Namensaktien) und die entsprechenden Anderungen der Satzung beschlossen. Die depot- und bérsenméaBige Umstel-
lung auf Namensaktien erfolgte am 24. April 2015 nach Borsenschluss. Seit dem 27. April 2015 werden die Aktien der
DF Deutsche Forfait Aktiengesellschaft im regulierten Markt an der Frankfurter Wertpapierborse sowie im Teilbereich
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des regulierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolgepflichten der Frankfurter Wertpapierborse (Prime Standard) als
auf den Namen lautende Stlckaktien der DF Deutsche Forfait Aktiengesellschaft notiert.

Am 15. Mai 2015 wurde die Kreditdokumentation fr Darlehen im Gegenwert von insgesamt EUR 40 Mio. mit einer
Laufzeit bis zum 31. Dezember 2016 unterzeichnet. Damit wurde eine wesentliche Voraussetzung zur Anderung der
Anleihebedingungen der Unternehmensanleihe der DF Deutsche Forfait AG (ISIN: DEOOOATR1CC4, ,DF-Anleihe”)

entsprechend der Beschlussfassung der zweiten Glaubigerversammlung vom 19. Februar 2015 erfullt.

Der Vorstand der DF Deutsche Forfait AG hat mit Beschluss vom 18. Mai 2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrates vom
selben Tage beschlossen, das Grundkapital der Gesellschaft gegen Sacheinlagen durch Einbringung von Teilschuldver-
schreibungen der Anleihegldubiger der Gesellschaft (ISIN: DEOOOATR1CC4, WKN A1R1CC) von EUR 6.800.000,00 um
bis zu EUR 3.400.000,00 auf bis zu EUR 10.200.000,00 zu erhéhen. Die Kapitalerhéhung erfolgt durch Ausgabe von bis
zu 3.400.000 neuen, auf den Namen lautenden Stickaktien mit einem auf sie entfallenden Betrag des Grundkapitals
von EUR 1,00 je Aktie. Der Ausgabebetrag je Aktie betragt EUR 1,00. Die neuen Aktien werden den Inhabern der Teil-
schuldverschreibungen mittelbar zum Bezug angeboten. Je eingebrachter Teilschuldverschreibung im Nennbetrag von
EUR 1.000,00 werden 580 neue, auf den Namen lautende Sttickaktien ausgegeben. Die Anzahl der Aktien ergibt sich
aus der Bewertung der Teilschuldverschreibungen mit 72,5% ihres Nennwerts sowie dem Emissionspreis der jungen
Aktien von EUR 1,25. Der Emissionspreis wurde auf Basis des Durchschnittskurses der DF Deutsche Forfait AG-Aktie an
den letzten funf Borsentagen vor der Vertffentlichung des Umtauschangebotes festgelegt.

Am 18. Mai 2015 hat die Gesellschaft den Gemeinsamen Vertreter der Anleihegldubiger dartber informiert, dass die
auf der zweiten Glaubigerversammlung beschlossenen aufschiebenden Bedingungen zur Anderung der Anleihebe-
dingungen erfullt sind. Auf dieser Grundlage hat der Gemeinsame Vertreter der Anleiheglaubiger am 18. Mai 2015
der Anderung der Anleihebedingungen zugestimmt, so dass u.a. die Zinsen auf die Teilschuldverschreibungen, die
nachtraglich am 27. Mai eines jeden Jahres zu zahlen sind, wie folgt angepasst werden:

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

e ab dem 27. Mai 2014 (einschlieBlich) bis zum 27. Mai 2018 (ausschlieBlich) mit jahrlich 2,000%
e ab dem 27. Mai 2018 (einschlieBlich) bis zum 27. Mai 2020 (einschlieBlich) mit jahrlich 7,875%.

Die Hohe der Zinszahlung am 27. Mai 2018, fur die Zinsperiode vom 27. Mai 2017 bis 26. Mai 2018 kann 7,875% p.a.
anstelle von 2,000% p.a. erreichen, wenn ein bestimmter Konzernjahrestberschuss erreicht wird.

Kéln, 21. Mai 2015

Der Vorstand



BESCHEINIGUNG NACH PRUFERISCHER DURCHSICHT

Verkiirzter Konzernzwischenabschluss,
Konzernzwischenlagebericht und Bescheinigung fiir den Zeitraum
vom 1. Januar 2015 bis zum 31. Marz 2015

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

Wir haben den verkUrzten Konzernzwischenabschluss — bestehend aus verkirzter Bilanz, verkiirzter Gewinn- und Verlustrechnung,
verkiirzter Gesamtergebnisrechnung, verkiirzter Kapitalflussrechnung, verkirzter Eigenkapitalveranderungsrechnung sowie ausge-
wahlten erlduternden Anhangangaben — und den Konzernzwischenlagebericht der DF Deutsche Forfait AG, Kéln, fir den Zeitraum
vom 1. Januar 2015 bis 31. Mdrz 2015, die Bestandteile des Quartalsfinanzberichts nach § 37x Abs. 3 WpHG sind, einer priiferi-
schen Durchsicht unterzogen. Die Aufstellung des verkirzten Konzernzwischenabschlusses nach den IFRS fiir Zwischenberichter-
stattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und des Konzernzwischenlageberichts nach den fiir Konzernzwischenlageberichte
anwendbaren Vorschriften des WpHG liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
eine Bescheinigung zu dem verk(rzten Konzernzwischenabschluss und dem Konzernzwischenlagebericht auf der Grundlage unserer
priferischen Durchsicht abzugeben.

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

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

Ohne diese Beurteilung einzuschranken, weisen wir auf die Ausfiihrungen im Konzernzwischenlagebericht hin. Dort ist im Abschnitt
4. Chancen- und Risikobericht ii) Bestandsgefahrdende Tatsachen ausgefihrt, dass neben den Risiken, die sich aus dem opera-
tiven Geschaft der DF-Gruppe ergeben, in der aktuellen Situation der DF-Gruppe wesentliche Risiken im Zusammenhang mit der
Umsetzung des im Konzernzwischenlagebericht dargestellten Restrukturierungskonzeptes bestehen. Das Restrukturierungskonzept
besteht aus jeweils zwei MaBnahmen auf der Eigen- und Fremdkapitalseite. Alle vier MaBnahmen bedingen sich gegenseitig und
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miissen fiir eine erfolgreiche Restrukturierung in ihrer Gesamtheit und in der vorgesehenen Hohe umgesetzt werden. Dies gilt auch,
wenn die MaBnahmen auf der Fremdkapitalseite zwischenzeitlich umgesetzt worden sind, da sich alle vier SanierungsmaBnahme
gegenseitig bedingen. Unter anderem begriindet das Scheitern bzw. die Nicht-Umsetzung einer der oder beider ausstehenden
EigenkapitalmaBnahmen ein Kiindigungsrecht der Banken. Fiir den Fall, dass die sich gegenseitig bedingenden Restrukturierungs-
maBnahmen entgegen den aktuellen Erwartungen des Vorstands der DF Deutsche Forfait AG nicht vollumfanglich oder mit erheb-
licher zeitlicher Verzogerung durchgefiihrt werden oder die operativen Ziele des Sanierungsgutachtens im Betrachtungszeitraum
(Geschaftsjahre 2015 bis 2017) nicht erreicht werden, ist ein Fortbestand der DF Deutsche Forfait AG und damit der DF-Gruppe
nicht mehr gegeben.

Minchen, den 22. Mai 2015

Warth & Klein Grant Thornton AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Mauermeier Schuster

Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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