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fur das offentliche Angebot von

EUR 25.000.000,00
7,75% Inhaber-Schuldverschreibung 2015/2020

Die Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft (die ,Emittentin®, die ,Gesellschaft® oder ,Behrens AG") wird voraus-
sichtlich am 11. November 2015 (der ,Begebungstag“) bis zu 25.000 mit 7,75% verzinsliche Inhaber-
Schuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 und im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 25.000.000,00
(die ,Schuldverschreibungen® oder die ,Schuldverschreibungen 2015/2020%) begeben. Die Schuldverschreibungen
werden ab dem 11. November 2015 (einschlief3lich) bis zum Datum der Félligkeit am 11. November 2020 (ausschlief3-
lich) mit 7,75% jahrlich verzinst, zahlbar halbjahrlich jeweils nachtraglich am 11. November und am 11. Mai eines jeden
Jahres. Die Schuldverschreibungen begriinden nicht besicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin,
die untereinander und mit anderen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin gleichran-
gig sind, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingerdumt wird.
Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Handel im Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierbérse (Seg-
ment Entry Standard fir Unternehmensanleihen) wurde beantragt.

Ausgabepreis: 100%

International Securities Identification Number (ISIN): DEOOOA161Y52  Wertpapier-Kenn-Nummer (WKN): A161Y5

BOOKRUNNER
quirin bank AG

Dieses Dokument, erganzt durch etwaige zukunftig veroffentlichte Nachtrage, ist ein Wertpapierprospekt (der ,Prospekt”) im Sinne des
Artikels 5 Absatz 3 der Richtlinie 2003/71/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 4. November 2003, in der zuletzt durch
die Richtlinie 2010/73/EU des Européaischen Parlaments und des Rates vom 24.11.2010 geanderten Fassung (die ,Prospektrichtli-
nie*), zum Zwecke eines offentlichen Angebots der Schuldverschreibungen im GroRherzogtum Luxemburg, der Bundesrepublik
Deutschland und der Republik Osterreich. Dieser Prospekt wird in elektronischer Form auf den Internetseiten der Emittentin
(www.behrens.ag/Anleihe-2015) und der Frankfurter Wertpapierboérse (www.boerse-frankfurt.de) veroffentlicht. Dieser Prospekt wurde
von der luxemburgischen Wertpapieraufsichtsbehérde (Commission de Surveillance du Secteur Financier, ,CSSF*) in ihrer Eigenschaft
als zustandige Behorde im Sinne des Gesetzes betreffend den Prospekt tiber Wertpapiere vom 10. Juli 2005 (Loi relative aux prospec-
tus pour valeurs mobiliéres), das die Prospektrichtlinie in Luxemburg implementiert, einer Vollstandigkeitsprifung, welche eine Prifung
auf Kohérenz und Versténdlichkeit einschliet, unterzogen und anschliefend gebilligt und an die deutsche Bundesanstalt fur Finanz-
dienstleistungsaufsicht (,BaFin®) und die Osterreichische Finanzmarktaufsicht (,FMA*) gemaf Artikel 19 des luxemburgischen Gesetz
betreffend den Prospekt Uber Wertpapiere notifiziert. Die CSSF Uibernimmt gemaf Artikel 7 Absatz 7 des luxemburgischen Gesetzes
vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt Uber Wertpapiere keine Verantwortung fir die wirtschaftliche oder finanzielle Kreditwirdig-
keit der Transaktion und die Qualitat und Zahlungsféhigkeit der Emittentin.

Die Schuldverschreibungen sind nicht und werden nicht im Rahmen dieses Angebots geméaR dem United States Securities Act von
1933 in der jeweils geltenden Fassung (der ,US Securities Act”) registriert und durfen innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika
oder an oder fir Rechnung oder zugunsten einer U.S.-Person (wie in Regulation S unter dem US Securities Act definiert) weder ange-
boten noch verkauft werden, es sei denn, dies erfolgt gemal einer Befreiung von den Registrierungspflichten des US Securities Act
oder im Rahmen einer Transaktion, die nicht den Registrierungspflichten des US Securities Act unterliegt.

9. Oktober 2015



[Diese Seite wurde absichtlich freigelassen.]
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ZUSAMMENFASSUNG

Zusammenfassungen bestehen aus Offenlegungspflichten, die als ,geforderte Angabe“ oder ,geforderte Angaben®
bezeichnet werden. Diese geforderten Angaben sind durchnummeriert und in die Abschnitte A — E (A.1 — E.7) unterteilt.
Diese Zusammenfassung (die ,Zusammenfassung") enthélt alle Angaben, die in eine Zusammenfassung fur diese Art
von Wertpapieren und Emittentin aufzunehmen sind. Da einzelne der geforderten Angaben fir diesen Prospekt nicht
relevant sind, kann die Nummerierung Licken aufweisen. Auch wenn eine geforderte Angabe wegen der Art der Wertpa-
piere und der Emittentin in die Zusammenfassung aufgenommen werden muss, ist es mdglich, dass diesbeziglich keine
relevante Information gegeben werden kann. In einem solchen Fall enthalt die Zusammenfassung eine kurze Beschrei-
bung der geforderten Angabe mit dem Hinweis "entfallt".

Abschnitt A — Einleitung und Warnhinweise

Al

Warnhinweise

Diese Zusammenfassung ist als Einfihrung zu diesem Prospekt zu
verstehen.

Der Anleger sollte jede Entscheidung zur Anlage in die angebotenen
Wertpapiere auf die Prifung des gesamten Prospekts stitzen.

Fur den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in diesem
Prospekt enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, kénnte der
als Klager auftretende Anleger in Anwendung einzelstaatlicher
Rechtsvorschriften der Staaten des Europaischen Wirtschaftsraums die
Kosten fiir die Ubersetzung des Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen
haben.

Die Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft, Bogenstralie 43-45, 22926
Ahrensburg (die ,Gesellschaft® oder die ,Emittentin® und zusammen mit
ihren Konzerntochtergesellschaften und verbundenen Unternehmen die
,Gruppe® oder die ,Behrens-Gruppe®) Ubernimmt die Verantwortung fir
den Inhalt dieser Zusammenfassung. Die Person, welche die
Verantwortung fur diese Zusammenfassung uUbernommen hat, oder
diejenigen Personen, von denen der Erlass ausgeht, kénnen fir den Inhalt
der Zusammenfassung haftbar gemacht werden, jedoch nur fur den Fall,
dass die Zusammenfassung irrefiihrend, unrichtig oder widersprtchlich
ist, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen
wird, oder sie, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts
gelesen wird, nicht alle erforderlichen Schlusselinformationen vermittelt.

A.2

Zustimmung zur Ver-
wendung des Pros-
pekts

Die Emittentin hat ausschlie3lich der quirin bank AG, Kurflrstendamm
119, 10711 Berlin (,quirin®), die ausdrickliche Zustimmung zur
Verwendung dieses Prospekts im Grof3herzogtum Luxemburg, in der
Bundesrepublik Deutschland und der Republik Osterreich ab dessen
Verdffentlichung bis zum Ende des Angebotszeitraums, voraussichtlich
am 9. November 2015 um 12:00 Uhr MEZ, erteilt und erklart
diesbeziiglich, dass sie die Haftung fir den Inhalt des Prospekts auch
hinsichtlich einer spateren WeiterverduBerung oder endglltigen
Platzierung der Schuldverschreibungen tbernimmt.

Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen geknupft.

Fur den Fall, dass ein Finanzintermediar ein Angebot macht, wird er die
Anleger zum Zeitpunkt der  Angebotsvorlage Uber die
Angebotsbedingungen unterrichten.

Abschnitt B — Emittentin

B.1

Juristische und kom-
merzielle Bezeich-
nung der Emittentin

Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft

B.2

Sitz, Rechtsform,
geltendes Recht,
Land der Grindung

Die Emittentin hat ihren Sitz in Ahrensburg und ist eine in Deutschland
gegrundete Aktiengesellschaft, auf die das deutsche Recht anwendbar ist.




B.4b

Alle bereits bekann-
ten Trends, die sich
auf die Emittentin und
die Branchen, in de-
nen sie tatig ist, aus-
wirken

Der Emittentin sind die folgenden Trends bekannt, die sich auf die
Emittentin und den Markt fir Befestigungstechnik, in dem die Behrens-
Gruppe tatig ist, auswirken:

e Fachkraftemangel;

e Entwicklung des Stahlpreises (warm gewalzter Draht) und geringe
Liefermacht;

e Akkutechnologie wird Gastechnologie ersetzen;

e Erhohung der Konkurrenzsituation durch Importeure und Selbst-
standige;

e Wachsende Konkurrenz vom asiatischen Markt;

e Befestigung mit Klammern als Komplement zu Klebelésungen
sowie Modetrends wie Ziernagel,

o Entwicklung der Wirtschaftskrise und Konjunkturverlauf ins-
besondere in Europa;

e Wechselkurs des Euro, insbhesondere zum US-Dollar;

o Wechselkursschwankungen durch politische Vorgange (z.B.
Russland/Ukraine).

B.5 Beschreibung der Gruppe und der Stellung der Emittentin innerhalb dieser Gruppe
Die Emittentin ist die Konzernobergesellschaft der Behrens-Gruppe. Das nachfolgende Schaubild
zeigt die Organisationsstruktur der Behrens-Gruppe zum Datum des Prospekts:
| Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft |
jeweils 100% jeweils 50%
. - | [ .
BeA Business Solutions GmbH [ l BizeA sp.z 0.0. (Polen)
2%
. . 50%
TESTA Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft | 98% | BizeA Latvia SiA (Lettland) I_
. 50%
mbH & Co. Objekt Ahrensburg KG | BizeA Lithuania (Litauen) H
| Karl M. Reich Verbindungstechnik GmbH Ii 4| BeA RUS (Russland) |
BeA BRASIL LTDA. (Brasilien
|Joh. Friedrich Behrens France S.A.S. (Frankreich)li ( ) |
| BeA ltaliana S.p.A. (Italien) Ii
| BeA Hispania S.A. (Spanien) Ii
| Mezi S.A. (Spanien) |
| BeA-HVV AG (Schweiz) —
| BeA CS spol. s r.o. (Tschechische Republik) |7
| BeA Fastening Systems Ltd. (GroRbritannien) li
| Phoenix Fasteners Ltd. (GroR3britannien) |
| BeA Norge AS (Norwegen) |7
| BeA Fasteners USA Inc. (USA) li
| BeA Slovensko spol. s r.o. (Slowakei) |7
B.9 Gewinnprognosen Entfallt.

oder -schétzungen

Der Prospekt enthélt keine Gewinnprognose im Sinne der Verordnung
(EG) Nr. 809/2004 (die ,Prospektverordnung®).




B.10

Beschrankungen in | Entfallt.

Bestatigungsvermer- ) . .
ken Die IFRS-Konzernabschlisse 2014 bzw. 2013 sowie der HGB-

Jahresabschluss 2014 der Emittentin wurden von Ebner Stolz GmbH &
Co. KG, Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft,
Ludwig-Erhard-StraRe 1, 20459 Hamburg (,Ebner Stolz*) geprift und
jeweils mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.

Ohne den jeweiligen Bestatigungsvermerk einzuschranken, hat Ebner
Stolz jedoch in den uneingeschrankten Bestatigungsvermerken fur die
Konzernabschlisse fir die Geschéftsjahre 2013 und 2014 sowie in dem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk fur den Jahresabschluss der
Emittentin flr das Geschéaftsjahr 2014 darauf hingewiesen, dass die
Sicherung der Liquiditdt der Emittentin davon abhangt, dass eine
Finanzierung der bis zum Jahresende 2015 erforderlichen Ruckfihrung
des Konsortial-Kreditrahmens auf ein Volumen von EUR 5,0 Mio. gelingt
und eine Anschlussfinanzierung fir den bis zum 31. Dezember 2015
laufenden Konsortialdarlehensvertrag sowie die im Marz 2016 zur
Ruckzahlung anstehenden Schuldverschreibungen 2011/2016 zustande
kommt.

B.12

Ausgewahlte wesentliche historische Finanzinformationen

Die nachstehenden Tabellen enthalten ausgewdahlte wesentliche Finanzinformationen zur
Behrens-Gruppe, die den gepriften IFRS-Konzernabschlissen der Emittentin fir die am
31. Dezember 2013 und am 31. Dezember 2014 abgeschlossenen Geschéftsjahre sowie dem
ungepriften Konzern Halbjahresfinanzbericht fir die ersten sechs Monate des Geschéftsjahrs
2015 zum 30.Juni 2015, der Vergleichszahlen fur den am 30.Juni 2014 endenden
Sechsmonatszeitraum enthélt, entnommen wurden. Alle dargestellten ausgewahlten
Finanzinformationen sind auf volle TEUR kaufménnisch gerundet. Aufgrund der Rundung
addieren sich die in den Tabellen aufgefihrten Zahlen teilweise nicht exakt zu der jeweils
angegebenen Gesamtsumme auf.

Ausgewahlte Angaben aus der

IFRS-Konzern-Gewinn- und Ver- Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
lustrechnung
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR -
UmsSatzerldSe. ...oooeeeieeviieiee e, 92.661 98.308 50.605 53.464
Betriebsleistung.......ccoeoeviniiiciiinnnen, 93.353 99.269 51.381 54.196
Materialaufwand ...........ccceceeiinenn, 53.627 56.058 28.753 31.117
Personalaufwand..........ccccceveeinenn 19.170 19.545 9.700 10.148

Abschreibungen auf immate-
rielle Vermdgenswerte des
Anlagevermdégens und Sach-

ANNAGEN ..o, 2.442 2.486 1.213 1.301
Sonstige betriebliche Auf-
wendungen.... 16.265 16.778 9.127 8.945
Betriebsaufwand............cccocvviieiiinnnn, 91.820 94.996 48.756 51.309
Ergebnis der betrieblichen Tétig-
KEIt oo, 1.533 4.273 2.625 2.887
Ertrédge aus Joint Ventures ............ 722 844 383 348
Operatives Ergebnis (EBIT)* 2.255 5.117 3.008 3.235
Finanzergebnis.........ccoceceviniiiciiinnnen, -3.254 -3.498 -1.792 -1.882
Ergebnis der gewdhnlichen
Geschaftstatigkeit.........cccoonviicciinenn, -999 1.619 1.216 1.353
Steuern vom Einkommen und
VoM Ertrag......cooeeeeviiiiniiiciicinn, 1.663 375 231 225
Konzernergebnis.........ccoccceviniviciiinnnen, -2.662 1.244 985 1.128
Davon auf das Mutterunter-
nehmen entfallendes Kon-
zernergebnis ..o, -2.662 1.244 985 1.128
Konzernergebnis in EUR ...........c..c... -2.662.000 1.244.000 985.000 1.128.000
Ergebnis pro Aktie in EUR (un-
verwassert und verwassert) ................. -0,95 0,44 0,35 0,40

* Die Emittentin verwendet die Kennzahl EBIT als Messgréf3e im Rahmen des Geschéftsbetriebs bzw. ist der Auffassung, dass diese
Kennzahl von Anlegern als Messgrof3e herangezogen werden kdnnte. ,EBIT* (Earnings before Interest and Taxes) definiert die Emitten-
tin als operatives Ergebnis. Eine Vergleichbarkeit des in diesem Prospekt ausgewiesenen EBIT mit dem EBIT anderer Unternehmen ist
unter Umsténden nicht gegeben, da mangels einer allgemein anerkannten Definition dieser Kennzahl unterschiedliche Ausgangsgré3en
bei der Berechnung verwendet werden kdnnen.




Operatives Ergebnis (EBIT)*

Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
nach Segmenten
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
- alle Angaben in TEUR -

Deutschland .........ccccovveriinencninenn, 882 2.969 1.362 1.458
Europa (ohne Deutschland) ............. 2.096 2.260 1.337 1.534
Rest of the World (ROW) 339 536 355 215
Konsolidierung ................ -1.062 -648 -46 28
Konzern gesamt.........cccocoeevenninnnn. 2.255 5.117 3.008 3.235

* Die Emittentin verwendet die Kennzahl EBIT als Messgréf3e im Rahmen des Geschéftsbetriebs bzw. ist der Auffassung, dass diese
Kennzahl von Anlegern als Messgrof3e herangezogen werden kdnnte. ,EBIT* (Earnings before Interest and Taxes) definiert die Emitten-
tin als operatives Ergebnis. Eine Vergleichbarkeit des in diesem Prospekt ausgewiesenen EBIT mit dem EBIT anderer Unternehmen ist
unter Umsténden nicht gegeben, da mangels einer allgemein anerkannten Definition dieser Kennzahl unterschiedliche Ausgangsgré3en
bei der Berechnung verwendet werden kdnnen.

Externe Verkaufe Geschéftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
nach Segmenten
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
- alle Angaben in TEUR -
Deutschland .........ccccvvreiiinincinien, 39.471 41.506 21.502 21.550
Europa (ohne Deutschland)... . 42.459 44.240 22.940 23.755
Rest of the World (ROW)..........c.c...... 10.731 12.562 6.163 8.159
Konzern gesamt .........cccoceeeiiiiinnnn. 92.661 98.308 50.605 53.464
Umsatzerlose nach Produkt- Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
gruppen
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
- alle Angaben in TEUR -
Druckluftgerate..........ccoeovveenerereneenn, 11.678 12.600 6.484 6.842
Befestigungsmittel...........c.ccccvernnnene. 61.392 65.996 33.151 36.602
Sonstige Produkte...........ccovervnnnne 19.591 19.712 10.970 10.020
Konzern gesamt........cccocoeeienninnnn. 92.661 98.308 50.605 53.464
Ausgewéhlte Angaben aus der 31.12.2013 31.12.2014 30.06.2015
IFRS-Konzernbilanz (gepriift) (gepriift) (ungepriift)
- alle Angaben in TEUR -
AKTIVA
Kurzfristige Vermogenswerte ..........ccccovvveveeiniiececnennen, 43.604 43.305 48.445
Langfristige Vermogenswerte ...........cccoovvvveveeneneeienenneen, 30.110 32.118 32.385
Summe VermoOgensSwWerte .........ccoccvvceeiiniinice e, 73.714 75.423 80.830
PASSIVA
Kurzfristige Schulden.........ccccccoiiiiieiiiiicce, 25.003 22.902 55.449
Langfristige Schulden.... 33.574 36.588 7.430
Eigenkapital ..........ccocoeniniiiiinec . 15.137 15.933 17.951
Summe Eigenkapital und Schulden...........cccoceeiniin. 73.714 75.423 80.830
Ausgewahlte Angaben aus der e .
IFRS-Konzern-Kapitalflussrechnung Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
- alle Angaben in TEUR -
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit ............... 2127 3.473 517 -1.229
Cashflow aus der Investitionstatigkeit........................ -4.576 -3.746 -2.310 -117
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit................... 2.426 31 1.572 1.438
Finanzmittelfonds am Ende der Periode... 577 377 356 478
W?]Sl‘e”:]'t'cren \{jeé; Seit dem Datum des gepriiften Konzernabschlusses der Emittentin zum
schiechterung - | 31. Dezember 2014 haben sich die Aussichten der Emittentin nicht
Aussichten der Emit- .
tentin wesentlich verschlechtert.

Wesentliche Verande-
rungen bei Finanzlage
oder Handelsposition

Seit dem 30. Juni 2015 bis zum Datum dieses Prospekts haben sich keine
wesentlichen Veradnderungen bei Finanzlage oder Handelsposition der
Emittentin ergeben.




B.13

Fir die Bewertung der
Zahlungsféahigkeit der
Emittentin in hohem
Mafle relevante Ereig-
nisse aus der jings-
ten Zeit

Aufgrund des Auslaufens des Konsortialdarlehensvertrags am
31. Dezember 2015 und der Falligkeit der Schuldverschreibungen
2011/2016 im Marz 2016 ist die Emittentin auf eine Anschlussfinanzierung
angewiesen. Sofern im Geschaftsjahr 2015 keine Ruckfuhrung des
Konsortialdarlehensrahmens auf ein Volumen von EUR 5,0 Mio. erfolgt
oder wenn keine Anschlussfinanzierung fir den Konsortial-Kreditrahmens
und/oder die Schuldverschreibungen 2011/2016 zustande kommt, kann
sich eine den Bestand geféhrdende Liquiditats- bzw. Finanzierungslicke
ergeben.

B.14

Abhéngigkeit der
Emittentin von ande-
ren Unternehmen der
Gruppe

Entfallt.

Es bestehen keine Abhangigkeiten von anderen Unternehmen der Gruppe.

B.15

Haupttéatigkeiten der
Emittentin

Die Behrens-Gruppe ist nach eigener Einschatzung einer der europaweit
fuhrenden Hersteller von industriellen Befestigungssystemen fur Holz und
holzéhnliche Werkstoffe fur die Transport- und Verpackungsindustrie, den
Grof3- und Einzelhandel mit Spezialisierung auf Holzbefestigungstechnik,
die Mobel- und Bauelemente-Industrie sowie fir Automobil- und
Wohnmobilhersteller und Kfz-Zulieferer.

Die Behrens-Gruppe entwickelt, produziert, vermarktet und verkauft unter
der Marke ,BeA* vor allem Werkzeugmaschinen in Form von druckluft-
und gasbetriebenen Nagel- und Klammergeraten. Durch die Ubernahme
des Geschéfts der Karl M. Reich Verbindungstechnik GmbH umfasst das
Produktportfolio der Behrens-Gruppe zusétzliche Nagelsysteme sowie
elektrische und akkubetriebene Schraubersysteme fir magazinierte
Schrauben. Wé&hrend die Produkte der Marke ,BeA® insbesondere den
Markt fur die Mobel- und Automobilindustrie bedienen, wird durch die
Produkte der Marke ,Reich® auch der Markt fir Dachdecker- und
Tischlereien abgedeckt. Unter beiden Marken vertreibt die Behrens-
Gruppe weiterhin die entsprechenden Befestigungsmittel (magazinierte
Négel, Klammern und Schrauben). Um Klammersysteme und
Nagelsysteme herum bietet die Behrens-Gruppe weitere Produkte und
Verbrauchsmaterialien wie beispielsweise Holzverbinder, Schrauben,
Schmelzklebesysteme,  elektronisch  gesteuerte  Anlagen  sowie
Druckluftzubehér an. Die Befestigungsmittel aller Produktgruppen
kommen hauptsachlich aus China. Spezielle Befestigungsmittel werden
am Standort in Lobendava, Tschechien, sowie in kleineren Stlickzahlen
auch in Ahrensburg gefertigt. Die Gerateproduktion erfolgt am Standort in
Ahrensburg.

Produkte der Marke ,BeA* werden vorwiegend Uber den Direktvertrieb
abgesetzt und sind auf Kunden aus der Industrie ausgerichtet. Der
Vertrieb der Produkte der Marke ,Reich® erfolgt Uber ausgewéahlte Handler
und orientiert sich vor allem an den Bedurfnissen von Handwerkern.

Die Behrens-Gruppe teilt ihre Geschéftstatigkeit gemal dem Sitz ihrer
Gesellschaften in drei Marktsegmente ein: ,Deutschland, ,Europa“
(sdmtliche Aktivitdten in Europa ohne Deutschland) und das Segment
-LROW* (Rest of the World), das die Vertriebsgesellschaft in den USA und
das Joint Venture in Brasilien erfasst.

B.16

Unmittelbare oder
mittelbare Beteiligun-
gen oder Beteili-
gungsverhdltnisse an
der Emittentin

Nach Kenntnis der Emittentin sowie auf Grundlage der bei der Emittentin
nach dem Wertpapierhandelsgesetz (,WpHG*) — zuletzt am 25. Juni 2015
— eingegangenen Mitteilungen sind zum Datum des Prospekts folgende
Aktiondre gemaR 88 21 ff. WpHG wesentlich direkt oder indirekt an der
Emittentin beteiligt:




‘ Tobias Fischer-Zernin ‘ ‘ Suzanne Fischer-Zernin ‘ ‘ JCJI GmbH
50% 50%
0,05% ‘ BeA Beteiligungsgesellschaft mbH ‘ 0,05% 20%

46,12%

‘Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft|

Gesellschafter der BeA Beteiligungsgesellschaft mbH sind mit einer
Beteiligung in Hohe von jeweils 50% Tobias Fischer-Zernin und Suzanne
Fischer-Zernin. Herr und Frau Fischer-Zernin gelten als gemeinsam
handelnde Personen im Sinne des § 22 Abs. 2 WpHG, so dass beiden im
Rahmen der wertpapierhandelsrechtlichen Meldepflichten die Beteiligung
der BeA Beteiligungsgesellschaft mbH an der Emittentin in voller H6he
zuzurechnen ist.

Frau Isabelle Fischer-Zernin, Herr Johannes Fischer-Zernin, Herr
Christian Fischer-Zernin und Herr Jakob Fischer-Zernin sind zu gleichen
Teilen Gesellschafter der JCJI GmbH.

B.17

Ratings der Emitten-
tin oder ihrer Schuld-
titel

Die Emittentin wurde von der Euler Hermes Rating GmbH, Friedensallee
254, 22763 Hamburg, vorlaufig mit dem Rating B bewertet. Bei dem
Rating handelt es sich um ein Unternehmensrating. Da die Emittentin
unmittelbar vor der Neuordnung der Unternehmensfinanzierung steht,
geht Euler Hermes bei dem vorlaufigem Rating davon aus, dass die
vorgesehenen Finanzierungsmaflinahen planmaRig umgesetzt werden.
Sollte dies der Emittentin nicht gelingen, wird Euler Hermes das vorlaufige
Rating zurtickziehen.

Fur die Schuldverschreibung gibt es kein Rating und es ist auch keines
geplant.

Abschnitt C — Wertpapiere

C1

Art und Gattung

Gegenstand des Angebots sind bis zu 25.000 mit 7,75% verzinsliche
Inhaber-Schuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 und
im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 25.000.000,00 (die
»Schuldverschreibungen®) mit Falligkeit am 11. November 2020.

Die Emittentin kann jederzeit, d.h. gegebenenfalls auch gemeinsam mit
den aufgrund dieses Prospekts offentlich angebotenen Schuld-
verschreibungen, ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger in den Grenzen
ihrer Verpflichtungen gemal? 8 9 (3) der Anleihebedingungen weitere
Schuldverschreibungen bis zur Hohe eines Gesamtnennbetrages von
EUR 5.000.000,00 begeben, die in jeder Hinsicht (oder in jeder Hinsicht
mit Ausnahme des Tags der Begebung und der ersten Zinszahlung) die
gleichen Bedingungen wie die Schuldverschreibungen dieser Anleihe
haben und die zusammen mit den Schuldverschreibungen dieser Anleihe
eine einzige Anleihe bilden.

ISIN, WKN

International Securities Identification Number (ISIN): DEOOOA161Y52
Wertpapier-Kenn-Nummer (WKN): A161Y5

C.2

Wahrung

Euro (EUR)

C5

Beschrankungen fur
die freie Ubertragbar-
keit

Entfallt.

Die Schuldverschreibungen sind frei Ubertragbar.

C.8

Rechte, die mit den
Schuldverschreibun-
gen verbunden sind
(einschlieflich Be-
schrankungen dieser

Mit den Wertpapieren verbundene Rechte:

Die Inhaber der Schuldverschreibungen haben das Recht auf Zahlung der
Zinsen in Hohe von 7,75% jahrlich, zahlbar jeweils halbjéhrlich
nachtraglich am 11. November und am 11. Mai eines jeden Jahres. Die




Rechte und Rang der
Schuldverschreibun-

gen)

Schuldverschreibungen werden von der Emittentin am 11. November
2020 zurtickgezahlt oder, sofern die Schuldverschreibungen davor
gekundigt werden, zu einem friheren Zeitpunkt. Eine vorzeitige
ordentliche Kundigung durch die Inhaber der Schuldverschreibungen ist
nicht mdglich. Unter bestimmten Voraussetzungen sind sie jedoch gemaf
den Anleihebedingungen berechtigt, die Rickzahlung bzw. den Ankauf
ihrer Schuldverschreibungen zu verlangen.

Rangordnung:

Die Schuldverschreibungen begrinden nicht nachrangige, nicht
besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit
allen anderen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten
der Emittentin gleichrangig sind, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht
durch zwingende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingerdumt wird.

Beschrankungen:
Entfallt.

Es bestehen keine Beschrankungen der Rechte.

C.9

Siehe oben Angabe C.8

Nominaler Zinssatz

7,75% jahrlich

Verzinsungsbeginn

11. November 2015

Zinsfalligkeitstermine

Die  Schuldverschreibungen werden vom  11. November 2015
(einschliefilich) bis zum 11. November 2020 (ausschlief3lich) mit einem
Zinssatz von 7,75% jahrlich verzinst. Die Zinsen sind nachtraglich am
11. November und am 11. Mai eines jeden Jahres und falls der
Zinszahlungstag nicht auf einen Zahltag fallt, am néachsten Zahltag,
zahlbar. ,Zahltag“ ist jeder Tag (auf3er einem Samstag oder Sonntag), an
dem das Clearingsystem sowie alle fir die Abwicklung von Zahlungen in
Euro wesentlichen Bereiche des Trans-European Automated Real-time
Gross Settlement Express Transfer Systems (TARGET?2) betriebsbereit
sind.

Die erste Zinszahlung erfolgt am 11. Mai 2016.

Basiswert, auf den
sich der Zinssatz
stitzt

Entfallt.

Der Zinssatz ist festgelegt.

Falligkeitstermin und
Vereinbarungen  fur
die Darlehenstilgung,
einschlieBlich Ruck-
zahlungsverfahren

Die Emittentin hat die Schuldverschreibungen am 11. November 2020
(,Falligkeitstag“) zu 100% des Nennbetrages von EUR 1.000 je
Schuldverschreibung zuriickzuzahlen. Die Emittentin ist jedoch nach den
Anleihebedingungen berechtigt, die Schuldverschreibungen insgesamt
oder teilweise nach einer Mindestlaufzeit von zwei Jahren mit einer
Kundigungsfrist von nicht weniger als 30 und nicht mehr als 60 Tagen
vorzeitig ordentlich zu kindigen und zu 102% (bei einer vorzeitigen
Ruckzahlung vor dem 11. November 2018) bzw. zu 101% (bei einer
vorzeitigen  Rickzahlung  zwischen dem  11. November 2018
(einschlieR3lich) und dem 11. November 2019 (ausschlief3lich)) oder zu
100% des jeweiligen Nennbetrags (bei einer vorzeitigen Riickzahlung am
oder nach dem 11. November 2019) zuziglich der bis zum Tag der
vorzeitigen  Ruckzahlung (ausschlieBlich)  aufgelaufenen  Zinsen
zurtickzuzahlen.

Rendite

Die jahrliche Rendite der Schuldverschreibungen auf Grundlage des
Ausgabebetrages von 100% des Nennbetrages und Rickzahlung am
Falligkeitstag entspricht der Nominalverzinsung und betragt 7,75%. Die
individuelle Rendite aus einer Schuldverschreibung Uber die
Gesamtlaufzeit muss durch den jeweiligen Anleger unter Berilicksichtigung
der Differenz zwischen dem Rickzahlungsbetrag einschliel3lich der
gezahlten Zinsen und dem urspringlich gezahlten Betrag fur den Erwerb
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der Anleihe zuzuglich etwaiger Stickzinsen und unter Beachtung der
Laufzeit der Anleihe und seiner Transaktionskosten berechnet werden.
Die jeweilige Netto-Rendite der Anleihe I&asst sich erst am Ende der Lauf-
zeit bestimmen, da sie von eventuell zu zahlenden individuellen
Transaktionskosten wie Depotgebiihren abhangig ist. Im Falle von
Anleiheglaubigern, die das Umtauschangebot wahrnehmen, mussen bei
der Berechnung der individuellen Rendite dariber hinaus der fur den
Erwerb der umzutauschenden Schuldverschreibungen 2011/2016
aufgewendete Betrag, die fur die Schuldverschreibungen 2011/2016 vor
dem Umtausch erhaltenen Zinsen und der im Rahmen des Umtauschs
erhaltene Barausgleichsbetrag, bestehend aus dem Zusatzbetrag von
EUR 20 in bar pro umgetauschte Schuldverschreibung 2011/2016 und
den aufgelaufenen Stuickzinsen, bertcksichtigt werden.

Name des Vertreters
der Inhaber der
Schuldverschreibun-
gen

Entfallt.

Es ist kein gemeinsamer Vertreter der Anleiheglaubiger bestellt. Die
Schuldverschreibungen sehen vor, dass die Glaubiger durch Beschluss
einen gemeinsamen Vertreter bestellen kénnen.

C.10 Siehe oben Angabe C.9
Erlauterung wie der Entfallt
Wert der Anlage be- '
einflusst wird, falls | Die Schuldverschreibungen weisen keine derivative Komponente bei der
die Schuldverschrei- Zinszahlung auf.
bungen eine derivati-
ve Komponente bei
der Zinszahlung auf-
weisen
cl1u Antrag auf Zulassung | gntfalit
zum Handel an einem '
geregelten Markt oder | Die Schuldverschreibungen werden nicht zum Handel an einem
gleichwertigen Markt | regulierten Markt zugelassen. Sie sollen jedoch in den Handel im
Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierbérse im Segment Entry
Standard fur Unternehmensanleihen einbezogen werden.
Abschnitt D — Risiken
D.2 Zentrale Angaben zu

den zentralen Risiken,

die der Emittentin
oder ihrer Branche
eigen sind

Markt- und branchenbezogene Risikofaktoren

e Die Behrens-Gruppe ist von der wirtschaftlichen Entwicklung in
Europa, insbesondere in Deutschland abhéngig. Eine schwache
konjunkturelle Entwicklung kodnnte sich negativ auf die Nachfrage
nach Produkten der Behrens-Gruppe auswirken und entsprechende
Absatzriickgange zur Folge haben.

o Die Behrens-Gruppe ist Risiken aus einem intensiven Wettbewerb
ausgesetzt. Eine weitere Intensivierung des Wettbewerbs koénnte fur
die Behrens-Gruppe zu einem Verlust von Marktanteilen sowie zu
einem deutlich zunehmenden Preisdruck und einer entsprechenden
Margenreduzierung fihren.

o Die Behrens-Gruppe ist Risiken aus steigenden Rohstoffpreisen
ausgesetzt.

o Die Behrens-Gruppe ist Risiken im Zusammenhang mit mdglichen
Produktionsverlagerungen ausgesetzt.

Unternehmensbezogene Risiken

o Die Behrens-Gruppe ist Liquiditatsrisiken und Risiken aus der
Nichtverlangerung von Kreditlinien sowie der nicht ausreichenden
Einwerbung von Kapital insbesondere im Falle einer nicht
ausreichenden Platzierung der mit diesem Wertpapierprospekt
angebotenen Schuldverschreibungen ausgesetzt. Das Auftreten einer
Liquiditats- bzw. Finanzierungslicke konnte die Insolvenz der
Emittentin zur Folge haben.
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Kostensteigerungen kénnten zu einer Liquiditatskrise der Behrens-
Gruppe fuhren und sogar ihren Bestand geféahrden.

Die Behrens-Gruppe ist Risiken aus dem Fremdbezug von Waren
ausgesetzt, die hohe Lagerbestande erfordern und unter anderem
Lieferfahigkeitsrisiken bzw. eine hohe Kapitalbindung zur Folge
haben.

Es bestehen Risiken im Zusammenhang mit gegenuber Kunden
abgegebenen Garantien und der gesetzlichen Gewahrleistung; die
Behrens-Gruppe konnte Gewahrleistungs-, Schadensersatz- oder
sonstigen Haftungsanspriichen ausgesetzt sein. Fehlerhafte Produkte
kénnten die Marktakzeptanz der Produkte der Behrens-Gruppe
beeintrachtigen.

Die Behrens-Gruppe ist Personalrisiken ausgesetzt.

Die Behrens-Gruppe ist Risiken im Zusammenhang mit dem Ausfall
von Forderungen sowie der Nichterflllung von Vertragen ausgesetzt.

Zinssteigerungen konnten erhebliche Kosten fir die Behrens-Gruppe
verursachen.

Die Wechselkurse konnten sich nachteilig fir die Behrens-Gruppe
entwickeln.

Die Behrens-Gruppe ist Risiken aus der Verletzung geistiger
Eigentumsrechte, insbesondere von Patent- und Markenrechten,
ausgesetzt.

Langere Unterbrechungen der Betriebsablaufe infolge von
Arbeitsniederlegungen oder Streiks konnen sich negativ auf die
Geschéaftstatigkeit der Behrens-Gruppe auswirken.

Die Behrens-Gruppe ist dem Risiko von Betriebsstérungen und
-unterbrechungen sowie IT-Risiken ausgesetzt.

Der bestehende Versicherungsschutz koénnte sich als unzureichend
erweisen.

Die Geschéafte von Gesellschaften der Behrens-Gruppe mit
nahestehenden Personen, insbesondere mit dem Vorstand, Herrn
Tobias Fischer-Zernin, und seiner Ehefrau, Frau Suzanne Fischer-
Zernin, waren Gegenstand einer aktienrechtlichen Sonderprifung vor
allem im Hinblick auf ihre Marktiblichkeit und eventuelle
PflichtverstdlZe und Haftungsrisiken.

Rechtliche, regulatorische und steuerliche Risiken

Anderungen des regulatorischen Umfelds konnten sich auf die
Geschéftstatigkeit der Behrens-Gruppe negativ auswirken.

Das Compliance System sowie die entsprechenden Uberwachungs-
maoglichkeiten der Behrens-Gruppe kdnnten nicht ausreichend sein,
um kinftige Gesetzesverstdf3e zu verhindern oder vergangene zu
erkennen, und um Schéaden durch Wirtschaftskriminalitdt zu
vermeiden.

Die Behrens-Gruppe halt maoglicherweise nicht die
wettbewerbsrechtlichen Vorschriften in sdmtlichen Landern ein, in
denen die Behrens-Gruppe ihre Produkte anbietet.

Das auf die Emittentin anwendbare Steuerrecht unterliegt einem
stetigen Wandel. Die Emittentin hat keinen Einfluss darauf, dass die
zum Datum des Prospekts geltenden steuerlichen Gesetze,
Verordnungen und Erlasse sowie deren Anwendung fortbestehen. Es
besteht das Risiko von steuerlichen Mehrbelastungen fur die
Emittentin.




Die Behrens-Gruppe unterliegt umweltrechtlichen und sonstigen
offentlich-rechtlichen Anforderungen und konnte einer Haftung
und/oder Kosten fir deren Nichteinhaltung oder fur Umweltaltlasten
auf Betriebsgrundstiicken ausgesetzt sein.

Die Behrens-Gruppe konnte Risiken im Zusammenhang mit einer
etwaigen Wertberichtigung aktiver latenter Steuern ausgesetzt sein.

D.3

Zentrale Angaben zu
den zentralen Risiken,
die den Wertpapieren
eigen sind

Die  Féahigkeit der Gesellschaft zur Ruckzahlung  der
Schuldverschreibungen ist von der Erlangung einer
Anschlussfinanzierung abhangig.

Es besteht das Risiko, dass das Vermdgen der Emittentin im Falle der
Insolvenz zur vorrangigen Befriedigung anderer Verbindlichkeiten der
Emittentin genutzt wird.

Die Schuldverschreibungen sind keine geeignete Anlage fiur alle
Anleger.

Die Schuldverschreibungen kdénnen von den Anlegern nicht vorzeitig
gekindigt werden und die Anleger haben grundsatzlich keinen
Anspruch auf eine Riickzahlung vor dem Ende der Laufzeit.

Die Emittentin ist berechtigt, die Schuldverschreibungen bereits vor
dem Ende der Laufzeit zu kundigen. Der Anleger trégt insoweit ein
Wiederanlagerisiko.

Es bestehen keine Einlagensicherungen fur die
Schuldverschreibungen. Im Falle der Insolvenz der Emittentin kbnnen
andere Verbindlichkeiten der Emittentin vorrangig zu befriedigen sein.
Der Anleiheglaubiger tréagt damit das Risiko des Totalverlusts.

Bei einer Fremdfinanzierung des Erwerbs der Schuldverschreibungen
trdgt der Anleger das Risiko, die Forderungen aus seiner
Finanzierung erflllen zu missen, ohne dass ihm moglicherweise
daflr entsprechende Ertrage aus den Schuldverschreibungen zur
Verfligung stehen.

Die Schuldverschreibungen kénnten nur schwer und zu unglnstigen
Konditionen an Dritte veraul3erbar sein.

Eine Verschlechterung oder Ricknahme des Ratings oder des
vorlaufigen Ratings kann sich negativ auf den Marktpreis der
Schuldverschreibungen auswirken.

Der Erwerber der Schuldverschreibungen hat keinen Einfluss auf die
Geschaftsfihrung der Emittentin.

Durch  Mehrheitsentscheidung der  Anleiheglaubiger  kdnnte
maoglicherweise ein Rechtsverlust eintreten.

Durch die Beschrankung des Angebots auf Luxemburg, Deutschland
und Osterreich sowie den Verzicht auf die Benennung einer
auslandischen Zabhlstelle kann die Anlage in den
Schuldverschreibungen sowie deren Verwaltung fur auslandische
Anleger mit zusatzlichem Aufwand und sonstigen Kosten verbunden
sein.

Der Anleger hat keinen Einfluss auf die Verwendung der durch die
Ausgabe der Schuldverschreibungen eingeworbenen Mittel.

Den Anlegern stehen nach den Anleihebedingungen nur die dort
ausdrtcklich genannten Rechte zu.

Die Emittentin darf kiinftig weitere Finanzverschuldung in erheblichem
Umfang aufnehmen und unter bestimmten Voraussetzungen auch die
Anleihe aufstocken und/oder weitere Anleihen begeben. Die
Begebung weiterer Anleihen und jede weitere Aufnahme von
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Finanzverbindlichkeiten kdnnte sich nachteilig auf den Marktwert der
Anleihe auswirken.

o Der Marktpreis fir die Schuldverschreibungen kénnte infolge von
Anderungen des Marktzinses fallen.

o Die Emittentin hat keinen Einfluss darauf, dass die zum Datum des
Prospekts geltenden steuerlichen Gesetze, Verordnungen und
Erlasse sowie deren Anwendung fortbestehen. Es besteht das Risiko
von steuerlichen Mehrbelastungen fur die Anleger.

Abschnitt E — Angebot

E.2b

Grinde fur das An-
gebot und Zweckbe-
stimmung der Erldse,
sofern diese nicht in
der Gewinnerzielung
und/oder der Absi-
cherung bestimmter
Risiken liegt

Die HOhe des der Emittentin im Rahmen des Angebots zuflieRenden
Bruttoemissionserléses hangt unter anderem davon ab, in welcher Hohe
eine Platzierung der Schuldverschreibungen gelingt. Bei einer
Vollplatzierung der Schuldverschreibungen wird der Bruttoemissionserlos
unter Bertcksichtigung des Nennbetrages der umgetauschten
Schuldverschreibungen 2011/2016 EUR 25 Mio. betragen.

Die Gesamtkosten der Emission hdngen ebenfalls unter anderem vom
Umfang der platzierten Schuldverschreibungen ab und lassen sich zum
gegenwadrtigen Zeitpunkt nicht sicher voraussagen. Die Emittentin schatzt,
dass bei einer Vollplatzierung der Schuldverschreibungen die von ihr zu
tragenden Gesamtkosten der Emission (einschlie3lich des Aufwands fur
den Zusatzbetrag von EUR 20 in bar pro umgetauschter Schuld-
verschreibung 2011/2016 bei deren vollstandiger Platzierung im Rahmen
des Umtauschangebots) rund EUR 1,9 Mio. betragen werden.

Ausgehend von einer Vollplatzierung der Schuldverschreibungen in Hohe
von EUR 25 Mio. und der damit verbundenen Gesamtkosten der
Emission, flieBt der Emittentin im Rahmen des Angebots fur die
Schuldverschreibungen, nach Abzug der Gesamtkosten der Emission
einschlieRlich (i) der an quirin zu zahlenden Ubernahme- und
Platzierungsprovision sowie (ii) des Aufwands fur den Zusatzbetrag von
EUR 20 in bar pro umgetauschter Schuldverschreibung 2011/2016 bei
deren vollstandiger Platzierung im Rahmen des Umtauschangebots,
voraussichtlich ein Nettoemissionserlds von bis zu rund EUR 23,1 Mio. zu
(der ,Nettoemissionserlds®).

Sollte nach Bedienung der Umtauscherklarungen von Glaubigern der
Schuldverschreibungen 2011/2016 noch ein Teil des
Nettoemissionserléses ungenutzt sein, erwégt die Emittentin, den
verbleibenden Nettoemissionserlds ganz oder teilweise fur die
Ruckfuhrung des nicht umgetauschten Teils der Schuldverschreibungen
2011/2016 zu verwenden, wobei die Rickfihrung auch vorzeitig durch
vollstandige oder teilweise Kindigung der nach dem Umtauschangebot
noch ausstehenden Schuldverschreibungen 2011/2016 erfolgen kénnte.

Sofern der antizipierte Nettoemissionserlds nicht ausreichend ist fir die
vorgenannten Verwendungszwecke, sollen andere Finanzierungsquellen
zur Erreichung der Verwendungszwecke eingesetzt werden.

Soweit und solange der Nettoemissionserlds noch nicht fur andere,
insbesondere die oben beschriebenen Zwecke bendtigt wird, beabsichtigt
die Emittentin, diesen als Bankguthaben vorzuhalten oder in andere
liquide Anlagen zu investieren, so dass er bei Bedarf kurzfristig zur
Verfligung steht.

E.3

Angebotskonditionen

Gegenstand des Angebots

Gegenstand des Angebots sind EUR 25.000.000,00 7,75%
Schuldverschreibungen, fallig am 11. November 2020 in einer Stlickelung
von EUR 1.000,00 (das ,Angebot®).

Die Emittentin kann jederzeit, d.h. gegebenenfalls auch gemeinsam mit
den aufgrund dieses Prospekts offentlich angebotenen Schuld-
verschreibungen, ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger in den Grenzen
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ihrer Verpflichtungen geméaR 89 (3) der Anleihebedingungen weitere
Schuldverschreibungen bis zur Hohe eines Gesamtnennbetrages von
EUR 5.000.000,00 begeben, die in jeder Hinsicht (oder in jeder Hinsicht
mit Ausnahme des Tags der Begebung und der ersten Zinszahlung) die
gleichen Bedingungen wie die Schuldverschreibungen dieser Anleihe
haben und die zusammen mit den Schuldverschreibungen dieser Anleihe
eine einzige Anleihe bilden.

Offentliches Angebot

Wahrend des Angebotszeitraums (wie unten definiert) wird die Emittentin
die Schuldverschreibungen im GroBherzogtum Luxemburg, in der
Bundesrepublik Deutschland und in der Republik Osterreich tber die
Zeichnungsfunktionalitdt der Deutsche Borse Aktiengesellschaft im
Handelssystem XETRA fiur die Sammlung und Abwicklung von
Zeichnungsauftragen (die ,Zeichnungsfunktionalitat®) offentlich anbieten
(,Offentliches Angebot*); quirin nimmt nicht an dem Offentlichen Angebot
teil.

Anleger, die Schuldverschreibungen uber die Zeichnungsfunktionalitat
zeichnen mdchten, miussen Uber ihre jeweilige Depotbank wahrend des
Angebotszeitraums (wie unten definiert) ein Zeichnungsangebot abgeben.
Ab dem 12. Oktober 2015 kénnen die Depotbanken die
Zeichnungsangebote in die ab diesem Zeitpunkt getffnete
Zeichnungsfunktionalitéat einstellen. Anleger, deren Depotbank kein
Handelsteilnehmer ist, konnen Uber ihre Depotbank einen
Handelsteilnehmer  beauftragen, der fir den  Anleger ein
Zeichnungsangebot einstellt und nach Annahme durch quirin zusammen
mit der Depotbank des Anlegers abwickelt.

Privatplatzierung

Zudem wird quirin als Bookrunner die Schuldverschreibungen im Wege
einer Privatplatzierung qualifizierten Anlegern in der Bundesrepublik
Deutschland und in bestimmten weiteren Staaten mit Ausnahme der
Vereinigten Staaten von Amerika sowie Kanada, Australien und Japan
gemaR den anwendbaren Ausnahmebestimmungen fur Privatplatzierung
zum Erwerb anbieten.

Umtauschangebot

Die Emittentin wird dartiber hinaus die Inhaber der von ihr am 15. Méarz
2011 begebenen EUR 30.000.000,00 8,00% Schuldverschreibungen mit
Falligkeit am 15. Mé&rz 2016 und einem Nennbetrag von jeweils
EUR 1.000,00 (ISIN DEOOOA1H3GE9) (die ,Schuldverschreibungen
2011/2016%) im Rahmen eines voraussichtlich am 9. Oktober 2015 auf der
Internetseite der Emittentin und im Bundesanzeiger zu verdffentlichenden
Umtauschangebots einladen, ihre Schuldverschreibungen 2011/2016 in
die  angebotenen  Schuldverschreibungen zu  tauschen  (das
,Umtauschangebot®). Der Umtausch erfolgt dergestalt, dass ein Inhaber
von Schuldverschreibungen 2011/2016, der das Umtauschangebot
wahrnimmt, je Schuldverschreibung 2011/2016 mit einem Nennbetrag von
EUR 1.000,00 eine der angebotenen Schuldverschreibungen mit einem
Nennbetrag von EUR 1.000,00, die Gegenstand dieses Prospekts sind
sowie die aufgelaufenen Stickzinsen der Schuldverschreibungen
2011/2016 und zusatzlich EUR 20 in bar (der ,Zusatzbetrag“) erhdalt.
Stlickzinsen und Zusatzbetrag zusammen ergeben den
Barausgleichsbetrag.

Umtauschwillige Inhaber der Schuldverschreibungen 2011/2016 kdnnen
innerhalb der Umtauschfrist (wie unten definiert) in schriftlicher Form unter
Verwendung des Uber die Depotbank des jeweiligen Anlegers zur
Verfigung gestellten Formulars tber die Depotbank der Emittentin einen
Auftrag zum Umtausch ihrer Schuldverschreibungen 2011/2016 erteilen.

12




Angebotszeitraum und Umtauschfrist

Der Angebotszeitraum, wahrend dessen Anleger die Mdéglichkeit erhalten,
im Rahmen des Offentlichen Angebots Zeichnungsangebote abzugeben,
beginnt am 12. Oktober 2015 und endet voraussichtlich am 9. November
2015 um 12:00 Uhr MEZ (der ,Angebotszeitraum®). Die Umtauschfrist,
innerhalb derer Inhaber der Schuldverschreibung 2011/2016 der
Emittentin Umtauschauftrage erteilen konnen, beginnt am 12. Oktober
2015 und endet voraussichtlich am 4. November 2015 um 18:00 Uhr MEZ
(die ,Umtauschfrist). Die Emittentin behalt sich das Recht vor, den
Angebotszeitraum und/oder die Umtauschfrist zu verlangern oder zu
verkiirzen. Dies gilt insbesondere fiir den Fall einer Uberzeichnung. In
diesem Fall kann der Angebotszeitraum und/oder die Umtauschfrist ab
dem Zeitpunkt des Ablaufs des Borsentags beendet werden, an dem eine
Uberzeichnung eingetreten ist. Eine ,Uberzeichnung® liegt vor, wenn der
Gesamtbetrag (i) der im Wege des Offentlichen Angebots (iber die
Zeichnungsfunktionalitdt eingestellten, an den Orderbuchmanager
Ubermittelten und bis zu dem jeweiligen Bérsentag (einschlieflich)
zuzurechnenden Zeichnungsangebote und (i) der im Wege der
Privatplatzierung quirin zugegangenen Zeichnungsangebote sowie (iii) der
fur die Bedienung der im Rahmen des Umtauschangebots erteilten
Umtauschauftrage erforderlichen Schuldverschreibungen den
Gesamtnennbetrag der angebotenen Schuldverschreibungen Ubersteigt.

Zuteilung

Solange keine Uberzeichnung vorliegt, werden die zugegangenen
Zeichnungsangebote und Umtauschauftrage grundsatzlich jeweils
vollstédndig zugeteilt, wobei die verbindliche Zuteilung der Uber die
Zeichnungsfunktionalitdét zugegangenen Zeichnungsangebote grund-
satzlich am Tag ihres ordnungsgeméflen Zugangs erfolgt. Sobald eine
Uberzeichnung vorliegt, erfolgt die Zuteilung der zugegangenen, aber
noch nicht verbindlich angenommenen Zeichnungsangebote und
Umtauschauftrage nach Abstimmung mit der Emittentin durch quirin. Die
Emittentin ist zusammen mit quirin berechtigt, noch nicht verbindlich
angenommene Zeichnungsangebote bzw. Umtauschauftrage zu kirzen
oder einzelne Zeichnungsangebote bzw. Umtauschauftrdge zuriick-
zuweisen.

Lieferung und Abrechnung

Die Zeichnungsauftrage uber die Zeichnungsfunktionalitdt werden nach
der Annahme durch quirin zum Begebungstag, d.h. voraussichtlich dem
11. November 2015, ausgefiihrt. Die Lieferung der Schuldverschreibungen
erfolgt Zug um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags der jeweiligen
Schuldverschreibungen.

Die Lieferung und Abrechnung der Schuldverschreibungen im Rahmen
der Privatplatzierung erfolgt durch quirin entsprechend nach Zahlung des
Ausgabebetrages, voraussichtlich ebenfalls am 11. November 2015.

Die Lieferung der Schuldverschreibungen im Rahmen des
Umtauschangebots sowie die Zahlung der jeweiligen
Barausgleichsbetrage erfolgt durch quirin Zug um Zug gegen Ubertragung
der entsprechenden Schuldverschreibungen 2011/2016. Die Abrechnung
findet voraussichtlich ebenfalls am 11. November 2015 statt.

Bei Anlegern, deren Depotbank Uber keinen unmittelbaren Zugang zu
Clearstream verflgt, erfolgen Lieferung und Abwicklung Uber die von der
Depotbank beauftragte Korrespondenzbank, die Uber einen solchen
Zugang zu Clearstream verflgt.
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Ausgabepreis

Der Ausgabepreis fur jede Schuldverschreibung betragt EUR 1.000,00
und entspricht 100% des Nennbetrags.

E.4

Beschreibung  aller
fur die Emission/das
Angebot wesentli-
chen, auch kollidie-
renden Beteiligungen

Der Alleinvorstand der Emittentin, Tobias Fischer-Zernin und seine
Ehefrau Suzanne Fischer-Zernin, halten direkt und indirekt 46,23% der
Aktien der Emittentin. Aufgrund dieser Aktionarsstellung kénnte es dazu
kommen, dass sich Tobias Fischer-Zernin in seiner Funktion als
Alleinvorstand der Emittentin in einem Interessenkonflikt zu seinen
eigenen wirtschaftlichen Interessen sieht oder dass ein solcher besteht.

quirin  steht im Zusammenhang mit dem Angebot und der
Borseneinfuhrung der Schuldverschreibungen in einem vertraglichen
Verhdltnis mit der Emittentin. Bei erfolgreicher Durchfiihrung des Angebots
erhalt quirin eine Provision fur die Ubernahme und Platzierung der
Schuldverschreibungen, deren Hohe wu.a. von der Hohe des
Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen im Rahmen des
Angebots abhangt. Insofern hat quirin auch ein wirtschaftliches Interesse
an der erfolgreichen Durchfihrung des Angebots, aus dem sich ein
maoglicher Interessenkonflikt ergeben kann.

E.7

Schéatzung der Aus-
gaben, die dem Anle-
ger in Rechnung
gestellt werden

Entfallt.

Den Anlegern werden von der Emittentin keine Ausgaben fur die Emission
der Schuldverschreibungen in Rechnung gestellt.
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A. RISIKOFAKTOREN

Potenzielle Anleger sind im Zusammenhang mit den in diesem Prospekt beschriebenen
Schuldverschreibungen sowohl Risiken in Bezug auf die Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft (die
LJEmittentin® die ,Gesellschaft“oder ,Behrens AG* und zusammen mit ihren Konzerntochtergesellschaften
und verbundenen Unternehmen die ,Gruppe” oder die ,Behrens-Gruppe®) als auch Risiken in Bezug auf
die Schuldverschreibungen ausgesetzt und sollten daher vor der Entscheidung Uber den Kauf der in diesem
Prospekt beschriebenen Schuldverschreibungen der Emittentin die nachfolgend aufgefiihrten Risikofaktoren
und die uUbrigen in diesem Prospekt enthaltenen Informationen (einschliel3lich der durch Verweis
einbezogenen Angaben) sorgfaltig lesen und bei ihrer Anlageentscheidung berticksichtigen. Die Darstellung
der nachfolgend aufgefiihrten Risikofaktoren ersetzt nicht die gegebenenfalls notwendige Beratung durch
fachlich geeignete Berater. Eine Anlageentscheidung sollte nicht allein aufgrund der nachfolgend
aufgefiihrten Risikofaktoren getroffen werden, da die hierin enthaltenen Informationen eine auf die
Bedirfnisse, Ziele, Erfahrungen bzw. Kenntnisse und Verhéltnisse des Anlegers zugeschnittene Beratung
und Aufklarung nicht ersetzen kdnnen.

Der Eintritt eines oder mehrerer der im Folgenden dargestellten Risiken kann, einzeln oder zusammen mit
anderen Umstanden, die Geschaftstatigkeit der Behrens-Gruppe wesentlich beeintrachtigen und erheblich
nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben. Diese
Auswirkungen kénnten auch die Wertentwicklung der Schuldverschreibungen und die Fahigkeit der
Emittentin zur Zahlung von Zinsen und/oder zur Rickzahlung der Schuldverschreibungen nachzukommen,
in erheblichem Male negativ beeinflussen oder im &uRersten Fall sogar verhindern. Anleger kdnnten
hierdurch ihr in die Schuldverschreibungen investiertes Kapital teilweise oder vollstandig verlieren.

Die Risikofaktoren beruhen auf Annahmen, die sich im Nachhinein als unzutreffend erweisen kénnten. Die
nachfolgend aufgefihrten Risiken konnten sich zudem riickwirkend betrachtet als nicht abschlieend
herausstellen und daher nicht die einzigen Risiken sein, denen die Emittentin ausgesetzt ist. Weitere Risiken
und Unsicherheiten, die der Emittentin aus heutiger Sicht nicht bekannt sind oder als nicht wesentlich
eingeschétzt werden, kénnten ebenfalls die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin wesentlich
beeintrachtigen und sich negativ auf die Wertentwicklung der Schuldverschreibungen und die Fahigkeit der
Emittentin zur Zahlung von Zinsen und/oder zur Rickzahlung der Schuldverschreibungen nachzukommen,
auswirken. Die Reihenfolge, in der die Risikofaktoren dargestellt sind, stellt weder eine Aussage Uber die
Eintrittswahrscheinlichkeit noch Uber die Bedeutung und Schwere der einzelnen Risiken oder das Ausmal}
potenzieller Beeintrachtigungen des Geschéfts und der finanziellen Lage der Emittentin dar. Die genannten
Risiken kdnnen sich einzeln oder kumulativ verwirklichen.

I.  Markt- und branchenbezogene Risiken

1. Die Behrens-Gruppe ist von der wirtschaftlichen Entwicklung in Europa, insbesondere in
Deutschland abhéngig. Eine schwache konjunkturelle Entwicklung kdnnte sich negativ auf die
Nachfrage nach Produkten der Behrens-Gruppe auswirken und entsprechende
Absatzriickgénge zur Folge haben.

Die Geschéaftsentwicklung und das weitere Wachstum der Behrens-Gruppe sind maf3geblich von der
allgemeinen Entwicklung der Nachfrage in den Abnehmerbranchen abhéngig. Dabei ist insbesondere die
Nachfrageentwicklung im Heimatmarkt Deutschland und im restlichen Europa von zentraler Bedeutung. Im
Geschéaftsjahr 2014 erwirtschafteten die Gesellschaften der Behrens-Gruppe mit Sitz in Deutschland knapp
Uber 42% der externen Umsatzerlose und die Gesellschaften mit Sitz in anderen europdischen Staaten
zusammen ca. 45% der externen Umsatzerlése. Die Nachfrage ist wiederum mal3geblich von der
allgemeinen konjunkturellen Lage und dem damit zusammenhangenden Verhalten der Kunden abhangig.
Eine konjunkturelle Schwachephase in den Absatzmarkten der Abnehmerbranchen erhdht damit auch
wesentlich das Risiko einer negativen Absatzentwicklung der Behrens-Gruppe. Dies kdnnte zu einem
verstarkten Preisdruck auf die von der Behrens-Gruppe hergestellten und vertriebenen Produkte und zu
einer entsprechenden Margenreduzierung fihren. Nach Einschatzung der Weltbank hat sich die globale
Wirtschaft auch in 2014 trotz eines Zuwachses von 2,6% noch nicht vollstéandig erholt. Fur 2015 wird ein
Zuwachs von 2,8% erwartet. Wahrend in den USA und GroRbritannien eine erhebliche Erholung erkennbar
ist, geht es in der Euro-Zone nur zégerlich voran. Die hohe Verschuldung vieler Staaten stellt nach wie vor
ein gesamtwirtschaftliches Risiko dar. Dabei gehen die Risiken insbesondere von mediterranen Landern wie
Frankreich, Spanien, Portugal, Italien, Zypern, und vor allem von Griechenland aus. Im Hinblick auf
Russland besteht das Risiko, dass die derzeitige durch den Ukraine-Konflikt ausgeltste politische Krise
verstarkte 6konomische Folgen nach sich zieht, so dass die Umsatz- und Ergebnisziele fir die russische
Konzerngesellschaft nicht léanger realisierbar wéaren. Die Emittentin geht nach deutlich ricklaufigen
Umsatzerlosen im Russland-Geschéft im ersten Halbjahr des Geschéftsjahres 2015 zurzeit von keiner
kurzfristigen Erholung auf das Vorkrisenniveau aus. Auch andere Lander im Osten Europas werden von den
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Entwicklungen in Russland beeinflusst. Insbesondere in Rumanien ist der Exportumsatz der Emittentin im
Geschéaftsjahr 2014 stark zurtickgegangen. Die weltpolitischen und damit makrodkonomischen Folgen dieser
Situation sind zum Zeitpunkt der Aufstellung dieses Prospekts weder vollstdndig absehbar noch
quantifizierbar. Deutschland ist davon indirekt betroffen, da die Entwicklung in Deutschland insbesondere
auch von der wirtschaftlichen Entwicklung und Stabilitdt der europaischen Nachbarlander abhangt. Die
konjunkturelle Lage konnte sich verschlechtern. Die mit der europdischen Staatsschuldenkrise
einhergehenden notwendigen Sparmal3hahmen einzelner Staaten kdnnten das Wirtschaftswachstum in
Europa weiter dampfen. Auch die USA als ein groRer Konjunkturmotor der Welt kdnnten aufgrund einer
Rekordverschuldung gezwungen sein, weitere Sparmaflinahmen durchzufiihren, was sich negativ auf die
Weltkonjunktur auswirken kdnnte. Eine weitere Verschlechterung der Weltwirtschaftslage wirde sich auf die
konjunkturelle Lage in der Europdischen Union und damit auf die Lage in den Absatzmarkten der Behrens-
Gruppe und folglich auch auf die Geschaftsentwicklung der Behrens-Gruppe erheblich negativ auswirken.
Der Eintritt eines oder mehrerer der vorgenannten Risiken kdnnte erhebliche nachteilige Auswirkungen auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Behrens-Gruppe haben.

2. Die Behrens-Gruppe ist Risiken aus einem intensiven Wettbewerb ausgesetzt. Eine weitere
Intensivierung des Wettbewerbs kénnte fir die Behrens-Gruppe zu einem Verlust von
Marktanteilen sowie zu einem deutlich zunehmenden Preisdruck und einer entsprechenden
Margenreduzierung fuhren.

Die Zulieferindustrie fur Holz verarbeitende Betriebe ist von einem starken Verdrdngungswettbewerb
gepragt. Insbesondere in Europa sind alle Wettbewerber der Behrens-Gruppe aktiv, es herrscht daher starke
Konkurrenz. Dabei sind die Marktanteile der Mitbewerber tendenziell stabil. In zunehmendem Mal3e wird der
Wettbewerb insgesamt von grof3en amerikanischen Konzernen gepragt. In diesem Umfeld kdnnen
Marktanteile mittelfristig nur durch einen sehr guten Kundenservice, Preisfuhrerschaft sowie
Produktinnovationen verschoben werden. Letztere kdnnten zukinftig nur in beschranktem Maf3e maoglich
sein, da die Produktentwicklung in den Markten, in denen die Behrens-Gruppe tatig ist, weit fortgeschritten
ist. Dies qilt insbesondere fur den Bereich der von der Behrens-Gruppe produzierten Gerate. Die
Wettbewerber differenzieren sich daher insbesondere Uber Preise und Kundenservice voneinander.
Hinzukommt, dass aufgrund der hohen Lohnkosten in Europa viele Wettbewerber die Produktion von
Befestigungsmitteln nach Osteuropa verlagern, sowie in letzter Zeit auch verstérkt nach Ubersee und in den
asiatischen Raum. Die Behrens-Gruppe kann daher nicht gewahrleisten, ihre Produktionskosten in
ahnlichem AusmalR wie die Wettbewerber zu halten oder zu reduzieren. Dadurch kdnnten Umsatz und
Margen der Behrens-Gruppe erheblich beeintrachtigt werden und sie musste ihre Produkte moglicherweise
zu teureren Preisen verkaufen als ihre Wettbewerber. Hierdurch kdnnte der Absatz der Produkte massiv
beeintrachtigt werden. AufRerdem konnte die Behrens-Gruppe es nicht schaffen, ihren Kunden einen
vergleichbar guten Service zu bieten wie ihre Wettbewerber. Auch hierdurch kénnte der Absatz der Produkte
erheblich beeintrachtigt werden. Des Weiteren strebt die Behrens-Gruppe an, sich auch durch eine schnelle
Lieferung der Bestellungen von ihren Wettbewerbern abzusetzen. Bei kurzfristigen Auftragsvorlaufen, der
groBeren Vorlaufzeit fir Bestellungen bei Lieferanten in Fernost sowie durch die konjunkturelle und
witterungsbedingte Abhangigkeit kdnnte die Behrens-Gruppe nicht mehr in der Lage sein, die schnellen
Lieferzeiten einzuhalten, was dazu fuhren kann, dass sie Kunden verliert oder der Absatz ihrer Produkte aus
anderen Grunden erheblich beeintrachtigt wird. Der Eintritt jedes dieser Risiken kann sich erheblich negativ
auf die Vermogens-, Finanz und Ertragslage der Behrens-Gruppe auswirken.

3. Die Behrens-Gruppe ist Risiken aus steigenden Rohstoffpreisen ausgesetzt.

Die Preisgestaltung vieler Produkte der Behrens-Gruppe hangt von den Rohstoffpreisen, insbesondere vom
Stahlpreis ab. Dies gilt vor allem fir die Verbrauchsmaterialien, insbesondere die Befestigungsmittel, mit
denen die Behrens-Gruppe im Geschéftsjahr 2014 insgesamt ca. 70% ihrer Umsatzerlése generierte, und
die uberwiegend aus Stahl bestehen. Aufgrund der steigenden Nachfrage nach Stahl, insbesondere in
China, kann es, wie schon in der Vergangenheit, zu einem massiven Anstieg des Stahlpreises kommen. Die
dadurch steigenden Produktionskosten kdnnten nicht an die Kunden der Behrens-Gruppe weitergegeben
werden und wirden somit die Umséatze und Margen der Behrens-Gruppe erheblich beeintrdchtigen. Zwar
war der Preis fur eine Tonne Walzdraht 2014 in seiner Tendenz riucklaufig, allerdings kénnen die
internationalen Stahlmérkte in 2015 wieder an Volatilitdt zunehmen und von kurz- oder mittelfristigen
Mengenschwankungen gepragt sein. Der Eintritt eines oder mehrerer der vorgenannten Risiken konnte
erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Behrens-Gruppe
haben.

4, Die Behrens-Gruppe ist Risiken im Zusammenhang mit moéglichen Produktionsverlagerungen
ausgesetzt.

Die Behrens-Gruppe stellt einen grofRen Teil der von ihr vertriebenen Werkzeugmaschinen selbst her, der
andere Teil der Werkzeugmaschinen wird zugekauft. Die Fertigung von Werkzeugmaschinen der Behrens-
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Gruppe findet ausschlieBlich in ihrem Stammwerk in Ahrensburg (Deutschland) statt. Aufgrund des
vergleichsweise hohen Lohnniveaus in Westeuropa erwartet die Emittentin fir die kommenden Jahre, dass
das Marktvolumen fur Holzbefestigungsmittel im westeuropéaischen Raum sich nur mit der allgemeinen
Konjunktur entwickeln wird. Bereits in der Vergangenheit haben viele Unternehmen, die an Osteuropa
angrenzen, ihre Produktionsstétten dorthin verlagert. Diese Entwicklung kann nun auch die Lander erfassen,
die weiter im Westen liegen. Neben der Verlagerung nach Osteuropa werden Produktionsstandorte auch
vielfach nach Ubersee sowie in den asiatischen Raum verlegt. Auch wenn die Verlagerung von
Produktionsstatten in den osteuropéischen oder asiatischen Raum zuletzt teilweise ricklaufig war, kénnte
die Gesellschaft bei anhaltendem starken Wettbewerbsdruck innerhalb des europaischen Markts gezwungen
sein, weitere Teile ihrer Produktion in Lander mit niedrigeren Lohnkosten auszulagern. Hieraus konnten sich
eine Reihe von Risiken ergeben, etwa aus den in den einzelnen Landern herrschenden allgemeinen
politischen, volkswirtschaftlichen, sozialen, rechtlichen, kulturellen und steuerlichen Rahmenbedingungen,
unerwarteten Anderungen von regulatorischen Anforderungen sowie der Einhaltung einer Vielzahl von
auslandischen Gesetzen und Vorschriften. Daneben kénnten sich Produktionsverlagerungen in
Niedriglohnlandern negativ auf das Markenimage der Behrens-Gruppe, die mit Qualitat ,Made in Germany*
wirbt, auswirken. Der Eintritt eines oder mehrerer der vorgenannten Risiken kénnte erhebliche nachteilige
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Behrens-Gruppe haben.

IIl.  Unternehmensbezogene Risiken

1. Die Behrens-Gruppe ist Liquiditatsrisiken und Risiken aus der Nichtverlangerung von
Kreditlinien sowie der nicht ausreichenden Einwerbung von Kapital insbesondere im Falle
einer nicht ausreichenden Platzierung der mit diesem Wertpapierprospekt angebotenen
Schuldverschreibungen ausgesetzt; das Auftreten einer Liquiditats- bzw. Finanzierungslicke
kénnte die Insolvenz der Emittentin zur Folge haben.

Wie viele Unternehmen ist auch die Behrens-Gruppe in hohem Malle von der Verfuigbarkeit von
Fremdkapital abhéngig. Aufgrund der im Laufe des Geschéftsjahres 2008 infolge der Wirtschaftskrise
eingetretenen operativen Verlustsituation hat die Behrens-Gruppe im Frihjahr 2009 auf Wunsch der
kreditgebenden Geschaftsbanken ein Restrukturierungskonzept erarbeitet. Diese Arbeiten wurden von Mai
bis Juli 2009 durchgeflihrt. Ergebnis war die Prolongation der kurzfristigen Kreditlinien bis zum Jahresende
2011. Im November 2011 haben die Emittentin und die BeA Business Solutions GmbH mit den
Geschaftsbanken einen Konsortialdarlehensvertrag tber EUR 12 Mio. mit einer Laufzeit bis zum 31. Juli
2014 geschlossen, der zwischenzeitlich bis zum 31. Dezember 2015 verlangert wurde (der
.Konsortialdarlehensvertrag“). Aufgrund der gesunkenen Ertragskraft der Behrens-Gruppe im
Geschaftsjahr 2012 konnten einzelne der vertraglich vereinbarten Finanzkennzahlen wie Eigenkapitalquote,
Zinsdeckungsgrad und Verschuldungsgrad (sog. Covenants) nicht eingehalten werden. Im Februar 2013
haben sich die Emittentin und die BeA Business Solutions GmbH daher mit den Geschéftsbanken auf neue
Covenants verstandigt. Zudem wurde das Gesamtvolumen des Konsortialdarlehensvertrags auf EUR 10,0
Mio. reduziert und die H6he der zu zahlenden Zinsen angehoben, wobei sich der zu zahlende Zins im Falle
einer weiteren Zunahme des Verschuldungsgrads der Behrens-Gruppe weiter erhthen wird. In 2014
konnten unterjahrig wiederum drei der vereinbarten Covenants des Konsortialdarlehensvertrags teilweise
nicht eingehalten werden. Ursache war die gesunkene Ertragskraft des Konzerns im Vorjahr, da die
Covenants unterjahrig mit einem rollierenden Ergebnis berechnet werden und sich daher Quartale mit
schlechterem Geschéftsverlauf starker auswirken. Mit der Prolongation des Konsortialdarlehens im August
wurden die Covenants angepasst und die Laufzeit bis zum 31. Dezember 2015, bei sukzessiver
Ruckfuhrung der Kreditlinie auf ein Volumen von EUR 5 Mio., verlangert. Zum Jahresende 2014 wie auch
zum 30. Juni 2015 wurden die Covenants von der Behrens-Gruppe eingehalten. Es kann indes nicht
ausgeschlossen werden, dass die Behrens-Gruppe die mit den Kreditgebern im Konsortialdarlehensvertrag
oder in weiteren Finanzierungsvereinbarungen vereinbarten Auflagen und/oder Covenants kinftig erneut
verletzen wird. Sollte die Emittentin die geforderten Auflagen oder Covenants, insbesondere die im
Konsortialdarlehensvertrag vereinbarten Covenants, nicht einhalten, koénnten die Banken den
Konsortialdarlehensvertrag aul3erordentlich kiindigen.

Die Behrens-Gruppe kdnnte insbesondere bei fortgesetzten negativen Einfllissen auf den Geschaftsbetrieb
darauf angewiesen sein, ihre Liquiditat durch weitere kurzfristige Kredite zu sichern. Die Behrens-Gruppe
ware auch in diesem Fall davon abhangig, von den Banken solche kurzfristigen Kreditzusagen zu erhalten.
Durch die Gewahrung neuer kurzfristiger Kredite konnte die Behrens-Gruppe mit erheblichen Kosten
belastet werden. Ferner besteht das Risiko, dass die Banken eine weitere Finanzierung der Behrens-Gruppe
Uber den 31. Dezember 2015 hinaus verweigern oder diese nur zu schlechteren Konditionen zu erlangen ist,
was die Behrens-Gruppe mit erheblichen zusatzlichen Kosten belasten kénnte.

Die Emittentin hat Anfang 2011 eine Anleihe im Gesamtnennbetrag von EUR 30 Mio. und einer Laufzeit von
funf Jahren begeben (die ,Schuldverschreibungen 2011/2016%), die mit dem Uberwiegenden Teil des
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Erléses aus der Emission der Schuldverschreibungen teilweise vorzeitig zuriickgezahlt werden soll, sofern
nicht Anleiheglaubiger die Mdoglichkeit zum Umtausch ihrer Schuldverschreibungen 2011/2016 nutzen.
Aufgrund des Auslaufens des Konsortialdarlehensvertrags am 31. Dezember 2015 und der Falligkeit der
Schuldverschreibungen 2011/2016 im Marz 2016 ist die Emittentin auf eine Anschlussfinanzierung
angewiesen. Um die Anschlussfinanzierung des Konsortialdarlehensvertrags nach dem 31. Dezember 2015
zu sichern, streben die Emittentin und die BeA Business Solutions GmbH an, mit der Commerzbank AG
einen Darlehensvertrag zur Ubernahme des Kreditvolumens in Hohe von EUR 6 Mio. abschlieRen. Der
Emittentin liegt ein Angebot der Commerzbank AG zum Abschluss eines neuen Darlehensvertrags vor.
Dieses Angebot steht unter der Bedingung, dass die Finanzierung der Emittentin mindestens bis Ende 2016
gesichert ist, und ist damit unter anderem von der erfolgreichen Begebung der Schuldverschreibungen
abhangig. Es besteht aber das Risiko, dass es der Gesellschaft nicht oder nicht im erwarteten Ausmald
gelingt, die auf Grundlage dieses Wertpapierprospekts angebotenen Schuldverschreibungen zu platzieren
und/oder Inhaber der Schuldverschreibungen 2011/2016 zum Umtausch ihrer Schuldverschreibungen zu
bewegen und so die Schuldverschreibungen 2011/2016 im geplanten Umfang vorzeitig zurlickzuzahlen
und/oder gegebenenfalls erforderliche weitere Finanzierungen zu erlangen. In diesem Fall besteht
aulRerdem das Risiko, dass die Gesellschaft nicht nur den Ruckzahlungsanspriichen der Inhaber der
Schuldverschreibungen 2011/2016 ausgesetzt ist, sondern dass auch die Commerzbank AG dem avisierten
Abschluss eines neuen Darlehensvertrags mit einer verlangerten Laufzeit nicht zustimmt. Sofern im
Geschaftsjahr 2015 keine Rickfliihrung des Konsortialdarlehensrahmens auf ein Volumen von EUR 5 Mio.
erfolgt oder wenn keine Anschlussfinanzierung fur den Konsortialdarlehensvertrag und/oder die
Schuldverschreibungen 2011/2016 zustande kommt, kann sich eine den Bestand der Emittentin
gefahrdende Liquiditats- bzw. Finanzierungsliicke ergeben. Auf dieses Risiko hat auch der Abschlussprifer
der Emittentin in seinen uneingeschrénkten Bestatigungsvermerken fir die Konzernabschlisse fur die
Geschéftsjahre 2013 und 2014 sowie in seinem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk fir den
Jahresabschluss der Emittentin fir das Geschéftsjahr 2014 hingewiesen. Diese Liquiditats- bzw.
Finanzierungsliicke kdnnte die Insolvenz der Emittentin zur Folge haben.

Der Eintritt eines oder mehrerer der vorgenannten Risiken kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage der Behrens-Gruppe auswirken und sogar ihren Bestand gefahrden.

2. Kostensteigerungen konnten zu einer Liquiditatskrise der Behrens-Gruppe fuhren und sogar
ihren Bestand gefahrden.

Die Behrens-Gruppe hat nach mehreren Jahren, in denen nur geringe Jahresuberschiisse erwirtschaftet
wurden oder, wie zuletzt in den Geschéftsjahren 2012 und 2013, in denen sogar Jahresfehlbetrdge zu
verbuchen waren, erst im Geschéftsjahr 2014 den Turnaround geschafft und einen Jahresiiberschuss von
EUR 1,2 Mio. erwirtschaftet. Zwar sind Uber die Geschéftsjahre die Umsatzerldse der Behrens-Gruppe stetig
gestiegen, jedoch wurden gleichzeitig vor allem aufgrund steigender Kosten nur geringe oder zum Teil sogar
negative Ergebnisse erwirtschaftet. Hierbei spielten vor allem gestiegene Beschaffungskosten, insbesondere
aufgrund des gestiegenen Lohnniveaus in China, hdhere Personalkosten, insbesondere im Segment
Deutschland, sowie gestiegene Kosten von Leiharbeit, hohere Vertriebskosten, Bankgebihren und
Frachtkosten eine Rolle. 2010 gab es in Folge einer Krise einen einmaligen Gehalts- und Lohnverzicht der
Mitarbeiter der Emittentin, der 2011 auslief. Im Marz 2014 wurde die wochentliche Arbeitszeit wegen der
wirtschaftlich angespannten Lage von 37,5 auf 35 Stunden reduziert. Es kann nicht ausgeschlossen werden,
dass die Personalkosten bei einer Verbesserung der wirtschaftlichen Lage aufgrund der Forderungen der
Mitarbeiter der Behrens-Gruppe weiter steigen werden. Dies kénnte bereits in der seit August 2015
laufenden Tarifrunde der Emittentin erfolgen (siehe auch ,A. Risikofaktoren — Il. Unternehmensbezogene
Risiken - 11. Die Behrens-Gruppe ist dem Risiko von Betriebsstérungen und -unterbrechungen sowie IT-
Risiken ausgesetzt.”). Die Risikoeinstufung der Emittentin und der Behrens-Gruppe bei den Banken ist
weiterhin hoch, weil die Ertragskraft derzeit noch nicht ausreicht, Konjunktureinbriiche ohne starken
Ergebniseffekt zu meistern. Die Kreditmarge, die sich am Verschuldungsgrad orientiert, und damit auch die
Zinsbelastung waren demzufolge in 2014 weiterhin auf einem hohen Niveau. Zusammen mit Risiken aus
einem Anstieg von Rohstoffkosten und Finanzierungskosten (siehe ,A. Risikofaktoren — 1. Markt- und
branchenbezogene Risiken — 3. Die Behrens-Gruppe ist Risiken aus steigenden Rohstoffpreisen
ausgesetzt.“ und ,A. Risikofaktoren — Il. Unternehmensbezogene Risiken — 7. Zinssteigerungen konnten
erhebliche Kosten fir die Behrens-Gruppe verursachen.”) kdnnten weitere Kostensteigerungen innerhalb der
Behrens-Gruppe, unabhé&ngig davon, ob sie auf internen oder externen Faktoren beruhen, dazu fuhren, dass
die Behrens-Gruppe wieder negative Ergebnisse erwirtschaftet und nicht in der Lage ist, die im Rahmen
ihrer Finanzierungsvereinbarungen festgelegten Covenants zu erfillen. Steigende Rohstoffkosten,
Finanzierungskosten, Personalkosten oder andere Kosten kdnnten daher die Finanzierung der Behrens-
Gruppe gefahrden, sich erheblich negativ auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Behrens-Gruppe
auswirken und sogar ihren Bestand gefahrden.
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3. Die Behrens-Gruppe ist Risiken aus dem Fremdbezug von Waren ausgesetzt, die hohe
Lagerbestande erfordern und unter anderem Lieferféahigkeitsrisiken bzw. eine hohe
Kapitalbindung zur Folge haben.

Nach der Entwicklung hin zu vermehrtem Fremdbezug im Bereich der Verbrauchsmaterialien, insbesondere
der Befestigungsmittel, besteht fir die Behrens-Gruppe bei der Beschaffung von Fertigprodukten das Risiko
partieller Abhangigkeit von einzelnen Zulieferern bzw. Zulieferméarkten. Die Behrens-Gruppe ist von den
Preisen der Lieferanten abhéngig. Sollten die Lieferanten ihre Preise anheben, ist es mdglich, dass die
Emittentin den Preisanstieg nicht an ihre Kunden weitergeben kann. Dies kdnnte dazu fiihren, dass die
Behrens-Gruppe aufgrund steigender Beschaffungskosten geringere Ergebnisse erwirtschaftet.

Weiterhin ist die Einhaltung der Ublichen Qualitatsstandards der Produkte beim Fremdbezug fertiger Waren
schwieriger zu kontrollieren. Qualitatsdefizite und Preissteigerungen konnen zur Folge haben, dass die
Marktreputation der Behrens-Gruppe sinkt, was zu geringeren Absétzen fihren koénnte.

Um einer zu grofRen Abhangigkeit von einzelnen Lieferanten zu begegnen, verteilt die Behrens-Gruppe ihre
Einkaufe bereits seit Jahren konsequent auf mehrere Zulieferer. Je nach Stahlpreis und Wechselkursniveau
richtet die Behrens-Gruppe ihr Bestellverhalten kurzfristig flexibel aus. Auch die Verfiigbarkeit von
Fertigprodukten gewinnt an Bedeutung. Bei einem pl6tzlichen Anstieg der Nachfrage, ob im Inland, im
Export oder bei Bestellungen im Verbundbereich, konnte die Lieferfahigkeit einzelner Zulieferer
eingeschrankt sein. Konnen solche Nachfragespitzen nicht durch die Sicherheitsbestande bei
Standardprodukten und die flexible eigene Produktion ausgeglichen werden, kénnte dies die Fertigung
einzelner Produkte einschranken oder stoppen und so den Absatz der Behrens-Gruppe verringern. Viele der
von der Behrens-Gruppe vertriebenen Verbrauchsmaterialien werden von den Kunden nach Bedarf
geordert, was eine Absatzplanung seitens der Behrens-Gruppe erschwert. Aufgrund der Transportzeiten von
den Lieferanten zur Behrens-Gruppe und dem Risiko des Ausfalls von Lieferanten muss die Behrens-
Gruppe einen laufend hohen Lagerbestand an Verbrauchsmaterialien, insbesondere Befestigungsmitteln,
aufrecht erhalten, der mit erheblichen Kosten verbunden ist, um ihre Lieferfahigkeit zu sichern.
Verzogerungen im Transport, Nachfragespitzen oder der Ausfall von Lieferanten kénnten trotz der hohen
Lagerbestande die Lieferfahigkeit der Behrens-Gruppe gegeniber ihren Kunden gefahrden.

Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken kann die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Behrens-
Gruppe erheblich negativ beeinflussen.

4, Es bestehen Risiken im Zusammenhang mit gegeniber Kunden abgegebenen Garantien und
der gesetzlichen Gewahrleistung; die Behrens-Gruppe koénnte Gewahrleistungs-,
Schadensersatz- oder sonstigen Haftungsanspriichen ausgesetzt sein. Fehlerhafte Produkte
kénnten die Marktakzeptanz der Produkte der Behrens-Gruppe beeintrachtigen.

Die Produkte der Behrens-Gruppe kdnnten mit Méngeln behaftet bzw. fehlerhaft sein, was dazu fuhren kann,
dass die Gruppe Gewahrleistungs-, Schadensersatz-, oder sonstigen Haftungsanspriichen ausgesetzt sein
wird. Dartber hinaus garantiert die Behrens-Gruppe im brancheniblichen Rahmen gegeniber ihren Kunden
das Vorhandensein bestimmter Leistungsspezifikationen der Produkte. Sollten Produkte der Behrens-
Gruppe in groRer Zahl Méngel aufweisen, kdnnte dies eine Haufung von Gewahrleistungsansprichen oder
sogar Ruckrufaktionen zur Folge haben. Des Weiteren kdnnte ein hieraus resultierender Reputationsverlust
am Markt fir massive Absatzriickgange sorgen. Der Eintritt dieser Risiken kdnnte erhebliche negative
Auswirkungen auf die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der Behrens-Gruppe haben.

5. Die Behrens-Gruppe ist Personalrisiken ausgesetzt.

Die Behrens-Gruppe ist auf qualifizierte Fach- und Fuhrungskrafte angewiesen, um Schlisselpositionen in
den Gruppengesellschaften zu besetzen.

Die Behrens-Gruppe wird seit 1996 von Herrn Tobias Fischer-Zernin als Alleinvorstand der Emittentin
gefuhrt, der gemeinsam mit seiner Ehefrau, Uber die BeA Beteiligungsgesellschaft mbH, auch grofter
Anteileigner der Emittentin ist. Sollte sich die Beteiligung der BeA Beteiligungsgesellschaft an der Emittentin
erheblich verringern oder sollte Herr Fischer-Zernin die BeA Beteiligungsgesellschaft mbH in Zukunft nicht
mehr kontrollieren und wirde er in diesem Zusammenhang oder aus anderen Griinden aus dem Vorstand
der Emittentin ausscheiden oder sollte es infolge der aktienrechtlichen Sonderprifung (siehe hierzu auch im
Abschnitt ,A. Risikofaktoren — II. Unternehmensbezogene Risiken — 13. Die Geschafte von Gesellschaften
der Behrens-Gruppe mit nahestehenden Personen, insbesondere mit dem Vorstand, Herrn Tobias Fischer-
Zernin, und seiner Ehefrau, Frau Suzanne Fischer-Zernin, waren Gegenstand einer aktienrechtlichen
Sonderprifung vor allem im Hinblick auf ihre Marktublichkeit und eventuelle Pflichtverstéf3e und
Haftungsrisiken®) oder aus anderen Grinden zu einem Ausscheiden von Herrn Fischer-Zernin aus dem
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Vorstand der Emittentin kommen, konnte sich dies erheblich nachteilig auf die allgemeine Geschéftstatigkeit
der Gruppe und damit auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der Gruppe auswirken.

Auch der Verlust anderer Personen, die derzeit Schlisselpositionen in der Behrens-Gruppe besetzen, wie
beispielsweise der Mitglieder der Geschaftsfihrung von Gruppengesellschaften, anderer Mitglieder des
Managements oder bestimmter Personen aus dem technischen Bereich des Unternehmens, kénnte sich
nachteilig auf die allgemeine Geschéftstatigkeit der Gruppe und damit auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Gruppe auswirken. Weiterhin ist die Behrens-Gruppe zur Aufrechterhaltung des
Unternehmens und zur Erméglichung weiteren Wachstums darauf angewiesen, qualifizierte Fach- und
Fahrungskrafte zu rekrutieren. Sollten der Behrens-Gruppe solche qualifizierten Fach- und Filhrungskréfte
kunftig nicht zu angemessenen Konditionen und in ausreichendem Umfang zur Verfiigung stehen, kdnnte
dies das Unternehmenswachstum der Behrens-Gruppe hemmen. Dies kénnte in der Folge ebenfalls
negative Auswirkungen auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der Behrens-Gruppe haben.

6. Die Behrens-Gruppe ist Risiken im Zusammenhang mit dem Ausfall von Forderungen sowie
der Nichterfulllung von Vertrdgen ausgesetzt.

Aufgrund der anhaltenden Wirtschaftskrise, insbesondere in Europa, ist das Risiko des Zahlungsausfalls und
der Zahlungsunfahigkeit einzelner Kunden der Behrens-Gruppe erheblich gestiegen. Dies kann dazu fuhren,
dass offene Forderungen von Kunden nicht bezahlt werden und/oder hergestellte Produkte trotz
bestehender Vertrdge nicht abgenommen werden. Zum Bilanzstichtag bestanden Ausfallrisiken aus
Geschaftsbeziehungen zu zwei langjahrigen Geschéftspartnern, die Vermdgenswerte in Héhe von EUR 1,8
Mio. betreffen. Die Behrens-Gruppe versucht im Allgemeinen das Ausfallrisiko von Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen durch einen diversifizierten Kundenstamm auszugleichen. Das Risiko verteilt
sich auf viele Lander, Kunden und Branchen. Neukunden werden einer eingehenden Bonitatsprifung
unterzogen und Handelslimite festgelegt. Bestehende Geschaftsbeziehungen werden hinsichtlich des
Zahlungseingangs streng tUberwacht. Trotz diversifizierten Konzern- und Kundenstrukturen bleibt jedoch ein
tatsdchliches Ausfallrisiko vorhanden. Forderungs- und Vertragsausfalle koénnen einen erheblichen
negativen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Behrens-Gruppe haben.

7. Zinssteigerungen kdnnten erhebliche Kosten fir die Behrens-Gruppe verursachen.

Die Behrens-Gruppe hat einen hohen Bedarf an Fremdkapital. Ein hohes Zinsniveau bringt daher erhebliche
Kosten fur die Behrens-Gruppe mit sich. Zwar bewegen sich die Referenzzinssatze der Zentralbanken
derzeit auf niedrigem Niveau. Trotz Verbesserung der Finanzlage ist die Risikoeinstufung der Behrens-
Gruppe bei den Banken weiterhin hoch, da die Ertragskraft derzeit noch nicht ausreicht, um
Konjunktureinbriiche ohne starken Ergebniseffekt zu meistern. Auch die Zinsbelastung ist demzufolge
weiterhin hoch. Die Weltbank warnt durch den Anstieg der Weltwirtschaft nach der Wirtschaftskrise vor
einem Zinsanstieg. Vor allem in Europa koénnten die Zinsen in den nachsten Jahren erheblich steigen. Dies
gilt insbesondere fur taglich féllige Kontokorrentverbindlichkeiten, welche unter den Kkurzfristigen
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten ausgewiesen sind. Verdnderungen auf den Finanzmarkten,
insbesondere neue gesetzliche oder regulatorische Anforderungen fur den Finanzmarkt (z.B. die
vollstandige Umsetzung der sogenannten ,Basel IlI“-Regeln), kbnnen ebenfalls die Finanzierungskosten
erhéhen und/oder die Verfligbarkeit von Finanzmitteln beschranken. Es besteht das Risiko, nicht gegen
steigende Zinsen abgesichert zu sein. Sollte die Behrens-Gruppe trotz der Anleiheemission weiterhin in
erheblichem MaR3 auf Fremdkapital angewiesen sein, wirde eine Zinssteigerung die Finanzierungskosten,
insbesondere fir die erneute Aufnahme kurzfristiger Kredite, steigen lassen und mdoglicherweise dazu
fuhren, dass der Behrens-Gruppe keine ausreichende Kreditfinanzierung zur Verfigung steht (siehe unter
»A. Risikofaktoren — Il. Unternehmensbezogene Risiken — 1. Die Behrens-Gruppe ist Liquiditatsrisiken und
Risiken aus der Nichtverlangerung von Kreditlinien sowie der nicht ausreichenden Einwerbung von Kapital
insbesondere im Falle einer nicht ausreichenden Platzierung der mit diesem Wertpapierprospekt
angebotenen Schuldverschreibungen ausgesetzt; das Auftreten einer Liquiditats- bzw. Finanzierungsliicke
kénnte die Insolvenz der Emittentin zur Folge haben®). Ein solcher Zinsanstieg konnte damit die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Behrens-Gruppe erheblich beeintrachtigen.

8. Die Wechselkurse kénnten sich nachteilig fir die Behrens-Gruppe entwickeln.

Die Geschéftstatigkeit der Behrens-Gruppe ist aufgrund der starken Interdependenz zum Wechselkurs
hohen Ergebnisschwankungen ausgesetzt. Die Handhabung von Wechselkursrisiken hat fur viele wichtige
Wahrungen, insbesondere die Entwicklung des Euro zum U.S. Dollar (,USD®), in der Behrens-Gruppe eine
grof3e Bedeutung. Die Eink&ufe der Behrens-Gruppe bei Lieferanten in Fernost basieren in der Regel auf
USD. Mit dem Anstieg des Volumens wird auch die Abhangigkeit vom Wechselkurs USD zu EUR wichtiger.
Die eingehenden USD der Tochtergesellschaft in den USA werden fir Dollar-nominierte Einkaufe verwendet.
Insofern ist die Gesellschaft nur in der Hohe der Differenz einem Wechselkursrisiko ausgesetzt. Die Einkaufe
werden in Abhéngigkeit vom Stand der betreffenden Wé&hrungen in unterschiedlichen Wé&hrungsbereichen
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getatigt. Ist der USD schwach, so kauft der Konzern vermehrt bei in USD fakturierenden Landern ein. Bei
starkeren USD wechselt die Behrens-Gruppe auf EUR-basierte Lieferanten. Dadurch muss die Behrens-
Gruppe ihr Bestellverhalten flexibel ausrichten. Weiterhin verlor der Wert des Rubels aufgrund der
Wirtschaftssanktionen gegen Russland zum Ende des Jahres 2014 fast 50% zum EUR. Bei einzelnen
Wahrungen muss weiterhin mit Kursausschlagen gerechnet werden, wie sie z.B. flr den Schweizer Franken
Anfang 2015 zu beobachten waren. Zur weiteren Risikoreduktion setzt die Behrens-Gruppe unterjéhrig
Wahrungsoptionen oder Laufzeitoptionen ein, die bestimmte Grundgeschéfte zusatzlich absichern sollen. Es
gibt jedoch keine Garantie, dass die MalRnahmen erfolgreich oder ausreichend sind. Sollten sich die
Maflinahmen zur Absicherung gegen Wahrungsrisiken als nicht ausreichend oder falsch herausstellen,
konnte dies wesentliche Nachteile flr die finanzielle Lage und die Ertrage der Behrens-Gruppe haben. Jede
abgesicherte Transaktion, die durch derivative Finanzinstrumente ausgefuihrt wird, kann auch wegen der
erheblichen Kosten solcher der Absicherung dienender Instrumente in Verlusten enden. Es kann auch nicht
ausgeschlossen werden, dass Geschéftspartner der Behrens-Gruppe bei derart abgesicherten Geschaften
nicht in der Lage sind, ihre vertraglichen Zahlungspflichten gegeniber der Behrens-Gruppe zu erfillen.
Jeder der genannten Umsténde sowie eine dauerhaft ungiinstige Entwicklung des Wechselkurses kénnten
sich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Behrens-Gruppe auswirken.

9. Die Behrens-Gruppe ist Risiken aus der Verletzung geistiger Eigentumsrechte, insbesondere
von Patent- und Markenrechten, ausgesetzt.

Fur ihren geschaftlichen Erfolg ist die Behrens-Gruppe auf den Schutz ihres geistigen Eigentums,
insbesondere ihrer Patente und Marken, angewiesen. Falls es der Behrens-Gruppe nicht gelingt, ihr
geistiges Eigentum, insbesondere ihre Patente und Markenrechte, zu verteidigen, konnte dies das
Geschaftsmodell der Behrens-Gruppe und damit auch ihre Wettbewerbsféhigkeit erheblich beeintrachtigen.
Das Ubrige geistige Eigentum der Behrens-Gruppe, insbesondere ihr technisches Wissen (Know-how), ist
nur in begrenztem Umfang schutzféhig. Soweit Patente bestehen oder kiinftig bestehen sollten, werden
diese durch Zeitablauf gegenstandslos, so dass Dritte dieses Know-how ohne Zustimmung der Behrens-
Gruppe und ohne Zahlung von Lizenzgebihren nutzen kénnten. Zudem kénnten das Ausscheiden wichtiger
Know-how-Trager aus dem Unternehmen, Angriffe Dritter auf erteilte Patente, die Nichterteilung von
angemeldeten Patenten oder anderen Schutzrechten sowie Versaumnisse oder praktische Hindernisse bei
der Ergreifung der erforderlichen Mallinahmen zum Schutz der Rechte am geistigen Eigentum die
Wettbewerbsfahigkeit der Behrens-Gruppe geféhrden. Die Emittentin kann ferner nicht ausschlieRen, dass
die Behrens-Gruppe Opfer von Produktpiraterie wird und sich hiergegen aus rechtlichen, wirtschaftlichen
oder sonstigen Griinden nicht wirksam verteidigen kann. Insbesondere kénnte der geschaftliche Erfolg der
Behrens-Gruppe beeintrachtigt werden, wenn sie Verletzungen ihres geistigen Eigentums nicht oder nicht
frih genug erkennt. Produktpiraterie kdnnte sich negativ auf die Absatzzahlen der Behrens-Gruppe in den
betroffenen Absatzmarkten auswirken und darliber hinaus das Ansehen ihrer Marken negativ beeinflussen.
Weiterhin kann die Durchsetzung bzw. Verteidigung geistiger Eigentumsrechte betrachtliche Kosten
verursachen und in einem hohen Male Management-Ressourcen binden. Die von der Behrens-Gruppe
getroffenen Malnahmen sind mdglicherweise nicht ausreichend, um die Verletzung ihres geistigen
Eigentums zu verhindern. Darliber hinaus kdnnten Mitarbeiter oder Gesellschaften der Behrens-Gruppe
ihrerseits geistige Eigentumsrechte, insbesondere Patente oder Markenrechte Dritter, sowie mit Dritten
abgeschlossene Geheimhaltungsvereinbarungen verletzen. Folgen einer solchen Verletzung kénnen
insbesondere Anspriiche auf Unterlassung, Schadensersatz, Beseitigung und/oder Vernichtung von durch
die Behrens-Gruppe gefertigten und vertriebenen Produkten und Auskunftsanspriiche sein, auf3erdem
Anspriiche der Vertragspartner der Behrens-Gruppe auf Freistellung oder Ruckgriff. Die Verletzung geistiger
Eigentumsrechte Dritter kbnnte auch von Zulieferern der Behrens-Gruppe ausgehen und dazu fuhren, dass
diese bestimmte Produkte nicht mehr zuliefern dirfen und die Behrens-Gruppe dadurch an der Verwendung
und der Vermarktung dieser Produkte gehindert ist. Es kann auch nicht ausgeschlossen werden, dass die
geplante und fur den weiteren geschéftlichen Erfolg erforderliche Weiter- und Neuentwicklung von Produkten
kunftig durch geistige Eigentumsrechte Dritter beeintrachtigt wird oder nur nach Zahlung einer Lizenzgebihr
an die Inhaber oder Lizenznehmer dieser Rechte erfolgen kann. Ferner kann nicht ausgeschlossen werden,
dass die Behrens-Gruppe allein oder im Zuge von Forschungs- und Entwicklungskooperationen
Geheimhaltungsvereinbarungen mit Dritten verletzt und sich dadurch gegeniber diesen Dritten
schadensersatzpflichtig macht oder Vertragsstrafen bewirkt. Der Eintritt eines oder mehrerer der
vorgenannten Risiken koénnte erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Behrens-Gruppe haben.

10. Léangere Unterbrechungen der Betriebsablaufe infolge von Arbeitsniederlegungen oder Streiks
kénnen sich negativ auf die Geschéftstatigkeit der Behrens-Gruppe auswirken.

Ein wesentlicher Teil der Beschéftigten der Behrens-Gruppe féllt in den Anwendungsbereich von
Tarifvertrdgen. Insbesondere im Zuge von Neuverhandlungen von Tarifvertrdgen besteht fur die
Unternehmen der Behrens-Gruppe die Gefahr, von Gewerkschaften bestreikt zu werden. Auch kdnnen
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andere Personalmalinahmen, wie beispielsweise etwaige Personalanpassungen als Reaktion auf einen
dauerhaften Nachfragertickgang oder zur Effizienzsteigerung, zu arbeitsrechtlichen Streitigkeiten zwischen
den Beschéftigten bzw. ihrer Gewerkschaft und der Behrens-Gruppe fuhren. Insbesondere bei gleichzeitiger
Arbeitsniederlegung an mehreren Standorten Uber mehrere Tage hinweg, kdnnen Prozesse und
Arbeitsablaufe nachhaltig gestort werden. Entsprechendes gilt bei Betriebsunterbrechungen, Streiks oder
ahnlichen MalRnahmen bei Vertragspartnern der Behrens-Gruppe, auf die die Behrens-Gruppe im Rahmen
ihrer Geschéftstatigkeit angewiesen ist. 2010 gab es in Folge einer Krise einen einmaligen Gehalts- und
Lohnverzicht der Mitarbeiter der Emittentin, der 2011 auslief. Zwar wurden ab dem 1. September 2013 die
Lohne und Gehélter der Emittentin um 2,4% erhéht. Im Mé&rz 2014 wurde jedoch die wdchentliche Arbeitszeit
von 37,5 auf 35 Stunden reduziert. Sollte beispielsweise eine Erhdéhung der Stundenzahl ohne
Lohnausgleich erfolgen, kann die Behrens-Gruppe nicht versichern, dass sie nicht durch Streiks oder andere
Storungen durch ihre gewerkschaftlich organisierten Arbeitskréfte, besonders in Deutschland, behindert wird.
Jeder dieser Umsténde kdnnte eine erhebliche Beeintrachtigung der Geschéaftstatigkeit, der Finanz- und der
Ertragslage der Behrens-Gruppe hervorrufen.

11. Die Behrens-Gruppe ist dem Risiko von Betriebsstdérungen und -unterbrechungen sowie IT-
Risiken ausgesetzt.

Auch kann nicht ausgeschlossen werden, dass eine oder mehrere Produktionsstatten etwa durch Bréande,
Explosionen oder Naturkatastrophen ganz oder teilweise zerstort werden. So kam es im Geschéftsjahr 2011
und 2012 zu Feuerschéden unter anderem an einem Teil des Altbaus der Betriebsstétte in Ahrensburg.
Darliber hinaus kdnnte die Produktion auch aus anderen Griinden, z.B. dem vollstédndigen oder teilweisen
Verlust oder der Beschadigung von fur die Produktion erforderlichen Rohstoffen und Komponenten auf dem
Transport oder einer Verzégerung der Lieferung infolge von Unféllen oder kriminellen oder terroristischen
Handlungen, beeintrachtigt werden. Des Weiteren kénnen die langen Transportwege zu unzuverlassigen
Lieferterminen fuhren, weshalb die Behrens-Gruppe dazu gezwungen sein kdnnte, zu erhféhten Kosten
selbst zu fertigen oder in Europa zuzukaufen. Es ist nicht gewahrleistet, dass es der Behrens-Gruppe
zeitnah oder Uberhaupt gelingt, einen daraus resultierenden Produktionsausfall durch anderweitige
MafRnahmen zu kompensieren und dass alle daraus folgenden Schaden von bestehenden Versicherungen
gedeckt werden.

AuRerdem hangen Produktion und Vertrieb der Behrens-Gruppe vom effizienten und ungestérten Betrieb
ihrer informationstechnologischen Systeme (,IT-Systeme®) ab. Die Steuerung einer international
operierenden Gruppe ist nur mit Hilfe komplexer IT-Systeme maoglich. Da IT-Systeme in besonderem Mal3e
fur Stérungen und Schaden, Programmierfehler, Stromausfélle, Computerviren und &hnliche Stérungen,
Brande, BaumaBnahmen sowie &hnliche physische Einwirkungen anfallig sind, lasst sich eine
Betriebsstérung oder -unterbrechung dieser Systeme nicht génzlich ausschlieRen. Betriebsstérungen oder -
unterbrechungen der IT-Systeme wirden insbesondere die Bestellungen, die Lagerhaltung und den Vertrieb
sowie die Zusammenarbeit mit den externen Logistikpartnern stark beeintrachtigen. Bei der Bereitstellung
und Wartung von fur das Unternehmen der Behrens-Gruppe notwendiger Software arbeitet die Behrens-
Gruppe mit externen Dienstleistern zusammen. Werden Verpflichtungen aus diesen Vertragen nicht
eingehalten oder werden solche Vertrdge beendet, misste die Behrens-Gruppe rechtzeitig fiur einen
gleichwertigen Ersatz der entsprechenden Software und eine Schulung ihrer Mitarbeiter sorgen. Dies kdnnte
mit erheblichem Zeit- und Kostenaufwand verbunden sein.

Stérungen in den IT-Systemen oder der Umstieg auf andere Systeme oder Software konnten zu
Produktionsausfallen, Verzogerungen oder Ausféllen bei der Auslieferung fihren. In der Folge konnte die
Behrens-Gruppe nicht in der Lage sein, bestehende Lieferverpflichtungen zu erfillen, und zur Zahlung von
Schadensersatz verpflichtet sein. Zudem kdnnte eine langerfristige Beeintrdchtigung der Lieferfahigkeit der
Behrens-Gruppe dazu fihren, dass ihre (End-)Kunden vermehrt auf Wettbewerber ausweichen und dass
das Ansehen der Produkte der Behrens-Gruppe Schaden nimmt, wenn vermehrt Lieferschwierigkeiten
auftreten. Der Eintritt eines oder mehrerer der vorgenannten Risiken kodnnte erhebliche nachteilige
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Behrens-Gruppe haben.

12. Der bestehende Versicherungsschutz kdnnte sich als unzureichend erweisen.

Die Behrens-Gruppe versucht vorhersehbare Risiken durch Versicherungsschutz zu decken. Dieser
Versicherungsschutz kdnnte jedoch mdglicherweise die Risiken, denen die Behrens-Gruppe ausgesetzt ist,
nicht vollstandig abdecken. Dies kann sowohl bei Versicherungen, die gesetzliche oder administrative
Risiken abdecken, als auch bei Versicherungen, die andere Risiken abdecken, der Fall sein. Fir bestimmte
Risiken konnte ein adaquater Versicherungsschutz Uberhaupt nicht, oder nicht zu angemessenen
Bedingungen am Markt verfigbar sein. Infolgedessen kdnnte jeder Schaden, der aus der Materialisierung
dieser Risiken resultiert, zu erheblichen Investitionsaufwendungen und Kosten, als auch zu Haftungen
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fuhren, was einen erheblich negativen Einfluss auf die Geschéftstatigkeit und nachteilige Auswirkungen auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Behrens-Gruppe haben konnte.

13. Die Geschéafte von Gesellschaften der Behrens-Gruppe mit nahestehenden Personen,
insbesondere mit dem Vorstand, Herrn Tobias Fischer-Zernin, und seiner Ehefrau, Frau
Suzanne Fischer-Zernin, waren Gegenstand einer aktienrechtlichen Sonderprifung vor allem
im Hinblick auf ihre Marktublichkeit und eventuelle Pflichtversto3e und Haftungsrisiken.

Im Rahmen der Hauptversammlung der Gesellschaft am 21. August 2014 wurde ein Antrag auf Bestellung
eines Sonderprifers gem. § 142 Abs. 1 AktG zur Prifung von Vorgangen bei der Geschaftsfihrung durch
den Vorstand und der Uberwachung durch den Aufsichtsrat gestellt. Gegenstand der Sonderpriifung waren
samtliche Geschéfte zwischen Unternehmen der Behrens-Gruppe und ihnen nahestehenden Personen bzw.
Unternehmen des Geschéftsjahres 2013 sowie des Geschéftsjahres 2014. Die Ziele der Sonderprifung
bestanden insbesondere darin zu prifen, (i) ob diese Geschéafte mit nahestehenden Personen bzw.
Unternehmen zu marktiblichen Konditionen wie mit fremden Dritten abgeschlossen und durchgefihrt
wurden und (ii) ob Geschafte mit nahestehenden Personen und/oder Unternehmen abgeschlossen wurden,
ohne dass diese Geschafte als Geschafte mit nahestehenden Personen oder Unternehmen ausgewiesen
wurden. Zuséatzlich sollte gepriift werden, ob der Aufsichtsrat im gesamten vorgenannten Zusammenhang
Pflichtverletzungen begangen hat. Bereits im Geschéftsjahr 2013 wurde eine vom Vorstand und dem
Aufsichtsrat der Emittentin veranlasste Prufung fir das Geschéftsjahr 2012 durchgefiihrt. Beziiglich der
Geschafte zwischen der Gesellschaft und der BeA Beteiligungsgesellschaft mbH wurden dabei keine
Beanstandungen festgestellt. Es wurde aber festgestellt, dass die Geschafte der Gesellschaft mit Frau
Fischer-Zernin im Konzernanhang fur das Geschéftsjahr 2012 nicht vollstandig erfasst worden sind. Ferner
wurde festgestellt, dass die Beauftragung, die Durchfihrung und die Rechnungsstellung der Leistungen von
Frau Fischer-Zernin gegenuber der Emittentin und ihren verbundenen Unternehmen nicht den Ublichen
Gepflogenheiten fir die Behandlung von Auftragen externer Dienstleister entsprochen haben. Zudem
konnten einzelne Elemente der erbrachten Dienste preislich nicht bewertet werden. Im Rahmen der
Sonderprifung gemal Bestellung vom 21. August 2014 wurde festgestellt, dass die Geschéafte der
Gesellschaft mit Frau Fischer-Zernin auch im Konzernanhang fir das Geschéftsjahr 2013 in unwesentlichem
Umfang nicht vollsténdig erfasst worden sind, das Abrechnungsvolumen im Konzernanhang 2014 jedoch
weitgehend korrekt dargestellt wurde. Weiterhin wurde u.a. festgestellt, dass die Hohe der Vergutung der
Leistungen von Frau Fischer-Zernin im Laufe der Geschéftsjahre 2013 und 2014 nach Auffassung der
Sonderprifer marktuniblich war. Seit dem 24. Juli 2014 wurden aufgrund der Kindigung des
Vertragsverhéltnisses keine weiteren Leistungen von Frau Fischer-Zernin fir die Behrens-Gruppe erbracht
und abgerechnet. Hinsichtlich der Tilgung der Darlehen zwischen der Gesellschaft und der BeA
Beteiligungsgesellschaft mbH wurde festgestellt, dass diese teilweise durch Ziehung von Sicherheiten erfolgt
ist, die der Gesellschaft gewéahrt wurden. Hierbei handelte es sich um Tantieme-Anspriche von Herrn
Fischer-Zernin. Hinsichtlich des Risikos etwaiger steuerlicher Folgen haben die BeA Beteiligungsgesellschaft
mbH und die Eheleute Fischer-Zernin der Gesellschaft Sicherheiten gestellt, um das Haftungsrisiko der
Gesellschaft abzudecken. Das Haftungsrisiko kénnte sich aus heutiger Sicht maximal auf einen mittleren
sechsstelligen Eurobetrag belaufen. Die Prifung der Pflichterfillung des Aufsichtsrats fiihrte nur insoweit zu
einer Beanstandung, als dass der Aufsichtsrat trotz positiver Kenntnis seiner Pflicht nicht nachgekommen
sei, den Vorstand der Gesellschaft aufzufordern, das an die BeA Beteiligungsgesellschaft mbH ausgereichte
Darlehen aufgrund von Nichtigkeit umgehend zuriickzufordern. Das bestehende Kreditverhéltnis zwischen
den Gesellschaften wurde aber mit Wirkung zum 15. April 2015 beendet und vollstandig zuriickgefihrt, so
dass der Gesellschaft hieraus kein Vermdgensschaden entstanden ist. Gleichwohl wurde der Aufsichtsrat
der Gesellschaft mit Wirkung zum Ablauf der ordentlichen Hauptversammlung am 20. August 2015
mehrheitlich neu besetzt, da vier Aufsichtsratsmitglieder ihre Mandate zum Ablauf dieser Hauptversammlung
niedergelegt haben. Das Ergebnis der Sonderprifung konnte sich negativ auf die Reputation der
Gesellschaft und die Stellung ihrer Organe auswirken. Insbesondere falls es zu einem Ausscheiden weiterer
Aufsichtsratsmitglieder oder von Herrn Fischer-Zernin aus dem Vorstand der Emittentin kommen sollte oder
sich Risiken aus dem Ergebnis der Sonderprifung realisieren sollten (hierzu auch im Abschnitt
»A. Risikofaktoren — II. Unternehmensbezogene Risiken — 5. Die Behrens-Gruppe ist Personalrisiken
ausgesetzt”), konnte sich dies auch erheblich nachteilig auf die allgemeine Geschéftstatigkeit der Gruppe
und damit auf deren Vermogens-, Finanz- und Ertragslage auswirken.

lll. Rechtliche, regulatorische und steuerliche Risiken

1. Anderungen des regulatorischen Umfelds konnten sich auf die Geschaftstatigkeit der Behrens-
Gruppe negativ auswirken.

Die Behrens-Gruppe unterliegt aufgrund ihrer Geschéftstatigkeit in verschiedenen Lé&ndern diversen
europdischen, nationalen sowie lokalen Gesetzen und Bestimmungen, wie unter anderem Gesetzen und
Bestimmungen hinsichtlich Werbung, Produktsicherheit, Schutz von geistigem Eigentum, Gesundheit und
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Sicherheit, Arbeit, Gebdude, Umwelt, Steuern sowie anderen Gesetzen und Bestimmungen, einschlief3lich
solcher bezuglich Verbraucherkredite, und Verbraucherschutzbestimmungen, sowie Bau- und
Flachennutzungsrechten, die produzierende Unternehmen allgemein regulieren. Insbesondere kdnnen dies
auch Gesetze oder Bestimmungen sein, die den Import, die Beférderung und den Verkauf von bestimmten
Waren in bestimmte Lander beschranken oder sogar ausschlielen. Die Behrens-Gruppe erzielt einen Teil
ihrer Umsétze in Landern, bei denen nicht auszuschlie3en ist, dass zukiinftig auch die von der Behrens-
Gruppe produzierten und vertrieben Waren Aus- und Einfuhrbeschrankungen unterworfen werden kdnnten,
z.B. Russland. Diese Gesetze oder Bestimmungen kénnen sich &ndern oder verschéarfen und die Einhaltung
dieser Bestimmungen kénnte zur Kostensteigerung fuhren. Verstt3e gegen diese Bestimmungen kdénnten
Zu Schadensersatzzahlungen, empfindlichen Geldbulzen, Widerruf von geltenden Genehmigungen,
Sanierungskosten fir bestehende sowie Kostensteigerung fir zukinftige Verbindlichkeiten und zu
erheblichen Schaden fir die Finanz- und Ertragslage der Behrens-Gruppe fiihren.

2. Das Compliance System sowie die entsprechenden Uberwachungsmdglichkeiten der Behrens-
Gruppe kdénnten nicht ausreichend sein, um kinftige GesetzesverstdfRe zu verhindern oder
vergangene zu erkennen, und um Schéden durch Wirtschaftskriminalitat zu vermeiden.

Das in der Emittentin bestehende Risikomanagementsystem ist integraler Bestandteil der
Unternehmenssteuerung. Es setzt sich dabei aus den zentralen Bestandteilen Risikofriiherkennung,
Steuerungs- und Kontrollsystemen und dem Berichtswesen zusammen. Die Verantwortung fir die
Einrichtung, Ausgestaltung und Aufrechterhaltung eines angemessenen und zielgerichteten
Risikomanagementsystems liegt unmittelbar beim  operativen Management der einzelnen
Konzerngesellschaften. Angemessene und funktionsféhige Systeme kénnen aber keine absolute Sicherheit
zur Identifikation und Steuerung der Risiken gewahrleisten.

Es besteht das Risiko, dass die Weiterentwicklung dieser Strukturen nicht mit der Entwicklung der Behrens-
Gruppe Schritt halt und Risiken nicht oder zu spat erkannt werden. Eine wichtige Herausforderung fir die
Emittentin ist die Weiterentwicklung angemessener interner Organisations-, Risikolberwachungs- und
Risikomanagementstrukturen gem. § 91 Abs. 2 AktG, die eine friihzeitige Erkennung von Fehlentwicklungen
und Risiken ermdoglichen. Die Ausweitung des Risikoliberwachungssystems auf neue Unternehmensteile
und die Anpassung auf veranderte Marktbedingungen benétigen regelmafig Zeit. Dies gilt auch fir die
formale Dokumentation. Sollten sich Licken oder Méangel des bestehenden Risikolberwachungs- und
Managementsystems zeigen oder sollte es der Emittentin nicht gelingen, im Zusammenhang mit dem
geplanten weiteren Wachstum angemessene Strukturen und Systeme zeitnah zu schaffen, kénnte dies dazu
fuhren, dass Risiken, Trends und Fehlentwicklungen nicht rechtzeitig erkannt werden. Dies kénnte erheblich
nachteilige Auswirkungen auf die Geschéaftstatigkeit, die Finanzlage, die Ertragslage und den Kapitalfluss
der Behrens-Gruppe haben.

3. Die Behrens-Gruppe halt moéglicherweise nicht die wettbewerbsrechtlichen Vorschriften in
samtlichen Landern ein, in denen die Behrens-Gruppe ihre Produkte anbietet.

Die Markte, in denen die Behrens-Gruppe tétig ist, sind in einzelnen Regionen durch eine relativ geringe
Anzahl von Wettbewerbern gepréagt. Die Behrens-Gruppe verfligt dariiber hinaus in manchen Teilmérkten
Uber einen hohen Marktanteil. Insbesondere in den Industriestaaten, besonders aber innerhalb der EU,
bestehen strenge wettbewerbs- und kartellrechtliche Vorschriften, gegen die die Behrens-Gruppe in der
Vergangenheit versto3en haben kdnnte oder in Zukunft versto3en kdnnte. Es besteht das grundséatzliche
Risiko, dass Kartellbehtrden, Wettbewerber oder Kunden ein bestimmtes Verhalten der Behrens-Gruppe als
den Missbrauch einer marktbeherrschenden Stellung ansehen oder wettbewerbsrechtlich relevante
Absprachen zwischen der Behrens-Gruppe und anderen Marktteilnehmern als auch mit ihren Kunden
vermuten konnten und deshalb gegen die Behrens-Gruppe vorgehen konnten. Hieraus moglicherweise
resultierende Verfahren, Bul3gelder, Verbote oder Schadensersatzforderungen kénnten die Umsatze und
Profitabilitat der Behrens-Gruppe erheblich beeintrachtigen, und so erhebliche nachteilige Auswirkungen auf
die Geschaftstatigkeit, die Finanzlage, die Ertragslage und den Kapitalfluss der Behrens-Gruppe haben.

4, Das auf die Emittentin anwendbare Steuerrecht unterliegt einem stetigen Wandel. Die
Emittentin hat keinen Einfluss darauf, dass die zum Datum des Prospekts geltenden
steuerlichen Gesetze, Verordnungen und Erlasse sowie deren Anwendung fortbestehen. Es
besteht das Risiko von steuerlichen Mehrbelastungen fur die Emittentin.

Die Entwicklung des geltenden deutschen Steuerrechts einschlie3lich seiner verwaltungstechnischen
Anwendung unterliegt einem stetigen Wandel. Die Emittentin hat keinen Einfluss darauf, dass die im
Zeitpunkt der Prospekterstellung geltenden steuerlichen Gesetze, Verordnungen, Erlasse und ihre jeweilige
Auslegung und Anwendung in unveranderter Form fortbestehen. Die im vorliegenden Prospekt dargestellten
steuerlichen Angaben geben deshalb die Rechtslage, die aktuelle Verwaltungspraxis und Rechtsprechung
sowie die Kommentierung durch die steuerliche Fachliteratur zum Datum des Prospekts wieder. Zukiinftige

24



Gesetzesanderungen oder abweichende Gesetzesauslegungen durch Finanzbehtérden oder -gerichte
kénnen nicht ausgeschlossen werden. Eine Anderung von Gesetzen, Verordnungen und/oder anderer
steuerlicher Vorschriften sowie der Auslegung und Anwendung der steuerlichen Vorschriften kénnen die
geschéftliche Tatigkeit der Behrens-Gruppe negativ beeinflussen. Dies kénnte sowohl fir die Emittentin zu
erheblichen steuerlichen Mehrbelastungen fiihren.

Steuerliche Risiken konnten sich auch durch die im internationalen Geschaftsverkehr bestehenden
Anforderungen, sowie durch die Verrechnungspreisdokumentation ergeben.

Weitere steuerliche Risiken ergeben sich in diesem Zusammenhang durch die internationale Tatigkeit der
Behrens-Gruppe. Da einzelne Gesellschaften der Behrens-Gruppe nicht der deutschen Steuerrechtsordnung
unterliegen, besteht die Méglichkeit, dass steuerrelevante Sachverhalte in einem nicht zur Besteuerung
berechtigten Staat erklart bzw. in dem tatsachlich zur Besteuerung berechtigten Staat jedoch nicht erklart
werden kdnnten. AuRerdem besteht das Risiko, dass derartige Sachverhalte aus diesem Grund nicht bzw.
nicht umfassend nach den Anforderungen des tatsachlich zur Besteuerung berechtigten Staates erklart bzw.
dokumentiert werden kénnten. Aufgrund des regen konzerninternen Liefer- und Leistungsaustausches
zwischen den Gesellschaften der Behrens-Gruppe besteht vor diesem Hintergrund insbesondere die Gefahr,
dass die Dokumentation der Verrechnungspreise aus Sicht einzelner lokaler Finanzverwaltungen als nicht
ausreichend erachtet werden kodnnte. Hieraus konnten sich Steuernachzahlungsverpflichtungen und
gegebenenfalls BulRgelder zu Lasten der Behrens-Gruppe ergeben. Falls sich dieses Risiko materialisiert,
koénnte es einen erheblichen negativen Einfluss auf die Geschaftstatigkeit, die Finanzlage, die Ertragslage
und den Kapitalfluss der Behrens-Gruppe haben.

5. Die Behrens-Gruppe unterliegt umweltrechtlichen und sonstigen &6ffentlich-rechtlichen
Anforderungen und kdnnte einer Haftung und/oder Kosten fir deren Nichteinhaltung oder fir
Umweltaltlasten auf Betriebsgrundstiicken ausgesetzt sein.

Als produzierendes Unternehmen, das verschiedene Grundstiicke im Eigentum halt und diese sowie
gemietete Grundsticke nutzt, unterliegt die Behrens-Gruppe europaweit einer Vielzahl von sich stéandig
fortentwickelnden und zunehmend anspruchsvoller werdenden Vorschriften zum Umwelt- und
Gesundheitsschutz sowie Regelungen in Bezug auf den Umfang mit Chemikalien und Gefahrstoffen. Auch
wenn die von der Behrens-Gruppe verarbeiteten Stoffe keine spezifischen Gefahren aufweisen, kdnnten
VerstbRe gegen zu beachtende Vorschriften zu behérdlichen Verfahren und Buligeldern und eine
Verschéarfung solcher Vorschriften zu héheren Kosten fur die Behrens-Gruppe fuhren. Auf3erdem kdnnten
von der Behrens-Gruppe genutzte Flachen mit umweltrechtlich relevanten Altlasten oder auch
Kriegsaltlasten belastet sein. Dies konnte unter anderem dazu fihren, dass die Behrens-Gruppe -
unabhangig davon, ob sie die Verunreinigungen/Altlasten verursacht hat — Erkundungs-, Sicherungs- und
Beseitigungsmaflinahmen durchfiihren muss oder dass solche MalRnahmen auf ihre Kosten vorgenommen
werden. Sofern die Belastung von Dritten verursacht wurde, kénnte die Behrens-Gruppe nicht in der Lage
sein, bei den jeweiligen Dritten Ersatz der entstandenen Kosten zu erlangen. Die Verpflichtung zur
Vornahme von Erkundungs-, Sicherungs- und BeseitigungsmaBnahmen kdnnte zu einer erheblichen
Kostenbelastung filhren und die Finanzlage, die Ertragslage und den Kapitalfluss der Behrens-Gruppe
erheblich beeintrachtigen.

6. Die Behrens-Gruppe kdnnte Risiken im Zusammenhang mit einer etwaigen Wertberichtigung
aktiver latenter Steuern ausgesetzt sein.

Latente Ertragsteueranspriche und -verpflichtungen werden fur temporare Differenzen zwischen dem
handelsrechtlichen und dem steuerrechtlichen Wertansatz, latente Ertragsteueranspriiche fur noch nicht
genutzte steuerliche Verlustvortrage ausgesetzt, sofern deren Realisierung hinreichend wahrscheinlich ist.
Latente Ertragsteueranspriiche und -verpflichtungen werden entsprechend den Angaben des IAS 12.53
nicht diskontiert. Soweit temporare Differenzen erfolgsneutral entstanden sind, werden die daraus
resultierenden latenten Ertragsteueranspriche und -verpflichtungen ebenfalls erfolgsneutral erfasst. Bei
aktiven latenten Steuern kann es zu erheblichen Wertberichtungen kommen, da die Aktivierung der latenten
Steueranspriiche die steuerlichen Planungsrechnungen der nachsten funf Jahre widerspiegelt. Dies kann
zum Beispiel bei einer Verringerung der geplanten Ertrage, etwa aufgrund einer Verschlechterung externer
Faktoren wie dem makrookonomischen Umfeld, der Fall sein. Im Geschaftsjahr 2013 mussten in Vorjahren
gebildete aktive latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage in Héhe von EUR 1,4 Mio. ausgebucht
werden, da die Ansatzvoraussetzungen in Folge der Verlustsituation nicht mehr gegeben waren. Erneute
Wertberichtigungen bei aktiven latenten Steuern kdnnten negative Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Behrens-Gruppe haben.
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IV. Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen

1. Die Fahigkeit der Gesellschaft zur Riuckzahlung der Schuldverschreibungen ist von der
Erlangung einer Anschlussfinanzierung abhéngig.

Die Rickzahlung der Schuldverschreibungen an die Anleger setzt voraus, dass die Emittentin im
Ruckzahlungszeitpunkt Uber ausreichende finanzielle Mittel verfiigt, um die Verbindlichkeiten in voller Hohe
zu bedienen. Die Emittentin wird nach ihrer derzeitigen Einschatzung selbst in einem glnstigen
Geschaftsumfeld voraussichtlich nicht in der Lage sein, die zur Rickzahlung der Schuldverschreibungen
notwendigen Mittel in voller Héhe durch entsprechende Jahresiiberschiisse zu erwirtschaften und wird daher
in wesentlichem Umfang auf eine Anschlussfinanzierung angewiesen sein. Es ist nicht gewahrleistet, dass
die Emittentin in der erforderlichen Hohe eine Anschlussfinanzierung erhélt und selbst wenn dies der Fall
sein sollte, konnte sie eine Anschlussfinanzierung eventuell nur zu aus ihrer Sicht wirtschaftlich unglnstigen
Konditionen erhalten. In diesem Fall kénnte eine Liquiditats- bzw. Finanzierungsliicke auftreten, die die
Insolvenz der Emittentin zur Folge hat. Es ist somit nicht gewéhrleistet, dass die Anleger ihre Anlage in
vollem Umfang zurtickerhalten, auch ein Totalverlust ist moglich.

2. Es besteht das Risiko, dass das Vermdgen der Emittentin im Falle der Insolvenz zur
vorrangigen Befriedigung anderer Verbindlichkeiten der Emittentin genutzt wird.

Die Emittentin hat im Rahmen des Sicherheitenpoolvertrags bereits umfangreiche Sicherheiten zugunsten
Dritter bestellt und ist auch weiterhin berechtigt, jederzeit Sicherheiten an ihren Vermégensgegenstanden
zugunsten Dritter zu bestellen. Im Falle der Insolvenz oder Liquidation der Emittentin sind die Anspriiche der
Anleger erst nach einer etwaigen Befriedigung besicherter Anspriiche anderer Glaubiger (z.B. Kreditinstitute)
zu bedienen. Die Rickzahlung des gesamten Anleihebetrages und der Zinsen héngt dementsprechend
davon ab, dass die Emittentin den Emissionserlds so verwendet, dass sie ihre Zahlungsverpflichtungen
gegenuber den Anlegern erfillen kann. Es besteht daher das Risiko, dass im Falle einer Insolvenz
moglicherweise keine oder nahezu keine Mittel aus der Insolvenzmasse zur Verteilung zur Verfligung stehen
und die Anleiheglaubiger keine oder nur geringe Zahlungen auf ihre Forderungen erhalten. Der Eintritt des
vorstehenden Risikos kann negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Behrens-Gruppe haben.

3. Die Schuldverschreibungen sind keine geeignete Anlage fir alle Anleger.

Jeder einzelne potenzielle Anleger muss vor dem Hintergrund seiner personlichen und wirtschaftlichen
Verhaltnisse selbst beurteilen, ob die Anlage in die Schuldverschreibungen fir ihn geeignet ist. Dabei sollte
jeder Anleger insbesondere beachten:

0] ob er Uber ausreichende Kenntnisse und Erfahrung verfigt, um sich ein Urteil Gber die Chancen und
Risiken einer Anlage in die Schuldverschreibungen bilden und eine Anlageentscheidung auf der
Grundlage der Inhalte dieses Prospekts treffen zu kénnen;

(i)  ob er die Anleihebedingungen sowie ihre rechtlichen Auswirkungen vollstéandig und richtig versteht;

(i) ob er in der Lage ist, mdgliche Auswirkungen markt-, branchen- und/oder unternehmensbezogener
Entwicklungen auf die Anlage in die Schuldverschreibungen und die damit verbundenen Risiken
einzuschatzen.

4, Die Schuldverschreibungen kdnnen von den Anlegern nicht vorzeitig gekiindigt werden und
die Anleger haben grundséatzlich keinen Anspruch auf eine Rickzahlung vor dem Ende der
Laufzeit.

Die Schuldverschreibungen sind am 11. November 2020 zur Rickzahlung féllig. Den Anlegern steht
grundsétzlich kein ordentliches Kiindigungsrecht der Schuldverschreibungen zu. Dies hat zur Folge, dass die
Anleger vor Ablauf der Laufzeit der Schuldverschreibungen keinen Anspruch haben, eine Riickzahlung des
eingesetzten Kapitals zu verlangen. Lediglich im Falle eines Kontrollwechsels (wie in den
Anleihebedingungen definiert) hat jeder Anleihegldubiger nach naherer Mal3gabe der Anleihebedingungen
das Recht, nicht aber die Verpflichtung, von der Emittentin die Riuckzahlung oder, nach Wahl der Emittentin,
den Ankauf seiner Teilschuldverschreibungen durch die Emittentin (oder auf ihre Veranlassung durch einen
Dritten) zum vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (Put) insgesamt oder teilweise zu verlangen.

5. Die Emittentin ist berechtigt, die Schuldverschreibungen bereits vor dem Ende der Laufzeit zu
kindigen. Der Anleger tragt insoweit ein Wiederanlagerisiko.

Nach den Anleihebedingungen ist die Emittentin berechtigt, die noch ausstehenden Schuldverschreibungen
insgesamt oder teilweise vorzeitig zuriickzuzahlen oder im Fall eines Steuerereignisses mit einer

26



Kundigungsfrist von nicht weniger als 30 und nicht mehr als 60 Tagen vorzeitig zu kiindigen. Die Emittentin
kann daher auch bereits vor dem Ende der reguléren Laufzeit der Schuldverschreibungen die Kiindigung mit
der Folge erklaren, dass die Anleger einen Anspruch auf vorzeitige Rickzahlung des Kapitals und etwaiger
bis zum Tag der Ruckzahlung aufgelaufenen und nicht gezahlten Zinsen haben. Nach Wirksamwerden der
Kindigung endet die Pflicht der Emittentin zur Zinszahlung. Der Anleger tragt insoweit ein
Wiederanlagerisiko fur das zuriickbezahlte Kapital und es kann nicht ausgeschlossen werden, dass der
Anleger keine adéquate Ersatzanlage findet.

6. Es bestehen keine Einlagensicherungen fiir die Schuldverschreibungen. Im Falle der Insolvenz
der Emittentin kdnnen andere Verbindlichkeiten der Emittentin vorrangig zu befriedigen sein.
Der Anleiheglaubiger tragt damit das Risiko des Totalverlusts.

Die Schuldverschreibungen sind Kapitalanlagen, fur die keine gesetzlich vorgeschriebene Einlagensicherung
(wie z.B. durch einen Einlagensicherungsfonds der Banken) besteht. Die Schuldverschreibungen begriinden
samt Zinszahlungen unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und nicht dinglich besicherte
Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen anderen nicht nachrangigen und nicht
dinglich besicherten Verpflichtungen der Emittentin im gleichen Rang stehen, sofern diese nicht kraft
Gesetzes Vorrang haben. Zudem ist die Emittentin berechtigt, jederzeit Sicherheiten an ihren
Vermogensgegenstanden zugunsten Dritter zu bestellen, so dass im Falle einer Insolvenz maoglicherweise
keine oder nahezu keine Mittel in der Insolvenzmasse zur Verteilung zur Verfigung stehen und die
Anleiheglaubiger keine oder nur geringe Zahlungen auf ihre Forderungen erhalten. Im Falle der Insolvenz
oder Liquidation der Emittentin sind die Anspriiche der Anleger erst nach einer etwaigen Befriedigung
dinglich besicherter Anspriche anderer Glaubiger (z.B. Kreditinstitute) zu bedienen. Das Vermogen der
Emittentin wiirde verwertet und zur Befriedigung der jeweiligen Glaubiger im Verhaltnis ihrer Forderung zu
den Gesamtverbindlichkeiten der Emittentin an diese verteilt werden. Eine bevorrechtigte Stellung der
Anleiheglaubiger gegeniber den anderen Glaubigern bestiinde dabei nicht. Die Anleger kénnen nicht von
der Emittentin verlangen, dass ihre Zins- und Tilgungsanspriiche gegeniiber anderen Anspriichen vorrangig
befriedigt werden, soweit diese anderen Anspriiche im gleichen Rang mit den Ansprichen aus den
Schuldverschreibungen stehen, auch nicht gegentiber Anlegern aus etwaigen weiteren, von der Emittentin
begebenen Schuldverschreibungen. Ferner ist die Emittentin nicht darin beschrankt, in Zukunft weitere, den
Schuldverschreibungen gegenliber gleichrangige oder vorrangige Verbindlichkeiten einzugehen. Jede
Aufnahme zusétzlicher Verbindlichkeiten erhéht die Verschuldung der Emittentin und kann den Betrag
reduzieren, den die Inhaber der Schuldverschreibungen im Falle einer Liquidation oder Insolvenz der
Emittentin erhalten. Im Falle einer eventuellen Insolvenz der Emittentin besteht somit die Gefahr, dass die
Anleger ihr eingesetztes Kapital weitgehend oder sogar vollstéandig verlieren.

7. Bei einer Fremdfinanzierung des Erwerbs der Schuldverschreibungen tragt der Anleger das
Risiko, die Forderungen aus seiner Finanzierung erfillen zu muissen, ohne dass ihm
moglicherweise dafliir entsprechende Ertrdge aus den Schuldverschreibungen zur Verfigung
stehen.

Den Anlegern steht es frei, den Erwerb der Schuldverschreibungen ganz oder teilweise durch Fremdmittel zu
finanzieren. Jedoch wird darauf hingewiesen, dass sich durch eine vollstandige oder teilweise Finanzierung
der Anlage durch Fremdkapital die Risikostruktur der Anlage fir den Anleger erhdht. Die Rickfiihrung der
Fremdmittel und die mit der Finanzierung verbundenen Zinszahlungen sind von dem Anleger zu bedienen,
unabhangig von Rickzahlungen des Anleihekapitals und der Leistung von Zinszahlungen durch die
Emittentin. Bei einer Fremdfinanzierung der Schuldverschreibungen ist der Anleger auch zur Bedienung
seiner Finanzierung mit Zins und Tilgung verpflichtet, wenn er aus den Schuldverschreibungen keine oder
nur teilweise Zinsen und Rickzahlungsbetrage erhalt.

8. Die Schuldverschreibungen kdnnten nur schwer und zu ungunstigen Konditionen an Dritte
veraul3erbar sein.

Es ist geplant, die angebotenen Schuldverschreibungen in den Handel im Freiverkehr an der Frankfurter
Wertpapierbdrse im Handelssegment Entry Standard fir Unternehmensanleihen einzubeziehen. Ein
entsprechender Antrag wurde bei der Frankfurter Wertpapierbdrse gestellt. Es kann allerdings nicht
ausgeschlossen werden, dass dieser Antrag abschlédgig beschieden wird und ein Handel der angebotenen
Schuldverschreibungen dann nicht an der Frankfurter Wertpapierbdrse oder nur in einem weniger regulierten
Handelssegment der Frankfurter Wertpapierborse, wie z.B. dem Open Market, stattfinden kann. Dies kdnnte
insbesondere der Fall sein, wenn nicht alle angebotenen Schuldverschreibungen platziert werden und
dadurch das von der Frankfurter Wertpapierbtrse geforderte Mindestvolumen fir eine Einbeziehung der
angebotenen Schuldverschreibungen in den Handel im Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierborse im
Handelssegment Entry Standard fir Unternehmensanleihen nicht erreicht wird.
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Selbst bei einer erfolgreichen Einbeziehung der angebotenen Schuldverschreibungen in den Handel im
Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierb6rse im Handelssegment Entry Standard fur
Unternehmensanleihen ist nicht sichergestellt, dass ein liquider Sekundarmarkt fur die
Schuldverschreibungen entstehen wird oder, sofern er entsteht, fortbestehen wird. Damit ist nicht
gewahrleistet, dass die Anleger die Schuldverschreibungen jederzeit Uber die Borse verkaufen kénnen. Ein
Verkauf der Schuldverschreibungen ist nur mdglich, wenn der Anleger hierfir einen Kéaufer findet. Daher
kann nicht ausgeschlossen werden, dass ein Anleger die von ihm gehaltenen Schuldverschreibungen nicht
oder nur zu einem Preis verdul3ern kann, der erheblich unter dem Ausgabepreis liegt. Ferner ist zu
beachten, dass ein mdglicher Verkaufspreis fur die Schuldverschreibungen auch von der Entwicklung des
allgemeinen Zinsniveaus, des Markts fur vergleichbare Wertpapiere und der generellen wirtschaftlichen und
finanziellen Situation der Emittentin abhangig ist. Schlie3lich behalt sich die Emittentin gemaR den
Anleihebedingungen vor, weitere Schuldverschreibungen zu begeben. In diesem Fall muss ein neuer
Wertpapierprospekt erstellt werden. Die bisher emittierten Schuldverschreibungen kénnten aufgrund des
damit verbundenen Angebots einen geringeren Marktwert haben.

9. Eine Verschlechterung oder Ricknahme des Ratings oder des vorlaufigen Ratings kann sich
negativ auf den Marktpreis der Schuldverschreibungen auswirken.

Die Emittentin wurde von der Euler Hermes Rating GmbH vorlaufig mit dem Unternehmensrating B bewertet.
Da die Emittentin unmittelbar vor der Neuordnung der Unternehmensfinanzierung steht, geht die Euler
Hermes Rating GmbH bei dem vorlaufigen Rating davon aus, dass die vorgesehenen Finanzierungs-
maflnahmen planmafiig umgesetzt werden. Unter die vorgesehenen FinanzierungsmafRnahmen, die dem
Rating durch Euler Hermes zugrunde liegen, fallen zum einen die Platzierung der auf Grundlage dieses
Wertpapierprospekts angebotenen Schuldverschreibungen in dem Ausmal, dass hierdurch die im Mérz
2016 auslaufenden Schuldverschreibungen 2011/2016 refinanziert werden kénnen. Zum anderen soll die
Ende 2015 auslaufende Konsortialkreditlinie schrittweise auf EUR 5 Mio. reduziert und auf bilateraler Basis
in Hohe von EUR 6 Mio. prolongiert werden. Darlber hinaus sind Immobilienfinanzierungen in Héhe von
rund EUR 7 Mio. eingeplant. Im Rahmen der seit langerem laufenden Finanzierungsgesprache wurde
aulRerdem die Aufnahme eines Gesellschafterdarlehens zur Erhéhung des Eigenkapitals erwogen, die dem
Rating als mogliche weitere Finanzierungsquelle zugrunde liegt. Sofern es der Gesellschaft nicht oder nicht
im erwarteten Ausmaf} gelingt, die auf Grundlage dieses Wertpapierprospekts angebotenen
Schuldverschreibungen zu platzieren und/oder Inhaber der Schuldverschreibungen 2011/2016 zum
Umtausch ihrer Schuldverschreibungen zu bewegen und so die Schuldverschreibungen 2011/2016 im
geplanten Umfang vorzeitig zurlickzuzahlen und folglich auch der avisierte Abschluss eines neuen
Darlehensvertrags mit einer verlangerten Laufzeit mit der Commerzbank AG nicht zustande kommt und/oder
die Gesellschaft die Immobilienfinanzierung oder gegebenenfalls alternative Finanzierungsmodelle nicht in
dem Umfang realisiert, wie es bei der Erstellung des vorlaufigen Ratings zugrunde gelegt wurde, wird die
Euler Hermes Rating GmbH das vorlaufige Rating zurlckziehen (siehe ,A. Risikofaktor — II.
Unternehmensbezogene Risiken — Die Behrens-Gruppe ist Liquiditatsrisiken und Risiken aus der
Nichtverlangerung von Kreditlinien sowie der nicht ausreichenden Einwerbung von Kapital insbesondere im
Falle einer nicht ausreichenden Platzierung der mit diesem Wertpapierprospekt angebotenen
Schuldverschreibungen ausgesetzt; das Auftreten einer Liquiditéts- bzw. Finanzierungslicke koénnte die
Insolvenz der Emittentin zur Folge haben.). Dies wie auch eine Anderung, Aussetzung oder Aufhebung
eines endgiltigen Ratings konnte sich erheblich negativ auf die Nachfrage von Investoren nach den
Schuldverschreibungen und damit auch auf deren Marktpreis auswirken. Dies kdnnte sich wiederum negativ
auf die Unternehmensfinanzierung und damit auch erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin auswirken.

10. Der Erwerber der Schuldverschreibungen hat keinen Einfluss auf die Geschéaftsfiuhrung der
Emittentin.

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich nicht um eine Beteiligung, die mitgliedschaftsrechtliche
Stimmrechte gewdahrt. Die Schuldverschreibungen begrinden ausschlie3lich schuldrechtliche Anspriiche
gegenuber der Emittentin auf laufende Zinszahlungen und Rickzahlung des eingesetzten Kapitals zum
Zeitpunkt der jeweiligen Félligkeit. Die Schuldverschreibungen gewéahren keine Teilnahme-, Mitwirkungs-,
Stimm- oder Vermdgensrechte in Bezug auf die Emittentin mit Ausnahme der im Gesetz uber
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen (Schuldverschreibungsgesetz (SchVG)) gewahrten Rechte.
Die Anleger haben daher grundséatzlich keine Moglichkeiten, die Strategie und die Geschicke der Behrens-
Gruppe mitzubestimmen und sind von den unternehmerischen Entscheidungen von Vorstand, Aufsichtsrat
und den Aktionaren der Emittentin abhéngig. Unternehmerische Entscheidungen werden immer vor dem
Hintergrund bestimmter Annahmen (ber zukinftige Entwicklungen getroffen und konnten nicht die
gewtlinschte Wirkung oder sogar negative Auswirkungen auf die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin
haben, was die Fahigkeit der Emittentin zur Zahlung von Zinsen und/oder zur Rlckzahlung der
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Schuldverschreibungen in erheblichem Mal3e negativ beeinflussen oder im aufl3ersten Fall sogar verhindern
kénnte.

11. Durch Mehrheitsentscheidung der Anleiheglaubiger konnte mdglicherweise ein Rechtsverlust
eintreten.

Nach den Regelungen des Gesetzes Uuber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen
(Schuldverschreibungsgesetz, ,SchVG*) sind Anleiheglaubiger dem Risiko ausgesetzt, Uberstimmt zu
werden und gegen ihren Willen Rechte gegeniber der Emittentin zu verlieren, wenn die Anleiheglaubiger mit
einfacher Mehrheit (oder mit einer Mehrheit von 75% der teilnehmenden Stimmrechte bei Anderungen des
wesentlichen Inhalts der Anleihebedingungen bzw. einer htheren Mehrheit als der gesetzlich vorgesehenen
Mehrheit, sofern die Anleihebedingungen dies vorsehen) Anderungen der Anleihebedingungen beschlieRen.
Die Beschlusse sind auch fur Glaubiger bindend, die an der Beschlussfassung nicht teilgenommen oder
gegen diese gestimmt haben. Im Falle der Bestellung eines gemeinsamen Vertreters aller Glaubiger kann
ein einzelner Glaubiger zudem ganz oder teilweise die Mdglichkeit verlieren, seine Rechte gegenlber der
Emittentin unabhangig von anderen Glaubigern geltend zu machen und durchzusetzen. Ein
Mehrheitsbeschluss der Anleiheglaubiger, der zu einem Rechtsverlust der Anleiheglaubiger fuhrt, kann
erhebliche nachteilige Auswirkungen auf den Wert und die Realisierbarkeit dieses Wertes bis hin zum
Totalverlust der Anlage fihren.

12. Durch die Beschrankung des Angebots auf Luxemburg, Deutschland und Osterreich sowie den
Verzicht auf die Benennung einer ausléandischen Zahlstelle kann die Anlage in den
Schuldverschreibungen sowie deren Verwaltung fiur auslandische Anleger mit zusatzlichem
Aufwand und sonstigen Kosten verbunden sein.

Die Schuldverschreibungen werden nur in Luxemburg, Deutschland und Osterreich 6ffentlich angeboten und
es ist ausschlieBlich beabsichtigt, eine Zahlstelle in Deutschland zu benennen. Die Verbuchung und
Verwaltung der Schuldverschreibungen kdnnten fur Anleger aus dem Ausland mit besonderem Aufwand und
weiteren Kosten verbunden sein. Insoweit besteht fir Anleger mit Wohnsitz oder einer Kontoverbindung
aul3erhalb Deutschlands das Risiko, dass der Erwerb der Schuldverschreibungen durch Depotzubuchung
und die Abwicklung der Zins- und Tilgungszahlung(en) nur Uber bestimmte Banken erfolgen kann und vor
dem Erwerb die Einrichtung eines Kontos bei einer dieser Banken in Deutschland oder auf3erhalb
Deutschlands erforderlich sein konnte. Demnach kénnten mit dem Erwerb der Schuldverschreibungen und
der Abwicklung der Zins- und Tilgungszahlungen weitere Kosten verbunden sein, und die Rendite aus der
Anlage in den Schuldverschreibungen kénnte geringer als erwartet ausfallen.

13. Der Anleger hat keinen Einfluss auf die Verwendung der durch die Ausgabe der
Schuldverschreibungen eingeworbenen Mittel.

Sollte nach Bedienung der Umtauscherkléarungen von Glaubigern der Schuldverschreibungen 2011/2016
noch ein Teil des Netto-Emissionserléses ungenutzt sein, erwagt die Emittentin, den verbleibenden
Nettoemissionserlés ganz oder teilweise fur die Ruckfuhrung des nicht umgetauschten Teils der
Schuldverschreibungen 2011/2016 zu verwenden, wobei die Rickfliihrung auch vorzeitig durch vollstandige
oder teilweise Kindigung der nach dem Umtauschangebot noch ausstehenden Schuldverschreibungen
2011/2016 erfolgen konnte. Die Emittentin ist jedoch in ihrer Entscheidung Uber die Verwendung des
Kapitals frei. Die Anleger haben keinen Anspruch gegen die Emittentin auf eine bestimmte Verwendung des
Nettoemissionserloses aus der Begebung der Schuldverschreibungen. Es ist daher mdglich, dass sich die
Emittentin zu einer anderen Verwendung des Nettoemissionserldses entschliel3t. Es besteht daher das
Risiko, dass der Nettoemissionserlds von der Emittentin anders als geplant eingesetzt wird und dass diese
anderweitige Verwendung des Nettoemissionserldses die Fahigkeit der Emittentin, Zinsen und Rickzahlung
zu leisten, beeintrachtigt oder ausschlief3t.

14. Den Anlegern stehen nach den Anleihebedingungen nur die dort ausdriicklich genannten
Rechte zu.

GemaR den Anleihebedingungen verzichten die Anleiheglaubiger (Anleger) auf alle etwaig bestehenden
Anspriiche im Zusammenhang mit der Anleihe, die nicht ausdrucklich in den Anleihebedingungen geregelt
sind. Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass dem Zeichner der Anleihe nicht alle Rechte
zustehen, die er etwa aufgrund abdingbarer rechtlicher Vorschriften haben kénnte.
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15. Die Emittentin darf kiinftig weitere Finanzverschuldung in erheblichem Umfang aufnehmen und
unter bestimmten Voraussetzungen auch die Anleihe aufstocken und/oder weitere Anleihen
begeben. Die Begebung weiterer Anleihen und jede weitere Aufnahme von Finanz-
verbindlichkeiten kdnnte sich nachteilig auf den Marktwert der Anleihe auswirken.

Der Emittentin ist es nach den Anleihebedingungen erlaubt, weitere Finanzverschuldung in erheblichem
Umfang aufzunehmen. Daneben sehen die Anleihebedingungen bei Einhaltung bestimmter
Finanzkennzahlen die Madoglichkeit einer weiteren Aufnahme von Finanzverschuldung vor. Diese
Verbindlichkeiten kdénnen mit den Schuldverschreibungen gleichrangig oder ihnen gegeniber sogar
vorrangig sein. Jede Aufnahme zusatzlicher Verbindlichkeiten (Fremdkapital) erhdht die Verschuldung der
Emittentin und kann den Betrag reduzieren, den die Inhaber der Schuldverschreibungen im Falle einer
Liquidation oder Insolvenz der Emittentin erhalten.

Sollten nach MaRgabe der Anleihebedingungen weitere Schuldverschreibungen begeben werden oder in
sonstiger Form weitere Finanzverbindlichkeiten aufgenommen werden, kdnnte dies zur Folge haben, dass
die bisher emittierten Schuldverschreibungen aufgrund des damit verbundenen gré3eren Angebots
beziehungsweise des weiteren Anstiegs der Gesamtverschuldung einen geringeren Marktwert haben.

16. Der Marktpreis fir die Schuldverschreibungen konnte infolge von Anderungen des Marktzinses
fallen.

Die Schuldverschreibungen sind bis zur Rickzahlung fest verzinslich. Der Inhaber von fest verzinslichen
Wertpapieren unterliegt insbesondere dem Risiko, dass sich der Kurs fur die Wertpapiere infolge einer
Anderung der gegenwartigen Zinssatze im Kapitalmarkt (,Marktzins“) verandert. Wahrend der
Nominalzinssatz eines festverzinslichen Wertpapiers wahrend der Dauer des Wertpapiers fest ist, andern
sich die Marktzinsen Ublicherweise téaglich. Wenn sich der Marktzins andert, &ndert sich der Marktpreis fur
das Wertpapier in die entgegengesetzte Richtung. Wenn der Marktzins steigt, fallt Gblicherweise der Kurs
des Wertpapiers. Wenn der Marktzins fallt, steigt normalerweise der Kurs fur ein festverzinsliches
Wertpapier. Anleger sollten sich bewusst sein, dass sich Anderungen des Marktzinses nachteilig auf den
Kurs der Schuldverschreibungen auswirken und im Falle eines Verkaufs vor Ende der Laufzeit zu Verlusten
far die Inhaber der Schuldverschreibungen fihren kénnen. Wenn der Inhaber der Schuldverschreibungen
seine Schuldverschreibungen bis zum Ende ihrer Laufzeit halt, sind die Anderungen im Marktzins fiir ihn
ohne Bedeutung, da die Schuldverschreibungen zum Nennbetrag zurtickgezahlt werden. Fir Anleger, die
die angebotenen Schuldverschreibungen in einem Betriebsvermdgen halten oder die aus anderen Griinden
Blicher mit einem (regelmafigen) Vermodgensstatus (Bilanz) fihren missen, besteht das Risiko, dass der
Wert der Schuldverschreibungen wahrend ihrer Laufzeit sinkt und sie, obgleich sie die Anleihe weiter halten,
nicht liquiditatswirksame Verluste infolge von notwendig werdenden buchmé&Rigen Abschreibungen
ausweisen mussen.

17. Die Emittentin hat keinen Einfluss darauf, dass die zum Datum des Prospekts geltenden
steuerlichen Gesetze, Verordnungen und Erlasse sowie deren Anwendung fortbestehen. Es
besteht das Risiko von steuerlichen Mehrbelastungen fir die Anleger.

Die Entwicklung des geltenden deutschen Steuerrechts einschlie3lich seiner verwaltungstechnischen
Anwendung unterliegt einem stetigen Wandel. Die Emittentin hat keinen Einfluss darauf, dass die im
Zeitpunkt der Prospekterstellung geltenden steuerlichen Gesetze, Verordnungen, Erlasse und ihre jeweilige
Auslegung und Anwendung in unveranderter Form fortbestehen. Die im vorliegenden Prospekt dargestellten
steuerlichen Angaben geben deshalb die Rechtslage, die aktuelle Verwaltungspraxis und Rechtsprechung
sowie die Kommentierung durch die steuerliche Fachliteratur zum Datum des Prospekts wieder. Zukiinftige
Gesetzesanderungen oder abweichende Gesetzesauslegungen durch Finanzbehérden oder -gerichte
kénnen nicht ausgeschlossen werden. Eine Anderung von Gesetzen, Verordnungen und/oder anderer
steuerlicher Vorschriften sowie der Auslegung und Anwendung der steuerlichen Vorschriften kénnen die
steuerlichen Bedingungen der Erwerber der Schuldverschreibungen der Emittentin negativ beeinflussen.
Dies kénnte fur die Erwerber zu erheblichen steuerlichen Mehrbelastungen flhren.
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B. ALLGEMEINE INFORMATIONEN

I.  Verantwortung fur den Inhalt des Wertpapierprospekts

Die Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft, Bogenstral3e 43-45, 22926 Ahrensburg (die ,Emittentin®, die
,Gesellschaft® oder ,Behrens AG“ und zusammen mit ihren Konzerntochtergesellschaften und
verbundenen Unternehmen die ,Gruppe® oder die ,Behrens-Gruppe®), Ubernimmt gemaR Artikel 9 des
Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt tber Wertpapiere (in der gultigen
Fassung) die Verantwortung fur den Inhalt dieses Prospekts und erklart hiermit, dass ihres Wissens die
Angaben im Prospekt richtig und keine wesentlichen Umstdnde ausgelassen sind. Die Emittentin erklart
ferner, dass sie die erforderliche Sorgfalt hat walten lassen, um sicherzustellen, dass die in diesem Prospekt
gemachten Angaben ihres Wissens nach richtig sind und keine Tatsachen ausgelassen worden sind, die die
Aussage dieses Prospekts wahrscheinlich verandern kénnen.

Unbeschadet von Artikel 13 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt tiber
Wertpapiere (in der gultigen Fassung) ist die Emittentin nach MalRRgabe gesetzlicher Bestimmungen nicht
verpflichtet, diesen Prospekt zu aktualisieren.

Fur den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in diesem Prospekt enthaltenen Informationen
geltend gemacht werden, konnte der als Klager auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen
Rechtsvorschriften der Staaten des Europadischen Wirtschaftsraums gegebenenfalls verpflichtet sein, die
Kosten fiir die Ubersetzung des Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen.

Il. Gegenstand des Prospekts

Gegenstand dieses Prospekts ist das offentliche Angebot im Grof3herzogtum Luxemburg, in der
Bundesrepublik Deutschland und der Republik Osterreich von bis zu 25.000 mit 7,75% jahrlich verzinslichen
Inhaber-Schuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 und im Gesamtnennbetrag von bis zu
EUR 25.000.000,00 (die ,Schuldverschreibungen®) mit Falligkeit am 11. November 2020.

Die Schuldverschreibungen stellen unbesicherte, nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin dar, die
untereinander und mit allen anderen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin
gleichrangig sind, mit Ausnahme von Verbindlichkeiten, denen durch zwingende gesetzliche Bestimmungen
ein Vorrang eingeraumt wird.

Die Schuldverschreibungen sind festverzinsliche Wertpapiere. Die Rechte aus den Schuldverschreibungen
stehen dem jeweiligen Inhaber zu.

lll. Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthélt bestimmte zukunftsgerichtete Aussagen, die sich auf das Geschéft, die finanzielle
Entwicklung und die Ertrdge der Emittentin bzw. der Behrens-Gruppe sowie auf die Geschéftsfelder, in
denen die Behrens-Gruppe tétig ist, beziehen. Zukunftsgerichtete Aussagen betreffen zukinftige Tatsachen,
Ereignisse sowie sonstige Umstande, die keine historischen Tatsachen sind. Woérter wie ,erwarten”,
.beabsichtigen", ,planen”, ,davon ausgehen" oder ,voraussichtlich" und &hnliche Formulierungen deuten auf
solche Aussagen hin. Solche Aussagen geben nur die Auffassung der Emittentin hinsichtlich zukunftiger
Ereignisse zum gegenwartigen Zeitpunkt wieder und unterliegen daher hinsichtlich ihres Eintritts Risiken und
Unsicherheiten. In diesem Prospekt betreffen zukunftsgerichtete Aussagen unter anderem:

+ die Umsetzung der strategischen Vorhaben der Behrens-Gruppe und die Auswirkungen dieser
Vorhaben auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin sowie der Behrens-Gruppe;

+ die Verwendung des Nettoemissionserldses;

« die Entwicklung der Wettbewerbssituation und der Wettbewerber;

+ die Erwartungen der Emittentin hinsichtlich der Auswirkungen von wirtschaftlichen, operativen,
rechtlichen und sonstigen Risiken, die das Geschéft der Emittentin sowie der Behrens-Gruppe
betreffen; sowie

+ sonstige Aussagen in Bezug auf die zukiinftige Geschaftsentwicklung der Emittentin sowie der

Behrens-Gruppe und allgemeine wirtschaftliche und technologische Entwicklungen und sonstige fur
die Geschéftstatigkeit relevante Rahmenbedingungen.
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Diese zukunftsgerichteten Aussagen beruhen auf gegenwértigen Planen, Schatzungen, Prognosen und
Erwartungen der Emittentin sowie auf bestimmten Annahmen, die sich, obwohl sie zum derzeitigen Zeitpunkt
nach Ansicht der Emittentin angemessen sind, als fehlerhaft erweisen kdnnen. Zahlreiche Faktoren kdnnen
dazu fihren, dass die tatsachliche Entwicklung oder die tatséchlich erzielten Ertrdge oder Leistungen der
Emittentin oder der Behrens-Gruppe wesentlich von der Entwicklung, den Ertrdgen oder den Leistungen
abweichen, die in den zukunftsgerichteten Aussagen ausdriicklich oder implizit angenommen werden.

Sollte eine oder sollten mehrere dieser Verédnderungen oder Unsicherheiten eintreten oder sollten sich die
von der Emittentin zu Grunde gelegten Annahmen als unrichtig erweisen, ist nicht auszuschlie3en, dass die
tatsachlichen Ergebnisse wesentlich von denen abweichen, die in diesem Prospekt als angenommen,
geschatzt oder erwartet beschrieben sind. Die Emittentin konnte aus diesem Grund daran gehindert sein,
ihre finanziellen und strategischen Ziele zu erreichen. Die Emittentin beabsichtigt nicht, die in diesem
Prospekt dargelegten zukunftsgerichteten Aussagen oder Branchen- und Kundeninformationen Uber ihre
gesetzliche Verpflichtung hinaus zu aktualisieren.

IV. Durch Verweis einbezogene Angaben

1. Durch Verweis einbezogene Angaben

Die nachfolgend genannten Angaben sind durch Verweis im Abschnitt ,Finanzteil“ einbezogen und gelten als
Teil dieses Prospekts:

- Ungeprifter  Konzernzwischenabschluss  der  Emittentin  nach  IFRS  (der ,IFRS-
Konzernzwischenabschluss 2015%) fur den Sechsmonatszeitraum vom 1. Januar 2015 bis zum
30.Juni 2015 (Seiten 20 bis 37 (jeweils einschliellich) des Dokuments ,Konzern
Halbjahresfinanzbericht zum 30.06.2015);

- geprufter Konzernabschluss der Emittentin nach IFRS (der ,IFRS-Konzernabschluss 2014") fur das
Geschéaftsjahr vom 1. Januar 2014 bis zum 31. Dezember 2014 (Seiten 23 bis 67 (jeweils
einschlief3lich) des Dokuments ,,Geschaftsbericht 2014%);

- geprufter Konzernabschluss der Emittentin nach IFRS (der ,IFRS-Konzernabschluss 2013) fir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar 2013 bis zum 31. Dezember 2013 (Seiten 21 his 65 (jeweils
einschlief3lich) des Dokuments ,Geschéaftsbericht 2013); und

- geprufter Jahresabschluss (Einzelabschluss) der Emittentin nach HGB (der ,HGB-Jahresabschluss
2014 fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2014 bis zum 31. Dezember 2014 (Seiten 23 bis 45 und
47 bis 48 (jeweils einschlieRlich) des Dokuments ,Jahresabschluss und Lagebericht zum
31. Dezember 2014).

2. Uberkreuz-Checkliste

Seite Abschnitt Verweis
F-1- Finanzteil IFRS-Konzernzwischenabschluss 2015, Zu finden im Konzern
F-8 Halbjahresfinanzbericht zum 30.06.2015

+ Konzern-Bilanz (S. 20 f.),

* Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung (S. 22),

+  Uberleitung zum Gesamtergebnis der Perioden (S. 23),
* Konzern-Kapitalflussrechnung (S. 24),

» Konzern-Eigenkapitalspiegel (S. 25),

» Konzernsegmentbericht (S. 26),

*  Verkirzter Konzernanhang (S. 27 — 37).

IFRS-Konzernabschluss 2014, zu finden im Geschéftsbericht 2014
* Konzernbilanz (S. 24 1.),

* Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung (S. 26),
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« Konzern-Kapitalflussrechnung (S. 27),

+ Eigenkapitalveranderungsrechnung (S. 28 f.),

+  Uberleitung zum Gesamtergebnis der Periode (S. 28),
» Konzernanhang (S. 30 — 66),

+ Bestéatigungsvermerk des Abschlussprifers (S. 67).

IFRS-Konzernabschluss 2013, zu finden im Geschéftsbericht 2013
* Konzernbilanz (S. 22 1.),
* Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung (S. 24),
» Konzern- Kapitalflussrechnung (S. 25),
+ Konzern-Eigenkapitalspiegel (S. 26 f.),
+  Uberleitung zum Gesamtergebnis der Periode (S. 26),
+ Konzernanhang (S. 28 — 64),

+ Bestéatigungsvermerk des Abschlussprifers (S. 65).

HGB-Jahresabschluss 2014, zu finden im Jahresabschluss und Lagebericht zum
31. Dezember 2014

* Konzernbilanz (S. 23f1.),
*  Gewinn- und Verlustrechnung (S. 25),
* ausgewabhlte erlauternde Anhangsangaben (S. 26 — S. 45),

+ Bestéatigungsvermerk des Abschlussprifers (S. 47 f.).

Diese Angaben kénnen auf der Internetseite der Emittentin unter www.behrens.ag abgerufen werden. Die
jeweils nicht per Verweis in diesen Prospekt einbezogenen Seiten der Dokumente ,Konzern
Halbjahresfinanzbericht zum 30.06.2015% ,Geschéftsbericht 2014 ,Geschéftsbericht 2013 und
»<Jahresabschluss und Lagebericht zum 31. Dezember 2014“ dienen lediglich Informationszwecken und sind
far die Anleger gemaR der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 (die ,Prospektverordnung®) nicht erforderlich
oder sind durch andere Teile dieses Prospekts abgedeckt.

V. Hinweis zu Finanzinformationen

Finanzinformationen in diesem Prospekt zur Behrens-Gruppe, die sich auf den Stichtag 31. Dezember 2014
bzw. 31. Dezember 2013 oder das am 31. Dezember 2014 bzw. 31. Dezember 2013 endende Geschéftsjahr
beziehen, stammen aus dem IFRS-Konzernabschluss 2014, der Vergleichsangaben zum 31. Dezember
2013 bzw. zu dem am 31. Dezember 2013 endenden Geschéftsjahr enthélt, soweit nicht anders angegeben.

Finanzinformationen in diesem Prospekt zur Behrens-Gruppe, die sich auf die Stichtage 30. Juni 2015 bzw.
30. Juni 2014 oder die am 30. Juni 2015 bzw. 30. Juni 2014 endenden Sechsmonatszeitrdume beziehen,
stammen, soweit nicht anders angegeben, aus dem IFRS-Konzernzwischenabschluss 2015, der
Vergleichsangaben fiir den am 30. Juni 2014 endenden Sechsmonatszeitraum umfasst.

Finanzinformationen in diesem Prospekt zur Emittentin, die sich auf die Stichtage 31. Dezember 2014
bzw. 31. Dezember 2013 oder die am 31. Dezember 2014 bzw. 31. Dezember 2013 endenden
Geschéftsjahre beziehen, stammen aus dem HGB-Jahresabschluss 2014, der Vergleichsangaben fir das
am 31. Dezember 2013 endende Geschéftsjahr umfasst, soweit nicht anders angegeben.

Die IFRS-Konzernabschlisse 2014 bzw. 2013 sowie der HGB-Jahresabschluss 2014 der Emittentin wurden
von Ebner Stolz GmbH & Co. KG, Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft, Ludwig-
Erhard-StraBe 1, 20459 Hamburg (,Ebner Stolz*) geprift und jeweils mit dem im Finanzteil dieses
Prospekts wiedergegebenen uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Ohne den jeweiligen
Bestatigungsvermerk  einzuschranken, hat Ebner Stolz jedoch in den uneingeschrénkten
Bestatigungsvermerken fir die Konzernabschlisse fir die Geschéftsjahre 2013 und 2014 sowie in dem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk fir den Jahresabschluss der Emittentin fur das Geschéftsjahr 2014
darauf hingewiesen, dass die Sicherung der Liquiditat der Emittentin davon abhéngt, dass eine Finanzierung
der bis zum Jahresende 2015 erforderlichen Ruickfuhrung des Konsortial-Kreditrahnmens auf ein Volumen
von EUR 5,0 Mio. gelingt und eine Anschlussfinanzierung fir den bis zum 31. Dezember 2015 laufenden
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Konsortialdarlehensvertrag sowie die im Marz 2016 zur Rickzahlung anstehenden Schuldverschreibungen
2011/2016 zustande kommt.

Finanzangaben, die in diesem Prospekt als ungeprift bezeichnet werden, wurden keiner Prifung oder
pruferischen Durchsicht im Sinne von Ziff. 13.5 des Anhangs IV zur Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der
Européischen Kommission unterzogen.

VI. Verwendung dieses Prospekts durch Finanzintermediéare

Die Emittentin hat ausschlie3lich der quirin bank AG, Kurfirstendamm 119, 10711 Berlin (,quirin®), die
ausdruckliche Zustimmung zur Verwendung dieses Prospekts im Grofl3herzogtum Luxemburg, in der
Bundesrepublik Deutschland und der Republik Osterreich ab dessen Veroffentlichung bis zum Ende des
Angebotszeitraums, voraussichtlich am 9. November 2015 um 12:00 MEZ, erteilt und erklart diesbezuglich,
dass sie die Haftung fur den Inhalt des Prospekts auch hinsichtlich einer spateren Weiterverauf3erung oder
endglltigen Platzierung der Schuldverschreibungen durch quirin Gbernimmt.

Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen geknupft.

Sollte die Emittentin weiteren Finanzintermedidren die Zustimmung zur Verwendung dieses Prospekts
erteilen, wird sie dies unverziglich auf ihrer Internetseite (www.behrens.ag) sowie auf allen Seiten bekannt
machen, auf denen auch dieser Prospekt wahrend des Angebotszeitraumes mit ihrer Zustimmung
veroffentlicht worden ist, insbesondere auf der Internetseite der Frankfurter Wertpapierborse (www.boerse-
frankfurt.de).

Fur den Fall, dass ein Finanzintermediar ein Angebot macht, wird er die Anleger zum Zeitpunkt der
Angebotsvorlage Uber die Angebotsbedingungen unterrichten.
VII. Informationen von Seiten Dritter

Sofern Informationen von Seiten Dritter ibernommen wurden, sind diese in diesem Prospekt korrekt und
vollstandig wiedergegeben. Soweit der Emittentin bekannt und von ihr aus den von Dritten Ubernommenen
Informationen ableitbar, sind keine Fakten ausgelassen worden, die die wiedergegebenen Informationen
irreflhrend oder unkorrekt gestalten wirden. Die Quellen der Informationen hat die Emittentin gepruft.

VIII. Einsehbare Dokumente

Die folgenden Dokumente bzw. Kopien davon kdnnen wahrend der Giultigkeitsdauer dieses Prospekts
wahrend der Ublichen Geschéaftszeiten in den Geschéaftsraumen der Emittentin, Bogenstralle 43-45,
22926 Ahrensburg, eingesehen werden:

+ die Satzung der Emittentin;

« die Bedingungen der Inhaber-Schuldverschreibungen;

» der ungeprtfte IFRS-Konzernzwischenabschluss 2015 der Emittentin;
» der geprifte IFRS-Konzernabschluss 2014;

» der geprifte IFRS-Konzernabschluss 2013; sowie

» der geprifte HGB-Jahresabschluss 2014.

IX. Wahrungsangaben und Rundungen

Dieser Prospekt enthélt Wa&hrungsangaben in Euro, die sich auf die gesetzliche Wahrung in der
Bundesrepublik Deutschland und in weiteren Mitgliedslandern der EU beziehen. Wé&hrungsangaben in Euro
werden mit ,EUR" jeweils vor dem Betrag kenntlich gemacht. Die Abkirzung ,TEUR® steht fur Tausend Euro.

Zahlenangaben in diesem Prospekt in Einheiten von Tausend oder Millionen sowie sich auf Zahlenangaben
beziehende Prozentangaben wurden kaufmé&nnisch gerundet. In Tabellen enthaltene Gesamt- oder
Zwischensummen weichen aufgrund von kaufménnischen Rundungen unter Umstanden geringfligig von den
an anderer Stelle in diesem Prospekt angegebenen ungerundeten Werten ab. Ferner summieren sich
einzelne Zahlen- und Prozentangaben aufgrund kaufmé&nnischer Rundungen unter Umsténden nicht genau
zu Gesamt- oder Zwischensummen, die in Tabellen enthalten oder an anderer Stelle in diesem Prospekt
genannt sind. In Bezug auf in diesem Prospekt enthaltene Finanzinformationen bedeutet ein Querstrich (,-“),
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dass die jeweilige Angabe nicht verfligbar ist, wahrend eine null (,0°) angibt, dass die jeweilige Angabe
verflugbar ist, dass sie jedoch betragsmaf3ig null entspricht oder auf null gerundet wurde.

X. Rating

Die Emittentin wurde am 2. Oktober 2015 von der Euler Hermes Rating GmbH, Friedensallee 254, 22763
Hamburg (,Euler Hermes®), mit einem vorlaufigen Unternehmensrating B bewertet. Da die Emittentin
unmittelbar vor der Neuordnung der Unternehmensfinanzierung steht, geht Euler Hermes bei dem
vorlaufigem Rating davon aus, dass die vorgesehenen Finanzierungsmafl3nahen planméRig umgesetzt
werden. Sollte dies der Emittentin nicht gelingen, wird Euler Hermes das vorlaufige Rating zuriickziehen.
Unter die vorgesehenen FinanzierungsmafRnahmen, die dem Rating durch Euler Hermes zugrunde liegen,
fallen zum einen die Platzierung der auf Grundlage dieses Wertpapierprospekts angebotenen
Schuldverschreibungen in  dem Ausmal3, dass hierdurch die im Marz 2016 auslaufenden
Schuldverschreibungen 2011/2016 refinanziert werden koénnen. Zum anderen soll die Ende 2015
auslaufende Konsortialkreditlinie schrittweise auf EUR 5 Mio. reduziert und auf bilateraler Basis in Hohe von
EUR 6 Mio. prolongiert werden. Daruiber hinaus sind Immobilienfinanzierungen in Héhe von rund EUR 7 Mio.
eingeplant. Im Rahmen der seit langerem laufenden Finanzierungsgesprache wurde aufl3erdem die
Aufnahme eines Gesellschafterdarlehens zur Erhdhung des Eigenkapitals erwogen, die dem Rating als
mdogliche weitere Finanzierungsquelle zugrunde liegt. Sofern es der Gesellschaft nicht oder nicht im
erwarteten Ausmald gelingt, die auf Grundlage dieses Prospekts angebotenen Schuldverschreibungen zu
platzieren und/oder Inhaber der Schuldverschreibungen 2011/2016 zum Umtausch ihrer
Schuldverschreibungen zu bewegen und so die Schuldverschreibungen 2011/2016 im geplanten Umfang
vorzeitig zurtickzuzahlen und folglich auch der avisierte Abschluss eines neuen Darlehensvertrags mit einer
verlangerten Laufzeit mit der Commerzbank AG nicht zustande kommt und/oder die Gesellschaft die
Immobilienfinanzierung oder gegebenenfalls alternative Finanzierungsmodelle nicht in dem Umfang
realisiert, wie es bei der Erstellung des vorlaufigen Ratings zugrunde gelegt wurde, wird die Euler Hermes
Rating GmbH das vorlaufige Rating zurtickziehen

Euler Hermes ist eine durch die BaFin fir die bankaufsichtliche Risikogewichtung anerkannte Ratingagentur
nach 88 52 und 53 SolvV. Euler Hermes ist gem&R Art. 14 Abs. 1 in Verbindung mit Art. 2 Abs. 1 der EU-
Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europaischen Parlaments und des Rates registriert. Die von Euler
Hermes verwendete Ratingskala hat verschiedene Kategorien und reicht von ,AAA® welche die Kategorie
der besten Bonitat mit dem geringsten Insolvenzrisiko bezeichnet, Uber die Kategorien ,AA*, A", ,BBBf
.BB* ,BY ,CCC* ,CC% ,C" bis zur Kategorie ,D“. Die Kategorie ,D“ kennzeichnet, dass ungenligende
Bonitéat (Insolvenz, Negativmerkmale) besteht. Den Kategorien von AA bis CCC kann jeweils ein Plus- (,+)
oder Minuszeichen (,—*) hinzugefiigt werden, um deren relative Position innerhalb der betreffenden
Ratingkategorie anzuzeigen. Euler Hermes definiert ein Rating der Note B wie folgt: ,B gerateten Einheiten
fehlen Ublicherweise zukunftssichere Strukturen. Negative Geschaftsentwicklungen oder Veranderungen der
finanziellen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen fiihren mit héherer Wahrscheinlichkeit dazu, dass sie
ihren finanziellen Verpflichtungen nicht mehr in angemessener Weise nachkommen.*

Fur die Anleihe gibt es kein Rating und es ist auch keines geplant.
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C. DAS ANGEBOT

I. Gegenstand des Angebots

Gegenstand des Angebots sind EUR 25.000.000,00 7,75% Schuldverschreibungen mit Falligkeit am
11. November 2020 in einer Stuckelung von jeweils EUR 1.000,00 (das ,Angebot®).

Das Angebot setzt sich zusammen aus:

+ einem offentlichen Angebot der Schuldverschreibungen im GroRBherzogtum Luxemburg, in der
Bundesrepublik Deutschland und der Republik Osterreich tber die Zeichnungsfunktionalitat der
Deutsche Boérse Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, (die ,Deutsche Bdrse®) im Handelssystem
XETRA  fir die Sammlung und Abwicklung  von Zeichnungsauftragen (die
»Zeichnungsfunktionalitat®), welches ausschlielich durch die Emittentin durchgefuhrt wird (das
,Offentliche Angebot“); quirin nimmt nicht an dem Offentlichen Angebot teil;

« einer Privatplatzierung der Schuldverschreibungen fur qualifizierte Anleger in der Bundesrepublik
Deutschland und in bestimmten weiteren Staaten mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von
Amerika sowie von Kanada, Australien und Japan gemalR den anwendbaren
Ausnahmebestimmungen fur Privatplatzierungen, die durch quirin als Bookrunner durchgefuhrt wird
(die ,Privatplatzierung*); sowie

+ einem Umtauschangebot, wonach die Emittentin die Inhaber der von ihr am 15. Méarz 2011
begebenen EUR 30.000.000,00 8,00% Schuldverschreibungen mit Falligkeit am 15. M&rz 2016 und
einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00  (ISIN DEOOOA1H3GEDY9) (die
.Schuldverschreibungen 2011/2016“) im Rahmen eines voraussichtlich am 9. Oktober 2015 auf
der Internetseite der Emittentin und im Bundesanzeiger zu veréffentlichenden Umtauschangebots
einladen wird, ihre Schuldverschreibungen 2011/2016 in die angebotenen Schuldverschreibungen
zu tauschen (das ,Umtauschangebot®).

Es gibt keine festgelegten Tranchen der Schuldverschreibungen fiir das Offentliche Angebot und die
Privatplatzierung sowie fiur das Umtauschangebot. Es gibt keine Mindest- oder Hdchstbetrage fur
Zeichnungsangebote fur Schuldverschreibungen oder fir den Umtausch im Rahmen des
Umtauschangebots. Anleger kdnnen Zeichnungsangebote bzw. Umtauschauftrdge in jeglicher Hohe
beginnend ab dem Nennbetrag einer Schuldverschreibung von EUR 1.000,00 abgeben, wobei das Volumen
des Zeichnungsangebots bzw. Umtauschauftrags stets durch den Nennbetrag teilbar sein muss.

Die Emittentin kann jederzeit, d.h. gegebenenfalls auch gemeinsam mit den aufgrund dieses Prospekts
offentlich angebotenen Schuldverschreibungen, ohne Zustimmung der Anleihegléubiger in den Grenzen
ihrer Verpflichtungen gemaR § 9 (3) der Anleihebedingungen weitere Schuldverschreibungen bis zur Hohe
eines Gesamtnennbetrages von EUR 5.000.000,00 begeben, die in jeder Hinsicht (oder in jeder Hinsicht mit
Ausnahme des Tags der Begebung und der ersten Zinszahlung) die gleichen Bedingungen wie die
Schuldverschreibungen dieser Anleihe haben und die zusammen mit den Schuldverschreibungen dieser
Anleihe eine einzige Anleihe bilden.

Il. Offentliches Angebot

Wahrend des Angebotszeitraums (wie unten im Abschnitt ,C. Das Angebot — V. Angebotszeitraum und
Umtauschfrist definiert) wird die Emittentin die Schuldverschreibungen im Grof3herzogtum Luxemburg, in
der Bundesrepublik Deutschland und der Republik Osterreich (iber die Zeichnungsfunktionalitat der
Deutschen Borse o6ffentlich anbieten.

Das offentliche Angebot richtet sich an alle potenziellen Anleger im Grof3herzogtum Luxemburg, in der
Bundesrepublik Deutschland und in Republik Osterreich und ist nicht auf bestimmte Kategorien potenzieller
Anleger beschrénkt.

Anleger, die Schuldverschreibungen uber die Zeichnungsfunktionalitat zeichnen mdchten, missen tber ihre
jeweilige Depotbank wahrend des Angebotszeitraums (wie unten im Abschnitt ,C. Das Angebot -
V. Angebotszeitraum und Umtauschfrist® definiert) ein Zeichnungsangebot abgeben. Dies setzt voraus, dass
die Depotbank (i) als Handelsteilnehmer an der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassen ist oder tiber einen
an der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassenen Handelsteilnehmer Zugang zum Handel hat, (ii) Uber
einen XETRA-Anschluss verfugt und (iii) zur Nutzung der Zeichnungsfunktionalitdét auf Grundlage der
Nutzungsbedingungen der Frankfurter Wertpapierborse berechtigt und in der Lage ist (der
,=Handelsteilnehmer®). Anleger missen wahrend des Angebotszeitraums den Handelsteilnehmer zur
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Einstellung eines Zeichnungsangebots auffordern. Ab dem 12. Oktober 2015 kann der jeweilige
Handelsteilnehmer die Zeichnungsangebote in die ab diesem Zeitpunkt getffnete Zeichnungsfunktionalitat
einstellen. Die entgegengenommenen Zeichnungsangebote werden an die Wolfgang Steubing AG,
Goethestralle 29, 60313 Frankfurt am Main (,Steubing®), Ubermittelt. Steubing sammelt als sog.
Orderbuchmanager in einem zentralen Orderbuch die Zeichnungsangebote der Handelsteilnehmer und
Ubermittelt die in dem jeweiligen Zeitabschnitt zugegangenen Zeichnungsangebote an quirin. Durch die
Annahme eines Zeichnungsangebots durch quirin kommt ein Kaufvertrag Uber die Schuldverschreibungen
zustande, der unter der auflésenden Bedingung steht, dass die Schuldverschreibungen nicht begeben
werden. Erfullungstag ist der in den Anleihebedingungen genannte Begebungstag, der zugleich Valutatag
ist. Anleger, deren Depotbank kein Handelsteilnehmer ist, kdnnen Uber ihre Depotbank einen
Handelsteilnehmer beauftragen, der fur den Anleger ein Zeichnungsangebot einstellt und nach Annahme
durch quirin zusammen mit der Depotbank des Anlegers abwickelt.

lll. Privatplatzierung

Zudem wird quirin als Bookrunner die Schuldverschreibungen im Wege einer Privatplatzierung qualifizierten
Anlegern in der Bundesrepublik Deutschland und in bestimmten weiteren Staaten mit Ausnahme der
Vereinigten Staaten von Amerika sowie von Kanada, Australien und Japan gemal} den anwendbaren
Ausnahmebestimmungen fir Privatplatzierungen zum Erwerb anbieten.

IV. Umtauschangebot

Die Emittentin wird dartber hinaus die Inhaber der Schuldverschreibungen 2011/2016 im Rahmen eines
voraussichtlich am 9. Oktober 2015 auf der Internetseite der Emittentin und im Bundesanzeiger zu
veroffentlichenden Umtauschangebots (abgedruckt in diesem Prospekt im Abschnitt ,G. Bedingungen des
Umtauschangebots®) einladen, ihre  Schuldverschreibungen 2011/2016 in die angebotenen
Schuldverschreibungen zu tauschen. Der Umtausch erfolgt dergestalt, dass ein Inhaber von
Schuldverschreibungen 2011/2016, der das Umtauschangebot wahrnimmt, je Schuldverschreibung
2011/2016 mit einem Nennbetrag von EUR 1.000,00 eine der angebotenen Schuldverschreibungen mit
einem Nennbetrag von EUR 1.000,00, die Gegenstand dieses Prospekts sind, und zusatzlich EUR 20 in bar
(der ,Zusatzbetrag®) sowie die aufgelaufenen Stickzinsen der Schuldverschreibungen 2011/2016 erhalt.
Stickzinsen und Zusatzbetrag zusammen ergeben den Barausgleichsbetrag.

Umtauschwillige Inhaber der Schuldverschreibungen 2011/2016 kénnen innerhalb der Umtauschfrist (siehe
den Abschnitt ,C. Das Angebot - V. Angebotszeitraum und Umtauschfrist) in schriftlicher Form unter
Verwendung des Uber die Depotbank des jeweiligen Anlegers zur Verfligung gestellten Formulars tGber die
Depotbank der Emittentin einen Auftrag zum Umtausch ihrer Schuldverschreibungen 2011/2016 erteilen (der
,Umtauschauftrag®).

V. Angebotszeitraum und Umtauschfrist

Der Angebotszeitraum, wahrend dessen Anleger die Moglichkeit erhalten, im Rahmen des Offentlichen
Angebots Zeichnungsangebote abzugeben, beginnt am 12. Oktober 2015 und endet voraussichtlich am
9. November 2015 um 12:00 Uhr MEZ (der ,Angebotszeitraum®).

Der Zeitraum, in dem qualifizierte Anleger Schuldverschreibungen im Rahmen der Privatplatzierung
erwerben konnen, beginnt am 12. Oktober 2015 und endet voraussichtlich am 9. November 2015 (die
,Privatplatzierung®).

Die Umtauschfrist, innerhalb derer Inhaber der Schuldverschreibungen 2011/2016 der Emittentin
Umtauschauftrage erteilen kénnen, beginnt am 12. Oktober 2015 und endet voraussichtlich am 4. November
2015 um 18:00 Uhr MEZ (die ,Umtauschfrist®).

Die Emittentin behdlt sich das Recht vor, den Angebotszeitraum und/oder die Umtauschfrist zu verlangern
oder zu verkiirzen. Dies gilt insbesondere fir den Fall einer Uberzeichnung. In diesem Fall kann der
Angebotszeitraum und/oder die Umtauschfrist ab dem Zeitpunkt des Ablaufs des Bdrsentags beendet
werden, an dem eine Uberzeichnung eingetreten ist. Eine ,Uberzeichnung“ liegt vor, wenn der
Gesamtbetrag (i) der im Wege des Offentlichen Angebots iiber die Zeichnungsfunktionalitit eingestellten, an
den Orderbuchmanager Ubermittelten und bis zu dem jeweiligen Borsentag (einschlie3lich) zuzurechnenden
Zeichnungsangebote und (ii) der im Wege der Privatplatzierung quirin zugegangenen Zeichnungsangebote
sowie (iii) der fur die Bedienung der im Rahmen des Umtauschangebots erteilten Umtauschauftrége
erforderlichen Schuldverschreibungen den Gesamtnennbetrag der angebotenen Schuldverschreibungen
Ubersteigt.
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Jede Verkirzung oder Verlangerung des Angebotszeitraums und/oder der Umtauschfrist sowie weitere
Angebotszeitraume und/oder Umtauschfristen oder die vorzeitige Beendigung des Offentlichen Angebots
und/oder des Umtauschangebots werden auf der Internetseite der Emittentin (www.behrens.ag)
veroffentlicht. Soweit gesetzlich vorgeschrieben, wird die Emittentin in diesen Fallen auf3erdem einen
Nachtrag zum Prospekt von der CSSF billigen lassen und in derselben Art und Weise wie diesen Prospekt
veroffentlichen.

VI. Zuteilung

Die Zuteilung der Schuldverschreibungen wird in Absprache zwischen der Emittentin und quirin festgelegt.
Solange keine Uberzeichnung vorliegt, werden (i) die im Rahmen des Offentlichen Angebots (ber die
Zeichnungsfunktionalitdt zugegangenen und durch quirin bestétigten Zeichnungsangebote, die dem
jeweiligen Borsentag zugerechnet werden, und (ii) die im Rahmen der Privatplatzierung zugegangenen
Zeichnungsangebote sowie (iii) die im Rahmen des Umtauschangebots vom 12. Oktober 2015 bis zum
4. November 2015 erteilten Umtauschauftrdge grundsatzlich jeweils vollstadndig zugeteilt, wobei die
verbindliche Zuteilung der Uber die Zeichnungsfunktionalitdt zugegangenen Zeichnungsangebote grund-
satzlich am Tag ihres ordnungsgemaRen Zugangs erfolgt. Sobald eine Uberzeichnung vorliegt, erfolgt die
Zuteilung der zugegangenen, aber noch nicht verbindlich angenommenen Zeichnungsangebote und der
Umtauschauftrage nach Abstimmung mit der Emittentin durch quirin. Die Emittentin ist zusammen mit quirin
berechtigt, noch nicht verbindlich angenommene Zeichnungsangebote bzw. Umtauschauftrage zu kirzen
oder einzelne Zeichnungsangebote bzw. Umtauschauftrage zuriickzuweisen. Anspriche in Bezug auf
bereits erbrachte Gebihren und im Zusammenhang mit der Zeichnung bzw. dem Umtauschauftrag
entstandene Kosten eines Anlegers richten sich allein nach dem Rechtsverhéltnis zwischen dem Anleger
und dem Institut, bei dem er sein Zeichnungsangebot bzw. seinen Umtauschauftrag abgegeben hat.
Anleger, die Zeichnungsangebote Uber die Zeichnungsfunktionalitdt abgegeben oder Umtauschauftrage
erteilt haben, kénnen bei lhrer Depotbank die Anzahl der ihnen zugeteilten Schuldverschreibungen erfahren.

Die Emittentin behdlt sich vor, vor dem 11. November 2015 einen Handel per Erscheinen in den
Schuldverschreibungen zu ermdglichen.

VII. Begebung, Anzahl der zu emittierenden Schuldverschreibungen und Ergebnis des Angebots

Die Schuldverschreibungen werden voraussichtlich am 11. November 2015 begeben. Die Anzahl der zu
emittierenden Schuldverschreibungen wird nach dem Ende des Angebotszeitraums geman der erhaltenen
Zeichnungsangebote und Umtauschauftrdge bestimmt und zusammen mit dem Ergebnis des Angebots
voraussichtlich am 11. November 2015 auf der Internetseite der Emittentin (www.behrens.ag) sowie der
Frankfurter Wertpapierbdrse (www.boerse-frankfurt.de) und der Bodrse Luxemburg (www.bourse.lu)
veroffentlicht.

VIIl. Ubernahme

GemaR einem voraussichtich am 9. Oktober 2015 zu schlieRenden Ubernahmevertrag (der
,Ubernahmevertrag®) verpflichtet sich die Emittentin, Schuldverschreibungen an quirin auszugeben, und
quirin verpflichtet sich, vorbehaltlich des Eintritts bestimmter aufschiebender Bedingungen, diese
Schuldverschreibungen nach der Zuteilung an die Anleger zu Ubernehmen und sie den Anlegern, die im
Rahmen des Angebots Zeichnungs- und/oder Umtauschangebote abgegeben haben und denen
Schuldverschreibungen zugeteilt wurden, zu verkaufen und abzurechnen. Es besteht keine feste
Ubernahmeverpflichtung fir quirin; der Ubernahmevertrag wird vielmehr auf einer ,best efforts“-Basis
abgeschlossen. quirin wird sich verpflichten, den erhaltenen Ausgabebetrag nach Abzug aller Kosten und
Gebiihren an die Emittentin entsprechend dem Ubernahmevertrag weiterzuleiten.

Der Ubernahmevertrag wird vorsehen, dass quirin im Falle des Eintritts bestimmter Umstande nach
Abschluss des Vertrages zum Rucktritt berechtigt ist. Hierzu gehodren insbesondere (i) wesentliche
nachteilige Anderungen in der Geschaftstatigkeit der Emittentin, (i) wesentliche Einschrankungen des
Bankgeschéafts und der Wertpapierabwicklungen in Frankfurt am Main, London oder New York, (iii) der
Ausbruch oder die Verscharfung von Feindseligkeiten oder (iv) eine wesentliche nachteilige Anderung in den
nationalen oder internationalen finanziellen, politischen oder wirtschaftlichen Rahmenbedingungen. Im Falle
eines Rucktritts wird das Angebot der Schuldverschreibungen nicht stattfinden oder, sofern das Angebot zu
diesem Zeitpunkt bereits begonnen hat, das Angebot aufgehoben. Jegliche Zuteilung an Anleger wird
dadurch unwirksam und Anleger haben keinen Anspruch auf die Lieferung der Schuldverschreibungen. In
diesem Fall erfolgt keine Lieferung von Schuldverschreibungen an die Anleger.

38



IX. Lieferung und Abrechnung

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Offentlichen Angebots uber die Zeichnungsfunktionalitat
gezeichneten Schuldverschreibungen wird durch quirin vorgenommen.

Die Zeichnungsauftrdge u(ber die Zeichnungsfunktionalitdt werden nach der Annahme durch quirin,
abweichend von der Ublichen zweitagigen Valuta fur die Geschéafte an der Frankfurter Wertpapierborse, mit
Valuta zum Begebungstag, d.h. voraussichtlich dem 11. November 2015, ausgefihrt. quirin verpflichtet sich
in diesem Zusammenhang gegenuber der Emittentin, die Schuldverschreibungen nach der Zuteilung an die
Anleger im Sinne eines Finanzkommissionars fir Rechnung der Emittentin zu Ubernehmen und an die im
Rahmen des Offentlichen Angebots zeichnenden Anleger entsprechend der Zuteilung zu liefern und
gegenlber diesen abzurechnen. Die Lieferung der Schuldverschreibungen erfolgt nach Zahlung des
Ausgabebetrags fir die jeweiligen Schuldverschreibungen. Die Zeichner kénnen bei ihrer Depotbank die
Anzahl der ihnen zugeteilten Schuldverschreibungen erfahren. Hierbei ist denkbar, dass der Zeichner erst
nach Aufnahme des Handels der Schuldverschreibungen an der Frankfurter Wertpapierbdrse Uber die
zugeteilten Schuldverschreibungen informiert wird.

Die Lieferung und Abrechnung der Schuldverschreibungen im Rahmen der Privatplatzierung erfolgt durch
quirin entsprechend dem Offentlichen Angebot nach Zahlung des Ausgabebetrages, voraussichtlich
ebenfalls am 11. November 2015.

Die Lieferung der Schuldverschreibungen im Rahmen des Umtauschangebots sowie die Zahlung der
jeweiligen Barausgleichsbetrage erfolgt durch quirin Zug um Zug gegen Ubertragung der entsprechenden
Schuldverschreibungen 2011/2016. Die Abrechnung findet voraussichtlich ebenfalls am 11. November 2015
Statt.

Bei Anlegern, deren Depotbank Uber keinen unmittelbaren Zugang zu Clearstream verfiigt, erfolgen
Lieferung und Abwicklung Uber die von der Depotbank beauftragte Korrespondenzbank, die Uber einen
solchen Zugang zu Clearstream verfugt.

X. Ausgabepreis

Der Ausgabepreis fiur jede Schuldverschreibung betragt EUR 1.000,00 und entspricht 100% des
Nennbetrags.

XI. Kosten der Anleger im Zusammenhang mit dem Angebot

Weder die Emittentin noch quirin werden den Anlegern Kosten oder Steuern im Zusammenhang mit dem
Erwerb der angebotenen Schuldverschreibungen in Rechnung stellen. Anleger sollten sich Uber die
allgemein im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen anfallenden Kosten und Steuern informieren,
einschliellich etwaiger Gebihren ihrer Haus- und Depotbanken im Zusammenhang mit dem Erwerb und
dem Halten der Schuldverschreibungen oder im Zusammenhang mit dem Umtauschangebot.

XIl. Angebots- und Verkaufsheschréankungen

Das offentliche Angebot erfolgt ausschlieBlich im GrolRherzogtum Luxemburg, in der Bundesrepublik
Deutschland und der Republik Osterreich. Zudem kann eine Privatplatzierung an institutionelle Anleger in
bestimmten Jurisdiktionen auRerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika, Kanadas, Australiens und Japan
stattfinden. Die Schuldverschreibungen diurfen nur angeboten werden, soweit sich dies mit den jeweils
gultigen Gesetzen vereinbaren lasst. Die Verbreitung dieses Prospekts und das Angebot der in diesem
Prospekt beschriebenen Schuldverschreibungen kdénnen unter bestimmten Rechtsordnungen beschrankt
sein. Personen, die in den Besitz dieses Prospekts gelangen, mussen diese Beschrankungen
bertcksichtigen.

1. Europdaischer Wirtschaftsraum

In Bezug auf jeden Mitgliedsstaat des Européischen Wirtschaftsraumes, der die Prospektrichtlinie umgesetzt
hat (jeder ein ,relevanter Mitgliedsstaat), werden quirin und die Emittentin sich verpflichten und
gewdhrleisten, dass weder von ihnen noch von einer anderen Person, die auf ihre Rechnung handelt,
Angebote der Schuldverschreibungen an die Offentlichkeit in dem relevanten Mitgliedsstaat gemacht worden
sind und auch nicht gemacht werden, ohne vorher einen Prospekt fur die Schuldverschreibungen zu
veroffentlichen, der von der zustandigen Behorde in dem relevanten Mitgliedsstaat in Ubereinstimmung mit
der Prospektrichtlinie genehmigt wurde oder, sofern anwendbar, der Prospekt in einem anderen
Mitgliedsstaat verdffentlicht wurde und gemaR Artikel 18 der Prospektrichtlinie Anzeige gegeniber der
zustandigen Behdrde in dem relevanten Mitgliedsstaat gemacht wurde, es sei denn, das Angebot der
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Schuldverschreibungen an die Offentlichkeit in dem relevanten Mitgliedsstaat ist aufgrund eines
Aushahmetatbestandes erlaubt.

2. Vereinigte Staaten von Amerika

Die Schuldverschreibungen sind und werden im Rahmen dieses Angebots nicht gemal dem US Securities
Act von 1933 (in der jeweils geltenden Fassung, der ,US Securities Act®) registriert und durfen innerhalb
der Vereinigten Staaten von Amerika oder an oder fur Rechnung oder zugunsten von US-Personen (wie in
Regulation S des Securities Act definiert (,Regulation S*) weder angeboten noch verkauft werden, es sei
denn, dies erfolgt gem&R einer Befreiung von den Registrierungspflichten des Securities Act oder in einer
Transaktion, die nicht unter den Anwendungsbereich des US Securities Act fallt.

quirin und die Emittentin werden sich verpflichten und gewéhrleisten, dass weder sie noch eine andere
Person, die auf ihre Rechnung handelt, die Schuldverschreibungen innerhalb der Vereinigten Staaten
angeboten oder verkauft hat noch Schuldverschreibungen anbieten oder verkaufen wird, es sei denn, dies
geschieht gemal Regulation S unter dem US Securities Act oder einer anderen Ausnahmevorschrift von der
Registrierungspflicht. Demgemaf werden quirin und die Emittentin gewahrleisten und sich verpflichten, dass
weder sie noch ein verbundenes Unternehmen (,affiliate* im Sinne von Rule 405 des US Securities Act)
direkt oder durch eine andere Person, die in ihrem bzw. deren Namen handelt, MalRnahmen ergriffen haben
oder ergreifen werden, die gezielte Verkaufshemiihungen (,directed selling efforts“ im Sinne von Rule
902(c) der Regulation S unter dem US Securities Act) darstellen.

3. GrofRbritannien

quirin und die Emittentin gewahrleisten, dass

(1) sie jegliche Einladung oder Veranlassung zur Aufnahme von Investmentaktivititen im Sinne des
§ 21 des Financial Services and Markets Act 2000 (in der derzeit gultigen Fassung) (,FSMA”) in
Verbindung mit der Begebung oder dem Verkauf der Schuldverschreibungen nur unter Umstanden,
in denen § 21 Absatz 1 FSMA auf die Emittentin keine Anwendung findet, entgegengenommen oder
in sonstiger Weise vermittelt haben oder weitergeben oder in sonstiger Weise vermitteln werden
bzw. eine solche Weitergabe oder sonstige Art der Vermittlung veranlasst haben oder veranlassen
werden; und

(i)  sie bei ihrem Handeln hinsichtlich der Schuldverschreibungen in dem, aus dem oder anderweitig das
Vereinigte Konigreich betreffend alle anwendbaren Bestimmungen des FSMA eingehalten haben und
einhalten werden.

4. Osterreich

quirin und die Emittentin gewahrleisten, dass sie

() im Falle eines offentlichen Angebots der Schuldverschreibungen in Osterreich, das die
Prospektpflicht nach dem Kapitalmarktgesetz (,KMG®) auslost, frihestens einen Bankarbeitstag
nach Notifizierung des Prospekts sowie allfalliger Nachtrdge an die G&sterreichische
Finanzmarktaufsichtsbehdrde und nach Veroffentlichung des Prospekts sowie allfélliger Nachtréage
im Einklang mit dem KMG und

(i) im Falle eines erstmaligen Angebots oder einer erstmaligen Platzierung der Schuldverschreibungen
in Ogterreich frihestens einen Bankarbeitstag nach Einbringung einer Meldung nach § 13 KMG bei
der Osterreichischen Kontrollbank AG

die Schuldverschreibungen in Osterreich anbieten oder platzieren werden.

Fur Zwecke dieser Beschrankung umfasst der Ausdruck ,ein Ooffentliches Angebot der
Schuldverschreibungen® jede Mitteilung an das Publikum in jedweder Form und auf jedwede Art und Weise,
die ausreichende Informationen Uber die Bedingungen des Angebots (oder einer Einhebung zur Zeichnung)
der Schuldverschreibungen und Uber die Schuldverschreibungen enthélt, um einen Anleger in die Lage zu
versetzen, sich fir den Kauf oder die Zeichnung der Schuldverschreibungen zu entscheiden.
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XIII. Zeitplan

Fur das Angebot der Schuldverschreibungen ist folgender Zeitplan vorgesehen:

9. Oktober 2015 Billigung des Prospekts durch die Commission de
Surveillance du Secteur Financier

Veroffentlichung des gebilligten Prospekts auf den
Internetseiten der Emittentin  (www.behrens.ag
/Anleihe-2015) und der Frankfurter
Wertpapierborse (www.boerse-frankfurt.de)

Veroffentlichung des Umtauschangebots auf der
Internetseite der Emittentin und im
Bundesanzeiger

12. Oktober 2015 Beginn des Angebotszeitraums
Beginn der Umtauschfrist

Offnung der Zeichnungsfunktionalitat

4. November 2015, Ende der Umtauschfrist
18:00 Uhr MEZ

9. November 2015, Ende des Angebotszeitraums

12:00 Uhr MEZ SchlieBung der Zeichnungsfunktionalitat

11. November 2015 Erwarteter Emissionstermin

Voraussichtliche Einbeziehung der
Schuldverschreibungen zum Handel in den
Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbdrse sowie
Aufnahme in das Segment Entry Standard fur
Unternehmensanleihen

Zahlung des Barausgleichsbetrages

Der Prospekt wird ab dem 9. Oktober 2015 wéahrend der Ublichen Geschéftszeiten bei der Emittentin
kostenlos erhéaltlich sein. Der Prospekt wird auRerdem auf der Internetseite der Emittentin unter
www.behrens.ag/Anleihe-2015 voraussichtlich ab dem 9. Oktober 2015 verdéffentlicht.

XIV.Interessen von Personen, die an dem Offentlichen Angebot beteiligt sind

Der Vorstand der Emittentin, Tobias Fischer-Zernin und seine Ehefrau, Suzanne Fischer-Zernin, sind zu je
50% als Gesellschafter an der BeA Beteiligungsgesellschaft mbH beteiligt. Aufgrund dieser
Gesellschafterstellung kénnte es dazu kommen, dass sich Tobias Fischer-Zernin in seiner Funktion als
Alleinvorstand der Emittentin in einem Interessenkonflikt zu seinen eigenen wirtschaftlichen Interessen sieht
oder dass ein solcher besteht.

quirin steht im Zusammenhang mit dem Angebot und der Bdrseneinfihrung der Schuldverschreibungen in
einem vertraglichen Verhaltnis mit der Emittentin. Bei erfolgreicher Durchfihrung des Angebots erhalt quirin
eine Provision fir die Ubernahme und Platzierung der Schuldverschreibungen, deren Héhe u.a. von der
Hohe des Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen im Rahmen des Angebots abhéngt. Insofern hat
quirin auch ein wirtschaftliches Interesse an der erfolgreichen Durchfiihrung des Angebots, aus dem sich ein
maoglicher Interessenkonflikt ergeben kann.
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D. ANGABEN ZU DEN ANGEBOTENEN SCHULDVERSCHREIBUNGEN

I. Allgemeines

Die Schuldverschreibungen unterliegen deutschem Recht und stellen Schuldverschreibungen auf den
Inhaber gemaf 88 793 ff. des Blrgerlichen Gesetzbuches (,BGB*) dar. Hiernach kann der jeweilige Inhaber
des Wertpapiers von der Emittentin eine Leistung, und zwar die Verzinsung sowie die Rickzahlung des
Anleihekapitals, verlangen. Der Inhalt von auf den Inhaber lautenden Teilschuldverschreibungen ist jedoch
gesetzlich nicht ndher geregelt, so dass sich das Rechtsverhéltnis der Anleger zu der Emittentin
ausschlie@Blich aus den in diesem Prospekt im Abschnitt ,F. Bedingungen der Inhaber-
Schuldverschreibungen” dieses Prospekts abgedruckten Anleihebedingungen ergibt. Gesellschaftsrechtliche
Mitwirkungsrechte, wie Teilnahme an der Hauptversammlung und Stimmrechte, gewdahren die
Teilschuldverschreibungen nicht.

Die Teilschuldverschreibungen werden aufgrund eines Beschlusses des Vorstands der Emittentin vom
7. Oktober 2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrats der Emittentin vom 7. Oktober ausgegeben.

II. Nennbetrag, Form und Verbriefung

Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber und sind eingeteilt in bis zu 25.000 untereinander
gleichberechtigte Schuldverschreibungen mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00. Die Ausgabe der
Schuldverschreibungen erfolgt zum Nennbetrag (100%). Die Wé&hrung der Wertpapieremission ist Euro/€.

Die Schuldverschreibungen sind anfanglich durch eine vorlaufige Globalurkunde (die ,vorlaufige
Globalurkunde®) ohne Zinsscheine verbrieft, die voraussichtlich spétestens am 11. November 2015 bei
Clearingsystem (wie unten definiert) eingereicht wird. Die vorlaufige Globalurkunde wird gegen
Schuldverschreibungen in den festgelegten Stickelungen, die durch eine Dauerglobalurkunde (die
,Dauerglobalurkunde®) ohne Zinsscheine verbrieft sind, frihestens 40 Tage nach Begebung der durch die
vorlaufige  Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen gemdafd den Bestimmungen der
Anleihebedingungen ausgetauscht. Insbesondere darf ein solcher Austausch nur nach Vorlage von
Bescheinigungen erfolgen, wonach die wirtschaftlichen Eigentimer der durch die vorlaufige Globalurkunde
verbrieften Schuldverschreibungen keine US-Personen sind (ausgenommen bestimmte Finanzinstitute oder
bestimmte Personen, die Schuldverschreibungen Uber solche Finanzinstitute halten). Zinszahlungen auf
durch eine vorlaufige Globalurkunde verbriefte Schuldverschreibungen erfolgen erst nach Vorlage solcher
Bescheinigungen. Eine gesonderte Bescheinigung ist fuir jede solche Zinszahlung erforderlich.

Die Globalurkunde, die die Schuldverschreibung verbrieft, wird von oder fir die Clearstream Banking
Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, (das ,Clearingsystem®)
verwahrt.

Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

Den Anleiheglaubigern stehen Miteigentumsanteile oder Rechte an der Globalurkunde zu, die nach
Maflgabe des anwendbaren Rechts und der Regeln und Bestimmungen des Clearingsystems Ubertragen
werden.

lll. Verzinsung und Rendite

Die Schuldverschreibungen werden ab dem 11. November 2015 (einschlieB3lich) bis zum Tag ihrer
Ruckzahlung (ausschlie3lich) mit 7,75% jahrlich verzinst. Die Zinsen sind halbjahrlich nachtraglich am
11. November und am 11. Mai eines jeden Jahres (jeweils ein ,Zinszahlungstag®) und, falls der
Zinszahlungstag nicht auf einen Zahltag fallt, am nachsten Zahltag, zahlbar. ,Zahltag® ist jeder Tag (aul3er
einem Samstag oder Sonntag), an dem das Clearingsystem sowie alle fur die Abwicklung von Zahlungen in
Euro wesentlichen Bereiche des Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
Systems (TARGET2) betriebsbereit sind. Die erste Zinszahlung auf die Schuldverschreibungen ist am
11. Mai 2016 fallig fur den Zeitraum vom 11. November 2015 bis zum 11. Mai 2016 (ausschlieRlich).

Die jahrliche Rendite der Schuldverschreibungen auf Grundlage des Ausgabebetrages von 100% des
Nennbetrages und Rickzahlung bei Ende der Laufzeit entspricht der Nominalverzinsung und betragt 7,75%.
Die individuelle Rendite aus einer Schuldverschreibung tber die Gesamtlaufzeit muss durch den jeweiligen
Anleger unter Berlcksichtigung der Differenz zwischen dem Rickzahlungsbetrag einschlief3lich der
gezahlten Zinsen und dem ursprunglich gezahlten Betrag fur den Erwerb der Anleihe zuzlglich etwaiger
Stlickzinsen und unter Beachtung der Laufzeit der Anleihe und seiner Transaktionskosten berechnet
werden. Die jeweilige Netto-Rendite der Anleihe I&sst sich erst am Ende der Laufzeit bestimmen, da sie von
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eventuell zu zahlenden individuellen Transaktionskosten wie Depotgeblihren abhé&ngig ist. Im Falle von
Anleiheglaubigern, die das Umtauschangebot wahrnehmen, (siehe Abschnitt ,C. Das Angebot - IV.
Umtauschangebot®) missen bei der Berechnung der individuellen Rendite dariiber hinaus der fur den
Erwerb der umzutauschenden Schuldverschreibungen 2011/2016 aufgewendete Betrag, die fur die
Schuldverschreibungen 2011/2016 vor dem Umtausch erhaltenen Zinsen und der im Rahmen des
Umtauschs erhaltene Barausgleichsbetrag, bestehend aus dem Zusatzbetrag von EUR 20 in bar pro
umgetauschte Schuldverschreibung 2011/2016 und den aufgelaufenen Stiickzinsen, beriicksichtigt werden.

IV. Laufzeit, Rickzahlung und Kindigung

Die Schuldverschreibungen sind von der Emittentin am 11. November 2020 zu 100% des Nennbetrages von
EUR 1.000,00 zuriickzuzahlen oder, sofern die Schuldverschreibungen davor gekiindigt werden, zu einem
frheren Zeitpunkt. Die Emittentin ist nach den Anleihebedingungen berechtigt, nach einer Mindestlaufzeit
von 2 Jahren alle ausstehenden Schuldverschreibungen insgesamt oder teilweise mit einer Kiindigungsfrist
von nicht weniger als 30 und nicht mehr als 60 Tagen vorzeitig zu kiindigen und (i) bei einer vorzeitigen
Ruckzahlung vor dem 11. November 2018 zu einem vorzeitigen Ruckzahlungsbetrag in Héhe von 102% des
Nennbetrags, (ii) bei einer vorzeitige Rickzahlung zwischen dem 11. November 2018 (einschlief3lich) und
dem 11. November 2019 (ausschlief3lich) zu einem vorzeitigen Riickzahlungsbetrag in Héhe von 101% des
Nennbetrags und (iii) bei einer vorzeitigen Riickzahlung am oder nach dem 11. November 2019 zu einem
vorzeitigen Ruckzahlungsbetrag in Hohe von 100% des Nennbetrags zuziiglich der bis zum Tag der
vorzeitigen Ruckzahlung (ausschliel3lich) aufgelaufenen Zinsen zurtickzuzahlen.

Ferner hat die Emittentin unter den in 8§ 5 der Anleihebedingungen festgelegten Voraussetzungen ein Recht
zur vorzeitigen Rickzahlung der Schuldverschreibungen zum Nennbetrag zuziglich aufgelaufener Zinsen
aus bestimmten, dort genannten steuerlichen Grinden.

Eine vorzeitige ordentliche Kindigung durch die Anleiheglaubiger ist nicht mdoglich. Jedoch sind
Anleiheglaubiger unter den in 8 10 der Anleihebedingungen festgelegten Voraussetzungen berechtigt, die
Schuldverschreibungen zu kindigen und deren sofortige Rickzahlung zu ihrem Nennbetrag zuziglich
aufgelaufener Zinsen zu verlangen, wenn die Emittentin Kapital oder Zinsen oder sonstige auf die
Schuldverschreibungen zahlbaren Betrdge nicht innerhalb von 5 Tagen nach dem betreffenden
Falligkeitstag zahlt, bestimmte in den Anleihebedingungen genannte Vertragspflichten verletzt oder
bestimmte sonstige in den Anleihebedingungen genannte Ereignisse eintreten. Eine Kindigung auf
Grundlage des § 10 (1) wird nur wirksam, wenn der Hauptzahlstelle binnen 30 Tagen nach Eintritt des
jeweiligen Kindigungsgrundes Kindigungen fir mindestens 25% des Gesamtnennbetrags der
ausstehenden Schuldverschreibungen zugehen. Das Kundigungsrecht der Glaubiger erlischt, wenn der
Kindigungsgrund vor Ausiibung des Kiindigungsrechts geheilt wird.

Im Falle eines Kontrollwechsels hinsichtlich der Emittentin sind die Anleiheglaubiger ferner unter den in den
Anleihebedingungen festgelegten Voraussetzungen berechtigt, die Ruckzahlung bzw. den Ankauf ihrer
Schuldverschreibungen zu verlangen.

V. Rang

Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und nicht besicherte
Verbindlichkeiten der Emittentin. Sie sind untereinander und mit allen anderen gegenwartigen und
zukunftigen unmittelbaren, unbedingten, nicht nachrangigen und nicht dinglich besicherten Verbindlichkeiten
der Emittentin gleichrangig, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche
Bestimmungen ein Vorrang eingerdumt wird.

VI. Keine Mitwirkungsrechte

Den Anleiheglaubigern stehen keine gesellschaftlichen Mitwirkungsrechte zu. Insbesondere sind sie nicht
zur Teilnahme an Hauptversammlungen der Emittentin berechtigt und haben auch kein Stimmrecht.

VII. Anderung der Anleihebedingungen

Auf die Schuldverschreibungen ist das Gesetz Uber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen
(Schuldverschreibungsgesetz, ,SchVG®) anwendbar. Danach kdnnen die Anleiheglaubiger durch einen
Beschluss tiber einen im SchVG zugelassenen Gegenstand eine Anderung der Anleihebedingungen mit der
Emittentin vereinbaren. Die Mehrheitsbeschlisse der Anleiheglaubiger sind fir alle Anleiheglaubiger
gleichermal3en verbindlich. Ein Mehrheitsbeschluss der Anleiheglaubiger, der nicht gleiche Bedingungen fir
alle Anleiheglaubiger vorsieht, ist unwirksam, es sei denn die benachteiligten Anleiheglaubiger stimmen ihrer
Benachteiligung ausdriicklich zu.
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VIIl. Hauptzahlstelle

Die Emittentin ist verpflichtet, wahrend der gesamten Laufzeit der Schuldverschreibungen mindestens eine
Zahlstelle zu benennen. Hauptzahlstelle ist die quirin bank AG, Kurfurstendamm 119, 10711 Berlin (die
.Zahlstelle). Die Emittentin zahlt alle nach den Anleihebedingungen geschuldeten Betrdge an die
Zahlstelle. Riuckzahlungen und Zinszahlungen an Anleiheglaubiger erfolgen durch die Zahistelle an die
Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, zur Weiterleitung auf die jeweiligen Konten der
Anleiheglaubiger. Die angegebene Zahlstelle ist auch Zahlstelle fur alle Anleger aus Luxemburg und
Osterreich.

IX. Ubertragbarkeit, Bérsennotierung, ISIN und WKN

Die Schuldverschreibungen kénnen nur durch entsprechende Umbuchungen und Eintragungen in den
Wertpapierdepots und unter Beachtung der jeweiligen Bedingungen und Bestimmungen der Clearstream
Banking AG ubertragen werden.

Es ist geplant, die Teilschuldverschreibungen am oder kurz nach dem 11. November 2015 in den Handel im
Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierb6rse im Handelssegment Entry Standard fur
Unternehmensanleihen einzubeziehen. Die Emittentin und quirin behalten sich vor, bereits vor diesem
Termin einen Handel per Erscheinen zu organisieren. Eine Einbeziehung in einen ,geregelten Markt“ im
Sinne der Richtlinie 2004/39 EG (,MiFID®) erfolgt nicht.

Die International Securities Identification Number (ISIN) lautet: DEO0O0A161Y52

Die Wertpapier-Kenn-Nummer (WKN) lautet: A161Y5
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E. GRUNDE FUR DAS ANGEBOT UND VERWENDUNG DES EMISSIONSERLOSES

I.  Emissionserlos

Die Hohe des der Emittentin im Rahmen des Angebots zuflieenden Bruttoemissionserléses héangt unter
anderem davon ab, in welcher Hohe eine Platzierung der Schuldverschreibungen gelingt. Bei einer
Vollplatzierung der Schuldverschreibungen wird der Bruttoemissionserlés unter Berlcksichtigung des
Nennbetrages der umgetauschten Schuldverschreibungen 2011/2016 (siehe den Abschnitt ,,C. Das Angebot
- IV. Umtauschangebot“) EUR 25 Mio. betragen.

Die Gesamtkosten der Emission h&ngen ebenfalls unter anderem vom Umfang der platzierten
Schuldverschreibungen ab und lassen sich zum gegenwértigen Zeitpunkt nicht sicher voraussagen. Die
Emittentin schatzt, dass bei einer Vollplatzierung der Schuldverschreibungen die von ihr zu tragenden
Gesamtkosten der Emission (einschlielich des Aufwands fir den Zusatzbetrag von EUR 20 in bar pro
umgetauschter Schuldverschreibung 2011/2016 bei deren vollsténdiger Platzierung im Rahmen des
Umtauschangebots) rund EUR 1,9 Mio. betragen werden.

Ausgehend von einer Vollplatzierung der Schuldverschreibungen in Hohe von EUR 25 Mio. und der damit
verbundenen Gesamtkosten der Emission, flieBt der Emittentin im Rahmen des Angebots fir die
Schuldverschreibungen, nach Abzug der Gesamtkosten der Emission einschlielich (i) der an quirin zu
zahlenden Ubernahme- und Platzierungsprovision sowie (ii) des Aufwands fiir den Zusatzbetrag von EUR 20
in bar pro umgetauschter Schuldverschreibung 2011/2016 bei deren vollstandiger Platzierung im Rahmen
des Umtauschangebots, voraussichtlich ein Nettoemissionserlés von bis zu rund EUR 23,1 Mio. zu.

II. Verwendung des Emissionserléses und Kosten der Emission

Sollte nach Bedienung der Umtauscherklarungen von Glaubigern der Schuldverschreibungen 2011/2016
noch ein Teil des Netto-Emissionserléses ungenutzt sein, erwagt die Emittentin, den verbleibenden
Nettoemissionserlés ganz oder teilweise fur die Rulckfuhrung des nicht umgetauschten Teils der
Schuldverschreibungen 2011/2016 zu verwenden, wobei die Ruckfihrung auch vorzeitig durch vollstandige
oder teilweise Kindigung der nach dem Umtauschangebot noch ausstehenden Schuldverschreibungen
2011/2016 erfolgen konnte.

Sofern der antizipierte Nettoemissionserlds nicht ausreichend ist fir die vorgenannten Verwendungszwecke,
sollen andere Finanzierungsquellen zur Erreichung der Verwendungszwecke eingesetzt werden.

Soweit und solange der Nettoemissionserldés noch nicht flr andere, insbesondere die oben beschriebenen

Zwecke benétigt wird, beabsichtigt die Emittentin, diesen als Bankguthaben vorzuhalten oder in andere
liquide Anlagen zu investieren, so dass er bei Bedarf kurzfristig zur Verfligung steht.
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F. BEDINGUNGEN DER INHABER-SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Im Folgenden ist der Text der Anleihebedingungen fir die Schuldverschreibungen abgedruckt. Die
endgultigen Anleihebedingungen fir die Schuldverschreibungen werden Bestandteil der jeweiligen
Globalurkunde. Die Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache abgefasst und in dieser Sprachfassung
rechtsverbindlich.

1)

(2)

3)

(4)

§1 Nennbetrag und Verbriefung

Begebung, Form, Nennbetrag: Die Joh. Friedrichs Behrens Aktiengesellschaft (die ,Emittentin®)
begibt am 11. November 2015 (dem ,Begebungstag®) auf den Inhaber lautende Schuldver-
schreibungen (die ,Schuldverschreibungen®) im Gesamtnennbetrag von bis zu

EUR 25.000.000,00, eingeteilt in Schuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000,00
(der ,Nennbetrag®).

Verbriefung und Austausch der Vorlaufigen Globalurkunde:

(a) Die Schuldverschreibungen werden zunéchst durch eine vorlaufige auf den Inhaber lautende
Globalurkunde (die ,Vorlaufige Globalurkunde™) ohne Zinsscheine verbrieft.

(b) Die Vorlaufige Globalurkunde wird friihestens 40 Tage nach dem Begebungstag insgesamt
oder teilweise gegen eine dauerhafte auf den Inhaber lautende Globalurkunde (die ,Dauer-
Globalurkunde®, diese und die Vorlaufige Globalurkunde jeweils auch eine ,Globalurkun-
de®) ohne Zinsscheine ausgetauscht werden, ohne dass hierfiir Kosten fir die Anleiheglau-
biger entstehen. Ein solcher Austausch darf nur nach Vorlage von Bescheinigungen erfol-
gen, wonach der oder die wirtschaftlichen Eigentimer der durch die vorlaufige Globalurkun-
de verbrieften Schuldverschreibungen keine US-Personen sind (ausgenommen bestimmte
Finanzinstitute oder bestimmte Personen, die Schuldverschreibungen tber solche Finanzin-
stitute halten), jeweils im Einklang mit den Regeln und Verfahren des Clearingsystems. Jede
Bescheinigung, die am oder nach dem 40. Tag nach dem Tag der Ausgabe der durch die
vorlaufige Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen eingeht, wird als ein Ersuchen
behandelt werden, diese Vorlaufige Globalurkunde gemaf? Absatz (b) dieses § 1 Absatz (2)
auszutauschen. Wertpapiere, die im Austausch fir die Vorlaufige Globalurkunde geliefert
werden, durfen nur au3erhalb der Vereinigten Staaten geliefert werden.

.vereinigte Staaten® bezeichnet die Vereinigten Staaten von Amerika (einschlie3lich deren
Bundesstaaten und des District of Columbia) sowie deren Territorien (einschlief3lich Puerto
Rico, der U.S. Virgin Islands, Guam, American Samoa, Wake Island und Northern Mariana
Islands).

(c) Die Globalurkunden tragen jeweils die eigenhéndigen Unterschriften ordnungsgemaln be-
vollméchtigter Vertreter der Emittentin und sind von der Zahlstelle oder in deren Namen mit
einer Kontrollunterschrift versehen.

Clearingsystem: Die Globalurkunden werden bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt am
Main, Deutschland (dem ,Clearingsystem"), hinterlegt und so lange von dem Clearingsystem
oder im Auftrag des Clearingsystems verwahrt, bis samtliche Verpflichtungen der Emittentin aus
den Schuldverschreibungen erflillt sind.

Glaubiger von Schuldverschreibungen: Den Inhabern von Schuldverschreibungen (die ,Anleihe-
glaubiger") stehen Miteigentumsanteile an den Globalurkunden zu, die gemaf dem anwendba-
ren Recht und den jeweils geltenden Bestimmungen und Regeln des Clearingsystems tbertragen
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1)

(2)

werden kdnnen. Die Anleiheglaubiger haben kein Recht auf Ausgabe und Lieferung von Ein-
zelurkunden oder Zinsscheinen.

§2  Status, Negativverpflichtung

Status: Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und
nicht dinglich besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin. Sie sind untereinander und mit allen
anderen gegenwartigen und zukinftigen unmittelbaren, unbedingten, nicht nachrangigen und
nicht dinglich besicherten Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig, soweit diesen Verbind-
lichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingerdumt wird.

Negativverpflichtung:

Die Emittentin verpflichtet sich, solange noch Schuldverschreibungen ausstehen, jedoch nur bis
zu dem Zeitpunkt, an dem alle Betrage an Kapital und Zinsen, die gemalR diesen Anleihebedin-
gungen zu zahlen sind, der Hauptzahlstelle zur Verfigung gestellt worden sind,

(8) keinerlei dingliche Sicherungsrechte (die ,Sicherheiten®) an ihrem Vermégen oder an Teilen
ihres Vermogens zur Besicherung von Kapitalmarktverbindlichkeiten zu bestellen oder be-
stehen zu lassen; und

(b) im Rahmen des rechtlich Méglichen und Zul&ssigen darauf hinzuwirken, dass auch ihre We-
sentlichen Tochtergesellschaften keine Sicherheiten an ihrem Vermdgen oder an Teilen ih-
res Vermogens zur Besicherung von Kapitalmarktverbindlichkeiten bestellen oder bestehen
lassen; und

ohne zuvor oder zugleich

(a) die Anleiheglaubiger an derselben Sicherheit in gleicher Weise und in gleichem Verhaltnis
teilnehmen zu lassen; oder

(b) zugunsten der Anleiheglaubiger eine andere gleichwertige Sicherheit zu bestellen. Als
gleichwertig gilt eine Sicherheit, die von einem unabhéangigen Sachverstandigen als gleich-
wertig beurteilt wird. Eine solche Sicherheit kann auch zugunsten der Anleiheglaubiger an
einen Treuhander der Anleiheglaubiger bestellt werden.

,<Kapitalmarktverbindlichkeit” ist jede bestehende oder zukinftige Verbindlichkeit aus aufge-
nommenen Geldern die in einem Wertpapier verbrieft ist, das an einer Wertpapierbérse oder ei-
nem anderen anerkannten Wertpapiermarkt notiert oder gehandelt wird oder werden kann.

~Wesentliche Tochtergesellschaft® ist jedes Tochterunternehmen der Emittentin im Sinne des
§290 HGB, dessen Gesamtumsatz im jeweils letzten abgeschlossenen Geschéftsjahr
EUR 9 Mio. uberstiegen hat oder mindestens zu 9% der konsolidierten Umsatzerldse der Emit-
tentin und der mit ihr nachstehend verbundenen Unternehmen (die ,Behrens-Gruppe®) beigetra-
gen hat. Zum 31. Dezember 2014 waren dies folgende Gesellschaften der Behrens-Gruppe: die
Joh. Friedrich Behrens France S.A.S., die BeA CS spol. s.r.o., die BeA Fastening Systems Ltd.
und die BeA Fasteners USA Inc.

,Gruppe* bezeichnet die Emittentin und ihre jeweiligen Tochterunternehmen im Sinne des § 290
HGB.
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(1)

(2)

3)

1)

(2)

3)

(4)

8§83 Zinsen

Zinssatz und Zinszahlungstage:

Die Schuldverschreibungen werden ab dem 11. November 2015 (einschlieRlich) (der ,Verzin-

sungsbeginn®) bezogen auf ihren Nennbetrag bis zum Tag ihrer Riickzahlung (ausschlief3lich)
mit 7,75% jahrlich verzinst (der ,Regulére Zinssatz*). Die Zinsen sind halbjéhrlich nachtraglich
am 11. November und am 11. Mai eines jeden Jahres (jeweils ein ,Zinszahlungstag®) zahlbar.

Auflaufende Zinsen: Falls die Emittentin die Schuldverschreibungen bei Falligkeit nicht einldst, er-
folgt die Verzinsung der Schuldverschreibungen vom Tag der Félligkeit (einschlief3lich) bis zum
Tag der tatsachlichen Rickzahlung der Schuldverschreibungen (ausschlie3lich) in Hohe des Re-
guléren Zinssatzes zuziglich des gesetzlich festgelegten Satzes fiir Verzugszinsen. Der gesetzli-
che Verzugszinssatz betragt fir das Jahr funf Prozentpunkte tiber dem von der Deutschen Bun-
desbank von Zeit zu Zeit verdffentlichten Basiszinssatz, 88 288 Absatz 1, 247 Absatz 1 BGB.

Berechnung der Zinsen fir Teile einer Zinsperiode: Fur einen Zeitraum, der kirzer als eine Zins-
periode ist, erfolgt die Berechnung der Zinsen auf Grundlage der tatsachlich verstrichenen Tage
einer Zinsperiode, dividiert durch die tatsachliche Anzahl der Tage der relevanten Zinsperiode
Act/Act (ICMA-Rule 251).

“Zinsperiode” bezeichnet jeden Zeitraum ab dem Verzinsungsbeginn (einschlieRlich) bis zum
ersten Zinszahlungstag (ausschlieflich) und danach ab jedem Zinszahlungstag (einschlieflich)
bis zu dem jeweils nachstfolgenden Zinszahlungstag (ausschlieflich).

84  Zahlungen

Zahlungen auf Kapital und Zinsen:

(a) Zahlungen auf Kapital und Zinsen in Bezug auf die Schuldverschreibungen erfolgen in Euro
Uber die Hauptzahistelle zur Weiterleitung an das Clearingsystem oder dessen Order zur
Gutschrift auf den Konten der jeweiligen Kontoinhaber des Clearingsystems.

(b) Die Zahlung auf Forderungen aus den Schuldverschreibungen, die durch die Vorlaufige Glo-
balurkunde verbrieft sind, erfolgt nur gegen Vorlage der Bescheinigung gemaid § 1 (2) (b).

Erfullung: Die Emittentin wird in Hohe der an das Clearingsystem oder dessen Order geleisteten
Zahlung von ihrer entsprechenden Verbindlichkeit befreit.

Zahltag: Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug auf eine Schuldverschreibung auf einen
Tag, der kein Zahltag ist, dann hat der Anleiheglaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem
nachsten Zahltag. Der Anleiheglaubiger ist nicht berechtigt, weitere Zinsen oder sonstige Zahlun-
gen aufgrund dieser Verspéatung zu verlangen.

,Zahltag“ ist jeder Tag (auf3er einem Samstag oder Sonntag), an dem das Clearingsystem sowie
alle fur die Abwicklung von Zahlungen in Euro wesentlichen Bereiche des Trans-European Auto-
mated Real-time Gross Settlement Express Transfer Systems (TARGET2) betriebsbereit sind.

Hinterlegung von Kapital und Zinsen: Die Emittentin ist berechtigt, beim Amtsgericht Lubeck Zins-
oder Kapitalbetréage zu hinterlegen, die von den Anleiheglaubigern nicht innerhalb von 12 Mona-
ten nach dem Falligkeitstag beansprucht worden sind. Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt
und auf das Recht der Riicknahme verzichtet wird, erléschen die diesbeziiglichen Anspriiche der
Anleiheglaubiger gegen die Emittentin.
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(5) Bezugnahmen auf Kapital und Zinsen:

1)

(2)

(@)

(b)

Bezugnahmen in den Anleihebedingungen auf Kapital der Schuldverschreibungen schlie-
Ren, soweit anwendbar, die folgenden Betrage ein:

() den Nennbetrag (wie in § 1 (1) definiert);
(i) den Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (Call) (wie in § 5 (3) definiert);
(iii) den Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (Put) (wie in 8 5 (4) definiert);

sowie jeden Aufschlag und sonstige auf oder in Bezug auf die Schuldverschreibungen zahl-
baren Betréage.

Bezugnahmen in den Anleihebedingungen auf Zinsen auf die Schuldverschreibungen
schlieRen, soweit anwendbar, sdmtliche gemaf § 7 (1) zahlbaren Zusétzlichen Betrage ein.

85 Ruckzahlung

Ruckzahlung bei Endfalligkeit: Jede Schuldverschreibung wird am 11. November 2020 (dem ,Fal-
ligkeitstag®) zu ihrem Nennbetrag zuriickgezahlt, soweit sie nicht bereits zuvor ganz oder teil-

weise zurtickgezahlt oder angekauft und entwertet wurde.

Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griinden:

(@)

(b)

(©)

(d)

(e)

Tritt ein Steuerereignis ein, kann die Emittentin die Schuldverschreibungen insgesamt, je-
doch nicht teilweise, mit einer Kiindigungsfrist von nicht weniger als 30 und nicht mehr als 60
Tagen vorzeitig kiindigen. Mit der Kiindigung wird der Nennbetrag zuzuglich der bis zum Tag
der vorzeitigen Rickzahlung (ausschlieR3lich) aufgelaufenen Zinsen zur Zahlung fallig.

Ein ,Steuerereignis” tritt ein, wenn die fir Steuern oder Abgaben mafigeblichen Gesetze o-
der Vorschriften der Bundesrepublik Deutschland, ihrer politischen Untergliederungen oder
ihrer Steuerbehérden mit Wirkung am oder nach dem Begebungstag

() geéandert oder ergénzt werden; oder
(i) in gednderter oder erganzter Weise angewandt oder amtlich ausgelegt werden;

und die Emittentin infolgedessen am néchsten Zinszahlungstag zur Zahlung Zuséatzlicher Be-
trage (8 7 (1)) verpflichtet sein wird, ohne dies durch das Ergreifen zumutbarer Mal3hahmen
vermeiden zu kdnnen.

Die Kundigung darf nicht friiher als 90 Tage vor dem Tag erfolgen, an dem die Zusétzlichen
Betrage zur Zahlung fallig sein wirden.

Die Kindigung ist nur wirksam, wenn das Steuerereignis im Zeitpunkt der Kiindigung noch
fortbesteht.

Die Kundigung erfolgt durch Mitteilung an die Anleiheglaubiger in der Form des § 13. Sie ist
unwiderruflich und muss eine Erklarung in zusammengefasster Form enthalten, welche die
Umstande darlegt, die das Kindigungsrecht der Emittentin begriinden.

Vor der Austibung des Kiindigungsrechts hat die Emittentin der Hauptzahlstelle eine von
ordnungsgemal bevollmé&chtigten Vertretern der Emittentin unterschriebene Bescheinigung
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vorzulegen, die feststellt, dass der Kiindigungsgrund vorliegt, und in der die fur das Kindi-
gungsrecht maRgeblichen Umstéande aufgelistet sind. Der Bescheinigung ist ein Gutachten
anerkannter und unabhé&ngiger Rechtsberater beizufiigen, welches das Steuerereignis be-
statigt.

(3) Vorzeitige Rickzahlung nach Wahl der Emittentin:

(@)

(b)

Die Emittentin ist berechtigt, nach einer Mindestlaufzeit von 2 Jahren alle ausstehenden
Schuldverschreibungen insgesamt oder teilweise, mit einer Kiindigungsfrist von nicht weni-
ger als 30 und nicht mehr als 60 Tagen vorzeitig zu kindigen. Mit der Kiindigung wird der
jeweilige Vorzeitige Rickzahlungsbetrag (Call) zuziglich der bis zum Tag der vorzeitigen
Ruckzahlung (ausschliefilich) aufgelaufenen Zinsen zur Zahlung fallig.

Der ,Vorzeitige Riickzahlungsbetrag (Call)* entspricht
(i) 102% des Nennbetrags bei vorzeitiger Ruckzahlung vor dem 11. November 2018;

(i) 101% des Nennbetrags bei vorzeitiger Ruckzahlung zwischen dem 11. November 2018
(einschlie3lich) und dem 11. November 2019 (ausschlief3lich); und

(iii) 100% des Nennbetrags bei vorzeitiger Rickzahlung am oder nach dem 11. November
20109.

Die Kundigung erfolgt durch Mitteilung an die Anleiheglaubiger in der Form des § 13 und ist
unwiderruflich.

(4) Vorzeitige Rickzahlung nach Wahl der Glaubiger infolge eines Kontrollwechsels:

(@)

(b)

Findet ein Kontrollwechsel statt, kann jeder Glaubiger mit Frist von nicht weniger als 10 Ta-
gen vor dem Wahl-Riickzahlungstag von der Emittentin die Riickzahlung oder, nach Wahl
der Emittentin, den Ankauf seiner ausstehenden Schuldverschreibungen insgesamt oder
teilweise verlangen (die ,Rickzahlungsoption®). Der ,Wahl-Riickzahlungstag“ muss ein
Zabhltag (8 4 (3)) sein und darf nicht weniger als 45 und nicht mehr als 60 Tage nach dem
Tag der Bekanntmachung der Kontrollwechselereignis-Mitteilung liegen. Der Ankauf kann
durch die Emittentin oder auf deren Veranlassung durch einen Dritten erfolgen. Mit Aus-
Ubung der Riickzahlungsoption wird der Vorzeitige Ruckzahlungsbetrag (Put) zuzuglich der
bis zum Tag der vorzeitigen Riickzahlung (ausschlieRlich) aufgelaufenen Zinsen am Wahl-
Ruckzahlungstag fallig.

Ein ,Kontrollwechsel® findet statt, wenn Frau Suzanne Fischer-Zernin und Herr Tobias Fi-
scher-Zernin und ggf. eine Privilegierte Person zusammen direkt oder indirekt weniger als
50,1% der stimmberechtigten Aktien der Emittentin halten.

,Privilegierte Person® ist jede Person, die
(i) Aktienim Wege der Erbfolge erlangt; oder

(i) Verwandter ersten oder zweiten Grades von Frau Suzanne Fischer-Zernin oder Herrn
Tobias Fischer-Zernin ist.

Die Emittentin wird unverziglich, nachdem sie von einem Kontrollwechsel Kenntnis erlangt
hat, hiertiber den Anleihegldubigern und der Hauptzahlstelle eine Mitteilung in der Form des
§ 13 machen (die ,Kontrollwechselereignis-Mitteilung®). In der Mitteilung ist auf die Riick-
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zahlungsoption hinzuweisen und sind der Vorzeitige Rickzahlungsbetrag (Put) und der
Wahl-Riickzahlungstag zu benennen. Der ,Vorzeitige Rickzahlungsbetrag (Put)” ent-
spricht 101% des Nennbetrags.

(c) Die Austibung der Rickzahlungsoption ist unwiderruflich und wird wirksam, wenn der Anlei-
heglaubiger

(i) bei der Hauptzahlstelle eine ordnungsgeman ausgefillte und unterzeichnete Austibungserkla-
rung einreicht, die in ihrer jeweils maf3geblichen Form bei der Hauptzahlstelle erhéltlich ist (die
»JAustubungserklarung"); und

(i) seine Schuldverschreibung(en), fir die das Recht ausgeiibt werden soll, an die Hauptzahistel-
le liefert, und zwar durch Lieferung (Umbuchung) der Schuldverschreibungen auf das in der
Ausiibungserklarung angegebene Konto der Hauptzahistelle beim Clearingsystem.

Die Auslbungserklarung hat unter anderem die folgenden Angaben zu enthalten:
(i) Name und Anschrift des ausiibenden Anleiheglaubigers;

(i) die Zahl der Schuldverschreibungen, fur die das Recht gemaR diesem § 5 (4) ausgeubt wer-
den soll; und

(iii) die Bezeichnung eines auf Euro lautenden Bankkontos des Anleiheglaubigers, auf das die
vorzeitige Rickzahlung geleistet werden soll.

§6 Hauptzahlstelle

(1) Bestellung: Als anfénglich bestellte Hauptzahlstelle (die ,Hauptzahlstelle®; und gemeinsam mit
etwaigen nach § 6 (2) bestellten zusétzlichen Zahlstellen: die ,Zahlstellen®) fungiert:

quirin bank AG
Kurflirstendamm 119
10711 Berlin

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung: Die Emittentin behélt sich das Recht vor, jederzeit die
Bestellung der Hauptzahlstelle oder etwaiger weiterer Zahlstellen zu verandern oder zu beenden
und Nachfolger bzw. zusétzliche Zahlstellen zu ernennen. Den Anleiheglaubigern werden Ande-
rungen in Bezug auf die Zahlstellen oder deren angegebenen Geschéftsstellen umgehend ge-
mal § 13 bekannt gemacht.

(3) Erfullungsgehilfen der Emittentin: Die Zahlstellen handeln ausschlieBlich als Erfllungsgehilfen
der Emittentin und Gbernehmen keine Verpflichtungen gegenuber den Anleiheglaubigern; es wird
kein Vertrags-, Auftrags- oder Treuhandverhéltnis zwischen ihnen und den Anleiheglaubigern be-
grundet. Die Zahlstellen sind von den Beschrankungen des § 181 BGB und etwaigen Beschran-
kungen anderer Jurisdiktionen befreit.

8§87 Steuern

(1) Kein Einbehalt oder Abzug von Steuern: Sdmtliche Zahlungen von Kapital und Zinsen sind ohne
Einbehalt oder Abzug durch die Emittentin von oder wegen irgendwelcher gegenwartigen oder
zukunftigen Steuern, Abgaben oder behérdlicher Gebihren gleich welcher Art (die ,Steuern"),
die von oder in der Bundesrepublik Deutschland oder fur deren Rechnung oder von oder fir
Rechnung einer dort zur Steuererhebung erméachtigten Gebietskorperschaft oder Behorde aufer-
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(2)

legt, erhoben, eingezogen, einbehalten oder festgesetzt werden, zu zahlen, es sei denn, die
Emittentin ist zu einem solchen Einbehalt oder Abzug gesetzlich verpflichtet. In diesem Fall wird
die Emittentin diejenigen zusétzlichen Betrage (die ,Zuséatzlichen Betrage") zahlen, die erforder-
lich sind, damit die den Anleiheglaubigern zuflieBenden Nettobetrdge nach diesem Einbehalt oder
Abzug jeweils den Betragen entsprechen, die ohne einen solchen Einbehalt oder Abzug von den
Anleiheglaubigern empfangen worden wéren.

Die Emittentin ist jedoch nicht zur Zahlung zuséatzlicher Betrdge wegen solcher Steuern verpflich-
tet,

(a) die von einer Depotbank oder Inkassobeauftragten des Anleiheglaubigers handelnden Per-
son oder sonst auf andere Weise zu entrichten sind als durch Abzug oder Einbehalt durch
die Emittentin selbst auf die von ihr zu leistenden Zahlungen von Kapital oder Zinsen zu ent-
richten sind; oder

(b) die wegen einer gegenwartigen oder friheren persénlichen oder geschéftlichen Beziehung
des Anleiheglaubigers zur Bundesrepublik Deutschland zu zahlen sind, und nicht allein des-
halb, weil er der Inhaber der betreffenden Schuldverschreibungen ist; oder

(c) die aufgrund (i) einer Richtlinie oder Verordnung der Européischen Union oder (i) einer zwi-
schenstaatlichen Vereinbarung, an der die Bundesrepublik Deutschland oder die Européi-
sche Union beteiligt ist, oder (iii) einer gesetzlichen Vorschrift, die diese Richtlinie, Verord-
nung oder Vereinbarung umsetzt oder befolgt, abzuziehen oder einzubehalten sind; oder

(d) deren Einbehalt oder Abzug ein Anleiheglaubiger oder ein in dessen Namen handelnder
Dritter rechtmafig vermeiden kdnnte (ihn aber nicht vermieden hat), indem er die gesetzli-
chen Vorschriften beachtet (insbesondere die einschlagigen Berichts- und Nachweispflichten
bezlglich der Staatsangehdrigkeit, des Wohnsitzes oder der Identitat des Glaubigers) oder
sicherstellt, dass jeder im Namen des Anleiheglaubigers handelnde Dritte die gesetzlichen
Vorschriften beachtet, oder indem er eine Nichtansassigkeitserklarung abgibt oder den Drit-
ten veranlasst, eine solche Erklarung abzugeben oder einen anderen Steuerbefreiungsan-
spruch gegenuber den Steuerbehdrden geltend macht; oder

(e) die wegen einer Rechtsénderung zu zahlen sind, welche spéter als 30 Tage nach Falligkeit
der betreffenden Zahlung oder, falls dies spater erfolgt, ordnungsgeméafer Bereitstellung al-
ler falligen Betrage und einer diesbezliglichen Bekanntmachung gemanR § 13 wirksam wird.

Die in der Bundesrepublik Deutschland geltende Kapitalertragsteuer (einschlie3lich der Abgel-
tungsteuer), einschliel3lich Kirchensteuer (soweit diese anfallt) und dem Solidaritatszuschlag da-
rauf ebenso wie entsprechende Nachfolgeregelungen, sind Steuereinbehalte durch eine als De-
potbank oder Inkassostelle des Glaubigers handelnde Person im Sinne von § 7 (1) (a).

Sitzverlegung: Im Falle einer Sitzverlegung der Emittentin in ein anderes Land oder Territorium
oder Hoheitsgebiet gilt jede in diesen Anleihebedingungen enthaltene Bezugnahme auf die Bun-
desrepublik Deutschland fortan auf dieses andere Land, Territorium oder Hoheitsgebiet bezogen.

88  Vorlegungsfrist, Verjahrung

Die Vorlegungsfrist gemaf 8 801 Absatz 1 Satz 1 BGB wird fur die Schuldverschreibungen auf zehn
Jahre verkirzt. Die Verjahrungsfrist fur Anspriiche aus den Schuldverschreibungen, die innerhalb der
Vorlegungsfrist zur Zahlung vorgelegt wurden, betragt zwei Jahre ab dem Ende der Vorlegungsfrist.

52



89  Verpflichtungen

(1) Fremdvergleich:

(2)

3)

(@)

(b)

Die Emittentin wird Geschéafte nur zu markttblichen Bedingungen und nur zu Marktpreisen
vornehmen und wird sicherstellen, dass dies auch fir die Geschéfte ihrer Wesentlichen
Tochtergesellschaften gilt.

Dies gilt nicht fir Darlehen zwischen Mitgliedern der Gruppe.

Ausschuttungssperre:

Die Emittentin verpflichtet sich, weder selbst noch tber eine Tochtergesellschaft noch durch den
Erwerb eigener Aktien eine Ausschittung an einen direkten oder indirekten Gesellschafter der
Emittentin vorzunehmen, die 50% des Bilanzgewinns Ubersteigt. Fir den Bilanzgewinn ist der je-
weilige testierte Jahresabschluss nach HGB mafgeblich. Der Betrag der Ausschittung bestimmt
sich im Falle einer Dividendenzahlung nach dem Gewinnverwendungsbeschluss der Hauptver-
sammlung, im Falle des Erwerbs eigener Aktien nach dem Gesamtkaufpreis der erworbenen ei-
genen Aktien.

Begrenzung der Verschuldung (Incurrence based Leverage):

(a) Die Emittentin verpflichtet sich, mit Ausnahme Erlaubter Finanzverbindlichkeiten keine zu-
satzlichen Finanzverbindlichkeiten einzugehen und zu veranlassen, dass ihre Tochtergesell-
schaften keine zusétzlichen Finanzverbindlichkeiten eingehen, es sei denn, der Konsolidierte
Leverage (Incurrence) der Gruppe betragt nach Eingehen der zusatzlichen Finanzverbind-
lichkeit auf pro forma Basis hochstens 3,0 zu 1,0.

(b)

.Finanzverbindlichkeit® ist jede bestehende, zukiinftige, oder bedingte Verbindlichkeit aus
oder in Bezug auf:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

aufgenommene Darlehen (einschlieBlich der bei den direkten oder indirekten Gesell-
schaftern aufgenommenen Darlehen aber ausschlief3lich nachrangige Gesellschafter-
darlehen);

Akzeptkredite;

Begebung von Anleihen, Schuldscheinen, Notes, Commercial Papers, sonstigen
Schuldverschreibungen oder &hnlichen Schuldtiteln;

Leasingvertrage, die nach MalRgabe der anwendbaren Rechnungslegungsvorschriften
als Finanzierungsleasing behandelt werden;

den Verkauf von Forderungen (es sei denn, ein Riuckgriff gegen den jeweiligen Mit-
glied der Gruppe ist ausgeschlossen);

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, deren Gegenleistung im Rahmen
des Geschéftsbetriebs gestundet wurde und die mehr als 90 Tage nach der Ublichen
Falligkeit ausstehen;

(vii) Aufwendungsersatzanspriiche und Ruckgriffsanspriiche im Hinblick auf durch Dritte

herausgelegte Garantien, Freistellungserklarungen, Birgschaften, Sicherheiten, Ak-
kreditive (Stand-by Akkreditive, Dokumentenakkreditive oder sonstige Akkreditive) o-
der aus sonstigen Instrumenten zur Besicherung von Finanzverbindlichkeiten; und
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(viii) einer Garantie, Freistellungserklarung. Patronatserklarung oder Birgschaft in Bezug

auf eine der in den vorstehenden Abséatzen (i) bis (vii) genannten Finanzverbindlich-
keiten, welche bei der Berechnung der Finanzverbindlichkeiten gemaR Absétzen (i)
bis (vii) noch nicht berticksichtigt wurde.

,Erlaubte Finanzverbindlichkeiten“sind

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

Finanzverbindlichkeiten unter bestehenden Kreditlinien gegeniiber Geschéftsbanken
zu marktiblichen Konditionen fiir Zwecke der Betriebsmittelfinanzierung bis zu einem
Gesamtbetrag von EUR 18.900.000;

Bestehende Leasingvertrage, die nach Mal3gabe der anwendbaren Rechnungsle-
gungsvorschriften als Finanzierungsleasing behandelt werden, bis zu einem Gesamt-
betrag von EUR 2.600.000;

durch Grundpfandrechte an der Liegenschaft in Osterreich besicherte Finanzverbind-
lichkeiten mit einem Gesamtbetrag von bis zu EUR 800.000;

durch Grundpfandrechte an der Liegenschaft in Ahrensburg besicherte Finanzverbind-
lichkeiten bis zu einem Gesamtbetrag von EUR 10.000.000;

Zusatzliche Finanzverbindlichkeiten gegeniiber Geschéaftsbanken oder anderen Fi-
nanzinstituten zu marktiblichen Konditionen fir Zwecke der Betriebsmittelfinanzierung
Uber die bestehenden Linien hinaus bis zu einem Gesamtbetrag von EUR 5.000.000;

Finanzverbindlichkeiten unter dieser Anleihe und Finanzverbindlichkeiten aus einer
oder mehrerer Aufstockungen dieser Anleihe gemaf § 12 (1) bis zur Hohe eines Ge-
samtnennbetrages von EUR 5.000.000;

(vii) Finanzverbindlichkeiten, wenn die Berechnung des Konsolidierten Leverage (Incur-

rence) ergibt, dass die Aufnahme der Finanzverbindlichkeit zu einer Verbesserung der
Kennzahl fuhrt;

(viii) Finanzverbindlichkeiten, durch die eine der in (i) bis (vi) genannten Finanzverbindlich-

keiten refinanziert wird.

(c) .Konsolidierter Leverage (Incurrence)” meint das Verhaltnis von Netto Finanzverbindlich-
keiten zu Erweitertem EBITDA in Bezug auf den jeweiligen Relevanten Zeitraum.

.Netto Finanzverbindlichkeiten“ meint die Summe der Finanzverbindlichkeiten abziglich Kas-
senbestand und Guthaben bei Kreditinstituten sowie Wertpapiere des Umlaufvermdgens.

.Relevanter Zeitraum® meint die letzten vier aufeinander folgenden Geschéftsquartale, die vor
dem Berechnungszeitpunkt enden.

.Erweitertes EBITDA" meint die Umsatzerltse der Gruppe (konsolidiert)

(i)

plus

(1) Bestandsveranderungen an fertigen und unfertigen Erzeugnissen;
(2) andere aktivierte Eigenleistungen;

(3) Ertrage aus ,at equity“ konsolidierten Joint Ventures; und

(4) sonstige betriebliche Ertrage;
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(4)

()

(6)

(i) minus

(1) Materialaufwand,;
(2) Personalaufwand; und
(3) sonstige betriebliche Aufwendungen.

Mafgeblich sind jeweils Ertrags- und Aufwandspositionen nach IFRS.

(d) Die Berechnung des Konsolidierten Leverage (Incurrence) erfolgt zum Ende des letzten
Quartals (beziehungsweise zum Ende des vorletzten Quartals bei einer Berechnung inner-
halb von einem Monat nach dem Ende des letzten Quartals) vor Eingehen der zusétzlichen
Finanzverbindlichkeit durch einen leitenden Angestellten der Finanz- oder Buchhaltungsab-
teilung nach bestem Ermessen.

(i) Die Summe der Netto Finanzverbindlichkeiten ist stichtagsgenau zu ermitteln, wobei
(1) die zuséatzliche Finanzverbindlichkeit einberechnet wird und (2) etwaige Barmittel-
zuflisse aus der zuséatzlichen Finanzverbindlichkeit unberticksichtigt bleiben.

(i) Das Erweiterte EBITDA ist auf Basis der Zahlen des jingsten verfligbaren Finanzbe-
richts zu ermitteln, wobei folgende Anpassungen vorzunehmen sind:

(1) Gesellschaften, die zwischen dem Beginn des Relevanten Zeitraums und dem
Stichtag von der Gruppe erworben oder verauf3ert wurden, werden pro forma fir
den gesamten Relevanten Zeitraum in die Berechnung einbezogen (Erwerb) bzw.
ausgenommen (Verauf3erung);

(2) Jede Gesellschaft, die mit den Mitteln aus der zuséatzlichen Finanzverbindlichkeit
erworben werden soll, wird pro forma fur den gesamten Relevanten Zeitraum in
die Berechnung einbezogen.

Positivverpflichtung:

Die Emittentin verpflichtet sich darauf hinzuwirken, dass ihre Tochtergesellschaften, sofern erfor-
derlich und sofern sie Gewinne erwirtschaften, eine ausschittungsféhige Liquiditat aufweisen und
zumindest so viele Mittel an die Emittentin ausschitten, dass die Emittentin stets in der Lage ist,
ihre Verpflichtungen aus diesen Anleihebedingungen zu erfillen.

Beschrankung der Ubertragung von Vermogenswerten:

(a) Die Emittentin verpflichtet sich, keine wesentlichen Teile ihres Vermdgens zu veraul3ern o-
der anderweitig an eine Person zu Ubertragen. Die Emittentin wird sicherstellen, dass auch
ihre Wesentlichen Tochtergesellschaften diese Beschrankung einhalten.

(b) Wesentlich ist jede Vermdgensubertragung, deren Wert allein oder in Summe mit friheren
Vermdgensibertragungen seit dem Begebungstag 15% der konsolidierten Bilanzsumme des
Jahresabschlusses Ubersteigt und nicht der gewohnlichen Geschéftstatigkeit zuzurechnen
ist.

Beschrankung der VerauRerung von Tochtergesellschaften:

(a) Die Emittentin verpflichtet sich, keine Wesentlichen Tochtergesellschaften und keine Anteile
solcher Wesentlichen Tochtergesellschaften zu verauf3ern.
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(b) Dies gilt nicht, wenn die nach einer solchen VeraufZerung noch verbleibenden Wesentlichen
Tochtergesellschaften zumindest 80% des am 31. Dezember 2014 vorhandenen Gesamt-
vermogens aller Wesentlichen Tochtergesellschaften reprasentieren.

(7) Aufrechterhaltung der Borsennotierung:

(a) Die Emittentin wird im Rahmen des wirtschaftlich Angemessenen dafiir Sorge tragen, eine
Notierung der Schuldverschreibungen im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbdrse im
Segment Entry Standard zu erreichen und aufrechtzuerhalten, solange Schuldverschreibun-
gen ausstehen.

(b) Kann die Emittentin diese Notierung nicht erreichen oder entschlief3t sie sich, eine solche
Notierung nicht [anger aufrechtzuerhalten, wird sie im Rahmen des wirtschaftlich Angemes-
senen daflir Sorge tragen, eine Notierung der Schuldverschreibungen im Freiverkehr einer
anderen anerkannten Wertpapierbdrse zu erreichen und im gegebenen Fall aufrechtzuerhal-
ten.

(8) Informationspflichten:

Die Emittentin verpflichtet sich, die Anleiheglaubiger wahrend der Laufzeit der Schuldverschrei-
bungen uber ihre finanzielle Situation und die Entwicklung ihres Geschéfts zu informieren.

Die Emittentin wird den Anleihegléubigern in der Form des § 13 oder durch Veroffentlichung auf
ihrer Internetseite (www.behrens.ag)

(a) sobald verfugbar, jedoch nicht spéter als 180 Tage nach dem Ende jedes Geschéftsjahres
ihren gepriften konsolidierten Jahresabschluss; und

(b) sobald verfugbar, jedoch nicht spéter als 60 Tage nach dem Ende jedes Geschaftshalbjah-
res einen konsolidierten Halbjahresbericht; und

(c) sobald verfugbar, jedoch nicht spater als 60 Tage nach dem Ende des ersten und dritten
Kalenderquartals einen Zwischenbericht

zur Verfugung stellen.

Zwischenbericht® meint eine Zusammenfassung der finanziellen Situation und Geschéftsent-
wicklung ohne Zahlenwerke in Form einer Bilanz oder Gewinn- und Verlustrechnung.

8§10 Kindigung

(1) Kiundigungsrecht: Jeder Anleiheglaubiger ist berechtigt, bei Eintritt eines Kiindigungsgrundes sei-
ne Schuldverschreibungen insgesamt, jedoch nicht teilweise, ohne Einhalten einer Kiindigungs-
frist zu kiindigen und deren sofortige Riickzahlung zum Nennbetrag zuzlglich der bis zum Tag
der vorzeitigen Rickzahlung (ausschlief3lich) aufgelaufenen Zinsen zu verlangen.

.Kundigungsgrinde* sind:

(& Nichtzahlung von Kapital oder Zinsen: Die Emittentin zahlt Kapital oder Zinsen nicht inner-
halb von 5 Tagen nach dem betreffenden Falligkeitstag.

(b) Verletzung einer sonstigen Verpflichtung: Die Emittentin verletzt eine andere als die vorge-
nannten Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen; insbesondere (aber nicht be-
schrankt auf):
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(2)

3)

(©)

(d)

(e)

(f)

(9)

(i) die Negativverpflichtung aus § 2 (2);
(i) die Mitteilungspflicht tber einen Kontrollwechsel aus 8 5 (4);
(iii) eine der Verpflichtungen aus 8 9 (1) bis (8).

Ist die Pflichtverletzung heilbar, begriindet sie keinen Kiindigungsgrund, solange nicht der
Hauptzahlstelle eine Benachrichtigung von einem Anleiheglaubiger Uber die Pflichtverletzung
zugegangen ist und die Pflichtverletzung langer als 15 Tage nach Eingang der Benachrichti-
gung noch fortbesteht.

Drittkiindigung: Die Emittentin oder eine Wesentliche Tochtergesellschaft erfillt eine Zah-
lungsverpflichtung aus einer anderen Finanzverbindlichkeit nicht und die Nichterfullung dau-
ert langer als 15 Tage fort, nachdem die Emittentin oder die betreffende Wesentliche Toch-
tergesellschaft hierliber eine schriftliche Benachrichtigung eines Glaubigers erhalten hat;
oder eine solche Zahlungsverpflichtung wird aufgrund einer Nichterfullung von Verpflichtun-
gen der Emittentin oder einer Wesentlichen Tochtergesellschaft vorzeitig fallig. Die Drittkiin-
digung begriindet keinen Kiindigungsgrund, solange die genannten Zahlungsverpflichtungen
insgesamt einen Betrag von EUR 2.000.000,00 (oder den Gegenwert in anderen Wahrun-
gen) nicht Ubersteigen.

Einstellung der Geschéftstatigkeit, Verauf3erung von Vermdgen: Die Emittentin oder eine
Wesentliche Tochtergesellschaft stellt ihnre Geschéftstatigkeit ganz oder Uberwiegend ein
oder veraufR3ert oder Ubertragt ihr gesamtes oder wesentliche Teile ihres Vermdgens an eine
Person auf3erhalb der Gruppe. Wesentlich ist jede Vermdgensuibertragung, deren Wert allein
oder in Summe mit friheren Vermogensubertragungen seit dem Begebungstag 15% der
konsolidierten Bilanzsumme des Jahresabschlusses 2014 Ubersteigt.

Zahlungseinstellung: Die Emittentin oder eine Wesentliche Tochtergesellschaft gibt ihre Zah-
lungsunfahigkeit bekannt oder stellt ihre Zahlungen allgemein ein.

Insolvenz etc.: Ein zustandiges Gericht erdffnet ein Insolvenzverfahren Uber das Vermdgen
der Emittentin oder einer Wesentlichen Tochtergesellschaft; oder die Emittentin oder eine
Wesentliche Tochtergesellschaft leitet ein solches Verfahren ein oder beantragt seine Einlei-
tung oder bietet eine allgemeine Schuldenregelung zugunsten aller ihrer Glaubiger an oder
trifft eine solche; oder ein Dritter beantragt ein Insolvenzverfahren tber das Vermdgen der
Emittentin oder einer Wesentlichen Tochtergesellschaft und ein solches Verfahren ist nicht
innerhalb einer Frist von 60 Tagen aufgehoben oder ausgesetzt worden.

Liguidation: Die Emittentin tritt in Liquidation; es sei denn, dies geschieht im Zusammenhang
mit einer Verschmelzung oder einer anderen Form des Zusammenschlusses mit einer ande-
ren Gesellschaft und diese Gesellschaft tbernimmt alle Verpflichtungen, die die Emittentin
im Zusammenhang mit diesen Schuldverschreibungen eingegangen ist und verfugt Uber Ei-
genkapital in mindestens derselben Hohe.

Mitteilung tUber Kindigungsgrinde: Die Emittentin macht den Anleiheglaubigern Uber jeden Ein-
tritt eines Kiindigungsgrunds eine Mitteilung in der Form des § 13.

Heilung: Das Kundigungsrecht erlischt, wenn der Kiindigungsgrund vor Ausiibung des Kiindi-
gungsrechts geheilt wird.
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Quorum: Eine Kundigung auf Grundlage des 8 10 (1) (b), (c) oder (d) wird nur wirksam, wenn der
Hauptzahlstelle binnen 30 Tagen nach Eintritt des jeweiligen Kiuindigungsgrundes Kundigungen
fur mindestens 25% des Gesamtnennbetrags der ausstehenden Schuldverschreibungen zuge-
hen. Zur Klarstellung: Eine Kiindigung durch einen Anleiheglaubiger betrifft stets nur die von ihm
jeweils gehaltenen Schuldverschreibungen und hat keine Auswirkung auf die von anderen Anlei-
heglaubigern gehaltenen Schuldverschreibungen.

Form der Kiindigung: Eine Kiindigung gemaf § 10 (1) ist schriftlich in deutscher oder englischer
Sprache gegenlber der Hauptzahlstelle zu erklaren und dieser personlich oder per Einschreiben
zu Ubermitteln. Der Kiindigungserklarung ist ein Nachweis beizufiigen, aus dem sich ergibt, dass
der betreffende Anleiheglaubiger zum Zeitpunkt der Abgabe der Erklarung Inhaber der betreffen-
den Schuldverschreibung ist. Der Nachweis kann durch eine Bescheinigung der Depotbank ge-
maf § 15 (4) oder auf andere geeignete Weise erbracht werden.

§11 Ersetzung

Ersetzungsberechtigung: Die Emittentin ist unter den folgenden Voraussetzungen jederzeit be-
rechtigt, ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger eine Tochtergesellschaft an ihrer Stelle als
Hauptschuldnerin (die ,Nachfolgeschuldnerin®) fir alle Verpflichtungen aus und im Zusammen-
hang mit diesen Schuldverschreibungen einzusetzen:

(a) Die Emittentin befindet sich nicht mit einer Zahlung von Kapital oder Zinsen auf die Schul-
verschreibungen in Verzug; und

(b) die Nachfolgeschuldnerin Gbernimmt alle Verpflichtungen der Emittentin in Bezug auf die
Schuldverschreibungen; und

(c) die Emittentin und die Nachfolgeschuldnerin haben alle erforderlichen Genehmigungen er-
halten und sind berechtigt, an die Zahlstelle die zur Erfillung der Zahlungsverpflichtungen
aus den Schuldverschreibungen zahlbaren Betrage in Euro zu zahlen, ohne verpflichtet zu
sein, jeweils in dem Land, in dem die Nachfolgeschuldnerin oder die Emittentin ihren Sitz
oder Steuersitz hat, erhobene Steuern oder andere Abgaben jeder Art abzuziehen oder ein-
zubehalten; und

(d) die Nachfolgeschuldnerin hat sich verpflichtet, jeden Anleiheglaubiger hinsichtlich solcher
Steuern oder Abgaben freizustellen, die einem Anleiheglaubiger als Folge der Ersetzung
auferlegt werden; und

(e) die Emittentin garantiert unwiderruflich und unbedingt gegentiber den Anleiheglaubigern die
Zahlung aller von der Nachfolgeschuldnerin auf die Schuldverschreibungen zahlbaren Be-
trdge und gibt eine § 2 (2) entsprechende Negativverpflichtung ab.

Der Hauptzahlstelle wird jeweils ein Rechtsgutachten von anerkannten Rechtsanwélten vorge-
legt, das bestatigt, dass die Bestimmungen in den vorstehenden § 11 (1) (a) bis (e) in den be-
troffenen Rechtsordnungen erfillt wurden.

Bekanntmachung: Jede Ersetzung ist binnen 20 Tagen gemaR § 13 bekanntzumachen.

Bezugnahmen: Im Fall einer Ersetzung gilt jede Bezugnahme in diesen Anleihebedingungen auf
die Emittentin ab dem Zeitpunkt der Ersetzung als Bezugnahme auf die Nachfolgeschuldnerin
und jede Bezugnahme auf das Land, in dem die Emittentin ihren Sitz oder Steuersitz hat, gilt ab
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diesem Zeitpunkt als Bezugnahme auf das Land, in dem die Nachfolgeschuldnerin ihren Sitz oder
Steuersitz hat. Des Weiteren gilt im Fall einer Ersetzung folgendes:

(& in 8§85 (2) und § 7 gilt eine alternative Bezugnahme auf die Bundesrepublik Deutschland als
aufgenommen (zusétzlich zu der Bezugnahme nach Maf3gabe des vorstehenden Satzes auf
das Land, in dem die Nachfolgeschuldnerin ihren Sitz oder Steuersitz hat); und

(b) in 8§10 (1) und 8 5 (5) gilt eine alternative Bezugnahme auf die Emittentin in ihrer Eigen-
schaft als Garantin als aufgenommen (zusétzlich zu der Bezugnahme auf die Nachfolge-
schuldnerin).

§12 Begebung weiterer Schuldverschreibungen,
An- und Verkauf

Begebung weiterer Schuldverschreibungen: Die Emittentin kann jederzeit ohne Zustimmung der
Anleiheglaubiger in den Grenzen ihrer Verpflichtungen gemaR 8§ 9 (3) weitere Schuldverschrei-
bungen begeben, die in jeder Hinsicht (oder in jeder Hinsicht mit Ausnahme des Tags der Bege-
bung und der ersten Zinszahlung) die gleichen Bedingungen wie die Schuldverschreibungen die-
ser Anleihe haben und die zusammen mit den Schuldverschreibungen dieser Anleihe eine einzi-
ge Anleihe bilden (die ,Aufstockung®).

An- und Verkauf durch die Emittentin: Die Emittentin kann jederzeit im Markt oder auf andere
Weise Schuldverschreibungen ankaufen und verkaufen.

8§13 Bekanntmachungen, Mitteilungen

Bekanntmachungen: Alle Bekanntmachungen, die die Schuldverschreibungen betreffen, werden
im elektronischen Bundesanzeiger verdéffentlicht. Fir das Datum und die Rechtswirksamkeit
samtlicher Bekanntmachungen ist die erste Veréffentlichung maf3geblich. Jede derartige Be-
kanntmachung gilt am flinften Tag nach dem Tag der Verdoffentlichung als den Anleihegléubigern
mitgeteilt.

Mitteilungen an das Clearingsystem: Die Emittentin ist berechtigt, alle die Schuldverschreibungen
betreffenden Mitteilungen an das Clearingsystem zur Weiterleitung an die Anleiheglaubiger zu
Ubermitteln. Jede derartige Bekanntmachung gilt am siebten Tag nach dem Tag der Mitteilung an
das Clearingsystem als den Anleiheglaubigern mitgeteilt.

§14 Anderung der Anleihebedingungen,
Beschllisse der Anleiheglaubiger,
Gemeinsamer Vertreter

Anwendbarkeit des SchVG: Die Emittentin kann die Anleihebedingungen mit Zustimmung der An-
leiheglaubiger aufgrund Mehrheitsbeschlusses nach Maf3gabe der 88 5 ff. SchVG in seiner jewei-
ligen gultigen Fassung andern. Die Anleiheglaubiger kénnen insbesondere einer Anderung we-
sentlicher Inhalte der Anleihebedingungen, einschlief3lich der in § 5 Absatz 3 SchVG vorgesehe-
nen MaRnahmen mit Ausnahme der Ersetzung der Emittentin, die in 8 11 abschlielend geregelt
ist, mit den in dem nachstehenden § 14 (2) genannten Mehrheiten zustimmen. Ein ordnungsge-
maR gefasster Mehrheitsbeschluss ist fir alle Anleiheglaubiger verbindlich.

Mehrheitserfordernisse: Vorbehaltlich des nachstehenden Satzes und der Erreichung der erfor-
derlichen Beschlussfahigkeit beschliel3en die Anleiheglaubiger mit der einfachen Mehrheit der an
der Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte. Beschlisse, durch welche der wesentliche Inhalt
der Anleihebedingungen, insbesondere in den Fallen des § 5 Absatz 3 Nummer 1 bis 8 SchVG,
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geandert wird, bedirfen zu ihrer Wirksamkeit einer Mehrheit von mindestens 75% der an der Ab-
stimmung teilnehmenden Stimmrechte (die ,qualifizierte Mehrheit").

Abstimmung: Beschliisse der Anleiheglaubiger werden nach Wahl der Emittentin im Wege der
Abstimmung ohne Versammlung nach 8§ 18 SchVG oder einer Glaubigerversammlung nach § 9
SchVG getroffen. Anleiheglaubiger, deren Schuldverschreibungen zusammen 5% des jeweils
ausstehenden Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen erreichen, kdnnen schriftlich
nach ihrer Wahl die Durchfuihrung einer Abstimmung ohne Versammlung nach Mafl3gabe von § 9
i.V.m. 8 18 SchVG oder die Durchfiihrung einer Abstimmung im Wege einer Glaubigerversamm-
lung nach § 9 SchVG verlangen. Die Aufforderung zur Stimmabgabe durch den Abstimmungslei-
ter bzw., im Fall einer Glaubigerversammlung, die Einberufung, regelt die weiteren Einzelheiten
der Beschlussfassung und der Abstimmung. Mit der Aufforderung zur Stimmabgabe werden die
Beschlussgegenstande sowie die Vorschlage zur Beschlussfassung den Anleiheglaubigern be-
kannt gegeben.

Besonderer Nachweis und Sperrvermerk: Anleiheglaubiger haben die Berechtigung zur Teilnah-
me an der Abstimmung zum Zeitpunkt der Stimmabgabe durch besonderen Nachweis der De-
potbank und die Vorlage eines Sperrvermerks der Depotbank fiir den Abstimmungszeitraum
nachzuweisen.

Gemeinsamer Vertreter der Anleiheglaubiger: Die Anleihegléubiger kénnen durch Mehrheitsbe-
schluss die Bestellung und Abberufung eines gemeinsamen Vertreters, die Aufgaben und Befug-
nisse des gemeinsamen Vertreters, die Ubertragung von Rechten der Anleiheglaubiger auf den
gemeinsamen Vertreter und eine Beschrankung der Haftung des gemeinsamen Vertreters be-
stimmen. Die Bestellung eines gemeinsamen Vertreters bedarf einer qualifizierten Mehrheit,
wenn er erméachtigt wird, wesentlichen Anderungen der Anleihebedingungen geman § 14 (2) zu-
zustimmen.

Bekanntmachungen: Bekanntmachungen betreffend diesen § 14 erfolgen geméf3 den 88 5 ff.
SchVG sowie nach § 13.

8§15 Schlussbestimmungen

Anwendbares Recht: Form und Inhalt der Schuldverschreibungen bestimmen sich nach dem
Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Gerichtsstand: Ausschliel3licher Gerichtsstand fir alle Rechtsstreitigkeiten aus den in diesen An-
leihebedingungen geregelten Angelegenheiten ist, soweit gesetzlich zulassig, Ahrensburg.

Fur Entscheidungen gemal 88 9 Absatz 2, 13 Absatz 3 und 18 Absatz 2 SchVG ist gemal § 9
Absatz 3 SchVG das Amtsgericht zustandig, in dessen Bezirk die Emittentin ihren Sitz hat. Fur
Entscheidungen Uber die Anfechtung von Beschlissen der Anleiheglaubiger ist gemaR § 20 Ab-
satz 3 SchVG das Landgericht ausschlieBlich zustandig, in dessen Bezirk die Emittentin ihren
Sitz hat.

Erfullungsort: Erfullungsort ist Frankfurt am Main.

Gerichtliche Geltendmachung: Jeder Anleiheglaubiger kann in Rechtsstreitigkeiten gegen die
Emittentin im eigenen Namen seine Rechte aus den ihm zustehenden Schuldverschreibungen
geltend machen unter Vorlage der folgenden Dokumente: (a) einer Bescheinigung seiner Depot-
bank, die (i) den vollen Namen und die volle Anschrift des Anleiheglaubigers bezeichnet, (i) den
gesamten Nennbetrag der Schuldverschreibungen angibt, die am Ausstellungstag dieser Be-
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scheinigung dem bei dieser Depotbank bestehenden Depot dieses Anleiheglaubigers gutge-
schrieben sind, und (iii) bestétigt, dass die Depotbank dem Clearingsystem und der Zahlstelle ei-
ne schriftliche Mitteilung zugeleitet hat, die die Angaben gemaf (i) und (ii) enthalt und Bestéati-
gungsvermerke des Clearingsystems sowie des jeweiligen Clearingsystem-Kontoinhabers tragt,
sowie (b) einer von einem Vertretungsberechtigten des Clearingsystems oder der Hauptzahlstelle
beglaubigten Ablichtung der Globalurkunde.

§ 16 Sprache

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache abgefasst und mit einer Ubersetzung in die
englische Sprache versehen. Der deutsche Wortlaut ist allein rechtsverbindlich. Die englische Uber-
setzung dient nur zur Information.
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G. BEDINGUNGEN DES UMTAUSCHANGEBOTS

Die Emittentin wird voraussichtlich am 9. Oktober 2015 das folgende Umtauschangebot auf ihrer Internetsei-
te und im Bundesanzeiger verdffentlichen:

Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft

Ahrensburg, Bundesrepublik Deutschland

Einladung
an die Inhaber
der
8,0% Schuldverschreibungen 2011/2016
ISIN DEOOOA1H3GEY

zum Umtausch ihrer Schuldverschreibungen

neue 7,75% Schuldverschreibungen 2015/2020 der Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft
ISIN DEO00A161Y52

(UMTAUSCHANGEBOT)

Die Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft (nachfolgend auch die ,Emittentin®) hat am 15. Marz 2011
EUR 30.000.000 8,0% Schuldverschreibungen 2011/2016, eingeteilt in auf den Inhaber lautende, unterei-
nander gleichberechtigte Schuldverschreibungen 2011/2016 mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000
und der ISIN DEOOOA1H3GES (im Folgenden die ,Schuldverschreibungen 2011/2016" und jeweils eine
.Schuldverschreibung 2011/2016%) begeben. Der Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen
2011/2016 in H6he von EUR 30.000.000 steht gegenwartig noch zur Ruckzahlung aus. Die Emittentin selbst
hélt keine Schuldverschreibungen 2011/2016.

Die Geschéftsfihrung der Emittentin hat beschlossen, die Anleiheglaubiger (die ,Anleiheglaubiger®) dazu
einzuladen, ihre Schuldverschreibungen 2011/2016 in neue 7,75% Schuldverschreibungen 2015/2020 der
Emittentin mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000 (ISIN DEOO0OA161Y52) (die ,Neuen Schuldver-
schreibungen® und jeweils eine ,Neue Schuldverschreibung®), die von der Emittentin voraussichtlich ab
dem 12. Oktober 2015 im Grof3herzogtum Luxemburg, in der Bundesrepublik Deutschland und der Republik
Osterreich 6ffentlich und im Rahmen einer Privatplatzierung zum Erwerb angeboten werden (das ,Ange-
bot*), umzutauschen.

Der Umtausch erfolgt zu den nachstehenden Bedingungen (die ,Umtauschbedingungen®).
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§1.
EINLADUNG ZUM UMTAUSCH

Die Emittentin l&dt nach MaRRgabe dieser Umtauschbedingungen die Anleiheglaubiger ein (die ,Einladung®),
Angebote zum Umtausch ihrer Schuldverschreibungen 2011/2016 in Neue Schuldverschreibungen abzuge-
ben (der ,Umtausch® und das Angebot zum Umtausch der ,Umtauschauftrag®).

§2.
UMTAUSCHVERHALTNIS

Der Umtausch erfolgt zum Nennbetrag zuzuglich eines Barausgleichsbetrages (wie in
Abs. (3) definiert).
1

Das Umtauschverhéltnis betragt 1:1 (eins zu eins). Dies bedeutet, dass jeder Anleiheglau-
(2) biger, der einen Umtauschauftrag erteilt hat, im Fall der Annahme seines Umtauschauf-
trags durch die Emittentin

€) eine Neue Schuldverschreibung pro eingetauschter Schuldverschreibung
2011/2016 sowie

(b) einen Barausgleichbetrag (wie in Abs. (3) definiert)

erhalt.

Der jeweilige ,Barausgleichsbetrag® setzt sich zusammen aus
3
€) einem Geldbetrag in Hohe von EUR 20 pro umgetauschter Schuldverschrei-
bung 2011/2016 (,Zusatzbetrag®) und

(b) den jeweiligen Stiickzinsen, die auf die umgetauschten Schuldverschreibungen
2011/2016 entfallen.

.Stickzinsen® bedeutet die anteilsméaRig angefallenen Zinsen vom letzten Zinszahltag
(einschliefilich) der Schuldverschreibungen 2011/2016, wie in § 2 der Anleihebedingungen
der Schuldverschreibungen 2011/2016 festgelegt, bis zum Begebungstag der Neuen
Schuldverschreibungen, voraussichtlich dem 11. November 2015 (der ,Begebungstag®)
(ausschliefilich). GemaR § 2 Abs. 4 der Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen
2011/2016 erfolgt die Berechnung der Zinsen fur Teile von Zeitrdumen, sofern Zinsen fur
einen Zeitraum von weniger als einem Jahr zu berechnen sind, auf der Grundlage der tat-
séchlich verstrichenen Tage, act/act.
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§3.
UMFANG DES UMTAUSCHES

Es qgibt keine festgelegten Tranche und keinen Mindest- oder Hochstbetrag der Neuen
Schuldverschreibungen, die fur den Umtausch vorgesehen ist. Der Betrag der Neuen
Schuldverschreibungen, die fir den Umtausch eingesetzt werden, und die Annahme von
Umtauschauftragen durch die Emittentin stehen im alleinigen und freien Ermessen der
Emittentin.

Eine fur den Umtausch notwendige Mindestanzahl oder ein Mindestnennbetrag von
Schuldverschreibungen 2011/2016 pro Anleiheglaubiger besteht nicht.

§4.
UMTAUSCHFRIST

Die Umtauschfrist fir die Schuldverschreibungen 2011/2016 beginnt am 12. Oktober 2015
und endet voraussichtlich am 4. November 2015 um 18:00 Uhr MEZ (die ,Umtauschfrist®).

Die Emittentin ist jederzeit und nach ihrem alleinigen und freien Ermessen berechtigt, ohne
Angabe von Grinden die Umtauschfrist zu verlangern oder zu verkirzen, den Umtausch
vorzeitig zu beenden oder die Einladung zurlickzunehmen. Die Emittentin wird dies auf
ihrer Internetseite sowie im Bundesanzeiger veréffentlichen. Im Falle einer Uberzeichnung
kann die Umtauschfrist vor dem in Abs. (1) bestimmten Termin beendet werden, und zwar
ab dem Ablauf des Borsentags, an dem die Uberzeichnung eingetreten ist. Eine ,Uber-
zeichnung® liegt vor, wenn im Rahmen des Angebots der Gesamtbetrag (i) der im Wege
des offentlichen Angebots eingestellten und bis zu dem jeweiligen Bérsentag (einschliel3-
lich) zuzurechnenden Zeichnungsangebote hinsichtlich der Neuen Schuldverschreibungen
und (ii) der im Wege der Privatplatzierung der quirin bank AG zugegangenen Zeichnungs-
angebote hinsichtlich der Neuen Schuldverschreibungen sowie (iii) der fur die Bedienung
der im Rahmen der Einladung erteilten Umtauschauftrége erforderlichen Neuen Schuldver-
schreibungen den Gesamtnennbetrag der angebotenen Schuldverschreibungen Ubersteigt.

Die Emittentin ist dartber hinaus nach ihrem alleinigen und freien Ermessen berechtigt,
auch nach Ablauf der Umtauschfrist zugegangene Umtauschauftrage anzunehmen.
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§5.
ABWICKLUNGSSTELLE

Abwicklungsstelle fur den Umtausch ist die

quirin bank AG,
Kurflirstendamm 119,
10711 Berlin

(die ,Abwicklungsstelle®).

Die Abwicklungsstelle handelt ausschlieBlich als Erfullungsgehilfe der Emittentin und Uber-
nimmt keinerlei Verpflichtungen gegentber den Anleiheglaubigern und es wird kein Auftrags-
oder Treuhandverhaltnis zwischen ihr und den Anleiheglaubigern begriindet.

§ 6.
UMTAUSCHAUFTRAGE

Anleiheglaubiger, die Schuldverschreibungen 2011/2016 umtauschen wollen, missen bei
ihrer Depotbank einen Umtauschauftrag abgeben. Der Umtauschauftrag wird von der Depot-
bank an die Abwicklungsstelle weitergeleitet und muss bis zum Ende der Umtauschfrist dort
zugegangen sein. Es wird darauf hingewiesen, dass die Mdglichkeit zur Erteilung eines Um-
tauschauftrags durch die Anleiheglaubiger Uber ihre jeweilige Depotbank aufgrund einer
Vorgabe der jeweiligen Depotbank bereits vor dem Ende der Umtauschfrist enden kann.
Weder die Emittentin noch die Abwicklungsstelle Gibernehmen eine Gewahrleistung oder
Haftung dafir, dass innerhalb der Umtauschfrist erteilte Umtauschauftrage auch tatsachlich
vor dem Ende der Umtauschfrist bei der Abwicklungsstelle eingehen.

Umtauschauftrage haben folgendes zu beinhalten:

€) ein Angebot des Anleiheglaubigers zum Umtausch einer bestimmten Anzahl von
Schuldverschreibungen 2011/20186, in schriftlicher Form und unter Verwendung
des Uber die Depotbank zur Verfligung gestellten Formulars,

(b) die unwiderrufliche Anweisung des Anleiheglaubigers an die Depotbank,

i. die Schuldverschreibungen 2011/2016, fur die ein Umtauschauftrag
erteilt wurde, zu sperren und jegliche Ubertragung bis zum Begebungs-
tag zu unterlassen (die ,Depotsperre®); und
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ii. die Anzahl von in ihrem Wertpapierdepot befindlichen Schuldver-
schreibungen 2011/2016 (ISIN DEOOOA1H3GEDY), fir die ein Um-
tauschauftrag erteilt wurde, in die ausschlieRlich fir das Umtauschan-
gebot eingerichtete ISIN DEO00A161Y60 (,Zum Umtausch angemelde-
te Schuldverschreibungen®) bei der Clearstream Banking Aktiengesell-
schaft umzubuchen;

dies vorbehaltlich dem automatischen Widerruf dieser unwiderruflichen Anwei-
sung im Fall, dass die Einladung vor dem Ende der Umtauschfrist zuriickgenom-
men wird.

Umtauschauftrage kénnen nur unwiderruflich abgegeben werden. Die Umtauschauftrage

3) sind nur wirksam, wenn die Schuldverschreibungen 2011/2016 (ISIN DEOOOA1H3GED9), fur
die ein Umtauschauftrag abgeben wird, in die ISIN DEOOOA161Y60 (,Zum Umtausch ange-
meldete Schuldverschreibungen®) umgebucht worden sind.

§7.
DEPOTSPERRE

Die Depotsperre hat bis zum Eintritt des frihesten der nachfolgenden Ereignisse wirksam zu

(1) sein, sofern die Emittentin keine abweichende Bekanntmachung veroffentlicht:
€) die Abwicklung am Begebungstag oder
(b) die Veroffentlichung der Emittentin, dass die Einladung zuriickgenommen wird.
§ 8.

ANWEISUNG UND BEVOLLMACHTIGUNG

Mit der Abgabe des Umtauschauftrages geben die Anleiheglaubiger folgende Erklarungen ab:

sie weisen ihre Depotbank an, die Schuldverschreibungen 2011/2016, fur die sie
(@) den Umtauschauftrag abgeben, zunéchst in ihrem Wertpapierdepot zu belassen,

aber in die ISIN DEOO0A161Y60 (zum ,Umtausch angemeldete Schuldverschrei-

bungen®) bei der Clearstream Banking Aktiengesellschaft umzubuchen;

b sie beauftragen und bevollmé&chtigen die Abwicklungsstelle sowie ihre Depotbank
(b) (jeweils unter der Befreiung von dem Verbot des Selbstkontrahierens gemaf
§ 181 BGB), alle zur Abwicklung dieses Umtauschauftrages erforderlichen oder
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(©)

(d)

(e)

(f)

zweckmafigen Handlungen vorzunehmen sowie entsprechende Erklarungen
abzugeben und entgegenzunehmen, insbesondere den Ubergang des Eigentums
an den Schuldverschreibungen 2011/2016, fur die sie den Umtauschauftrag ab-
geben, herbeizufiihren und die Zahlung des Barausgleichsbetrages an die Anlei-
heglaubiger abzuwickeln; die Anleiheglaubiger haben Kenntnis davon, dass die
Abwicklungsstelle auch fur die Emittentin tétig wird;

sie beauftragen und bevollmé&chtigen die Abwicklungsstelle, alle Leistungen zu
erhalten und Rechte auszuiiben, die mit dem Besitz der umgetauschten Schuld-
verschreibungen 2011/2016 verbunden sind,;

sie weisen ihre Depotbank an, ihrerseits etwaige Zwischenverwahrer der Schuld-
verschreibungen 2011/2016, fur die ein Umtauschauftrag erteilt wurde, sowie die
Clearstream Banking AG anzuweisen und zu erméchtigen, der Abwicklungsstelle
die Anzahl der im Konto der Depotbank bei der Clearstream Banking AG unter
der ISIN DEOOOA161Y60 (,zum Umtausch angemeldete Schuldverschreibungen®)
eingebuchten Schuldverschreibungen 2011/2016 bérsentéaglich mitzuteilen;

sie Ubertragen — vorbehaltlich des Ablaufs der Umtauschfrist und unter der auflo-
senden Bedingung der Nichtannahme des Umtauschangebots durch die Emitten-
tin (gof. auch teilweise) — die Schuldverschreibungen 2011/2016, fir die ein Um-
tauschauftrag erteilt wurde, auf die Emittentin mit der Mal3gabe, dass Zug um
Zug gegen die Ubertragung eine entsprechende Anzahl an Neuen Schuldver-
schreibungen sowie die Gutschrift des jeweiligen Barausgleichbetrages an sie
Ubertragen werden;

sie erméachtigen die Depotbank, der Abwicklungsstelle den Namen des Depotin-
habers und Informationen tber dessen Anweisungen bekannt zu geben.

Die vorstehenden unter den Buchstaben (a) bis (f) aufgefuhrten Erklarungen, Weisungen, Auftrage und
Vollmachten werden im Interesse einer reibungslosen und ziigigen Abwicklung unwiderruflich erteilt.

1)

§9.
ANNAHME DER ANGEBOTE

Es liegt im alleinigen und freien Ermessen der Emittentin, Umtauschauftrage ohne Angabe
von Grinden vollsténdig oder teilweise nicht anzunehmen. Umtauschauftrage, die nicht in
Ubereinstimmung mit den Umtauschbedingungen erfolgen oder hinsichtlich derer die Abga-
be eines solchen Angebots nicht in Ubereinstimmung mit den jeweiligen nationalen Geset-
zen und anderen Rechtsvorschriften erfolgt, werden von der Emittentin nicht angenommen.

67



Die Emittentin behdlt sich das Recht vor, Umtauschauftrage oder Widerrufsanweisungen
trotz VerstdlRen gegen die Umtauschbedingungen oder Versdumung der Umtauschfrist den-
noch anzunehmen, unabhéngig davon, ob die Emittentin bei anderen Anleiheglaubigern mit
ahnlichen VerstolRen oder Fristversdumungen in gleicher Weise vorgeht.

(2)

Mit der Annahme eines Umtauschauftrags durch die Emittentin kommt zwischen dem betref-
fenden Anleiheglaubiger und der Emittentin ein Vertrag tiber den Umtausch der Schuldver-
schreibungen 2011/2016 gegen die Neuen Schuldverschreibungen sowie Zahlung des Bar-
ausgleichsbetrages gemaR den Umtauschbedingungen zustande.

3)

Die Emittentin beabsichtigt, am oder um den 11. November 2015 auf ihrer Internetseite so-
wie im Bundesanzeiger bekannt zu geben, in welchem Umfang sie Umtauschauftrdge ange-
nommen hat.

(4)

§ 10.
LIEFERUNG DER NEUEN SCHULDVERSCHREIBUNGEN;
ZAHLUNG DER BARAUSGLEICHSBETRAGE

Die Lieferung der Neuen Schuldverschreibungen sowie die Zahlung der jeweiligen Baraus-
gleichsbetréage fur die Schuldverschreibungen 2011/2016, fur die Umtauschauftrage erteilt
und von der Emittentin angenommen wurden, erfolgt an das Clearing System der Clear-
stream Banking Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, Mergenthalerallee 61, 65760 Esch-
born (das ,Clearing System®), oder dessen Order zur Gutschrift auf die Konten der jeweili-
gen Kontoinhaber Zug um Zug gegen Ubertragung der Schuldverschreibungen 2011/2016,
fur die Umtauschauftrage erteilt und von der Emittentin angenommen wurden, an die Emit-
tentin. Das Settlement findet voraussichtlich am oder um den 11. November 2015 statt.

1)

Die Gutschrift des Barausgleichsbetrages erfolgt Uber die jeweilige Depotbank der Anleihe-

2) glaubiger.

§11.
GEWAHRLEISTUNG DER ANLEIHEGLAUBIGER

Jeder Anleiheglaubiger, der einen Umtauschauftrag erteilt, sichert zu, gewahrleistet und verpflichtet sich
gegenuber der Emittentin und der Abwicklungsstelle mit der Abgabe des Umtauschauftrages zum Ende der
Umtauschfrist und zum Begebungstag:

er hat die Umtauschbedingungen durchgelesen, verstanden und akzeptiert;

(@)
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er wird auf Anfrage jedes weitere Dokument ausfertigen und aushéndigen, das von

(b) der Abwicklungsstelle oder von der Emittentin flr notwendig oder zweckmafig
erachtet wird, um den Umtausch oder die Abwicklung abzuschliel3en;
er erklart, dass die Schuldverschreibungen 2011/2016, fir die ein Umtauschauftrag

© erteilt wurde, in seinem Eigentum stehen und frei von Rechten und Anspriichen
Dritter sind; und

) er erklart, dass ihm bekannt ist, dass sich — von bestimmten Ausnahmen abgese-

hen — die Einladung nicht an Anleiheglaubiger in den Vereinigten Staaten, Kanada,
Australien und Japan richtet und die Einladung nicht in diesen Staaten abgegeben
werden darf, und er sich au3erhalb dieser Staaten befindet.

§12.
BEKANNTMACHUNGEN

Sofern nicht anderweitig erforderlich oder zweckmaRig, erfolgen Bekanntmachungen im Zusammenhang mit
der Einladung im Bundesanzeiger und auf der Internetseite der Emittentin.

§13.
ANWENDBARES RECHT

Diese Umtauschbedingungen, die jeweiligen Umtauschauftréage der Anleiheglaubiger sowie alle vertragli-
chen und auBervertraglichen Schuldverhéltnisse, die sich aus oder im Zusammenhang damit ergeben, unter-
liegen deutschem Recht unter Ausschluss der Verweisungsnormen des deutschen internationalen Privat-
rechts.

§ 14.
GERICHTSSTAND

Fur alle Rechtsstreitigkeiten aus oder im Zusammenhang mit diesen Umtauschbedingungen, den jeweiligen
Umtauschauftragen der Anleiheglaubiger sowie allen vertraglichen und auf3ervertraglichen Schuldverhéaltnis-
sen, die sich aus oder im Zusammenhang damit ergeben, ist ausschliellicher Gerichtsstand Frankfurt am
Main.

Risikohinweise und Hinweis auf Wertpapierprospekt

Den Inhabern der Schuldverschreibungen 2011/2016 wird empfohlen, vor der Entscheidung Uber die Abga-
be eines Angebots zum Umtausch ihrer Schuldverschreibungen 2011/2016 den Wertpapierprospekt der Joh.
Friedrich Behrens Aktiengesellschaft vom 9. Oktober 2015 (der ,Wertpapierprospekt®) und etwaige zukinf-
tig verdffentlichte Nachtrage zu dem Wertpapierprospekt aufmerksam zu lesen und insbesondere die im
Abschnitt ,A. Risikofaktoren® beschriebenen Risiken bei ihrer Entscheidung zu berlcksichtigen.
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Dieser Wertpapierprospekt und etwaige zukinftig veroffentlichte Nachtrage zu dem Wertpapierprospekt, auf
deren Grundlage dieses Umtauschangebot erfolgt, werden in elektronischer Form auf den Internetseite der
Emittentin (www.behrens.ag/Anleihe-2015) und der Frankfurter Wertpapierborse (www.boerse-frankfurt.de),
veroffentlicht. Auf Wunsch kann den Anlegern durch die Emittentin (Postanschrift: Joh. Friedrich Behrens
Aktiengesellschaft, Bogenstrasse 43-45, 22926 Ahrensburg) auch eine gedruckte Fassung des Wertpapier-

prospekts zur Verfligung gestellt werden.

Ahrensburg, im Oktober 2015
Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft

Der Vorstand
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H. AUSGEWAHLTE FINANZINFORMATIONEN

Die Konzernabschliisse wurden gemafR den Rechnungslegungsvorschriften des International Accounting
Standards Board (IASB) — den International Financial Reporting Standards, wie sie in der EU anzuwenden
sind (,IFRS“) — unter Anwendung des Gesamtkostenverfahrens aufgestellt und enthalten die gepruften
Finanzinformationen nach IFRS fir das jeweilige Geschéftsjahr sowie entsprechende Vergleichszahlen fur
das vorherige Geschéftsjahr. Auch in  Zukunft werden die Konzernabschlisse und die
Konzernzwischenabschlisse der Behrens-Gruppe nach IFRS aufgestellt.

Konsolidierte Finanzinformationen in diesem Prospekt, die sich auf den Stichtag 31. Dezember 2013 oder
31. Dezember 2014 bzw. das am 31. Dezember 2013 oder 31. Dezember 2014 beendete Geschéftsjahr
beziehen, stammen aus dem IFRS-Konzernabschluss 2014, der Vergleichsangaben zum 31. Dezember
2013 bzw. zu dem am 31. Dezember 2013 beendeten Geschéftsjahr enthalt, oder sind aus dem IFRS-
Konzernabschluss 2014 abgeleitet. Konsolidierte Finanzinformationen in diesem Prospekt, die sich auf den
Stichtag 30. Juni 2015 bzw. den am 30. Juni 2014 oder 30. Juni 2015 endenden Sechsmonatszeitraum
beziehen, stammen aus dem ungepriften IFRS-Konzernzwischenabschluss 2015, der Vergleichsangaben
zu dem am 30.Juni 2014 beendeten Sechsmonatszeitraum enthalt, oder sind aus dem IFRS-
Konzernzwischenabschluss 2015 abgeleitet. Finanzinformationen in diesem Prospekt, die als ,gepruft
bezeichnet werden, wurden aus dem IFRS-Konzernabschluss 2014 ibernommen. Finanzinformationen in
diesem Prospekt, die als ,ungeprift® bezeichnet werden, wurden der Buchhaltung oder dem Management
Reporting System der Behrens-Gruppe entnommen, aus den gepruften Abschlissen abgeleitet, oder
stammen aus dem ungepriften IFRS-Konzernzwischenabschluss 2015. Finanzinformationen, die als
ungeprift bezeichnet werden, wurden weder von einem Abschlussprifer geprift noch in anderer Weise
priferisch durchgesehen. Die in den nachfolgenden Tabellen dargestellten Finanzangaben stellen eine
Auswahl von Finanzinformationen der Behrens-Gruppe dar und sind zur besseren Lesbarkeit in Tausend
Euro (,TEUR®) angegeben und kaufmannisch auf ganze Zahlen gerundet. Angaben in Prozent wurden
kaufmannisch auf eine Nachkommastelle gerundet. Aufgrund kaufmannischer Rundungen addieren sich
einzelne Zahlen- und Prozentangaben in Tabellen unter Umsténden nicht exakt zu den jeweils angegebenen
Gesamt- oder Zwischensummen. Ferner kdnnen kaufméannisch gerundete Werte von an anderer Stelle in
diesem Prospekt genannten, nicht gerundeten Werten abweichen.

Die nachfolgend dargestellten konsolidierten Finanzinformationen und Geschéftsinformationen stellen eine
Zusammenfassung der in diesen Prospekt durch Verweis einbezogenen Finanzinformationen dar. Anleger
sollten ihre Anlageentscheidung auf die Prifung des gesamten Prospekts einschlie3lich der darin durch
Verweis einbezogenen Finanzinformationen stitzen.
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I. Ausgewadhlte Angaben zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR -
UmsatzerloSe .....ccoovevveeiieiieiieeee e 92.661 98.308 50.605 53.464
Betriebsleistung ....... 93.353 99.269 51.381 54.196

Materialaufwand..... 53.627 56.058 28.753 31.117

Personalaufwand 19.170 19.545 9.700 10.148

Abschreibungen auf immateri-

elle Vermdgenswerte des An-

lagevermdgens und Sachanla-

(o =14 TSSOSO 2.442 2.486 1.213 1.301

Sonstige betriebliche Aufwen-

AUNGEN o 16.265 16.778 9.127 8.945
Betriebsaufwand ... 91.820 94.996 48.756 51.309
Ergebnis der betrieblichen Tétig-

KEIE 1t 1.533 4.273 2.625 2.887

Ertrédge aus Joint Ventures............... 722 844 383 348
Operatives Ergebnis (EBIT)*..........c........ 2.255 5.117 3.008 3.235
Finanzergebnis .......cccocovvvciiinincciiicn, -3.254 -3.498 -1.792 -1.882
Ergebnis der gewdhnlichen Ge-
schaftstatigkeit ......ccocovvvviiiiiiiiiiciiee -999 1.619 1.216 1.353

Steuern vom Einkommen und

VoM Ertrag .....ccooceevveiiiiiiiciicnne 1.663 375 231 225
Konzernergebnis ..o, -2.662 1.244 985 1.128

Davon auf das Mutterunter-

nehmen entfallendes Konzern-

Eergebnis ..o -2.662 1.244 985 1.128
Konzernergebnis in EUR...........cccceveee. -2.662.000 1.244.000 985.000 1.128.000
Ergebnis pro Aktie in EUR (unver-
wassert und verwassert) ........ccoceeeneeen. -0,95 0,44 0,35 0,40

*  Die Emittentin versteht unter EBIT (Earnings before Interest and Taxes) das operative Ergebnis. Die Emittentin verwendet die
Kennzahl EBIT als Messgrof3e im Rahmen des Geschéftsbetriebs bzw. ist der Auffassung, dass diese Kennzahl von Anlegern als
MessgrofRe herangezogen werden konnte. Eine Vergleichbarkeit des in diesem Prospekt ausgewiesenen EBIT mit dem EBIT
anderer Unternehmen ist unter Umsténden nicht gegeben, da mangels einer allgemein anerkannten Definition dieser Kennzahl
unterschiedliche Ausgangsgrof3en bei der Berechnung verwendet werden kénnen.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Verteilung des operativen Ergebnisses in den Geschéftsjahren 2013 und
2014 sowie im jeweils ersten Halbjahr der Geschéftsjahre 2014 und 2015 auf die drei Marktsegmente
,Deutschland®, ,Europa“ und ,ROW* (Rest of the World), in die die Gesellschaften der Behrens-Gruppe nach
ihrem Sitz eingeteilt werden:

Operatives Ergebnis (EBIT)* Geschaéftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR -
Deutschland...........ccooeceniniiicnnnn, 882 2.969 1.362 1.458
Europa (ohne Deutschland). 2.096 2.260 1.337 1.534
Rest of the World (ROW)...... 339 536 355 215
Konsolidierung...... -1.062 -648 -46 28
Konzern gesamt.........ccccceviiiiiennnn, 2.255 5.117 3.008 3.235

* Die Emittentin versteht unter EBIT (Earnings before Interest and Taxes) das operative Ergebnis. Die Emittentin verwendet die
Kennzahl EBIT als Messgro3e im Rahmen des Geschéftsbetriebs bzw. ist der Auffassung, dass diese Kennzahl von Anlegern als
MessgrofRe herangezogen werden konnte. Eine Vergleichbarkeit des in diesem Prospekt ausgewiesenen EBIT mit dem EBIT
anderer Unternehmen ist unter Umsténden nicht gegeben, da mangels einer allgemein anerkannten Definition dieser Kennzahl
unterschiedliche Ausgangsgrof3en bei der Berechnung verwendet werden kénnen.

Die nachfolgenden Tabellen zeigen die Verteilung der Umsatzerlose der Emittentin auf Basis der externen
Verkaufe in den Geschéftsjahren 2013 und 2014 sowie in den ersten sechs Monaten der Geschéftsjahre
2014 und 2015 auf die drei Marktsegmente ,Deutschland®, ,Europa“ und ,ROW* (Rest of the World), in die
die Gesellschaften der Behrens-Gruppe nach ihrem Sitz eingeteilt werden:

Externe Verkaufe Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR -

Deutschland...........ccccccovniee 39.471 41.506 21.502 21.550
Europa (ohne Deutschland). 42.459 44.240 22.940 23.755
Rest of the World (ROW)...... 10.731 12.562 6.163 8.159
Konzern gesamt.........ccccoeviiiiiennn, 92.661 98.308 50.605 53.464
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Die nachfolgende Tabelle zeigt die Verteilung der Umsatzerldse der Emittentin nach Produktgruppen in den

Geschéftsjahren 2013 und 2014 sowie in den ersten sechs Monaten der Geschéftsjahre 2014 und 2015:

Umsatzerlése nach Produkt-

Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
gruppen
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR -
Druckluftgerate .........c.cooeevverereiennnn, 11.678 12.600 6.484 6.842
Befestigungsmittel ...........ccoccecveinnnnn 61.392 65.996 33.151 36.602
Sonstige Produkte ............ccoeveevrnenne, 19.591 19.712 10.970 10.020
Konzern gesamt.........ccccoeviiiiiennnn, 92.661 98.308 50.605 53.464
II.  Ausgewéhlte Konzern-Bilanzangaben
31. Dezember 30. Juni
2013 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR -
A. Kurzfristige Vermdgenswerte 43.604 43.305 48.445
B. Langfristige Vermdégenswerte 30.110 32.118 32.385
Summe VermoOgenSWErte ..........cccvveiiiiiiiiiie s 73.714 75.423 80.830
31. Dezember 30. Juni
2013 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR -
A. Kurzfristige Schulden ... 25.003 22.902 55.449
B. Langfristige Schulden...........cccccviiiiiiiiiciciicce 33.574 36.588 7.430
C. Eigenkapital 15.137 15.933 17.951
Summe Eigenkapital und Schulden...........ccocccconiniiiininn 73.714 75.423 80.830
lll. Ausgewahlte Angaben zur Konzern-Kapitalflussrechnung
Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR -
Cashflow aus laufender Geschéftstatig-
KEIt. vt 2.127 3.473 517 -1.229
Cashflow aus der Investitionstéatigkeit ..... -4.576 -3.746 -2.310 -117
Cashflow aus der Finanzierungstétigkeit. 2.426 31 1572 1.438
Finanzmittelfonds am Jahresende................... 577 377 356 478
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I.  DARSTELLUNG UND ANALYSE DER VERMOGENS-, FINANZ- UND ERTRAGSLAGE

Anleger sollten die nachfolgende Darstellung und Analyse der Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der
Behrens-Gruppe zusammen mit den Abschnitten ,Geschaftstatigkeit®, ,Risikofaktoren”und in Verbindung mit
den durch Verweis in diesen Prospekt einbezogenen Finanzinformationen, insbesondere dem gepruften
IFRS-Konzernabschluss der Emittentin zum 31. Dezember 2013 (der ,IFRS-Konzernabschluss 2013%),
dem gepriften IFRS-Konzernabschluss der Emittentin zum 31. Dezember 2014 (der ,IFRS-
Konzernabschluss 2014 und dem ungepriften IFRS-Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2015 (der
JFRS-Konzernzwischenabschluss 2015%), lesen.

Finanzinformationen in der nachfolgenden Darstellung und Analyse der Vermoégens-, Finanz- und
Ertragslage der Behrens-Gruppe, die sich auf den Stichtag 31. Dezember 2013 oder 31. Dezember 2014
bzw. das am 31. Dezember 2013 oder 31. Dezember 2014 beendete Geschéaftsjahr beziehen, stammen aus
dem IFRS-Konzernabschluss 2014, der Vergleichsangaben zum 31. Dezember 2013 bzw. zu dem am
31. Dezember 2013 beendeten Geschéaftsjahr enthélt, oder sind aus dem IFRS-Konzernabschluss 2014
abgeleitet. Finanzinformationen in der nachfolgenden Darstellung und Analyse der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Behrens-Gruppe, die sich auf den Stichtag 30. Juni 2015 bzw. den am 30. Juni 2014 oder
30. Juni 2015 endenden  Sechsmonatszeitraum  beziehen, stammen aus dem IFRS-
Konzernzwischenabschluss 2015, der Vergleichsangaben zu dem am 30.Juni 2014 beendeten
Sechsmonatszeitraum enthalt, oder sind aus dem IFRS-Konzernzwischenabschluss 2015 abgeleitet.
Finanzinformationen in der nachfolgenden Darstellung und Analyse der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Behrens-Gruppe, die als ,gepruft® bezeichnet werden, wurden aus dem IFRS-
Konzernabschluss 2014 tbernommen. Finanzinformationen in der nachfolgenden Darstellung und Analyse
der Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage der Behrens-Gruppe, die als ,ungeprift® bezeichnet werden,
wurden der Buchhaltung oder dem Management Reporting System der Behrens-Gruppe enthommen, aus
den gepruften  Abschlissen abgeleitet oder stammen aus dem  ungepriften IFRS-
Konzernzwischenabschluss 2015. Finanzinformationen, die als ungeprift bezeichnet werden, wurden weder
von einem Abschlussprifer geprift, noch in anderer Weise priferisch durchgesehen.

Die historischen Finanzinformationen der Emittentin und der Behrens-Gruppe lassen keine Rickschlisse auf
die zukinftige Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Behrens-Gruppe oder der Emittentin oder fiir einen
anderen als den durch sie jeweils abgedeckten Zeitraum zu.

I.  Uberblick liber die Geschaftstatigkeit

Die Behrens-Gruppe ist nach eigener Einschatzung einer der europaweit filhrenden Hersteller von
industriellen Befestigungssystemen fiur Holz und holzahnliche Werkstoffe fiur die Transport- und
Verpackungsindustrie, den Grof3- und Einzelhandel mit Spezialisierung auf Holzbefestigungstechnik, die
Mobel- und Bauelemente-Industrie sowie fir Automobil- und Wohnmobilhersteller und Kfz-Zulieferer. Unter
den Marken ,BeA" und ,Reich® entwickelt, produziert, vermarktet und verkauft die Behrens-Gruppe vor allem
Werkzeugmaschinen in Form von druckluft- und gasbetriebenen Nagel- und Klammergeréten sowie die
entsprechenden Verbrauchsmaterialien, insbesondere Befestigungsmittel (magazinierte N&gel und
Klammern). Um Klammersysteme und Nagelsysteme herum bietet die Behrens-Gruppe weitere Produkte
wie beispielsweise Holzverbinder, Schrauben, Schmelzklebesysteme, elektronisch gesteuerte Anlagen
sowie Druckluftzubehor an. Die Befestigungsmittel aller Produktgruppen kommen hauptséchlich aus China.
Spezielle Befestigungsmittel werden am Standort in Lobendava, Tschechien, sowie in kleineren Stlickzahlen
auch in Ahrensburg gefertigt. Die Gerateproduktion erfolgt am Standort in Ahrensburg.

In den Bereichen Klammersysteme und Nagelsysteme bietet die Behrens-Gruppe nicht nur Geréte fur den
mobilen Einsatz an, sondern auch sogenannte selbstladende Modulgerate, die im Rahmen der
Automatisierungstechnik in den Fertigungsstraen verschiedener Industriezweige zum Einsatz kommen.

Die Behrens-Gruppe teilt ihnre Geschéftstatigkeit gemafl dem Sitz ihrer Gesellschaften in drei Marktsegmente
ein: ,Deutschland®, ,Europa“ (samtliche Aktivitaten in Europa ohne Deutschland) und das Segment ,ROW*
(Rest of the World), das die Vertriebsgesellschaft in den USA und das Joint Venture in Brasilien erfasst.

Wegen naherer Angaben zur Geschéaftstatigkeit der Behrens-Gruppe siehe den Abschnitt
.K. Geschéftstatigkeit”.
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II. Konsolidierungskreis

Konsolidierungskreis des IFRS-Konzernabschlusses 2013

In den IFRS-Konzernabschluss 2013 wurden neben der Emittentin als konzernleitende Obergesellschaft
folgende Unternehmen als Tochterunternehmen im Wege der Vollkonsolidierung einbezogen:

Kapitalanteil
Behrens-Gruppe in %
Inland
BeA Business Solutions GMbBH, ARFENSDUIG .........ciciiiiiiiiiei e 100
Karl M. Reich Verbindungstechnik GmbH, Oberboihingen 100
TESTA Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ahrensburg KG, Pullach i. Isartal .................. 98
Ausland
Joh. Friedrich Behrens France S.A.S. (vormals: BeA France S.a.r.l.), Torcy, Frankreich ...........ccccovviiciinnnnn 100
BeA ltaliana S.p.A., Seregno, ltalien ..........cccccevvenees 100
BeA Hispania S.A., La Llagosta (Barcelona), Spanien... 100
Mezi S.A., Sta. Perpetua de Mogoda, Spanien*......... 100
BeA-HVV AG, MONCHhAIOIT, SCAWEIZ .........c.oiiiiiiiiiii e 100
BeA CS spol. s r.0., Prag, Tschechische RepUDBIiK.............ccoiiiiiiiiiiiic e 100
BeA Slovensko spol. s r.o., Lipt. Mikula$, Slowakei.............. 100
BeA Fastening Systems Ltd., Woodmansey, GroRRbritannien .. 100
Phoenix Fasteners Ltd., Woodmansey, Grobritannien**.... 100
BeA Norge AS, Oslo, NOrwegen..........c.ccccveviniieecneiennenn, 100

BeA Fasteners USA INC., Greenshoro, NC, USA ... .....oo oottt s ettt e st e eate e sabe e e s tae e e enaeas 100

* Uber BeA Hispania S.A.
* Uber BeA Fastening Systems Ltd.

Im Wege der Equity-Methode wurden folgende assoziierte Unternehmen in den IFRS-Konzernabschluss
2013 der Emittentin einbezogen:

Kapitalanteil
in %
BiZEA SP. Z 0.0, TOMICE, POIBN ....ccuiiiiiiicii ittt b bbb 50
BizeA Latvia SiA, Riga, LEtand™ ..ottt 25
BizeA Lithuania, KUPISKIS, LILAUEN™ .........cciiiiiiiiiiii ettt 25
BeA RUS, Moskau, Russische Foderation.. 50
BeA BRASIL LTDA., Joinville, Brasilien 50

* Uber BizeA sp. z 0.0.
Konsolidierungskreis des IFRS-Konzernabschlusses 2014
Mit Ablauf des 31. Juli 2014 hat die BeA Beteiligungsgesellschaft mbH, Ahrensburg, die 2% der Anteile der

TESTA Grundstucks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ahrensburg KG, Pullach i. Isartal, hielt,
diese Anteile auf die BeA Business Solutions GmbH, Ahrensburg, Ubertragen.
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Der Konsolidierungskreis der Behrens-Gruppe umfasste daher zum 31. Dezember 2014 neben der
Emittentin als konzernleitender Obergesellschaft folgende Unternehmen, die als Tochterunternehmen im
Wege der Vollkonsolidierung einbezogen wurden:

Kapitalanteil

Behrens-Gruppe in %
Inland

BeA Business Solutions GMbBH, ARFENSDUNG .........cciiiiiiiiiicii e 100

Karl M. Reich Verbindungstechnik GmbH, Oberboihingen ...........c.cccooiiiiiiiiici 100
TESTA Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ahrensburg KG, Ahrensburg*.............c.cooue.... 100
Ausland

Joh. Friedrich Behrens S.A.S., Torcy, FrankreiCh.........c.ccoiiiiiiiiiiiii e 100
BeA ltaliana S.p.A., Seregno, ltalien ..........c.ccoeeeeeiinnnnnne. 100
BeA Hispania S.A., La Llagosta (Barcelona), Spanien... 100

Mezi S.A., Sta. Perpetua de Mogoda, Spanien**............ 100

BeA-HVV AG, Moénchaltorf, Schweiz............cccccovees 100
BeA CS spol. s r.0., Prag, Tschechische Republik..... 100
BeA Slovensko spol. s r.o., Lipt. Mikulas, Slowakei.............c.cccoovvrcvcninnnnnn. 100
BeA Fastening Systems Ltd., Woodmansey, Gro3britannien 100
Phoenix Fasteners Ltd., Woodmansey, Grof3britannien®* ...............c.ccoceeeee. 100
BeA Norge AS, M0SS, NOIWEJEN ........cccciiiiiiiiiiiii e 100
BeA Fasteners USA Inc., Greensboro, NC, USA 100

* 2% Uber BeA Business Solutions GmbH

** Uber BeA Hispania S.A.

** Jber BeA Fastening Systems Ltd.

Im Wege der Equity-Methode wurden folgende assoziierte Unternehmen in den IFRS-Konzernabschluss
2014 der Emittentin einbezogen:

Kapitalanteil
in %
BiZEA SP. Z 0.0, TOMICE, POIBN ..ottt bbbttt r bbb 50
BizeA Latvia SiA, Riga, Lettland* 25
BizeA Lithuania, Kupiskis, Litauen* ............c.cccccovvieens 25
BeA RUS, Moskau, Russische Foderation 50
BeA BRASIL LTDA., JOINVIllE, Brasili®N .........ccuiiiiiiieiie ettt sttt sttt st e b et e e e b e nbeenane s 50

* Uber BizeA sp. z 0.0.
Konsolidierungskreis des IFRS-Konzernzwischenabschlusses 2015

Zum 30. Juni 2015 gab es gegentuber dem 31. Dezember 2014 keine Veradnderungen im
Konsolidierungskreis der Emittentin.

lll. Hintergrund zu den im Prospekt enthaltenen Finanzinformationen sowie deren Vergleichbarkeit
beeinflussende Faktoren

Ubernahme der Karl M. Reich Verbindungstechnik GmbH

Der Wettbewerber der Behrens-Gruppe, die Karl M. Reich Verbindungstechnik GmbH, Nirtingen (die
»,KMR"), urspriinglich agierend unter dem ehemaligen Markennamen HOLZ-HER, hatte Ende Januar 2013
einen Antrag auf Eréffnung des Insolvenzverfahrens gestellt. Anfang April 2013 erwarb die Behrens-Gruppe
wesentliche Teile des Geschaftsbetriebs der KMR im Zuge einer restrukturierenden Ubernahme und
Ubernahm ab 2. April 2013 fur einen Kaufpreis von TEUR 1.470 Marke, Kundenstamm, Vorrate und
Produktions-Know-how. Die Ubernahme des Geschéftsbetriebs wurde im Wege eines ,Asset Deals”
durchgefuhrt. Die betreffenden Vermdgensgegenstande wurden zunéchst durch eine von der Behrens AG
erworbene Vorratsgesellschaft gekauft, die spater auf den Namen Karl M. Reich Verbindungstechnik GmbH
umfirmierte. Die KMR ist seit April 2013 konsolidiert und Teil der Behrens-Gruppe.

Wahrend im Geschéftsjahr 2013 die aus der Fortfihrung des Geschéftsbetriebs der KMR erzielten
Umsatzerlése noch durch in gleicher Hohe gegenuberstehende Aufwendungen kompensiert wurden, trug die
KMR, obwohl die Umsatzerldse der KMR im Geschéftsjahr 2014 hinter den Erwartungen zurtickblieben und
bei der KMR ein geringer operativer Verlust anfiel, im Geschéftsjahr 2014 im Segment ,Deutschland® zum
Anstieg der Umsatzerldse bei. Neben zusatzlichen Finanzierungserfordernissen, die im Geschéftsjahr 2013
zum Erwerb der KMR anfielen, trug die Integration der KMR in die Behrens-Gruppe im Geschéftsjahr 2013
insbesondere zu einer Erhdhung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen, des Personalaufwands, der
Investitionen (siehe Abschnitt K. Geschéftstatigkeit — VII. Investitionen®), der Vorrate und der Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen bei.

Vor diesem Hintergrund ist die Vergleichbarkeit der Finanzinformationen in der nachstehenden Darstellung
und Analyse der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage in gewissem Umfang eingeschrénkt.
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IV. Wesentliche die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage beeinflussende Faktoren

Die Emittentin ist der Ansicht, dass die folgenden Faktoren in dem Zeitraum seit dem 1. Januar 2013
wesentlich zur Entwicklung des Geschéfts sowie der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Behrens-
Gruppe beigetragen haben und voraussichtlich auch weiterhin einen wesentlichen Einfluss auf die
Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage haben werden.

Abhangigkeit der Umsatzentwicklung von den gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen

Die Behrens-Gruppe ist mit der Produktion und dem Vertrieb von Werkzeugmaschinen und
Verbrauchsmaterialien, insbesondere Befestigungsmitteln, in einem Markt tétig, der mafigeblich von der
Entwicklung der Abnehmermarkte abhéngig ist. Der Grof3teil der Abnehmerbranchen wird dabei maf3geblich
von den gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen beeinflusst. Die gesamtwirtschaftlichen Faktoren in
den geographisch relevanten Markten der Behrens-Gruppe, Westeuropa, insbesondere Deutschland,
Grol3britannien, Frankreich, Italien und Spanien sowie Tschechien und der US-Markt sowie der Export von
Deutschland in den Rest der Welt, waren insbesondere im Jahr 2014 Uberwiegend positiv (zu den
Einzelheiten siehe Abschnitt ,J. Markt und Wettbewerb — I. Markt®). Dies hat mal3geblich zur Steigerung der
Umsatzerlése der Behrens-Gruppe von TEUR 92.661 im Geschéftsjahr 2013 um 6,1% auf TEUR 98.308 im
Geschaftsjahr 2014 sowie der weiteren Steigerung der Umsatzerlose der Behrens-Gruppe von TEUR 50.605
im ersten Halbjahr des Geschéftsjahrs 2014 um 5,6% auf TEUR 53.464 im ersten Halbjahr des
Geschéftsjahrs 2015 beigetragen.

Starke Fragmentierung des Markts fir industrielle Befestigungssysteme

Der Markt fur industrielle Befestigungssysteme ist auf der Nachfrageseite stark fragmentiert. In Handwerk
und Industrie gibt es eine Vielzahl von kleinen Abnehmern. Daraus ergibt sich ein Marktumfeld, in dem auch
groRe Anbieter ihre Marktmacht nur begrenzt entfalten kdnnen (siehe auch Abschnitt ,J. Markt und
Wettbewerb — 1l. Wettbewerb und Marktposition der Behrens-Gruppe®). Zwar herrscht in Europa ein starker
Verdrangungswettbewerb, eine Verschiebung von Marktanteilen kann jedoch nur durch Differenzierung tber
Produktinnovationen, einen sehr guten Kundenservice und/oder durch eine Preisfihrerschaft erfolgen. Da
nach Ansicht der Gesellschaft Produktunterscheidungen in technischer Hinsicht kaum noch méglich sind,
erwartet die Gesellschaft in naher Zukunft keine entscheidenden technologischen Veranderungen oder
Neuentwicklungen. Die Gesellschaft halt die Marktanteile der Behrens-Gruppe wie auch ihrer Mitbewerber
daher fur tendenziell stabil. Die Behrens-Gruppe (inkl. KMR) hatte in Europa in 2014 in den fur sie relevanten
Mérkten nach eigenen Erhebungen einen Marktanteil von ca. 20%.

Hoher Kostendruck

Die Wettbewerber differenzieren sich insbesondere tber Preise und Kundenservice voneinander. Hinzu
kommt, dass aufgrund der hohen Lohnkosten in Europa viele Wettbewerber die Produktion von
Befestigungsmitteln nach Osteuropa verlagern, sowie in letzter Zeit auch verstarkt nach Ubersee und in den
asiatischen Raum. Die Behrens-Gruppe ist daher darauf angewiesen, ihre Produktionskosten in &hnlichem
Ausmald wie die Wettbewerber zu halten oder zu reduzieren. Die Behrens-Gruppe setzt seit 2012 vermehrt
auf Leiharbeitskrafte, um Beschéftigungsspitzen in Logistik und Fertigung besser abdecken zu kénnen.
Dadurch kann die Behrens-Gruppe schneller auf konjunkturelle Schwankungen reagieren, und falls nétig, die
Kosten flexibel reduzieren.

Hohe Ergebnisschwankungen aufgrund starker Interdependenz zum Wechselkurs

Aufgrund ihrer internationalen Geschaftsaktivitdten ist die Behrens-Gruppe Wechselkursschwankungen
zwischen auslandischen Wahrungen und dem Euro ausgesetzt. Zwar versucht die Gesellschaft,
Wechselkursrisiken fur die wichtigen Wahrungen in der Behrens-Gruppe, insbesondere im Verhéltnis Euro
zu US-Dollar (,USD"), zu reduzieren. So téatigt die Behrens-Gruppe, sofern keine Vereinbarung Uber die
Anpassung der Einkaufspreise mit den Lieferanten erzielt werden kann, je nach Wechselkurs Eink&ufe
vermehrt bei in USD oder Euro fakturierenden Lieferanten. Gegenliber der eigenen US-amerikanischen
Tochtergesellschaft fakturieren die Gesellschaften der Behrens-Gruppe aus Deutschland in USD, so dass
sie die eingehenden USD fur USD denominierte Einkaufe verwenden kénnen und ein Wechselkursrisiko nur
in Hohe der Differenz zwischen USD-Einzahlungen und Auszahlungen verbleibt. Zur weiteren
Risikostreuung setzt die Behrens-Gruppe unterjéhrig bei Bedarf und nach Zustimmung des Vorstands
Devisentermingeschafte mit kurzfristiger Laufzeitoptionen (in der Regel 6 Monate) ein, die bestimmte
Grundgeschéfte zusétzlich absichern sollen. Dennoch ist die Behrens-Gruppe aufgrund der starken
Interdependenz zum Wechselkurs, insbesondere im Verhaltnis Euro zu USD, hohen Ergebnisschwankungen
ausgesetzt.
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Verbesserung der Rohertragsmarge durch unterproportionale Erhéhung der Materialaufwendungen

Die Behrens-Gruppe konnte im Geschéftsjahr 2014 ihren Rohertrag (berechnet als Betriebsleistung
abziglich Materialaufwand) von EUR 39,7 Mio. im Geschéftsjahr 2013 um 8,8% auf EUR 43,2 Mio. im
Geschéftsjahr 2014 steigern. Hintergrund war, dass es der Behrens-Gruppe im Geschéftsjahr 2014 gelang,
von einem sinkenden Stahlpreis und einem starken Euro zum USD zu profitieren und regional geringere
Preise fur ihren Einkauf zu nutzen, was eine unterproportionale Erhdhung der unter anderem durch den
Einkaufspreis beeinflussten Materialaufwendungen und somit eine Verbesserung der Rohertragsmarge zur
Folge hatte. Durch Wahrungssicherungsgeschéfte gelang es der Behrens-Gruppe, die zum Jahresende
2014 einsetzende Schwache des EUR zum USD zu kompensieren. Im ersten Halbjahr 2015 konnte die
Behrens-Gruppe ihren Rohertrag (berechnet als Umsatz abziglich Materialaufwand) von EUR 21,9 Mio. im
ersten Halbjahr 2014 um 2,3% auf EUR 22,3 Mio. im ersten Halbjahr 2015 weiter steigern. Allerdings geriet
die Rohertragsmarge aufgrund des erhthten Materialaufwands leicht unter Druck. Haupteinflussfaktor auf
den erhohten Materialaufwand im ersten Halbjahr 2015 war insbesondere der im Vergleich zum USD
schwache Euro.

Hohe Kapitalbindung durch hohe Lagerbestéande

Die Behrens-Gruppe ist ein Vollsortimenter. Allein ein Wettbewerber, der Teil eines wesentlich grol3eren
Konzerns ist, bietet eine &hnliche Produktvielfalt. Die hohe Sortimentsbreite ermdéglicht der Behrens-Gruppe,
den Kunden als Allein-Lieferant zu beliefern. Das strategische Ziel ist es, dadurch die Wettbewerber als
Lieferanten zu verdrangen bzw. den Kunden vom Markt abzuschirmen. Allerdings bestellt ein Grof3teil der
Kunden der Behrens-Gruppe, vor allem im Bereich der Verbrauchsmaterialien, insbesondere in Bezug auf
die Befestigungsmittel, Materialien nach Bedarf, was zu kurzfristigen Auftragsvorlaufen fuhrt. Aufgrund der
Vorlaufzeit fir Bestellungen bei Lieferanten in Fernost, bei denen insbesondere Befestigungsmittel
eingekauft werden und der oben genannten grofRen Sortimentsbreite, ist die Behrens-Gruppe zur
Aufrechterhaltung ihrer kurzfristigen Lieferfahigkeit gegeniiber den Kunden darauf angewiesen hohe
Lagerbestande vorzuhalten, was zu erheblichen Kosten und einer hohen Kapitalbindung fiihrt.

Hohe Finanzierungsaufwendungen

Die Behrens-Gruppe hat nach wie vor hohe Finanzierungsaufwendungen. Der Grof3teil der
Finanzierungsaufwendungen entfallt dabei auf die Schuldverschreibungen 2011/2016 sowie das
Konsortialdarlehen. Die Finanzierungsaufwendungen betrugen im Geschéftsjahr 2014 TEUR 3.770 und
waren im ersten Halbjahr 2015 mit TEUR 1.962 gegenuber TEUR 1.972 im ersten Halbjahr 2014 nahezu
stabil.

Ubernahme der Karl M. Reich Verbindungstechnik GmbH

Durch die Ubernahme wesentlicher Teile des Geschaftsbetriebs der Karl M. Reich Verbindungstechnik
GmbH, Nurtingen (die ,KMR*) im Zuge einer restrukturierenden Ubernahme im April 2013 gegen Zahlung
eines Kaufpreises in Hohe von TEUR 1.470 erhodhten sich die Umsatzerlose der Behrens-Gruppe in den
Geschéftsjahren 2013 und 2014, wobei die Umsatzerlose der KMR im Geschéftsjahr 2014 hinter den
Erwartungen zurtickblieben. Die KMR erwirtschaftete deshalb bisher geringe operative Verluste und konnte
damit noch nicht nennenswert zum Ergebnis der Behrens-Gruppe beitragen (siehe hierzu auch die
Abschnitte ,I. Darstellung und Analyse der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage — Ill. Hintergrund zu den im
Prospekt enthaltenen Finanzinformationen sowie deren Vergleichbarkeit beeinflussende Faktoren —
Ubernahme der Karl M. Reich Verbindungstechnik GmbH*“ und ,K. Geschéftstétigkeit — VII. Investitionen*).

Versicherungsmathematische Verluste

Durch den erneuten Rickgang des Abzinsungssatzes im Geschéftsjahr 2014, als Teil der
versicherungsmathematischen Annahmen zur Ermittlung der Verpflichtungen aus Altersversorgungspléanen,
kam es im Geschéftsjahr 2014 zu einem versicherungsmathematischen Verlust in Héhe von TEUR 536.
Dieser versicherungsmathematische Verlust fihrte zum 31. Dezember 2014 im Eigenkapital zu einem
Ruckgang der Gewinnrticklagen.

Besondere steuerliche Effekte
Im Geschéftsjahr 2013 mussten in Vorjahren gebildete aktive latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrége
in H6he von TEUR 1.429 ausgebucht werden, da die Ansatzvoraussetzungen in Folge der Verlustsituation

nicht mehr gegeben waren. Im Jahr 2014 lag dagegen kein Einfluss latenter Steuern auf das
Konzernjahresergebnis vor.
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V. Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Die Emittentin hat ihren Konzernabschluss fir das Geschéftsjahr 2014 und den Konzernzwischenabschluss
2015 gemalR den International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind,
und den Auslegungen des IFRS Interpretations Committee erstellt. Bei der Aufstellung ist die
Geschéftsfihrung der Emittentin von der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit der Behrens-Gruppe
ausgegangen. Der Konzernabschluss ist zum Bilanzstichtag der Emittentin, also dem 31. Dezember eines
Kalenderjahres, in EUR aufgestellt. Die Bilanzstichtage der einbezogenen Unternehmen stimmen hiermit
Uberein. Bezuglich der wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsétze, die bei der Aufstellung des
IFRS-Konzernabschlusses 2014 und des IFRS-Konzernzwischenabschlusses 2015 der Behrens-Gruppe
angewendet wurden, wird auf die entsprechende Darstellung im IFRS-Konzernabschluss 2014 verwiesen,
der durch Verweis in diesen Prospekt einbezogenen wurde.
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VI. Ertragslage der Behrens-Gruppe in den Geschéftsjahren 2013 und 2014 sowie jeweils im ersten
Halbjahr der Geschéftsjahre 2014 und 2015 (IFRS)

Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung der Emittentin wird nach dem Gesamtkostenverfahren erstellt.
Die nachfolgende Tabelle zeigt die Posten der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung der Emittentin nach
IFRS in den Geschéftsjahren 2013 und 2014 sowie in den ersten sechs Monaten der Geschéftsjahre 2014
und 2015:

Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR -

Umsatzerlose ......covveeeiinicccnnnnen, 92.661 98.308 50.605 53.464
Sonstige betriebliche Ertrage ..... 609 494 393 151
Bestandsveranderungen an
fertigen und unfertigen Er-

ZEUGNISSEN ..o, -18 408 376 576
Andere aktivierte Eigenleis-
TUNGEN . 101 59 7 5

Betriebsleistung 93.353 99.269 51.381 54.196
Materialaufwand..........c..cccoee. 53.627 56.058 28.753 31.117
Aufwendungen fir Roh-, Hilfs-
und Betriebsstoffe und fiir be-
zogene Waren........cccoceeeeeenenen, 52.880 54.901 - -
Aufwendungen fir bezogene
Leistungen .......ccoccecvniieecicnnnnnn, 747 1.157 - -
Personalaufwand ... 19.170 19.545 9.700 10.148
Lohne und Gehélter.................... 15.737 16.083 - -

Soziale Abgaben und Auf-

wendungen fir Altersversor-

GUNG e, 3.433 3.462 - -
Abschreibungen auf imma-

terielle Vermdgenswerte

des Anlagevermdgens und

Sachanlagen ........ccccoveeiinnnn, 2.442 2.486 1.213 1.301
Sonstige betriebliche Auf-
Wendungen .......ccccevvneeeenennnn, 16.265 16.778 9.127 8.945
Wahrungsgewinne/-verluste....... -94 62 37 202
Sonstige Steuern .........c.ccceenene, 222 191 - -
Betriebsaufwand ...........ccocecenin 91.820 94.996 48.756 51.309
Ergebnis der betrieblichen
TatIgKeIt ..o 1.533 4.273 2.625 2.887
Ertrage aus Joint Ventures......... 722 844 383 348
Operatives Ergebnis (EBIT) .......... 2.255 5.117 3.008 3.235
Zinsen und &hnliche Ertrage... 255 272 180 80
Finanzierungsaufwendun-
gen ..o 3.509 3.770 1.972 1.962
Finanzergebnis -3.254 -3.498 -1.792 -1.882
Ergebnis der gewdhnlichen
Geschaftstatigkeit ..........ccoceeeenenen, -999 1.619 1.216 1.353
Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag .......coeeeeveeinnennn, 1.663 375 231 225
tatséchliche Steuern ... 309 440 - -
latente Steuern......... 1.354 -65 - -
Konzernjahresergebnis ................ -2.662 1.244 985 1.128

Davon auf nicht beherrschen-

de Anteile entfallendes Kon-

zernergebnis ... 0 0 0 0
Davon auf das Mutterunter-

nehmen entfallendes Kon-

zernergebnis ..o -2.662 1.244 985 1.128
Ergebnis pro Aktie in EUR ................
Konzernjahresergebnis in EUR ........ -2.662.000 1.244.000 985.000 1.128.000
Anzahl Aktien (gewogener Durch-
schnitt des Geschéftsjahres)............. 2.800.000 2.800.000 2.800.000 2.800.000
Ergebnis pro Aktie in EUR
(unverwassert und verwassert)..... -0,95 0,44 0,35 0,40

Die wesentlichen Einzelposten der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung werden im Folgenden erlautert:
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1. Umsatzerlose

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Verteilung der Umsatzerlése der Behrens-Gruppe auf Basis der externen
Verkaufe in den Geschéftsjahren 2013 und 2014 sowie in den ersten sechs Monaten der Geschéftsjahre
2014 und 2015 auf die drei Marktsegmente ,Deutschland®, ,Europa“ und ,ROW* (Rest of the World), in die
die Gesellschaften der Behrens-Gruppe nach ihrem Sitz eingeteilt werden:

Externe Verkaufe Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR —
Deutschland..........cccocoeeeiiieeiiiieecenns, 39.471 41.506 21.502 21.550
Europa (ohne Deutschland)............... 42.459 44.240 22.940 23.755
Rest of the World (ROW) ........cce..... 10.731 12.562 6.163 8.159
Konsolidierung..........ccccccvvnieiennnnn. 0 0 0 0
Konzern gesamt.........cccoeeevininiennnn, 92.661 98.308 50.605 53.464

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Verteilung der Umsatzerldse der Emittentin nach Produktgruppen in den
Geschéftsjahren 2013 und 2014 sowie in den ersten sechs Monaten der Geschéftsjahre 2014 und 2015:

Umsatzerlése nach Produkt-

gruppen Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR —
Druckluftgerate .........ccccvvnvvveninnen, 11.678 12.600 6.484 6.842
Befestigungsmittel ...........ccoccecvernnnnn 61.392 65.996 33.151 36.602
Sonstige Produkte ..........c.coeveeeennene, 19.591 19.712 10.970 10.020
Konzern gesamt.........ccccoeviiiiennn, 92.661 98.308 50.605 53.464

Die Umsatzerlose der Behrens-Gruppe stiegen von TEUR 92.661 im Geschéftsjahr 2013 um 6,1% auf
TEUR 98.308 im Geschaftsjahr 2014. Im ersten Halbjahr 2015 konnte die Behrens-Gruppe ihre
Umsatzerlose von TEUR 50.605 im ersten Halbjahr 2014 um 5,6% auf TEUR 53.464 weiter steigern.
Ausgehend von einer regionalen Betrachtung auf Basis der externen Verkdufe lag der Schwerpunkt der
Geschéaftstatigkeit der Behrens-Gruppe in den Geschéftsjahren 2013 und 2014 sowie in den ersten sechs
Monaten der Geschéaftsjahre 2014 und 2015 in Deutschland und in Europa (ohne Deutschland). Sowohl im
Geschéaftsjahr 2013 wie auch im Geschéftsjahr 2014 wurden im Segment Deutschland knapp tber 42% und
im Segment Europa (ohne Deutschland) um die 45% der Umsatzerlose erwirtschaftet, wohingegen auf den
Rest of the World (ROW) nur 11,6% der Umsatzerlése im Geschaftsjahr 2013 und 12,8% im Geschéftsjahr
2014 entfielen. Im ersten Halbjahr des Geschéaftsjahrs 2015 lag der Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit
unverandert ganz lberwiegend in Deutschland und Europa, die 40,3% (Segment Deutschland) bzw. 44,4%
(Segment Europa (ohne Deutschland)) zu den Umsatzerlésen beitrugen, allerdings erhdhten sich die
Umsatzerlése im Segment ROW Uberproportional zu den Gesamtumsatzerlésen, so dass diese im ersten
Halbjahr 2015 zu 15,3% zu diesen beitrugen.

Eine Betrachtung der Umsatzerldse nach Produktgruppen zeigt, dass die Behrens-Gruppe in den
Geschaftsjahren 2013 und 2014 sowie jeweils im ersten Halbjahr der Geschaftsjahre 2014 und 2015 den
Grof3teil ihres Umsatzes in der Produktgruppe Befestigungsmittel (Klammern, Nagel, Nagel fir Gasgerate,
sonstige Befestigungsmittel, Schrauben und XL-Programm) erzielte. In dieser Produktgruppe erwirtschaftete
die Behrens-Gruppe 66,3% der Umsatzerldse im Geschéaftsjahr 2013, 67,1% der Umsatzerldse im
Geschéftsjahr 2014 und 68,5% der Umsatzerlése im ersten Halbjahr 2015. Ein signifikanter Teil der
Umsatzerldse mit tber 20% in den Geschéftsjahren 2013 und 2014 und rund 18,7% im ersten Halbjahr 2015
wird mit sonstigen Produkten (Holzverbinder, M6belbeschlage usw.) erzielt, wohingegen die Produktgruppe
der Druckluftgerate (Nagelgerate, Klammergerate und Gasnagler) in den Geschéftsjahren 2013 und 2014
wie auch im ersten Halbjahr 2015 mit rund 13% zu den Umsatzerldsen beitrug.

Vergleich der Geschéaftsjahre 2013 und 2014

Der Anstieg der Umsatzerldse der Behrens-Gruppe von TEUR 92.661 im Geschaftsjahr 2013 um 6,1% auf
TEUR 98.308 im Geschéftsjahr 2014 resultierte im Wesentlichen aus einer Verbesserung der allgemeinen
konjunkturellen Lage in Europa.

Vor allem durch ein starkes Geschéaft auf dem US-amerikanischen Markt konnte die Behrens-Gruppe ihre

Umsatzerlose um 6,1% auf TEUR 98.308 steigern. Daneben trug die per 2. April 2013 erworbene KMR in
2014 erstmals firr eine gesamte Rechnungsperiode zu den Umsatzerlésen bei.
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So erhodhten sich die Umsatzerlose ausgehend von den externen Verkdufen in Deutschland von
TEUR 39.471 im Geschéftsjahr 2013 um 5,2% auf TEUR 41.506 im Geschéftsjahr 2014 und in Europa (ohne
Deutschland) von TEUR 42.459 im Geschaftsjahr 2013 um 4,2% auf TEUR 44.240 im Geschéftsjahr 2014.

Die Behrens-Gruppe konnte ihre Umsatzerldse in allen Produktgruppen steigern. So stiegen insbesondere
die mit Befestigungsmittel erwirtschafteten Umsatzerldse von TEUR 61.392 im Geschéftsjahr 2013 um 7,5%
auf TEUR 65.996 im Geschéftsjahr 2014 und die Umsatzerlose in der Produktgruppe der Druckluftgerate
von TEUR 11.678 im Geschéftsjahr 2013 um 7,9% auf TEUR 12.600 im Geschéftsjahr 2014. Die
Umsatzerlose aus den sonstigen Produkten stiegen geringfiigig von TEUR 19.591 im Geschéftsjahr 2013
um 0,6% auf TEUR 19.712 im Geschéftsjahr 2014. Zu diesem Umsatzanstieg im Geschéaftsjahr 2014 trug
u.a. auch das in 2013 neu aufgenommene Schrauben- und Verpackerprogramm bei.

Vergleich des ersten Halbjahrs des Geschéaftsjahres 2014 und des ersten Halbjahrs des Geschéftsjahres
2015

Im ersten Halbjahr 2015 konnte die Behrens-Gruppe ihre Umsatzerlése von TEUR 50.605 im ersten Halbjahr
des Geschéftsjahrs 2014 um 5,6% auf TEUR 53.464 im ersten Halbjahr des Geschaftsjahrs 2015 steigern.
Die positive Umsatzentwicklung im ersten Halbjahr 2015 wurde durch die Verbesserung der allgemeinen
konjunkturellen Lage in Europa, insbesondere Spanien, positiv beeinflusst. So konnte insbesondere die
spanische Tochtergesellschaft der Emittentin ihnren Umsatz deutlich steigern und trug damit maf3geblich dazu
bei, dass sich die externen Umsatzerlése im Segment Europa (ohne Deutschland) von TEUR 22.940 im
ersten Halbjahr 2014 um 3,6% auf TEUR 23.755 im ersten Halbjahr 2015 erhdhten. Noch erheblich starker
zum Anstieg der Umsatzerldse trug im ersten Halbjahr 2015 das Segment ROW bei, in dem sich die
externen Umsatzerldse Uberproportional zu den Gesamtumsatzerlésen von TEUR 6.163 im ersten Halbjahr
2014 um 32,4% auf TEUR 8.159 im erste Halbjahr 2015 erhghten.

Nach den einzelnen Produktgruppen gegliedert zeigte sich im ersten Halbjahr 2015 ein Anstieg der
Umsatzerldse bei den Druckluftgerdten von TEUR 6.484 im ersten Halbjahr 2014 um 5,5% auf TEUR 6.842
im ersten Halbjahr 2015 und bei den Befestigungsmitteln von TEUR 33.151 im ersten Halbjahr 2014 um
10,4% auf TEUR 36.602 im ersten Halbjahr 2015. Der Umsatz mit sonstigen Produkten war hingegen
ricklaufig von TEUR 10.970 im ersten Halbjahr 2015 um 8,6% auf TEUR 10.020 im ersten Halbjahr 2015.

2. Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen  Ertrdge umfassen im  Wesentlichen Ertrdge aus Mieten,
Versicherungsentschadigungen, Schrotterlose und Aufldsungen von Ruickstellungen. Die sonstigen
betrieblichen Ertrdage sanken von TEUR 609 im Geschéftsjahr 2013 um 18,9% auf TEUR 494 im
Geschéftsjahr 2014. Im ersten Halbjahr 2015 reduzierten sich die sonstigen betrieblichen Ertrdge um 61,6%
auf TEUR 151 von TEUR 393 im ersten Halbjahr 2014.

Vergleich der Geschéftsjahre 2013 und 2014

Der Rickgang der sonstigen betrieblichen Ertrdge von TEUR 609 im Geschéaftsjahr 2013 um 18,9% auf
TEUR 494 im Geschaftsjahr 2014 resultierte insbesondere aus geringeren Versicherungsentschadigungen
der BeA ltaliana im Geschéftsjahr 2014. Hierbei handelte es sich um die Schlusszahlung im Geschéftsjahr
2013 fir einen Brand im Lager der BeA ltaliana im September 2012.

Vergleich des ersten Halbjahrs des Geschéaftsjahres 2014 und des ersten Halbjahrs des Geschéftsjahres
2015

Der Rickgang der sonstigen betrieblichen Ertrage von TEUR 393 im ersten Halbjahr 2014 um 61,6% auf
TEUR 151 im ersten Halbjahr 2015 war vor allem auf einmalige bzw. nicht regelmaRig wiederkehrende
Sachverhalte im ersten Halbjahr 2014 zurtickzufihren.

3. Bestandsverdnderungen an fertigen und unfertigen Erzeugnissen

Die fertigen und unfertigen Erzeugnisse bestehen im Wesentlichen aus Geréteteilen und in geringerem
Umfang auch aus Befestigungsmitteln (magazinierte Nagel und Heftklammern).

Vergleich der Geschéaftsjahre 2013 und 2014
Der Bestand der fertigen und unfertigen Erzeugnisse stieg im Geschaftsjahr 2014 leicht an, wahrend er im

Geschaftsjahr 2013 leicht gefallen war. Daraus resultierte eine prozentual relativ starke Veranderung in der
Position ,Bestandsveranderungen an fertigen und unfertigen Erzeugnissen®, von TEUR -18 im Geschéftsjahr
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2013 um 2.366,7% auf TEUR 408 im Geschéftsjahr 2014, die jedoch gemessen am Gesamtbestand nicht
signifikant ist.

Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschéaftsjahres
2015

Der Bestand der fertigen und unfertigen Erzeugnisse steigt Ublicherweise zur Mitte des Jahres wegen
Bereitstellung von Fertigprodukten fir die Sommermonate regelmafig an. Im ersten Halbjahr 2015 fiel dieser
Anstieg etwas starker aus als im ersten Halbjahr 2014. Daraus resultierte eine Veranderung in der Position
.Bestandsveranderungen an fertigen und unfertigen Erzeugnissen®, von TEUR 376 im ersten Halbjahr 2014
auf TEUR 576 im ersten Halbjahr 2015, die gemessen am Gesamtbestand ebenfalls nicht signifikant ist.

4, Andere aktivierte Eigenleistungen

Die anderen aktivierten Eigenleistungen umfassen im Wesentlichen Konstruktionsleistungen fir die
Herstellung von Werkzeugen fur Fertigungsmaschinen, sowie aktivierte Entwicklungskosten fir
Gerétebaureihen. Die anderen aktivierten Eigenleistungen sanken von TEUR 101 im Geschéftsjahr 2013 um
41,6% auf TEUR 59 im Geschéftsjahr 2014. Im ersten Halbjahr 2015 reduzierten sich die anderen aktivierten
Eigenleistungen auf TEUR 5 gegentiber TEUR 7 im ersten Halbjahr 2014.

Vergleich der Geschéftsjahre 2013 und 2014

Der Rickgang der anderen aktivierten Eigenleistungen von TEUR 101 im Geschéftsjahr 2013 um 41,6% auf
TEUR 59 im Geschaftsjahr 2014 resultierte insbesondere aus reduzierten Entwicklungskosten der
inzwischen abgeschlossenen Baureihe ,Gasgerate”.

Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres
2015

Der Rickgang der anderen aktivierten Eigenleistungen von TEUR 7 im ersten Halbjahr 2014 auf TEUR 5 im
ersten Halbjahr 2015 war nicht signifikant.

5. Betriebsleistung

Die Betriebsleistung stieg von TEUR 93.353 im Geschéftsjahr 2013 um 6,3% auf TEUR 99.269 im
Geschéaftsjahr 2014. Im Halbjahresvergleich erhdhte sich die Betriebsleistung von TEUR 51.381 im ersten
Halbjahr 2014 um 5,5% auf TEUR 54.196 im ersten Halbjahr 2015.

Vergleich der Geschéaftsjahre 2013 und 2014

Die Betriebsleistung stieg von TEUR 93.353 im Geschéftsjahr 2013 um 6,3% auf TEUR 99.269 im
Geschéaftsjahr 2014, was im Wesentlichen auf die positive Entwicklung der Umsatzerldse der Behrens-
Gruppe von TEUR 92.661 im Geschéftsjahr 2013 um 6,1% auf TEUR 98.308 im Geschéftsjahr 2014
zurtickzufuihren ist.

Vergleich des ersten Halbjahrs des Geschéaftsjahres 2014 und des ersten Halbjahrs des Geschéftsjahres
2015

Der Anstieg der Betriebsleistung von TEUR 51.381 im ersten Halbjahr 2014 um 5,5% auf TEUR 54.196 im
ersten Halbjahr 2015 erfolgte nahezu parallel zum Anstieg der Umsatzerl6se. Dabei war die Betriebsleistung
in der Geratefertigung in Ahrensburg im ersten Halbjahr 2015 hoch, was eine hohe Fixkostendeckung am
Standort der Konzernzentrale zur Folge hatte.

6. Materialaufwand

Der Materialaufwand umfasst im Wesentlichen Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fur
bezogene Waren sowie in geringem Umfang Aufwendungen fir bezogene Leistungen. Der Materialaufwand
stieg von TEUR 53.627 im Geschéftsjahr 2013 um 4,5% auf TEUR 56.058 im Geschéftsjahr 2014. Im ersten
Halbjahr 2015 erhohte sich der Materialaufwand um 8,2% auf TEUR 31.117 gegenuber TEUR 28.753 im
ersten Halbjahr 2014.
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Vergleich der Geschéftsjahre 2013 und 2014

Der im Verhaltnis zur Betriebsleistung leicht unterproportionale Anstieg der Materialaufwendungen von
TEUR 53.627 im Geschéftsjahr 2013 um 4,5% auf TEUR 56.058 im Geschaftsjahr 2014 resultierte im
Wesentlichen daraus, dass die Behrens-Gruppe im Geschéftsjahr 2014 die teuren Beschaffungen bei
europdischen Lieferanten weitgehend vermeiden konnte. AufRerdem konnte der Einfluss des im
Jahresverlauf gestiegenen US-Dollarwechselkurses vor allem durch eine Anpassung der Einkaufspreise bei
wesentlichen Lieferanten in Fernost sowie durch den ricklaufigen Stahlpreis in Asien begrenzt werden.
Zudem sicherte die Behrens-Gruppe ab Mitte des Geschéftsjahres 2014 sukzessiv einen Teil der
absehbaren Auszahlungen in USD mittels Devisentermingeschaften ab.

Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres
2015

Haupteinflussfaktor fur den im Verhdltnis zu den Umsatzerlésen und der Betriebsleistung leicht
Uberproportionalen Anstieg des Materialaufwands im ersten Halbjahr 2015 gegentiber dem ersten Halbjahr
2014 war insbesondere die Entwicklung des Wechselkurses des USD zum Euro. Das Absinken des Euro
gegentber der US-amerikanischen Wahrung konnte nur zum Teil durch Wahrungssicherung und
Nachverhandlung von USD-basierten Einkaufspreisen abgemildert werden. Das leichte Nachgeben des
Stahlpreises in Asien hatte demgegenuber keinen signifikanten Einfluss auf die Einkaufspreise. In Folge des
leicht Uberproportionalen Anstiegs des Materialaufwands im Verhaltnis zu dem Anstieg der Umsatzerlose
erhohte sich die Materialaufwandsquote (gemessen an den Umsatzerlésen) von 56,8% im ersten Halbjahr
2014 auf 58,2% im ersten Halbjahr 2015.

7. Personalaufwand

Der Personalaufwand umfasst im Wesentlichen Léhne und Gehélter sowie zu einem geringeren Teil soziale
Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgungen. Der Personalaufwand stieg von TEUR 19.170 im
Geschéaftsjahr 2013 geringfigig um 2,0% auf TEUR 19.545 im Geschéftsjahr 2014. Im Halbjahresvergleich
erhohte sich der Personalaufwand von TEUR 9.700 im ersten Halbjahr 2014 um 4,6% auf TEUR 10.148 im
ersten Halbjahr 2015.

Vergleich der Geschéftsjahre 2013 und 2014

Der Anstieg des Personalaufwands Uber alle Unternehmensbereiche von TEUR 19.170 im Geschéftsjahr
2013 um 2,0% auf TEUR 19.545 im Geschéftsjahr 2014 resultierte im Wesentlichen aus der Einbeziehung
der KMR, da diese erst ab dem 2. April 2013 konsolidiert wurde, und einer Tariferhohung im September
2014 bei der Behrens AG von 1,7%. Trotz des Anstiegs sind die Personalkosten im Verhaltnis zum Umsatz
von 20,7% in 2013 auf 19,9% in 2014 gesunken.

Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres
2015

Aufgrund des im Verhéltnis zu den Umsatzerlésen und der Betriebsleistung leicht unterproportionalen
Anstiegs des Personalaufwands von TEUR 9.700 im ersten Halbjahr 2014 um 4,6% auf TEUR 10.148 im
ersten Halbjahr 2015 reduzierte sich die Personalaufwandsquote (gemessen an den Umsatzerlésen) leicht
von 19,2% im ersten Halbjahr 2014 auf 19,0% im ersten Halbjahr 2015. Der Anstieg des Personalaufwands
im ersten Halbjahr 2015 gegentiber dem ersten Halbjahr 2014 resultierte neben Wechselkurseffekten auch
aus tariflichen Personalkostensteigerungen.
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8. Abschreibungen auf immaterielle Vermoégenswerte des Anlagevermégens und Sachanlagen

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Zusammensetzung der Abschreibungen auf immaterielle
Vermodgenswerte des Anlagevermdgens und Sachanlagen in den Geschéftsjahren 2013 und 2014:

Abschreibungen Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR —
Immaterielle Vermdégenswerte....... 389 470 - -
Konzessionen, Schutzrech- 211 - -
te, Lizenzen etc. .....ooovvvennnnnn, 333
Entwicklungskosten................. 56 59 - -
Geschéfts- oder Firmenwert.... 0 0 - -
Geleistete Anzahlungen.......... 0 0 - -
Sachanlagen 2.053 2.016 - -
Grundsttcke, grund- - -
stiicksgl. Rechte & Bauten....... 367 384
Technische Anlagen und - -
Maschinen.........ccccooveeieienne, 709 662
Andere Anlagen, Betriebs- - -
& Geschéftsausstattung.......... 977 970
Geleistete Anzahlungen & - -
Anlagen im Bau ...........ccoeeeee. 0 0

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Verteilung der Abschreibungen auf immaterielle Vermodgenswerte des
Anlagevermdgens und Sachanlagen in den Geschaftsjahren 2013 und 2014 sowie im jeweils ersten Halbjahr
der Geschéftsjahre 2014 und 2015 auf die drei Marktsegmente ,Deutschland®, ,Europa“ und ,ROW* (Rest of
the World), in die die Gesellschaften der Behrens-Gruppe nach ihrem Sitz eingeteilt werden:

Abschreibungen Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR —
Deutschland 1.558 1.634 807 854
Europa (ohne Deutschland)............... 882 848 405 461
Rest of the World (ROW) 13 15 7 10
Konsolidierung..........ccoccevvnieiennnnn, -11 -11 -6 -24
Konzern gesamt.........ccccoeviiiiiennnn, 2.442 2.486 1.213 1.301

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte des Anlagevermdgens und Sachanlagen blieben
relativ konstant und stiegen lediglich von TEUR 2.442 im Geschéftsjahr 2013 um 1,8% auf TEUR 2.486 im

Geschéftsjahr 2014.

Im ersten Halbjahr 2015 beliefen sich die Abschreibungen auf insgesamt TEUR 1.301 und lagen damit leicht
Uber den Abschreibungen in Hohe von TEUR 1.213 im ersten Halbjahr 2014. Urséchlich hierfir waren vor
allem planmaRige Abschreibungen auf die beiden Lagerneubauten in Ahrensburg und Frankreich.
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9. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen umfassen insbesondere Frachten und Verpackung, Marketing-
und Vertriebskosten sowie sonstige Fremdleistungen. Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick uber
die Zusammensetzung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen in den Geschéaftsjahren 2013 und 2014
sowie im jeweils ersten Halbjahr der Geschéftsjahre 2014 und 2015:

Sonstige betriebliche Aufwen-

dungen Geschéftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR —
Frachten und Verpackung................. 5.031 5.457 2.827 2.496
Marketing- und Vertriebskosten........ 3.317 2.809 1.410 1.448
Sonstige Fremdleistungen ................ 2.066 2.230 1.000 1.027
Rechts- und Beratungskosten........... 593 925 404 641
Instandhaltung..........cccccevvniicicnnnn, 958 843 0 0
Mieten und Pachten ...........cccceevnnnn 539 716 316 330
Aufwendungen fir Operate Lea-
SING. ittt 493 634 317 317
Energiekosten.........c.ccoccviniiciinn, 638 585 309 321
Versicherungsbeitrédge ..................... 542 569 270 293
Telefon, Porto, Buromaterial.............. 490 476 242 225
Bankgeblhren ..........cccccovniiiinnn, 422 375 212 198
Wertberichtigungen auf Forderun-
gen, Forderungsverluste................... 208 374 197 154
Brandschaden ..........cccccovvniiicnnnnn, 72 0 0 0
UBHQE coveiiieieeeeeee s 896 785 1.623 1.495
Gesamt......ccoociiiiiiciiec e, 16.265 16.778 9.127 8.945

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen stiegen von TEUR 16.265 im Geschéftsjahr 2013 um 3,2% auf
TEUR 16.778 im Geschéftsjahr 2014. Im Halbjahresvergleich verminderten sich die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen von TEUR 9.127 im ersten Halbjahr 2014 um 2,0% auf TEUR 8.945 im ersten Halbjahr 2015.

Vergleich der Geschéaftsjahre 2013 und 2014

Hintergrund des geringfligigen Anstiegs der sonstigen betrieblichen Aufwendungen von TEUR 16.265 im
Geschéaftsjahr 2013 um 3,2% auf TEUR 16.778 im Geschéftsjahr 2014 war insbesondere ein durch die
Umsatzsteigerung bedingter Anstieg der Aufwendungen bei Frachten und Verpackung von TEUR 5.031 im
Geschaftsjahr 2013 auf TEUR 5.457 im Geschéftsjahr 2014. AuRerdem musste die Behrens-Gruppe Kosten
fur externe Lagerlogistik aufwenden, da sich die Fertigstellung eines neuen Verschieberegallagers im
Geschaftsjahr 2014 verzogert hatte, wodurch es vermehrt zu Teillieferungen mit erhéhten Frachtkosten kam.
Hinzu kam eine Preiserh6hung des Hauptfrachtfihrers aus Ahrensburg, die erst im Januar 2015 durch den
Wechsel auf einen neuen Spediteur reduziert werden konnte. Mit der Fertigstellung des
Verschieberegallagers im Oktober 2014 begann eine Reduktion von externen Logistikdienstleistungen.
Daneben trug ein wahrend der Erweiterung des bestehenden Lagers in Frankreich angemietetes externes
Lager im Geschéftsjahr 2014 in Hohe von TEUR 125 zu einem Anstieg der Mieten und Pachten bei.
Wahrend die Ubrigen Sachkosten weitgehend unverdndert blieben, sind die Kosten fir Rechts- und
Beratungskosten von TEUR 593 im Geschéftsjahr 2013 auf TEUR 925 im Geschéftsjahr 2014 gestiegen, da
es zusatzlichen Beratungsaufwand fur die Durchfuhrung der Hauptversammlung des Jahres 2014, die
Sonderuntersuchung zu den Geschaftsbeziehungen zu nahe stehenden Personen sowie Gebihren fir die
Anpassung des Konsortialdarlehensvertrages gab. Fur den Anstieg bei den Wertberichtigungen auf
Forderungen war ein GroRkunde der BeA CS urséchlich, der notleidend geworden ist.

Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschéaftsjahres
2015

Ursachlich fur den leichten Riickgang der sonstigen betrieblichen Aufwendungen von TEUR 9.127 im ersten
Halbjahr 2014 um 2,0% auf TEUR 8.945 im ersten Halbjahr 2015 waren vor allem Einsparungen im Bereich
der Eingangsfrachten infolge des Wechsels des Hauptspediteurs in Ahrensburg zu Beginn des
Geschéaftsjahrs 2015. Darliber hinaus wurden auch Einsparungen bei den Kosten fir externe Lagerlogistik
erzielt. Durch die Fertigstellung des neuen Verschieberegallagers in Ahrensburg haben sich die internen
Ablaufe deutlich vereinfacht, die Liefertreue verbessert und die externen Logistikleistungen reduziert. Durch
diese Einsparungen wurde der Anstieg einzelner anderer Kostenpositionen, inshesondere der Rechts- und
Beratungsaufwendungen sowie innerhalb der externen Fremdleistungen die Aufwendungen flr Zeitarbeit,
Uberkompensiert. Infolge dessen verbesserte sich das Verhaltnis der sonstigen betrieblichen Aufwendungen
zum Umsatz von 18,0% im ersten Halbjahr 2014 auf 16,7% im ersten Halbjahr 2015.

86



10. Wahrungsgewinne/-verluste

Die Wahrungsgewinne/-verluste stiegen von TEUR -94 im Geschéftsjahr 2013 um 166,0% auf TEUR 62 im
Geschéftsjahr 2014. Im ersten Halbjahr 2015 fiel bei den Wahrungsgewinnen/-verlusten ein Ertrag in Hohe
von TEUR 202 an, der den Ertrag aus Wéahrungsgewinnen/-verlusten im ersten Halbjahr 2014 in H6he von
TEUR 37 deutlich tberstieg.

Vergleich der Geschéaftsjahre 2013 und 2014

Hintergrund des Anstiegs der Wahrungsgewinne/-verluste von TEUR -94 im Geschéftsjahr 2013 um 166,0%
auf TEUR 62 im Geschaftsjahr 2014 war insbesondere ein Rickgang der Wé&hrungskursverluste. Diese
sanken von TEUR 236 im Geschéftsjahr 2013 auf TEUR 62 im Geschaftsjahr 2014, wahrend die
Wahrungsgewinne relativ stabil blieben und sich von TEUR 142 im Geschéftsjahr 2013 geringfugig auf
TEUR 124 im Geschaftsjahr 2014 verminderten.

Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres
2015

Der starke Anstieg der Wahrungsgewinne/-verluste im ersten Halbjahr 2015 gegentiber dem ersten Halbjahr
2014 war vor allem auf Kurssicherungen des USD zum Euro zurtickzufiihren.

11. Betriebsaufwand

Der Betriebsaufwand stieg geringfugig von TEUR 91.820 im Geschéaftsjahr 2013 um 3,5% auf TEUR 94.996
im Geschéftsjahr 2014. Im ersten Halbjahr 2015 erhohte sich der Betriebsaufwand um 5,2% auf TEUR
51.309 gegenliber TEUR 48.756 im ersten Halbjahr 2014.

Vergleich der Geschéaftsjahre 2013 und 2014

Hintergrund des geringfligigen Anstiegs des Betriebsaufwands von TEUR 91.820 im Geschéftsjahr 2013 um
3,5% auf TEUR 94.996 im Geschéftsjahr 2014 war insbesondere der Anstieg des Materialaufwands von
TEUR 53.627 im Geschéftsjahr 2013 um 4,5% auf TEUR 56.058 im Geschéftsjahr 2014. Weiterhin nahmen
die sonstigen betrieblichen Aufwendungen leicht um TEUR 513 auf TEUR 16.778 zu, was vor allem auf
gestiegene Ausgangsfrachten infolge des grof3eren Geschéftsvolumens zuriickzuftihren ist. Die Ubrigen
Sachkosten blieben in Summe weitgehend unverandert. Sie enthalten, unter anderem, zusatzliche
Beratungsaufwendungen fiir die Durchfiihrung der Hauptversammlung des Jahres 2014, Aufwendungen fir
die Sonderuntersuchung zu den Geschaftsbeziehungen zu nahe stehenden Personen sowie Gebuhren fir
die Anpassung des Konsortialdarlehensvertrags.

Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres
2015

Urséachlich fur den Anstieg des Betriebsaufwands von TEUR 48.756 im ersten Halbjahr 2014 um 5,2% auf
TEUR 51.309 im ersten Halbjahr 2015 war vor allem der Anstieg des Materialaufwands um 8,2%, der den
Anstieg der Umsatzerldse in Hohe von 5,6% prozentual Uberstieg. Dem gegenliber stand ein im Vergleich zu
den Umsatzerlésen unterproportionaler Anstieg des Personalaufwands um 4,6% sowie ein Rickgang der
sonstigen betrieblichen Aufwendungen um 2,0%. Der Anstieg der Abschreibungen auf immaterielle
Vermogenswerte des Anlagevermdgens und Sachanlagen um 7,3% sowie des positiven Saldos der
Wahrungsgewinne/-verluste fiel dagegen aufgrund der geringeren Bedeutung dieser Positionen kaum ins
Gewicht. Im Ergebnis verbesserte sich dadurch das Verhéltnis des Betriebsaufwands zu den Umsatzerldsen
geringfiigig von 96,3% im ersten Halbjahr 2014 auf 96,0% im ersten Halbjahr 2015.
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12. Ergebnis der betrieblichen Téatigkeit

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Verteilung des Ergebnisses der betrieblichen Tatigkeit in den
Geschéaftsjahren 2013 und 2014 sowie jeweils im ersten Halbjahr der Geschéftsjahre 2014 und 2015 auf die
drei Marktsegmente ,Deutschland®, ,Europa“ und ,ROW* (Rest of the World), in die die Gesellschaften der
Behrens-Gruppe nach ihrem Sitz eingeteilt werden:

Ergebnis der  betrieblichen

Tatigkeit Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR —
Deutschland...........ccooeceniniicinnn, 642 2.358 1.362 1.458
Europa (ohne Deutschland)............... 1.447 1.473 984 1.149
Rest of the World (ROW) ........cce.... 266 479 325 252
Konsolidierung..........cccccevvnieciennnnn, -822 -37 -46 28
Konzern gesamt.........cccoeeevinniiennnn, 1.533 4.273 2.625 2.887

Das Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit stieg von TEUR 1.533 im Geschéftsjahr 2013 um 178,7% auf
TEUR 4.273 im Geschéftsjahr 2014. Im Halbjahresvergleich verbesserte sich das Ergebnis der betrieblichen
Tatigkeit von TEUR 2.625 im ersten Halbjahr 2014 um 10,0% auf TEUR 2.887 im ersten Halbjahr 2015.

Vergleich der Geschéaftsjahre 2013 und 2014

Der Anstieg des Ergebnisses der betrieblichen Tétigkeiten von TEUR 1.533 im Geschéftsjahr 2013 um
178,7% auf TEUR 4.273 im Geschaftsjahr 2014 war insbesondere auf einen Anstieg des Ergebnisses der
betrieblichen Tatigkeit innerhalb Deutschlands zuriickzufihren. Hier stieg das Ergebnis der betrieblichen
Tatigkeit von TEUR 642 im Geschéftsjahr 2013 auf TEUR 2.358 im Geschéftsjahr 2014. Dies ist
insbesondere darauf zurlickzufiihren, dass die Behrens-Gruppe in Deutschland die Umsatzerlése steigern
und die Rohertragsmarge verbessern konnte. Hier konnte die Behrens-Gruppe von einem sinkenden
Stahlpreis und einem starken Euro zum USD profitieren und regional geringere Preise fir ihren Einkauf
nutzen, was eine unterproportionale Erh6hung der unter anderem durch den Einkaufspreis beeinflussten
Materialaufwendungen und somit eine Verbesserung der Rohertragsmarge zur Folge hatte. Durch
Wahrungssicherungsgeschéfte gelang es der Behrens-Gruppe, die zum Jahresende 2014 einsetzende
Schwache des EUR zum USD zu kompensieren. Hierdurch wurden die im Geschéftsjahr 2014 gestiegenen
betrieblichen Aufwendungen ausgeglichen. Dabei wirkten sich insbesondere der nur unterproportionale
Anstieg der Materialaufwendungen um 4,5% und die verbesserte Rohertragsmarge aus.

Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres
2015

Der Anstieg des Ergebnisses der betrieblichen Téatigkeiten von TEUR 2.625 im ersten Halbjahr 2014 um
10,0% auf TEUR 2.887 im ersten Halbjahr 2015 war in erster Linie auf einen Anstieg des Ergebnisses der
betrieblichen Téatigkeit in Europa (ohne Deutschland) von TEUR 984 im ersten Halbjahr 2014 um 16,8% auf
TEUR 1.149 im ersten Halbjahr 2015 zurickzufuhren. Daneben verbesserte sich das Ergebnis der
betrieblichen Téatigkeit innerhalb Deutschlands von TEUR 1.362 im ersten Halbjahr 2014 um 7,0% auf
TEUR 1.458 im ersten Halbjahr 2015, wahrend sich das Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit im Segment
ROW vor allem wahrungsbedingt und durch zuséatzliche Belastungen bei den Eingangsfrachten von TEUR
325 im ersten Halbjahr 2014 um 22,5% auf TEUR 252 im ersten Halbjahr 2015 reduzierte.

13. Ertradge aus Joint Ventures

Die Ertrage aus Joint Ventures stiegen von TEUR 722 im Geschéftsjahr 2013 um 16,9% auf TEUR 844 im
Geschaftsjahr 2014. Im ersten Halbjahr der Geschéftsjahre 2014 und 2015 verringerten sich die Ertrage aus
Joint Ventures von TEUR 383 um 9,1% auf TEUR 348.

Das Beteiligungsergebnis enthélt die folgenden der Behrens-Gruppe anteilig zurechenbaren Ergebnisse:

Joint Venture Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR —

BiZEA ..o, 609 764 342 357
BeA Brasil.......cccccevinieiniiicici, 73 57 30 -36
BizeA Lithuania..........cccoovvvivcnnnnnn, 16 23 11 12
BEARUS ..ot 24 0 0 15
BizeA Latvia.........coveveceiiiiiiicii, 0 0 0 0
Gesamt......ccooceiiiiiici e, 722 844 383 348
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Vergleich der Geschéftsjahre 2013 und 2014

Der Anstieg der Ertrdge aus Joint Ventures von TEUR 722 im Geschéftsjahr 2013 um 16,9% auf TEUR 844
im Geschaftsjahr 2014 resultierte im Wesentlichen aus einem verbesserten Ergebnis der BizeA Polen.

Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschaftsjahres
2015

Der Rickgang der Ertrage aus Joint Ventures von TEUR 383 im ersten Halbjahr 2014 um 9,1% auf
TEUR 348 im ersten Halbjahr 2015 resultierte im Wesentlichen aus dem Rlckgang des Beitrags der BeA
Brasil Ltda. von TEUR 30 im ersten Halbjahr 2014 auf TEUR -36 im ersten Halbjahr 2015, der durch die
verbesserten Beitrdge der BizeA sowie der BeA RUS nicht vollstédndig kompensiert wurde.

14. Operatives Ergebnis (EBIT)

Die Emittentin versteht unter EBIT das operative Ergebnis. Die nachfolgende Tabelle zeigt die Verteilung des
operativen Ergebnisses in den Geschaftsjahren 2013 und 2014 sowie im jeweils ersten Halbjahr der
Geschéftsjahre 2014 und 2015 auf die drei Marktsegmente ,Deutschland®, ,Europa“ und ,ROW* (Rest of the
World), in die die Gesellschaften der Behrens-Gruppe nach ihrem Sitz eingeteilt werden:

Operatives Ergebnis (EBIT) Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR —
Deutschland...........ccoceeeniniiicnnnn, 882 2.969 1.362 1.458
Europa (ohne Deutschland)............... 2.096 2.260 1.337 1.534
Rest of the World (ROW) ........ccc..... 339 536 355 215
Konsolidierung........c.cccccevvnieiennnnn, -1.062 -648 -46 28
Konzern gesamt........cccccoeviiiiiennnn, 2.255 5.117 3.008 3.235

Das EBIT stieg von TEUR 2.255 im Geschéftsjahr 2013 um 126,9% auf TEUR 5.117 im Geschéaftsjahr 2014.
Im ersten Halbjahr der Geschéftsjahre 2014 und 2015 stieg das EBIT von TEUR 3.008 um 7,5% auf
TEUR 3.235.

Vergleich der Geschéaftsjahre 2013 und 2014

Hintergrund des Anstiegs des EBIT von TEUR 2.255 im Geschéftsjahr 2013 um 126,9% auf TEUR 5.117 im
Geschaftsjahr 2014 war insbesondere ein Anstieg des operativen Ergebnisses im Segment Deutschland von
TEUR 882 im Geschaftsjahr 2013 auf TEUR 2.969 im Geschaftsjahr 2014. Diese Ergebnissteigerung ist auf
die hohere Kapazitatsauslastung in der Geratefertigung sowie verbesserte Wareneinstandspreise bei der
Emittentin zurtckzuflhren. Hier konnte die Gesellschaft von einem sinkenden Stahlpreis und einem starken
Euro zum USD profitieren und regional geringere Preise fur ihren Einkauf nutzen, was eine
unterproportionale  Erhéhung der unter anderem durch den Einkaufspreis beeinflussten
Materialaufwendungen und somit eine Verbesserung der Rohertragsmarge zur Folge hatte. Durch
Wahrungssicherungsgeschéafte gelang es der Behrens AG, die zum Jahresende 2014 einsetzende
Schwache des EUR zum USD zu kompensieren. Darlber hinaus verbesserte sich das operative Ergebnis im
Segment Europa ebenfalls leicht von TEUR 2.096 im Geschaftsjahr 2013 auf TEUR 2.260 im Geschaftsjahr
2014 aufgrund einer Verbesserung des Ergebnisses bei den Joint Ventures, das von TEUR 649 im
Geschaftsjahr 2013 auf TEUR 787 im Geschaftsjahr 2014 anstieg. Zusétzlich kam es zu einem Anstieg des
operativen Ergebnisses im Bereich ROW von TEUR 339 im Geschéaftsjahr 2013 auf TEUR 536 im
Geschaftsjahr 2014, was insbesondere auf die gestiegenen Umséatze und Ergebnisbeitrdge der BeA
Fasteners USA Inc. zurlickzufiihren war.

Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschéaftsjahres
2015

Ursachlich fur den Anstieg des EBIT von TEUR 3.008 im ersten Halbjahr 2014 um 7,5% auf TEUR 3.235 im
ersten Halbjahr 2015 war neben dem Anstieg des EBIT in Europa (ohne Deutschland) von TEUR 1.337 im
ersten Halbjahr 2014 um 14,7% auf TEUR 1.534 im ersten Halbjahr 2015 die Verbesserung des EBIT
innerhalb Deutschlands von TEUR 1.362 im ersten Halbjahr 2014 um 7,0% auf TEUR 1.458 im ersten
Halbjahr 2015. Dagegen reduzierte sich das operative Ergebnis im Segment ROW ausgehend von dem
gesunkenen Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit auch durch den negativen Beitrag des Joint Ventures in
Brasilien von TEUR 355 im ersten Halbjahr 2014 um 39,4% auf TEUR 215 im ersten Halbjahr 2015. In
Relation zu den Umsatzgro3en verbesserte sich die EBIT-Marge dadurch von 5,9% im ersten Halbjahr 2015
auf 6,1% im ersten Halbjahr 2015.
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15. Zinsen und ahnliche Ertrage

Die Zinsertrage beruhen auf der Fakturierung von Verzugszinsen an saumige Zahler und dem Darlehen an
die BeA Beteiligungsgesellschaft mbH. Die Zinsen und &hnliche Ertrdge stiegen von TEUR 255 im
Geschéftsjahr 2013 um 6,7% auf TEUR 272 im Geschéftsjahr 2014. Im ersten Halbjahr 2015 verminderten
sich die Zinsen und &hnlichen Ertrdge auf TEUR 80 gegentiber TEUR 180 im ersten Halbjahr 2014. Die
Zinsertrage im ersten Halbjahr 2015 beruhten auf der Fakturierung von Verzugszinsen an saumige Zahler
und letztmaligen Zinszahlungen aus dem an die BeA Beteiligungsgesellschaft gewahrten Darlehen, das im
April 2015 vollstandig getilgt wurde.

16. Finanzierungsaufwendungen

Die Finanzierungsaufwendungen umfassen insbesondere Zinskosten fir die Anleihe und fir Darlehen. Die
nachfolgende Tabelle zeigt die Verteilung der Finanzierungaufwendungen in den Geschéftsjahren 2013 und
2014 sowie jeweils im ersten Halbjahr der Geschéftsjahre 2014 und 2015 auf die drei Marktsegmente
,2Deutschland®, ,Europa“ und ,ROW* (Rest of the World), in die die Gesellschaften der Behrens-Gruppe nach
ihrem Sitz eingeteilt werden:

Finanzierungsaufwendungen Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR —
Deutschland...........ccooeceniniiicinnn, 3.332 3.572 1.883 1.855
Europa (ohne Deutschland)............... 252 289 127 123
Rest of the World (ROW) ........cce.... 45 79 51 48
Konsolidierung..........ccoccevvnieiennnnn, -120 -170 -89 -64
Konzern gesamt.........ccccceviiiiiennn, 3.509 3.770 1.972 1.962

Die Finanzierungsaufwendungen erhdhten sich von TEUR 3.509 im Geschéftsjahr 2013 um 7,4% auf
TEUR 3.770 im Geschéftsjahr 2014. Im Halbjahresvergleich blieben die Finanzierungsaufwendungen in
Hohe von TEUR 1.972 im ersten Halbjahr 2014 mit TEUR 1.962 im ersten Halbjahr 2015 nahezu stabil.

Vergleich der Geschéaftsjahre 2013 und 2014

Der Anstieg der Finanzierungsaufwendungen von TEUR 3.509 im Geschéftsjahr 2013 um 7,4% auf
TEUR 3.770 im Geschaftsjahr 2014 resultierte hauptséachlich aus Aufwendungen fur den Hallenneubau in
Ahrensburg, der durch die Ausgabe weiterer Anleihe-Anteile finanziert wurde, und dem Umstand, dass es
der Behrens-Gruppe im Geschéaftsjahr 2014 nicht gelungen ist, im Vorratsbereich die urspringlich geplante
Mittelfreisetzung zu realisieren, so dass eine hohere durchschnittliche Kreditinanspruchnahme notwendig
wurde.

Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres
2015

Die Finanzierungsaufwendungen lagen mit TEUR 1.962 im ersten Halbjahr 2015 auf dem Niveau des
Vorjahresvergleichszeitraums. Die Zinskosten fir die Schuldverschreibungen 2011/2016 lagen unverandert
bei 8,0% p.a. und trugen in H6he von EUR 1,2 Mio. zu den Finanzierungsaufwendungen bei.

17. Finanzergebnis

Das Finanzergebnis als Summe der Zinsen und ahnlichen Ertrdge und der Finanzierungsaufwendungen
veranderte sich von TEUR -3.254 im Geschéftsjahr 2013 um 7,5% auf TEUR -3.498 im Geschéftsjahr 2014.
Im Halbjahresvergleich verénderte sich das Finanzergebnis von TEUR -1.792 im ersten Halbjahr 2014
geringfugig auf TEUR -1.882 im ersten Halbjahr 2015.

Vergleich der Geschéaftsjahre 2013 und 2014

Hintergrund der Verschlechterung des Finanzergebnisses von TEUR -3.254 im Geschéaftsjahr 2013 um 7,5%
auf TEUR -3.498 im Geschéftsjahr 2014 war insbesondere die zuvor genannte Erhéhung der
Finanzierungsaufwendungen im Geschaftsjahr 2014. Urséachlich hierfir war die Finanzierung der
Lagererweiterung in Ahrensburg und Frankreich.
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Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschéaftsjahres
2015

Ursachlich fir die geringfigige Verschlechterung des Finanzergebnisses von TEUR -1.792 im ersten
Halbjahr 2014 auf TEUR -1.882 im ersten Halbjahr 2015 war in erster Linie der vorstehend beschriebene
Ruckgang der Zinsertrdge von TEUR 180 im ersten Halbjahr 2014 auf TEUR 80 im ersten Halbjahr 2015.

18. Ergebnis der gewdhnlichen Geschaéftstatigkeit

Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit erhthte sich von TEUR -999 im Geschéftsjahr 2013 um
262,1% auf TEUR 1.619 im Geschéftsjahr 2014. Im Halbjahresvergleich verbesserte sich das Ergebnis der
gewohnlichen Geschéftstatigkeit von TEUR 1.216 im ersten Halbjahr 2014 um 11,3% auf TEUR 1.353 im
ersten Halbjahr 2015.

Vergleich der Geschéftsjahre 2013 und 2014

Der Anstieg des Ergebnisses der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit von TEUR -999 im Geschéftsjahr 2013
um 262,1% auf TEUR 1.619 im Geschéaftsjahr 2014 resultierte im Wesentlichen aus dem Anstieg der
Umsatzerlose und der Verbesserung der Rohertragsmarge, aber auch aus den gestiegenen anteiligen
Ertragen aus den Joint Ventures.

Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres
2015

Durch den Anstieg des Ergebnisses der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit im ersten Halbjahr 2015
gegenuber dem Vorjahresvergleichszeitraum, der erneut aus dem Anstieg der Umsatzerlése und der daraus
folgenden Rohergebnisbeitréage resultierte, aber durch die ricklaufigen Ertrdge aus Joint Ventures leicht
gemindert wurde, betrug die Ergebnismarge (gemessen an den Umsatzerlésen) im ersten Halbjahr 2015
2,5% und lag damit am oberen Ende der von der Emittentin fur das Geschéftsjahr 2015 erwarteten
Bandbreite.

19. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag sanken von TEUR 1.663 im Geschaftsjahr 2013 um 77,5% auf
TEUR 375 im Geschéftsjahr 2014. Im ersten Halbjahr 2015 blieben die Steuern vom Einkommen und vom
Ertrag mit TEUR 225 gegenuber TEUR 231 im ersten Halbjahr 2014 nahezu unveréndert.

Vergleich der Geschéaftsjahre 2013 und 2014

Hintergrund des Rickgangs der Steuern vom Einkommen und vom Ertrag von TEUR 1.663 im Geschéftsjahr
2013 um 77,5% auf TEUR 375 im Geschéaftsjahr 2014 war insbesondere ein Rickgang der latenten Steuern
von TEUR 1.354 im Geschaftsjahr 2013 auf TEUR -65 im Geschéftsjahr 2014. Im Jahr 2013 fihrte die
aufwandswirksame Ausbuchung aktiver latenter Steuern flr Verlustvortrdge zu einer wesentlichen
Ergebnisbelastung in Héhe von TEUR 1.429. Die Auflésung der aktiven latenten Steuern resultierte daraus,
dass aufgrund des im Jahr 2013 eingetretenen operativen Verlusts die Ansatzvoraussetzungen fir die
aktiven latenten Steuern flr Verlustvortrdge entfallen waren. Im Jahr 2014 kam es dagegen zu keinerlei
Aktivierung oder Auflésung von latenten Steuern auf Verlustvortrage, weshalb die Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag erheblich sanken.

Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres
2015

Die Steuern von Einkommen und vom Ertrag blieben im ersten Halbjahr 2015 mit TEUR 225 gegentber dem
Vorjahresvergleichszeitraum nahezu unveréndert.
20. Konzernjahresergebnis

Das Konzernjahresergebnis erhdhte sich von TEUR -2.662 im Geschaftsjahr 2013 um 146,7% auf
TEUR 1.244 im Geschéftsjahr 2014. Im ersten Halbjahr 2015 betrug das Konzernergebnis TEUR 1.128 und
Uberstieg damit das Konzernergebnis von TEUR 985 im ersten Halbjahr 2014 um 14,5%.
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Vergleich der Geschéftsjahre 2013 und 2014

Der Anstieg des Konzernjahresergebnisses von TEUR -2.662 im Geschéaftsjahr 2013 um 146,7% auf
TEUR 1.244 im Geschéftsjahr 2014 geht insbesondere auf eine Verbesserung des operativen Ergebnisses
(EBIT) zuriick. Daneben war das Geschéftsjahr 2013 durch die aufwandswirksame Ausbuchung aktiver
latenter Steuern fir Verlustvortrage in Hohe von TEUR 1.429 belastet, wéhrend das Konzernjahresergebnis
im Geschaftsjahr 2104 nur noch in geringem Umfang durch Ertragsteuern belastet war.

Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschaftsjahres
2015

Ursachlich fur den Anstieg des Konzernergebnisses im ersten Halbjahr 2015 gegentiber dem ersten Halbjahr
2014 war der Anstieg des EBIT von TEUR 3.008 im ersten Halbjahr 2014 auf TEUR 3.235 im ersten
Halbjahr 2015, der durch die leichte Verschlechterung des Finanzergebnisses und die nahezu
unveranderten Steuern vom Einkommen und vom Ertrag nur geringfligig abgeschwéacht wurde.
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VII. Vermdgenslage der Behrens-Gruppe zum 31. Dezember 2013, 31. Dezember 2014 sowie zum
30. Juni 2015 (IFRS)

Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick tiber die Konzernbilanz der Emittentin zum 31. Dezember
2013, zum 31. Dezember 2014 und zum 30. Juni 2015:

31. Dezember 30. Juni
2013 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift)

— Alle Angaben in TEUR —

A. Kurzfristige Vermdgenswerte
I. Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente....................... 577 377 478
Il. Sonstige Wertpapiere.......ccccoiiiiciinesic e 28 9 9
IIl. Forderungen und sonstige Vermdgenswerte.........c.cccoovvueee.

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen .... 14.583 14.078 18.395
2. Forderungen gegen Joint Ventures ............c.c.ooeuee. 118 148 483
3. Forderungen gegen nahe stehende Unternehmen. 1.373 546 0
4. Sonstige nicht finanzielle Vermdgenswerte............. 1.222 1.480 1.520
5. Sonstige finanzielle Vermdgenswerte ........ 0 138 12
6. Ertragsteueranspriche..........cocovveceiiiiciciiiccce s 161 150 132
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte gesamt............. 17.457 16.540 20.542
IV. Vorrate
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe..........ccocceiininiiciiiiiciis 6.845 7.099 7.643
2. Unfertige Erzeugnisse und unfertige Leistungen.... 372 605 728
3. Fertige Erzeugnisse und Waren ...........ccccccoveuee. 18.315 18.653 18.974
4. Geleistete Anzahlungen............. 10 22 71
VOITEte gEeSAMI ...ocviiiiiiiiiiie e 25.542 26.379 27.416
Kurzfristige Vermoégenswerte gesamt........ccccovvcveiininieninecne e 43.604 43.305 48.445
B. Langfristige Vermdgenswerte
I. Immaterielle Vermdégenswerte
1. Schutzrechte und Lizenzen...........cccooviiiiiininiciicc s 783 1.160 1.080
2. Aktivierte Entwicklungskosten. 213 231 197
3. Geleistete Anzahlungen..............cc....... 703 0 0
Immaterielle Vermdgenswerte gesamt .........ccoceeenvneccnineniennn 1.699 1.391 1.277
Il. Sachanlagen
1. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten............. 15.753 17.957 19.090
2. Technische Anlagen und Maschinen.............cccccoovnenee. 4.028 3.950 3.531
3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung.. 2.575 3.057 3.188
4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau... 1.403 966 1
Sachanlagen gesamt.......ccccceiiiiiiciinice e 23.759 25.930 25.810
Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an JOINt VENTUIES ........cooieieiiiiiicinec e 3.897 3.877 4.310
2. Ausleihungen an Joint Ventures 179 179 179
Finanzanlagen gesamt.........cccoviiiiiiiiicineccc e 4.076 4.056 4.489
IV. Sonstige AusIeiNUNGEN ... 9 16 12
V. Sonstige langfristige nicht finanzielle Vermdgenswerte........ 28 12 13
VI. Latente Steueranspriiche 539 713 784
Langfristige Vermdgenswerte gesamt .... 30.110 32.118 32.385
Summe VermoOgenSWEITE .........cccoeiiiiiiiiiciee s 73.714 75.423 80.830
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31. Dezember 30. Juni
2013 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR —

A. Kurzfristige Schulden

1. Kurzfristige Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten ........ 12.183 10.058 11.138
2. Kurzfristige Finanzleasingverbindlichkeiten .............ccccccvenne. 233 259 247
3. Erhaltene Anzahlungen ..........ccocieciiiiiciciiice e 182 163 155
4. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen .................. 5.980 6.128 7.577
5. Ruckstellungen ..........cccoovvveeiiinnnnnn, BT UR TR 476 584 464
6. Verpflichtungen aus ErtragSteuern ...........c.ccuvveveiinineciinennns 99 272 342
7. Verbindlichkeiten gegenuber Joint Ventures...........cc.cccoevneneee 29 18 60
8. Sonstige kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten .................... 2.532 2.675 2.295
9. Sonstige kurzfristige nicht finanzielle Verbindlichkeiten ........... 3.289 2.745 3.347
10. Industrieanleihe 0 0 29.824
Kurzfristige Schulden gesamt..........ccccoviiieiiiiiicic 25.003 22.902 55.449

B. Langfristige Schulden
1. Langfristige Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

bzw. langfristige Darlehen..........cccccoiiiiiiiiii e 707 1.288 1.502
2. Industrieanleihe 27.402 29.434 0
3. Langfristige Finanzleasingverbindlichkeiten.............cc.cccccooeeee. 590 584 467
4. Latente STEUEIM ........ccceiiiiiie s 1.870 1.805 1.771
5. Ruckstellungen fir Pensionen ...........ccccccevvneeee. 2.018 2.535 2.588
6. Sonstige langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 291 320 256
7. Sonstige langfristige nicht finanzielle Verbindlichkeiten ........... 696 622 846
Langfristige Schulden gesamt.........cccccoviiiiiiiiniieinic 33.574 36.588 7.430
C. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital ........cccccooviniiiiiiniiic e 7.168 7.168 7.168
Il. Gewinnriicklagen........ 5.950 5.536 5.536
Ill. Neubewertungsricklage......... 9.643 9.583 9.882
IV. Wahrungsausgleichsposten.. -1.039 -1.014 -423
V. Konzernbilanzverlust ..o -6.585 -5.340 -4.212
Eigenkapital gesamt ... 15.137 15.933 17.951
Summe Eigenkapital und Schulden........ccccooiiiiiiiiiii e 73.714 75.423 80.830

Die Bilanzsumme der Behrens-Gruppe stieg von TEUR 73.714 zum 31. Dezember 2013 um 2,3% auf
TEUR 75.423 zum 31. Dezember 2014 und auf TEUR 80.830 zum 30. Juni 2015. Der Anstieg der
Bilanzsumme zum 31. Dezember 2014 beruht im Wesentlichen auf den Investitionen fiir den Hallenneubau
in Ahrensburg und die Lagererweiterung in Frankreich, aber auch auf der Zunahme der Vorrate. Ursachlich
fur den weiteren Anstieg der Bilanzsumme zum 30. Juni 2015 war vor allem der Anstieg der Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen, der zum Teil saisonbedingt war, da die Forderungen der Behrens-Gruppe
zur Mitte des Geschéaftsjahres meist einen hohen Stand erreichen, zum Teil aber auch durch das insgesamt
gestiegene Geschéftsvolumen verursacht wurde.

Nachfolgend werden ausgewahlte Einzelpositionen der Konzernbilanz erlautert:

1. Vermogenswerte

Die kurzfristigen Vermdgenswerte umfassen Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente, sonstige
Wertpapiere, Forderungen und sonstige Vermdgenswerte sowie Vorrate. Die langfristigen Vermdgenswerte
umfassen immaterielle Vermdgenswerte, Sachanlagen, Finanzanlagen, sonstige Ausleihungen, sonstige
langfristige nicht finanzielle Vermdgenswerte sowie latente Steueranspriiche.

Die kurzfristigen Vermdgenswerte verminderten sich nur geringfiigig von TEUR 43.604 zum 31. Dezember
2013 auf TEUR 43.305 zum 31. Dezember 2014 und erhohten sich recht deutlich auf TEUR 48.445 zum
30. Juni 2015. Die langfristigen Vermdgenswerte stiegen von TEUR 30.110 zum 31. Dezember 2013 auf
TEUR 32.118 zum 31. Dezember 2014 und betrugen TEUR 32.385 zum 30. Juni 2015.

Der Anstieg der langfristigen Vermogenswerte im Geschaftsjahr 2014 war insbesondere auf einen Anstieg
des Sachanlagevermdgens von TEUR 23.759 zum 31.Dezember 2013 auf TEUR 25.930 zum
31. Dezember 2014 zurtickzufiihren. Die Investitionen in die Sachanlagen entfielen im Geschaftsjahr 2014
vor allem auf den Lagerneubau in Ahrensburg (TEUR 1.460), ein Verschieberegallager-System (TEUR 848)
sowie die Lagererweiterung in Frankreich (TEUR 912). Unter Berlcksichtigung der planmafigen
Abschreibungen erhdhten sich die Sachanlagen dadurch zum 31. Dezember 2014 um insgesamt
TEUR 2.171.
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Im ersten Halbjahr 2015 blieben die langfristigen Vermégenswerte nahezu unveréndert und erhdhten sich
demgemalf nur geringfiigig von TEUR 32.118 zum 31. Dezember 2014 auf TEUR 32.385 zum 30. Juni 2015.
Dabei wurde im ersten Halbjahr 2015 im Wesentlichen in Leihgerate zur Absatzsteigerung und in Betriebs-
und Geschaftsausstattung investiert. Dagegen stiegen die kurzfristigen Vermodgenswerte von TEUR 43.305
zum 31. Dezember 2014 auf TEUR 48.445 zum 30. Juni 2015 relativ deutlich an. Urséchlich hierfir war vor
allem der vorstehend bereits erwahnte Anstieg der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die sich
(nach Abzug von Wertberichtigungen) von TEUR 14.078 zum 31. Dezember 2014 auf TEUR 18.395 zum
30. Juni 2015 erhéhten.

2. Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaguivalente

Zahlungsmittel bestehen aus Kassenbestanden und Guthaben bei Kreditinstituten.
Zahlungsmittelaquivalente  sind  kurzfristige, hochliquide Anlagen, die schnell in bestimmte
Zahlungsmittelbetrdge umgewandelt werden konnen, ursprungliche Laufzeiten von drei oder weniger
Monaten aufweisen, und die keinen wesentlichen Wertschwankungen unterliegen. Die Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente sanken von TEUR 577 zum 31.Dezember 2013 auf TEUR 377 zum
31. Dezember 2014 und erhohten sich zum 30. Juni 2015 auf TEUR 478.

Ursachlich fur den Rickgang der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente zum 31. Dezember 2014
war insbesondere eine Reduktion des Guthabens bei Kreditinstituten von TEUR 450 zum 31. Dezember
2013 auf TEUR 190 zum 31. Dezember 2014, bei nur geringfigiger Erhéhung des Schecks und
Kassenbestands von TEUR 127 zum 31. Dezember 2013 auf TEUR 187 zum 31. Dezember 2014. Der
Anstieg der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente zum 30. Juni 2015 resultierte insbesondere aus
stichtagsbedingten Zahlungseingangen von Kunden.

3. Forderungen und sonstigen Vermdgenswerte

Die Forderungen und sonstigen Vermdgenswerte umfassen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen,
Forderungen gegen Joint Ventures, Forderungen gegen nahe stehende Unternehmen, sonstige nicht
finanzielle Vermogenswerte, sonstige finanzielle Vermdégenswerte und Ertragsteueranspriiche. Die
Forderungen und sonstigen Vermogenswerte sanken von TEUR 17.457 zum 31. Dezember 2013 auf
TEUR 16.540 zum 31. Dezember 2014 und erhdhten sich zum 30. Juni 2015 auf TEUR 20.542. Ursachlich
fur den Rickgang der Forderungen und sonstigen Vermdgenswerte zum 31. Dezember 2014 waren
insbesondere ein Riuckgang der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen von TEUR 14.583 zum
31. Dezember 2013 auf TEUR 14.078 zum 31. Dezember 2014 und der Forderungen gegen nahe stehende
Unternehmen von TEUR 1.373 zum 31. Dezember 2013 auf TEUR 546 zum 31. Dezember 2014. Urséchlich
fur den Anstieg der Forderungen und sonstigen Vermdgenswerte war vor allem der vorstehend bereits
erwahnte Anstieg der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die sich (nach Abzug von
Wertberichtigungen) neben dem generellen Umsatzanstieg saisonal bedingt von TEUR 14.078 zum
31. Dezember 2014 auf TEUR 18.395 zum 30. Juni 2015 erhéhten. In den sonstigen finanziellen
Vermoégenswerten zum 31. Dezember 2014 waren aktivierte Marktwerte fir Wahrungssicherungsgeschafte
in Hohe von TEUR 138 enthalten. Zum 30. Juni 2015 belief sich der Wert fur aktivierte Marktwerte auf
TEUR 12.

4. Vorrate

Die Vorrate umfassen Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe, unfertige Erzeugnisse und unfertige Leistungen, fertige
Erzeugnisse und Waren sowie geleistete Anzahlungen. Die Vorréte entwickelten sich im Wesentlichen
stichtagsbedingt von TEUR 25.542 zum 31. Dezember 2013 auf TEUR 26.379 zum 31. Dezember 2014 und
TEUR 27.416 zum 30. Juni 2015. Die Erhéhung des Vorratsvermbgens setzte sich aus einem
kontinuierlichen Anstieg der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe, der unfertigen Erzeugnisse und unfertigen
Leistungen, der fertigen Erzeugnisse und Waren sowie der geleisteten Anzahlungen zusammen. So
erhohten sich die Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe von TEUR 6.845 zum 31. Dezember 2013 Uber TEUR 7.099
zum 31. Dezember 2014 auf TEUR 7.643 zum 30. Juni 2015, die unfertigen Erzeugnisse und unfertigen
Leistungen von TEUR 372 zum 31. Dezember 2013 tiber TEUR 605 zum 31. Dezember 2014 auf TEUR 728
zum 30. Juni 2015, die fertigen Erzeugnisse und Waren von TEUR 18.315 zum 31. Dezember 2013 Uber
TEUR 18.653 zum 31. Dezember 2014 auf TEUR 18.974 zum 30. Juni 2015 und die geleisteten
Anzahlungen von TEUR 10 zum 31. Dezember 2013 iiber TEUR 22 zum 31. Dezember 2014 auf TEUR 71
zum 30. Juni 2015. Hintergrund des Anstiegs dieser Positionen war vor allem der Umsatzanstieg. Ergriffene
Optimierungsmaflnahmen zum Bestandsabbau von Artikeln mit hohen Lagerreichweiten werden ihre
Wirkung darliber hinaus erst mittelfristig entfalten.
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5. Immaterielle Vermdégenswerte

Die immateriellen Vermogenswerte setzen sich aus Schutzrechten und Lizenzen, aktivierten
Entwicklungskosten und geleisteten Anzahlungen zusammen. Unter anderem fiihrte die Erstkonsolidierung
der KMR in 2013 zu einem Anstieg der immateriellen Vermdgenswerte um TEUR 400. In der Folgezeit
reduzierten sich die immateriellen Vermdgenswerte von TEUR 1.699 zum 31. Dezember 2013 Uber
TEUR 1.391 zum 31. Dezember 2014 auf TEUR 1.277 zum 30. Juni 2015. Hintergrund fur den Rickgang
zum 31. Dezember 2014 war insbesondere ein Rickgang der geleisteten Anzahlungen von TEUR 703 zum
31. Dezember 2013 auf TEUR O zum 31. Dezember 2014, der von dem Anstieg der Schutzrechte und
Lizenzen von TEUR 783 zum 31. Dezember 2013 auf TEUR 1.160 zum 31.Dezember 2014 nicht
vollumféanglich kompensiert wurde. Der weitere Ruckgang der immateriellen Vermégenswerte zum 30. Juni
2015 resultierte daraus, dass im ersten Halbjahr 2015 nur unterhalb der planméafigen Abschreibungen
investiert wurde.

6. Sachanlagen

Die Sachanlagen umfassen Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten, technische Anlagen und
Maschinen, andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung sowie geleistete Anzahlungen und
Anlagen im Bau. Die Sachanlagen entwickelten sich stichtagsbedingt von TEUR 23.759 zum 31. Dezember
2013 Uber TEUR 25.930 zum 31. Dezember 2014 auf TEUR 25.810 zum 30. Juni 2015. Hintergrund des
Anstiegs des Sachanlagevermégens zum 31. Dezember 2014 war insbesondere ein Anstieg der
Grundstiicke, grundstucksgleichen Rechte und Bauten von TEUR 15.753 zum 31. Dezember 2013 auf
TEUR 17.957 zum 31. Dezember 2014. Der weitere Anstieg der Grundstiicke, grundstiicksgleichen Rechte
und Bauten auf TEUR 19.090 zum 30. Juni 2015 wurde weitgehend durch den Rickgang der geleisteten
Anzahlungen und Anlagen im Bau von TEUR 966 zum 31. Dezember 2014 auf TEUR 1 zum 30. Juni 2015
kompensiert.

Der Anstieg der Sachanlagen resultierte im Wesentlichen aus der Fertigstellung der neuen Lagerhalle in
Ahrensburg im Geschaftsjahr 2014 mit einem Wert von TEUR 2.613 sowie des neuen Verschieberegallagers
mit einem Wert von TEUR 848. Die Anschaffungskosten fir die erst Anfang des Geschéaftsjahrs 2015
abgeschlossene Lagererweiterung in Frankreich beliefen sich zum 31. Dezember 2014 auf TEUR 912. Mit
der Inbetriebnahme der Lagerflaichen im ersten Halbjahr 2015 erfolgte eine Umgliederung von den
geleisteten Anzahlungen und Anlagen im Bau in Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten. Mit
dem Abschluss der Investitionsprojekte im Geschéftsjahr 2014 haben sich die Investitionen im ersten
Halbjahr 2015 wieder normalisiert.

7. Schulden

Kurzfristige Schulden

Die kurzfristigen Schulden setzen sich aus kurzfristigen Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten,
kurzfristigen Finanzierungsleasing-Verbindlichkeiten, erhaltenen Anzahlungen, Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen, Riuckstellungen, Verpflichtungen aus Ertragsteuern, Verbindlichkeiten
gegenuber Joint Ventures, sonstigen kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten, sonstigen kurzfristigen nicht
finanziellen Verbindlichkeiten und — zum 30. Juni 2015 — der Industrieanleihe zusammen. Die langfristigen
Schulden umfassen langfristige Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten, die Industrieanleihe (bis zum
31. Dezember 2014), langfristige Finanzierungsleasing-Verbindlichkeiten, latente Steuern, Rickstellungen
fur Pensionen, sonstige langfristige finanzielle Verbindlichkeiten und sonstige langfristige nicht finanzielle
Verbindlichkeiten. Die kurzfristigen Schulden sanken von TEUR 25.003 zum 31. Dezember 2013 auf
TEUR 22.902 zum 31. Dezember 2014 und erhohten sich zum 30. Juni 2015 auf TEUR 55.449. Die
langfristigen Schulden stiegen von TEUR 33.574 zum 31. Dezember 2013 auf TEUR 36.588 zum 31.
Dezember 2014 und verminderten sich zum 30. Juni 2015 auf TEUR 7.430.

Hintergrund des Rickgangs der kurzfristigen Schulden zum 31. Dezember 2014 war insbesondere der
Ruckgang der kurzfristigen Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten von TEUR 12.183 zum
31. Dezember 2013 auf TEUR 10.058 zum 31. Dezember 2014. Dies war vor allem auf den gestiegenen
Cashflow aus laufender Geschéaftstatigkeit zurtickzufiihren, der sich von TEUR 2.127 im Geschéftsjahr 2013
auf TEUR 3.473 im Geschéftsjahr 2014 deutlich erhohte. Hierdurch konnte die Inanspruchnahme
kurzfristiger Finanzierungen bei Kreditinstituten deutlich verringert werden. Der Zinsaufwand fur kurzfristige
Kredite erhdhte sich dennoch leicht, da die von den Geschéaftsbanken belasteten Kreditmargen im
Geschéftsjahr 2014 deutlich hdher lagen als im Geschéftsjahr 2013.

Der deutliche Anstieg der kurzfristigen Schulden zum 30. Juni 2015 resultierte vor allem aus der
Umgliederung der Verbindlichkeiten aus den Schuldverschreibungen 2011/2016, deren Restlaufzeit am
30. Juni 2015 weniger als 12 Monate betrug von langfristigen in kurzfristige Schulden. Zudem erhdhten sich
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die Verbindlichkeiten aus den Schuldverschreibungen 2011/2016 im ersten Halbjahr 2015 um TEUR 390.
Dies resultierte zum einen aus dem Verkauf der zuvor im Eigenbesitz gehaltenen Teilschuldverschreibungen
Uber die Borse, zum anderen wurden direkt zurechenbare Kosten der Platzierung, die auf die Laufzeit der
Anleihe verteilt wurden, amortisiert. Daneben erhdhten sich vor allem auch die Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen von TEUR 6.128 zum 31. Dezember 2014 auf TEUR 7.577 zum 30. Juni 2015
und die kurzfristigen Verbindlichkeiten gegentuber Kreditinstituten von TEUR 10.058 zum 31. Dezember
2014 auf TEUR 11.138 zum 30. Juni 2015. Ursachlich fir den Anstieg der kurzfristigen Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten war eine neue Finanzierungslinie der franzdsischen Tochtergesellschaft, deren
Inanspruchnahme die planméafige Rickfuhrung des Konsortialdarlehens leicht Giberkompensierte.

Langfristige Schulden

Zur Umschuldung von kurzfristigen Darlehen auf eine langerfristige Finanzierung hat die Emittentin im
Geschéftsjahr 2011 die Schuldverschreibungen 2011/2016 im Nennbetrag von TEUR 30.000 begeben. Die
Erhdhung der Verbindlichkeiten aus den Schuldverschreibungen 2011/2016 zum 31. Dezember 2014
resultierte aus der Verauf3erung von zuvor im Eigenbestand gehaltenen Teilschuldverschreibungen in Hohe
von TEUR 1.797 im Geschéftsjahr 2014 und der planmé&Rigen Amortisation abgegrenzter Emissionskosten
in Hohe von TEUR 235 im Geschéftsjahr 2014.

Der Anstieg der langfristigen Schulden von TEUR 33.574 zum 31. Dezember 2013 auf TEUR 36.588 zum
31. Dezember 2014 resultierte insbesondere aus einem Anstieg der Verbindlichkeiten aus den
Schuldverschreibungen 2011/2016 von TEUR 27.402 zum 31. Dezember 2013 auf TEUR 29.434 zum
31. Dezember 2014, einem Anstieg der langfristigen Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten von
TEUR 707 zum 31. Dezember 2013 auf TEUR 1.288 zum 31. Dezember 2014 sowie aus einem Anstieg der
Ruckstellungen fiur Pensionen von TEUR 2.018 zum 31.Dezember 2013 auf TEUR 2.535 zum
31. Dezember 2014. Hintergrund war die Finanzierung des Lagerneubaus in Ahrensburg durch Verauf3erung
von zuvor im Eigenbestand gehaltenen Teilschuldverschreibungen der Schuldverschreibungen 2011/2016
und der Finanzierung der Lagererweiterung in Frankreich durch Aufnahme eines weiteren Bankkredits.
Weiterhin ergaben sich zum 31. Dezember 2014 durch die deutlich gesunkenen Diskontierungszinssatze
(1,9% bis 2,3%, Vorjahr 3,2% bis 3,6%) erneut hohe versicherungsmathematische Verluste von TEUR 536,
die bei der Bewertung der Pensionsverpflichtungen zu bertcksichtigen waren. Nach Abzug der latenten
Steuern von TEUR 151 wurden daher insgesamt TEUR 385 im sonstigen Ergebnis innerhalb des
Eigenkapitals erfasst.

Der deutliche Riickgang der langfristigen Schulden auf TEUR 7.430 zum 30. Juni 2015 resultierte in erster
Linie aus der Umgliederung der Verbindlichkeiten aus den Schuldverschreibungen 2011/2016 in kurzfristige
Schulden, da deren Restlaufzeit am 30. Juni 2015 weniger als 12 Monate betrug. Daruber hinaus wurden
langfristige Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten plangemafd getilgt. Durch eine langfristige
Finanzierung der Lagererweiterung in Frankreich kam es gleichwohl zu einem Anstieg der langfristigen
Darlehen von TEUR 1.288 zum 31. Dezember 2014 auf TEUR 1.502 zum 30. Juni 2015. Daneben erhthten
sich auch die sonstigen langfristigen finanziellen und nicht finanziellen Verbindlichkeiten leicht von
TEUR 942 zum 31. Dezember 2014 auf TEUR 1.102 zum 30. Juni 2015.

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten waren zum 30. Juni 2015 wie zu den vorhergehenden
Bilanzstichtagen geméal dem bestehenden Sicherheiten-Poolvertrag durch Raumsicherungstibereignung der
Vorratsbestande, die Globalzession der Forderungen und die Abtretung einer Grundschuld auf die
Liegenschaft in Ahrensburg besichert.

Ruckstellungen fur Pensionen

Die im Konzernabschluss ausgewiesenen Pensionsrickstellungen betreffen ausschlief3lich die Joh. Friedrich
Behrens AG und hier insbesondere ausgeschiedene bzw. noch amtierende Vorstande. Die aus
leistungsorientierten  Pensionsplédnen entstehende  Verpflichtung wird unter Verwendung des
Anwartschaftsbarwertverfahrens ermittelt. Dabei werden die kiinftigen Verpflichtungen auf Grundlage der
zum Bilanzstichtag anteilig erworbenen Leistungsanspriiche bewertet. Die versicherungsmathematischen
Berechnungen beriicksichtigen hierzu Trendannahmen, die sich auf die Leistungshéhe auswirken.
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste entstehen einerseits aus Anderungen des Bestandes
und andererseits aus Anderungen der versicherungsmathematischen Annahmen. Es bestehen an die
Versorgungsberechtigten  verpfandete  Ruckdeckungsversicherungen.  Sédmtliche  Ruckdeckungs-
versicherungen werden als Planvermdgen gemaR IAS 19.7 klassifiziert und bewertet zum Zeitwert mit den
entsprechenden Pensionsverpflichtungen saldiert. Die Pensionsverpflichtungen aus unmittelbaren
Pensionszusagen sind nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren unter Berticksichtigung von zukinftigen
Entgelt- und Rentenanpassungen ermittelt worden. Rechnungsgrundlagen sind die Richttafeln 2005G von
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Prof. Dr. Klaus Heubeck. Die versicherungsmathematische Gewinne bzw. Verluste sind in dem Jahr ihres
Entstehens in voller Hohe bei der Bewertung der im Konzernabschluss auszuweisenden Verpflichtungen zu
beriicksichtigen.

Die Ruckstellungen fir Pensionen erhghten sich von TEUR 2.018 zum 31. Dezember 2013 uber
TEUR 2.535 zum 31. Dezember 2014 auf TEUR 2.588 zum 30. Juni 2015. Durch den erneuten Riuckgang
der Zinsen im Jahr 2014 fiel zum 31. Dezember 2014 ein versicherungsmathematischer Verlust in Hohe von
TEUR 536 an, der bei der Bewertung berticksichtigt wurde und den deutlichen Anstieg der Ruickstellungen
fur Pensionen zum 31. Dezember 2014 malfigeblich verursachte. Aus Grunden der Wesentlichkeit wurde
keine versicherungsmathematische Bewertung der Pensionsverpflichtungen zum 30. Juni 2015
vorgenommen. Die Rickstellungen fir Pensionen wurden zum 30. Juni 2015 lediglich unter
Berlicksichtigung der aus der Vergangenheit bekannten Verbrduche und Aufzinsungseffekte
fortgeschrieben.

8. Konzernbilanzverlust

Der Konzernbilanzverlust der Behrens-Gruppe reduzierte sich von TEUR 6.585 zum 31. Dezember 2013
Uber TEUR 5.340 zum 31. Dezember 2014 auf TEUR 4.212 zum 30. Juni 2015. Der Konzernbilanzverlust ist
ursdchlich auf die geschéftliche Entwicklung in den Jahren 2007 bis 2009 zurickzufuhren. Im Zuge der
Weltwirtschaftskrise erzielten sowohl die Emittentin als auch verschiedene ihrer Tochtergesellschaften
negative Ergebnisse, die einen Aufbau von Verlustvortragen bei der Behrens-Gruppe zur Folge hatten. Zwar
konnten die Verlustvortrédge in den Geschéaftsjahren 2010 und 2011 reduziert werden. Bis zum 31. Dezember
2013 stiegen diese jedoch wieder auf TEUR 6.585 an. Infolge der positiven geschéftlichen Entwicklung im
Geschéaftsjahr 2014 sowie im ersten Halbjahr des Geschéftsjahrs 2015 konnte der Konzernbilanzverlust
wieder reduziert werden.

Wahrungsausgleichsposten

Die sich aus Wahrungskursanderungen in der Zeit zwischen dem Zeitpunkt der Erstkonsolidierung und dem
Bilanzstichtag  ergebenden  Differenzen  bezlglich des  Eigenkapitals der auslandischen
Tochtergesellschaften und der nach der Equity-Methode bilanzierten Anteile an Joint Ventures werden in der
Position ,Ausgleichsposten fur Wahrungsumrechnung® (kurz: ,Wahrungsausgleichsposten®) gesondert
ausgewiesen. Der Wahrungsausgleichsposten entwickelte sich von TEUR -1.039 zum 31. Dezember 2013
Uber TEUR -1.014 zum 31. Dezember 2014 auf TEUR -423 zum 30. Juni 2015.

Der Ausgleichsposten fir Wahrungsumrechnung hat sich im Jahr 2014 kaum verandert. Kursgewinne beim
Britischen Pfund und USD wurden durch Kursverluste beim Russischen Rubel und Polnischen Zloty wieder
ausgeglichen. Im ersten Halbjahr 2015 ereigneten sich jedoch gréRere Wechselkursverdnderungen, die eine
deutliche Anderung des Wahrungsausgleichspostens zur Folge hatten. Durch den deutlichen Anstieg von
USD, Schweizer Franken und Britischem Pfund gegeniuber dem Euro verbesserte sich der
Wahrungsausgleichsposten um TEUR 591 auf TEUR -423.
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VIIl. Finanzlage der Behrens-Gruppe in den Geschéftsjahren 2013 und 2014 sowie jeweils im ersten
Halbjahr der Geschéftsjahre 2014 und 2015 (IFRS)

Die nachstehende Tabelle zeigt die Konzern-Kapitalflussrechnung der Emittentin fir die Geschéftsjahre
2013 und 2014 sowie fir die ersten sechs Monate der Geschéftsjahre 2014 und 2015:

Geschaftsjahr 6 Monate zum 30. Juni
2013 2014 2014 2015
(gepriift) (gepriift) (ungepriift) (ungepriift)
— Alle Angaben in TEUR —
Ergebnis vor Steuern (EBT) ....ccccovivveninennnn. -999 1.619 1.216 1.353
+ Finanzergebnis.........cccovvciiiiiii 3.254 3.498 1.792 1.882
+ Abschreibungen/ Zuschreibungen zum
Anlagevermogen .........cccovveeiiiinieiinesee e 2.442 2.486 1.213 1.301
+/- Erhéhung/Verminderung der Rick-
SEEllUNGEN ..o -605 89 7 -67
+ Verluste aus dem Abgang von Anlage-
VEIMOGEN ....ovviiiiiii i 2 3 -45 6
- Erhéhung der VOIT&ate ........ccoovvveviiinicciiies -981 -574 726 -621
+/- Verminderung/Erhéhung der Forderun-
gen aus Lieferungen und Leistungen ................. -1.470 503 -2.245 -4.158
+ Erhoéhung der Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen ..........cccocvveverinennn. 1.665 60 705 1.372
-/+ Erhéhung/Verminderung sonstiges
Nettoumlaufvermogen..........cccvvvveeiineicienineennn. 2.891 -729 345 837
+ Zahlungsunwirksame Aufwendungen/
Ertrage (saldiert) ......cccocvvvieiininiiineen 68 298 182 146
- Ertrédge aus Joint Ventures ............coceeeeeevinnninens -722 -844 -383 -348
+ Dividendenzahlungen aus Joint Ventures........ 355 598 0 0
- Ertragsteuerzahlungen...........ccoceeiiiiiciinnnnns -631 -256 -76 -195
+ Zinseinzahlungen ..........cccccoiiiiiniccin, 132 257 135 68
- Zinsauszahlungen ...........cccceviniciiiinicccsens -3.274 -3.535 -3.055 -2.805
Cashflow aus laufender
Geschaftstatigkeit ..., 2.127 3.473 517 -1.229
+ Einzahlungen aus Abgéngen von Gegen-
stdnden des Sachanlagevermdogens ................... 80 123 234 254
- Auszahlungen fir Investitionen in das
Sachanlagevermogen .........cccovveceeiineecienenieenn -2.634 -4.157 -2.508 -709
+ Einzahlungen aus Abgéngen von Gegen-
standen des immateriellen Anlagevermo-
OBNS. i 0 0 11 0
- Auszahlungen fir Investitionen in immate-
rielle Vermogenswerte ..........cccovecvenineciennnienn -552 -162 -47 -97
- Auszahlungen fur den Erwerb von konso-
lidierten Tochterunternehmen ...........ccocoeevenvnnnene. -1.470 0 0 0
+ Einzahlungen aus der Ruckfuihrung von
Forderungen gegen nahe stehende Unter-
NEAMEN ...ttt 0 450 0 435
Cashflow aus der Investitionstatigkeit............ -4.576 -3.746 -2.310 -117
+ Einzahlungen aus Emission Unterneh-
mensanleihe abzuglich Ruckkauf .............c.c........ 1.430 1.797 2.070 273
+ Aufnahme von Bankverbindlich-
KEILEN ..o 2.163 631 0 1.294
- Tilgung von Bankverbindlichkeiten 0 -2.175 -390 0
- Tilgung von sonstigen Finanz-
SChUIAEN....c.oiiiiii -898 0 0 0
- Tilgung von Verbindlichkeiten aus Finan-
Zierungsleasing........cccceviieiiinic s -269 -222 -108 -129
Cashflow aus der Finanzierungstétigkeit ....... 2.426 31 1.572 1.438
Zahlungsmittelwirksame Veranderung des
Finanzmittelfonds ..........coooceiiiiniciiiice, -23 -242 -221 92
+/- Wechselkursbedingte Anderungen des
Finanzmittelfonds ..........c.ccoceiiiiiiciiiiee, -3 42 0 9
+ Finanzmittelfonds am Anfang der Periode........ 603 577 577 377
Finanzmittelfonds am Jahresende................... 577 377 356 478

Die Emittentin definiert den um wechselkursbedingte Verdnderungen bereinigten Finanzmittelfonds als
Bestand von Zahlungsmitteln und ZahlungsmittelAquivalenten. Entsprechend IAS 7 werden die
Zahlungsstrome nach dem Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit, aus Investitionstatigkeit und aus
Finanzierungstatigkeit gegliedert.
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1. Cashflow aus laufender Geschéaftstatigkeit

Der Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit stieg von TEUR 2.127 im Geschéftsjahr 2013 auf
TEUR 3.473 zum 31. Dezember 2014. Im Halbjahresvergleich entwickelte sich der Cashflow aus laufender
Geschéftstatigkeit von TEUR 517 im ersten Halbjahr 2014 auf TEUR -1.229 im ersten Halbjahr 2015.

Vergleich der Geschéaftsjahre 2013 und 2014

Ursachlich fur die Verbesserung des Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit im Geschéaftsjahr 2014 war
insbesondere die verbesserte Ertragslage. Hier konnte die Gesellschaft von einem sinkenden Stahlpreis und
einem starken Euro zum USD profitieren. Die Erhdhung der Vorrate fiel im Geschéaftsjahr 2014 um
TEUR 407 geringer aus als im Geschaftsjahr 2013, was den operativen Cash Flow entsprechend entlastete.
Im Geschéftsjahr 2013 fihrte die Aufnahme der KMR-Produkte in das Absatzprogramm zu einem Anstieg
der Vorrate. Hinzu kam die nicht zahlungswirksame Abschreibung, wodurch der Cashflow aus laufender
Geschaftstatigkeit im Geschaftsjahr 2014 deutlich tGber dem Ergebnis vor Steuern lag. Umschichtungen im
kurzfristigen Vermogens- und Verbindlichkeitsbereich fihrten in Summe jedoch zu einer Mittelbindung, so
dass sich der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit nicht im gleichen Umfang wie das
Konzernergebnis verbesserte.

Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres
2015

Der Riuckgang des Cashflows aus laufender Geschéftstatigkeit von TEUR 517 im ersten Halbjahr 2014 auf
TEUR -1.229 im ersten Halbjahr 2015 resultierte bei leicht verbessertem Ergebnis vor Steuern vor allem aus
der deutlichen Erhéhung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie aus der Zunahme der
Vorrate. Die damit einhergehende Mittelbindung konnte durch im Vorjahresvergleich hdhere Mittelfreisetzung
vor allem im Bereich der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und des sonstigen
Nettoumlaufvermégens nur in geringem Umfang kompensiert werden.

2. Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit entwickelte sich von TEUR -4.576 im Geschéftsjahr 2013 auf
TEUR -3.746 im Geschéaftsjahr 2014. Im Halbjahresvergleich entwickelte sich der Cashflow aus der
Investitionstéatigkeit von TEUR -2.310 im ersten Halbjahr 2014 auf TEUR -117 im ersten Halbjahr 2015.

Vergleich der Geschéaftsjahre 2013 und 2014

Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit war im Geschéftsjahr 2013 neben Auszahlungen fir Investitionen
in das Sachanlagevermdgen in Hohe von TEUR 2.634, die im Wesentlichen den Neubau der Lagerhalle in
Ahrensburg betrafen, durch Auszahlungen fir den Erwerb von konsolidierten Unternehmen in Héhe von
TEUR 1.470 gepragt, die den Erwerb der Karl M. Reich Verbindungstechnik (,KMR") betrafen. Der
Rickgang des Cashflows aus der Investitionstatigkeit im Geschéaftsjahr 2014 resultierte im Wesentlichen
daraus, dass in diesem Geschéftsjahr keine Auszahlungen fir den Erwerb von konsolidierten Unternehmen
anfielen. Daneben fihrten Einzahlungen von TEUR 450 aus der Ruckfuhrung der Forderungen gegen nahe
stehende Unternehmen im Vergleich zum Vorjahr zu einer Entlastung des Cashflows aus
Investitionstatigkeit. Zu einem erheblichen Teil kompensiert wurden diese Effekte allerdings durch den
Anstieg der Auszahlungen fUr Investitionen in das Sachanlagevermdgen auf TEUR 4.157. Die im
Anlagenspiegel ausgewiesenen Zugange zum Sachanlagevermégen wurden um die nicht
zahlungswirksamen Investitionen fir die im Berichtsjahr 2014 mittels Finanzierungsleasing erworbenen
Anlagenguter gekirzt (TEUR 242). Die Investitionen in das Sachanlagevermdgen im Geschéftsjahr 2014
betrafen vor allem den Neubau der Lagerhalle in Ahrensburg, die hierfir bendétigte
Verschieberegallagerausstattung und die Lagererweiterung in Frankreich.

Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschéaftsjahres
2015

Ursdchlich fir den Rickgang des Cashflows aus der Investitionstatigkeit von TEUR -2.310 im ersten
Halbjahr 2014 auf TEUR -117 im ersten Halbjahr 2015 war vor allem der deutliche Rickgang der
Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermdgen von TEUR 2.508 im ersten Halbjahr 2014 auf
TEUR 709 im ersten Halbjahr 2015 nach Abschluss der Bauarbeiten zur Fertigstellung der neuen Lagerhalle
und des neuen Verschieberegallagers in Ahrensburg sowie der Lagererweiterung in Frankeich im
Geschaftsjahr 2014. Die Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermdgen wurden im ersten
Halbjahr 2015 wieder auf ein normales Niveau zuriickgefihrt und beschrénkten sich daher weitgehend auf
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den Erwerb von Leihgeraten zur Absatzfoérderung. Daneben wurden im ersten Halbjahr 2015 Forderungen
gegentber nahe stehenden Unternehmen in Hohe von TEUR 435 zurlickgefuhrt.

3. Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Der Cashflow aus der Finanzierungstétigkeit reduzierte sich von TEUR 2.426 im Geschéftsjahr 2013 auf
TEUR 31 im Geschéftsjahr 2014. Im Halbjahresvergleich entwickelte sich der Cashflow aus
Finanzierungstatigkeit von TEUR 1.572 im ersten Halbjahr 2014 auf TEUR 1.438 im ersten Halbjahr 2015.

Vergleich der Geschéaftsjahre 2013 und 2014

Der Riuckgang des Cashflows aus der Finanzierungstéatigkeit von TEUR 2.426 im Geschéftsjahr 2013 auf
TEUR 31 im Geschéftsjahr 2014 beruhte im Wesentlichen darauf, dass den Einzahlungen aus den
FinanzierungsmalRnahmen fir die Investitionen in Lagerflaichen in Ahrensburg und Frankreich die
Auszahlungen fur die Tilgung von kurzfristigen Bankkrediten in weitgehend gleicher Ho6he
gegenlberstanden. Durch verbesserte operative Cash Flows konnten die kurzfristigen Bankverbindlichkeiten
um TEUR 2.175 zurickgefiihrt werden. Bei den langfristigen Finanzierungsverbindlichkeiten kam es im
gleichen Zeitraum zu einem Anstieg von TEUR 2.428. Dies war auf die Lagererweiterungen in Frankreich
und Ahrensburg zurlickzufiihren, die langfristig finanziert wurden.

Vergleich des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres 2014 und des ersten Halbjahres des Geschéftsjahres
2015

Der Cashflow aus der Finanzierungstétigkeit reduzierte sich von TEUR 1.572 im ersten Halbjahr 2014
moderat auf TEUR 1.438 im ersten Halbjahr 2015. Nach dem Abschluss der Investitionsprojekte in
Ahrensburg und in Frankreich dienten die Einzahlungen aus der Aufnahme von Bankverbindlichkeiten vor
allem der Finanzierung der zum Stichtag 30.Juni 2015 gestiegenen Mittelbindung im kurzfristigen
Vermoégens- und Verbindlichkeitsbereich. Im ersten Halbjahr 2014 dienten hingegen die Einzahlungen aus
der VerdulRerung der im Eigenbestand gehaltenen Anleihe-Anteile vor allem der Finanzierung der
Investitionen in die Lagererweiterung.
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J. MARKT UND WETTBEWERB

Die Behrens-Gruppe ist nach eigener Einschétzung einer der europaweit fihrenden Hersteller von
industriellen Befestigungssystemen fiur Holz und holzdhnliche Werkstoffe fir die Transport- und
Verpackungsindustrie, den GroRR- und Einzelhandel mit Spezialisierung auf Holzbefestigungstechnik, die
Mobel- und Bauelemente-Industrie sowie fir Automobil- und Wohnmobilhersteller und Kfz-Zulieferer. Unter
den Wort- und Bildmarken ,BeA* und ,Reich“ und weiteren nicht wesentlichen Bildmarken produziert,
vermarktet und vertreibt sie Produkte im In- und Ausland. Des Weiteren halt die Behrens-Gruppe in
mehreren Landern verschiedene Patente, insbesondere fiir eine gepragte Klammer, einen Gasdrucknagler
sowie einen Druckluftnagler. Zur weiteren Starkung der Marken besitzt die Behrens-Gruppe, insbesondere
die Domains www.bea-group.com sowie www.kmreich.com. Die Behrens-Gruppe deckt mit ihren
Geschéaftsfeldern das komplette Leistungsspektrum fir ihre Kunden ab.

.  Markt

Die Behrens-Gruppe ist mit der Produktion und dem Vertrieb von Werkzeugmaschinen und
Verbrauchsmaterialien, insbesondere Befestigungsmitteln, in einem Markt tétig, der mafigeblich von der
Entwicklung der Abnehmermaérkte abhangig ist. Der Grof3teil der Abnehmerbranchen hangt wiederum direkt
von den gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen ab. Die geographisch relevanten Markte fur die
Behrens-Gruppe sind zum einen Westeuropa, insbesondere Deutschland, GroR3britannien, Frankreich, Italien
und Spanien sowie Tschechien und zum anderen der US-Markt sowie der Export von Deutschland in den
Rest der Welt. Die Behrens-Gruppe teilt ihre Geschéftstatigkeit gemanR dem Sitz ihrer Gesellschaften in drei
Marktsegmente ein: ,Deutschland®, ,Europa“ (sdmtliche Aktivitdten in Europa ohne Deutschland) und das
Segment ,ROW* (Rest of the World), das die Vertriebsgesellschaft in den USA und das Joint Venture in
Brasilien erfasst. In Deutschland erzielte die Behrens-Gruppe im Geschéftsjahr 2014 ca. 42% ihrer externen
Umsatzerldse, im restlichen Europa ca. 45% und in der restlichen Welt ca. 13%.

Die gesamtwirtschaftlichen Faktoren waren in jingster Vergangenheit tberwiegend positiv. Die deutsche
Wirtschaft ist im Jahresdurchschnitt 2014 weiter gewachsen (Quelle: Statistisches Bundesamt,
Pressemitteilung Nr. 16/15 vom 15. Januar 2015), das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt (,BIP“) war um
1,6% hoher als im Vorjahr. In den beiden vorangegangenen Jahren war das BIP sehr viel moderater
gewachsen (2012 um 0,4% und 2013 um 0,1%). Die konjunkturelle Lage hat sich nach dem schwungvollen
Jahresauftakt 2014 zum Jahresende stabilisiert und konnte im letzten Quartal einen Anstieg von 0,7%
verzeichnen. Im ersten Quartal 2015 hat sich das Wachstum des Bruttoinlandsproduktes um 0,3% — preis-,
saison- und kalenderbereinigt — abgeschwéacht fortgesetzt. Im Vorjahresvergleich hat sich das
preisbereinigte BIP im ersten Quartal ebenfalls um 1,1% erhéht. Kalenderbereinigt stieg die
Wirtschaftsleistung um 1,0% (Quelle: Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung 173/15 vom 15. Mai 2015).

Deutschland exportierte im Jahr 2014 preisbereinigt insgesamt 3,7% mehr Waren und Dienstleistungen als
im Vorjahr. Gleichzeitig stiegen die Importe um 3,3%, so dass der Aul3enbeitrag mit 0,4 Prozentpunkten
einen vergleichsweise geringen Beitrag zum BIP-Wachstum 2014 leistete (Quelle: Statistisches Bundesamt,
Pressemitteilung 16/15 vom 15. Januar 2015). Positive Impulse kamen im Vorquartalsvergleich (preis-,
saison- und kalenderbereinigt) vor allem aus dem Inland. Die privaten Haushalte steigerten ihre
Konsumausgaben um 0,6%, die staatlichen Konsumausgaben waren um 0,7% hdher als im Vorquartal.
Auch die Investitionen legten zu: Sowohl in Ausristungen (+ 1,5%) als auch in Bauten (+ 1,7%) wurde
deutlich mehr investiert als im vierten Quartal 2014. Die Investitionen in sonstige Anlagen stiegen um 0,7%.
Daneben gab es einen Vorratsabbau, der sich negativ auf das BIP-Wachstum auswirkte
(- 0,3 Prozentpunkte). Insgesamt trug die inlandische Verwendung mit + 0,5 Prozentpunkten zum BIP-
Wachstum im ersten Quartal 2015 bei. Im ersten Quartal 2015 wurden 0,8% mehr Waren und
Dienstleistungen exportiert als im vierten Quartal 2014. Allerdings erhéhten sich die Importe im selben
Zeitraum fast doppelt so stark (1,5%). Dadurch dampfe der Aullenbeitrag das Wirtschaftswachstum
rechnerisch um -0,2 Prozentpunkte (Quelle: Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung 187/15 vom 22. Mai
2015).

Insgesamt ist im Jahr 2014 eine starke Binnennachfrage zu erkennen: So stiegen die preisbedingten
privaten Konsumausgaben um 1,1%. Auch die Investitionen durch Unternehmen und Staat legten um 4,2%
zu. Ausristungsinvestitionen konnten dabei ein Plus von 3,7% und Bauinvestitionen ein Plus von 3,4%
erzielen (Quelle: Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung 16/15 vom 15. Januar 2015). Im
Vorjahresvergleich hat sich die Wirtschaftsleistung im ersten Quartal 2015 ebenfalls erhoht: Das
preisbereinigte BIP stieg im ersten Quartal 2015 um 1,1% (kalenderbereinigt + 1,0%), auf + 1,6% im vierten
Quartal 2014 (kalenderbereinigt + 1,4%). Auch im Vorjahresvergleich kamen die Wachstumsimpulse im
ersten Quartal 2015 vor allem aus dem Inland: Die privaten und die staatlichen Konsumausgaben stiegen
jeweils um 2,4%. In Ausristungen — darunter fallen hauptséchlich Maschinen und Gerate sowie Fahrzeuge —
wurde preisbereinigt 1,5% mehr investiert als im ersten Quartal 2014. Die Bauinvestitionen gingen dagegen
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um 1,9% zurlick, was vor allem an der schwachen Entwicklung der 6ffentlichen Nichtwohnbauten und der
gesamten Wohnbauten lag. Hier gab es nach den hohen Investitionen zum Jahresbeginn 2014 allerdings
auch einen starken Basiseffekt. Auch der Vorratsabbau bremste das BIP-Wachstum (-0,6 Prozentpunkte).
Insgesamt stieg die inlandische Verwendung um 1,1% und damit genau so stark wie das BIP. Vom
AulRenbeitrag kamen im Vorjahresvergleich keine Wachstumseffekte: Es wurden preisbereinigt zwar 4,3%
mehr Waren und Dienstleistungen exportiert als ein Jahr zuvor. Die Importe stiegen im selben Zeitraum mit
+ 5,0% aber etwas starker. Dadurch hat der Aullenbeitrag als Saldo zwischen Exporten und Importen
rechnerisch nichts zum BIP-Wachstum im Vergleich zum Vorjahr beigesteuert (Quelle: Statistisches
Bundesamt, Pressemitteilung 187/15 vom 22. Mai 2015).

In fast allen Wirtschaftsbereichen ist die Wirtschaftsleistung im Jahr 2014 gestiegen, wobei es besonders im
fur die Behrens-Gruppe wichtigen Abnehmermarkt, dem Baugewerbe — durch die milde Witterung in den
Wintermonaten beginstigt — zu einem starken Anstieg der wirtschaftlichen Leistung von 2,7% kam. Im
Vorjahr hatte es im Baugewerbe dagegen noch einen Rickgang gegeben. Auch das produzierende
Gewerbe ohne das Baugewerbe hatte einen Anstieg von 1,1% im Vergleich zum Vorjahr zu verzeichnen
(Quelle: Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung 16/15 vom 15. Januar 2015). Zum Jahresbeginn 2015
ging die Wirtschaftsleistung im Baugewerbe dagegen deutlich zuriick (-3,1%), unter anderem bedingt durch
das sehr gute Ergebnis im Vergleichsquartal vor einem Jahr. Insgesamt war die preisbereinigte
Bruttowertschopfung aller Wirtschaftsbereiche um 1,0% hdéher als im ersten Quartal 2014 (Quelle:
Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung 187/15 vom 22. Mai 2015).

Die globale Wirtschaft hat sich nach Einschatzung der Weltbank von den Folgen der Finanzkrise auch in
2014 noch nicht vollstandig erholt. Nach deren Schétzungen hat die Weltwirtschaft demnach im
abgelaufenen Jahr nur um 2,6% zugelegt. Von der Erholung auf dem Arbeitsmérkten und der lockeren
Geldpolitik der Notenbanken profitieren besonders die USA und GroR3britannien, wahrend es in der Euro-
Zone und Japan nur zodgerlich voran ging. Das Institut kappte seine Wachstumsprognose fir die
Weltwirtschaft 2015 auf 2,8% von 3,0% (Quelle: Reuters, Weltbank senkt Wachstumsprognose fiir globale
Wirtschaft vom 11. Juni 2015). Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) senkte die Konjunkturprognosen fir
Deutschland und seine Weltwirtschaft. Die globale Wirtschaftsleistung werde dieses Jahr um 3,5% zulegen
und 2016 um 3,7% - und damit je 0,3 Prozentpunkte weniger als noch im Oktober erwartet. Fir den
Wahrungsraum erwartet der IWF 2015 nur noch einen Anstieg des BIP von 1,2% und fir 2016 von 1,4%
(Quelle: IMF, Uneven Growth: Short-and-Long-Term Factors, von April 2015).

Auch die fur die Behrens-Gruppe relevanten europaischen Lander wie Italien, Spanien und Frankreich
werden wieder positive Wachstumsraten aufweisen, jedoch auf unterschiedlichem Niveau. Fur Italien wird
lediglich ein Wachstum von 0,4% prognostiziert, fir Frankreich 0,9% und fir Spanien 2,0%. In den USA wird
ein Wachstum von 3,6% erwartet, das noch tUber dem prognostizierten globalen Wirtschaftswachstum von
3,5% liegt. Dies wird vor allem durch die Entwicklung in Asien gestutzt. Als Folge der Sanktionsmaf3nahmen
aus dem Ukraine-Konflikt wird Russland nach Einschatzung des IWF voraussichtlich in der Rezession
verbleiben (-3,0%) (Quelle: IMF, Cross Currents von Januar 2015).

Die fur die Behrens-Gruppe ebenfalls wichtige Abnehmergruppe der Mobelindustrie hat 2014 besser
abgeschnitten als im Vorjahr. Die deutsche Mobelindustrie wuchs im vergangenen Jahr starker als erwartet.
Der Umsatz der heimischen Unternehmen in der mittelstandisch strukturierten Branche wuchs um 2,5%.
Trotzdem konnte damit nur ein Teil des Umsatzrickgangs im Jahr 2013, der bei 3,7% lag, kompensiert
werden. Der Verband der Deutschen Mdobelindustrie sieht flr das Jahr 2015 eine leicht positive
wirtschaftliche Entwicklung und prognostiziert ein weiteres kleines Wachstum von etwa 1,0% (Quelle:
Verband der Deutschen Moébelindustrie (VDM), Deutsche Mdbelindustrie wuchs im vergangenen Jahr um
2,5% vom 17. Februar 2015). Er geht von einer héheren Nachfrage im Inland aus, da die expansive
Bautétigkeit der vergangenen Jahre zeitverzégert zu Mdbelkaufen fihrt, das verfligbare Einkommen — auch
wegen der positiven Lohnentwicklungen — steigen wird und die sinkenden Energiepreise den finanziellen
Spielraum im Geldbeutel der Verbraucher vergroRert. Laut dem Bundesverband Holzpackmittel, Paletten,
Exportverpackungen e.V. (HPE) steigerten sich die Umséatze der Betriebe um 5,9%. Neben dem Umsatz
legten auch die Produktionsmengen fur Paletten, Kisten und Kabeltrommeln im vergangenen Jahr zu. Der
niedrige Olpreis, der schwache Eurokurs sowie der stabile Arbeitsmarkt gepaart mit hoher Konsumneigung
leisten ihren Beitrag zur insgesamt positiven konjunkturellen Entwicklung. Jedoch verursachen die starken
Schwankungen in der Auftragslage sowie die teilweise extreme Kurzfristigkeit der Auftrdge eine gewisse
Unsicherheit in der Branche. Zudem machen sich fehlende Lieferungen nach Russland in Teilen der
Branche negativ bemerkbar. Angesichts der welt- und binnenwirtschaftlichen Rahmendaten erwartete die
HPE-Industrie in 2015 ein Produktionsplus in der Gro6Benordnung von 5% (Quelle: HPE,
Holzpackmittelindustrie: Geschéftsjahr 2014 besser als erwartet — verhaltener Optimismus bestimmt das
laufende Jahr vom 20. Mai 2015). Laut eurostat ist die Industrieproduktion im Jahr 2014 im Euroraum und in
der EU gegenuber dem Vorjahr ebenfalls gestiegen (Quelle: eurostat Pressemitteilung 2/2015 vom
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1. Februar 2015). Die Emittentin ist der Auffassung, dass die Realwirtschaft im Einklang mit den allgemeinen
Prognosen langsam wachsen wird und es auch angesichts der aktuellen geopolitischen Spannungen nicht
zu einer Rezession in Europa kommen wird. Es wird erwartet, dass die allgemeine wirtschaftliche
Entwicklung das geplante Umsatzwachstum stitzen wird. Von einem nachhaltigen negativen Einfluss der
Aufwertung des Schweizer Franken bzw. des Wertverfalls des Russischen Rubels auf die Geschaftstatigkeit
der Behrens-Gruppe geht die Emittentin nicht aus. Gleichwohl sehen die Planungen aufgrund der
derzeitigen politischen Spannungen in Folge des Ukraine-Konflikts ein geringeres Volumen des Russland-
Geschafts vor. Nach eigenen Erhebungen der Emittentin, gestiitzt auf Informationen des VBT und andere
Quellen, erzielte die Gesamtbranche in den europaischen Landern, in denen auch die Behrens-Gruppe aktiv
ist, in den Jahren 2013 und 2014 Umsétze in Hohe zwischen EUR 264 Mio. und EUR 268 Mio.

.  Wettbewerb und Marktposition der Behrens-Gruppe

Die Behrens-Gruppe ist nach eigener Einschétzung einer der europaweit fihrenden Hersteller von
Befestigungstechnik fir die Verpackungs-, Mdbel- und Bauindustrie sowie fur Automobilhersteller und
-zulieferer. Der Markt fur industrielle Befestigungsmittel ist auf der Nachfrageseite stark fragmentiert und
durch einen Verdrangungswettbewerb gekennzeichnet. In Handwerk und Industrie gibt es eine Vielzahl von
kleinen Abnehmern. Daraus entsteht ein Marktumfeld, indem auch grof3e Anbieter ihre Marktmacht nur
begrenzt entfalten kénnen. Zu einer Konzentration auf dem Markt fir Befestigungstechnik ist es auch nach
der Wirtschaftskrise nicht gekommen. Der Wettbewerb wird von grol3en amerikanischen Konzernen gepragt,
der Wettbewerb aus China spielt dagegen kaum eine Rolle. Da Produktunterscheidungen kaum noch
maoglich sind, grenzen sich die Wettbewerber tiber Preise und Kundenservice voneinander ab.

Samtliche Wettbewerber der Behrens-Gruppe sind im europaischen Markt vertreten. Es herrscht daher
starke Konkurrenz. Dabei waren die Marktanteile der Mitbewerber bislang tendenziell stabil. Die Behrens-
Gruppe (inkl. KMR) hatte in Europa in 2014 in den fir sie relevanten Méarkten nach eigenen Erhebungen
einen Marktanteil von ca. 20%. Eine mittelfristige Verschiebung von Marktanteilen ist nach Ansicht der
Emittentin nur durch Produktinnovationen, guten Kundenservice oder ein gutes Preis-Leistungs-Verhéltnis
maglich.

Die Behrens-Gruppe ist ein Vollsortimenter. Allein ein Wettbewerber, der Teil eines wesentlich grolieren
Konzerns ist, bietet eine &hnliche Produktvielfalt. Die hohe Sortimentsbreite ermdéglicht der Behrens-Gruppe,
den Kunden als Allein-Lieferant zu beliefern. Das strategische Ziel ist es, dadurch die Wettbewerber als
Lieferanten zu verdrangen bzw. den Kunden vom Markt abzuschirmen.
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K. GESCHAFTSTATIGKEIT

I. Geschichtliche Entwicklung der Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft

Die Firma Joh. Friedrich Behrens wurde von Johann Friedrich Behrens im Jahr 1910 in Hamburg als reine
Im- und Exportfirma gegrundet. Nach dem zweiten Weltkrieg wurde das Unternehmen von Carl Backhaus
und Hans Rodmann erworben und neu aufgebaut. Der Gesellschaftssitz und die Produktion wurden 1951 in
eine ehemalige Burstenfabrik nach Ahrensburg verlegt. Nachdem das Unternehmen mit der Herstellung von
Heftklammern schnell gewachsen war, wurde in den 1950er Jahren der erste Pressluftnagler auf den Markt
gebracht. Es folgten weitere Innovationen rund um Druckluftnagler und -hefter, die sich als schnelle und
zuverlassige Montagegerate fir Industrie und Handwerk etablierten. Aus diesen Anféangen entwickelte das
Unternehmen unter der Marke ,BeA Befestigungstechnik® ein ganzes Sortiment von Werkzeugmaschinen,
insbesondere Heft- und Nagelapparate und dazugehdrige Befestigungsmittel sowie andere
Befestigungssysteme. Die Produktion dieser Artikel wuchs kontinuierlich. So wurden 1966 eine eigene
Produktionshalle nur fur Heftklammern und 1981 eine neue Fabrik fir Druckluftnagler am Standort
Ahrensburg in Betrieb genommen. 1987 wurde mit dem Bau eines modernen Hochregallagers eine neue
Logistik am Standort Ahrensburg implementiert. Die gesamte Warenwirtschaft wird von IT-Systemen
gesteuert abgewickelt und fertige Waren auf Uber 10.000 Palettenstellplatzen in Ahrensburg und einem
weiteren Lager in Hamburg gelagert. Als neueste Entwicklung wurden mit Kartuschen ausgestattete
verbrennungsgasbetriebene  Nagler ins Programm aufgenommen, die ohne eine externe
Druckluftversorgung weitaus mobiler einzusetzen sind als die herkémmlichen Druckluftnagler. In den 80er
und 90er Jahren griindete und Ubernahm die Emittentin Tochtergesellschaften und Joint Ventures weltweit.
Insbesondere weitete die Emittentin ihre Geschéftstatigkeit mit der Erdffnung eines Werkes in Lobendava,
Tschechien, auch nach Osteuropa aus. Seit 2000 verfolgt die Emittentin ein zunehmendes global Sourcing,
vor allem in Asien. Im April 2013 wurde die Marktvielfalt der Behrens-Gruppe durch Ubernahme des
Geschéfts der Karl M. Reich Verbindungstechnik (,KMR*) erweitert. Die Marken ,BeA® und ,Reich® stehen
fur Spitzenprodukte der Befestigungstechnik, die sich durch hohe Qualitat und Zuverlassigkeit auszeichnen.
Um diesen hohen Standard auch kinftig zu gewéhrleisten, beabsichtigt die Emittentin, ihr Produktangebot
kontinuierlich zu verbessern und auszubauen.

Von 167 Mitarbeitern im Jahr 1960 stieg die Zahl der Beschaftigten in den 1970er Jahren auf tber 400. Im
Geschaftsjahr 2014 beschéftigte die Behrens-Gruppe durchschnittlich 412 Mitarbeiter, davon 190 in
Deutschland, 215 im restlichen Europa und sieben in sonstigen Landern. Seit den 1960er Jahren expandiert
das Unternehmen in Europa und ist inzwischen weltweit in der Produktion und dem Vertrieb von
Befestigungssystemen tatig. Mittlerweile betreut die Behrens-Gruppe ihre Kunden u.a. durch neun
auslandische Tochtergesellschaften sowie zwei auslandische Niederlassungen vor Ort. In Gber 40 weiteren
Landern werden BeA-Produkte Uber Beteiligungen und Vertriebspartner angeboten. Der Vertrieb der
Produkte der Marke ,Reich® erfolgt traditionell an Handler, Uber die die Endkunden, insbesondere aus dem
Bereich des Handwerks, die Produkte beziehen.

Im Jahr 1975 wurde die Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft, Ahrensburg, gegriindet, die am 21. Juli
1976 zunachst unter der Nummer HRB 1152, spater HRB 2152, ins Handelsregister des Amtsgerichts
Ahrensburg eingetragen wurde. Inzwischen ist sie unter HRB 2152 AH im Handelsregister des Amtsgerichts
Lubeck eingetragen. Seit ihrem Borsengang im Jahr 1977 werden die Aktien der Gesellschaft an der
Hamburger Wertpapierbdrse gehandelt, bis zur Novellierung des Bérsengesetzes im Jahr 2007 im
geregelten Markt und seither im regulierten Markt. Die Emittentin, die ab dem Jahr 2001 zum Konzern der
VDN Vereinigte Deutsche Nickel-Werke Aktiengesellschaft gehorte, wurde im Jahr 2006 mehrheitlich von
der BeA Beteiligungsgesellschaft ibernommen, deren alleinige Gesellschafter der langjahrige Vorstand der
Emittentin, Tobias Fischer-Zernin, und seine Ehefrau Suzanne Fischer-Zernin sind.

II. Beschreibung der Geschéaftstatigkeit

Die Behrens-Gruppe ist nach eigener Einschétzung einer der europaweit fihrenden Hersteller von
industriellen Befestigungssystemen fiur Holz und holzahnliche Werkstoffe fiur die Transport- und
Verpackungsindustrie, den GroRR- und Einzelhandel mit Spezialisierung auf Holzbefestigungstechnik, die
Mobel- und Bauelemente-Industrie sowie fir Automobil- und Wohnmobilhersteller und Kfz-Zulieferer. Unter
den Wort- und Bildmarken ,BeA* und ,Reich® und weiteren nicht wesentlichen Bildmarken entwickelt,
produziert, vermarktet und vertreibt sie Produkte im In- und Ausland. Des Weiteren halt die Behrens-Gruppe
in mehreren Landern verschiedene Patente, insbesondere fir eine gepragte Klammer, einen
Gasdrucknagler sowie einen Druckluftnagler. Zur weiteren Starkung der beiden Marken besitzt die Behrens-
Gruppe, insbesondere die Domains www.bea-group.com sowie www.kmreich.com. Die Behrens-Gruppe
deckt mit ihren Geschéaftsfeldern ihrer Auffassung nach das komplette Leistungsspektrum fir ihre Kunden
ab.
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Die Produktion der Behrens-Gruppe findet zum einen am Stammsitz in Ahrensburg und zum anderen durch
das von der Produktions- und Vertriebsgesellschaft BeA CS, spol. s r.0. mit Sitz in Prag, Tschechische
Republik, am Standort in Lobendava, Tschechien statt.

1. Produkte

Die Behrens-Gruppe entwickelt, produziert, vermarktet und verkauft unter der Marke ,BeA“ vor allem
Werkzeugmaschinen in Form von druckluft- und gasbetriebenen Nagel- und Klammergeraten. Durch die
Ubernahme des Geschéafts der KMR umfasst das Produktportfolio der Behrens-Gruppe zusétzliche
Nagelsysteme sowie elektrische und akkubetriebene Schraubersysteme fir magazinierte Schrauben.
Wahrend die Produkte der Marke ,BeA* insbesondere den Markt fur die Mdbel- und Automobilindustrie
bedienen, wird durch die Produkte der Marke ,Reich® auch der Markt fur Dachdecker- und Tischlereien
abgedeckt. Unter beiden Marken vertreibt die Behrens-Gruppe weiterhin die entsprechenden
Befestigungsmittel (magazinierte Nagel, Klammern und Schrauben). Um Klammersysteme und
Nagelsysteme herum bietet die Behrens-Gruppe weitere Produkte und Verbrauchsmaterialien wie
beispielsweise Holzverbinder, Schrauben, Schmelzklebesysteme, elektronisch gesteuerte Anlagen sowie
Druckluftzubehtr an. Die Befestigungsmittel aller Produktgruppen kommen hauptsachlich aus China.
Spezielle Befestigungsmittel werden am Standort in Lobendava, Tschechien, sowie in kleineren Stiickzahlen
auch in Ahrensburg gefertigt. Die Gerateproduktion erfolgt am Standort in Ahrensburg.

Klammersysteme

Das Geschéftsfeld Klammersysteme ist der umsatzstarkste Geschaftsbereich der Behrens-Gruppe. Es
umfasst insbesondere ein groBes Angebot an druckluftbetriebenen Klammernaglern fir verschiedene
Einsatzbereiche, die Klammern mit Drahtstarken von 0,5 bis 3,0 mm und einer Schenkellange zwischen 3
und 200 mm befestigen kdnnen. Neben den druckluftbetriebenen Klammersystemen umfasst das Programm
der Behrens-Gruppe auch Handtacker und Hammertacker sowie verschiedene spezielle Klammersysteme
wie beispielsweise Druckluftzangen, druckluftbetriebene Hog-Ringzangen und Kabelschellennagler. Neben
den Werkzeugmaschinen produziert und vertreibt die Behrens-Gruppe auch die dazugehorigen
Befestigungsmittel. Die Klammersysteme werden hauptséchlich in den Bereichen Mdbelindustrie inklusive
Polster- und Sitzmobelherstellung, Verpackungsindustrie, Automobilindustrie sowie allgemeine Holzindustrie,
Fertighausbau und jeweils damit verwandten Bereichen eingesetzt.

Nagelsysteme

Den zweiten Hauptgeschaftsbereich, der seit einigen Jahren kontinuierlich ausgebaut wird, bilden die
Nagelsysteme. Hiervon umfasst sind Druckluftnagler sowie schlauch- und kabellose Nagler mit Dynamik-
Gastechnologie zur Verarbeitung von drahtgebundenen und kunststoffgebundenen Drahtstiften,
Senkkopfstiften sowie T-Nagel, Wellennagel und andere Spezialnageltypen. Mit den Apparaten kénnen
Drahtstarken von 0,7 bis 5,4 mm und Langen von 15 bis 220 mm verarbeitet werden. Auch Nagelsysteme
werden inzwischen verstarkt als selbst nachladende Modulgerate angeboten. Neben den
Werkzeugmaschinen produziert und vertreibt die Behrens-Gruppe auch in dieser Sparte die dazugehdérigen
Befestigungsmittel in verschieden magazinierten Formen. Die von der Behrens-Gruppe hergestellten
Nagelsysteme finden hauptsachlich in der Palettenherstellung, der Verpackungsindustrie, der Mébelfertigung
sowie im Fertighausbau und im Innenausbau Anwendung.

Automatisierungstechnik

In den Bereichen Klammersysteme und Nagelsysteme bietet die Behrens-Gruppe nicht nur Geréte fur den
mobilen Einsatz an, sondern auch sogenannte selbstladende Modulgerate, die im Rahmen der
Automatisierungstechnik in den Fertigungsstral3en verschiedener Industriezweige zum Einsatz kommen. Die
individuell auf das Einsatzgebiet abgestimmten Modulgerate kénnen von der automatischen Verpackung
Uber die Werkstattfertigung bis zur GroR3serie Uberall eingesetzt werden und sind jederzeit durch Module
erweiterbar und anpassbar. Den Kunden bieten sich mit dem Einsatz von Modulgeraten viele Vorteile wie
mdogliche Produktionssteigerung, Senkung der Fertigungskosten, Qualitatssteigerung, Entlastung des
Personals, hohe Flexibilitat und kurze Umristzeiten. Ein Einsatz von Modulgeréaten findet vor allem in den
Bereichen Fertighausbau, Mdbelindustrie, Verpackungen, Leimholzindustrie, Fahrzeugbau und Elektrobau
statt.

Sonstige Produkte
Der Bereich sonstige Produkte umfasst alle um die Zentralbereiche Klammer- und Nagelsysteme herum
angeordneten Produkte, die diese zentralen Geschaftsbereiche unterstiitzen, die Kompetenz der Behrens-

Gruppe im Befestigungsbereich unterstreichen und eine enge Kundenbindung schaffen. Hierzu zahlen

106



elektronisch gesteuerte Anlagen fur Klammer- und Nagelverbindungen zum Einsatz in der maschinellen
Fertigung, Holzverbindersysteme, Schmelzklebesysteme, Druckluftzubehor, Verbrauchsmaterialien und viele
weitere Produkte wie elektrische Schrauber fur magazinierte Schrauben.

Durch die Ubernahme des Geschéfts der KMR wurde das Produktsortiment der sonstigen Produkte um
Schraubersysteme erweitert. Hiervon umfasst sind Elektroschrauber und Akkuschrauber fir magazinierte
Schrauben sowie Druckluft und Akkuschrauber fiir lose Schrauben.

Zertifizierung

Die Qualitat der Produkte der Behrens-Gruppe wird durch ein Qualitatssystem tiberwacht, das vom TUV
nach der ISO 9001 zertifiziert ist.

2. Vermarktung und Vertrieb

Die Vermarktung und der Vertrieb der Produkte der Behrens-Gruppe erfolgt fur die Marken ,BeA“ und
.Reich® mit unterschiedlichen Vertriebswegen und unterschiedlichen Schwerpunkten.

Die Behrens-Gruppe verfugt Uber ein breites Produktspektrum mit Lock-in-Effekten, wodurch ihrer
Auffassung nach eine sehr hohe und langfristige Bindung der Kunden an die Produkte der Behrens-Gruppe
erreicht wird. Die Kunden sollen bei Kauf eines Geréts der Marken ,BeA” oder ,Reich® — wo immer moglich —
an die weitere Abnahme der hierzu gehérigen Verbrauchsmaterialen, insbesondere der Befestigungsmittel,
gebunden werden.

BeA

Produkte der Marke ,BeA® werden vorwiegend ber den Direktvertrieb abgesetzt und sind auf Kunden aus
der Industrie ausgerichtet.

Aufgrund der vielféltigen Anwendungsbereiche der Produkte verflgt die Behrens-Gruppe (ber eine breite
und diversifizierte Kundenbasis aus unterschiedlichen Branchen, die im Geschaftsjahr 2014 Uber 20.000
Kunden weltweit umfasste. Zur Pflege und Betreuung dieser Kundenbasis setzt die Behrens-Gruppe auf
eine umfangreiche Produktpalette und eine regional breit aufgestellte Vertriebsstruktur mittels der
europaischen und amerikanischen Tochtergesellschaften.

Bei der Vermarktung und dem Vertrieb ihrer Produkte adressiert die Behrens-Gruppe folgende
Hauptkundengruppen:

* Verpackungsindustrie (Kisten, Paletten und Kabelverpackungen),

« auf Befestigungstechnik spezialisierte Handler,

* Méobelindustrie (Gestellbau und Polsterer),

+ Bauindustrie (Fertighaushersteller, Dachdeckereien, Zimmereien und Trockenbau) und
*  Automobil- und Wohnmobilhersteller sowie Kfz-Zulieferindustrie.

Um auf die stark fragmentierten Abnehmermarkte reagieren zu koénnen, setzt die Behrens-Gruppe auf ein
eigenes Verkaufsteam. Fir den Vertrieb in den verschiedenen nationalen Markten hat die Emittentin
Verkaufsgesellschaften gegriindet, die in ihren nationalen Markten weitgehend selbststandig agieren. In den
einzelnen nationalen Markten erfolgt, mit Ausnahme der USA, ein Vertrieb sowohl an Handler als auch an
Endkunden. In den USA vertreibt die Behrens-Gruppe aufgrund der fest etablierten Handlerstruktur
ausschlieBlich an regionale und Uberregionale GroRBhandler. Hierdurch kénnen die mit einem
flachendeckenden Vertriebssystem verbundenen Kosten vermieden werden. Um den Bekanntheitsgrad der
Produkte der Behrens-Gruppe zu steigern und das Fachpublikum aus den Absatzbranchen direkt
ansprechen zu kénnen, ist die Behrens-Gruppe unter anderem international regelméafig auf Fachmessen mit
eigenen Messestanden vertreten. Um die Effizienz des Vertriebs weiter zu steigern, werden die
Vertriebsstrukturen kontinuierlich unter Nutzung alternativer Wege wie Telefonverkauf und Internet-
Marktplatzen ausgebaut und fortlaufend auf ihren Erfolg hin kontrolliert.
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Reich

Der Vertrieb der Produkte der Marke ,Reich” erfolgt Uber ausgewahlte Handler und orientiert sich vor allem
an den Bedurfnissen von Handwerkern.

3. Service

Ein wesentliches Element der Vermarktung der Behrens-Gruppe ist das Serviceangebot flr Nutzer von BeA
Geréaten. Mit zahlreichen AufRendienst- und Kundendienstmitarbeitern steht die Behrens-Gruppe ihren
Kunden fachlich zur Seite. Im Marktsegment Deutschland bietet die Behrens-Gruppe ihren Kunden unter
dem Namen ,Easy Way“ an, BeA-Gerate im Reparatur- oder Wartungsfall kostenlos vor Ort innerhalb von 48
Stunden abzuholen und zur Reparatur oder Wartung ins BeA-Werk zu bringen. Daneben bietet die Behrens-
Gruppe ihren Kunden einen mobilen Kundendienst an. In den udbrigen Markisegmenten variiert der
angebotene Service auf den jeweiligen nationalen Markten. So wird beispielsweise in Grof3britannien ein
Reparatur- und Wartungsservice inklusive Ricksendung des Gerats innerhalb von 72 Stunden nach
Eingang des Geréts bei der Behrens-Gruppe angeboten, wahrend in anderen Landern Service-Center
kontaktiert werden kdnnen.

Mit verschiedenen Kunden hat die Behrens-Gruppe auRerdem Vereinbarungen getroffen, aufgrund derer die
Behrens-Gruppe dem Kunden sog. Leihgerate oder ,Loan-Tools* zur Verfigung stellt und die Kosten fir
Instandhaltung und Wartung Gbernimmt. Im Gegenzug verpflichten sich diese, meist gréReren Kunden, zur
exklusiven Abnahme vertraglich festgelegter Mengen an Befestigungsmitteln der Behrens-Gruppe.

Ill. Segmente

Die Behrens-Gruppe teilt ihnre Geschéftstatigkeit gemal dem Sitz ihrer Gesellschaften in drei Marktsegmente
ein: ,Deutschland®, ,Europa“ (samtliche Aktivitaten in Europa ohne Deutschland) und das Segment ,ROW*
(Rest of the World), das die Vertriebsgesellschaft in den USA und das Joint Venture in Brasilien erfasst.

Die beiden Segmente ,Deutschland® und ,Europa“ umfassen das traditionelle Vertriebsgebiet der Behrens-
Gruppe. Ausgehend vom Hauptsitz der Emittentin in Ahrensburg hat die Emittentin Anfang der Sechziger
Jahre in viele weitere Staaten Europas expandiert. Sie hat Verkaufsgesellschaften gegriindet und, wo
strategisch notwendig, eigene Produktionen von Befestigungsmitteln aufgebaut.

Das Segment ,Deutschland® umfasst die Aktivitdten der Gesellschaften, die ihren Sitz in Deutschland haben.
Dazu gehort die Emittentin als Konzern-Mutterunternehmen, welches die Zentralaktivitaten wahrnimmt sowie
die Produktion von Klammer- und Nagelgeraten und, seit September 2009 nur noch eingeschréankt, von
Befestigungsmitteln betreibt. Der am 2. April 2013 Gbernommene Geschéftsbetrieb KMR ist ebenfalls dem
Segment ,Deutschland® zuzuordnen. Weiterhin umfasst das Segment Deutschland die |IT-
Servicegesellschaft BeA Business Solutions und die TESTA Grundsticksvermietungsgesellschaft GmbH &
Co. Ahrensburg KG, eine Objektgesellschaft, deren Hauptvermdgenswert die Liegenschaft in Ahrensburg ist.
Das Segment ,Deutschland® war im Geschaftsjahr 2014, gemessen am Umsatz (externe Verkaufe und
Verkaufe zwischen den Konzerngesellschaften), mit einem Umsatz von EUR 56,1 Mio. das grofite Segment
der Behrens-Gruppe (Geschéftsjahr 2013: EUR 54,4 Mio.). Hier trug auch erstmals KMR zu den
Umsatzerldsen bei.

Das Segment ,Europa“ umfasst West- und Osteuropa (ohne Deutschland). Westeuropa ist das traditionelle
Kernvertriebsgebiet der Behrens-Gruppe. Hier ist die Emittentin mit eigenen Tochtergesellschaften vertreten.
Die westeuropaischen Markte sind voll ausgebildet. In Westeuropa ist die Behrens-Gruppe seit mehr als 40
Jahren aktiv. Nach Aufgabe der Fertigung in Spanien 2007 und der SchlieBung der Nagelfertigung in
Phoenix in Schottland in 2008 ist der Standort Ahrensburg in Deutschland die einzige westeuropaische
Produktionsstatte. In Osteuropa werden Systeme durch die BeA CS, spol. s r.o. in Tschechien und durch die
Joint Ventures in Polen, Lettland, Litauen und in Russland vertrieben. Befestigungsmittel werden durch die
BeA RUS und die BeA CS, spol. s r.o. produziert. Im Segment Europa erzielte die Behrens-Gruppe im
Geschéftsjahr 2014 einen Umsatz (externe Verkaufe und Verkaufe zwischen den Konzerngesellschaften)
von EUR 48,6 Mio. (Geschéftsjahr 2013: EUR 46,8 Mio.).

In dem dritten Segment ,Rest of the World (ROW)“ werden die ubrigen Beteiligungen zusammengefasst.
Dieses Segment umfasst eine Vertriebstochtergesellschaft in den USA, die BeA Fasteners USA Inc. sowie
ein Joint Venture in Brasilien, die BeA Brasil Ltda., das Nagel produziert und vertreibt. In den USA erfolgt der
Vertrieb aufgrund der dort fest etablierten Handlerstruktur konsequent nur an grof3e regionale sowie
Uberregionale Handler und nicht an Endkunden. In diesem Segment wurde im Geschéaftsjahr 2014 ein
Umsatz (externe Verkaufe und Verkaufe zwischen den Konzerngesellschaften) von EUR 12,6 Mio. erzielt
(Geschaftsjahr 2013: EUR 10,7 Mio.).
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IV. Trendinformationen

Seit dem 31. Dezember 2014 haben sich keine wesentlichen negativen Veranderungen in den Aussichten
der Emittentin ergeben.

Der Emittentin sind die folgenden Trends, Unsicherheiten, Nachfragen, Verpflichtungen oder Vorfalle
bekannt, die die Aussichten der Emittentin im laufenden Geschéftsjahr wesentlich beeinflussen dirften und
in ndherer Zukunft beeinflussen kénnten:

Fachkraftemangel;

Entwicklung des Stahlpreises (warm gewalzter Draht) und geringe Liefermacht;
Akkutechnologie wird Gastechnologie ersetzen;

Erhéhung der Konkurrenzsituation durch Importeure und Selbststandige;

Wachsende Konkurrenz vom asiatischen Markt;

Befestigung mit Klammern als Komplement zu Klebelésungen sowie Modetrends wie Ziernagel,
Entwicklung der Wirtschaftskrise und Konjunkturverlauf insbesondere in Europa;

Wechselkurs des Euro, insbesondere zum US-Dollar

Wechselkursschwankungen durch politische Vorgange (z.B. Russland/Ukraine).

V. Starken der Geschéaftstatigkeit und Strategie

Die Emittentin sieht sich als einer der europaweit fuhrenden Markenanbieter im Bereich der
Befestigungstechnik an. Hierbei zeichnet sich die Emittentin ihrer Auffassung nach durch die Kombination
der folgenden Wettbewerbsstérken aus:

Attraktive Produkte mit hoher Qualitat zu vernlnftigen Preisen. Die Produkte der Behrens-Gruppe
zeichnen sich nach Auffassung der Emittentin durch eine hohe Qualitdt und Zuverlassigkeit aus.
Nach Einschatzung der Behrens-Gruppe haben ihre Produkte einen hdheren Lebenszyklus (4-5
Jahre) unter Anwendung mit Millionen von Arbeitszyklen im Vergleich zu Produkten der
Wettbewerber, was die Behrens-Gruppe zu einem Qualitatsfihrer macht. Um diesen hohen
Standard auch in Zukunft zu gewdhrleisten, wird das Produktangebot kontinuierlich optimiert und
erweitert. Weiterhin weist auch die Handelsware eine hohe Qualitat auf, da die Behrens-Gruppe ihre
Lieferanten einem intensiven Controlling aussetzt. Die Emittentin zeichnet sich ihrer Meinung nach
bei der Produktion durch den Einsatz hochqualifizierter Fachkrafte und moderner
Fertigungsmethoden aus. So erlaubt beispielsweise ein grolBer Maschinenpark am
Produktionsstandort ~ Ahrensburg, mit  computergesteuerten  Fertigungsmethoden  und
Industrierobotern eine hohe Fertigungstiefe zu erzielen und weitgehend unabhangig von
Vorprodukten Dritter hohe Qualitatsstandards umzusetzen. Die weitgehend automatisierte Fertigung
ermoglicht es, die Produkte zu einem vernlnftigen Preis herzustellen. Das Engagement der
Emittentin im Bereich Forschung und Entwicklung ermdglicht ihr die Entwicklung innovativer
Produkte. Die Marken ,BeA“ und ,Reich“ werden nach Erfahrungen der Emittentin von den
relevanten Kunden daher mit hochqualitativen Produkten in Verbindung gebracht.

Langfristige Kundenbindung. Eine sehr hohe und langfristige Kundenbindung erzielt die Behrens-
Gruppe weiterhin mittels des Lock-In-Effekts. Beim Kauf von Geréaten der Marken ,BeA® oder ,Reich”
werden die Kunden durch bestimmte Anreize (z.B. Garantieversprechen) an die verschiedenen
Verbrauchsmaterialien, insbesondere die Befestigungsmittel, fir die Befestigungssysteme
gebunden, so dass ein Wechsel zu einem anderen Anbieter aufgrund hoher Wechselkosten
unwirtschaftlich erscheint. Dies sichert der Behrens-Gruppe laufende Umsétze, da die
Verbrauchsmaterialien einen Umsatzanteil von ca. 70% ausmachen.

Breite des Produktportfolios. Die Behrens-Gruppe ist ein Vollsortimenter. Allein der wesentlich
groBere ITW Konzern bietet eine ahnliche Produktvielfalt. Die hohe Sortimentsbreite der Marken
,BeA“ und ,Reich“ ermdglicht der Behrens-Gruppe, den Kunden als Allein-Lieferant zu beliefern. Der
Verkauf der Produkte der Marken ,BeA* und ,Reich® verlauft Gber unterschiedliche Vertriebskanéle.
Die Produkte der Marke ,BeA* werden vorwiegend Uber den Direktvertrieb abgesetzt, wahrend der
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Vertrieb der Produkte der Marke ,Reich® Uber ausgewahlte Handler erfolgt, wodurch zusatzlich eine
Massendistribution ermoglicht wird. Das strategische Ziel ist es, dadurch die Wettbewerber als
Lieferanten zu verdrangen bzw. den Kunden vom Markt abzuschirmen.

Gute Marktposition dank einer sowohl regional als auch kundentypisch breit gefécherten
Abnehmerstruktur. Die Behrens-Gruppe vertreibt ihre Produkte an ein breit gefachertes Spektrum
von Abnehmern. In 2014 z&hlte die Behrens-Gruppe mehr als 20.000 unterschiedliche Kunden.
Diese Streuung wird zum einen durch eine breite Produktpalette garantiert. Zum anderen ist die
Behrens-Gruppe dank ihrer Tochtergesellschaften in Europa und Ubersee auch regional breit
aufgestellt. Besonders ihre Zielmarkte diversifiziert die Behrens-Gruppe weiter. Dies hat es der
Emittentin in der Vergangenheit ermdglicht, ihre Marktposition trotz starkem Wettbewerb erfolgreich
zu behaupten. Als ein fihrender Marktteilnehmer kann die Emittentin zudem auch auf kurzfristig
eintretende Veradnderungen im Kréafteverhaltnis angemessen reagieren. Markteinbriiche kdnnen
dank der breiten Streuung besser ausgeglichen werden. Zuséatzlich verbessert wurde dies durch die
in 2013 erfolgte Erweiterung der Markenvielfalt der Behrens-Gruppe um das Geschéaft der KMR
Verbindungstechnik. Der Vertrieb dieser Marke erfolgt Uber Geschéftspartner, in deren Segment die
Behrens-Gruppe bisher schwach vertreten war.

Langfristige Ausrichtung der Expansionsstrategie, ausgehend von einem soliden Kernmarkt. Die
Behrens-Gruppe vertreibt ihre Produkte zum Grof3teil von ihrem traditionellen Vertriebsgebiet
Deutschland sowie dem restlichen Europa aus. Durch die Herstellung in Deutschland erhalten die
Produkte der Behrens-Gruppe die Herstellungsbezeichnung ,Made in Germany“ bzw. ,Designed in
Germany“. Ausgehend von diesem nach Ansicht der Emittentin soliden Kernmarkt verfolgt die
Emittentin Expansionsbestrebungen. Diese Bestrebungen sind langfristig ausgerichtet und werden
schrittweise realisiert. Dies ermoglicht es der Emittentin, strategische Risiken zu verringern.

Gute Kenntnis der Kundenbedirfnisse durch Ruckkopplung aus der Anwenderpraxis Uber den
ausgepragten Kundenservice. Die Behrens-Gruppe unterstitzt die Anwender ihrer Produkte durch
umfassende Serviceleistungen. Mit ihren Mitarbeitern im Kundendienst und im Auf3endienst agiert
die Emittentin sehr nah am Bedarf der Anwender, was es ihr ermdglicht, Kundenbedurfnisse direkt in
die Produktentwicklung einflieBen zu lassen. Im Geschéftsbereich Automatisierungstechnik
entwickelt das Unternehmen sogar maf3geschneiderte Komponenten gemeinsam mit dem Kunden.
Diese Ruckkopplung aus der Anwenderpraxis erlaubt ein besonders schnelles Reagieren auf
Strémungen in den Markten und eine stets aktuelle Produktpalette.

Auch fur die Zukunft strebt die Behrens-Gruppe profitables Wachstum an. Hierbei verfolgt die Emittentin
folgende Strategie:

.

VergréRerung des Marktanteils in Europa durch einen landeribergreifenden, umfangreichen
Kundenservice. Die Emittentin beabsichtigt, ihren Marktanteil in Europa in den fur sie relevanten
Markten, der derzeit nach ihren eigenen Erhebungen ca. 20% betragt, weiter auszubauen. Der
europdische Markt fur Befestigungstechnik ist durch einen starken Wettbewerb sowie stabile
Marktanteile der Mitbewerber gekennzeichnet. Um in diesem Marktumfeld mittelfristig Marktanteile
hinzuzugewinnen, ist es nach Ansicht der Emittentin von gro3er Bedeutung, umfangreiche
Leistungen im Bereich des Kundenservices zur Verfigung zu stellen. Bereits heute bietet die
Behrens-Gruppe beispielsweise ihren Kunden in Deutschland einen kostenlosen mobilen
Kundendienst an. Fir die Zukunft beabsichtigt die Emittentin, ihren Kundenservice weiter zu
verbessern.

Gewinnung neuer Industriekunden durch hochwertige Gerateprogramme. Neue Industriekunden
lassen sich nach Ansicht der Emittentin inzwischen nur noch durch komplette und qualitativ
hochwertige Gerateprogramme gewinnen. Das Engagement der Behrens-Gruppe im Bereich
Forschung und Entwicklung ist daher auf die kontinuierliche Verbesserung ihrer Gerate und deren
Anwendungsablaufe ausgerichtet. Die Emittentin fokussiert sich hierbei auf die Umsetzung
ergonomischer und arbeitstechnischer Erkenntnisse. Auch das neueste Wissen in Materialforschung
und Fertigungstechnik flie3t in die Entwicklungsarbeit der Behrens-Gruppe ein.

Auflésung der bisher streng national organisierten Vertriebsstruktur. Die Behrens-Gruppe und ihre
Tochtergesellschaften agieren in ihren nationalen Markten bislang weitgehend selbstandig. Dem
steht eine zunehmende Verflechtung der Volkswirtschaften, insbesondere in Westeuropa
gegenuber. Hinzukommen Uber die Landergrenzen hinausgehende Konsolidierungstendenzen von
langjéhrigen Kunden der Behrens-Gruppe. Die Behrens-Gruppe beabsichtigt, dieser Entwicklung
durch eine Uber nationale und vertriebsorganisatorische Grenzen hinausgehende Kundenbetreuung
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Rechnung zu tragen. Dies soll zum einen durch eine verstarkte Zusammenarbeit zwischen den
Gesellschaften der Behrens-Gruppe erreicht werden. Bereits heute wird beispielsweise durch die
Nutzung eines einheitlichen EDV-Systems sichergestellt, dass die Kommunikation sowie der
Produktaustausch der Gesellschaften untereinander so einfach wie moglich verlaufen. Zum anderen
verfolgt die Behrens-Gruppe die Strategie, durch Niederlassungen im europédischen Ausland die
Vertriebsstruktur weiter zu internationalisieren. Dies hat die Behrens-Gruppe bereits erfolgreich mit
ihrer danischen Niederlassung in Kopenhagen sowie ihrer dsterreichischen Niederlassung in Wien
betrieben. In den kommenden Jahren beabsichtigt die Emittentin, die Auflésung ihrer national
organisierten Vertriebsstruktur weiter voranzutreiben.

* Verstarkte Nutzung von Synergieeffekten aufgrund der Integration der KMR. Insbesondere in den
Bereichen Fertigung, Einkauf und Vertrieb sollen Synergien zwischen den Marken ,BeA* und ,Reich®
verstarkt genutzt werden.

VI. Finanzierung

Die Behrens-Gruppe ist in wesentlichem Ausmaf auf Fremdfinanzierung angewiesen. Dabei nutzt sie fur
ihre Finanzierung derzeit vor allem folgende Instrumente:

« Kreditaufnahme bei Banken, insbesondere durch einen Konsortialdarlehensvertrag;
» eine Industrieanleihe (die ,Schuldverschreibungen 2011/2016%); sowie
*  Gebrauchtmaschinenfinanzierung durch Sale & Lease Back von Maschinen.

Die wesentlichen Finanzierungsvertrage der Gesellschaften der Behrens-Gruppe (einschlie3lich der
Schuldverschreibungen 2011/2016) sind im Abschnitt K. Geschéftstatigkeit — VIII. Wesentliche Vertrage®
naher erlautert.

Wesentliche Finanzierungsquellen der Behrens-Gruppe sind derzeit die Schuldverschreibungen 2011/2016.
Da die Restlaufzeit dieser Anleihe zum 30. Juni 2015 weniger als 12 Monate betrug, wurden die daraus
resultierenden Verbindlichkeiten, die sich zum 30. Juni 2015 auf TEUR 29.824 beliefen, im IFRS-
Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2015 erstmals als kurzfristige Schulden klassifiziert. In der
Behrens-Gruppe bestanden zum 30. Juni 2015 insgesamt Kreditlinien in Héhe von EUR 17,7 Mio. zu
marktiblichen Konditionen. Die ungenutzten Kreditlinien beliefen sich inklusive der Guthaben auf EUR 7,0
Mio.

Die Behrens-Gruppe hatte zum 30. Juni 2015 kurzfristige Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten in
Hohe von TEUR 11.138, die im Wesentlichen aus dem Konsortialdarlehensvertrag mit fiinf Geschéaftsbanken
resultieren, der derzeit eine Laufzeit bis zum 31. Dezember 2015 hat, und langfristige Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten in Hohe von TEUR 1.502. Die kurzfristigen Verbindlichkeiten gegenlber
Kreditinstituten sind im ersten Halbjahr 2015 leicht gestiegen. Grund hierfur war eine neue Finanzierungslinie
der franzosischen Tochtergesellschaft der Behrens-Gruppe, deren Inanspruchnahme die planméafige
Ruckfihrung des Konsortialdarlehens leicht tberkompensierte. Die Anspriiche aus Darlehensvertragen,
insbesondere aus dem Konsortialdarlehensvertrag werden durch Sicherheiten besichert, die in den
Sicherheitenpoolvertrag (siehe Abschnitt K. Geschéaftstatigkeit — VIII. Wesentliche Vertrdge - 4.
Konsortialdarlehensvertrag®) einbezogen sind.

Gegenuber den Fremdkapitalgebern des Konsortialdarlehensvertrags bestehen Verpflichtungsver-
einbarungen (Covenants), die nach einer Anpassung der Konditionen im Jahr 2014 unter anderem eine
Eigenkapitalquote von mindestens 17% bis 18% fordern. Der Verschuldungsgrad und der Zinsdeckungsgrad
des Konzerns dirfen bestimmte im Zeitablauf sinkende bzw. steigende GréRenordnungen nicht Ubersteigen
bzw. unterschreiten. In 2014 konnten unterjahrig drei der vereinbarten Covenants des Konsortialkredites
teilweise nicht eingehalten werden. Ursache war die gesunkene Ertragskraft des Konzerns im Jahr 2013, da
die Covenants unterjghrig mit einem rollierenden Ergebnis berechnet werden. Zum Bilanzstichtag
31. Dezember 2014 und auch im ersten Halbjahr des Geschéftsjahrs 2015 wurden die Verpflichtungen stets
eingehalten, zum 31. Dezember 2014 betrug die Eigenkapitalquote der Behrens-Gruppe 21,1% (Vorjahr
20,5%). Zum 30. Juni 2015 verbesserte sich die Eigenkapitalquote der Behrens-Gruppe auf 22,2%.

Am 31. Dezember 2015 lauft der Konsortialdarlehensvertrag aus und zusammen mit dem Rickzahlungs-
termin der Schuldverschreibungen 2011/2016 im Mé&rz 2016 muss eine Anschlussfinanzierung gefunden
werden. Die notwendigen Unterlagen und Antrage hierfir sind derzeit in Vorbereitung. Die Verhandlungen
mit dem Konsortialfihrer Uber eine Verlangerung des Konsortialdarlehensvertrags sind bereits gut
vorangeschritten. So liegt der Emittentin ein Angebot der Commerzbank AG zum Abschluss eines neuen

111



Darlehensvertrags vor. Dieses Angebot steht unter der Bedingung, dass die Finanzierung der Emittentin
mindestens bis Ende 2016 gesichert ist, und ist damit unter anderem von der erfolgreichen Begebung der
Schuldverschreibungen abhangig (siehe Abschnitt K. Geschéftstatigkeit — VIII. Wesentliche Vertrage — 4.
Konsortialdarlehensvertrag®). Fur die Refinanzierung der Anleihe-Verbindlichkeiten sind ebenfalls
Malnahmen in Vorbereitung, insbesondere das auf Grundlage dieses Wertpapierprospekts geplante
offentliche Angebot der Schuldverschreibungen 2015/2020, das ein Umtauschangebot an die Glaubiger der
Schuldverschreibungen 2011/2016 umfasst. Sofern die Refinanzierung der Schuldverschreibungen
2011/2016 und/oder eine Verlangerung des Konsortialdarlehensvertrags und/oder gegebenenfalls
erforderliche weitere Finanzierungen nicht oder nicht in dem angestrebten Umfang zustande kommen,
wurden kurzfristig alternative Finanzierungsformen zur Umsetzung geprift werden. Mit Anbietern solcher
alternativer Finanzierungsformen sind bereits Gesprache gefuhrt und zum Teil auch Vorvereinbarungen
getroffen worden. Eine Gebrauchtmaschinenfinanzierung im Sinne einer Sale & Lease Back-Transaktion von
Maschinen in Hohe von rund EUR 0,9 Mio. wurde bereits durchgefiihrt, um den aktuellen, kurzfristigen
Kapitalbedarf zu decken. Sollten auch andere Finanzierungsalternativen fir den Konsortialdarlehensvertrag
und/oder die Schuldverschreibungen 2011/2016 nicht oder nicht in dem angestrebten oder erforderlichen
Umfang oder nicht fristgerecht umgesetzt werden kénnen, ergabe sich fir die Emittentin und die Behrens-
Gruppe eine den Bestand gefahrdende Liquiditatssituation.

1. Derivate Finanzinstrumente

Aufgrund ihrer internationalen Ausrichtung unterliegt die Behrens-Gruppe Risiken in Bezug auf
Wechselkurse. Um diese Risiken zu minimieren, setzt die Behrens-Gruppe derivative Finanzinstrumente wie
Devisentermingeschéfte ein. Keine der eingesetzten derivativen Finanzinstrumente werden zu
Spekulationszwecken gehalten, sondern sie dienen allein der Absicherung von Risiken.

2. Burgschaften, Patronatserklarungen und Garantien

Verpflichtungserklarungen zu Gunsten Dritter, bestehend aus Burgschaften, Garantien oder
Patronatserklarungen, gewahrt die Behrens-Gruppe nur fir Tochtergesellschaften. Rund fur die Halfte der
Kredite (Volumen EUR 4,7 Mio. Stand 30. Juni 2015) bei den Tochtergesellschaften hat die Emittentin
Patronatserklarungen abgegeben. Eine Verpflichtung daraus besteht nur, wenn das Geschéaft einer
Tochtergesellschaft —aufgegeben wird oder die Beteiligungsverhéltnisse geandert werden.
Patronatserklarungen der Emittentin gegeniiber den Kreditinstituten der Tochtergesellschaften enthalten
sowohl ,weiche® Verpflichtungen, das lokale Management zur ordnungsgeméfRen Steuerung der Liquiditat
anzuhalten als auch ,harte” Verpflichtungen, fur Kreditverbindlichkeiten einzustehen bei Geschéaftsaufgabe
bzw. Veranderung der Beteiligungsverhaltnisse.

3. Factoring

Die franzdsische Tochtergesellschaft der Emittentin hat einen Factoringvertrag abgeschlossen, der
ausschlief3lich der Absicherung von Forderungen gegen Kunden dient und der Bereitstellung von Liquiditat
an die Joh. Friedrich Behrens France S.A.S. Fir die Ubertragung auf das Kreditinstitut wurde der Joh.
Friedrich Behrens France S.A.S. eine Linie von rund EUR 2,8 Mio. eingeraumt.

4. Cash Management

Die Emittentin erstellt tAglich eine Meldung ihrer Ein- und Auszahlungen. Einmal in der Woche wird von der
Emittentin eine Liquiditatsmeldung erstellt. Tochterunternehmen erstellen ebenfalls eine Liquiditdtsmeldung
in der der aktuelle Stand der Finanzierung ersichtlich ist. Dies wird zu einer Meldung fur den Konzern
zusammengefasst. Aufgrund der Planung und der Erfahrungswerte wird im Planungsprozess ein
Liquiditatsplan fir die Emittentin als groter Schuldner erstellt. Jeweils zum Quartal werden alle
Tochterunternehmen dazu aufgefordert, ihre positiven Banksalden auszukehren und damit die
Inanspruchnahme der Kontokorrentlinien so gering wie maéglich zu halten. Die Tochterunternehmen der
Emittentin haben in Eigenregie sorge daflr zu tragen, dass ihre Finanzierung gesichert ist. Es gibt keinen
Cash Pool innerhalb der Behrens-Gruppe. Sollten allerdings in der Liquiditdtsmeldung der
Tochterunternehmen der Emittentin Guthaben mit gleichzeitig existierenden uberfélligen Forderungen
ersichtlich sein, werden die Tochter aufgefordert, entsprechende Zahlungen zu leisten.

VII. Investitionen

Im Segment ,Deutschland® wurden im Geschéftsjahr 2014 insgesamt EUR 2,8 Mio. investiert (Vorjahr
EUR 2,7 Mio.). Rund EUR 1,5 Mio. entfielen auf die zwischenzeitlich fertig gestellte Lagerhalle in
Ahrensburg. Um die Wettbewerbsfahigkeit in Westeuropa zu erhalten, wurden im Jahr 2014 insgesamt
EUR 1,8 Mio. investiert (Vorjahr EUR 1,0 Mio.). Davon entfielen EUR 0,9 Mio. auf eine Lagererweiterung bei
der Joh. Friedrich Behrens France S.A.S. Investitionen im Segment ,ROW*® waren nur in sehr geringem
Umfang erforderlich. Im Ubrigen wurde im Bereich der immateriellen Vermogensgegenstande in
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Softwarelizenzen und Werkzeugrechte (rund EUR 0,1 Mio.) sowie in Entwicklungskosten (EUR 0,1 Mio.)
investiert. Im Bereich der technischen Anlagen und Maschinen wurde in ein Verschieberegallager-System
(EUR 0,8 Mio.) und Leihgeréte zur Absatzférderung (EUR 0,6 Mio.) investiert.

Im ersten Halbjahr 2015 hat die Emittentin insgesamt EUR 0,8 Mio. investiert. Davon entfielen insgesamt
EUR 0,3 Mio. auf Investitionen im Segment ,Deutschland und EUR 0,5 Mio. auf Investitionen im Segment
,=Europa‘. Im Segment ,ROW* wurden dagegen keine nennenswerten Investitionen im ersten Halbjahr 2015
getétigt. Die Investitionen betrafen bei allen Gesellschaften vor allem Leihgeréte zur Absatzforderung.

Fur den weiteren Verlauf des Geschaftsjahrs 2015 haben Vorstand und Aufsichtsrat der Emittentin weitere
Investitionen in Héhe von EUR 0,7 Mio. beschlossen. Die weiteren beschlossenen Investitionen betreffen mit
EUR 0,4 Mio. im Wesentlichen CNC Bearbeitungszentren am Standort Ahrensburg fir die Geratefertigung.

Die in der Vergangenheit getatigten und die kunftigen Investitionen werden Uberwiegend aus
Zahlungsflissen aus dem operativen Geschéft finanziert, im Ubrigen aus Zahlungsflissen aus der
Finanzierungstatigkeit.

VIIIl. Wesentliche Vertrage

Nachstehend sind alle abgeschlossenen wesentlichen Vertrage zusammengefasst, die aufRerhalb der
normalen Geschéftstatigkeit abgeschlossen wurden und die dazu fuhren kénnten, dass ein Mitglied der
Behrens-Gruppe eine Verpflichtung oder ein Recht erlangt, die bzw. das fur die Fahigkeit der Emittentin,
inren  Verpflichtungen gegenuber den Anleiheglaubigern in Bezug auf die ausgegebenen
Schuldverschreibungen nachzukommen, von wesentlicher Bedeutung ist.

1. Darlehensvertrag mit der BeA Hispania S.A.

Durch Vertrag vom 19. Mérz 2010 gewahrte die Emittentin ihrer 100%igen Tochtergesellschaft BeA Hispania
S.A.im Wege der Umwandlung von Forderungen aus Lieferungen ein partizipatives nachrangiges Darlehen
in Hoéhe von EUR 3,55 Mio. Das Darlehen hatte urspriinglich eine Laufzeit bis Ende Dezember 2019, wobei
verschiedene Teilbetrdge bereits ab Dezember 2017 zur Rickzahlung féllig werden. Nach weiteren
Vertragserganzungen, die unter anderem auch die Verrechnung von wechselseitig bestehenden
Verbindlichkeiten zum Inhalt hatten, betragt das Darlehen aktuell nur noch EUR 2,0 Mio. und ist in H6he von
EUR 1,0 Mio. wertberichtigt. Nunmehr ist beginnend ab dem 30. Dezember 2020 eine sukzessive Tilgung
des Darlehens vorgesehen.

2. Darlehensvertrag mit der TESTA Grundstiicksvermietungsgesellschaft GmbH & Co. Ahrens-
burg KG

Die Emittentin hat der TESTA Grundstlicksvermietungsgesellschaft GmbH & Co. Ahrensburg KG mit Vertrag
vom 1. Januar 2014, verlangert durch Nachtrag vom 1. November 2014, ein Darlehen tber EUR 5.044.000
gewahrt, dass im Rahmen des Nachtrags auf EUR 6.641.000 aufgestockt wurde. Das Darlehen wird mit 8%
p.a. verzinst und lauft bis zum 30. Dezember 2017. Bis zu diesem Datum ist eine Tilgung von jahrlich
EUR 320.000 vorzunehmen.

3. Darlehensvertrag mit der Karl M. Reich Verbindungstechnik GmbH

Die Emittentin hat der Karl M. Reich Verbindungstechnik GmbH mit Vertrag vom 1. Januar 2015 ein
Darlehen tber EUR 800.000 zur Finanzierung des laufenden Geschéftsbetriebs gewéhrt. Das Darlehen wird
mit 4% p.a. verzinst und ist in zwei Teilbetrdgen in Hohe von EUR 200.000 am 31. Dezember 2017 und in
Hohe von EUR 600.000 am 31. Dezember 2019 riickzahlbar.

4, Konsortialdarlehensvertrag

Am 2. November 2011 haben die Emittentin und die BeA Business Solutions GmbH als Darlehensnehmer
mit der Commerzbank Aktiengesellschaft, der UniCredit Bank AG, der KBC Bank Deutschland AG, der
Hamburger Sparkasse AG und der Sparkasse Holstein als Darlehensgeber (die ,Darlehensgeber®) einen
Konsortialdarlehensvertrag tber EUR 12,0 Mio. geschlossen (der ,Konsortialdarlehensvertrag®). Der
Konsortialdarlehensvertrag hat eine Laufzeit bis zum 31.Juli 2014, die zwischenzeitlich bis zum
31. Dezember 2015 verlangert wurde. Die zur Verfligung gestellten Mittel werden in Form von Geldmarkt-
oder Kontokorrentdarlehen gewahrt. Der Zinssatz wird als Jahreszinssatz ausgedriickt. Bei
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Geldmarktdarlehen ist der Zinssatz die Summe aus der vertraglich vereinbarten Marge und Euro Interbank
Offered Rate (,LEURIBOR®), bei Kontokorrentdarlehen die Summe aus der Marge und dem Durchschnitt des
Euro OverNight Index Average (,EONIA®) des abgelaufenen Kalendermonats. Da aufgrund der gesunkenen
Ertragskraft der Behrens-Gruppe im Geschéftsjahr 2012 einzelne der vertraglich vereinbarten
Finanzkennzahlen wie Eigenkapitalquote, Zinsdeckungsgrad und Verschuldungsgrad (sog. Covenants) nicht
eingehalten werden konnten, wurden diese durch Anderungsvereinbarung vom 27.Februar 2013 zum
Konsortialdarlehensvertrag angepasst. Zudem wurde das Gesamtvolumen des Konsortialdarlehensvertrags
durch die Anderungsvereinbarung auf EUR 10,0 Mio. reduziert und die Hoéhe der zu zahlenden Zinsen
angehoben. Durch eine weitere Anderungsvereinbarung vom 27. August 2014 wurden die Bedingungen des
Konsortialdarlehensvertrags, insbesondere die Covenants, aufgrund erneuter Versto3e der Emittentin erneut
angepasst und die Laufzeit des Konsortialdarlehensvertrags, bei sukzessiver Ruckfuhrung des
Kreditrahmens auf EUR 5,0 Mio., bis zum 31. Dezember 2015 verlangert. Die Marge betragt nach den
Anderungsvereinbarungen in  Bezug auf Geldmarktdarlehen derzeit 6,5% p.a. und auf
Kontokorrentziehungen 6,75% p.a. und wird jeweils entsprechend des Verschuldungsgrads der Behrens-
Gruppe angepasst. Die Emittentin ist unter dem Konsortialdarlehensvertrag zur Einhaltung bankublicher
Covenants verpflichtet. Der Konsortialdarlehensvertrag sieht ferner marktibliche Kindigungsrechte
hinsichtlich der Darlehensgeber fir den Fall des Eintritts bestimmter Ereignisse vor. Die Anspriiche aus dem
Konsortialdarlehensvertrag werden durch Sicherheiten besichert, die in den im November 2009 mit
Nachtragen vom April und Juni 2011 mit der Commerzbank AG als Poolfuhrerin, der KBC Bank Deutschland
AG, der Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG, der Hamburger Sparkasse AG und der Sparkasse Holstein
auf unbestimmte Zeit geschlossenen Sicherheitenpoolvertrag einbezogen sind. Hierin hat die Emittentin
folgende Sicherheiten bestellt:

* Raumsicherungsubereignung Waren
*  Abtretung von AuBenstanden (Globalabtretung)
*  Abtretung von Guthaben

* Bestellung einer Grundschuld in Hohe von EUR 5.112.981,81 durch die TESTA Grundsticks-
Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ahrensburg AG

Die in den Sicherheitenpoolvertrag einbezogenen Sicherheiten dienen zur Sicherung aller bestehenden und
kinftigen, auch bedingten und befristeten Anspriche, die den Banken mit ihren samtlichen in- und
auslandischen Geschéftsstellen aus den jeweiligen bankméRigen Geschéaftsverbindungen zustehen. Jede
Bank ist berechtigt, den Vertrag innerhalb von drei Monaten zum Ende eines Kalendervierteljahres zu
kindigen. Mit Wirksamwerden der Kindigung scheidet die kindigende Bank aus dem
Sicherheitenpoolvertrag aus, welcher daraufhin unter den tbrigen Banken fortgesetzt wird.

Um die Anschlussfinanzierung des Konsortialdarlehensvertrags nach dem 31. Dezember 2015 zu sichern,
streben die Emittentin und die BeA Business Solutions GmbH an, mit der Commerzbank AG einen
Darlehensvertrag zur Ubernahme des Kreditvolumens in Hohe von EUR 6,0 Mio. abschlieBen. Das Darlehen
soll von einem neuen Bankenkonsortium begeben werden, allerdings hat die Commerzbank AG zugesagt,
die Kreditlinie Ubergangsweise auch alleine zur Verfligung zu stellen, falls zeitnah keine mitfinanzierende
Bank gefunden werden kann. Der Abschluss des neuen Darlehensvertrags steht unter der Bedingung, dass
die Finanzierung der Emittentin mindestens bis Ende 2016 gesichert ist, und ist damit unter anderem von der
erfolgreichen Begebung der Schuldverschreibungen abhangig.

5. Anleihe 2011

Die Emittentin hat im Februar 2011 eine Unternehmensanleihe mit einem Gesamtnennbetrag von EUR 30
Mio. begeben (die ,Schuldverschreibungen 2011/2016“). Die Schuldverschreibungen 2011/2016 haben
eine Laufzeit von finf Jahren. Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zuriickgezahlt oder
zuruickgekauft, werden die Schuldverschreibungen 2011/2016 zu ihrem Rickzahlungsbetrag am 15. Méarz
2016 (Datum der Falligkeit) zuriickgezahlt. Der Riickzahlungsbetrag in Bezug auf jede Schuldverschreibung
entspricht dem Nennbetrag der Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist berechtigt, die noch ausstehenden
Teilschuldverschreibungen ganz oder teilweise mit einer Kiindigungsfrist von mindestens 30 und héchstens
60 Tagen nach ihrer Wahl vorzeitig zu kindigen und diese zum vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (Call)
zurtickzuzahlen. Der ,vorzeitige Rickzahlungsbetrag (Call)* einer Teilschuldverschreibung entspricht seit
dem 15. September 2015 100% des Nennbetrags der Teilschuldverschreibung, jeweils zuziglich etwaiger
bis zum Tag der Kiindigung aufgelaufener und nicht gezahlter Zinsen. Der Zinscoupon betragt 8,00%, die
Zinsen sind jahrlich jeweils am 15. Marz nachschissig fallig. Die Anleihe 2011 ist in den Handel im
Handelssegment Bondm an der Borse Stuttgart einbezogen (ISIN: DEOOOALH3GE9, WKN: A1H3GE).

114



6. Erwerb Karl M. Reich Verbindungstechnik GmbH

Mit Kaufvertrag vom 2. April 2013 hat die Emittentin Uber eine fir diese Zwecke neu gegriindete
Tochtergesellschaft die wesentlichen Vermogenswerte der Karl M. Reich Verbindungstechnik GmbH,
Nurtingen, im Wege eines sog. ,Asset Deal” aus der Insolvenz heraus fir einen Kaufpreis in Hohe von
EUR 1,47 Mio. erworben. Erwerbsgegenstand waren im Wesentlichen die Marke ,Reich®, das Produkt-
portfolio, einschlie3lich der Produktion und der Entwicklungsabteilung, und der Vertrieb mit den bestehenden
Kundenbeziehungen.

7. Gebrauchtmaschinenfinanzierung

Im August 2015 hat die Emittentin eine Gebrauchtmaschinenfinanzierung im Sinne einer Sale & Lease Back-
Transaktion von Maschinen in H6he von rund EUR 0,9 Mio. durchgefiihrt, um den aktuellen, kurzfristigen
Kapitalbedarf zu decken.

IX. Rechtsstreitigkeiten

Mit Ausnahme der nachfolgend beschriebenen aktienrechtlichen Sonderprifung waren die Gesellschaften
der Behrens-Gruppe nicht Gegenstand staatlicher Interventionen oder an Gerichts- oder
Schiedsgerichtsverfahren beteiligt, die in den letzten zw6lf Monaten bestanden oder abgeschlossen wurden
oder nach Kenntnis der Emittentin drohen und die sich erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabilitat der
Emittentin auswirken oder in jlingster Zeit ausgewirkt haben.

1. Sonderprifung

Im Rahmen der Hauptversammlung der Emittentin am 21. August 2014 wurde ein Antrag auf Bestellung
eines Sonderprifers gem. 8 142 Abs. 1 AktG zur Prifung von Vorgéangen bei der Geschéftsfiihrung durch
den Vorstand und der Uberwachung durch den Aufsichtsrat gestellt. Gegenstand der Sonderpriifung waren
samtliche Geschéfte zwischen Unternehmen der Behrens-Gruppe und ihnen nahestehenden Personen bzw.
Unternehmen des Geschéftsjahres 2013 sowie des Geschéftsjahres 2014. Die Ziele der Sonderprifung
bestanden insbesondere darin zu prufen, (i) ob diese Geschéafte mit nahestehenden Personen bzw.
Unternehmen zu marktiblichen Konditionen wie mit fremden Dritten abgeschlossen und durchgefihrt
wurden und (ii) ob Geschéafte mit nahestehenden Personen und/oder Unternehmen, insbesondere mit der
BeA Beteiligungsgesellschaft mbH und deren Tochtergesellschaften, mit Frau Fischer-Zernin und/oder mit
Herrn Fischer-Zernin sowie mit von Frau Fischer-Zernin und/oder Herrn Fischer-Zernin kontrollierten
Gesellschaften abgeschlossen wurden, ohne dass diese Geschéfte als Geschafte mit nahestehenden
Personen oder Unternehmen ausgewiesen wurden. Zusatzlich sollte geprift werden, ob der Aufsichtsrat im
gesamten vorgenannten Zusammenhang Pflichtverletzungen begangen hat. Im Rahmen der Sonderpriifung
wurde festgestellt, dass die Geschafte der Gesellschaft mit Frau Fischer-Zernin auch im Konzernanhang fur
das Geschéftsjahr 2013 in unwesentlichem Umfang nicht vollstdndig erfasst worden sind, das
Abrechnungsvolumen im Konzernanhang 2014 jedoch weitgehend korrekt dargestellt wurde. Weiterhin
wurde u.a. festgestellt, dass die Héhe der Vergltung der Leistungen von Frau Fischer-Zernin im Laufe der
Geschaftsjahre 2013 und 2014 nach Auffassung der Sonderprifer marktuniiblich war. Seit dem 24. Juli 2014
wurden aufgrund der Kindigung des Vertragsverhaltnisses keine weiteren Leistungen von Frau Fischer-
Zernin fur die Behrens-Gruppe erbracht und abgerechnet. Hinsichtlich der Tilgung der Darlehen zwischen
der Gesellschaft und der BeA Beteiligungsgesellschaft mbH wurde festgestellt, dass diese teilweise durch
Ziehung von Sicherheiten erfolgt ist, die der Gesellschaft gewahrt wurden. Hierbei handelte es sich um
Tantieme-Anspriche von Herrn Fischer-Zernin. Hinsichtlich des Risikos etwaiger steuerlicher Folgen haben
die BeA Beteiligungsgesellschaft mbH und die Eheleute Fischer-Zernin der Gesellschaft Sicherheiten
gestellt, um das Haftungsrisiko der Gesellschaft abzudecken. Das Haftungsrisiko kdnnte sich aus heutiger
Sicht maximal auf einen mittleren sechsstelligen Eurobetrag belaufen. Die Prifung der Pflichterflllung des
Aufsichtsrats fuhrte nur insoweit zu einer Beanstandung, als dass der Aufsichtsrat trotz positiver Kenntnis
seiner Pflicht nicht nachgekommen sei, den Vorstand der Gesellschaft aufzufordern, das an die BeA
Beteiligungsgesellschaft mbH ausgereichte Darlehen aufgrund von Nichtigkeit umgehend zurtickzufordern.
Das bestehende Kreditverhdltnis zwischen den Gesellschaften wurde aber mit Wirkung zum 15. April 2015
beendet und vollstdndig zurlickgefuhrt, so dass der Gesellschaft hieraus kein Vermdégensschaden
entstanden ist.

2. Potenzielle Anfechtung von Hauptversammlungsbeschliissen

Verschiedene Aktiondre haben Widerspruch zu Protokoll des Notars in der Hauptversammlung der
Emittentin am 20. August 2015 erklart. Es ist daher mdglich, dass Aktiondre Anfechtungs- und/oder
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Nichtigkeitsklage gegen einzelne, mehrere oder alle in der Hauptversammlung der Emittentin am 20. August
2015 gefassten Beschlisse mit dem Ziel erheben, deren Nichtigkeit gerichtlich feststellen zu lassen. Dies
konnte die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat fur das Geschéaftsjahr 2014, die Wahl des
Abschlussprifers und Konzernabschlusspriifers fir das Geschaftsjahr 2015, die Neuwahlen zum
Aufsichtsrat, die Schaffung eines genehmigten Kapitals und/oder die Ermdachtigung zur Ausgabe von
Options- und Wandelschuldverschreibungen nebst gleichzeitiger Schaffung eines bedingten Kapitals
betreffen.

X. Wesentliche Veranderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition

Seit dem 30. Juni 2015 sind keine wesentlichen nachteiligen Veréanderungen in der Finanzlage oder der
Handelsposition der Emittentin eingetreten.
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L. ALLGEMEINE INFORMATIONEN UBER DIE EMITTENTIN

I.  Grundung, Firma, Sitz und Geschaftsjahr der Emittentin

Die Emittentin wurde am 5. November 1975 gegriindet und ist im Handelsregister des Amtsgerichts Libeck
unter HRB 2152 AH eingetragen. Die Emittentin ist eine Aktiengesellschaft deutschen Rechts und firmiert
unter Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft. Sitz der Emittentin ist Ahrensburg.

Die Geschéftsadresse der Emittentin lautet: BogenstralRe 43-45, 22926 Ahrensburg, Tel.: +49 (0)4102-78-0.
Das Geschéftsjahr der Emittentin entspricht dem Kalenderjahr.

IIl.  Unternehmensgegenstand

Gegenstand des Unternehmens der Emittentin ist gemaf § 3 der Satzung in der Form vom 8. Juli 2010 die
Herstellung und der Vertrieb von Werkzeugmaschinen und Befestigungsmitteln aller Art, insbesondere von
Nagelapparaten und funktionell &hnlichen Geréaten, Heftklammern, Nageln und Dubeln. Die Emittentin ist zu
allen Geschéaften und Malnahmen berechtigt, die geeignet erscheinen, dem Gegenstand des Unternehmens
zu dienen. Die Emittentin ist befugt, Unternehmen verschiedener Art im In- und Ausland zu erwerben oder
sich an solchen zu beteiligen und diese zu verwalten einschlie3lich deren Veréauf3erung. Des Weiteren ist die
Gesellschaft befugt, Immobilienvermégen zu erwerben, zu verwalten und zu verauf3ern.

lll. Gruppen-und Gesellschafterstruktur

Die Emittentin ist die Konzernobergesellschaft der Behrens-Gruppe. Das nachfolgende Schaubild zeigt die
Organisationsstruktur der Behrens-Gruppe zum Datum des Prospekts:

| Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft |

jeweils 100% jeweils 50%

BeA Business Solutions GmbH I

2%

BizeA sp.z 0.0. (Polen) |—
50%

BizeA Latvia SiA (Lettland)

TESTA Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft 98%
mbH & Co. Objekt Ahrensburg KG

50%

BizeA Lithuania (Litauen)

|
|
|
|
| Karl M. Reich Verbindungstechnik GmbH Ii 4| BeA RUS (Russland) |
—

BeA BRASIL LTDA. (Brasilien) |

L]oh. Friedrich Behrens France S.A.S. (Frankreich)li

| BeA ltaliana S.p.A. (Italien) |
| BeA Hispania S.A. (Spanien) Ii

Mezi S.A. (Spanien) |

BeA-HVV AG (Schweiz) |7

BeA CS, spol. s.r.o. (Tschechische Republik) |7

BeA Fastening Systems Ltd. (GroRbritannien) Ii

Phoenix Fasteners Ltd. (Gro3britannien) |

|
| BeA Norge AS (Norwegen) |7
|
|

BeA Fasteners USA Inc. (USA) Ii
BeA Slovensko spol. s r.o. (Slowakei) |7
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IV. Aktienkapital und Hauptaktionare

Das Grundkapital der Emittentin betragt EUR 7.168.000,00 und ist eingeteilt in 2.800.000 auf den Inhaber
lautende Stiuckaktien. Alle Aktien sind voll eingezabhlt.

Nach Kenntnis der Emittentin sowie auf Grundlage der bei der Emittentin nach dem
Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) — zuletzt am 25. Juni 2015 — eingegangenen Mitteilungen sind zum
Datum des Prospekts folgende Aktionare gemal 88 21 ff. WpHG wesentlich direkt oder indirekt an der
Emittentin beteiligt:

Tobias Fischer-Zernin Suzanne Fischer-Zernin JCJI GmbH
50% 50%
0,05% BeA Beteiligungsgesellschaft mbH 0,05% 20%
46,12%
Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft

Gesellschafter der BeA Beteiligungsgesellschaft mbH sind mit einer Beteiligung in Hohe von jeweils 50%
Tobias Fischer-Zernin und Suzanne Fischer-Zernin. Herr und Frau Fischer-Zernin gelten als gemeinsam
handelnde Personen im Sinne des 8§22 Abs.2 WpHG, so dass beiden im Rahmen der
wertpapierhandelsrechtlichen Meldepflichten die Beteiligung der BeA Beteiligungsgesellschaft mbH an der
Emittentin in voller Héhe zuzurechnen ist.

Frau Isabelle Fischer-Zernin, Herr Johannes Fischer-Zernin, Herr Christian Fischer-Zernin und Herr Jakob
Fischer-Zernin sind zu gleichen Teilen Gesellschafter der JCJI GmbH.

V. Abschlussprifer

Zum Abschlussprifer der Emittentin und Konzernabschlussprifer der Behrens-Gruppe fur die
Geschaftsjahre 2013 und 2014 sowie das laufende Geschéftsjahr 2015 wurde jeweils die Ebner Stolz GmbH
& Co. KG, Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft, Ludwig-Erhard-Stral’e 1, 20459
Hamburg (,Ebner Stolz"), bestellt. Ebner Stolz ist Mitglied der deutschen Wirtschaftspriferkammer.

Ebner Stolz hat die IFRS-Konzernabschlisse 2013 und 2014 sowie den HGB-Jahresabschluss 2014 jeweils
geprift und mit den im Finanzteil dieses Prospekt wiedergegebenen uneingeschrankten
Bestatigungsvermerken versehen.

VI. Bekanntmachungen
Die Bekanntmachungen der Emittentin erfolgen satzungsgemafR im Bundesanzeiger, soweit das Gesetz

nicht zwingend etwas anderes bestimmt.

Bekanntmachungen im Zusammenhang mit der Billigung dieses Prospekts oder von Nachtragen zu diesem
Prospekt erfolgen in Ubereinstimmung mit den Regelungen des luxemburgischen Gesetzes betreffend den
Prospekt Uber Wertpapiere vom 10. Juli 2005 (Loi relative aux prospectus pour valeurs mobilieres)
entsprechend der fir diesen Prospekt vorgesehenen Form der Veréffentlichung.
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M. ORGANE DER EMITTENTIN

Die Organe der Emittentin sind der Vorstand, der Aufsichtsrat und die Hauptversammlung. Die Kompetenzen
dieser Organe sind unter anderem im Aktiengesetz, der Satzung sowie in den Geschéftsordnungen des
Vorstands und des Aufsichtsrats geregelt. Der Vorstand leitet die Emittentin unter eigener Verantwortung
nach MalRRgabe der Gesetze der Bundesrepublik Deutschland, der Bestimmungen der Satzung und der
Geschaftsordnung des Vorstands sowie unter Berticksichtigung der Beschliisse der Hauptversammlung und
des Aufsichtsrats. Er vertritt die Emittentin gegentiber Dritten (mit Ausnahme der Vertretung der Emittentin
gegenuber Mitgliedern des Vorstands). Der Vorstand hat zu gewahrleisten, dass innerhalb der Behrens-
Gruppe ein angemessenes Risikomanagement und Risikocontrolling eingerichtet ist und betrieben wird,
damit den Fortbestand der Emittentin gefahrdende Entwicklungen friihzeitig erkannt werden.

Der Vorstand ist ferner verpflichtet, dem Aufsichtsrat regelm&Rig, mindestens halbjahrlich, Uber den Gang
der Geschéfte, insbesondere den Umsatz und die Lage der Emittentin und ihrer Tochterunternehmen, sowie
in der letzten Sitzung des Aufsichtsrats eines Geschéftsjahres Uber die beabsichtigte Geschéaftspolitik und
andere grundsatzliche Fragen der Unternehmensplanung zu berichten und ein Budget fur das folgende
Geschaftsjahr sowie eine mittelfristige Planung vorzulegen. Zudem ist der Vorstand verpflichtet, dem
Aufsichtsrat ber Geschéfte, die fur die Profitabilitdt oder Liquiditat der Emittentin von erheblicher Bedeutung
sein kénnen, so rechtzeitig zu berichten, dass der Aufsichtsrat vor Vornahme der Geschéfte Gelegenheit hat,
zu ihnen Stellung zu nehmen. Bei wichtigen Anlassen ist der Vorstand verpflichtet, an den Vorsitzenden des
Aufsichtsrats zu berichten. Als wichtiger Anlass ist auch ein dem Vorstand bekannt gewordener Vorgang bei
einem verbundenen Unternehmen anzusehen, der auf die Lage der Emittentin von erheblichem Einfluss sein
kann. Der Aufsichtsrat ist berechtigt, jederzeit Sonderberichte vom Vorstand zu verlangen.

Der Aufsichtsrat hat den Vorstand bei der Geschéaftsfihrung zu Uberwachen und zu beraten. Ein
Aufsichtsratsmitglied der Emittentin kann grundsétzlich nicht zugleich Vorstandsmitglied der Emittentin sein.
Nach deutschem Aktienrecht kdnnen dem Aufsichtsrat keine Malinahmen der Geschéftsfiihrung Ubertragen
werden. Die Satzung oder der Aufsichtsrat haben jedoch zu bestimmen, dass bestimmte Arten von
Geschéften nur mit seiner Zustimmung vorgenommen werden durfen.

Der Vorstand der Emittentin besteht aus einer vom Aufsichtsrat festzulegenden Anzahl von Personen und
kann auch aus nur einer Person bestehen. Die Emittentin wird durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch
ein Vorstandsmitglied in Gemeinschaft mit einem Prokuristen vertreten. Ist nur ein Vorstandsmitglied bestellt,
so vertritt dieses die Emittentin allein.

Soweit rechtlich zulassig, kann der Aufsichtsrat einzelne Vorstandsmitglieder fur den Fall ihres Handelns als
Vertreter eines Dritten allgemein oder fur den Einzelfall durch Beschluss von den Beschrankungen des § 181
BGB befreien. § 112 AktG ist zu beachten.

Der Aufsichtsrat bestellt die Mitglieder des Vorstands fur einen Zeitraum von maximal funf Jahren und ist
berechtigt, diese aus wichtigem Grund abzuberufen. Der Aufsichtsrat berét den Vorstand bei der Leitung der
Emittentin und Uberwacht dessen Geschéftsfuhrung, ohne unmittelbar in das Tagesgeschéaft der Emittentin
involviert oder zur Geschéftsfihrung berechtigt zu sein. Fur bestimmte Arten von Rechtsgeschéften bedarf
der Vorstand im Innenverhaltnis der Zustimmung des Aufsichtsrats. Darliber hinaus wird die Emittentin
gegenuber Vorstandsmitgliedern durch den Aufsichtsrat vertreten. Die gleichzeitige Mitgliedschaft in
Vorstand und Aufsichtsrat ist bei der Aktiengesellschaft deutschen Rechts grundséatzlich nicht zuléssig.

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats haben der Emittentin gegeniber Treue- und
Sorgfaltspflichten. Bei der Erflillung dieser Pflichten ist ein weites Spektrum von Interessen, insbesondere
der Emittentin, ihrer Aktionare, ihrer Mitarbeiter, ihrer Glaubiger und der Allgemeinheit zu beachten. Der
Vorstand muss inshesondere auch die Rechte der Aktionare auf Gleichbehandlung und gleiche Information
beachten.

Nach deutschem Aktienrecht ist es einzelnen Aktiondren, wie jeder anderen Person, untersagt, ihren
Einfluss auf die Emittentin dazu zu benutzen, ein Mitglied des Vorstands oder des Aufsichtsrats zu einer fir
die Emittentin schadlichen Handlung zu bestimmen. Wer unter Verwendung seines Einflusses ein Mitglied
des Vorstands oder des Aufsichtsrats, einen Prokuristen oder einen Handlungsbevollméchtigten dazu
veranlasst, zum Schaden der Emittentin oder ihrer Aktionére zu handeln, ist der Emittentin zum Ersatz des
ihr daraus entstehenden Schadens verpflichtet, sofern zwischen einem Aktionar und der Emittentin nicht ein
Beherrschungsvertrag vereinbart wurde, und der Einfluss innerhalb der Grenzen der zwingenden
gesetzlichen Vorschriften verbleibt oder eine Kompensation fur Nachteile gezahlt wird, die durch den
Beherrschungsvertrag entstehen. Jede Person, die ihren Einfluss dafiur verwendet, ein Mitglied des
Vorstands oder des Aufsichtsrats, einen Prokuristen oder einen Handlungsbevollméchtigten zu veranlassen,
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zum Schaden der Emittentin oder deren Aktiondre zu handeln, ist der Emittentin und den Aktion&ren zum
Ersatz des ihnen daraus entstandenen Schadens verpflichtet. Daneben haften die Mitglieder des Vorstands
und des Aufsichtsrats gesamtschuldnerisch, wenn sie unter Verletzung ihrer Pflichten gehandelt haben und
infolgedessen der Emittentin ein Schaden entstanden ist.

Ein Aktionar hat grundsatzlich keine Mdglichkeit, gegen Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichtsrats vor
Gericht zu klagen, wenn er der Auffassung ist, dass diese ihre Pflichten gegenuber der Emittentin verletzt
haben und infolgedessen der Emittentin ein Schaden entstanden ist. Schadensersatzanspriiche der
Emittentin gegen die Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichtsrats kdnnen in der Regel nur von der
Emittentin selbst durchgesetzt werden, wobei diese bei Anspriichen gegen Aufsichtsratsmitglieder vom
Vorstand und bei Anspriichen gegen Vorstandsmitglieder vom Aufsichtsrat vertreten wird. Nach einer
Entscheidung des Bundesgerichtshofs ist der Aufsichtsrat verpflichtet, voraussichtlich durchsetzbare
Schadensersatzanspriiche gegen den Vorstand geltend zu machen, es sei denn, gewichtige Griinde des
Gesellschaftswohls sprechen gegen eine Geltendmachung und diese Grinde Uberwiegen oder sind
zumindest gleichwertig mit den Grinden, die fur eine Geltendmachung sprechen. Entscheidet sich das
jeweilige vertretungsberechtigte Organ gegen eine Anspruchsverfolgung, mussen Ersatzanspriiche der
Emittentin gegen Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichtsrats geltend gemacht werden, wenn die
Hauptversammlung dies mit einfacher Stimmenmehrheit beschlie3t, wobei die Hauptversammlung zur
Geltendmachung der Anspriiche einen besonderen Vertreter bestellen kann. Aktiondre, deren Anteile
zusammen den zehnten Teil des Grundkapitals oder einen anteiligen Betrag von EUR 1.000.000,00
erreichen, kénnen auch die gerichtliche Bestellung eines besonderen Vertreters zur Geltendmachung des
Ersatzanspruchs beantragen, der im Falle seiner Bestellung anstelle der Organe der Emittentin hierflr
zustandig wird. Liegen Tatsachen vor, die den dringenden Verdacht rechtfertigen, dass der Emittentin durch
Unredlichkeit oder grobe Verletzung des Gesetztes oder der Satzung Schaden zugefiigt wurde, besteht
dartber hinaus fur Aktionare, deren Anteile zusammen ein Prozent des Grundkapitals oder den anteiligen
Betrag von EUR 100.000,00 erreichen, die Madoglichkeit, unter bestimmten Voraussetzungen vom
zustandigen Gericht zur Geltendmachung von Ersatzanspriichen der Emittentin gegen Organmitglieder im
eigenen Namen fur die Emittentin zugelassen zu werden. Eine solche Klage wird unzulassig, wenn die
Emittentin selbst Schadensersatzklage erhebt.

Die Emittentin kann erst drei Jahre nach der Entstehung eines Anspruchs und nur dann auf Ersatzanspriiche
gegen Organmitglieder verzichten oder sich Uber sie vergleichen, wenn die Aktionare dies in der
Hauptversammlung mit einfacher Stimmenmehrheit beschlie3en und nicht eine Minderheit von Aktionaren,
deren Anteile zusammen den zehnten Teil des Grundkapitals erreichen, zur Niederschrift Widerspruch
erhebt.

.  Vorstand
1. Uberblick

Der Vorstand der Emittentin besteht gemaR § 8 Abs. 2 der Satzung der Emittentin aus mindestens einer
Person. Die Bestellung von stellvertretenden Vorstandsmitgliedern ist zul&dssig. Die Bestimmung der Anzahl
sowie die Bestellung der ordentlichen oder stellvertretenden Vorstandsmitglieder und ihrer Amtszeit, der
Abschluss der Anstellungsvertrage der Vorstandsmitglieder sowie der Widerruf der Bestellung erfolgen durch
den Aufsichtsrat, ebenso die Ernennung eines Mitglieds des Vorstands zum Vorstandsvorsitzenden oder
zum  Vorstandssprecher sowie die Ernennung weiterer  Mitglieder zu  stellvertretenden
Vorstandsvorsitzenden.

Die Mitglieder des Vorstands werden vom Aufsichtsrat fir eine Amtszeit von hdchstens finf Jahren bestellt.
Eine wiederholte Bestellung oder Verlangerung der Amtszeit (jeweils fur hdchstens funf Jahre) ist zulassig.
Der Aufsichtsrat kann die Bestellung eines Vorstandsmitglieds vor Ablauf der Amtszeit widerrufen, wenn ein
wichtiger Grund vorliegt, etwa bei grober Pflichtverletzung oder wenn die Hauptversammlung dem
Vorstandsmitglied das Vertrauen entzogen hat. Von dem durch die Bestellung eines Vorstandsmitglieds
begriindeten organschaftlichen Rechtsverhéltnis ist der Anstellungsvertrag des Vorstandsmitglieds mit der
Emittentin zu unterscheiden. Auch fur diesen gilt eine Hochstdauer von funf Jahren, wobei es zulassig ist,
eine automatische Verlangerung des Anstellungsvertrags fir den Fall vorzusehen, dass die Bestellung
erneuert wird. Ansonsten gelten flr das Anstellungsverhaltnis und dessen Beendigung die Vorschriften des
Burgerlichen Gesetzbuches (,BGB*) zu Dienstverhéltnissen.

Nach der Satzung der Emittentin erlasst der Aufsichtsrat eine Geschéaftsordnung fur den Vorstand. Wie
gesetzlich vorgesehen, sind in der derzeit glltigen Geschéaftsordnung insbesondere bestimmte
grundsétzliche, geschéftspolitisch wichtige oder wirtschaftlich wesentliche Geschéafte und Malinahmen
festgelegt, die der Zustimmung des Aufsichtsrats bedurfen. Die Zustimmung ist vor Vornahme des Geschéfts
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oder der MalRnahme einzuholen. Einer vorherigen Zustimmung bedarf es nicht, wenn die Angelegenheit aus
der Wahrung geschéftlicher Interessen keinen Aufschub duldet und ein Beschluss des Aufsichtsrats nicht
rechtzeitig gefasst werden kann und der Vorstand nach pflichtgemaRem Ermessen davon ausgehen kann,
dass der Aufsichtsrat das Geschéft oder die MaRhahme genehmigen wird. Vor Entscheidung durch den
Vorstand ist der Aufsichtsrat auf geeignetem Wege unverzuglich zu benachrichtigen. In diesem Falle ist die
Genehmigung des Aufsichtsrats unverziglich nachzuholen.

Die Mitglieder des Vorstands sind nicht berechtigt, Rechtsgeschafte der Emittentin mit sich selbst

abzuschlieBen, am Abschluss solcher Geschéfte mitzuwirken oder dariiber abzustimmen. Der Aufsichtsrat
kann den Vorstand in Einzelféllen von diesen Beschrankungen befreien.

2. Mitglieder des Vorstands
Alleiniger Vorstand ist derzeit Tobias Fischer-Zernin.
Tobias Fischer-Zernin (54) war nach einem Maschinenbaustudium an der RWTH Aachen, das er mit dem
Titel eines Dipl.-Ing. erfolgreich abschloss, von 1985 bis 1989 fir McKinsey & Co., Inc. in Hamburg, zuletzt
als Senior Associate, tatig. Mit Unterstitzung von McKinsey & Co. studierte er 1986 an der Harvard
University und erlangte in 1988 den Titel eines Master of Business Administration (MBA). Von 1989 bis 1991
war Tobias Fischer-Zernin fur die Vibro Einspultechnik, Diker und Wasserbau GmbH, Hamburg, tatig,
zunachst als Assistent der Geschéftsleitung und zuletzt als stellvertretender Geschéftsfihrer. 1992 trat
Tobias Fischer-Zernin in die Behrens-Gruppe ein, zunéchst als Geschéftsfuhrer der BeA Gerate GmbH,
Ahrensburg, und seit 1993 als Mitglied des Vorstands der Emittentin. Seit 1996 ist er Alleinvorstand der
Emittentin.
Tobias Fischer-Zernin ist bis zum 31. Oktober 2016 als Vorstand der Emittentin bestellt.
Neben seiner Tatigkeit als Vorstand der Emittentin nimmt Tobias Fischer-Zernin Funktionen in den
Verwaltungs-, Geschéftsfihrungs- oder Aufsichtsorganen bei folgenden Unternehmen und Gesellschaften
wahr:

*  Geschéaftsfuhrer der BeA Beteiligungsgesellschaft mbH, Ahrensburg;

* Mitglied des Board of Directors der BeA Fastening Systems Ltd., Woodmansey, Grof3britannien;

+ Prasident des Board of Directors der BeA Italiana S.p.A. Seregno, Italien;

+ Mitglied des Board of Directors der BeA Norge SA, Oslo, Norwegen;

+ Mitglied des Board of Directors der BeA RUS, Moskau, Russische Fdderation;

+ Mitglied des Board of Directors der Phoenix Fasteners Ltd., Woodmansey, Grol3britannien;

+ Prasident des Board of Directors der BeA Ltd., Woodmansey, Grol3britannien;

+ Mitglied des Board of Directors der Joh. Friedrich Behrens France S.A.S., Torcy, Frankreich;

*  Geschaftsfuhrer der BeA Hispania S.A. (Administrador unico), La Llagosta, Barcelona, Spanien;

+ Mitglied des Verwaltungsrats der BeA-HVV AG, Monchaltorf, Schweiz;

+ Mitglied des Board of Directors der BeA Fasteners USA Inc., Greensboro, NC, USA und

*  Geschaftsfuhrer der Karl M. Reich Verbindungstechnik GmbH, Oberboihingen, Deutschland.

Tobias Fischer-Zernin ist unter der Geschéftsadresse der Emittentin erreichbar: Bogenstral3e 43-45, 22926
Ahrensburg.

Die Geschéftsvorfalle zwischen der Emittentin und der von Herrn Fischer-Zernin und seiner Ehefrau
kontrollierten Hauptaktiondrin der Emittentin, der BeA-Beteiligungsgesellschaft mbH, waren Gegenstand
einer Sonderprufung, die von der ordentlichen Hauptversammlung der Emittentin am 21. August 2014 mit
einer Mehrheit von 99,003% der bei der Abstimmung stimmberechtigten Aktien beschlossen wurde.
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Gegenstand der Sonderprifung waren sadmtliche Geschéafte mit nahestehenden Personen und Unternehmen
des Geschéftsjahres 2013 sowie des Jahres 2014 bis zum 21. August 2014. Besonderer Gegenstand der
Prifung waren Geschéafte der Emittentin und ihrer Tochterunternehmen mit nahestehenden Personen und
Unternehmen, insbesondere Frau Suzanne Fischer-Zernin, Herrn Tobias Fischer-Zernin, allen von ihnen
kontrollierten Unternehmen sowie der BeA-Beteiligungsgesellschaft mbH und deren Tochterunternehmen
(zu ndheren Einzelheiten siehe ,K. Geschaftstatigkeit — IX. Rechtsstreitigkeiten — Sonderprifung®).

Il.  Aufsichtsrat
1. Uberblick

Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats der Emittentin bestimmt sich nach 88§ 95, 96 Abs. 1 AktG und § 11
der Satzung der Emittentin. Der Aufsichtsrat der Emittentin besteht aus sechs Mitgliedern. Er setzt sich
gemaf § 96 Abs. 1 Fall 4 AktG in Verbindung mit § 4 Abs. 1 Drittelbeteiligungsgesetz zu einem Drittel aus
Arbeitnehmervertretern und zu zwei Dritteln aus Vertretern der Aktiondre zusammen. Die Aktionarsvertreter
werden von der Hauptversammlung gewahlt. Soweit die Hauptversammlung nicht bei der Wahl fiir einzelne
von ihr zu wahlende Aufsichtsratsmitglieder oder fur den Gesamtaufsichtsrat einen kirzeren Zeitraum
beschlieBt, werden die Aufsichtsratsmitglieder langstens fur die Zeit bis zur Beendigung der
Hauptversammlung bestellt, die Uber die Entlastung fir das vierte Geschaftsjahr nach der Wahl beschliel3t.
Hierbei wird das Geschaftsjahr, in dem die Amtszeit beginnt nicht mitgerechnet. Eine Wiederwahl ist
mdoglich. Die Wahl des Nachfolgers eines vor Ablauf seiner Amtszeit ausgeschiedenen Mitglieds erfolgt nur
fur den Rest der Amtszeit des ausgeschiedenen Mitglieds. Bei der Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern kann
die Hauptversammlung fir die gleiche Zeit ebenso viele Ersatzmitglieder wahlen und die Reihenfolge
bestimmen, in der sie an die Stelle der wahrend ihrer Amtszeit ausscheidenden Aufsichtsratsmitglieder fur
die restliche Amtsdauer treten.

Jedes von der Hauptversammlung gewdahlte Aufsichtsratsmitglied kann durch Beschluss der
Hauptversammlung, der mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst werden muss, abberufen
werden. Nach der Satzung kann jedes Mitglied des Aufsichtsrats unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von
einem Monat auch ohne wichtigen Grund sein Amt durch eine an den Vorstand zu richtende Erklarung in
Textform niederlegen. Das Recht zur Amtsniederlegung aus wichtigem Grund bleibt hiervon unberihrt.

Der Aufsichtsrat wahlt in der ersten Sitzung nach seiner Wahl aus seiner Mitte einen Vorsitzenden und einen
oder mehrere Stellvertreter fur die Dauer ihrer Amtszeit im Aufsichtsrat. Scheidet der Vorsitzende oder sein
Stellvertreter vorzeitig aus dem Aufsichtsrat aus, so hat der Aufsichtsrat fir die restliche Amtsdauer des
Ausgeschiedenen unverziglich einen neuen Vorsitzenden oder Stellvertreter zu wahlen.

Der Aufsichtsrat kann aus seiner Mitte Ausschisse fir bestimmte Aufgabenkreise bilden. Den Ausschissen
kdnnen — soweit gesetzlich zulassig — auch entscheidende Befugnisse Ubertragen werden. Der Aufsichtsrat
der Emittentin hat zurzeit keine Ausschiisse, insbesondere keinen Priifungs- und Finanzausschuss, gebildet.

Der Aufsichtsrat ist beschlussfahig, wenn mindestens zwei Drittel seiner Mitglieder, darunter der Vorsitzende
oder sein Stellvertreter, anwesend sind. Abwesende Aufsichtsratsmitglieder kénnen an Beschlussfassungen
des Aufsichtsrats teilnehmen, indem sie durch andere Aufsichtsratsmitglieder schriftliche Stimmabgaben
Uberreichen lassen. Die Beschlusse des Aufsichtsrats werden grundsatzlich in Présenzsitzungen gefasst.
Der Aufsichtsrat kann auch ohne Einberufung einer Sitzung auf schriftichem, telefonischem oder
telegrafischem Wege beschlieBen, wenn kein Mitglied diesem Verfahren widerspricht. Die Beschlisse
bedirfen der Mehrheit der Mitglieder des Aufsichtsrats, soweit nicht gesetzlich zwingend etwas anderes
bestimmt ist.

Der Aufsichtsrat soll in der Regel eine Sitzung im Kalendervierteljahr und muss zwei Sitzungen im
Kalenderhalbjahr abhalten. Der Aufsichtsrat ist ferner zu einer Sitzung einzuberufen, wenn eine
geschéftliche Veranlassung dazu vorliegt.

Nach der Satzung der Emittentin kann sich der Aufsichtsrat im Rahmen der gesetzlichen Vorschriften und
der Satzungsbestimmungen eine Geschéftsordnung geben. Der Aufsichtsrat hat sich eine solche
Geschaftsordnung gegeben, die die innere Verfassung des Aufsichtsrats naher regelt.

Bis zum Ablauf des Geschéftsjahres 2014 trat der Aufsichtsrat finfmal zusammen. Im laufenden
Geschéftsjahr trat der Aufsichtsrat bislang sechsmal zusammen.
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2. Mitglieder des Aufsichtsrats

Die Mitglieder des Aufsichtsrats der Emittentin sind in der folgenden Ubersicht aufgefiihrt:

Aufsichtsratsmitglied Ausgelbte Tatigkeit Wohnort
Andreas Uelhoff (Vorsitzender) Geschéftsfihrer Hamburg

Dr. Cornelius Fischer-Zernin (Stellvertretender Vorsitzender) Rechtsanwalt Hamburg

Dr. Philip Comberg Kaufmann Frankfurt

Dr. Markus Feil Geschéftsfuhrer Gaufelden
Jorn Klaffke' Ausbildungsleiter Ahrensburg
Wolfgang Ohrt Maschinenschlosser Bad Oldesloe

! Arbeitnehmervertreter

Die Amtszeit der Aufsichtsratsmitglieder Dr. Philip Comberg, Dr. Markus Feil, Dr. Cornelius Fischer-Zernin
und Andreas Uelhoff endet mit Ablauf der Hauptversammlung, die Uber ihre Entlastung fir das Geschéftsjahr
2019 beschlief3t. Die Amtszeit der Aufsichtsratsmitglieder Jorn Klaffke und Wolfgang Ohrt endet mit Ablauf
der Hauptversammlung, die Uber die Entlastung der Aufsichtsratsmitglieder flr das Geschéaftsjahr 2018
beschlief3t.

Die folgende Ubersicht zeigt die Mitglieder des Aufsichtsrats der Emittentin sowie ihre weiteren
Aufsichtsratsmandate bzw. Mandate bei vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien von
Wirtschaftsunternehmen:

Weitere Aufsichtsratsmandate bzw. Mandate bei vergleichbaren in- und

Aufsichtsratsmitglied auslandischen Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen

. Mitglied des Aufsichtsrats der Goldwert Real Estate AG
Andreas Uelhoff o Mitglied des Aufsichtsrats der Riicker Immobilien Portfolio AG

. Mitglied des Aufsichtsrats der Bavaria Venture Capital & Trade AG

. Partner und Rechtsanwalt bei der CFZ LEGAL LLP, Hamburg
Dr. Cornelius Fischer-Zernin .
. Geschéftsfihrender Gesellschafter der SAKAPHEN GmbH

. Chairman of the Board of Directors der Solar Century Holdings Ltd., London,
Grof3britannien

. Board Member des Board of Directors der Lucis Technologies Holdings Ltd.,
Dr. Philip Comberg Sunnyvale, Kalifornien, USA

e  Geschaftsfihrer der ALCOSA Capital Verwaltungsgesellschaft mbH, Frankfurt
am Main, die als Komplementérin die Geschéfte der ALCOSA Capital GmbH &
Co. KG in Liquidation., Frankfurt am Main, fuhrt

Dr. Markus Feil . keine
Jorn Klaffke . keine
Wolfgang Ohrt . keine

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sind unter der Geschéftsadresse der Emittentin, Bogenstral3e 43-45, 22926
Ahrensburg, erreichbar.
lll. Potenzielle Interessenkonflikte

Der Vorstand der Emittentin, Tobias Fischer-Zernin, halt gemeinsam mit seiner Ehefrau Suzanne Fischer-
Zernin direkt 2.925 und indirekt Uber die BeA Beteiligungsgesellschaft mbH 1.291.487 Aktien (insgesamt
1.294.412 Aktien, d.h. 46,23% der Aktien und Stimmrechte) der Emittentin. Aufgrund dieser personellen
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Verflechtungen ist nicht auszuschlie3en, dass es beziglich der Verpflichtungen von Tobias Fischer-Zernin
als Vorstand der Emittentin auf der einen Seite sowie seinen privaten Interessen als Aktionar der Emittentin
zu Interessenkonflikten kommt.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats, Herr Andreas Uelhoff, ist Geschéftsfiihrer der EULE Corporate Capital
GmbH (vormals UBJ. Corporate Capitals GmbH). Zwischen der Gesellschaft und der EULE Corporate
Capital GmbH (vormals UBJ. Corporate Capitals GmbH) besteht ein Beratungsvertrag vom 10. Oktober
2014 uber die Unterstiutzung des Bereiches Investor Relations sowie ein Beratungs- und Vertriebsvertrag
vom 20. Méarz 2015 zur Unterstiitzung des Bereiches Corporate Finance. Nach der Wahl von Herrn Andreas
Uelhoff zum Mitglied des Aufsichtsrats der Emittentin bedurfen die Vertrage zu ihrer weiteren Wirksamkeit
noch der Zustimmung des Aufsichtsrats. Aus den Vertragen konnen potenziell Interessenkonflikte zwischen
dem privaten Interesse des Organmitglieds als Unternehmer und seinen Aufgaben und Verpflichtungen als
Aufsichtsratsmitglied der Gesellschaft sowie zwischen den Organmitgliedern entstehen. Der wesentliche
potenzielle Interessenkonflikt besteht dabei darin, dass das Aufsichtsratsmitglied Andreas Uelhoff als
Unternehmer an Malinahmen und Entscheidungen der Gesellschaft interessiert sein kann, die ihm potenziell
Auftrage verschaffen, wahrend seine Aufgaben und Verpflichtungen als Aufsichtsratsmitglied ihm gebieten
kénnten darauf hinzuwirken, dass solche MaRnahmen und Entscheidungen nicht, nicht zu diesem Zeitpunkt
oder nur mit modifiziertem Inhalt erfolgen.

Daruber hinaus bestehen keine potenziellen Interessenkonflikte der Mitglieder des Vorstands und des
Aufsichtsrats der Emittentin zwischen ihren Verpflichtungen gegeniiber der Emittentin und ihren privaten
Interessen oder sonstigen Verpflichtungen.

IV. Hauptversammlung

Die Hauptversammlung ist das Organ, in dem die Aktionare ihre Rechte innerhalb der Emittentin
wahrnehmen koénnen. Die Hauptversammlung findet gemafl der Satzung der Emittentin am Sitz der
Emittentin oder in einer deutschen Grof3stadt mit mehr als 200.000 Einwohnern statt. Die
Hauptversammlung kann durch den Vorstand oder in den gesetzlich vorgeschriebenen Fallen durch den
Aufsichtsrat einberufen werden. Darliber hinaus kdnnen Aktionére, deren Anteile zusammen mindestens 5%
des Grundkapitals der Emittentin ausmachen, die Einberufung der Hauptversammlung verlangen, oder unter
bestimmten Voraussetzungen durch das zustdndige Gericht zur selbststdndigen Einberufung der
Hauptversammlung erméchtigt werden. Sofern das Wohl der Emittentin es erfordert, hat der Aufsichtsrat
eine Hauptversammlung einzuberufen. Die jahrliche ordentliche Hauptversammlung findet innerhalb der
ersten acht Monate eines jeden Geschéftsjahres statt und wird vom Vorstand nach Erhalt des festgestellten
Jahresabschlusses und des Berichts des Aufsichtsrats einberufen. Tagesordnungsgegenstédnde der
ordentlichen Hauptversammlung sind insbesondere:

* Vorlage und Erlauterung des gepruften Jahresabschlusses, des Lageberichts, des Berichts des
Aufsichtsrats und des Vorschlags des Vorstands fir die Verwendung des Bilanzgewinns;

* Vorlage des gepruften Konzernabschlusses, des Konzernabschlussberichts und des Berichts des
Aufsichtsrats hiertber;

» Beschlussfassung (ber die Feststellung des Jahresabschlusses und die Billigung des
Konzernabschlusses, sofern die Hauptversammlung hiertiber zu entscheiden hat;

» Beschlussfassung uber die Gewinnverwendung;

» Beschlussfassung lber die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat;

*  Wabhl von Aufsichtsratsmitgliedern; und

* Wabhl des Abschlussprifers.
Zur Teilnahme an der Hauptversammlung und zur Austibung des Stimmrechts sind nur diejenigen Aktionare
berechtigt, die sich rechtzeitig vor der Hauptversammlung anmelden und fur die angemeldeten Aktien zum
Anmeldeschluss im Aktienregister eingetragen sind. Die Anmeldung zur Teilnahme an der
Hauptversammlung muss der Emittentin in Textform mindestens sechs Tage vor der Versammlung unter der

in der Einberufung hierfir mitgeteilten Adresse zugehen. In der Einberufung der Hauptversammlung kann
eine kirzere, in Tagen zu bemessende Frist vorgesehen werden.
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Den Vorsitz in der Hauptversammlung fihrt der Vorsitzende des Aufsichtsrats oder sein Stellvertreter. Ist
sowohl der Vorsitzende als auch sein Stellvertreter verhindert, wird ein durch die anwesenden
Aufsichtsratsmitglieder zu bezeichnendes sonstiges Mitglied des Aufsichtsrats bestimmt. Der Vorsitzende
leitet die Versammlung. Er bestimmt die Reihenfolge, in der die Gegensténde der Tagesordnung verhandelt
werden, sowie die Art der Abstimmung.

Jede auf den Inhaber lautende Stiickaktie gewahrt in der Hauptversammlung eine Stimme. Die Beschliisse
der Hauptversammlung werden mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen und, soweit eine
Kapitalmehrheit erforderlich ist, mit einfacher Mehrheit des vertretenen Grundkapitals gefasst, soweit nicht
das Gesetz oder die Satzung zwingend eine groRere Mehrheit vorschreiben. Weder das Aktienrecht noch
die Satzung der Emittentin sehen eine Mindestbeteiligung fir die Beschlussfahigkeit der Hauptversammlung
vor. Das Stimmrecht kann durch einen Bevollmachtigten ausgelbt werden. Handelt es sich bei dem
Bevollmachtigten weder um ein Kreditinstitut noch um eine Aktionarsvereinigung noch um eine Person, die
Kreditinstituten und Aktionarsvereinigungen nach 8§ 135 AktG gleichgestellt sind, so bedurfen die Erteilung
der Vollmacht, ihr Widerruf und der Nachweis der Bevollmé&chtigung gegenlber der Emittentin der Textform
(8 126b BGB). Die Einzelheiten, insbesondere zu Formen fur die Erteilung und den Widerruf von
Vollmachten, werden zusammen mit der Einberufung der jeweiligen Hauptversammlung bekannt gemacht.

Jeder Aktiondr hat in der Hauptversammlung ein eigenes Rede- und Fragerecht, das verschiedenen
Einschréankungen, insbesondere im Hinblick auf Geheimhaltungsinteressen der Emittentin und auf den
ordnungsgemalen und zlgigen Ablauf der Hauptversammlung, unterliegen kann. Der Vorsitzende bestimmt
die Reihenfolge der Redner und der Behandlung der Tagesordnung und kann, soweit gesetzlich zul&ssig,
Uber die Zusammenfassung von sachlich zusammengehoérigen Beschlussgegenstdnden zu einem
Abstimmungspunkt entscheiden und angemessene Beschrankungen der Rede- und Fragezeit fir einzelne
Redner zu Beginn oder wahrend des Verlaufs der Hauptversammlung festlegen sowie, soweit dies fiir eine
ordnungsgemale Durchfiihrung der Hauptversammlung erforderlich ist, den Schluss der Debatte anordnen.
Unter bestimmten Voraussetzungen, die im Aktiengesetz geregelt sind, sind Aktionare und Mitglieder des
Vorstands berechtigt, durch Klage beim zustandigen Landgericht Beschlisse der Hauptversammlung unter
verschiedenen rechtlichen Gesichtspunkten anzufechten oder deren Nichtigkeit gerichtlich festlegen zu
lassen.

Die ordentliche Hauptversammlung beschliel3t Gber die Verwendung des Bilanzgewinns der Emittentin und
Uber die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat fiir das jeweils vor der ordentlichen Hauptversammlung
abgeschlossene Geschéftsjahr. Darlber hinaus wahlt die ordentliche Hauptversammlung den
Abschlussprufer der Emittentin fir das jeweils laufende Geschéftsjahr.
Nach dem Aktienrecht bzw. anderen einschlagigen Gesetzen erfordern Beschlisse von grundlegender
Bedeutung neben der Mehrheit der abgegebenen Stimmen auch eine Mehrheit von mindestens drei Vierteln
des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals. Zu diesen Beschlissen mit grundlegender
Bedeutung gehdren insbesondere:

+ Satzungsanderungen;

+ Kapitalerh6hungen mit Ausschluss des Bezugsrechts;

+ Kapitalherabsetzungen;

+ die Schaffung von genehmigtem oder bedingtem Kapital;

* Umwandlungen nach 81 des Umwandlungsgesetzes (Verschmelzungen, Spaltungen,

Vermdogensibertragungen und Formwechsel) sowie die Ubertragung des gesamten Vermdgens der

Emittentin;

« der Abschluss von Unternehmensvertragen (insbesondere Beherrschungs- und
Ergebnisabfiihrungsvertragen); und

+ die Auflésung der Emittentin.
Die Einberufung der ordentlichen und der auRerordentlichen Hauptversammlung muss, sofern das Gesetz

keine kirzere Frist vorsieht, mindestens dreil3ig Tage vor dem Tag, bis zu dessen Ablauf sich die Aktionéare
zur Hauptversammlung anzumelden haben, im elektronischen Bundesanzeiger bekannt gemacht werden.
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V. Corporate Governance

Die von der Bundesministerin fur Justiz im September 2001 eingesetzte ,Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex” hat am 26. Februar 2002 den Deutschen Corporate Governance Kodex (der
,Kodex”) verabschiedet und zuletzt am 5. Mai 2015 verschiedene Anderungen des Kodex beschlossen. Der
Kodex gibt Empfehlungen und Anregungen zur Leitung und Uberwachung deutscher boérsennotierter
Gesellschaften. Er orientiert sich dabei an international und national anerkannten Standards guter und
verantwortungsvoller Unternehmensfiihrung. Der Kodex soll das deutsche Corporate Governance System
transparent und nachvollziehbar machen. Der Kodex enthdlt Empfehlungen (so genannte ,Soll-
Vorschriften”) und Anregungen (so genannte ,Kann-Vorschriften”) zur Corporate Governance in Bezug
auf Aktionare und Hauptversammlung, Vorstand und Aufsichtsrat, Transparenz, Rechnungslegung und
Abschlussprifung. Der Kodex kann unter www.corporate-governance-code.de abgerufen werden.

Es besteht keine Pflicht, den Empfehlungen oder Anregungen des Kodex zu entsprechen. Das Aktienrecht
verpflichtet Vorstand und Aufsichtsrat einer bdrsennotierten Gesellschaft lediglich, jahrlich entweder zu
erklaren, dass den Empfehlungen des Kodex entsprochen wurde und wird, oder zu erklaren, welche
Empfehlungen nicht angewendet wurden oder werden. Die Erklarung ist den Aktiondren dauerhaft
zuganglich zu machen. Von den im Kodex enthaltenen Anregungen kann ohne Offenlegung abgewichen
werden.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Emittentin unterstitzen das Prinzip der guten und
verantwortungsvollen Unternehmensfihrung des Kodex. Sie haben am 31. Dezember 2014 eine Erklarung
gemal § 161 AktG daruber abgegeben und unter der Internetadresse der Emittentin dauerhaft zugénglich
gemacht.

Die Emittentin ist als mittelstdndische Aktiengesellschaft nicht mit groBen bdrsennotierten
Aktiengesellschaften vergleichbar. Die Rechnungslegung nach IFRS bewirkt jedoch eine vergleichsweise
hohe Transparenz des Unternehmens. Hinzu kommen die unterjdhrigen gesetzlichen Berichtspflichten,
denen die Emittentin entspricht. Aus diesen Grunden wurden und/oder werden folgende Empfehlungen und
Anregungen des Kodex in seiner Fassung vom 24. Juni 2014 von der Emittentin vor allem aus
Kosten/Nutzen-Uberlegungen nicht befolgt:

« Ziffer 3.8: Die D&O Versicherung fir den Aufsichtsrat enthélt keinen Selbstbehalt.

« Ziffer 3.10: Ein Corporate Governance Bericht wird nicht erstellt. Die in der jahrlich abgegebenen
Erklarung zur Unternehmensfuhrung enthaltenen Inhalte stellen nach Auffassung von Vorstand und
Aufsichtsrat bereits eine umfassende Information der Anteilseigner tber die Corporate Governance
der Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft dar.

« Ziffer 4.2.1: Aufgrund der GrolRe der von der Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft geflihrten
Behrens-Gruppe besteht der Vorstand nur aus einer Person.

«  Ziffer 4.2.2 Abs. 2 Satz 3: Entgegen Ziffer 4.2.2 Abs. 2 Satz 3 der Kodexfassung vom 24. Juni 2014
berlicksichtigt die Festlegung der Vorstandsvergutung nicht auch das Verhaltnis zur Vergutung des
obersten Fuhrungskreises und der Belegschaft insgesamt in der zeitlichen Entwicklung.

Mit den Anderungen des Deutschen Corporate Governance Kodex in der Fassung vom 13. Mai
2013 wurde erstmals die Empfehlung eingefuihrt, dass der Aufsichtsrat das Verhdltnis der
Vorstandsverglitung zur Vergitung des oberen Fuhrungskreises und der Belegschaft insgesamt
auch in der zeitlichen Entwicklung berticksichtigen soll. Der Aufsichtsrat hat bei Abschluss der
aktuellen, vor Inkrafttreten dieser Empfehlung abgeschlossenen Vorstandsvertrége in
Ubereinstimmung mit den Vorgaben des Aktiengesetzes dafiir Sorge getragen, dass die den
Vorstandsmitgliedern gewéahrten Gesamtbeziige in einem angemessenen Verhdltnis zu dem
allgemeinen Lohn- und Gehaltsgefuge innerhalb der Emittentin stehen und damit die sogenannte
vertikale Angemessenheit” der Vorstandsvergutung gewahrt ist. Soweit diese zuvor bereits vom
Aktiengesetz geforderte Uberpriifung einer vertikalen Angemessenheit der Vorstandsvergitung
durch den Deutschen Corporate Governance Kodex in der Fassung vom 24. Juni 2014 konkretisiert
und die fur den Vergleich malRRgeblichen Vergleichsgruppen sowie den zeitlichen Malistab des
Vergleichs naher definiert werden, wird insoweit vorsorglich eine Abweichung erklart. Der
Aufsichtsrat hat bei Abschluss der derzeit giiltigen Vorstandsvertrage im Rahmen der Uberprifung
der Angemessenheit nicht zwischen den Vergleichsgruppen im Sinne der Ziffer 4.2.2 Abs. 2 Satz 3
der Kodexfassung vom 24. Juni 2014 unterschieden und auch keine Erhebungen zur zeitlichen
Entwicklung des Lohn- und Gehaltsgefliges durchgefihrt.
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Ziffer 4.2.5: Ziffer 4.2.5 Abs. 3 der Kodexfassung vom 24.Juni 2014 fordert fur nach dem
31. Dezember 2013 beginnende Geschéftsjahre einen individualisierten und nach Bestandteilen
aufgegliederten Ausweis der Vergltung der Vorstandsmitglieder unter Verwendung der dem Kodex
als Anlage beigefligten Mustertabellen im Vergitungsbericht (insbesondere im Berichtsjahr
gewdahrte Zuwendungen, im Berichtsjahr zugeflossen Zuwendungen, Versorgungsaufwand im
Berichtsjahr).

Die umfangreichen gesetzlichen Pflichtangaben im Anhang, die vollumfanglich beachtet werden,
werden als ausreichend erachtet. Die Emittentin legt die Vorstandsvergitung umfangreich im
Konzern-Anhang im gesetzlichen Rahmen offen, wodurch ein ausreichendes Maf} an Transparenz
bezlglich der Vorstandsvergitung gewahrleistet wird.

Ziffer 5.3: Es wurden keine Aufsichtsratsausschiisse gebildet, vielmehr diskutiert und entscheidet
der Aufsichtsrat aufgrund seiner Grol3e (sechs Mitglieder) stets in seiner Gesamtheit.

Ziffer 5.4.1: Der Aufsichtsrat hat keine konkreten Ziele flr seine Zusammensetzung benannt und
veroffentlicht.

Ziffer 5.4.6: Die Vergltung der Aufsichtsratsmitglieder ist in der Satzung und dem Anhang zum
Jahresabschluss zu entnehmen. Eine individualisierte Angabe der Vergitung des Aufsichtsrats als
Teil des Corporate Governance Berichts wird nicht vorgenommen.

Ziffer 6.3: Da kein Corporate Governance Bericht erstellt wird, erfolgt die Angabe des 1% der von
der Emittentin ausgegebenen Aktien Ubersteigenden Gesamtbesitzes der Vorstands- und
Aufsichtsratsmitglieder im Konzernlagebericht in der Berichterstattung nach § 315 Abs. 4 HGB.

Ziffer 6.4: Die Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft unterrichtet die Anteilseigner nach den
gesetzlichen Vorschriften. Ein Finanzkalender wird aufgestellt und im Internet veroffentlicht.

Ziffer 7.1.2: Der Konzernabschluss wird innerhalb von 90 Tagen aufgestellt und innerhalb der

gesetzlichen Fristen der Offentlichkeit nach Abschluss der Prifung durch den Abschlusspriifer
zuganglich gemacht.
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N. ZUSAMMENFASSUNG DER REGELUNGEN UBER DIE BESCHLUSSFASSUNG DER
ANLEIHEGLAUBIGER

Die Anleiheglaubiger der Schuldverschreibungen kénnen gemafl den Anleihebedingungen im Wege eines
Beschlusses durch  Abstimmung auRerhalb von Glaubigerversammlungen, Anderungen der
Anleihebedingungen  zustimmen oder Uber andere die Schuldverschreibungen betreffenden
Angelegenheiten mit bindender Wirkung gegentber allen Anleiheglaubigern beschlieBen. Jeder
ordnungsgemall gefasste Beschluss der Anleiheglaubiger bindet jeden Anleiheglaubiger der
Schuldverschreibungen unabhéngig davon, ob der Anleiheglaubiger an der Beschlussfassung teilgenommen
und ob der Anleiheglaubiger fir oder gegen den Beschluss gestimmt hat.

Nachfolgend werden einige der gesetzlichen Bestimmungen uber die Aufforderung zur Stimmabgabe und
die Abstimmung, die Beschlussfassung und die Bekanntmachung von Beschliissen sowie die Durchfiihrung
und die Anfechtung von Beschliissen vor deutschen Gerichten zusammengefasst.

Die Abstimmung wird von einem Abstimmungsleiter (der ,Abstimmungsleiter®) geleitet. Abstimmungsleiter
ist (i) ein von der Gesellschaft beauftragter Notar, oder (ii) sofern ein gemeinsamer Vertreter der
Anleiheglaubiger (der ,gemeinsame Vertreter) bestellt wurde, der gemeinsame Vertreter der
Anleiheglaubiger, wenn dieser zu der Abstimmung aufgefordert hat, oder (iii) eine vom Gericht bestimmte
Person. In der Aufforderung zur Stimmabgabe ist der Zeitraum anzugeben, innerhalb dessen die
Anleiheglaubiger ihre Stimmen abgeben kénnen. Der Zeitraum betrédgt mindestens 72 Stunden. Wéhrend
des Abstimmungszeitraums konnen die Anleiheglaubiger ihre Stimme gegenuber dem Abstimmungsleiter in
Textform abgeben. In der Aufforderung muss im Einzelnen angegeben werden, welche Voraussetzungen
erflllt sein miussen, damit die Stimmen gezahlt werden. Der Abstimmungsleiter stellt die Berechtigung zur
Stimmabgabe anhand der von den Anleiheglaubigern eingereichten Nachweise fest und erstellt ein
Verzeichnis der stimmberechtigten Anleihegldaubiger. Wird die Beschlussfahigkeit nicht festgestellt, kann der
Abstimmungsleiter eine Glaubigerversammlung einberufen. Jeder Anleiheglaubiger, der an der Abstimmung
teilgenommen hat, kann binnen eines Jahres nach Ablauf des Abstimmungszeitraums von der Gesellschaft
eine Abschrift der Niederschrift nebst Anlagen verlangen. Jeder Anleiheglaubiger, der an der Abstimmung
teilgenommen hat, kann gegen das Ergebnis schriftlich Widerspruch innerhalb von zwei Wochen nach
Bekanntmachung der Beschliisse erheben. Uber den Widerspruch entscheidet der Abstimmungsleiter. Hilft
er dem Widerspruch ab, hat er das Ergebnis unverziglich bekannt zu machen. Hilft der Abstimmungsleiter
dem Widerspruch nicht ab, hat er dies dem widersprechenden Anleiheglaubiger unverziglich schriftlich
mitzuteilen. Die Gesellschaft hat die Kosten einer Abstimmung ohne Versammlung zu tragen und, sofern das
Gericht eine Glaubigerversammlung einberufen hat, einen Abstimmungsleiter berufen oder abberufen hat,
auch die Kosten dieses Verfahrens.

Auf die Abstimmung ohne Versammlung sind zudem die Vorschriften Uber die Einberufung und
Durchfuhrung der Anleiheglaubigerversammlung entsprechend anzuwenden. Nachfolgend werden einige
dieser Regelungen zusammengefasst dargestellt.

Die Anleiheglaubigerversammlung wird von der Gesellschaft oder von dem gemeinsamen Vertreter der
Anleiheglaubiger einberufen. Sie ist einzuberufen, wenn Anleiheglaubiger, deren Schuldverschreibungen
zusammen 5% der ausstehenden Schuldverschreibungen erreichen, dies mit schriftlicher Begriindung in den
gesetzlich zugelassenen Fallen verlangen. Die Glaubigerversammlung ist mindestens 14 Tage vor dem Tag
der Versammlung einzuberufen. Die Teilnahme und Ausibung der Stimmrechte kann von der vorherigen
Anmeldung abhéangig gemacht werden. Die Einberufung legt fest, wie die Berechtigung zur Teilnahme an
der Glaubigerversammlung nachzuweisen ist. Die Glaubigerversammlung soll bei einer deutschen
Gesellschaft am Sitz der Gesellschaft stattfinden, kann aber auch bei Schuldverschreibungen, die an einer
Wertpapierborse innerhalb der Mitgliedstaaten der Europdischen Union oder der Vertragsstaaten des
Abkommens Uber den Europdischen Wirtschaftsraum zum Handel zugelassen sind, am Sitz dieser
Wertpapierbdrse stattfinden. Die Einberufung ist offentlich bekannt zu machen und soll die Tagesordnung
enthalten, in der zu jedem Gegenstand, Uber den ein Beschluss gefasst werden soll, ein Vorschlag zur
Beschlussfassung aufzunehmen ist. Jeder Anleiheglédubiger kann sich in der Glaubigerversammlung durch
einen Bevollmachtigten vertreten lassen. Die Glaubigerversammlung ist beschlussfahig, wenn die
Anwesenden wertmafig mindestens die Halfte der ausstehenden Schuldverschreibungen vertreten. Wird in
der Glaubigerversammlung die mangelnde Beschlussfahigkeit festgestellt, kann der Vorsitzende eine zweite
Versammlung zum Zweck der erneuten Beschlussfassung einberufen. Die zweite Versammlung ist
beschlussfahig, fir Beschlisse, zu deren Wirksamkeit eine qualifizierte Mehrheit erforderlich ist, miissen die
Anwesenden mindestens 25% der ausstehenden Schuldverschreibungen vertreten. Samtliche von den
Anleiheglaubigern gefassten Beschlisse missen offentlich bekannt gemacht werden. Beschliisse der
Glaubigerversammlung, durch welche der Inhalt der Anleihebedingungen abgeéndert oder erganzt wird, sind
in der Weise zu vollziehen, dass die maR3gebliche Sammelurkunde ergénzt oder geéndert wird. Ist Uber das
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Vermoégen der Gesellschaft in Deutschland das Insolvenzverfahren eréffnet worden, ist ein gemeinsamer
Vertreter, sofern er bestellt wurde, fir alle Anleiheglaubiger allein berechtigt und verpflichtet, die Rechte der
Anleiheglaubiger im Insolvenzverfahren geltend zu machen. Die Beschlisse der Anleiheglaubiger
unterliegen der Insolvenzordnung. Ein Beschluss der Anleiheglaubiger kann wegen Verletzung des
Gesetzes oder der Anleihebedingungen durch Klage angefochten werden. Die Klage ist binnen eines
Monats nach der Bekanntmachung des Beschlusses zu erheben.
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O. BESTEUERUNG

I. Besteuerung der Anleiheglaubiger in Deutschland

Die folgenden Informationen sind grundsétzlicher Natur und dienen lediglich der Vorabinformation. Sie
stellen eine allgemeine Beschreibung der wesentlichen Steuerfolgen nach deutschem Recht zum Datum
dieses Prospekts fur naturliche Personen als Anleger dar, soweit nicht im Einzelnen auf
Personengesellschaften oder Kapitalgesellschaften Bezug genommen wird. Die folgenden Informationen
erheben nicht den Anspruch, eine vollstdndige Beschreibung aller méglichen steuerlichen Erwégungen
darzustellen, die fir eine Investitionsentscheidung von Bedeutung sein konnen. Es kbdnnen gewisse
steuerliche Erwagungen nicht dargestellt sein, weil diese den allgemeinen Rechtsgrundsétzen entsprechen
oder als Teil des Allgemeinwissens der Anleiheglaubiger vorausgesetzt werden. Diese Zusammenfassung
bezieht sich auf die in der Bundesrepublik Deutschland am Tage des Prospekts anwendbaren
Rechtsvorschriften und gilt vorbehaltlich kinftiger Gesetzesdnderungen, Gerichtsentscheidungen,
Anderungen der Verwaltungspraxis und sonstiger Anderungen. Die folgenden Informationen stellen keine
rechtliche oder steuerliche Beratung dar und sollten nicht als eine solche angesehen werden. Zukinftige
Anleiheglaubiger sollten ihre Steuerberater und Rechtsanwélte zu Rate ziehen, um sich Uber besondere
Rechtsfolgen Auskiinfte geben zu lassen, die aus der jeweils fir sich anwendbaren Rechtsordnung
erwachsen koénnen.

Die Emittentin Ubernimmt keine Verantwortung fir die Einbehaltung von Steuern auf Ertrdge aus den
Schuldverschreibungen an der Quelle. Diese erfolgt ausschlie3lich durch die die Kapitalertrage auszahlende
Stelle.

1. Einkommensteuer

Besteuerung von in Deutschland anséssigen Anleiheglaubigern, die ihre Schuldverschreibungen im
Privatvermdgen halten

Beim Erwerb der Schuldverschreibungen ist zu beachten, dass der Erwerb durch Annahme des
Umtauschangebots beim Erwerber zu steuerpflichtigen Einkinften (Einkiinfte aus Kapitalvermdgen
hinsichtlich der umgetauschten Schuldverschreibungen) fiihren kann; die Steuer wird in diesem Fall durch
Steuerabzug (Kapitalertragsteuer, Solidaritatszuschlag, Kirchensteuerabzug) erhoben. Einzelheiten sind von
Anleiheglaubigern mit inrem Steuerberater zu besprechen.

Besteuerung der Zinseinklnfte

Die Zahlung von Zinsen aus den Schuldverschreibungen an in Deutschland ansassige Anleiheglaubiger, d.
h. Anleiheglaubiger mit Wohnsitz oder gewdhnlichem Aufenthalt in Deutschland, unterliegt der deutschen
Besteuerung mit Einkommensteuer (zzgl. Solidaritatszuschlag von 5,5% hierauf) und, soweit einschlagig, mit
Kirchensteuer. Die Zinszahlungen aus den Schuldverschreibungen an in Deutschland unbeschrankt
steuerpflichtige natirliche Personen unterliegen grundsatzlich der Einkommensteuer in Form der
Abgeltungsteuer mit einem Steuersatz von 25% (zzgl. Solidaritatszuschlag von 5,5% hierauf, insgesamt
26,375%). Der Gesamtbetrag der steuerpflichtigen Einkinfte aus Kapitalvermégen eines Steuerpflichtigen
reduziert sich um den Sparer-Pauschbetrag in Héhe von EUR 801 (bei zusammen veranlagten Ehegatten
EUR 1.602) statt des Abzugs der tatsachlich entstandenen Werbungskosten. Wenn die
Schuldverschreibungen fur den Anleihegldaubiger durch ein inlandisches Kreditinstitut, ein inl&ndisches
Finanzdienstleistungsinstitut (einschliellich inlandischer Niederlassung eines auslandischen Instituts), ein
inlandisches Wertpapierhandelsunternehmen oder eine inlandische Wertpapierhandelsbank (,inlandische
Depotstelle”) verwahrt werden, wird die Abgeltungsteuer als Kapitalertragsteuer einbehalten und durch die
inlandische Depotstelle an das Finanzamt abgefuhrt.

Ab dem Jahr 2015 sind Finanzinstitute gem. § 5l1a EStG - vorbehaltlich eines Widerspruchs — dazu
verpflichtet, die Kirchensteuer auf Kapitalertrdge einzubehalten. Hierzu werden diese einmal jahrlich
zwischen dem 1. September und 31. Oktober eine automatische Datenabfrage beim Bundeszentralamt fur
Steuern (BZSt) durchfiihren, um eine Religionszugehdrigkeit der Anleiheglaubiger festzustellen. In diesem
Fall wird im Rahmen der anwendbaren Landeskirchensteuergesetze die Kirchensteuer auf die
Zinszahlungen durch die inlandische Depotstelle, die die Auszahlung der Zinsen fir die Rechnung der
Emittentin an den Anleiheglaubiger vornimmt, einbehalten und abgefihrt. Mit dem Steuerabzug durch die
inlandische Depotstelle wird auch die Kirchensteuer fir die Zinszahlungen abgegolten. Anleiheglaubiger
haben die Mdglichkeit, der Datenubermittlung zu widersprechen.
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Wird keine Kirchensteuer durch eine inlandische Zahlstelle einbehalten, ist ein kirchensteuerpflichtiger
Anleiheglaubiger verpflichtet, die erhaltenen Zinsen in seiner Einkommensteuererklarung anzugeben. Die
Kirchensteuer auf die Zinseinkiinfte wird dann im Wege der Veranlagung erhoben. Ein Abzug der
einbehaltenen Kirchensteuer als Sonderausgabe ist nicht zuléssig. Stattdessen reduziert sich in diesem Fall
die Kapitalertragsteuer um 25% der auf die Kapitalertrage entfallenden Kirchensteuer.

Es wird grundsatzlich keine Abgeltungsteuer einbehalten und abgefiihrt, wenn der Anleihegléubiger eine
Privatperson ist, die (i) die Schuldverschreibungen nicht in ihrem Betriebsvermégen hélt und (i) einen
Freistellungsauftrag bei der inlandischen Depotstelle einreicht. Dies gilt allerdings nur, soweit die
Zinseinkunfte aus den Schuldverschreibungen zusammen mit allen anderen Einklnften aus
Kapitalvermogen den Sparer-Pauschbetrag nicht Ubersteigen. Aulerdem wird keine Abgeltungsteuer
einbehalten, wenn anzunehmen ist, dass die Einkiinfte keiner Besteuerung unterworfen werden und der
inlandischen Depotstelle eine entsprechende Nichtveranlagungs-Bescheinigung des zustéandigen
Finanzamtes zur Verfligung gestellt wird.

Soweit die Auszahlung der Zinsen nicht Uber eine inlandische Depotstelle erfolgt, ist der Anleiheglaubiger
verpflichtet, die Zinseinkiinfte im Zuge der steuerlichen Veranlagung zu erklaren. Auch in diesem Fall
unterliegen die Zinseinkinfte der Abgeltungsteuer in Héhe von 25% zzgl. 5,5% Solidaritatszuschlag hierauf.

Die Einbehaltung der Abgeltungsteuer hat grundsatzlich abgeltende Wirkung, so dass auf der Ebene des
Anleiheglaubigers keine weitere Besteuerung erfolgt. Auf Antrag des Anleiheglaubigers werden anstelle der
Abgeltungsteuer die Zinseinkinfte der tarifichen Einkommensteuer unterworfen, wenn dies zu einer
niedrigeren Steuer fuhrt (weniger als 25% Steuerbelastung, Gunstigerprifung). In diesem Fall wird die
Kapitalertragsteuer auf die tarifliche Einkommensteuer angerechnet und ein sich etwa ergebender Uberhang
erstattet. Das Verbot des Abzugs von Werbekosten und die Verlustverrechnungsbeschrankungen, d.h. die
Beschrankung der Verrechnung der Verluste aus Kapitalvermdgen mit anderen positiven Einkunften, gelten
aber auch bei der Veranlagung mit dem tariflichen Einkommensteuersatz.

Besteuerung der VeraulRerungsgewinne

Gewinne aus der VerauRerung oder Riuckzahlung der Schuldverschreibungen unterliegen regelmé&Rig der
Abgeltungsteuer in Hohe von 25% zzgl. Solidaritdtszuschlag in Hohe von 5,5% hierauf. Die gesamte
steuerliche Belastung betragt somit 26,375% ohne Ricksicht auf die Haltedauer der Schuldverschreibungen.
Soweit der Zinsanspruch ohne Schuldverschreibung verdufRRert wird, unterliegen die Ertrdge aus der
VeraulRerung des Zinsanspruchs der Besteuerung. Das Gleiche gilt, wenn die Schuldverschreibungen ohne
Zinsanspruch verauf3ert werden.

Wenn die Schuldverschreibungen von einer inlandischen Depotbank verwahrt werden, wird die
Abgeltungsteuer von dieser auf die Differenz zwischen dem Ver&duRerungspreis und den
Anschaffungskosten der Schuldverschreibungen einbehalten und abgefiihrt. Von den gesamten Einkinften
aus Kapitalvermogen ist lediglich der Abzug eines jahrlichen Sparer-Pauschbetrages in Hohe von EUR 801
bzw. EUR 1.602 bei zusammen veranlagten Ehegatten, moglich. Ein dartber hinaus gehender Abzug von
Werbungskosten im Zusammenhang mit VeraufRerungsgewinnen ist nicht zuldssig. Verauf3erungsverluste
aus Schuldverschreibungen durfen mit Gewinnen, die aus der Ver&duf3erung von Schuldverschreibungen
entstehen, sowie anderen positiven Einkinften aus Kapitalvermdgen ausgeglichen werden.

Wenn die Schuldverschreibungen nicht bei einer inlandischen Depotstelle verwahrt werden, erfolgt die
Besteuerung im Rahmen der allgemeinen steuerlichen Veranlagung mit Abgeltungsteuer in Hohe von 25%
zzgl. 5,5% Solidaritatszuschlag hierauf.

Ab 2015 wird vorbehaltlich eines Widerspruchs (siehe zuvor) auch die Kirchensteuer auf den
VeraulRerungsgewinn durch die inlandische Depotstelle einbehalten und gilt mit dem Steuerabzug als
abgegolten. Ein Abzug der einbehaltenen Kirchensteuer als Sonderausgabe ist nicht zuléssig.

Der Einbehalt der Abgeltungsteuer hat grundséatzlich abgeltende Wirkung in Bezug auf die
einkommensteuerliche Erfassung der VerduRerung oder Einlésung der Schuldverschreibungen. Der
Anleiheglaubiger kann beantragen, dass seine gesamten Einkinfte aus Kapitalvermdgen zusammen mit
seinen sonstigen steuerpflichtigen Einkinften statt dem einheitlichen Steuersatz fur Kapitaleinkiinfte dem
Satz der tarifliche, progressiven Einkommensteuer unterworfen werden, wenn dies fur ihn zu einer
niedrigeren Steuer fuhrt (weniger als 25% Steuerbelastung, Gunstigerprifung). In diesem Fall wird die
Kapitalertragsteuer auf die tarifliche Einkommensteuer angerechnet und ein sich etwa ergebender Uberhang
erstattet. Das Verbot des Abzugs von Werbungskosten und die Verlustverrechnungsbeschrankungen, d.h.
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die Beschrankung der Verrechnung der Verluste aus Kapitalvermdgen mit anderen positiven Einkinften
gelten aber auch bei der Veranlagung mit dem tariflichen Einkommensteuersatz.

Besteuerung der Schuldverschreibungen in Deutschland anséssiger Anleiheglaubiger, die diese im
Betriebsvermdgen halten

Zinseinkunfte und VerdufRRerungsgewinne aus Schuldverschreibungen von in Deutschland ansassigen
Anleiheglaubigern, die die Schuldverschreibungen im Betriebsvermégen halten (einschlieRlich der Einkuinfte,
die Uber Personengesellschaften erzielt werden), unterliegen grundsétzlich der deutschen Einkommensteuer
bzw. Korperschaftsteuer zum allgemeinen Steuertarif jeweils zzgl. 5,5% des Solidaritatszuschlags hierauf.
Die Zins- und VerauBerungsertrdge werden auflerdem der Gewerbesteuer unterworfen, wenn die
Schuldverschreibungen dem inlédndischen gewerblichen Betriebsvermdgen zugeordnet werden, bei einer
natdrlichen Person wird daflir ein Pauschalbetrag auf die Einkommensteuerschuld angerechnet.

Wenn die Schuldverschreibungen bei einer inlandischen Depotstelle verwahrt werden, unterliegen
Zinszahlungen oder Kapitalertrdge aus der VerduRerung oder Einlésung der Schuldverschreibungen
grundséatzlich einer Kapitalertragsteuer in Héhe von 25% zzgl. 5,5% Solidaritatszuschlag hierauf. In diesem
Fall hat die Quellensteuer keine abgeltende Wirkung fur den Anleiheglaubiger, sondern wird als
Steuervorauszahlung auf die personliche Einkommensteuer bzw. Korperschaftsteuer und
Solidaritatszuschlag des Anleiheglaubigers angerechnet bzw. in Hohe eines etwaigen Uberschusses
erstattet.

Bezlglich der Kapitalertrdge aus der VerdauRerung oder Einldsung der Schuldverschreibungen wird
grundsatzlich keine Kapitalertragsteuer einbehalten, wenn (i) die Schuldverschreibungen zum
Betriebsvermdgen einer in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtigen Kapitalgesellschaft gehdren sowie (ii)
wenn die Schuldverschreibungen zum Betriebsvermdgen eines Einzelunternehmers oder einer
Personengesellschaft gehéren und der Anleihegldubiger dies gegenlber der auszahlende Stelle nach
amtlich vorgeschriebenen Muster erklart. Von einem Kapitalertragsteuerabzug kann auf Antrag auch dann
Abstand genommenen werden, wenn die Kapitalertragsteuer auf Dauer hoher wére als die gesamte
Kdrperschaft- bzw. Einkommensteuer.

Besteuerung von Schuldverschreibungen von im Ausland ansassigen Anleiheglaubigern

Zins- und Kapitalertrage unterliegen grundsatzlich nicht der deutschen Besteuerung, wenn sie von
auslandischen Anleiheglaubigern erzielt werden, es sei denn, sie sind als inlandische Einkiinfte zu
qualifizieren, weil sie zum Beispiel als Teil des inlandischen Betriebsvermdgen oder einer inléandischen
Betriebsstatte gelten. Anleiheglaubiger gelten als nicht im Inland ansassig, wenn sie weder ihren Wohnsitz
noch ihren gewdhnlichen Aufenthalt bzw. ihren Sitz oder den Ort ihrer Geschéftsleitung in Deutschland
haben. Werden die Schuldverschreibungen allerdings von einer inlandischen Depotstelle verwahrt, werden
sie grundsétzlich der deutschen Besteuerung mit Kapitalertragsteuer wie oben im Abschnitt ,O. Besteuerung
— |. Besteuerung der Anleiheglaubiger in Deutschland — 1. Einkommensteuer — Besteuerung von in
Deutschland ansassigen Anleiheglaubigern, die ihre Schuldverschreibungen an Privatvermdgen halten” bzw.
,O. Besteuerung — |. Besteuerung der Anleihegldaubiger in Deutschland — 1. Einkommenssteuer —
Besteuerung der Schuldverschreibungen in Deutschland anséssiger Anleiheglaubiger, die diese im
Betriebsvermdgen halten" beschrieben, unterworfen, es sei denn, der Anleiheglaubiger weist der Depotbank
nach, dass er im Ausland ansassig ist und die Zins- und Kapitalertrage nicht einer deutschen Betriebsstétte
des Anleiheglaubigers zuzurechnen sind. Bei Kapitalertrdgen aus der VerauRerung oder Einldsung der
Schuldverschreibungen wird keine Kapitalertragsteuer einbehalten, wenn die Kapitalertrage
Betriebseinnahmen eines inlandischen Betriebs sind und der Anleiheglaubiger dies der auszahlenden Stelle
nach amtlich vorgeschriebenem Muster erklart.

2. Erbschaft- und Schenkungsteuer

Soweit die Bereicherung durch den Erwerb von Schuldverschreibungen von Todes wegen oder durch
Schenkung unter Lebenden die jeweiligen Freibetrage Gberschreitet, unterliegt dieser Teil der Bereicherung
grundsétzlich der deutschen Erbschaft- bzw. Schenkungsteuer unter anderem dann, wenn der Erblasser zur
Zeit seines Todes, der Schenker zur Zeit der Schenkungsausfiihrung oder der Erwerber zur Zeit der
Entstehung der Steuer seinen Wohnsitz, gewothnlichen Aufenthalt, seine Geschéftsleitung oder seinen Sitz
in Deutschland hat; auch die deutsche Staatsangehdrigkeit kann zur Steuerpflicht fihren.

Falls im konkreten Fall ein Doppelbesteuerungsabkommen zur Erbschaft- und Schenkungsteuer einschlagig
sein sollte, kann dieses das deutsche Besteuerungsrecht einschréanken.
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Die Ubertragung der Schuldverschreibungen unterliegt keiner Erbschaft- bzw. Schenkungsteuer in
Deutschland, wenn im Falle der Erbschaft weder der Erblasser noch der Erbe und im Falle der Schenkung
weder der Schenker noch der Beschenkte in Deutschland fir steuerliche Zwecke ansassig ist und die
Schuldverschreibungen nicht Teil des Betriebsvermdgens einer inlandischen Betriebsstatte sind oder ein
standiger Vertreter in der Bundesrepublik Deutschland bestellt wurde. Sonderregelungen finden Anwendung
auf bestimmte aullerhalb Deutschlands lebende deutsche Staatsangehotrige und ehemalige deutsche
Staatsangehdrige.

3. Sonstige Steuern

Bei dem Erwerb, der VerdauRerung oder anderer Formen der Ubertragung von Schuldverschreibungen fallen
grundsétzlich keine weiteren deutschen Steuern wie bspw. Kapitalverkehrsteuer, Umsatzsteuer
(vorbehaltlich eines etwaigen Verzichts auf die Steuerbefreiung nach 89 Abs. 1 UStG) oder &hnliche Steuern
an. Vermogensteuer wird in Deutschland gegenwaértig nicht erhoben.

Il. Besteuerung der Anleiheglaubiger im GroR3herzogtum Luxemburg

Die folgenden Informationen sind grundsétzlicher Natur und dienen lediglich einer Vorabinformation. Sie
stellen eine allgemeine Beschreibung der wesentlichen Luxemburger Steuerfolgen zum Datum dieses
Prospekts dar. Die folgenden Informationen erheben nicht den Anspruch, eine vollstdndige Beschreibung
aller moglichen steuerlichen Erwégungen darzustellen, die fur eine Investitionsentscheidung von Bedeutung
sein kdnnen. Es kdnnen gewisse steuerliche Erwagungen nicht dargestellt sein, weil diese den allgemeinen
Rechtsgrundséatzen entsprechen oder als Teil des Allgemeinwissens der Inhaber der Anleihen vorausgesetzt
werden. Diese Informationen beziehen sich auf die in Luxemburg am Tage des Prospekts anwendbaren
Rechtsvorschriften, und gelten vorbehaltlich kinftiger Gesetzesadnderungen, Gerichtsentscheidungen,
Anderungen der Verwaltungspraxis und sonstiger Anderungen. Die folgenden Informationen stellen keine
rechtliche oder steuerliche Beratung dar und sollten nicht als eine solche angesehen werden. Zukinftige
Inhaber der Anleihen sollten ihre Steuerberater und Rechtsanwélte zu Rate ziehen, um sich tber besondere
Rechtsfolgen Auskunft geben zu lassen, die aus der jeweils fur sie anwendbaren Rechtsordnung erwachsen
kénnen.

Der Ansassigkeitsbegriff in den nachfolgenden Abschnitten bezieht sich ausschlieRlich auf die Luxemburger
Bestimmungen zur Einkommensteuer. Jeder Verweis auf eine Steuer, Abgabe, sonstige Gebihr oder
Einbehalt einer vergleichbaren Gattung bezieht sich ausschlieRlich auf Luxemburger Steuern und Konzepte.
Diesbezlglich umfasst ein Verweis auf die Luxemburger Einkommensteuer im Allgemeinen die
Korperschaftsteuer (impbt sur le revenu des collectivités), die Gewerbesteuer (imp6t commercial communal),
den Solidaritéatszuschlag (contribution au fonds pour I'emploi), die voriibergehende Haushaltsausgleichsteuer
(imp6t d’équilibrage budgétaire temporaire) und die Einkommensteuer (imp6t sur le revenu). Anleger kdnnen
zudem der Vermdgensteuer (imp6t sur la Fortune) sowie anderen Steuern und Abgaben unterworfen sein.
Die Korperschaftsteuer, Gewerbesteuer und der Solidaritatszuschlag sind grundsétzlich durch die meisten
steuerpflichtigen juristischen Personen zu entrichten. Natirliche Personen sind im Allgemeinen der
Einkommensteuer, dem Solidaritdtszuschlag und der voribergehenden Haushaltsausgleichsteuer
unterworfen. Eine naturliche Person kann unter gewissen Voraussetzungen auch der Gewerbesteuer
unterliegen, falls sie in Austibung einer geschaftlichen oder unternehmerischen Tatigkeit agiert.

Ein Anleiheglaubiger wird nicht ausschlie3lich aufgrund der bloRen Inhaberschaft, Einldsung, Erfullung,
Lieferung oder Eintreibung der Schuldverschreibungen in Luxemburg ansassig oder als anséssig erachtet.

1. Quellensteuer
In Luxemburg anséassige Anleiheglaubiger

Gemal dem abgeanderten Gesetz vom 23. Dezember 2005 unterliegen Zinszahlungen oder vergleichbare
Einkinfte, die von luxemburgischen Zahlstellen an in Luxemburg ansassige natirliche Personen geleistet
werden, einer 10%-igen Quellensteuer. Bei natirlichen Personen, die lediglich im Rahmen der Verwaltung
ihres Privatvermogens handeln, hat diese Quellenbesteuerung eine vollstdndige Abgeltungswirkung im
Hinblick auf die Einkommensteuer. Die Verantwortung fir die ordnungsgemafie Erhebung und Abfihrung
der Quellensteuer obliegt der luxemburgischen Zahlstelle.

Zudem konnen in Luxemburg ansassige naturliche Personen, die im Rahmen der Verwaltung ihres
Privatvermdgens handeln, welche wirtschaftliche Eigentiimer von Zinszahlungen oder ahnlichen Einkinften
sind, die durch eine auBerhalb von Luxemburg (i) in der EU oder dem EWR oder (i) einem Staat, mit dem
Luxemburg eine mit der EU-Zinsrichtlinie in Verbindung stehende Vereinbarung getroffen hat, ansassigen
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Zabhlstelle veranlasst wurden, ebenfalls fur die abgeltende Quellensteuer von 10% optieren. In diesen Féallen
wird die Quellensteuer von 10% auf Grundlage der gleichen Betrége errechnet, die bei Zahlung durch eine
Luxemburger Zahlstelle einschlagig waren. Die Option fur die Quellensteuer von 10% muss alle
Zinszahlungen durch eine Zahlstelle an den in Luxemburg ansassigen wirtschaftlichen Eigentimer Uber das
gesamte betreffende Kalenderjahr umfassen. Die Verantwortung fur die ordnungsgemaéafle Erhebung und
Abflihrung der Quellensteuer obliegt den in Luxemburg anséssigen natlrlichen Personen.

In Luxemburg nicht ansassige Anleiheglaubiger

Luxemburg erhebt keine Quellensteuer auf Zinsen (einschlieBlich aufgelaufene aber noch nicht gezahlte
Zinsen), die an einen nicht anséssigen Anleiheglaubiger gezahlt werden. Es wird weiterhin keine
Quellensteuer auf die Rickzahlung des Nominalbetrags der Schuldverschreibungen, Ricknahme oder
Austausch der Schuldverschreibungen erhoben.

2. Einkommensbesteuerung der Anleiheglaubiger (in Luxemburg ansassige natirliche Personen)

In Luxemburg ansassige Anleiheglaubiger, die im Rahmen ihrer privaten Vermégensverwaltung Zinsen,
Ruckkaufgewinne oder Ausgabedisagios in Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen erzielen, haben
diese in ihr zu versteuerndes Einkommen mit aufzunehmen, das dann der progressiven Einkommensteuer
unterliegt, sofern von einer Luxemburger Zahlstelle auf solche Zahlungen keine endglltige 10%-ige
Quellensteuer erhoben wurde und der Anleiheglaubiger auch nicht fir die Anwendung dieser Quellensteuer
im Falle einer nicht in Luxemburg ansassigen Zahlstelle im Einklang mit dem abgeédnderten Gesetz vom 23.
Dezember 2005 optiert hat.

Gewinne anlasslich des Verkaufs, der VerauBerung oder der Einldsung der Schuldverschreibungen, die im
Privatvermdgen gehalten werden, sind in Luxemburg nur steuerpflichtig, falls es sich bei dem Gewinn um
einen sogenannten Spekulationsgewinn handelt. Ein Spekulationsgewinn liegt vor, sofern die Veréuf3erung
der Schuldverschreibungen vor dem Erwerb der selbigen erfolgt oder die Schuldverschreibungen innerhalb
von sechs Monaten nach ihrem Erwerb verduRBert werden. Dieser Spekulationsgewinn ist mit dem
ordentlichen Einkommensteuersatz zu versteuern. Zudem hat ein in Luxemburg ansassiger
Anleiheglaubiger, der im Rahmen seiner privaten Vermdgensverwaltung handelt, wenn es sich beim Gewinn
nicht um einen Spekulationsgewinn handelt, den Anteil des Gewinns, der auf aufgelaufene, aber noch nicht
gezahlte Zinsen entfallt, seinem steuerpflichtigen Einkommen hinzuzurechnen, es sei denn, eine Steuer
wurde schon auf diese Zinsen erhoben im Einklang mit dem Gesetz vom 23. Dezember 2005.

In Luxemburg ansassige Anleiheglaubiger, die in Ausiibung einer gewerblichen oder professionellen
Tatigkeit Einklnfte aus Schuldverschreibungen und Gewinne anlasslich des Verkaufs, der Verdauf3erung oder
der Einldsung der Schuldverschreibungen erzielen, missen diese in ihr zu versteuerndes Einkommen mit
aufnehmen. Als Gewinn anlasslich eines Verkaufs, einer Verauf3erung oder einer Einlésung ist die Differenz
zwischen dem Verkaufserlds (einschlie3lich der aufgelaufenen, aber noch nicht gezahlten Zinsen) und dem
niedrigeren der Betrdge von Anschaffungspreis oder Buchwert der Schuldverschreibungen anzusehen.

Eine VeraulRerung im Sinne dieses Abschnitts umfasst den Verkauf sowie jede anderweitige Verauf3erung
der Schuldverschreibungen, z. B. in Form eines Tausches oder einer Einlage.

3. In Luxemburg anséssige Gesellschaften

Kapitalgesellschaften (sociétés de capitaux) haben Einklnfte aus den Schuldverschreibungen sowie
Gewinne aus dem Verkauf, der VerdufRerung und der Einlésung der Schuldverschreibungen in ihren
steuerbaren Gewinn mit aufzunehmen, insoweit die Gesellschaft zum Zweck der Besteuerung in Luxemburg
ansassig ist oder eine Betriebsstatte oder einen standigen Vertreter in Luxemburg unterhélt, der/dem die
Schuldverschreibungen zuzurechnen sind. Einkiinfte und Gewinne von ansédssigen Kapitalgesellschaften
werden grundsétzlich als Einklinfte und Gewinne aus der Ausubung einer gewerblichen Tétigkeit behandelt.
Als zu versteuernder Gewinn ist die Differenz zwischen dem Verkaufserlés (einschliel3lich der
aufgelaufenen, aber noch nicht gezahlten Zinsen) und dem niedrigeren der Betrdge von Anschaffungspreis
oder Buchwert der Schuldverschreibungen anzusehen.

4, In Luxemburg ansassige Anleiheglaubiger, die einem gesonderten Steuersystem unterliegen

Anleiheglaubiger, die nach dem abgeénderten Gesetz vom 11. Mai 2007 Gesellschaften zur Verwaltung von
Familienvermdgen sind, oder Fonds, die dem abgednderten Gesetz vom 17. Dezember 2010 unterliegen,
oder Spezialfonds, die dem abgeanderten Gesetz vom 13. Februar 2007 unterliegen, sind in Luxemburg von
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der Kdorperschaftsteuer befreit, so dass Einkinfte aus den Schuldverschreibungen sowie Gewinne durch
deren Verkauf oder anderweitigen Verauf3erung folglich bei diesen Ansassigen nicht der Luxemburger
Kdrperschaftsteuer unterliegen.

5. Nicht in Luxemburg ansassige Anleiheglaubiger

Nicht in Luxemburg ansassige Anleiheglaubiger, die weder eine Betriebsstatte noch einen stéandigen
Vertreter in Luxemburg haben, der/dem die Schuldverschreibungen zuzurechnen sind, unterliegen nicht der
luxemburgischen Einkommensteuer.

Soweit ein nicht in Luxemburg ansassiger Anleiheglaubiger eine Betriebsstatte oder einen stéandigen
Vertreter in Luxemburg unterhalt, der/dem die Schuldverschreibungen zuzurechnen sind, sind sémtliche
erzielten Gewinne aus den Schuldverschreibungen in seinen steuerbaren Gewinn mit einzubeziehen und in
Luxemburg zu versteuern. Als zu versteuernder Gewinn ist die Differenz zwischen dem Verkaufserlos
(einschlie3lich der aufgelaufenen, aber noch nicht gezahlten Zinsen) und dem niedrigeren der Betrdge von
Anschaffungspreis oder Buchwert der Schuldverschreibungen anzusehen.

6. Vermogensteuer

In Luxemburg ansadssige Anleiheglaubiger oder nicht anséssige Anleihegldaubiger, deren
Schuldverschreibungen einer Luxemburger Betriebsstétte oder einem standigen Vertreter in Luxemburg
zuzurechnen sind, kdnnen der luxemburgischen Vermogensteuer in Hohe von 0,5% ihres am 1. Januar des
betroffenen Jahres vorhandenen Nettovermdgens unterliegen, es sei denn, es handelt sich beim
Anleiheglaubiger um (i) eine nattrliche Person, (i) einen Fonds nach dem abge&nderten Gesetz vom 17.
Dezember 2010, (iii) eine Verbriefungsgesellschaft nach dem abgeénderten Gesetz vom 22. Mé&rz 2004 iber
Verbriefungen, (iv) eine Gesellschaft im Sinne des abgednderten Gesetzes vom 15. Juni 2004 uber
Investmentgesellschaften zur Anlage in Risikokapital, (v) einen Spezialfonds nach dem abgeanderten
Gesetz vom 13. Februar 2007 oder (vi) eine Gesellschaft zur Verwaltung von Familienvermdgen nach dem
abgeéanderten Gesetz vom 11. Mai 2007.

7. Sonstige Steuern
Registrierungs- oder Stempelgebuhr

Fur die Anleiheglaubiger unterliegt die Begebung, der Rickkauf oder die Veradnderung der
Schuldverschreibungen in Luxemburg keiner Registrierungs- oder Stempelgebuhr, es sei denn, dies wird
notariell beurkundet oder anderweitig in Luxemburg registriert. Die Registrierung ist grundsétzlich nicht
zwingend.

Eine Registrierungsgebihr kann anfallen (i) wenn die Registrierung der Schuldverschreibungen freiwillig
vorgenommen wird, (i) im Falle eines Gerichtsverfahrens vor einem luxemburgischen Gericht und (iii) im
Falle wo die Dokumente bezuglich der Schuldverschreibungen vor einer luxemburgischen offiziellen Behdrde
(autorité constituée) vorgezeigt werden missen.

Erbschaft-und Schenkungsteuer

Die luxemburgische Erbschaftsteuer wird gemaR einem progressiven Steuersatz erhoben (je nach Wert der
zu vererbenden Vermdgenswerte sowie des Verwandtschaftsgrades).

Die Schuldverschreibungen einer natirlichen Person, die zum Zweck der Erbschaftsbesteuerung in
Luxemburg ansassig ist, sind dem erbschaftsteuerpflichtigen Vermodgen dieser Person hinzuzurechnen.
Schuldverschreibungen einer natirlichen Person, die zum Zweck der Erbschaftsbesteuerung nicht in
Luxemburg ansassig ist, unterliegen im Fall eines Transfers in Folge des Todes des Anleiheglaubigers
keiner Erbschaftbesteuerung in Luxemburg.

Schenkungsteuer kann auf die Schenkung der Schuldverschreibungen erhoben werden, falls die Schenkung
in Luxemburg notariell beurkundet wird oder in Luxemburg registriert wird.

lll. Besteuerung der Anleiheglaubiger in der Republik Osterreich

Der folgende Abschnitt enthalt eine Kurzdarstellung bestimmter Aspekte der Besteuerung der
Schuldverschreibungen in Osterreich. Es handelt sich keinesfalls um eine vollstdndige Darstellung aller
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steuerlichen Folgen des Erwerbs, des Haltens, der VerduRerung oder der Rickzahlung der
Schuldverschreibungen. In  bestimmten Situationen konnen andere als die hier dargestellten
Steuervorschriften zur Anwendung kommen. Unter anderem werden die Steuervorschriften anderer Staaten
als der Republik Osterreich und die individuellen Umstande der Anleiheglaubiger nicht beriicksichtigt.
Potenziellen Anleiheglaubigern wird empfohlen, zur Erlangung weiterer Informationen Uber die steuerlichen
Folgen des Erwerbs, des Haltens, der VerauBerung oder der Riickzahlung der Schuldverschreibungen ihre
personlichen steuerlichen Berater zu konsultieren. Nur diese sind auch in der Lage, besondere steuerliche
Aspekte bestimmter Schuldverschreibungen und die personlichen Umstande und besonderen steuerlichen
Verhéltnisse des einzelnen Anleiheglaubigers angemessen zu bertcksichtigen.

Die folgenden Ausfiihrungen stellen insbesondere keine rechtliche oder steuerliche Beratung dar.

Diese Darstellung beruht auf der zum Zeitpunkt des Datums dieses Prospekts geltenden dsterreichischen
Rechtslage. Die ab dem 1. Januar 2015 grundsatzlich anwendbare beschrankte Steuerpflicht und 25%ige
KESt-Abzugspflicht auf 0Osterreichische Bankzinsen und Zinsen aus Offentlich angebotenen
Forderungswertpapieren fir nicht in Osterreich ansassige natirliche Personen aus Nicht-EU-Staaten, sofern
sich die depotfihrende oder auszahlende Stelle in Osterreich befindet, wird auf die gegenstandlichen
Schuldverschreibungen keine Anwendung finden, da die Emittentin Sitz und Geschéftsleitung auf3erhalb
Osterreichs hat.

Mit dem Inkrafttreten des Steuerreformgesetzes 2015/2016 (StRefG 2015/16), BGBI | 118/2015, wird der
besondere Steuersatz fur Einkunfte aus Kapitalvermogen i.S.d. § 27 Einkommensteuergesetz (EStG) von
25% auf 27,5% angehoben. Diese Anhebung tritt grundsatzlich ab 1. Januar 2016 in Kraft. Der 25%ige
besondere Steuersatz kommt ab dem Inkrafttreten dieser Anderung nur mehr fir Einkiinfte aus Geldeinlagen
und aus nicht verbrieften sonstigen Forderungen bei Kreditinstituten, ausgenommen Ausgleichszahlungen
und Leihgebuhren gemall § 27 Abs. 5 Z. 4 EStG, zur Anwendung. Dies bedeutet, dass Einkunfte aus
Kapitalvermdgen von Wertpapieren, die ein Forderungsrecht verbriefen und in rechtlicher und tatsachlicher
Hinsicht bei ihrer Begebung einem unbestimmten Personenkreis angeboten werden, ab 1. Januar 2016
geméal §27a Abs. 1 Z. 2 EStG i.d.F. StRefG 2015/16 der Einkommensteuer mit einem besonderen
Steuersatz von 27,5% unterliegen. Die nachfolgende Darstellung stellt den ab 1. Januar 2016 geltenden
Steuersatz in Klammerausdricken dar.

Die geltende Rechtslage und deren Auslegung durch die Steuerbehérden kdnnen — auch rickwirkenden —
Anderungen unterliegen. Eine von der hier dargestellten Beurteilung abweichende steuerliche Beurteilung
durch die Steuerbehoérden, Gerichte oder Osterreichische auszahlende bzw. depotfiihrende Stellen kann
daher nicht ausgeschlossen werden.

Die Darstellung geht davon aus, dass die Schuldverschreibungen 6ffentlich angeboten werden, d.h. bei ihrer
Begebung sowohl in rechtlicher als auch in tatsachlicher Hinsicht einem unbestimmten Personenkreis
angeboten werden. Die Emittentin Ubernimmt keine Verantwortung fur die Einbehaltung von Steuern auf
Ertrage aus den Schuldverschreibungen an der Quelle.

1. In Osterreich anséassige Steuerpflichtige (unbeschrankt Steuerpflichtige)

Beziehen natlrliche Personen mit Wohnsitz oder gewohnlichem Aufenthalt in Osterreich oder
Korperschaften mit Sitz oder Ort der Geschaftsleitung in Osterreich Einklinfte aus den
Schuldverschreibungen, so unterliegen diese Einkunfte in Osterreich der Besteuerung gemafll den
Bestimmungen des EStG bzw. des Korperschaftssteuergesetzes (KStG).

Naturliche Personen

Im Allgemeinen stellen Kapitalertrége aus den Schuldverschreibungen, die im Privatvermégen gehalten
werden, Einklnfte aus Kapitalvermdgen dar.

Schuldverschreibungen, die verzinst sind, werden als ,Kapitalforderungen jeder Art“ (§ 27 Abs. 2 Ziffer 2
EStG) steuerlich behandelt. Kapitalertrage aus den Schuldverschreibungen umfassen:

- Einkiinfte aus der Uberlassung von Kapital (§ 27 Abs. 2 EStG), d.s. die Zinsertrage aus den
Schuldverschreibungen;

- Einklnfte aus realisierten Wertsteigerungen von Wirtschaftsgutern, deren Ertrage Einkunfte aus der
Uberlassung von Kapital sind, d.s. die realisierten Unterschiedsbetrdge zwischen dem
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Veraulerungserlés oder dem Rickzahlungsbetrag aus den Schuldverschreibungen einerseits und
den Anschaffungskosten andererseits (8 27 Abs. 3 EStG).

Daher unterliegen neben den Zinsertragen aus den Schuldverschreibungen unabhangig von der
Behaltedauer Einkiinfte aus realisierten Wertsteigerungen aus den Schuldverschreibungen als Einkiinfte aus
Kapitalvermdgen der Einkommensteuer in Hohe von 25% (ab 1. Januar 2016: 27,5%). Zu Einkinften aus
Kapitalvermogen zahlen unter anderem Einkiinfte aus einer VerduRerung, Einldsung oder sonstigen
Abschichtung oder Abwicklung der Schuldverschreibungen. Bemessungsgrundlage ist in der Regel der
Unterschiedsbetrag zwischen dem VerduRRerungserldés, dem Einlésungs- oder Abschichtungsbetrag
einerseits und den Anschaffungskosten andererseits, jeweils inklusive anteiliger Stiickzinsen. Aufwendungen
und Ausgaben dirfen nicht abgezogen werden, soweit sie mit Einkiinften, die einem besonderen Steuersatz
von 25% (ab 1.Januar 2016: und/oder 27,5%) unterliegen, in unmittelbarem wirtschaftlichen
Zusammenhang stehen. Fir im Privatvermégen gehaltene Wertpapiere sind die Anschaffungskosten ohne
Anschaffungsnebenkosten anzusetzen, wenn eine Besteuerung zum besonderen Steuersatz von 25% (ab
1. Januar 2016: 27,5%) erfolgt. Bei allen in einem Depot befindlichen Wertpapieren mit derselben
Wertpapierkennnummer ist bei Erwerb in zeitlicher Aufeinanderfolge ein Durchschnittspreis anzusetzen.

Liegt die auszahlende Stelle der Zinsertrage aus den Schuldverschreibungen in Osterreich, wird die
Einkommensteuer durch den Abzug von Kapitalertragsteuer (KESt) in Hohe von 25% (ab 1. Januar 2016:
27,5%) erhoben, der durch die auszahlende Stelle vorgenommen wird. Auszahlende Stelle ist das
Kreditinstitut einschlielBlich &sterreichischer Zweigniederlassungen ausléndischer Kreditinstitute oder
Wertpapierfirmen, das an den Anleger die Zinsertrdge auszahlt oder gutschreibt. Die Einkommensteuer fir
die Zinsertrage qilt im Falle Offentlich angebotener  Schuldverschreibungen durch den
Kapitalertragsteuerabzug als abgegolten (Endbesteuerung), gleichglltig ob die Schuldverschreibungen im
Privatvermdgen oder Betriebsvermégen gehalten werden.

Soweit eine inlandische depotfuhrende Stelle oder in Ermangelung einer solchen eine inlédndische
auszahlende Stelle vorliegt, die in Zusammenarbeit mit der depotfiihrenden Stelle die Realisierung abwickelt
und in das Geschéft eingebunden ist, d.h. die Erlése aus den realisierten Wertsteigerungen gutschreibt, und
es sich bei der depotfihrenden Stelle um eine Betriebsstatte der auszahlenden Stelle oder ein
konzernzugehériges Unternehmen handelt, unterliegen auch Einkinfte aus realisierten Wertsteigerungen
dem Kapitalertragsteuerabzug in Hoéhe von 25% (ab 1. Januar 2016: 27,5%). Der Kapitalertragsteuerabzug
hat beim Privatanleger Endbesteuerungswirkung, sofern der Anleger der depotfiihrenden Stelle die
tatsdchlichen Anschaffungskosten der 6ffentlich angebotenen Schuldverschreibungen nachgewiesen hat.
Soweit mangels inlandischer auszahlender oder depotfiihrender Stelle kein Kapitalertragsteuerabzug erfolgt,
sind auch aus den Schuldverschreibungen erzielte Einklinfte aus realisierten Wertsteigerungen gemaf den
Bestimmungen des EStG in die Steuererklarung des Anlegers aufzunehmen, unterliegen aber dennoch dem
besonderen Steuersatz von 25% (ab 1.Januar 2016: 27,5%) und sind bei der Berechnung der
Einkommensteuer des Privatanlegers weder beim Gesamtbetrag der Einkiinfte noch beim Einkommen zu
beriicksichtigen.

Als VerauRRerung gelten auch Entnahmen und das sonstige Ausscheiden von Schuldverschreibungen aus
dem Depot, sofern nicht bestimmte Ausnahmen erfiillt sind wie z.B. die Ubertragung auf ein Depot
desselben Steuerpflichtigen bei (i) derselben Bank (depotfiihrende Stelle), (i) einer anderen inléandischen
Bank, wenn der Depotinhaber die Ubertragende Bank (depotfiihrende Stelle) beauftragt, der ibernehmenden
Bank die Anschaffungskosten mitzuteilen oder (iii) einer auslandischen Bank, wenn der Depotinhaber die
Ubertragende Bank (depotfihrende Stelle) beauftragt, dem zustdndigen Finanzamt eine Mitteilung zu
Ubermitteln oder selbst innerhalb eines Monats eine solche Mitteilung an das zustandige Finanzamt
Ubermittelt; oder die unentgeltliche Ubertragung auf das Depot eines anderen Steuerpflichtigen, wenn der
depotfiinrenden Stelle die Unentgeltlichkeit der Ubertragung nachgewiesen oder ein Auftrag zu einer
Mitteilung an das Finanzamt erteilt wird oder der Steuerpflichtige dies dem zustédndigen Finanzamt selbst
innerhalb eines Monats mitteilt.

Bei einer Verlegung des Wohnsitzes durch den Steuerpflichtigen in das Ausland oder anderen Umstanden,
die zum Verlust des Besteuerungsrechts der Republik Osterreich fiihren (,Wegzug"), ist eine
Wegzugsbesteuerung vorgesehen. Wegzugsbesteuerung bedeutet, dass das Osterreichische EStG diese
Falle wie eine VerauRBerung der Schuldverschreibungen behandelt (wobei der gemeine Wert im Zeitpunkt
des Wegzugs oder Verlustes des Besteuerungsrechts der Republik Osterreich als VerauRerungserlds
angesehen wird). Es bestehen hierbei jedoch Sonderregeln fir den Zeitpunkt des KESt-Abzugs (der
Unterschiedsbetrag zwischen dem gemeinen Wert und den Anschaffungskosten gilt erst dann als
zugeflossen, wenn es spéater zu einer tatséchlichen Verauflierung oder zu einer Depotentnahme kommt).
Weiter besteht als Sonderregel die Mdglichkeit eines Antrags auf Steueraufschub bis zur tatséchlichen
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Veraul3erung bei einem Wegzug in EU-Mitgliedstaaten oder in solche EWR-Mitgliedstaaten, mit denen eine
umfassende Amts- und Vollstreckungshilfe zugunsten der Republik Osterreich besteht.

Steuerpflichtige, deren Durchschnittssteuersatz nach dem progressiven Einkommensteuertarif unter 25% (ab
1. Januar 2016: und/oder 27,5%) liegt, kénnen einen Antrag auf Regelbesteuerung stellen. Ein
Regelbesteuerungsantrag muss sich jedoch auf sémtliche einem besonderen 25%-igen (ab 1. Januar 2016:
und 27,5%igen) Steuersatz unterliegenden Kapitaleinkinfte beziehen. Soweit Aufwendungen und Ausgaben
mit endbesteuerten oder mit 25%-igen (ab 1. Januar 2016: und/oder 27,5%igen) Sondersteuersatz zu
versteuernden Kapitalertrdgen in Zusammenhang stehen, sind sie auch im Rahmen der Regelbesteuerung
nicht abzugsféhig.

Verluste aus Schuldverschreibungen koénnen beim Privatanleger nur mit anderen Einkinften aus
Kapitalvermdgen, die dem 25%-igen (ab 1. Januar 2016: und/oder 27,5%igen) Sondersteuersatz unterliegen
(mit Ausnahme von, u.a. Zinsertragen aus Bankeinlagen und sonstigen (ab. 1. Januar 2016: nicht
verbrieften) Forderungen bei Kreditinstituten) und nicht mit EinkUnften aus anderen Einkunftsarten
ausgeglichen werden. Im Fall einer inlandischen depotfihrenden Stelle ist diese zur Durchfiihrung des
Verlustausgleichs im Rahmen der Einkinfte aus Kapitalvermdgen und dessen Beriicksichtigung beim KESt-
Abzug unter Einbeziehung aller bei ihr gefiihrten im Privatvermdgen gehaltenen Depots ein und desselben
Steuerpflichtigen (ausgenommen Treuhanddepots und Gemeinschaftsdepots) verpflichtet. Um einen
Verlustausgleich zwischen Depots bei verschiedenen Kreditinstituten zu erreichen, muss der Privatanleger
im Rahmen der Veranlagung die Verlustausgleichsoption ausiiben. Ein Verlustvortrag ist nicht maglich.

Aus den Schuldverschreibungen erzielte Einkinfte (einschlieflich jener aus realisierten Wertsteigerungen)
unterliegen in der Regel auch im Betriebsvermdgen dem im Wege des KESt-Abzugs erhobenen besonderen
25%-igen (ab. 1. Januar 2016: 27,5%igen) Steuersatz. Anders als bei Zinsertragen hat bei Einkinften aus
realisierten Wertsteigerungen im Betriebsvermdégen jedenfalls — d.h. auch bei Vorliegen einer inlandischen
depotfihrenden Stelle (oder in deren Ermangelung unter den oben angeflihrten Voraussetzungen einer
inlandischen auszahlenden Stelle) und damit dem Abzug von KESt — eine Aufnahme dieser Einklnfte in die
Steuererklarung zu erfolgen (nichtsdestotrotz Anwendung des besonderen Steuersatz von 25% (ab
1. Januar 2016: 27,5%)). Abschreibungen auf den niedrigeren Teilwert und Verluste aus der Verauf3erung,
Einlésung oder sonstigen Abschichtung von Wertpapieren sind im betrieblichen Bereich vorrangig mit
positiven Einkinften aus realisierten Wertsteigerungen von Finanzinstrumenten sowie mit Zuschreibungen
solcher Wirtschaftsguter innerhalb ein und desselben Betriebs zu verrechnen; ein verbleibender Verlust darf
nur zur Halfte (ab 1. Januar 2016: zu 55%) mit anderen Einklinften ausgeglichen (und vorgetragen) werden.

Kdrperschaften

Kapitalgesellschaften, fir die Kapitalertrdge aus den Schuldverschreibungen Betriebseinnahmen darstellen,
kénnen den Abzug der Osterreichischen Kapitalertragsteuer durch Abgabe einer Befreiungserklarung unter
den Voraussetzung des 8 94 Z 5 EStG gegenlber der zum Abzug verpflichteten Stelle vermeiden (trotz
Anhebung des KESt-Satzes auf 27,5% fur alle Einkiinfte aus Kapitalvermdégen, die nicht aus Geldeinlagen
oder nicht verbrieften sonstigen Forderungen bei Kreditinstituten, stammen, sieht das StRefG 2015/16 ab
1. Januar 2016 die Mdoglichkeit eines KESt-Abzugs von weiterhin 25% fir sdmtliche Einkinfte aus
Kapitalvermdgen einer Korperschaft vor). Die Einkinfte aus den Schuldverschreibungen unterliegen dem
allgemeinen Korperschaftsteuersatz in Hohe von 25 %. Fir Kapitalgesellschaften als Anleger gelten die
Einschrédnkungen zum Verlustausgleich nicht. Verluste aus der Verdul3erung der Wertpapiere sind
grundsatzlich mit anderen Einklinften ausgleichsfahig (und kdnnen nach den allgemeinen Bestimmungen
vorgetragen werden). Fir bestimmte Korperschaftsteuersubjekte, wie zum Beispiel Privatstiftungen, gelten
Sondervorschriften.

2. Nicht in Osterreich ansassige Anleger (beschrankt Steuerpflichtige)

Natiirliche Personen, die in Osterreich weder einen Wohnsitz noch ihren gewshnlichen Aufenthalt haben und
juristische Personen, die weder ihren Sitz noch den Ort der Geschéaftsleitung in Osterreich haben
(beschrankt Steuerpflichtige), unterliegen mit Einkinften (einschlieBlich VerdauRerungsgewinnen) aus den
Schuldverschreibungen in Osterreich nicht der beschréankten Steuerpflicht, sofern diese Einkiinfte nicht einer
inlandischen Betriebsstétte zuzurechnen sind (hinsichtlich der EU-Quellensteuer fir nattrliche Personen
siehe jedoch gleich unten).

Daher kann fur beschrénkt Steuerpflichtige auch, sofern sie Einkiuinfte aus den Schuldverschreibungen ber
eine auszahlende oder depotfilhrende Stelle in Osterreich beziehen, ein Abzug der Kapitalertragsteuer unter
den Voraussetzungen des 8 94 Z 13 EStG unterbleiben, was insbesondere den Nachweis ihrer
Nichtansassigkeit (beschrankte Steuerpflicht) gegentiber der zum Abzug verpflichteten erfordert.
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Wurde Kapitalertragsteuer einbehalten, hat der Anleger die Mdglichkeit, bis zum Ablauf des flnften
Kalenderjahres, das auf das Jahr der Einbehaltung folgt, beim zustandigen 6sterreichischen Finanzamt die
Ruckzahlung der Kapitalertragsteuer zu beantragen.

Sofern beschrankt steuerpflichtige Anleger Einklnfte aus den Schuldverschreibungen im Rahmen von in
Osterreich steuerpflichtigen betrieblichen Einkinften (Betriebsstatte) beziehen, unterliegen sie im
Allgemeinen derselben Behandlung wie unbeschrankt steuerpflichtige Anleger.

Seit 1. Januar 2015 besteht eine beschrankte Steuerpflicht fir Zinsen im Sinne des EU-
Quellensteuergesetzes, wenn Kapitalertragsteuer einzubehalten war. Von der beschréankten Steuerpflicht
ausgenommen sind allerdings Zinsen, (i) die von Personen erzielt werden, die in den Anwendungsbereich
des EU-Quellensteuergesetzes fallen, (ii) deren Schuldner weder Wohnsitz noch Geschéftsleitung oder Sitz
im Inland hat noch eine inlandische Zweigstelle eines auslandischen Kreditinstituts ist sowie (iii) die nicht von
natdrlichen Personen erzielt werden. Auf die Befreiung von der Verpflichtung zum Kapitalertragsteuerabzug
nach § 94 Z 13 EStG wird verwiesen.

3. EU-Zinsrichtlinie

Die EU-Zinsrichtlinie sieht einen Informationsaustausch zwischen den Behorden der Mitgliedstaaten in
Bezug auf die in einem Mitgliedstaat an die in einem anderen Mitgliedstaat der Europédischen Union oder
bestimmten abh&ngigen bzw. assoziierten Gebieten ansdssigen wirtschaftlichen Eigentimer getéatigten
Zinszahlungen vor. Osterreich hat die EU-Zinsrichtlinie mit dem EU-Quellensteuergesetz umgesetzt, das
anstelle eines Informationsaustausches die Einbehaltung einer 35%-igen EU-Quellensteuer vorsieht.

Die EU-Quellensteuer ist unter anderem zum Zeitpunkt des tatsachlichen oder fiktiven Zuflusses von Zinsen,
bei VerduRerung, Einldsung und Rickzahlung (Auszahlung) von Forderungen jeglicher Art abzuziehen.
Zudem ist die EU-Quellensteuer auf pro-rata-temporis Basis bei Wechsel des Wohnsitzstaates der
naturlichen Person, Ubertragung der Schuldverschreibungen auf ein Depot auBerhalb Osterreichs und
bestimmten sonstigen Anderungen des Quellensteuerstatus des Anlegers abzuziehen.

EU-Quellensteuer ist nicht abzuziehen, wenn der Anleger (wirtschaftlicher Eigentimer) der Zahlstelle eine
vom Wohnsitzfinanzamt des Mitgliedstaates seines steuerlichen Wohnsitzes auf seinen Namen ausgestellte
Bescheinigung vorlegt. Diese Bescheinigung muss unter anderem Name und Anschrift der Zahlstelle sowie
bestimmte Angaben Uber den Anleger oder das Kennzeichen der Schuldverschreibungen enthalten (8 10
EU-Quellensteuergesetz).

Schuldverschreibungen sind wie folgt zu behandeln: Zinsen sowie Unterschiedsbetrdge aus den
Schuldverschreibungen unterliegen der EU-Quellensteuer (unabhéngig davon, ob sie 6ffentlich angeboten
wurden).

Urspriinglich wurde erwartet, dass Anderungen des EU-Quellensteuergesetzes, mit denen die Richtlinie
2014/48/EU des Rates vom 24. Marz 2014 zur Anderung der EU-Zinsrichtlinie ins nationale Recht umgesetzt
werden soll, mit 1. Januar 2017 in Kraft treten werden. Allerdings hat die EU Kommission dem Rat am
18. Marz 2015 den Vorschlag unterbreitet, die EU-Zinsrichtlinie aufzuheben. Danach soll die EU-
Zinsrichtlinie ab 1. Januar 2016 durch die Richtlinie 2014/107/EU des Rates vom 9. Dezember 2014 zur
Anderung der Richtlinie 2011/16/EU beziiglich der Verpflichtung zum automatischen Austausch von
Informationen im Bereich der Besteuerung (Richtlinie 2014/107/EU) ersetzt werden.

Aufgrund besonderer Ubergangsvorschriften soll Osterreich die EU-Zinsrichtlinie grundsétzlich noch bis 31.
Dezember 2016 anwenden dirfen. Die genauen Bestimmungen zum AuRerkrafttreten liegen derzeit noch
nicht vor.

4, Steuerabkommen Osterreich-Schweiz bzw. Osterreich-Liechtenstein

Das Abkommen zwischen der Republik Osterreich und der Schweizerischen Eidgenossenschaft tber die
Zusammenarbeit in den Bereichen Steuern und Finanzmarkt sowie das Abkommen zwischen der Republik
Osterreich und dem Fiirstentum Liechtenstein tber die Zusammenarbeit im Bereich der Steuern sehen vor,
dass schweizerische bzw. liechtensteinische Zahlstellen im Fall von in Osterreich ansassigen betroffenen
Personen auf u.a. Zinsertrage, Dividendenertrage und Verauf3erungsgewinne aus Vermdgenswerten, die auf
einem Konto oder Depot bei einer schweizerischen bzw. liechtensteinischen Zahlstelle verbucht sind, eine
der Osterreichischen Einkommensteuer entsprechende Steuer mit abgeltender Wirkung in Hohe von 25 % zu
erheben haben. Nach den derzeit vorliegenden Informationen ist damit zu rechnen, dass der Steuersatz in
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beiden Abkommen ab 1. Januar 2016 ebenfalls auf 27,5% angehoben werden soll. Als betroffene Person gilt
eine in Osterreich ansassige natiirliche Person, die Konto- oder Depotinhaber sowie Nutzungsberechtigter
der entsprechenden Vermdgenswerte ist oder als nutzungsberechtigte Person von Vermdgenswerten gilt,
die insbesondere von einer Sitzgesellschaft Uber ein Konto oder Depot bei einer schweizerischen oder
liechtensteinischen Zahlstelle gehalten werden. Diese Abzugspflicht gilt auch fur Ertrdge aus diesen
Vermoégenswerten, die von einem liechtensteinischen (nicht aber schweizerischen) Treuh&nder fir von in
Osterreich ansassigen betroffenen Personen (z.B. fir an den Vermégenswerten einer transparenten
Vermdogensstruktur nutzungsberechtigten Personen) verwaltet werden. Fir die erwahnten Ertrage, die einer
schweizerischen bzw. liechtensteinischen Quellensteuer unterliegen, gilt die 0&sterreichische
Einkommensteuer als abgegolten, sofern das EStG fur diese Ertrage eine abgeltende Wirkung vorsieht.
Beide Steuerabkommen finden jedoch keine Anwendung auf Zinsertrdge, die erfasst sind von dem
Abkommen zwischen der Europédischen Gemeinschaft und der Schweizerischen Eidgenossenschaft bzw.
dem Flrstentum Liechtenstein Uber Regelungen, die den in der EU-Zinsrichtlinie festgelegten Regelungen
gleichwertig sind. Der Steuerpflichtige hat die Mdglichkeit, anstatt der Erhebung der Abgeltungssteuer zur
freiwilligen Meldung zu optieren, indem er die schweizerische bzw. liechtensteinische Zahistelle erméachtigt,
der zustandigen osterreichischen Behdérde die Ertrage eines Kontos oder Depots zu melden, wodurch diese
in die Veranlagung einbezogen werden mussen. Zum derzeitigen Zeitpunkt ist — angesichts der aktuellen
Entwicklungen zum automatischen Informationsaustausch in Steuersachen — nicht absehbar, ob das
Steuerabkommen Osterreich — Schweiz bzw. das Steuerabkommen Osterreich — Liechtenstein weiterhin in
der derzeit geltenden Form aufrecht bleiben wird.

5. Andere Steuern

Die oOsterreichische Erbschafts- und Schenkungssteuer wird mit Wirkung ab 1. August 2008 nicht mehr
erhoben. Eine derartige Steuer fallt auf die Ubertragung von Vermogen durch Erbschaft oder Schenkung,
sofern sie nach dem 31. Juli 2008 vorgenommen wird, nicht mehr an. Nach dem Schenkungsmeldegesetz
2008 mussen jedoch Schenkungen unter Lebenden bestimmter Vermogenswerte binnen einer
Dreimonatsfrist den Steuerbehdrden gemeldet werden. Die Ausnahmen von einer derartigen
Meldeverpflichtung umfassen beispielsweise Schenkungen zwischen nahen Angehdrigen, die einen Wert
von EUR 50.000 (bei Erwerben von derselben Person innerhalb eines Jahres) nicht Ubersteigen oder
Schenkungen zwischen anderen Personen ohne Angehdrigenverhéltnis, welche EUR 15.000 (bei Erwerben
von derselben Person innerhalb von 5 Jahren) im Wert nicht Ubersteigen. Auch unentgeltliche Zuwendungen
an Stiftungen i.S.d. StftEG wie unten beschrieben sind von der Anzeigepflicht ausgenommen. Eine
vorsatzliche Verletzung der Anzeigepflicht kann zur Erhebung einer Strafe von bis zu 10% des gemeinen
Werts des geschenkten Vermégens fuhren.

Bestimmte entgeltliche Zuwendungen an (6sterreichische oder auslandische) privatrechtliche Stiftungen und
damit vergleichbare Vermdgensmassen unterliegen der Stiftungseingangssteuer nach dem
Stiftungseingangssteuergesetz (StiftEG). Eine Steuerpflicht besteht, wenn der Zuwendende und/oder
Erwerber im Zeitpunkt der Zuwendung einen Wohnsitz, den gew6hnlichen Aufenthalt, den Sitz oder den Ort
der Geschéftsleitung in Osterreich haben. Ausnahmen von der Steuerpflicht bestehen beziiglich
Zuwendungen von Todes wegen von Kapitalvermdgen im Sinn des § 27 Abs. 3 und 4 EStG (ausgenommen
Anteile an in- und auslandischen Kapitalgesellschaften), wenn auf die daraus bezogenen Einkiinfte der
besondere Steuersatz gemaR § 27a Abs. 2 EStG anwendbar ist. Der Steuersatz betrégt generell 2,5%, in
speziellen Féllen jedoch 25%. Das Steuerabkommen Osterreich — Liechtenstein sieht spezielle Regelungen
fur Vermoégenswidmungen an in Liechtenstein verwaltete intransparente Vermdégensstrukturen vor.

Unter der Voraussetzung, dass keine andere Transaktion abgeschlossen wird, welche potenziell dem
Osterreichischen Gebihrengesetz unterliegt (wie Zessionen) und fir die eine Urkunde im Sinne des
Osterreichischen Gebuhrengesetzes mit entsprechendem Inlandsbezug ausgefertigt wird, unterliegt im
Allgemeinen sowohl der Kauf und der Verkauf von Schuldverschreibungen, als auch die Auszahlung von
Schuldverschreibungen  nicht  der  Rechtsgeschéaftsgebuhr. Davon  ausgenommen  kdnnen
Namensschuldverschreibungen und andere auf den Namen lautende Wertpapiere sein.
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Konzernzwischenabschluss nach IFRS
fur den Sechsmonatszeitraum vom 1. Januar 2015 bis zum 30. Juni 2015
der Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft
(ungepruift)

Einbeziehung durch Verweis

Der ungeprifte verkirzte Konzernzwischenabschluss der Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft fur
den Sechsmonatszeitraum vom 1. Januar 2015 bis zum 30. Juni 2015 bestehend aus Bilanz, Gewinn-
und Verlustrechnung, Uberleitung zum Gesamtergebnis der Periode,
Eigenkapitalverdnderungsrechnung, Kapitalflussrechnung, Segmentbericht sowie ausgewahlten
erlauternden Anhangsangaben ist durch Verweis auf die Seiten 20 bis 37 des Dokuments ,Konzern
Halbjahresfinanzbericht zum 30.06.2015“ (jeweils einschlieflich) in den Finanzteil dieses Prospekts
einbezogen.



Konzernabschluss nach IFRS
fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2014 bis zum 31. Dezember 2014
der Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft

(gepruft)
Einbeziehung durch Verweis

Der geprufte Konzernabschluss der Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft fir das Geschéaftsjahr vom
1. Januar 2014 bis zum 31. Dezember 2014 bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung,
Uberleitung zum Gesamtergebnis der Periode, Eigenkapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung
und Anhang ist durch Verweis auf die Seiten 23 bis 67 des Dokuments ,Geschéaftsbericht 2014“ (jeweils
einschlief3lich) in den Finanzteil dieses Prospekts einbezogen.

Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Der folgende in Ubereinstimmung mit § 322 HGB erteilte Bestatigungsvermerk bezieht sich auf den
vollstindigen Konzernabschluss sowie den zusammengefassten Konzernlagebericht der Joh. Friedrich
Behrens Aktiengesellschaft und der Behrens-Gruppe (der ,Zusammengefasste Lagebericht®) fir das
Geschaftsjahr 2014. Der Zusammengefasste Lagebericht ist weder in diesem Prospekt abgedruckt, noch
durch Verweis einbezogen.

,Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den von der Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft, Ahrensburg, aufgestellten
Konzernabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Uberleitung zum
Gesamtergebnis der Periode, Kapitalflussrechnung, Veranderung des Eigenkapitals und Anhang - sowie
den Konzernlagebericht fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2014 gepruft. Die
Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den ergédnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften liegt in der Verantwortung des gesetzlichen Vertreters der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist
es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss
und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriufung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmalfiiger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der
anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstéatigkeit
und uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen tber mogliche
Fehler  berucksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die  Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Angaben im
Konzernabschluss und Konzernlagebericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die
Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und
Konsolidierungsgrundséatze und der wesentlichen Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die
Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage flir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs.
1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser
Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss,



vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken
der zuklinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Ohne diese Beurteilung einzuschréanken, weisen wir auf die Ausfihrungen des Vorstands im
Risikobericht des Konzernlageberichts hin. Dort wird ausgefiihrt, dass die Sicherung der Liquiditat der
Gesellschaft davon abhéngt, dass eine Finanzierung der bis zum Jahresende 2015 erforderlichen
Ruckfiihrung des Konsortial-Kreditrahmens auf ein Volumen von EUR 5,0 Mio. gelingt und eine
Anschlussfinanzierung fur den bis zum 31. Dezember 2015 laufenden Konsortialkreditvertrag sowie die
im Mérz 2016 zur Ruckzahlung anstehenden Anleihe-Verbindlichkeiten zustande kommt.

Hamburg, 16. April 2015

Ebner Stolz GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft

Dirk Schitzenmeister Andreas Wendland
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer*



Konzernabschluss nach IFRS
fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2013 bis zum 31. Dezember 2013
der Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft

(gepruft)
Einbeziehung durch Verweis

Der geprufte Konzernabschluss der Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft fir das Geschéaftsjahr vom
1. Januar 2013 bis zum 31. Dezember 2013 bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung,
Uberleitung zum Gesamtergebnis der Periode, Eigenkapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung
und Anhang ist durch Verweis auf die Seiten 21 bis 65 des Dokuments ,Geschéftsbericht 2013“ (jeweils
einschlief3lich) in den Finanzteil dieses Prospekts einbezogen.

Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Der folgende in Ubereinstimmung mit § 322 HGB erteilte Bestatigungsvermerk bezieht sich auf den
vollstindigen Konzernabschluss sowie den zusammengefassten Konzernlagebericht der Joh. Friedrich
Behrens Aktiengesellschaft und der Behrens-Gruppe (der ,Zusammengefasste Lagebericht®) fir das
Geschaftsjahr 2013. Der Zusammengefasste Lagebericht ist weder in diesem Prospekt abgedruckt, noch
durch Verweis einbezogen.

,Bestatigungsvermerk des Konzernabschlussprifers

Zu dem als Anlagen 1 bis 6 beigefiigten Konzernabschluss zum 31. Dezember 2013 sowie zum
Konzernlagebericht fur das Geschéftsjahr 2013 (Anlage 7) erteilen wir folgenden Bestatigungsvermerk:

Wir haben den von der Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft, Ahrensburg, aufgestellten
Konzernabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Uberleitung zum
Gesamtergebnis der Periode, Kapitalflussrechnung, Veranderung des Eigenkapitals und Anhang - sowie
den Konzernlagebericht fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2013 gepruft. Die
Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den ergédnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften liegt in der Verantwortung des gesetzlichen Vertreters der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist
es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss
und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriufung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmalfiiger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der
anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstéatigkeit
und uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen tber mogliche
Fehler  berucksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die  Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Angaben im
Konzernabschluss und Konzernlagebericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die
Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und
Konsolidierungsgrundséatze und der wesentlichen Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die
Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage flir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.



Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs.
1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser
Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken
der zuklnftigen Entwicklung zutreffend dar.

Ohne diese Beurteilung einzuschréanken, weisen wir auf die Ausfihrungen des Vorstands im
Risikobericht des Konzernlageberichts hin. Dort wird ausgefuihrt, dass die Sicherung der Liquiditat im
Geschéftsjahr 2014 davon abhangt, dass der zum 31. Juli 2014 auslaufende Konsortialkreditvertrag
verlangert bzw. eine mittelfristige Anschlussfinanzierung abgeschlossen wird.

Hamburg, 15. April 2014

Ebner Stolz GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft

Dirk Schitzenmeister Andreas Wendland
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer*
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Jahresabschluss (Einzelabschluss) nach HGB
fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2014 bis zum 31. Dezember 2014
der Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft

(gepruft)
Einbeziehung durch Verweis

Der geprufte Jahresabschluss (Einzelabschluss) der Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft fir das
Geschéaftsjahr vom 1. Januar 2014 bis zum 31. Dezember 2014 bestehend aus Bilanz, Gewinn- und
Verlustrechnung und Anhang ist durch Verweis auf Seiten 23 bis 45 und 47 bis 48 (jeweils einschlief3lich)
des Dokuments ,Jahresabschluss und Lagebericht zum 31. Dezember 2014“ in den Finanzteil dieses
Prospekts einbezogen.

Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Der folgende in Ubereinstimmung mit § 322 HGB erteilte Bestatigungsvermerk bezieht sich auf den
vollstandigen Jahresabschluss fir das Geschéftsjahr 2014 sowie den zusammengefassten Lagebericht.
Der zusammengefasste Lagebericht ist weder in diesem Prospekt abgedruckt, noch durch Verweis
einbezogen.

,Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang -
unter Einbeziehung der Buchfuhrung und den Lagebericht der Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft,
Ahrensburg, fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2014 geprift. Die Buchflhrung
und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist
es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung tGber den Jahresabschluss
unter Einbeziehung der Buchfihrung und tiber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmalfiiger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
Verstol3e, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundséatze
ordnungsmaRiger Buchfiuihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung
der Prufungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tber mdogliche Fehler berlcksichtigt. Im
Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise fur die Angaben in Buchfihrung, Jahresabschluss und Lagebericht
Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der
angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter
sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage flir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsétze
ordnungsmafiger Buchfuhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die
Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Ohne diese Beurteilung einzuschréanken, weisen wir auf die Ausfihrungen des Vorstands im
Risikobericht des Lageberichts hin. Dort wird ausgefuhrt, dass die Sicherung der Liquiditat der



Gesellschaft davon abhéngt, dass eine Finanzierung der bis zum Jahresende 2015 erforderlichen
Ruckfiihrung des Konsortial-Kreditrahmens auf ein Volumen von EUR 5,0 Mio. gelingt und eine
Anschlussfinanzierung fur den bis zum 31. Dezember 2015 laufenden Konsortialkreditvertrag sowie die
im Mérz 2016 zur Ruckzahlung anstehenden Anleihe-Verbindlichkeiten zustande kommt.

Hamburg, 16. April 2015

Ebner Stolz GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft

Dirk Schitzenmeister Andreas Wendland
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer*
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Q. Glossar

Aktiengesetz

Burgerliches Gesetzbuch

Earnings before Interest and Taxes. Die Emittentin
versteht diese Unternehmenskennzahl als operatives
Ergebnis.

Européaische Union

Der von einem Unternehmen selbst erbrachte Anteil an
der Erstellung eines Produkts oder einer Anlage.
Handelsgesetzbuch

International Financial Reporting Standards

Einzelne Befestigungselemente werden so miteinander
verbunden, dass sie zu mehreren in das Magazin der
Werkzeugmaschine eingelegt werden kénnen, wodurch
die Werkzeugmaschine sich selbst ,laden“ kann.
Klammer- und Nagelsysteme, die fur die Befestigung
an Roboterarmen oder zum Einbau in Fertigungsstra-
Ben in den Abnehmerbranchen eingesetzt werden
kénnen und dort vollautomatisch arbeiten kénnen.
.Rest of the World®, Marktsegment in der von der Beh-
rens-Gruppe vorgenommenen Segmentierung.
Fachverband Verbindungs- und Befestigungstechnik,
Ratingen, Deutschland

Wertpapierhandelsgesetz
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R. Jingste Entwicklung und Ausblick

Das Geschaft der Behrens-Gruppe hat sich aus Sicht des Vorstands der Gesellschaft im ersten
Halbjahr 2015 zufriedenstellend entwickelt. Es gelang den wesentlichen Gesellschaften der Beh-
rens-Gruppe, die geplanten Umsatz- und Ergebnisbudgets zu erreichen. Die Umsatz- und Er-
gebnisentwicklung wurde im ersten Halbjahr 2015 durch die Verbesserung der allgemeinen kon-
junkturellen Lage in Europa, insbesondere Spanien, positiv beeinflusst.

Die Behrens-Gruppe konnte im ersten Halbjahr 2015 den Konzernumsatz um 5,6% bzw.
EUR 2,9 Mio. auf EUR 53,5 Mio. steigern. Durch die Rohertragsbeitrdge aus dem gestiegenen
Umsatzvolumen konnte die Behrens-Gruppe im ersten Halbjahr 2015 eine leichte Verbesserung
der Ergebniskennzahlen erreichen. Das Ergebnis der betrieblichen Téatigkeit, in dem die Ertrége
aus Joint Ventures noch nicht enthalten sind, erhéhte sich von EUR 2,6 Mio. im ersten Halbjahr
2014 auf EUR 2,9 Mio. im ersten Halbjahr 2015. Die Marge, bezogen auf den Umsatz, verbes-
serte sich entsprechend von 5,2% im ersten Halbjahr 2014 auf 5,4% im ersten Halbjahr 2015.
Das operative Ergebnis vor Steuern (EBIT) erhdhte sich ebenfalls leicht von EUR 3,0 Mio. im
ersten Halbjahr 2014 um EUR 0,2 Mio. auf EUR 3,2 Mio. im ersten Halbjahr 2015. Die EBIT-
Marge verbesserte sich dadurch von 5,9% im ersten Halbjahr 2014 auf 6,1% im ersten Halbjahr
2015.

Die Liquiditat der Behrens-Gruppe war im ersten Halbjahr 2015 jederzeit gesichert. Der freie Fi-
nanzierungsrahmen der Behrens AG als die Behrens-Gruppe pragende Gesellschaft betrug am
30. Juni 2015 EUR 2,7 Mio. bei der aktuellen Konsortialkreditlinie von EUR 7,3 Mio.; dartber
hinaus bestanden zum 30. Juni 2015 freie Finanzierungsfazilitdten bei auslandischen Tochterge-
sellschaften. Die Eigenkapitalquote der Behrens-Gruppe verbesserte sich zum 30. Juni 2015 auf
22,2% (31. Dezember 2014: 21,1%).

Der Vorstand der Gesellschaft geht davon aus, dass sich die intensive Vertriebsarbeit im zweiten
Halbjahr 2015 weiter auszahlen und sich die positive geschéaftliche Entwicklung des ersten Halb-
jahrs im weiteren Verlauf des Geschéftsjahres fortsetzen wird. Allerdings wird das zweite Halb-
jahr 2015 voraussichtlich durch Sondereffekte belastet werden. So wird die Refinanzierung der
Schuldverschreibungen 2011/2016, die im November 2015 abgeschlossen werden soll, zu Ein-
malaufwendungen fuihren, die zum Teil direkt das Periodenergebnis belasten werden.

In Anbetracht der positiven Entwicklung des ersten Halbjahrs erwartet der Vorstand der Gesell-
schaft fur das Geschéftsjahr 2015 ein Umsatzwachstum gegentiber dem Vorjahr im niedrigen
einstelligen Prozentbereich bei einer EBIT-Marge (vor Berucksichtigung der Kosten fir die Anlei-
he-Refinanzierung) im mittleren einstelligen Prozentbereich.

Am 31. Dezember 2015 lauft der Konsortialdarlehensvertrag der Joh. Friedrich Behrens Aktien-
gesellschaft mit funf Geschaftsbanken aus und zusammen mit dem Rickzahlungstermin der
Schuldverschreibungen 2011/2016 im Méarz 2016 muss eine Anschlussfinanzierung gefunden
werden. Die notwendigen Unterlagen und Antrége hierfir sind derzeit in Vorbereitung. Die Ver-
handlungen mit dem Konsortialfiihrer Gber eine Verlangerung des Konsortialdarlehensvertrags
sind bereits gut vorangeschritten. Um die Anschlussfinanzierung des Konsortialdarlehensver-
trags nach dem 31. Dezember 2015 zu sichern, streben die Emittentin und die BeA Business So-
lutions GmbH an, mit der Commerzbank AG einen Darlehensvertrag zur Ubernahme des Kredit-
volumens in H6he von EUR 6 Mio. abschliel3en. Der Emittentin liegt ein Angebot der Commerz-
bank AG zum Abschluss eines neuen Darlehensvertrags vor. Dieses Angebot steht unter der
Bedingung, dass die Finanzierung der Emittentin mindestens bis Ende 2016 gesichert ist, und ist
damit unter anderem von der erfolgreichen Begebung der Schuldverschreibungen abhéngig. Fur
die Refinanzierung der Anleihe-Verbindlichkeiten sind ebenfalls Mal3hahmen in Vorbereitung,
insbesondere das auf Grundlage dieses Wertpapierprospekts geplante offentliche Angebot der
Schuldverschreibungen 2015/2020, das ein Umtauschangebot an die Glaubiger der Schuldver-
schreibungen 2011/2016 umfasst. Sofern die Refinanzierung der Schuldverschreibungen
2011/2016 und/oder der Abschluss eines neuen Darlehensvertrags mit einer verlangerten Lauf-



zeit und/oder gegebenenfalls erforderliche weitere Finanzierungen nicht oder nicht in dem ange-
strebten Umfang zustande kommen, wirden kurzfristig alternative Finanzierungsformen zur Um-
setzung geprift werden. Mit Anbietern solcher alternativer Finanzierungsformen sind bereits Ge-
spréche gefuhrt und zum Teil auch Vorvereinbarungen getroffen worden. Sollten auch andere
Finanzierungsalternativen fur den Konsortialdarlehensvertrag und/oder die Schuldverschreibun-
gen 2011/2016 nicht oder nicht in dem angestrebten oder erforderlichen Umfang oder fristge-
recht umgesetzt werden kénnen, ergdbe sich fur die Emittentin und die Behrens-Gruppe eine
den Bestand gefahrdende Liquiditatssituation.
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Ahrensburg, den 9. Oktober 2015

Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft

gez. Tobias Fischer-Zernin
Vorstand



