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zu EUR 35.000.008chuldverschreibungen (EUR 50.000.000 im FalleAdgstockung) mit Falligkeit
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Stuttgart sowie die zeitgleiche Aufnahme in dasd¢dssegment Bondm wird beantragt.
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Dieses Dokument (deProspekt’) ist ein Prospekt im Sinne des Artikel 5 Absatded RICHTLINIE 2003/71/EG DES EUROPA-
ISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES vom 4. November 20fetreffend den Prospekt, der beim &ffentlichegebot von
Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handetgiffentlichen ist, und zur Anderung der Richi#i2001/34/EG, zum Zwe-
cke eines offentlichen Angebots der Schuldversbhregen in der Bundesrepublik Deutschland, dem Gaa®igtum Luxemburg
und der Republik Osterreich. Dieser Prospekt wwate der Luxemburgischen Wertpapieraufsichtsbehg@benmission de Sur-
veillance du Secteur Financier€$SF) genehmigt und an die Bundesanstalt fiir Finangstleistungsaufsicht BaFin“) und die
Osterreichische FinanzmarktaufsichEJA“) geman Artikel 19 des Luxemburgischen Gesetzes 6. Juli 2005 betreffend den
Prospekt Uiber Wertpapiere notifiziert. Die CSSFridimemt gemaf Artikel 7 Absatz 7 des LuxemburgiscBesetzes vom 10. Juli
2005 betreffend den Prospekt liber Wertpapiere Réarantwortung fiir die wirtschaftliche oder finaglfe Kreditwurdigkeit der
Transaktion und die Qualitat und Zahlungsféahigieit Emittentin. Der gebilligte Prospekt kann auf iéernetseite der Emittentin
(www.flexstrom.de/anleihe) und der Borse Luxemb@vgyw.bourse.lu) eingesehen und heruntergeladenemerd

Die Schuldverschreibungen sind nicht und werdehtrgemafl? dem United States Securities Act von 198@r jeweils geltenden
Fassung (derS Securities Act) registriert und dirfen innerhalb der Vereinigtetaaten von Amerika oder an oder fir Rechnung
oder zugunsten einer U.S.-Person (wie in Regul&iamter dem US Securities Act definiert) wederednogen noch verkauft wer-
den, es sei denn, dies erfolgt gemaf einer Befyeion den Registrierungspflichten des US Securiies

Prospekt vom 12. November 2012



[Diese Seite wurde absichtlich frei gelassen.]
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ZUSAMMENFASSUNG

Dieser Abschnitt stellt die Zusammenfassung didgespapierprospekts der FlexStrom AG, Reichpietschu
fer 86-90, 10785 Berlin (nachfolgend auch dEmittentin® und zusammen mit ihren Tochtergesellschaften
“FlexStrom-Gruppe' oder auch FlexStront) dar.

Zusammenfassungen bestehen aus Offenlegungspf]icliteals ,Angaben“ bezeichnet werden. Diese An-
gaben sind in den Abschnitten A-E (A.1-E.7) mitiglalgekennzeichnet.

Diese Zusammenfassung enthdlt alle Angaben, dimar Zusammenfassung fir diese Art von Wertpapiere
und Emittenten inkludiert werden missen. Da eiiggaben nicht angefiihrt werden missen, kénnen Li-
cken in der Zahlenfolge der Angaben bestehen.

Es ist moglich, dass Informationen bezliglich eisegabe nicht angegeben werden kénnen, auch ween ein
Angabe aufgrund der Art von Wertpapieren oder desttEnten in der Zusammenfassung inkludiert sein

muss. In diesem Fall wird in der Zusammenfassung kiirze Beschreibung der Angabe gegeben und mit
der Bezeichnung ,entféallt* vermerkt.

Abschnitt A - Einleitung und Warnhinweise

Al | Warnhinweise Die folgende Zusammenfassung sollte als Prospégiting verstanden werden.

Der Anleger sollte sich bei jeder Entscheidungdi@ Wertpapiere zu investieren, auf den
gesamten Prospekt stiitzen.

Ein Anleger, der wegen der in dem Prospekt enthafteAngaben Klage einreichen wi
muss nach den nationalen Rechtsvorschriften séifiiggiedstaates moglicherweise fir die
Ubersetzung des Prospekts aufkommen, bevor daahferf eingeleitet werden kann.

Zivilrechtlich haften nur diejenigen Personen, dile Zusammenfassung samt etwaiger Uber-
setzungen vorgelegt und Ubermittelt haben, und alies nur in dem Fall, dass die Zusam-
menfassung verglichen mit den anderen Teilen despekts irrefihrend, unrichtig oder ip-
koharent ist oder verglichen mit den anderen Teilles Prospekts wesentliche Angaben, |die
in Bezug auf Anlagen in die betreffenden Wertpapiér die Anleger eine Entscheidungshi
fe darstellen, vermissen lassen.

A2 Zusatzliche

, Die Emittentin hat ausschlie3lich der quirin ban& Aurfirstendamm 119, 10711 Berlin,
Informationen

Bundesrepublik Deutschland gijirin “) die ausdriickliche Zustimmung zur Verwendung
dieses Prospekts ab Veroffentlichung des Prospe&tzum Ende der Angebotsfrist am 30.
November 2012 in der Bundesrepublik Deutschlandy @rol3herzogtum Luxemburg und
der Republik Osterreich erteilt und erklart diesigdich, dass sie die Haftung fir den Inhalt
des Prospekts auch hinsichtlich einer spaterenéfveitauRerung oder endgiltigen Platzi
rung der Schuldverschreibungen tbernimmt.

)
1

Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungdmgpft.

Fur den Fall, dass ein Finanzintermedidr ein Angebbmacht, wird er die Anleger zum
Zeitpunkt der Angebotsvorlage Uber die Angebotsbedigungen unterrichten.




Abschnitt B - Emittent

B.1 | Gesetzliche Die gesetzliche Bezeichnung der Emittentin ist ySgom AG". Im Markt tritt die Emitten-
uhd kommc_er— tin auch unter der verkirzten kommerziellen Bezasiety ,FlexStrom* auf.
zielle Bezeich-
nung des E-
mittenten
B.2 | Sitz und Die FlexStrom AG hat ihren Sitz in Berlin und ishe nach dem Recht der Bundesrepublik
Rechtsfprm Deutschland gegriindete Aktiengesellschaft. FlurEiettentin gilt das Recht der Bundeste-
des Emitten- |, plik Deutschland.
ten, geltendes
Recht und
Land der
Grindung
B.4b | Trends Die FlexStrom-Gruppe verfolgt in der letzten Zakdssiert die weitere Entwicklung ihrer
Mehrmarkenstrategie und ihres Wachstumskurses.
FlexStrom beabsichtigt, im Rahmen ihrer Mehrmarkatesgie, eine starkere und klargre
Diversifizierung Uber zusatzliche, neu zu etabheke oder auszubauende Marken zu errei-
chen, um zusétzliche Kundengruppen zu erschlieRdrdamit das Wachstum der Gruppe|zu
sichern. Ein besonderes Augenmerk liegt dabei eof Gebiet dkolgisch erzeugter Energie
durch die Konzerntochter Lowenzahn Energie Gmidtdgenzahrt’), die im April 2012 von
der Emittentin erworben wurde. Diese vertreibt 8trond Gas im mittelpreisigen Tarifseg-
ment der FlexStrom-Gruppe, in dem die Emittentintifkate erwirbt, die belegen, dass eine
der gelieferten Strommenge entsprechende Mengeegeserativen Energien in das Strom-
netz eingespeist wird bzw. dass klimafreundlichejékte das CO2 der normalen Gasliefe-
rungen kompensieren.
Gleichfalls im Frihjahr 2012 erwarb die Emittensamtliche Aktien an der GPG Global
Power Group AG sowie samtliche GeschéaftsanteildearEcoPowerPlus GmbH. Durch die-
se Tochtergesellschaften plant die Emittentin ditwkcklung von white-label Produkten
bzw. eines Tarifrechners, mit dessen Hilfe Kunden BEmittentin ihre eigenen Strom- und
Gastarife konfigurieren kénnen.
Die Emittentin erwartet fir das Gesamtjahr 201%sddie bisherige positive Entwicklung
weiter anhalten wird und sowohl das operative Engebls auch der Umsatz gegeniiber dem
vorherigen Geschéftsjahr 2011 sich deutlich steigeerden. Nicht zuletzt infolge weiter
steigender Kosten fur Energie geht die Emittentimath aus, dass die Zahl wechselbereiter
Kunden fur Strom und Gas insgesamt weiter steigied. Wer Vorstand der FlexStrom efr-
wartet, dass sie dadurch weitere Kunden im Disc@agment wird gewinnen kdnnen. Fer-
ner ist die Emittentin der Auffassung, dass im Zdge Energiewende die Nachfrage nach
aus regenerativen Rohstoffen gewonnener Energieigas wird und die Emittentin sielt
sich am Markt gut platziert, um mit ihrer Tarifdttur solche Kunden gewinnen zu kdnnen
B.5 | Beschreibung

der Gruppe
und der Stel-
lung des Emit-
tenten inner-

Die Gruppenstruktur der FlexStrom-Gruppe stellt sich im Wesentlichen wie folgt dar:




halb dieser

gen

Gruppe
FlexStrom AG
l 100% l 100% im% 100% l 100% l 100% l 100% mu%l
FlexGas FlexStrom TeQu Syllego OptimalGrin GPG EcoPowerPlus Lowenzahn
Holding M:ll'ketil'lg Ware Inkasso GmbH Global GmbH Energie
AG GmbH GmbH Power AG GmbH
lmn% 100% [ 100%
FlexGas EVS Energie OptimalGrin
GmbH Vertriebs- Direct GmbH
service GmbH
Quelle Angaben der Emittentin
B.9 | Gewinnprog- « . .
P g Entfallt; Es wurde keine Gewinnprognose abgegeben.
nose oder ein-
schatzung
B.10 | Beschrankun- N . . . . . . . .
) _ | Entfallt; Zu den historischen Finanzinformationesstehen keine etwaigen Beschrankun
genim Besta- | . . . s
’ in den jeweiligen Bestatigungsvermerken.
tigungsver-
merk zu den
historischen
Finanzinfor-
mationen
B.12 | Ausgewahlte

wesentliche
historische
Finanzinfor-
mationen und
Erklarung,
dass sich die
Aussichten
des Emitten-
ten seit dem
Datum des
letzten verof-
fentlichten
gepruften Ab-
schlusses nicht
wesentlich
verschlechtert
haben

Die nachfolgenden Tabellen enthalten ausgewahlsemiiche historische Finanzinforma

Li-

onen Uber die Emittentin fur die zum 31. Dezemi&12und 31. Dezember 2010 endenden

Geschéftsjahre sowie fir den SechsmonatszeitranmB8u Juni 2012 (sowie Vergleichsza

len fUr den gleichen Zeitraum des vorangegangerestitftsjahres).

h-

Die Finanzinformationen wurden den an anderer &tiell diesem Prospekt abgedruckten

Konzernabschlissen der Emittentin nach HGB sowim oidernen Rechnungswesen der

mittentin entnommen bzw. daraus abgeleitet.

Ausgewahlte Da-
ten zur Gewinn-
und Verlustrech-
nung

Umsatzerlose

Ergebnis der ge-
wohnlichen Ge-
schaftstatigkeit

Jahresliberschuss

Sechs-Monats-
Zeitraum zum

30. Juni

2012

HGB
(EUR)

(ungepruft)

284.381.737,29

10.414.893,17

5.902.481,84

Sechs-Monats-
Zeitraum zum

30. Juni

2011

HGB
(EUR)

(ungepruft)

152.836.714,13

10.739.282,64

7.640.303,39

Geschéaftsjahr zum
31. Dezember

2011 2010
HGB
(EUR)
(gepriift) (gepriift)
355.325.868,15 28819,41
11.024.591,73 7.332655
5.174.387,84 3.408.422,46

E-




Sechs-Monats-
Zeitraum zum

30. Juni
2012

HGB
(EUR)

Ausgewahlte Bi-
lanzdaten

(ungepruft)

Immaterlelle Ver: 81.594.185,11
mogensgegenstande

Sachanlagen 633.898,64

Aktiver Rech-
nungsabgren-
zungsposten
Gezeichnetes Kapi-
tal

23.444.517,80

20.100.000,00

Kapitalriicklagen 27.407.479,51

Rickstellungen 40.933.122,50

Verbindlichkeiten 77.320.494,59

Passiver Rech-
nungsabgren-
zungsposten

97.974.168,03

Bilanzsumme 267.854.286,01

Sechs-Monats-
Zeitraum zum

30. Juni
2011

HGB
(EUR)

(ungepruft)
62.636.287,48

397.925,48

11.884.038,07

20.050.000,00

27.407.479,51
32.197.345,04

26.970.748,86

82.709.532,23

189.656.534,18

Ausgewahlte Angaben zur
Kapitalflussrechnung

Sechs-Monats-Zeitraum zum
30.06.2012 und 30.06.2011

Geschéftsjahr zum 31. Dezember

2011 2010
HGB
(EUR)
(gepruft) (gepruft)
85.579.394,71 65.22819
636.814,50 338.941,48
16.585.794,92 6.6616867
20.100.000,00 20.06(D00
28.688.373,04 26.38(667
41.438.469,48 34.721839
67.504.694,42 21.76380
88.473.975,02 79.764329
244.743.751,03 486382,06

Geschéftsjahr zum 31. Dezember

2012 2011 2011 2010
HGB HGB
(TEUR) (TEUR)

(ungepruft) (ungepruft) (gepruft) (gepruft)
Operativer Uberschuss 11.779,4 5.540,9 17.344,2 16.107,9
Cashflow aus der aufenden -15.763,7 -4.509,5 23.212,5 -3.931,6
Geschéftstatigkeit
(l:.a.shﬂ(.)w aus der Investitions- 430 564.7 27.600.2 362.9
tatigkeit
Cashflow aus der Finanzie- 19.545,1 -20,2 2.404,3 84,6
rungstatigkeit
Veranderung des Finanzmittel- 37384 5.004.4 1.983.4 43791
fonds
Finanzmittelbestand am Ende , g 13.348,5 16.459,5 18.443,0

der Periode




Sechs-Monats-Zeitraum zum
30.06.2012 und 30.06.2011

Geschéaftsjahr zum
31. Dezember

Weitere ausgewahlte
Finanzinformationen®

HGB HGB
2012 2011 2011 2010
EBITDA? (in Mio. EUR) 14,9 13,9 18,7 12,6
Operatives Ergebnigin Mio. EUR)... 10,9 10,8 11,2 6,9
1 Investoren sollten beachten, dass die unter den folgénhd&roten angegebenen Kennzahlen keine einheitlich angetearatier

standardisierten Kennzahlen sind, dass ihre Berechnungntennehmen zu Unternehmen wesentlich variieren kanmlassl sie fur
sich allein genommen keine Basis fiir Vergleiche mit anderg¢erkeghmen darstellt. Diese Kennzahlen sind, soweit sie nichepiaft

gekennzeichnet sind, jeweils ungepriift. Die Kennzahlen simelnach IFRS definierten Kennzahlen.

2 EBITDA ist definiert als Periodenergebnis vor Zinsen, Steuar Abschreibungen auf das materielle und immateriellagavermo-
gen.
3 Operatives Ergebnis ist definiert als Periodenergebniginsen und Steuern (EBIT).

Seit dem Datum des letzten vertffentlichten geprién Jahresabschlusses zum 31. D
zember 2011 haben sich die Aussichten der Emittentinicht wesentlich verschlechtert.

Seit dem Ende des von den historischen Finanzinforationen abgedeckten Zeitraums
zum 30. Juni 2012 ist Uberdies keine wesentliche Kaderung der Finanzlage oder der
Handelspositionen der Emittentin eingetreten.

B.13

Fur die Be-
wertung der
Zahlungsfa-
higkeit des
Emittenten in
hohem Mal3e
relevante Er-
eignisse

Entfallt; Es existieren keine Ereignisse aus daggien Zeit der Geschéftstatigkeit der En
tentin, die fur die Bewertung ihrer Zahlungsfahigke hohem Mal3e relevant sind.

D
I

nit-

B.14

Abhéngigkei-
ten von ande-
ren Unter-
nehmen der
Gruppe

Entfallt; die Emittetin ist kein abh&ngiges Untdineen im Sinne des § 17 AktG.

B.15

Haupttatigkei-
ten des Emit-
tenten

FlexStrom ist ein fihrendes unabhéangiges deutsEmesgieversorgungsunternehmen u
beliefert private Haushalte sowie kleine und miél&nternehmen in ganz Deutschland
Strom und Gas (beide Rohstoffe nachfolgend aucér utgm OberbegriffEnergie” zusam-
mengefasst). FlexStrom ist dabei ausschlieBlichAéilsderverkédufer von Energie tétig, d
sie entweder auBBerborslich (sog. OTC-Geschaft) dgiber die europaische Energiebd
EEX durch Handler einkaufen lasst. Kunden werddwéése durch Vertriebspartner od
einen eigenen Vertrieb gewonnen. Uber eigene Ermeyskapazitaten verfugt FlexStrg
nicht.

FlexStrom unterteilt ihre Geschaftstatigkeit in d@ereiche (i) Discount-Strom, (i) Oka
Strom und (iii) Gas. Innerhalb dieser Geschaftsbkeeverfolgt FlexStrom eine Mehrma
kenstrategie, bei der sie ihren Kunden die Liefgruon Strom und Gas unter verschiede
Marken bzw. Gber Tochtergesellschaften unter déiena bzw. Marke anbietet. Die einze
nen Marken decken dabei jeweils unterschiedlichekMdzw. Preissegmente ab, vom D

nd
mit

ie
rse

m

count-Strom SegmenfiexStrom (ber ein niederpreisiges OkosegmedkgFley sowie
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tiber ein mittelpreisiges Okosegmehtwenzahh bis hin zum hochpreisigen Okosegment
(OptimalGriinOkostrom). Die gleiche Unterteilung findet sich Bereich Gas, in dem Fle
Gas firr das Discount-Segment steht, Okogas fiin@asigpreisige Okosegment, sowie ¢
mittelpreisiges Okosegmentdwenzahn Gasbis hin zum hochpreisigen Okosegmedp{
timalGriin Ga$ vertreten sind. Die FlexStrom-Gruppe ist bestrebte Vielzahl von Anget
boten mit einer mdglichst grol3en Bandbreite untéestticher Preisgestaltungen abzudecken.
Die unterschiedlichen Konditionen fur Energie (stayante Jarife“) werden dabei je nach
dem Preissegment, in das sie fallen, unter einediises Preissegment bestimmten Marke
der Emittentin oder einer ihrer Tochtergesells@rafangeboten. Ein besonderes Gewilcht
kommt vor allem dem Niedrigpreis-Segmenbi§count-Segmertf) fir Strom zu, in dem
FlexStrom nach eigener Einschétzung der fihrendihingige Anbieter in Deutschland
(bezogen auf die Anzahl der Kunden) ist.

n

Der Vertrieb der FlexStrom-Gruppe erfolgt sowohké#t, vorwiegend Uber die Internetseiten
der Emittentin und ihrer Tochtergesellschaften sodarauf bezogene Links sowie dufch
eigene Vertriebsmitarbeiter, als auch indirekt Ubergleichsportale sowie externe Ver-
triebspartner (sogenanntevlti-Channel-Vertrieb ).

Zum 30. Juni 2012 verflgte die FlexStrom-Grupper i#9.785 Kunden (Vorjahr: 389.95p,
wobei die Schwestergesellschaften FlexGas weiter@4é und OptimalGrin weitere 60.107
Kunden belieferten). Dabei konnten nach AngabeEagittenin im Geschaftsjahr 2011 grup-
penweit monatlich im Durchschnitt rund 31.000 n&umden geworben werden (im Sechs-
monatszeitraum bis zum 30. Juni 2012 rund 26.008dkno monatlich). Insgesamt waren
rund 90% der Kunden zum 30. Juni 2012 Privathateshedd rund 10% der Kunden kleingre
und mittlere Unternehmen.

FlexStrom erzielte im Geschéftsjahr zum 31. Dezer@Bd1 einen Konzernumsatz in Hohe
von EUR 355,3 Mio. sowie einen Jahresuberschusddhe von rund EUR 5,2 Mio. Im
Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2012 erzieltd-ldeStrom-Gruppe einen Konzernum-
satz in Hohe von EUR 284,4 Mio. sowie einen Ubeuisstin Hohe von rund EUR 5,9 Mio.

B.16 | Soweit dem Die Hauptaktionare der Emittentin, die Herren Rolb&undt und Thomas Mundt, die jeweils

Errlllttenttenb rund 45% der Aktien der Emittentin halten, sind leigh Vorstandsvorsitzender bzw. Mit-
€ .ann ' 0 . glied des Aufsichtsrats der Emittentin. Damit kémme Herren Mundt, sollten sie ihr Vor-
an ihm unmit- . . - . N
gehen untereinander in der Hauptversammlung abstmmlie gemeinsame Kontrolle Gber
telbare oder . . . . .
, die Emittentin und die FlexStrom-Gruppe ausuben.
mittelbare

Beteiligungen
oder Beherr-
schungs-
verhaltnisse
bestehen, wer
diese Beteili-
gungen halt
bzw. diese Be-
herrschung
ausulbt und
welcher Art
die Beherr-
schung ist.

B.17 | Rating

Die Emittentin wurde im November 2012 von der Ciredorm Rating AG mit der Not¢

1%
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BBB- bewertet. Bei diesem Rating handelt es sicheimauf die Emittentin bezogenes Kg
zernrating. Fur die in diesem Prospekt beschrigbe&shuldverschreibungen existiert ke
Rating und ist auch nicht geplant.

n

Abschnitt C - Wertpapiere

C.1 | Artund Gat- Bei den angebotenen Wertpapieren handelt es sicauirden Inhaber lautende Schuldv
tung der_ schreibungen.
Wertpapiere
einschlieBlich | | ternational Securities Identification Number (1 DEOOOALRE7U2
jeder Wert-
papierken- Wertpapierkennnummer (WKN): A1IRE7U
nung
Borsenkirzel: 1BX1
C2 Wah“‘”? der Die Wahrung der Wertpapieremission ist Euro/€.
Wertpapiere
C.5 I?esghran.kung Entfallt; Beschrankungen fir die freie Ubertragledirkler Wertpapiere bestehen nicht.
fur die freie
Ubertragbar-
keit der Wert-
papiere
C.8 | Mitden i Mit den Wertpapieren verbundene Rechte:Die Inhaber der Schuldverschreibungen hal
Wertpapieren das Recht auf Zahlung der jahrlichen ZinszahlunigeH6he von 8,25 %. Die Zinsen sin
verbundene nachtraglich am 4. Dezember eines jeden Jahreslamit am 4. Dezember 2013, am 4. [
Rechte, Rang- zember 2014, am 4. Dezember 2015, am 4. Dezemid&r @8d letztmalig am 4. Dezemb
ordnung und 2017 und, falls der Zinsfalligkeitstermin nicht aihen Geschaftstag fallt, am nachsten
Beschrankun- schéftstag, zahlbar. Die erste Zinszahlung erfaigt4. Dezmber 2013. Die Schuldversch
gen dieser bungen werden von der Emittentin am 4. Dezembe7 200100 % des Nennbetrages V
Rechte EUR 1.000,00 je Schuldverschreibung zuruckgezatet,asofern die Schuldverschreibung
davor gekindigt werden, zu einem friiheren Zeitpunkt
Rang: Die Schuldverschreibungen begriinden nicht nachgangiicht besicherte Verbing
lichkeiten der Emittentin, die untereinander und alien anderen nicht besicherten und ni
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin gheéngig sind, soweit diesen Verbindlic
keiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmuargn Vorrang eingeraumt wird.
Beschrankungen: Entféllt; es bestehen keine Beschréankungen dehte.
C.9 | Zinssatz,

Zinsperioden
und -
falligkeitster-
mine, Tilgung
und Rickzah-
lungsverfah-
ren, Rendite

Zinssatz: Der nominale Zinssatz betragt 8,25 %.

Zinsperiode und -falligkeitstermine: Die Schuldverschreibungen werden vom 4. Dezen
2012 (einschlieBlich) bis zum 4. Dezember 2017 qehigeRlich) mit einem jahrlichen Zing
satz von 8,25 % verzinst. Die Zinsen sind nachichghm 4. Dezember eines jeden Jah
und damit am 4. Dezember 2013, am 4. Dezember 2004. Dezember 2015, am 4. D
zember 2016 und letztmalig am 4. Dezember 2017 iatid, der Zinsfalligkeitstermin nich
auf einen Geschéftstag fallt, am nachsten Gesthagftzahlbar.

nber

b
res
e-

11



und Vertre-

Ruckzahlungsverfahren: Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen anDézembe

al-

ie
rift
be-
h-

—
]

tung der . 2017 (JFalligkeitstag”) zu 100 % des Nennbetrages von EUR 1.000,00 feil8eerschrei-
Schuldtitelin- i
bung zurtickzahlen.
haber
Die Emittentin verpflichtet sich, Kapital und Zimsauf die Schuldverschreibungen bei H
ligkeit in Euro zu zahlen. Die Zahlung von Kapitadd Zinsen erfolgt, vorbehaltlich geltep-
der steuerrechtlicher und sonstiger gesetzlichegelRegen und Vorschriften, tber d
Hauptzahlstelle zur Weiterleitung an Clearstreararathch dessen Weisung zur Gutsch
fur die jeweiligen Kontoinhaber. Die Zahlung an &k&ream oder nach dessen Weisung
freit die Emittentin in Hohe der geleisteten Zalguwon ihren entsprechenden Verbindlig
keiten aus den Schuldverschreibungen.
Basiswert, auf den sich der Zinssatz stitztEntfallt; Der Zinssatz stitzt sich auf keinen
Basiswert, sondern ist festgelegt.
Rendite: 8,25 % p. a. (Die jahrliche Rendite der Schuldelersibungen auf Grundlage des
Ausgabebetrages von 100 % des Nennbetrages und&tilekg bei Ende der Laufzeit er
spricht der Nominalverszinsung)
Name des Vertreters der Schuldtitelinhaber:Entféallt; Es wurde noch kein Vertreter der
Schuldtitelinhaber bestellt.
C.10| Dervative Entfallt; Die Schuldverschreibungen haben keindvdéve Komponente bei der Zinszap-
Komponenten
) ] lung.
bei der Zins-
zahlung
C.11 | Antrag auf Es ist nicht vorgesehen, einen Antrag auf ZulasslargWertpapiere zum Handel an eingm
Zulassung
geregelten Markt zu stellen.
zum Handel
dgr Wertpa- | pie  Einbeziehung der Schuldverschreibungen in  dereivérkehr der Baden
piere Wiirttembergischen Borse in Stuttgart sowie diegheithe Aufnahme in das Handelssege-
ment Bondm wurde beantragt.
Abschnitt D - Risiken
D.2 R|S|ken,-d|e Markt- und wettbewerbsbezogne Risiken
dem Emitten-

ten eigen sind

e FlexStrom ist von der konjunkturellen Entwicklungduder allgemeinen wirtschaf
lichen Lage abhéangig.

*  FlexStrom unterliegt als Wiederverkéufer fur Enertfarktpreisrisiken; insbesor

dere konnten die Einkaufspreise fiir Strom und Gasvanken oder Uber einen lan-

geren Zeitraum signifikant steigen, ohne dass Rtex$in der Lage ist, diese Ste
gerungen an ihre Kunden weiterzureichen.

« FlexStrom unterliegt Risiken aus Termingeschéften.

b

« FlexStrom ist einem intensiven Wettbewerb im deéwscEnergieliefermarkt ausg
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Unternehmensbezogene Risikofaktoren

setzt. Es besteht das Risiko, dass sich FlexStroriVettbewerb nicht behaupte
und nicht hinreichend gegeniber ihren Wettbewertarohsetzen kann.

Wettbewerber mit gro3eren finanziellen und organisschen Ressourcen oder 13
gerer Prasenz am deutschen Markt konnten Marktargewinnen.

FlexStrom ist bei der Planung ihres zukinftigenrgisbedarfs auf Wachstums- und

Kundentwicklungsprognosen angewiesen und kénntebéidhen Schaden erleide
wenn sie aufgrund falscher Prognosen zu wenig nadel Energie zu unginstige
Marktpreisen einkauft.

FlexStrom ist von den allgemeinen rechtlichen Rativedingungen des deutsch
und europaischen Energiemarktes abhéngig. Andenudgs regulatorischen Ra
mens kdnnten sich erheblich nachteilig auf Flex8temswirken.

FlexStrom ist in erheblichem MaRe von den Strond Gasnetzbetreibern und d
entsprechenden Durchleitungstarifen abhangig.

FlexStrom ist von der Leistungsféahigkeit der tesbhien Infrastruktur abhangig.

Das Geschaftsmodell von FlexStrom als Discount-Adi von Strom und Ga
kénnte mittel- bis langfristig nicht nachhaltig fitabel sein und den Fortbesta
der FlexStrom-Gruppe in Frage stellen.

FlexStrom kénnte nicht in der Lage sein, gewonriéaekunden mittel- bis langfrig
tig an sich zu binden.

Die Mehrmarkenstrategie von FlexStrom kénnte sishnécht erfolgreich erweise
und das dadurch erhoffte Wachstum im Geschaft mitkhnden kénnte ausbleibe

FlexStrom kénnte verpflichtet sein, umfangreichen@szahlungen an ihre Kundeé
leisten zu mussen.

Wettbewerbsvorteile durch die Weiterentwicklung degebotenen Tarife kdnnte
nur von kurzer Dauer sein.

FlexStrom ist von einzelnen Vertriebspartnern aligin

FlexStrom bezieht den ganz Uberwiegenden Teil iBr@rgie von einigen wenige
Strom- und Gashéandlern als Lieferanten.

FlexStrom koénnte keinen Zugang zu ausreichendendfiaanzierung erhalten.

Die AuRenwahrnehmung der FlexStrom kdnnte in demlidfe negativ beeinfluss
werden und Umsatzeinbuf3en bei der FlexStrom verhesa

FlexStrom ist unter Umstanden nicht in der Lagsreichende Cashflows aus ihre
Geschéft zu generieren, um ihre Verschuldung, birefdlich der Schuldverschre
bungen, bei Falligkeit zurlickzuzahlen oder andériguiditatsbedarf zu finanzie
ren.

n
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e FlexStrom kdnnte ihren Verschuldungsgrad weitedleem.

* Infolge der geplanten Wachstumsstrategie von Flex$konnte die bisherige Kog
tenstruktur nicht beibehalten werden und die Pabifiitét sinken oder sogar negativ
werden.

< Abweichungen zwischen der Unternehmensplanung endatsachlich eintretenden
Geschaftsentwicklung konnte die FlexStrom-Gruppehhaltig beeinflussen.

e Aufgrund des rasanten Wachstums von FlexStrom midieinternen Organisat
onsstrukturen, insbesondere das RisikomanagemenfFlexStrom, kontinuierlich
weiterentwickelt werden. Sollte dies nicht gelingbestiinde die Gefahr, dass dfo-
hende Rechtsverletzungen oder drohende wirtsattadtiSchaden nicht rechtzeitig
identifiziert und vermieden werden kénnten.

=

e Akquisitionen von Unternehmen kénnten ein hohesnnmathmerisches Risiko fi
FlexStrom darstellen.

* FlexStrom unterliegt Risiken im Hinblick auf ihré-Bysteme.

« FlexStrom ist von der Bindung von qualifiziertenr&mal und Personen in Schlis-
selpositionen abhangig.

* MaRnahmen im Rahmen von arbeitsrechtlichen odéretentlichen Auseinander
setzungen bei der FlexStrom kdnnten die Geschéidfistit der FlexStrom nachte
lig beeinflussen.

* Im Rahmen einer zukiinftigen Steuer- oder Soziaiseesungsprifung kénnten sich
Nachzahlungspflichten ergeben.

* FlexStrom koénnte nicht ausreichend versichert sein.
e FlexStrom ist Partei zahlreicher Rechtsstreitigheit

Risiken aus der Unternehmensstruktur der Emittentin

-

« Es bestehen Risiken aufgrund der Aktionars- undclEtsfihrungsstruktur de
Emittentin.

« Eine Anderung in der Aktionarsstruktur der Emitberkonnte die Fortsetzung der
Geschéftsstrategie der FlexStrom-Gruppe gefahrden.

Risiken, die « Die Schuldverschreibungen sind méglicherweise rficghfeden Anleger geeignet.
den Wertpa-

p_le;en elgen « Vor der Begebung der Schuldverschreibungen exidiierdiese kein Markt und es
sin

besteht keine Gewissheit, dass ein liquider Sekumai&kt fir die Schuldverschre
bungen entstehen wird, oder, sofern er entstetthdstehen wird; in einem illiqui
den Markt kénnte es sein, dass ein Anleger seimell@eerschreibungen nicht je-
derzeit zu angemessenen Marktpreisen veraul3ern kann

« Die Schuldverschreibungen kénnten aufgrund einate¥aing von Folgepflichten
der FlexStrom oder aus anderen Grinden nicht nmetem Freiverkehr der Baden-
Wiirttembergischen Bérse in Stuttgart oder den Haadeiner anderen Borse eip-
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bezogen werden, was zu einer Einschrankung odaligéen Einstellung des Ha
dels in den Schuldverschreibungen fuhren kénnte.

Die Schuldverschreibungen kénnen nach Wahl der tEntih aus steuerlichen
Grunden vorzeitig zuriickgezahlt werden.

Die Anleiheglaubiger sind dem Risiko einer ungimesti Kursentwicklung ihref
Schuldverschreibungen ausgesetzt, das entstehty stendie Schuldverschreibu
gen vor Endfalligkeit verau3ern.

=
1

Der Preis der Schuldverschreibungen kdnnte sinfedls, die Kreditwirdigkeit von
FlexStrom sich verschlechtert.

Der Preis der Schuldverschreibungen kénnte sintais, die Markteilnehmer ihre
Einschatzung der Kreditwirdigkeit der Emittentin gea maoglicher zukinftiger
Anderungen von Rechnungslegungsstandards und damitAbschlussposten &n-
dern.

Die auf Euro lautenden Schuldverschreibungen kofiiiesolche Anleger ein Wah
rungsrisiko bedeuten, fir die der Euro eine Frenfdadg darstellt; ferner kénnten
Regierungen und zustandige Behorden kinftig Delisetnollen einfihren.

Ein Anleiheglaubiger der festverzinslichen Schuldebreibungen ist besonders
dem Risiko ausgesetzt, dass der Preis dieser Sama@threibungen aufgrund von
Anderungen des Marktzinses sinkt.

Ein Anleiheglaubiger ist dem Risiko ausgesetzt,réiffamt zu werden und gegen
seinen Willen Rechte gegeniuber der Emittentin zlieren, falls die Anleiheglaut
biger nach den Anleihebedingungen durch Mehrhesiiless nach Mal3gabe des
Schuldverschreibungsgesetzes aus dem Jahr 2009G$dnderungen der Anleit
hebedingungen zustimmen.

Es bestehen keine Beschrankungen fir die Hohe eexciuldung, die die Emitter
tin kinftig aufnehmen darf.

FlexStrom kénnte nicht in der Lage sein, genlugeiogititat zu generieren, um die
Schuldverschreibungen im Falle eines Kontrollwelshgerzeitig gemal den Anlej-
hebedingungen zurtckzuerwerben. Dies kénnte auginam Kiindigungsrecht der
Anleiheglaubiger fuhren.

Die Schuldverschreibungen verfiigen tber kein eigéteting. Das Unternehmens-
rating der FlexStrom kénnte nicht alle Risiken loddichtigen und stellt keine Emp-
fehlung zum Kauf oder Halten der Schuldverschrejgindar. Zudem unterliegt e[n
Rating jederzeit der Uberpriifung, Aussetzung od&kRahme.

Die vorrangige dingliche Besicherung anderer Vailiihkeiten der FlexStrom
Gruppe, insbesondere auf der Ebene von Tochtelgesaften (struktureller Nach
rang), konnte im Fall der Insolvenz der Emittersineinem Totalverlust fiihren.

FlexStrom kdénnte weitere Schuldverschreibungenehesg
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Abschnitt E - Angebot

E.2b

Grinde fur
das Angebot
und Zweckbe-
stimmung der
Erlose

Die Emittentin erhélt im Zusammenhang mit dem Vaflkder Schuldverschreibungen eingn
voraussichtlichen Nettoemissionserlés von bis aadrEUR 32.700.000 (im Falle der Auf-
stockung bis zu rund EUR 47.100.000) ausgehendeirmer Vollplatzierung der Schuldver-
schreibungen in Héhe von EUR 35.000.000 (und im Bat Aufstockung in H6he von
EUR 50.000.000) sowie nach Abzug der mit der Emissierbundenen Kosten sowie der
Ubernahme- und Platzierungsprovision fiir quirinr (ddettoemissionserlsy.

Die Emittentin beabsichtigt, den Nettoemissionsedr Finanzierung des Wachstums der
FlexStrom-Gruppe zu verwenden. Die Mittel aus demigdsion der Anleihe sollen dement-
sprechend fur die Finanzierung von Aktivitdten gehwerden, in denen FlexStrom das Fo-
tenzial sieht, dass diese einen deutlichen Umsaiiz-Ergebnisbeitrag leisten kénnen und so
zum weiteren Wachstum beitragen kénnte. Im Einzekwlen die Mittel fur die folgende
Zwecke benutzt werden

=}

* FlexStrom plant etwa 80% des Nettoemissionserlégesdie Gewinnung neuer
Kunden zu verwenden.

* FlexStrom plant etwa 20% des Nettoemissionserlfisestrategische Akquisition
zu verwenden.

Die dargestellte Reihenfolge entspricht keinerlizbi#n Reihenfolge der Mittelverwendung.
Die tatsachliche zeitliche Reihenfolge, in der Blittus dem Nettoemissionserlds fiir die vior-
genannten Malinahmen verwendet werden, hangt ven ¥ielzahl von Faktoren ab, so dgss
die tatsachliche Reihenfolge sowie die letztendlittbhe der jeweiligen Mittelverwendung
sich anders darstellen kdnnen.

Soweit und solange der Nettoemissionserlés nocht riic andere, insbesondere die ohben
beschriebenen Zwecke benétigt wird, beabsichtigtidhittentin, diesen in liquiden kurzfris
tigen Bankeinlagen, Geldmarktinstrumenten, Stadd#esan mit kurzen Laufzeiten oder ahn-
lichen Instrumenten anzulegen, damit er bei Beldanfristig zur Verfiigung steht.

E.3

Beschreibung
der Ange-
botskonditio-
nen

Die Emittentin bietet zum Erwerb bis zu EUR 35.@00. mit Aufstockungsmdglichkeit um
bis zu EUR 15.000.000 auf bis zu EUR 50.000.00® 82Schuldverschreibungen mit Fal-
ligkeit am 4. Dezember 2017 an (d@sgebot").

Das Angebot besteht aus

« einem offentlichen Angebot in der Bundesrepublikui3ehland, dem Grol3herzog-
tum Luxemburg und der Republik Osterreich UberZiihnungsfunktionalitat, die
Uber die EUWAX Aktiengesellschaft, Stuttgart, im rid@lssystem XONTRO be
reitgestellt wird (die Zeichnungsbox) (das ,Offentliche Angebot’), welches aus+
schlieBlich durch die Emittentin durchgefihrt wisdwie

e einer Privatplatzierung an qualifizierte Anlegerder Bundesrepublik Deutschland
und in bestimmten weiteren Staaten mit Ausnahme\geinigten Staaten von
Amerika sowie von Kanada, Australien und Japan (Bigvatplatzierung®) durch
quirin gemaf den anwendbaren Ausnahmebestimmurigéhifatplatzierungen.

quirin nimmt nicht an dem Offentlichen Angebot teil
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Es gibt keine festgelegten Tranchen der Schuldizeesisungen fiir das Offentliche Angeb
und die Privatplatzierung. Es gibt keine MindesteoHb6chstbetrage fur Zeichnungsange
te fur Schuldverschreibungen. Anleger kénnen Zeaidgsangebote jeglicher Héhe ab d
Nennbetrag einer Schuldverschreibung abgeben.

Die Schuldverschreibungen werden ausschlie3licbhddie Emittentin 6ffentlich in der Bur
desrepublik Deutschland, dem GroRherzogtum Luxegibnd der Republik Osterreich a|

geboten. Anleger, die Zeichnungsangebote fir Seleutdhreibungen stellen méchten, mui

sen diese Uber ihre jeweilige Depotbank wahrendAdegebotszeitraums (wie nachstehe
definiert) stellen. Dies setzt voraus, dass dieditegnk (i) als Handelsteilnehmer an der £
den-Wurttembergischen Bérse in Stuttgart zugelassewder tUber einen an der Bade
Wiirttembergischen Bérse in Stuttgart zugelasseramdélsteilnehmer Zugang zum Han
hat, (ii) Uber einen XONTRO-Anschluss verfugt uig ¢ur Nutzung der Zeichnungsbox a
Grundlage der Geschéaftsbedingungen fir die Nutzdeg XONTRO-Zeichnungsbo
.Bondm-Zeichnung" berechtigt und in der Lage idge(¢§Handelsteilnehmer’).

Der Handelsteilnehmer stellt fir den Anleger audsdm Aufforderung Zeichnungsangeb
Uber die Zeichnungsbox (anonymisiert) ein.

Ba-

lel

Dte

Die Privatplatzierung an qualifizierte Anleger iardlBundesrepublik Deutschland und in be-

stimmten weiteren Staaten mit Ausnahme der Verwnigtaaten von Amerika sowie v
Kanada, Australien und Japan wird durch quirin gémén anwendbaren Ausnahmebes
mungen fur Privatplatzierungen durchgeflhrt.

DN
im-

Der Angebotszeitraum, wahrend dessen Anleger diglibtikeit erhalten, Zeichnungsange-
bote abzugeben, beginnt voraussichtlich am 19. Mbee 2012 und endet am 30. November

2012 um 17:00 Uhr (deryngebotszeitraunt). Im Falle einer Uberzeichnung endet der A
gebotszeitraum fiir das Offentliche Angebot jedochdem bezeichneten Termin, und zw
mit dem Boérsentag, an dem die Uberzeichnung eietgetrist. Eine [Jberzeichnung' liegt

vor, wenn der Gesamtbetrag (i) der im Wege desrilithen Angebots Uber die Zeic
nungsbox eingestellten und bis zu dem jeweiligers&itag (einschlie3lich) zuzurechnend
Zeichnungsangebote und (ii) der im Wege der Pris&jerung der Emittentin durch quiri
Ubermittelten Zeichnungsangebote den Gesamtnemgbear angebotenen Schuldversch
bungen Ubersteigt. Zeichnungsangebote, die in deluSsnote, die die Zahlstelle zwisch
16 und 17 Uhr eines jeden Borsentages Uber didtenba Zeichnungsangebote aus dem
fentlichen Angebot Uber die Zeichnungsfunktionalgégeniber der EUWAX als Betreib
der Zeichnungsfunktionalitat abzugeben haBchlussnoté), beriicksichtigt sind, werde
dem jeweiligen Bdrsentag zugerechnet. Zeichnungdzotg des jeweiligen Borsentages,

nicht in der Schlussnote des jeweiligen Bérsentdgescksichtigt sind, sind dem nachstf
genden Borsentag zuzurechnen.

Das Ergebnis des Offentlichen Angebots sowie demafiatzierung wird nach dem Enc

n-
ar

1-
en

>

rei-

le

des Angebotszeitraums, voraussichtlich am 30. Ndez2012, im Wege einer Pressemittei-

lung sowie auf der Internetseite der Emittentin (wilexstrom.de/anleihe) und auf der Int¢
netseite der Borse Luxemburg (www.bourse.lu) veritffcht.

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des iiltitthen Angebots (iber die Zeic
nungsbox gezeichneten Schuldverschreibungen wehaeh quirin vorgenommen.

Die Zeichnungsauftrage Uber die Zeichnungshox wemsch der Annahme durch quiri
abweichend von der Ublichen zweitdgigen Valuta flie Geschéafte an der Bade
Wiirttembergischen Bérse in Stuttgart, mit ValutanzBegebungstag, d.h. voraussichtli
dem 4. Dezember 2012, abgerechnet. quirin hatisidliesem Zusammenhang gegenuber

)r_
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Emittentin verpflichtet, die Schuldverschreibungesich der Zuteilung an die Anleger im

Sinne eines Finanzkommissionars fir Rechnung detténtin zu Ubernehmen und an die

Rahmen des Offentlichen Angebots zeichnenden Anlegesprechend der Zuteilung zu lie-

fern und gegenuber diesen abzurechnen. Die Liefeder Schuldverschreibungen erfo
Zug um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags fijewiligen Schuldverschreibungen.

Die Lieferung und Abrechnung der Schuldverschregiamim Rahmen der Privatplatzierung
erfolgen durch quirin entsprechend dem Offentlicheryebot Zug um Zug gegen Zahlung

des Ausgabebetrages, voraussichtlich ebenfalls.dabeZember 2012.

quirin ist verpflichtet, den erhaltenen Ausgabedigtnach Abzug aller Kosten und Gebiih

an die Emittentin entsprechend einem zwischen datt&ntin und quirin voraussichtlich am

12. November 2012 zu schlieBenden Ubernahmeveneitgrzuleiten. Bei Anlegern in Lu

xemburg oder Osterreich, deren Depotbank (iber keinemittelbaren Zugang zu

Clearstream verflgt, erfolgen Lieferung und Abwiglg Gber die von der Depotbank beauf-

tragte Korrespondenzbank, die Uber einen solchgazyizu Clearstream verfugt.

Die Emittentin behélt sich das Recht vor, den Amggbeitraum zu verlangern oder zu ver-

kirzen. Jede Verkirzung oder Verlangerung des Asigebitraums sowie weitere Ange-

botszeitraume oder die vorzeitige Beendigung deerfiichen Angebots der Schuldve
schreibungen werden auf der Internetseite der Entitt (www.flexstrom.de/anleihe) sow
der Borse Luxemburg (www.bourse.lu) verdffentlicht.

E.4

Fur das An-
gebot wesent-
liche, auch
kollidierende
Beteiligungen

Entfallt; Es bestehen nach Informationen der Emiitebei der Emittentin keine fir das An-

gebot wesentlichen, auch kollidierenden Beteiligemg

E.7

Ausgaben, die
dem Anleger
vom Emitten-
ten in Rech-
nung gestellt
werden

Entfallt; Dem Anleger werden von der EmittentinreiKosten fiur die Ausgabe der Schu
verschreibungen in Rechnung gestellt.
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RISIKOFAKTOREN

Anleger sollten vor der Entscheidung Uber den Kauf Schuldverschreibungen der FlexStrom AG die
nachfolgenden wesentlichen Risikofaktoren und Hréggén in diesem Prospekt enthaltenen Informatio-
nen sorgfaltig lesen und berticksichtigen. Der Hin&ines oder mehrerer dieser Risiken kann, emzel

oder zusammen mit anderen Umstanden, die Geséhigfkstit von FlexStrom wesentlich beeintrachtigen
und erheblich nachteilige Auswirkungen auf die \Egens-, Finanz- und Ertragslage von FlexStrom
haben. Die gewéhlte Reihenfolge bedeutet wederAsiissage Uber die Eintrittswahrscheinlichkeit noch
Uber die Schwere bzw. die Bedeutung der einzelisiékeR. Dariiber hinaus kénnen weitere Risiken und
Aspekte von Bedeutung sein, die FlexStrom gegegwiicht bekannt sind. Der Bérsenkurs der Schuld-
verschreibungen der FlexStrom AG kdnnte aufgruredidetritts jedes dieser Risiken fallen und Anleger
koénnten ihr eingesetztes Kapital ganz oder teilevgerlieren.

Risiken im Zusammenhang mit der Geschaftstatigkeivon FlexStrom
Markt- und wettbewerbsbezogene Risiken

FlexStrom ist von der konjunkturellen Entwicklung und der allgemeinen wirtschaftlichen Lage
abhangig.

FlexStrom generiert ihren Umsatz derzeit aussclidie3n Deutschland. Die kiinftige Entwicklung der
europaischen Wirtschaft unterliegt derzeit nichenmeblichen Risiken. So besteht insbesondere in
Deutschland das Risiko einer konjunkturellen Abkinigi nach der Konjunkturerholung der vergangenen
zwei Jahre. Zudem besteht das Risiko des Auseinbrathens der Eurozone, damit etwaiger einherge-
hender Wahrungsturbulenzen und weiter ausufern@dettsserschuldung, die die européische Wirtschaft
erheblich beeintrachtigen kdonnten. Auch konntentevei Finanzmarktturbulenzen die Kreditwirtschaft
und damit auch die Realwirtschaft maflgeblich besthtigen. Aber auch ein erheblicher Anstieg der
Rohstoffpreise, zunehmende Inflation oder deflatienTendenzen aufgrund von Sparmaf3nahmen konn-
ten die europaische Wirtschaft negativ beeintrgelnti Eine negative Entwicklung der Wirtschaft in
Deutschland kénnte dazu fuhren, dass den Kunderrlexstrom nicht ausreichend Geld zur Verfigung
steht, um ihre Strom- und Gaskosten zu bezahlen dideNachfrage nach Strom und Gas generell zu-
rickgeht, da die Endverbraucher in starkerem MafRerSsparen. Ein allgemeiner Ruckgang der Nach-
frage nach Strom und Gas sowie etwaige Zahlungsieisfon Kunden aufgrund einer negativen Kon-
junktur in Deutschland konnten erheblich nachteiliguswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage von FlexStrom haben.

FlexStrom unterliegt als Wiederverkaufer fur Energie Marktpreisrisiken; insbesondere kénnten
die Einkaufspreise fur Strom und Gas schwanken odeiiber einen langeren Zeitraum signifikant
steigen, ohne dass FlexStrom in der Lage ist, dieS¢eigerungen an ihre Kunden weiterzureichen.

FlexStrom ist ein unabhangiger Anbieter von Strord Gas (beide Rohstoffe werden nachfolgend auch
unter dem OberbegriffEnergie’ zusammengefasst), die sie an Privathaushaltekieide und mittlere
Unternehmen in ganz Deutschland liefert. Schwerputds Geschafts von FlexStrom ist derzeit das
Niedrigpreissegment (so@iscount-SegmentFlexStrom ist dabei ausschlief3lich als Wieddd&aferin

von Energie tétig, die sie Uber Broker oder Endr@gler entweder aulRerboérslich (sog. OTC-Geschaft)
oder Uber die europaische Energiebdrse EEX Ubedlgi&rinkauft und anschlielRend selbst und durch
Vertriebspartner an die Kunden vertreibt. FlexStnarfligt Uber keine eigenen Anlagen zur Herstellung
von Energie.

Im Sechsmonatszeitraum zum 30. Juni 2012 machtestiombezugskosten 83,9% (Vorjahreszeitraum
bis zum 30. Juni 2011: 100%) des maf3geblichen hdaefwandes fur den Stromeinkauf und die Gas-
bezugskosten 16,1% (Vorjahreszeitraum bis zum &@. 2011: 0%) des malgeblichen Materialaufwan-
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des fir den Gaseinkauf aus, welcher wiederum 81dé%okonsolidierten Gesamtleistung ausmachten.
(Vorjahreszeitraum bis zum 30. Juni 2011: 81,4 B#§xStrom deckt derzeit nur einen Teil ihres Strom-
bedarfs Uber Termingeschafte ab, der zwischen 708690% schwankt. Den restlichen Strombedarf
deckt sie am Spotmarkt ab. Gas wird derzeit sogaschlie3lich am Spotmarkt gekauft. Die Nachfrage
nach Strom und Gas unterliegt grundsatzlich stagesonalen und wetterbedingten Schwankungen. Im
Allgemeinen existiert eine héhere Nachfrage wahmderdHerbst- und Wintermonate (Oktober bis Méarz),
wahrend in den Monaten April bis September die Nage geringer ist. Diese saisonalen Schwankungen
kénnen jedoch bei ungewdhnlich warmen Wetterperidapw. wahrend der Herbst- und Wintermonate
die Energiepreise negativ beeinflussen. Da die Magise fiir Strom und Gas regelmalig starken
Schwankungen unterworfen sind, ist FlexStrom insbdsre bei der Beschaffung von Energie, aber auch
dem Wiederverkauf, erheblichen Marktpreisrisikesgasetzt. Dies gilt insbesondere im Hinblick auf
kurzfristige Bedarfsspitzen sowie im Hinblick aéhberfristige Vertrage mit Kunden, die es FlexStrom
nicht erméglichen, ihre Tarife anzupassen. Weitemgvative Finanzinstrumente, um sich beim Einkauf
von Energie am Spotmarkt und fir die Abnahmeveetrégt Kunden gegen Preisrisiken abzusichern,
schlie3t FlexStrom nicht ab. Es besteht somit dak® dass trotz des Einsatzes spezifischer Vagab
fur den Einkauf von Energie und der intensiven Waahung von Veranderungen auf den Energiemark-
ten sowie laufender Sensitivitatsanalysen Positionestehen oder entstehen, die erheblich nacleeilig
Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Edlage von FlexStrom haben kénnen.

FlexStrom unterliegt Risiken aus Termingeschaften.

Die FlexStrom-Gruppe deckt gegenwartig einen eiblebh Teil ihres Strombedarfs tiber Termingeschéf-
te (auch Futurekontrakte genannt) ab und plantmiéslfristig auch zur Deckung des GasbedarfsnBei
Einsatz von Termingeschéften besteht das Risikes Hai bestimmten Bewegungen des Preises der abge-
sicherten Energie von sog. Margin-Calls Gebrauchagdt wird, die dazu fuhren, dass FlexStrom kurz-
fristig weitere Barmittel zur Verrechnung des jeligein Termingeschafts aufbringen muss. Ferner sehen
Vertrage der Emittentin mit Stromlieferanten vaasd der Stromlieferant von der Emittentin die Gewah
rung von Sicherheiten verlangen kann, um die Erfiglder Verpflichtungen aus dem Liefervertrag si-
cherzustellen. Sollte die FlexStrom-Gruppe kurtiffigusétzliche Barmittel fur Margin Calls aufbramy
mussen oder sollten Lieferanten die Hinterlegung Barmitteln als Sicherheit verlangen, kénnte dies
Liquiditatsengpassen bei der Emittentin fihren.sDiénnte erheblich nachteilige Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von FlexStrabeh.

FlexStrom ist einem intensiven Wettbewerb im deutden Energieliefermarkt ausgesetzt. Es besteht
das Risiko, dass sich FlexStrom im Wettbewerb nichbehaupten und nicht hinreichend gegentber
ihren Wettbewerbern durchsetzen kann.

Der deutsche Energieliefermarkt befindet sich sgitigen Jahren im Umbruch. Neben den etablierten
Uberregionalen Energieversorgern E.ON, RWE, EnBWf athttenfall und den lokalen und regionalen
Stadtwerken hat sich mit der Liberalisierung degtstehen und europdischen Energiemarktes ein neues
Segment von Discount-Anbietern etabliert. Zudemt gib eine Reihe von Spezialanbietern, die bei-
spielsweise ausschlieRRlich Okostrom oder Stromeanzelnen erneuerbaren Energiequellen vertreiben.
Nach Einschatzung der Emittentin ist angesichtshilgner noch geringen Wechselzahlen von Kunden
insbesondere der Markt fur Discount-Anbieter deraech in einer Wachstumsphase. Bereits jetztdst d
Wettbewerb unter den Energieanbietern vergleichsavbbch und die Emittentin erwartet aufgrund der
weiter fortschreitenden Professionalisierung inehdsre in der Discounterbranche einen sich weéer v
scharfenden Wettbewerb. Dies kann auch durch dektMatritt auslandischer Energieversorger und das
Wiedererstarken von lokalen und regionalen Anbietérispielsweise Stadtwerken geschehen. Dieser
Wettbewerb kdnnte zu einem erheblichen Preisdriickdfe von FlexStrom angebotenen Energieliefe-
rungen fuhren. Anders als bei den meisten andetger@®gibt es bei Strom und Gas - von dem Segment
des Okostroms bzw. Okogases abgesehen - keinet@@siatiterschiede, so dass die Endnutzer in der Re-
gel ausschlie3lich nach dem Preis kaufen. Auch t&der Markteintritt neuer Wettbewerber oder der
Ausbau des Angebots bestehender Wettbewerber emednhéhten Angebot im Markt und dadurch zu
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einem Preis- oder Margenverfall fihren oder zu regexringeren als der von der Emittentin erwarteten
Nachfrage nach den Energielieferungen von FlexSwatheinem Verlust von Marktanteilen fuhren. Es
ist daher nicht sichergestellt, dass sich FlexStimriviarkt und insbesondere in einem intensivereritWe
bewerb durchsetzen kann. Sollte es FlexStrom gielgen, sich im Wettbewerb zu behaupten oder sich
hinreichend gegeniber ihren Wetthewerbern abzusetdante dies erheblich nachteilige Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage vor$ti®m haben.

Wettbewerber mit gréReren finanziellen und organiséorischen Ressourcen oder langerer Prasenz
am deutschen Markt kdnnten Marktanteile gewinnen.

FlexStrom ist erst seit dem Jahr 2004 im deuts@teommarkt und erst seit dem Jahr 2010 auf dem
deutschen Gasmarkt téatig und noch ein vergleichsanideiner Marktteilnehmer. FlexStrom steht inralle
Bereichen ihrer Geschaftstatigkeit unterschiedlicki¢ettbewerbern gegeniber. Hierzu gehéren sowohl
grol3e, etablierte Energieversorger wie E.ON, RWEBW oder Vattenfall als auch deren als kleinere
Discount- und Spezialanbieter tatigen Tochtergsskediften oder lokale bzw. regionale StadtwerkeleVie
der Wetthewerber von FlexStrom verfligen Uber gingére Prasenz am Markt, erheblich gréRRere finan-
zielle Mittel bzw. bessere Finanzierungsmdoglichdeitiiber grof3ere organisatorischen Ressourcem eine
gréRBeren Marktanteil, eine grof3ere Angebotsvietidir umgekehrt, aufgrund einer hgheren Spezialisie
rung, Uber zielgruppenspezifischere Angebote odeer Gandere Wettbewerbsvorteile gegeniiber
FlexStrom (wie beispielsweise den Ruckgriff auf x@meigene Erzeugungskapazitaten). Der intensive
Wettbewerb, dem FlexStrom ausgesetzt ist, kdnntéukunft ein Sinken der Energiepreise zur Folge
haben. Zudem koénnten, insbesondere auch durchidg@rfusammenschlisse oder Kooperationen ein-
zelner Wettbewerber, sowie durch den Markteintsittiterer auslandischer Wettbewerber, neue grofRe
Wettbewerber entstehen und die Wettbewerbsinténeéiier zunehmen. Der Eintritt eines oder mehrerer
dieser Faktoren kdnnte zu einem erheblichen VevlastMarktanteilen von FlexStrom fiihren und erheb-
lich nachteilige Auswirkungen auf ihre VermdgerSnanz- und Ertragslage haben.

Unternehmensbezogene Risikofaktoren

FlexStrom ist bei der Planung ihres zukinftigen Enggiebedarfs auf Wachstums- und Kundent-
wicklungsprognosen angewiesen und kdnnte erheblicheSchaden erleiden, wenn sie aufgrund fal-
scher Prognosen zu wenig oder zuviel Energie zu uingstigen Marktpreisen einkauft.

FlexStrom deckt gegenwartig einen erheblichen Tedés Strombedarfs iber Termingeschafte ab und
plant dies mittelfristig auch zur Deckung des Gdsits. Diese Termingeschéfte werden tblicherweise i
einem Zeitraum von zwei bis drei Jahren vor denemtigchen Liefertermin begonnen. Da, insbesondere
im Hinblick auf das bisherige und weiter geplant&rle Wachstum der FlexStrom-Gruppe, zu diesem
Zeitpunkt noch nicht absehbar ist, wie viel Enerdjie FlexStrom-Gruppe zu einem bestimmten, in der
Zukunft liegenden Termin bendtigt, ist sie fur @ieckung ihres zukunftigen Energiebedarfs insbesonde
re auf Prognosen ihrer Geschaftsfilhrung sowie eingjtarbeiter im Einkauf angewiesen. Diese Prog-
nosen, insbesondere hinsichtlich der weiteren Etdwng der Anzahl der Kunden sowie des zukiinftigen
Energiebedarfs (sogenannter Einspeisefahrplan)emeauf der Grundlage der Mehrjahresplanung der
FlexStrom-Gruppe, anhand der Bedarfsmengen eigémeden in vergangenen Geschéftsjahren, anhand
von durch Dritten zur Verfigung gestellten Datamhand von Jahresverbrauchsprognosen sowie anhand
von Standardlastprofilen gebildet. Letztere spiegitn monatlichen Durchschnittsenergieverbrauch ei-
nes Kunden im Viertelstundentakt. Es besteht dak®idass FlexStrom entweder den zukilnftigen E-
nergiebedarf unterschéatzt oder diesen nur zu hiHereisen erwerben kann als in ihrer Kalkulation vo
gesehen und die héheren Preise nicht an ihre Kuweéarreichen kann. Zudem kdénnte sich ein tatsach-
licher Energiebedarf, der den prognostizierten febedarf wesentlich unter- bzw. Uberschreitet, bei
unginstiger Marktentwicklung nachteilig auf die uiditat von FlexStrom auswirken, etwa indem tber-
schussig eingekaufte Energie nur zu einem deutlitler dem urspriinglich von FlexStrom gezahlten
Kaufpreis an Dritte weiterveraul3ert werden kongiee derartige Fehlallokation von Mitteln beim Ein-
kauf von Energie wirde die Liquiditat von FlexStromchteilig beeintrdchtigen und kénnte zu Liquidi-

21



tatsengpassen fihren. Da FlexStrom gegenwartig éiberim Vergleich zum Umsatz geringe Liquiditat
verfugt, kdnnten sich Liquiditdtsengpasse erhehtiabhteilig auf die Vermodgens-, Finanz- und Ertrags
lage von FlexStrom auswirken.

Wenn die von FlexStrom erstellten Liefer- bzw. Beisefahrplane fur den tatséchlichen Energiebedarf
ihrer Kunden in groRem Umfang und auf langere dbir- bzw. unterschreiten und ein Pflichtverstol3
der FlexStrom von der Bundesnetzagentur festgestetl, sind zudem die Ubertragungsnetzbetreiber
berechtigt, den jeweiligen Bilanzkreisvertrag, aufgl dessen alle tatsachlichen Einspeisungen utid En
nahmen von Strom innerhalb von bestimmten Regetteiisaldiert werden und die eine Voraussetzung
fur die Lieferung von Strom an Kunden der FlexStigitden, zu kiindigen.

Jedes der vorstehenden Risiken kann fir sich wstikgondere beim Zusammentreffen mit einem ande-
ren der oben dargestellten Risiken erheblich nidid@eAuswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der FlexStrom haben.

FlexStrom ist von den allgemeinen rechtlichen Rahnmbedingungen des deutschen und europai-
schen Energiemarktes abhéngig. Anderungen des regubrischen Rahmens konnten sich erheblich
nachteilig auf FlexStrom auswirken.

Die Téatigkeit von FlexStrom wird durch eine Vieltatationaler und européischer Regelungen im Be-
reich des Energierechts und anderer Rechtsberbatiaflusst. Mal3geblich sind dabei insbesondere die
Vorgaben des EnWG (Energiewirtschaftsgesetz), deonmZV (Stromnetzzugangsverordnung), der
StromNEV (Stromnetzentgeltverordnung), der GasNZA¥agnetzzugangsverordnung), der GasNEV
(Gasnetzentgeltverordnung). Dariiber hinaus konfiteflexStrom nachteilige Anderungen anderer auf
sie anwendbarer gesetzlicher Bestimmungen einemgehdiBhen Einfluss auf die rechtliche Ausgestal-
tung der Geschéftsbereiche von FlexStrom und sadfiden wirtschaftlichen Unternehmenserfolg von
FlexStrom haben. So besteht z.B. das Risiko, das$Sfom erhéhte Transparenz- und Berichtspflichten
an Behdrden erfillen und interne Strukturen aufdruon MalRnahmen des Gesetzgebers umstellen muss.
Ferner kdnnte FlexStrom neue Vorgaben der Bundesgentur, z.B an die fiir die Ubermittlung von
Kundendaten zu verwendenden Datenverarbeitungstermandglicherweise nur mit erheblichem Zeit-
und Kostenaufwand umsetzen, der die Liquiditat ##exStrom nachteilig beeinflussen kénnte. Ferner
kénnte FlexStrom nicht in der Lage sein, den ausen@der verscharfter Regulierung resultierenden
Aufwand an ihre Kunden weiterzugeben. SchlieRliéinrke auch die Anderung des rechtlichen Rah-
mens, der vorrangig Vertragsparteien der FlexStoemnifft, wie bspw. die Netzbetreiber und Broker, i
der Vertragsabwicklung zu einem erhdhten zeitliched finanziellen Aufwand bei FlexStrom fiihren,
der ebenfalls nicht an die Kunden weitergeleitetdea kann.

Neben den Risiken, die aus verscharften bzw. uméeiteren Transparenz- und Informationspflichten
resultieren kdnnen, bergen aber auch BestrebungreBudopéaischen Union zur Férderung der Energieef-
fizienz Risiken, die sich nachteilig auf die Gedtstatigkeit von FlexStrom auswirken kénnten. So ha
die Européaische Kommission im Juni 2011 einen Mdesy fur eine Richtlinie zur Energieeffizienz ver-
offentlicht, demzufolge die Mitgliedsstaaten gebalsind, das Ziel der EU bis 2020 20% des Primar-
energieverbrauchs einzusparen, durch geeignete ahtaflen zu erreichen. Hierzu zahlt auch die Ver-
pflichtung aller EnergieeinzelhandelsunternehmerSimme der Richtlinie, 1,5% ihres im vorangegange-
nen Jahr realisierten Energieabsatzvolumens eiareispDer Gesetzgebungsprozess ist noch nicht abge-
schlossen, so dass nicht absehbar ist, ob und jeenvelche Risiken sich auch aus dieser Regulierung
fur FlexStrom ergeben konnten.

Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Faktoremk& erheblich nachteilige Auswirkungen auf die-Ver
mogens-, Finanz- und Ertragslage von FlexStromrhabe
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FlexStrom ist in erheblichem MaRe von den Strom- uth Gasnetzbetreibern und den entsprechen-
den Durchleitungstarifen abhangig.

FlexStrom ist ausschlieRlich als Wiederverkaufeon Energie tatig, die sie Uber Handler entweder au
Rerborslich (sog. OTC-Geschéft) oder Uber die éisospe Energiebdrse EEX einkauft und anschlie3end
an Privathaushalte und kleine und mittlere Untemmerinin ganz Deutschland vertreibt. FlexStrom verfiig
weder Uber eigene Anlagen zur Herstellung von Heargch verfigt FlexStrom Uber ein eigenes Strom-
oder Gasnetz und ist daher auf die Zusammenarkeiten grolRen Netzbetreibern angewiesen. Die
Betreiber der Strom- und Gasnetze in Deutschland sechtlich verpflichtet, Energieanbietern wie
FlexStrom uneingeschrankten und diskriminierungsfréNetzzugang zu erméglichen und FlexStrom hat
einen Anspruch auf Abschluss von Durchleitungségen mit den Strom- und Gasnetzbetreibern. Die
Anschlussverpflichtung der Stromibertragungsnetelimtr insbesondere auch im Hinblick auf Offshore-
Windparks und der damit verbundenen InvestitiomeMilliardenhdhe, hat eine 6ffentliche Diskussion
Uber die rechtlichen und finanziellen KonsequendenAnschlussverpflichtung eingeleitet. Es kann da-
her nicht ausgeschlossen werden, dass der GesetzgelErreichung der erklarten deutschen Klimaziel
fur das Jahr 2020, woftur der Ausbau von StromUaguingsnetzen erforderlich ist, diese Verpflichtung
zukunftig einschrankt oder modifiziert. Ferner siid Betreiber von Strom- oder Gasnetzen unter gfewi
sen Voraussetzungen, etwa wenn FlexStrom in besgémnuUmfang mit Zahlungsverpflichtungen in
Verzug geréat, berechtigt, bestehende Durchleituerisige zu kiindigen. Die Berechnung der jeweils von
FlexStrom zu zahlenden Entgelte erfolgt durch di¢r&@ber von Strom- oder Gasnetzen aufgrund eines
von der Bundesnetzagentur vorgegebenen elektramis@atenabtauschs. Nach der Erfahrung von
FlexStrom kann es im Einzelfall zu Fehlern im Alimegngssystem kommen. Insbesondere kleinere,
kommunale Verteilnetzbetreiber, die im Zuge der ddetnunalisierung den zuvor ausgelagerten Betrieb
des Energienetzes wieder selbst ibernehmen, verftgeh der Einschatzung von FlexStrom nicht tber
vertiefte Kenntnisse im Umgang mit dem elektrongstibrechnungssystem. Es kdnnte somit zu Ausei-
nandersetzungen tber die Hohe der jeweils von EewxSzu zahlenden Nutzungsentgelte kommen, auf-
grund derer gegebenenfalls ein oder mehrere Befredten jeweiligen Durchleitungsvertrag mit
FlexStrom kiindigen. In diesem Falle kdnnte Flex@tims zum Abschluss eines neuen Vertrages oder
der Wiederherstellung des Netzzugangs im Wege ditissbrauchsverfahrens Kunden nicht mit Strom
beliefern und ware zu Ersatzleistungen verpflichfetdem kdnnte die Berichterstattung Gber derartige
Kindigungen die Reputation von FlexStrom nachtdibginflussen. Diese Faktoren kénnten einzeln oder
zusammengenommen erheblich nachteilige Auswirkuraggrdie Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
von FlexStrom haben.

Des Weiteren ist gerade FlexStrom als Discount-@taiin erheblichem MalRe von den Netzdurchlei-
tungstarifen der Strom- oder Gasnetzbetreiber afipauch diese Netzentgelte sind zugunsten des
Wettbewerbs auf dem Energiemarkt gesetzlich getrelyelch Schatzungen einer aktuellen Studie (AT
Kearney, September 2011) betragen diese gesefelitgelegten und damit nicht von FlexStrom beein-
flussbaren Netzentgelte rund 25% des Endkundemsieliss kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich
die entsprechenden gesetzlichen Rahmenbedingumgiarréund die Durchleitung von Energie, auch
unabhé&ngig von einer Anderung der rechtlichen Rafv@gingungen, erheblich teurer wird als dies ge-
genwartig der Fall ist. Dies hétte erheblich naidijge Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage von FlexStrom und kénnte den Fortbdstan FlexStrom gefahrden.

FlexStrom ist von der Leistungsféahigkeit der techréchen Infrastruktur abhangig.

Die Fahigkeit von FlexStrom, ihr Geschéft erfolgtezu betreiben, hangt in hohem Mal3e von der Leis-
tungsfahigkeit der technischen Infrastruktur abf Seiten der Netzbetreiber kann es zu Netzausfallen
oder Serviceproblemen kommen, etwa aufgrund lokadir globaler Systemfehler oder aufgrund von
Unerfahrenheit neu gegriindeter Netzbetriebsgebalftem oder von Stadtwerken. Strom- und Gasleitun-
gen sind in Deutschland Gberwiegend in kommunaberdi die wiederum Konzessionen fiir die Nutzung
der Leitungen an Energieversorger oder Netzbetreibegeben. Die Laufzeit fur diese Art von privat-

rechtlichen Vertragen tber die Nutzung und deniBetvon Leitungen, die zu einem Energienetz der
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allgemeinen Versorgung gehoren, betragt nach 8bt6 2S. 1 EnWG hdchstens 20 Jahre. Im Energiebe-
reich laufen bis 2015/2016 die Mehrzahl der Stromd Gaskonzessionsvertrdge aus. In dem Falle, dass
im Rahmen der Neuvergabe von Konzessionen dieseagegriindete, kommunale Netzbetriebsgesell-
schaften oder Stadtwerke vergeben werden, museea dich mit den jeweiligen Aufgaben und gesetzli-
chen Anforderungen erst vertraut machen und dabgt slie Fehleranfalligkeit beim Betrieb des jewei
ligen Netzes. Diese Faktoren kénnen zu abnehmeéxdiaung der Leistungen von FlexStrom und ver-
minderten Einnahmen fihren und den Ruf von FlexStbeeintrachtigen, woraus sich wiederum erheb-
lich nachteilige Auswirkungen auf die Vermégensnafz- und Ertragslage von FlexStrom ergeben kdn-
nen.

Das Geschaftsmodell von FlexStrom als Discount-Andiier von Strom und Gas ist derzeit wegen
der hohen Wechselbereitschaft stark von der Gewinmg neuer Kunden abhéngig und kdnnte sich
mittel- bis langfristig nicht als nachhaltig profitabel erweisen und den Fortbestand der FlexStrom-
Gruppe in Frage stellen.

Das Geschéaftsmodell der Discount-Anbieter fir Stramd Gas besteht erst seit der Liberalisierung der
Energiemarkte vor wenigen Jahren. Nach Auffassiumger Marktbeobachter (AT Kearney, September
2011) kénnen die meisten Discount-Anbieter nur deluprofitabel agieren, dass sie permanent neue
Kunden gewinnen und es ist nach Ansicht dieser Madbachter nicht sichergestellt, dass dieses Ge-
schaftsmodell mittel- bis langfristig profitabeltiieben werden kann. Dariber hinaus verzeichnet die
FlexStrom-Gruppe hohe sogenannte churn-ratesdiehQuote der Kunden der FlexStrom-Gruppe, die
zu anderen Anbietern wechseln. So konnte die RlerSGruppe im Geschéftsjahr 2011 zwar rund
370.000 Neukunden gewinnen (zum 30. Juni 2012 W&&000 Neukunden), verlor aber im selben Zeit-
raum auch rund 240.000 Bestandskunden (zum 30201413 rund 78.000 Bestandskunden). Insbesonde-
re ist es daher moglich, dass die stetige GewinmangNeukunden nachlasst und dadurch ein Riickgang
der Kundenzahlen eintritt. So konnte FlexStrom @ém @rsten drei Quartalen des Jahres 2012 das Kun-
denwachstum der Vorjahre nicht erreichen. Nach 2dhgen einer aktuellen Studie (AT Kearney, Sep-
tember 2011) betragen die gesetzlich festgelegtdrdamit nicht von FlexStrom beeinflussbaren Steuer
und Abgaben bei Niedrigpreisangeboten lber 50%kEahekundenpreises; zusammen mit den ebenfalls
zu zahlenden Netzentgelten sind nach Schatzungadgenannten Studie rund 75% des Endkundenprei-
ses nicht von den Discount-Anbietern beeinflussBatbst bei geringen Strombezugskosten (Kosten fiir
den Einkauf) verbleibt damit nach der zitierten Mstudie keine bzw. nur eine negative Rohmargeeohn
dass die Kosten firr den Vertrieb und die Verwaltdabei bereits beriicksichtigt waren. Werden der nur
einmalig an den Kunden zu zahlende Bonus bzw.rdi@dlen Niedrigpreisangeboten vereinbarte Vor-
auskasse oder Kaution abgezogen, besteht nachrdehriissen der Studien der tatsachliche Preistortei
im Arbeits- und Grundpreis der Discount-Anbieteggeiiber der Grundversorgung der etablierten Ener-
gieversorger lediglich in Héhe von rund 10%.

Aufgrund des hohen Wettbewerbs im Discount-SegrdeatEnergiemarktes sind die Mdglichkeiten von
FlexStrom, die Kosten bestehender Vertradge mit End&n zu erhéhen, begrenzt. Sobald somit eine Sat-
tigung des Marktes wechselwilliger Stromkunden iehteist und das Wachstum des Umsatzes von
FlexStrom nicht mehr allein durch den Zuwachs ankdeden getrieben wird, besteht das Risiko, dass
sich das bisherige Geschaftsmodell entgegen demléki Erwartungen der Emittentin als nicht profita
bel erweist und die Emittentin das Geschaftsmaaleth nicht erfolgreich anpassen kann. Dies héatte er
heblich nachteilige Auswirkungen auf die VermdgeR$ranz- und Ertragslage und kdnnte den weiteren
Fortbestand von FlexStrom geféahrden.

FlexStrom kénnte nicht in der Lage sein, gewonnenleukunden mittel- bis langfristig an sich zu
binden.

Die Wechselbereitschaft der Kunden ist von grof3elevnz fur den wirtschaftlichen Erfolg und die
Wachstumsstrategie der FlexStrom-Gruppe. Da dex gherwiegende Teil der Bevélkerung in Deutsch-
land derzeit durch die gro3en Energieversorgeresalid Stadtwerke und regionalen Versorger mit Ener-
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gie versorgt wird, kann die Emittentin im Wesetitka nur durch den Wechsel aus bestehenden Liefer-
vertragsverhaltnissen anderer Anbieter neue Kuffidesich gewinnen. Die Bereitschaft zu einem (erst-
maligen) Wechsel des Stromversorgers wird nachchitzung der Emittentin vorrangig von den ange-
botenen Preisen fur den jeweiligen Tarif beeinfluBses begrenzt die Fahigkeit von FlexStrom, nach-
traglich die Preise zu erhéhen oder ansonsten diragsbedingungen nachtraglich zum Nachteil ihrer
Kunden zu veréandern. Da Kunden von FlexStrom zudemangig an der Hohe des jeweiligen von ihnen
an die FlexStrom-Gruppe zu zahlenden Entgeltsessiert sind, beschrankt dies die Moglichkeiten von
FlexStrom, Kunden durch andere Anreize als die Hidég Entgelts fur die Liefervertrage mittel- bis
langfristig an sich zu binden. So konnte FlexStiine Anzahl von Kunden, die rund die Halfte der im
Jahr 2011 neugewonnenen Kunden ausmacht, nichtlarbimden und verlor diese wieder an Wettbe-
werber. Selbst wenn ein Teil dieser Kunden zu eispéteren Zeitpunkt erneut zu FlexStrom wechseln
sollte, ist nicht sichergestellt, dass diese Kunaieht wiederum einen Anbieterwechsel vollziehen.

Zudem ist nach Einschatzung der Emittentin ein g@wonnener Kunde erst ab einer gewissen Mindest-
vertragsdauer fur FlexStrom profitabel. Insbesoader Discountpreis-Segment kann FlexStrom, abhan-
gig von der jeweiligen Tarifausgestaltung, ersdam zweiten Jahr der Laufzeit des Liefervertragks o
zu einem spéteren Zeitpunkt Gewinn aus der jevegiligundenbeziehung erwirtschaften. Auch bei Oko-
strom und Okogas ist eine gewisse Laufzeit derdrigfitrage erforderlich, damit FlexStrom Gewinne
erwirtschaften kann. Die mittel- bis langfristigaitdenbindung ist damit fur die Emittentin von Ulberr
gender Bedeutung fiir den Erfolg bzw. MisserfolgghGeschaftsmodells. Die Wechselbereitschaft wird
zudem noch von weiteren Faktoren, die nicht odetindirekt von FlexStrom beeinflusst werden kdnnen,
wie etwa Reputationsverlusten, beeinflusst. Nenmerte und unerwartete Kundenverluste, verursacht
durch eine hohe Wechselbereitschaft der Kundererhae direkte Auswirkung auf den operativen Un-
ternehmenserfolg von FlexStrom.

Sollten die von der FlexStrom-Gruppe durchgefuhN&f3nahmen zur Kundenbindung nicht erfolgreich
sein oder die Wechselbereitschaft der Stromkundsgeisamt stagnieren oder abnehmen bzw. die Wech-
selbereitschaft der bestehenden Kunden von FlexSiteigen, konnte dies zu einem erheblichen Verlust
von Marktanteilen der FlexStrom filhren und folglietheblich nachteilige Auswirkungen auf ihre Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage haben.

Die Mehrmarkenstrategie von FlexStrom kénnte sich B nicht erfolgreich erweisen und das da-
durch erhoffte Wachstum im Geschéaft mit Neukunden knnte ausbleiben.

Strom und Gas werden von FlexStrom unter verschexdéarken bzw. durch verschiedene Tochterge-
sellschaften vertrieben und die Emittentin plargjtere Marken einzufiihren und somit die angebotenen
Strom- und Gastarife weiter zu diversifizieren. @ FlexStrom vertriebene Energie sich nicht von de
von Wettbewerbern vertriebenen Energie qualitathtetscheidet, anders als es beispielsweise bei
Verbrauchsgiitern oder Dienstleistungen der Falkistnte die immer weiter ausdifferenzierte Vermark
tung nicht den erwiinschten Zuwachs an Kunden ggéninim Gegenteil kdnnte die Etablierung weiterer
Marken dazu fuhren, die Kernkompetenz von FlexStatsnAnbieterin von niedrigpreisigem Strom und
Gas in der Marktwahrnehmung zu verwassern und sorsifesamt unattraktiver zu machen. Zudem
kénnte die Gewinnung von Neukunden durch die Etalnig von weiteren, héherpreisigen Marken, nicht
gelingen und das geplante Wachstum ausbleiben, ldieo zur Etablierung weiterer Marken erforderli-
che Aufwand bereits von FlexStrom geleistet wuidies wiirde nachteilige Auswirkungen auf die Ver-
mdogens-, Finanz- und Ertragslage der FlexStrom-@rdyaben.

FlexStrom kdnnte verpflichtet sein, umfangreiche Bouszahlungen an ihre Kunden leisten zu mus-
sen.

FlexStrom verwendete in ihren Allgemeinen Geschéfiingungen GGB®) fur Liefervertrage von
Strom und Gas eine Klausel, wonach eine Vermindedes von einem Neukunden zu zahlenden Ent-
gelts (sogenannteBpnus’) an eine gewisse Mindestlaufzeit der Vertragsbleangen des Neukunden
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mit FlexStrom geknipft ist. Diese Klausel ist Gegfand zahlreicher Klagen von Kunden von
FlexStrom, die zum Teil auch von Verbraucherverleginseitens der Klager unterstutzt und in den Me-
dien ausfuhrlich dokumentiert werden, in denen Kamdon FlexStrom die Wirksamkeit der Klausel an-
greifen. In zwei Fallen wurde von den jeweiligerafiérn Revision zum Bundesgerichtshof erhoben. Die
Emittentin kénnte in einer Vielzahl der laufendeerfdahren oder in obergerichtlichen bzw. hdchstacht
lichen Verfahren unterliegen oder aufgrund der tiega Publizitat der Gerichtsverfahren verbundeh mi
negativen Bewertungen in den fir die Vertriebsatiiten von FlexStrom wesentlichen Internetver-
gleichsportalen gezwungen sein, anzuerkennende &8ati an Kunden auszuzahlen, die den Lieferver-
trag zum Ablauf der Mindestlaufzeit gekiindigt habendiesem Falle ware die Emittentin gezwungen,
entsprechende Ruckzahlungen an Kunden leisten asanjidie die dafir gebildeten Rickstellungen -
bersteigen kénnten. Zudem kdnnten die Akquise veakiinden sowie die Erhaltung von Bestandskun-
den durch den offentlichkeitswirksamen Streit ure diGB von FlexStrom wesentlich beeintrachtigt
werden. Dariiber hinaus kénnten Anderungen odeeweeeile der AGB von FlexStrom erfolgreich ge-
richtlich angegriffen werden und weitere Rickzalgswerpflichtungen, Kundenverluste oder weiteren
Reputationsschaden zur Folge haben. Jede erfdigréieltendmachung von Rickzahlungsanspriichen
gegeniber FlexStrom oder die 6ffentlichkeitswirksaBeeintrachtigung der Darstellung von FlexStrom
als kundenfreundlicher Strom- und Gasvertrieb kérarheblich nachteilige Auswirkungen auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage von FlexStromrhabe

Wettbewerbsvorteile durch die Weiterentwicklung derangebotenen Tarife kénnten nur von kurzer
Dauer sein.

Anders als bei Verbrauchsgiitern oder Dienstleistangterscheiden sich der von FlexStrom vertriebene
Strom bzw. das Gas qualitativ nicht von denen vagttidéwerbern von FlexStrom. Zur Unterscheidung

gegeniiber Wettbewerbern ist FlexStrom somit wesbnduf die Vermarktung und Ausgestaltung der

von ihr vertriebenen Tarife angewiesen. Damit ighzeinen die Anzahl an Neuerungen, die FlexStrom
zur Abgrenzung von ihren Wettbewerbern einfiihrennkagegeniiber anderen Markten begrenzt. Zum
anderen konnen Anderungen in der Tarifgestaltuny MexStrom von ihren Wettbewerbern in einem

geringen Zeitraum Gbernommen werden. Somit konRterStrom nur geringe Vorteile aus der Weiter-

entwicklung der angebotenen Tarife zukommen, déendit der Umsetzung der Entwicklung verbunde-

nen Kosten Ubersteigen. Dies koénnte sich nachtailigdie Vermégens-, Finanz- und Ertragslage von
FlexStrom auswirken.

FlexStrom ist von einzelnen Vertriebspartnern abhagig.

Einen Schwerpunkt des Vertriebs der FlexStrom-Geupifdet die Nutzung von Preisvergleichsportalen
im Internet durch die FlexStrom-Gruppe. Verschied&ienstleister (wie z.B. Tarifvergleich, Toptarif,
Preisvergleich, wer-ist-billiger.de, my Strom) leé#itren Internetseiten, auf denen ein Verbraucher ode
Unternehmen anhand gewisser eigener Angaben wig @ém Jahresverbrauch an Energie und seinem
Wohnort bzw. Sitz eine tabellarische, nach dem Aotgpreis geordnete Ubersicht tiber die verschiede-
nen Angebote zur Belieferung mit Strom und Gasestégien Energievertriebsunternehmen erhalten, die
aufgrund vertraglicher Vereinbarung mit dem Beteeibles Vergleichsportals in die Ubersicht aufge-
nommen sind. Die Mehrzahl der Anbieter der Interemgleichsportale bieten neben dieser Auflistung
Uber die von den teilnehmenden Strom- und Gasebdn angebotenen Tarife auch die Vermittiung des
Abschlusses von Liefervertragen zwischen den Stuomd- Gasanbietern und den Verbraucher bzw. Un-
ternehmen an. FlexStrom hat mit sechs solcher ¥ietigportale, die FlexStrom listen, Vereinbarungen
Uber Provisionszahlungen im Falle der Vermittluog Weukunden abgeschlossen.

Einzelne dieser Vergleichsportale generieren eiadmeblichen Umsatz im Neukundengeschéaft der
FlexStrom-Gruppe. So machten die Uber den grofdsedVergleichsportalanbieter erzielten Umséatze
im abgelaufenen Geschéaftsjahr rund 7% des Konzesatn®s aus. Da es in der Vergangenheit bereits
dazu kam, dass FlexStrom von einzelnen dieser Agtbigcht mehr in ihrem Portal gelistet wurde, kénn
te der Verlust eines oder mehrerer dieser Vertpiatieer oder ein signifikanter Rickgang des Gesshéaf
Uber einzelne oder mehrere dieser Vertriebspaamfgrund einer Umstrukturierung der Kriterien fiie d
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Aufnahme von Strom- und Gasanbietern, einschliefiexStrom, auf deren Vergleichsportalen zu ei-
nem erheblichen Umsatzrickgang von FlexStrom fihwexs erheblich nachteilige Auswirkungen auf
die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der FlexStiaben kdnnte.

FlexStrom bezieht den ganz Uberwiegenden Teil ihreEnergie von einigen wenigen Strom- und
Gashéandlern als Lieferanten.

Derzeit bezieht FlexStrom Energie lediglich voni @&omhéndlern und Gashéandlern als Lieferanten und
verfligt nicht Uber eigene ErzeugungskapazitatetiteB8asich die Lieferantenbeziehungen zu einem oder
mehreren dieser Lieferanten verschlechtern, kdodigeAbhéngigkeit von FlexStrom von der geringen
Anzahl der Lieferanten dazu fuhren, dass hohereafofir den Einkauf von Energie entstehen oder
FlexStrom seinen Lieferverpflichtungen gegentibend@n nicht oder nicht in vollem Umfang nach-
kommen kann. Die Beendigung der Geschéftsbeziehurgjnem oder mehreren der Lieferanten kénnte
erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Verm&geRinanz- und Ertragslage von FlexStrom haben.

FlexStrom kénnte keinen Zugang zu ausreichender Fradfinanzierung erhalten.

Die FlexStrom-Gruppe bedarf zur Umsetzung ihrer Ngaamsstrategie erheblicher Finanzierungsmittel.
FlexStrom kénnte nicht in der Lage sein, im Bedaliis Zugang zu ausreichender Fremdfinanzierung zu
angemessenen Konditionen zu erhalten. Der Eiotliétr die Verscharfung von Krisen an den internatio-
nalen Finanzmarkten koénnte die Fremdkapitalfinammie und damit die Geschéaftstatigkeit der
FlexStrom erheblich beeintrachtigen. Im Zuge dewaRikrise in den Jahren 2008 und 2009 wurde der
Zugang zu Fremdkapital erheblich erschwert. Vietedttinstitute fuhren aufgrund erhéhter Eigenkapi-
talanforderungen ihre Kreditengagements zuriick. ZBdilreichen internationalen Banken war zu beo-
bachten, dass sie ihre Engagements in Deutschtaetlezh reduzierten. Eine weitere Verscharfung der
wieder aufgeflammten Krise oder erhdhte regulatbesAnforderungen an die Eigenkapitalunterlegung
der Banken kdnnten Kreditinstitute zur Verminderiimges Risikos und damit ihrer Kreditengagements
zwingen. Dies konnte die Darlehensaufnahme fir $tien erheblich erschweren oder verteuern. Insbe-
sondere kénnten bestehende Finanzierungen von tRéex®icht verlangert werden, Anschlussfinanzie-
rungen nicht mehr erhéltlich sein oder die den fierungsvereinbarungen zugrunde liegenden Konditi-
onen erheblich verschlechtert werden. Vor allemFléxStrom tber wenige Vermdgensgegenstande des
Anlage- oder Umlaufvermdgens verfiigt, die Banken Qicherheit gewéahrt werden kénnten, kann dies
die Fremdkapitalfinanzierung erheblich erschwekies kénnte erheblich nachteilige Auswirkungen auf
die Geschaftstatigkeit von FlexStrom haben.

Die AuRenwahrnehmung der FlexStrom-Gruppe koénnte inrden Medien negativ beeinflusst werden
und Umsatzeinbuf3en bei der FlexStrom-Gruppe verursehen.

FlexStrom erwirtschaftet den Grofteil ihre Umsatzié dem Vertrieb von Energie an Privathaushalte.
Zur Gewinnung von neuen Kunden ist FlexStrom inshdere auf die positive Darstellung ihrer Produk-
te und deren Bewertung durch Vergleichsportale ddech bereits gewonnene Kunden in Internetforen
angewiesen. Eine zentrale Kategorie bei der vaitgdgiden Bewertung von Energielieferanten auf Ver-
gleichsportalen im Internet bilden dabei wenig ket Begriffe wie ,Servicequalitat* und ,Verbrau-
cherschutz”. Weiterhin bietet die FlexStrom-Grumeeschiedene Tarife an, bei denen ein gewisser An-
teil des vom Kunden an die FlexStrom-Gruppe zueradgén Entgelts an gemeinniitzige Einrichtungen,
die von den jeweiligen Kunden ausgewahlt werdemkdn gespendet wird. Einzelne oder mehrere Fi-
nanzbehorden kénnten diese Spendenzahlungen tecbteaerlich abzugsfahig anerkennen und infolge
dessen kénnten Kunden trotz entgegenstehender i®egel in den Allgemeinen Geschaftsbedingungen
der Emittentin dieser gegentber Beschwerden erhabienviederum in die Berichterstattung tber die
FlexStrom-Gruppe einflieBen kénnten und zu Ungunsten FlexStrom dargestellt werden kénnten. Zu-
dem kdnnten die Kunden den gesamten Spendenbedergdas Steuerminderungspotenzial als Scha-
densersatz von der FlexStrom-Gruppe geltend machen.

27



Ferner wurde gegen ein Vorstandsmitglied und eifsi8htsratsmitglied der Emittentin im Rahmen eines
Ermittlungsverfahrens im November 2003 wegen desmdds der sogenannten progressiven Kunden-
werbung Anklage erhoben. Das Verfahren wurde inr 2808 gegen Auflagen eingestellt. Ungeachtet
dieser Verfahrenseinstellung sind im Internet zibhre Darstellungen zu finden, die lediglich Uber d
Verfahrenserdffnung und die gegen das Vorstand$edtgind das Aufsichtsratsmitglied vorgebrachte
Anklage, nicht aber die nachfolgende Verfahrensellusg berichten.

Es besteht das Risiko, dass fur FlexStrom neg&okdagzeilen, Eintrage in vielfach genutzten Infarm
tionsquellen wie Wikipedia, Presse oder Eintragk Rigkussionsforen im Internet, insbesondere auch
durch Anschuldigungen, die sich im Nachhinein alsdh erweisen, sich negativ auf die Geschaftstatig
keit von FlexStrom auswirken. Gleichfalls kdnnteagative Bewertungen und Mitteilungen durch
Verbraucherschutzstellen sowie eine Vielzahl sgestiiir FlexStrom verdffentlichter, negativer Datst
lungen in ihrer Gesamtheit die AuBenwahrnehmungRlerStrom wesentlich negativ beeinflussen. Ein
Reputationsverlust von FlexStrom koénnte dazu fihoass FlexStrom weniger neue Kunden fir sich
gewinnen kann und bestehende Kunden nicht an sichirmlen vermag. Dies kdnnte sich erheblich
nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslvon FlexStrom auswirken.

FlexStrom ist unter Umsténden nicht in der Lage, asreichende Cashflows aus ihrem Geschéft zu
generieren, um ihre Verschuldung, einschlieB3lich deSchuldverschreibungen, bei Falligkeit zu-
rickzuzahlen oder anderen Liquiditatsbedarf zu finanzieren.

Wenn die Cashflows aus der Geschaftstatigkeit umtk@ Finanzierungsquellen nicht ausreichen, um
den Verbindlichkeiten bei Féalligkeit nachzukommedeo den Liquiditatsbedarf zu decken, muss
FlexStrom unter Umstanden:

» ihre bestehende Verschuldung, einschlie3lich daul8egerschreibungen, insgesamt oder in Tei-
len am oder vor dem Falligkeitstermin umstruktweteoder refinanzieren;

* Vermogenswerte verkaufen, um Zahlungen zur Schbkigeichung vornehmen zu kénnen;
e zusatzliche Schulden oder Eigenkapitalfinanziergingehen; oder
« auf bestimmte Mdglichkeiten verzichten, zum Beisgden Kauf von anderen Unternehmen.

FlexStrom ist unter Umstanden nicht in der Lagéghs® Refinanzierungen vorzunehmen, Vermodgens-
werte zu verkaufen oder zusétzliche Finanzierurggfizunehmen. Auferdem kann die Laufzeit ihrer
bestehenden oder zukiinftigen Verschuldungen, dia8tich der Schuldverschreibungen, ihre Fahigkeit
zur Verfolgung der einzelnen Alternativen bescheink

Wenn es FlexStrom nicht gelingt, ihren Zahlungsfleftungen in Bezug auf ihre Verschuldung, ein-
schlie3lich der Schuldverschreibungen sowie Zinlszejen bezogen auf die Schuldverschreibungen,
nachzukommen, kdnnte dies zu einer Vorfalligkeit gsveiligen Schulden und zu einer Vorfalligkeit
von Schulden aus anderen Schuldtiteln kommen, digfdlligkeits- oder Drittverzugs-Bestimmungen
enthalten. Wenn dies passiert, ist FlexStrom udtestdnden nicht in der Lage, diese Verschuldung zu
refinanzieren oder in anderer Weise abzutragers Ki@nte erheblich nachteilige Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von FlexStrabeh und schlimmstenfalls zur Insolvenz von
FlexStrom fuhren.

FlexStrom kénnte ihren Verschuldungsgrad weiter erldhen.

Die Emittentin und ihre Tochtergesellschaften kdnire der Zukunft zuséatzliche Schulden aufnehmen,
die vor den Schuldverschreibungen strukturell Viagr&daben. Die Anleihebedingungen enthalten keine
Beschrankungen hinsichtlich der Aufnahme zusatelichchulden. Wenn neue Schulden zu den bereits
bestehenden Schulden hinzukommen, kénnte sich lulas lmeschriebene, mit Fremdkapital verbundene
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erhebliche Risiko noch verstarken. Dies kdnnte lditie nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage von FlexStrom haben unlinsatstenfalls zur Insolvenz fiihren.

Infolge der geplanten Wachstumsstrategie von Flex&m kénnte die bisherige Kostenstruktur
nicht beibehalten werden und die Profitabilitat sirken oder sogar negativ werden.

Die Emittentin ist der Auffassung, im Verhaltnisiboen Wettbewerbern Uber eine schlanke Kostenstruk
tur zu verfiigen, bei der insbesondere vergleichssvgeringe Marketingkosten fir FlexStrom entstehen.
Gleichzeitig ist die Emittentin in ihrer Strategiaf das kontinuierliche Wachstum durch Gewinnungrne
er Kunden angewiesen, die zugleich eine Erh6hund-o&osten, etwa fur die Einstellung neuen Perso-
nals oder die Weiterentwicklung der von der FleaBtGruppe verwendeten Informationstechnologien
(,1T-Systemé’), mit sich bringt. Durch das angestrebte Wachsk@mnten FlexStrom erhebliche zuséatz-
liche Kosten entstehen, die nicht notwendigerwdiseh hohere Umsatze gedeckt sind. Dies wiirde sich
erheblich nachteilig auf die Vermégens-, Finana Hntragslage von FlexStrom auswirken.

Abweichungen zwischen der Unternehmensplanung unded tatsachlich eintretenden Geschéfts-
entwicklung kdnnte die FlexStrom-Gruppe nachhaltigbeeinflussen.

Die der Planung von FlexStrom zugrunde gelegtendtizmahlen und Ertrdge wie auch die unterstellten
Kostenanséatze von FlexStrom basieren weitgehendehditzungen. Diese berticksichtigen die Erwar-
tungen des Vorstands von FlexStrom zum jeweiligeitpzinkt der Aufstellung dieser Planungen. Ob die
in der Planung getroffenen Annahmen und Schéatzujegkrch tatsachlich eintreten, ist ungewiss. Es be-
steht das Risiko, dass sich die Ertragslage voxSElem auf Grund von negativen Abweichungen von in
die Planung eingegangenen Ertragserwartungen umdrteten Kostenentwicklungen nicht plangemaf
entwickelt. Ferner besteht das Risiko, dass diailithtslage von FlexStrom aufgrund von Planabwei-
chungen die unter der Anleihe falligen Zins- undpkarickzahlungen zum jeweiligen Falligkeitszeit-
punkt nur teilweise oder gar nicht zulasst. Abwaitden von der Unternehmensplanung kénnten daher
erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Verm&geRinanz- und Ertragslage von FlexStrom haben.

Aufgrund des rasanten Wachstums von FlexStrom miseedie internen Organisationsstrukturen,
insbesondere das Risikomanagement von FlexStrom, kdinuierlich weiterentwickelt werden. Sollte
dies nicht gelingen, bestiinde die Gefahr, dass drehde Rechtsverletzungen oder drohende wirt-
schaftliche Schaden nicht rechtzeitig identifiziertund vermieden werden kénnten.

Die Emittentin praktiziert ein Risikomanagement flie FlexStrom-Gruppe, welches der nachhaltigen
Sicherung des Bestands von FlexStrom und ihres ¥tacts dient und darauf ausgerichtet ist, unange-
messene rechtliche und tatsachliche Risiken reitigizai erkennen, sie zu steuern und sie soweit wie
moglich zu vermeiden. FlexStrom, ein nicht-borseimmtes Unternehmen, ist allerdings in den vergan-
genen Jahren stark gewachsen, womit eine erhelilielastung der internen Organisationsstrukturen der
FlexStrom einherging. Es kann daher nicht ausgessbh werden, dass sich das derzeitige Risikomana-
gementsystem, vor allem die Uberwachung der Pugid-Bedarfsentwicklung, als unzureichend erweist
und Licken bzw. Méangel im Risikomanagementsysteramt erkennbar werden. Es ist dabei unsicher,
ob es gelingt, im Zusammenhang mit dem geplantdaterg@ Wachstum das Risikomanagementsystem
angemessen auszubauen. Es besteht auch in Zuken@ethhr, dass ein weiteres rasches Wachstum die
internen Organisationsstrukturen der Emittentinrfilsdert. Des Weiteren besteht das Risiko, dadg tro
laufender Uberwachung der internen Limitvorgabetalieiter im Rahmen der Deckung des Energiebe-
darfs der FlexStrom-Gruppe, insbesondere bei destibss von Terminkontrakten, bewusst oder un-
bewusst riskante Positionen eingehen, die nicht nabét rechtzeitig erkannt werden. Sollten dieriérg
fenen Malinahmen des Risikomanagements unzureig®ngdangestrebte Verbesserungen scheitern o-
der sollte es zu einer verspéateten oder mangefhblitesetzung des Risikomanagements kommen, kénnte
dies mdglicherweise zur Folge haben, dass das Mamagt der Emittentin Risiken und Fehlentwicklun-
gen nicht oder zu spéat erkennt, was erheblich edigg Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage von FlexStrom haben kdnnte. Fernerebesias Risiko, dass die Liquiditatslage von
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FlexStrom aufgrund von Planabweichungen die unemtdbensvereinbarungen falligen Zins- und Kapi-
talrickzahlungen zum jeweiligen Falligkeitszeitpumur teilweise oder gar nicht zuldsst. Sollte es
FlexStrom nicht gelingen, im Rahmen ihres Risikoaggmentsystems die bestehenden Risiken, Trends
und Fehlentwicklungen rechtzeitig zu erkennen, kémies, ebenso wie Abweichung von der Unterneh-
mensplanung, daher erheblich nachteilige Auswirkmnguf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
von FlexStrom haben.

Akquisitionen von Unternehmen kénnten ein hohes ustrnehmerisches Risiko fur FlexStrom dar-
stellen.

FlexStrom schlie3t im Hinblick auf die geplante Mestung ihrer Geschaftstétigkeit in den nachstém Ja
ren nicht aus, ihren Kundenstamm unter anderemhdgezielte Akquisitionen von Unternehmen oder
Unternehmensteilen zu erweitern, sobald sich dazel &us Sicht von FlexStrom giinstige Gelegenheit
ergibt. Dabei beabsichtigt FlexStrom, die Vorbenait und Prifung von Akquisitionen mit gré3tmaogli-
cher Gewissenhaftigkeit durchzufhren. Trotzdensteht durch Akquisitionen ein nicht unerhebliches
unternehmerisches Risiko, das erhebliche Auswirknnguf das Ergebnis und den Fortbestand von
FlexStrom haben kann. Vor dem Hintergrund der Managntressourcen von FlexStrom wirde ein Un-
ternehmenserwerb oder der Erwerb von Teilen einderen Unternehmens und dessen Integration ein
besonderes unternehmerisches Risiko darstellebstSaffolgreiche Akquisitionen binden in erhebliche
MalRe Managementressourcen, die ansonsten andgniveitUnternehmen eingesetzt werden konnten.
Die Akquisition von Unternehmen kann zudem zu eigdtdhten Verschuldung von FlexStrom fiihren
und einen erheblichen Zinsaufwand nach sich ziehen.

Dariiber hinaus kénnte es FlexStrom moglicherweidat gelingen, erworbene Unternehmen oder Unter-
nehmensteile einschlielich seiner Mitarbeiterlgrisich zu integrieren. Es ist auch nicht auszusgBlein,
dass FlexStrom die Geschaftsbeziehungen des neubemen Unternehmens nicht aufrechterhalten kann
und wichtige Mitarbeiter und Know-how-Trager dastéinehmen verlassen sowie Kunden verloren wer-
den. Zudem ist es mdglich, dass sich mit einer Adijon die angestrebten Wachstumsziele, Skalenef-
fekte oder Kosteneinsparungen nicht verwirklichessen. Zudem kénnen durch den Erwerb neuer Un-
ternehmen in anderen Regionen Risiken auftretennidht oder falsch durch die verantwortlichen Ma-
nager von FlexStrom erkannt oder eingeschéatzt wosited. Der Erfolg kinftiger Unternehmenserwerbe
sowie die Integration bereits erworbener Unternahsiad daher unsicher und kénnen mit hohen inter-
nen und externen Kosten verbunden sein. Ebensoekowersteckte Mangel des erworbenen Unterneh-
mens den Erfolg eines Unternehmenserwerbs gefahndéfoder erhebliche Mehraufwendungen verur-
sachen. Aus diesen Griinden kénnten Akquisitionbel#ich nachteilige Auswirkungen auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage von FlexStrom haben.

FlexStrom unterliegt Risiken im Hinblick auf ihre | T-Systeme.

Um einen reibungslosen Geschéftsbetrieb zu gewstmnle ist FlexStrom auf wesentliche Informations-
technologien wie zum Beispiel bei der Ermittlungs dikiinftigen Energiebedarfs, Bestimmung des E-
nergieportfolios, der Erstellung von Lastprofilemduder Fahrplane zur Einspeisung von Energie, d&r W
renwirtschaft (auf engliscBnterprise Resource Plannin@&RP*) und der Verwaltung der Kundenbezie-
hungen (auf englisciCustomer Relationship Managemegi@RM*) angewiesen. FlexStrom setzt im
Rahmen ihres Geschéftsbetriebs im erheblichen UgnfasBysteme ein. Beeintrachtigungen dieser IT-
Systeme kdnnen zu Betriebsstérungen und -unterbngem fiihren. Insbesondere kdnnten Stérungen der
IT-Systeme fur die Abrechnung der Forderungen viax$trom gegen ihre Kunden fir die Dauer der
Stoérung ganz oder teilweise fehlerhaft werden tassa die Ruckabwicklung vollzogener Fehlbuchun-
gen hohe Folgekosten und Reputationsschaden neltlzishen. Zudem koénnten Betriebsstérungen der-
jenigen IT-Systeme, die die Kalkulation der Verhnagprognosen (sogenannte Einspeisefahrplane) steu-
ern, zu erheblichen Fehlallokationen und damit muiditdtsengpassen bei FlexStrom fuhren. Ferner
kénnten Stoérungen der IT-Systeme von FlexStrom\éasragsmanagementsystem fiir die Verwaltung
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der gro3en Anzahl der mit den Netzbetreibern gesskhen Durchleitungsvertrage vortibergehend oder
dauerhaft schadigen und zu erheblichen Betriehgstf@n fihren.

Es kann dabei insbesondere nicht ausgeschlosseatenyedass FlexStrom trotz Sicherheitsmafnahmen
wie Zutrittskontrollsysteme, Notfallplane und ufterchungsfreie Stromversorgung kritischer Systeme,
Backup-Systeme sowie regelmafRige Datenspiegelurty hinreichend gegen einen Ausfall ihrer IT-
Systeme gesichert ist. Zudem besteht das Risiles, Daten Uber Kunden, Lieferanten sowie Preiskalku-
lationen durch unberechtigten Zugriff trotz desdaitaes von Zugriffsberechtigungssystemen unberech-
tigt entwendet oder die Unternehmens-IT unberethtignipuliert wird. Dartber hinaus kdnnten im Zu-
sammenhang mit dem Erwerb anderer Unternehmentstelikunterschiedliche IT-Systeme in die IT-
Systeme der FlexStrom zu integrieren sein, was aife Feiner mangelnden Vereinbarkeit dieser IT-
Systeme zu einer Beeintrachtigung ihrer Funktidmgieit oder zu einem Datenverlust fihren kann.
SchlieBlich kann auch ein Datenverlust durch Feldigen oder ahnliche Schaden nicht vollstandig aus-
geschlossen werden. Fir FlexStrom spezifische &idilestehen insbesondere im Hinblick auf die Integ-
ritat der Kundendatenverwaltung.

Sollte es zu einem Ausfall der IT-Systeme odermiimtwenden von Unternehmensdaten oder der Ma-
nipulation der Unternehmens-IT kommen, kdnnte didggeblich nachteilige Auswirkungen auf die Ver-
mdégens-, Finanz- und Ertragslage von FlexStromrhabe

FlexStrom ist von der Bindung von qualifiziertem Pesonal und Personen in Schliusselpositionen
abhangig.

Der zukinftige Erfolg von FlexStrom hangt in erhieftbm Umfang von der weiteren Mitwirkung ihrer
Fuhrungskréfte, leitenden Mitarbeiter und Mitarbeiin sonstigen Schllsselpositionen ab. Dies it i
besondere fir die Bereiche Einkauf, Marketing, Madtrieb, deren Erfolg und guter Ruf maRgeblich
durch die Vorstandsmitglieder sowie andere Fihrungsl Fachkrafte gepragt werden. Es besteht ein
starker und zunehmender Wettbewerb um Mitarbailier entsprechende Qualifikationen und Branchen-
kenntnisse aufweisen. FlexStrom kann daher nichtébdeisten, dass sie zukiinftig in der Lage sein
wird, ihre FUhrungskréfte, leitende Mitarbeiter ultitarbeiter in Schllsselpositionen zu halten bzw.
neue FlUhrungskrafte und Mitarbeiter mit entspredbeanQualifikationen zu gewinnen. Der Verlust von
Fuhrungskréften oder von sonstigen MitarbeiternSohlisselpositionen kénnte erheblich nachteilige
Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Edlage von FlexStrom haben.

Malnahmen im Rahmen von arbeitsrechtlichen oder tdfrechtlichen Auseinandersetzungen bei
der FlexStrom kénnten die Geschéaftstatigkeit der FixStrom nachteilig beeinflussen.

Bei FlexStrom kénnte es zu Arbeitsniederlegungdgrand von MaRnahmen im Rahmen von tariflichen

Auseinandersetzungen (Arbeitskampf) oder aufgruomstiger arbeitsrechtlicher Auseinandersetzungen
kommen. Hierdurch kénnte die Geschéftstatigkegh@sondere der Einkauf und der Vertrieb von Ener-
gie der FlexStrom-Gruppe wesentlich beeintrachtigtden, da z. B. die Kundenbetreuung und der Ver-
trieb nur begrenzt oder gar bestehende Kundenhezieim verwalten oder neue Kunden gewinnen wur-
den. Zudem kodnnte es auch bei EnergielieferanterldaStrom-Gruppe zu arbeitsrechtlichen oder tarif

lichen Arbeitsstérungen oder Arbeitsniederlegungemmen, wodurch der Einkauf von Energie der
FlexStrom-Gruppe in erheblichem MaRe eingeschrésike. Hierdurch kénnte es zu Umsatzrickgangen
kommen, die sich erheblich nachteilig auf die Vegeds-, Finanz- und Ertragslage der FlexStrom-
Gruppe auswirken kénnten.

Die FlexStrom-Gruppe beschéftigte zum 30. Juni 2@t@ 70 Leiharbeitnehmer, die Uber verschiedene
Zeitarbeitsunternehmen entliehen werden. Im Jahe 2@t das Bundesarbeitsgericht festgestellt, diass
Tarifgemeinschaft Christlicher Gewerkschaften figitZrbeit und Personalserviceagenturen (CGZP)
nicht tariffahig ist. Aufgrund der Entscheidung dasdesarbeitsgerichts sehen sich einige Zeitatogit
ternehmen Vergltungsnachforderungen der Leihaddsitier sowie Beitragsnachforderungen der Sozial-

31



versicherungstrager ausgesetzt. Es kann nicht seisigessen werden, dass neben den Zeitarbeitsunter-
nehmen auch Unternehmen, die von einem Zeitarimé@sehmen Leiharbeithnehmer entliehen haben, fur
die Erfiillung von Beitragsnachforderungen der Seeiaicherungstrager haften, sofern das Zeitarbeits
unternehmen diesen Beitragsnachforderungen nidaitkeanmt. Sollte ein Zeitarbeitsunternehmen, von
dem die FlexStrom-Gruppe Leiharbeitnehmer entlielha&tn derartigen Beitragsnachforderungen im Zu-
sammenhang mit CGZP oder mit einer erst in der Afikals tarifunfahig erklarten Gewerkschaft Tarif-
vertrage abgeschlossen haben, ist nicht auszuBehliedass auch die FlexStrom-Gruppe firr Beitrags-
nachforderungen haftet und dadurch die Vermégdtisgnz- und Ertragslage von FlexStrom erheblich
nachteilig beeintrachtigt wird.

Im Rahmen einer zukiinftigen Steuer- oder Sozialveisherungsprifung kdnnten sich Nachzah-
lungspflichten ergeben.

In der Vergangenheit fanden bei den wesentlichetetdehmen der FlexStrom-Gruppe steuerliche Au-
Benprifungen statt, zuletzt fur die WirtschaftsgaB008 bis 2010, die gegenwértig noch nicht fie all
Gesellschaften der FlexStrom-Gruppe abgeschlogsen Bariiber hinaus fanden auch Lohnsteuerpri-
fungen und Priifungen nach den Bestimmungen desal§egetzbuches statt. Gegenwartig wird eine
LohnsteuerauBenprufung fur die Wirtschaftsjahre820i6 2011 durchgefihrt, die gegenwartig noch nicht
abgeschlossen ist.

FlexStrom kann nicht ausschlieRBen, dass es etwégefler Integration von FlexGas, OptimalGrin und
Léwenzahn sowie von OptimalGriun Direct in die Fler8-Gruppe zum Wegfall bestehender steuerli-
cher Verlustvortrage sowie laufender Verluste gekam ist oder es im Hinblick auf den Erwerb von
OptimalGriin von den Aktiondren der FlexStrom AG bimv Hinblick auf die atypisch stillen Beteili-
gung von FlexStrom AG an FlexGas zu unterschiedhichuffassungen hinsichtlich der steuerlichen Be-
handlung zwischen den zustandigen SteuerbehérdgnlemFlexStrom kommt und die steuerliche Ver-
anlagung seitens der FlexStrom sich im Nachhinlsimight korrekt darstellen sollte und FlexStrom in
folge dessen Steuernachzahlungen zu leisten hatte.

Insbesondere kdnnten bei zukiinftigen steuerlichéfuRgen durch die Steuerbehdrden ein verénderter
Prufungsansatz verwendet werden, der zu einerléxSEom nachteiligen Beurteilung ihrer steuerlithe
Verhdltnisse gelangt, die zu Mehrergebnissen fiktmen und es somit aufgrund abweichender Be-
trachtungsweisen von Sachverhalten durch die Stehérden zu Steuernachforderungen kommen kénn-
te.

Im Falle einer Sozialversicherungspriifung bei Ftex@ ist grundsatzlich nicht auszuschliel3en, dass d
Sozialversicherungstrager eine andere Betrachtagy Her Sozialabgaben vornimmt und es dann zu
Nachforderungen gegen die Emittentin kommt.

Sollten sich eine oder mehrere der genannten Risigalisieren, kdnnte sich dies erheblich naclgteitif
die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage von FlexS@muswirken.

FlexStrom konnte nicht ausreichend versichert sein.

FlexStrom entscheidet Uber Art und Umfang des ¢besungsschutzes auf der Grundlage einer kauf-
ménnischen Kosten-Nutzen-Analyse, um so die auer il®icht wesentlichen Risiken abzudecken.
FlexStrom kann jedoch nicht gewahrleisten, das&efme Verluste entstehen oder dass keine Anspriiche
erhoben werden, die tUber den Umfang des besteharelsicherungsschutzes hinausgehen. Sollten fur
FlexStrom materielle Schaden entstehen, gegen alie dder nur ein unzureichender Versicherungs-
schutz besteht, konnte dies erheblich nachteiligewrkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags
lage von FlexStrom haben.

FlexStrom ist Partei zahlreicher Rechtsstreitigkeién.

FlexStrom ist regelmafig Partei von Rechtsstretitgha und auRergerichtlichen Verfahren von geringe-
rem Umfang, unter anderem wettbewerbsrechtlicherfatieen im einstweiligen Rechtsschutz. Derzeit
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kénnte insbesondere der Ausgang der folgenden Reotite wesentliche Auswirkungen auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage von FlexStrom haben:

. Verfahren gegen die Verivox GmbH Uber die Geltencimag von Schaden im Zusammenhang
mit der Kiindigung eines Vertriebspartnervertragasis nachfolgender Verfahren des einstweili-
gen Rechtsschutzes vor allem tber die Darstell@rgrdrife der Emittentin und das zur Kindi-
gung des Vertriebspartnervertrages fuhrenden Vierader Verivox GmbH;

. Prozesse um die Wirksamkeit einer von der FlexSiBrppe verwendeten Bestimmung in den
Allgemeinen Geschéftsbedingungen fur Liefervertréagie Strom und Gas, die eine Verminderung
des von einem Neukunden zu zahlenden Entgelts stevien Ruckforderung durch Kunden der
Emittentin zum Gegenstand haben (vergleiche hiauch oben unterFJexStrom konnte ver-
pflichtet sein, umfangreiche Bonuszahlungen an khreden leisten zu missgn

. Verfahren, mit dem die Emittentin verpflichtet werdsoll, ihre Kunden auf die Unwirksamkeit
bestimmter Preiserh6hungen hinzuweisen und siadi@uMdglichkeit der Rickforderung zuviel
gezahlter Entgelte hinzuweisen.

Der Ausgang dieser Verfahren ist ungewiss. Zuderm ka@cht ausgeschlossen werden, dass es auch in
Zukunft zu Rechtsstreitigkeiten mit erheblichemefitvert oder die von grof3er Bedeutung fur die Repu-
tation der FlexStrom-Gruppe sind, kommen kann.tSalle FlexStrom-Gruppe Rechtsstreitigkeiten, die
einen erheblichen Streitwert haben oder aus and&rnémden fir die FlexStrom-Gruppe von wesentlicher
Bedeutung sind, ganz oder teilweise verlieren, k®mfies erheblich nachteilige Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von FlexStrabeh.

Risiken aus der Unternehmensstruktur der Emittentin
Es bestehen Risiken aufgrund der Aktionars- und Geshéaftsfihrungsstruktur der Emittentin.

Die Hauptaktionare der Emittentin, die Herren RolMundt und Thomas Mundt, die jeweils rund 45%
der Aktien der Emittentin halten, sind zugleich Standsvorsitzender bzw. Mitglied des Aufsichtscas
Emittentin. Damit kénnen die Herren Mundt, sollteie ihr Vorgehen untereinander in der Hauptver-
sammlung abstimmen, die gemeinsame Kontrolle UberEdittentin und die FlexStrom-Gruppe aus-
Uben. Die Aktionare der Emittentin haben zudemeén \dergangenheit zur Einfihrung neuer Produkte
oder Geschaftssegmente (beispielsweise den VendabGas und von Okostrom) neue Gesellschaften
gegrundet, wobei die Herren Mundt beherrschendefiuss auf diese Gesellschaften austibten und diese
Gesellschaften nach einer gewissen Anlaufphasdeir-igxStrom-Gruppe einbrachten. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass dies auch in Zukuhfiveiteren durch die Herren Robert und Thomas
Mundt beherrschten Gesellschaften durchgefihrt eerdird. Dabei kdnnten Ressourcen oder Kunden
aus der FlexStrom-Gruppe abgezogen werden, umeadiegagriindeten Gesellschaften in ihrer Anlauf-
phase zu unterstiitzen, etwa indem Verwaltungsaufvedamch FlexStrom erbracht oder das Marketing
der FlexStrom-Gruppe zugunsten neuer, zunachspgngxterner Gesellschaften reduziert wird. Ferner
koénnte die Integration der zunéchst auf3erhalb tetSEFrom-Gruppe gegrindeten und von ihren beherr-
schenden Aktionaren beherrschten anderen Gesdtischdie Liquiditat der FlexStrom-Gruppe beein-
trachtigen, zu fir die FlexStrom-Gruppe ungtinstigenditionen erfolgen oder sonst im Konflikt zu den
Interessen der FlexStrom-Gruppe stehen. Es kanG&sthaften zwischen der Emittentin auf der einen
Seite und ihren kontrollierenden Aktiondren odereeivon ihnen beherrschten anderen Gesellschaft zu
Interessenkonflikten zum Nachteil der Emittentimkoen. Dies kdnnte erheblich nachteilige Auswir-
kungen auf die Vermdgens-, Finanz- und ErtragstlegeE mittentin haben.
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Eine Anderung in der Aktionarsstruktur der Emittent in konnte die Fortsetzung der Geschéftsstra-
tegie der FlexStrom-Gruppe gefahrden.

Bei der Abstimmung wichtiger Entscheidungen in Bpauf die Geschéaftsstrategie und die Umsetzung
der dafir erforderlichen MaRnahmen ist die degeitiomogene Aktionarsstruktur der Emittentin von
Vorteil. Sollte sich diese Struktur &ndern und Hiwittentin eine gréRere Anzahl von Aktionaren é&rha
ten, kbnnte eine Situation entstehen, in der eirzélktionare wichtige Entscheidungen blockieren und
dadurch die Umsetzung der Geschéaftsstrategie némtiwicklung der Geschaftstatigkeit der Emittentin
gefahrden.

Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen sind méglicherweise niclitir jeden Anleger geeignet.

Jeder potenzielle Anleger sollte prifen, ob eindage in die Schuldverschreibungen angesichts ihrer
jeweiligen Umstande zweckmé&Rig ist. Insbesonddite geder Anleger:

(i) Gber die erforderlichen Kenntnisse und Erfalgem verfiigen, um eine aussagekraftige Bewertung der
Schuldverschreibungen, der Chancen und Risikerdizge in die Schuldverschreibungen sowie der in

diesem Prospekt enthaltenen oder durch Verweiseru® genommenen Informationen vornehmen zu

kénnen;

(i) Zugang zu sowie Kenntnis von geeigneten Anailgsthoden haben, um im Kontext seiner jeweiligen
finanziellen Situation und der zu prifenden Anlagseheidung die Anlage in die Schuldverschreibungen
und den Einfluss beurteilen zu kénnen, den die Beluschreibungen auf sein gesamtes Anlageportfolio
ausuben werden;

(iif) uber ausreichende finanzielle Reserven undulditat verfiigen, um alle mit der Anlage in die
Schuldverschreibungen verbundenen Risiken ausgleizin kbnnen, auch fir den Fall, in dem Kapital
oder Zinsen zu zahlen sind, oder in dem die WahdewKapitals oder der Zinsen eine andere istials d
Wahrung des potenziellen Anlegers;

(iv) die Bedingungen der Schuldverschreibungen djiéin lesen und verstehen; und

(v) in der Lage sein (entweder selbst oder mitHife von Finanzberatern), mégliche Entwicklungesr d
Wirtschaft, des Zinssatzes und weiterer Faktorémdie Anlage beeinflussen kdnnen und seine Fahig-
keit, die jeweiligen Risiken tragen zu kénnen, puiteilen.

Die Investitionen bestimmter Anleger unterliegendstmentgesetzen und -verordnungen bzw. der U-
berwachung oder Regulierung durch bestimmte Bemdrdkder potenzielle Anleger sollte einen Finanz-
berater hinzuziehen, um festzustellen, ob und ilclveen Umfang (i) die Schuldverschreibungen fir ihn
geeignete Investitionen darstellen, (ii) die Schialdchreibungen als Sicherheiten fiir verschiedetenA
der Kreditaufnahme genutzt werden kénnen, unddiijere Beschrdnkungen auf den Kauf oder die Ver-
pfandungen von Schuldverschreibungen Anwendungefindrinanzinstitute sollten ihre Rechtsberater
oder die geeignete Regulierungsbehdrde hinzuziaelmardie geeignete Einordnung der Schuldverschrei-
bungen nach den jeweilig anwendbaren Risikokapig&lin oder nach vergleichbaren Bestimmungen
festzustellen.

Vor der Begebung der Schuldverschreibungen existieffiir diese kein Markt und es besteht keine
Gewissheit, dass ein liquider Sekundéarmarkt fur dieSchuldverschreibungen entstehen wird, oder,
sofern er entsteht, fortbestehen wird; in einem ilquiden Markt kdnnte es sein, dass ein Anleger
seine Schuldverschreibungen nicht jederzeit zu angeessenen Marktpreisen verauf3ern kann.

Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in deivérkehr der Baden-Wirttembergischen Borse in
Stuttgart mit gleichzeitiger Aufnahme in das Hasdegment Bondm wird voraussichtlich am 13. No-
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vember 2012 beantragt. Es besteht jedoch das Ridéss kein liquider Sekundarmarkt fur die Schuld-
verschreibungen entstehen wird, oder, sofern estefitt fortbestehen wird. Allein die Tatsache, diiss
Schuldverschreibungen in den Handel einbezogeneamekdnnen, fiihrt nicht zwingend zu groRerer Li-
quiditat als bei auRerbérslich gehandelten Schutayeeibungen. In einem illiquiden Markt besteht fu
den Anleger das Risiko, dass er seine Schuldvesdingen nicht jederzeit zu einem angemessen
Marktpreis verauRern kann. Die Mdglichkeit des \derls der Schuldverschreibungen kann dariber hin-
aus in einzelnen Landern weiteren Beschrankungtarligyen.

Die Schuldverschreibungen kénnten aufgrund einer Videtzung von Folgepflichten der FlexStrom
oder aus anderen Grinden nicht mehr in den Freiverkhr der Baden-Wirttembergischen Bérse in
Stuttgart oder den Handel an einer anderen Bérse Bbezogen werden, was zu einer Einschréankung
oder génzlichen Einstellung des Handels in den Schilverschreibungen fiihren kénnte.

Die Schuldverschreibungen der FlexStrom sollereim Breiverkehr der Baden-Wirttembergischen Borse
in Stuttgart einbezogen sowie zeitgleich in dasdétssegment Bondm mit aufgenommen werden. Auf-
grund dieser Einbeziehung ist die FlexStrom zu cléeslenen Folgepflichten und Verhaltensstandards
verpflichtet. Die Nichterfullung der Folgepflichtamd die Nichteinhaltung der Verhaltensstandartis fii
ren grundsatzlich zu verschiedenen Rechtsfolgen,adch den Ausschluss der Schuldverschreibungen
vom Handel an einer Wertpapierborse beinhalten énkerner konnte FlexStrom auch selbst bei der
Baden-Wirttembergischen Borse in Stuttgart odezreamderen Wertpapierborse jederzeit mit einer ge-
wissen Frist die Riicknahme der Anleihe aus einestimeten Segment oder insgesamt vom Bérsenhan-
del (sog. Delisting) veranlassen. Hierdurch kandaai kommen, dass Anleiheglaubiger ihre Schuldver-
schreibungen nicht oder nur noch schwer handelmé®mund dadurch einen wesentlichen Nachteil er-
leiden.

Die Schuldverschreibungen kénnen nach Wahl der Enii¢ntin aus steuerlichen Griinden vorzeitig
zurlickgezahlt werden.

Die Schuldverschreibungen kénnen nach Wahl dertEntib aus steuerlichen Griinden jederzeit (insge-
samt, jedoch nicht teilweise) zum Nennbetrag zuelighis zum Rickkauftag aufgelaufener Zinsen zu-
riickgezahlt werden, falls als Folge einer Anderadgr Erganzung der Steuer- oder Abgabengesetze o-
der -Vorschriften (einschlieBlich jeder AnderungendErganzung der Anwendung oder der offiziellen
Auslegung dieser Gesetze oder Vorschriften) derdBsrepublik Deutschland oder ihrer politischen Un-
tergliederungen oder Steuerbehdrden die Emittemtinzahlung zuséatzlicher Betrage auf die Schuldver-
schreibungen verpflichtet ist, wie im Einzelnendan Anleihebedingungen beschrieben. Im Fall der
Kindigung durch die Emittentin konnten Anleihegliygs einen geringeren als den erwarteten Ertrag
erhalten und diese Mittel nicht zu den gleichen #itbanen reinvestieren.

Die Anleiheglaubiger sind dem Risiko einer unginstien Kursentwicklung ihrer Schuldverschrei-
bungen ausgesetzt, das entsteht, wenn sie die Sdwarschreibungen vor Endfalligkeit verauRern.

Die Entwicklung des Marktpreises der Schuldversbluggen hdngt von verschiedenen Faktoren ab, wie
den Veranderungen des Zinsniveaus, der Politik\idéenbanken, allgemeinen wirtschaftlichen Entwick-
lungen, der Inflationsrate, der wirtschaftlichetu&tion von FlexStrom sowie fehlender oder Uberai6ht
Nachfrage nach den Schuldverschreibungen. Die Aedgéubiger sind damit dem Risiko einer ungiinsti-
gen Kursentwicklung ihrer Schuldverschreibungengasstzt, das entsteht, wenn sie die Schuldver-
schreibungen vor Endfalligkeit verauRern. WennAgaiteiheglaubiger die Schuldverschreibungen bis zur
Endfalligkeit behalt, werden die Schuldverschredpemgemal den Anleihebedingungen zuriickgezahlt.

Der Preis der Schuldverschreibungen kénnte sinkerfalls die Kreditwirdigkeit von FlexStrom sich
verschlechtert.

Sofern beispielsweise aufgrund der Verwirklichumges der auf die Emittentin bezogenen Risiken sich
die Wahrscheinlichkeit verringert, dass die Emiiterhre aus den Schuldverschreibungen resultierend
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Verpflichtungen voll erfillen kann, wird der Prader Schuldverschreibungen sinken. Selbst wenn die
Wahrscheinlichkeit, dass die Emittentin ihre aus 8ehuldverschreibungen resultierenden Verpflichtun
gen voll erfilllen kann, sich tatsachlich nicht uegert, kdnnen Marktteilnehmer dies dennoch anders
wahrnehmen und der Preis der Schuldverschreibudgshalb sinken. Weiterhin kénnte sich die Ein-
schatzung von Marktteilnehmern zu der Kreditwireigkunternehmerischer Kreditnehmer allgemein
oder von Kredithehmern, die in derselben BrancheRéxStrom tatig sind, nachteilig verdndern. Sofer
eines dieser Risiken eintritt, kénnten Dritte deh@dverschreibungen nur zu einem geringeren Kaidpr
als vor dem Eintritt des Risikos zu kaufen gewdtin. Unter diesen Umstédnden wird der Preis der
Schuldverschreibungen fallen.

Der Preis der Schuldverschreibungen konnte sinkerfalls die Markteilnehmer ihre Einschatzung
der Kreditwiirdigkeit der Emittentin wegen mdéglicher zukiinftiger Anderungen von Rechnungsle-
gungsstandards und damit von Abschlussposten andern

Der Konzernabschluss der Emittentin wird auf deur@tage der Rechnungslegungsvorschriften des
deutschen Handelsrechts (HGB) unter erganzendechBesy der Bestimmungen des Aktiengesetzes
(AktG) aufgestellt. Neue oder geéanderte Bilanzigamageln kénnten zu Anpassungen der jeweiligen
Bilanzpositionen der Emittentin fuhren. Dies konnteeiner anderen Wahrnehmung der Marktteilnehmer
in Bezug auf die Kreditwirdigkeit der Emittentirhfién. Als Folge besteht das Risiko, dass der Eezis
Schuldverschreibungen sinken konnte.

Die auf Euro lautenden Schuldverschreibungen kdnnefiir solche Anleger ein Wahrungsrisiko be-
deuten, fir die der Euro eine Fremdwahrung darstel; ferner kdnnten Regierungen und zustandi-
ge Behdorden kinftig Devisenkontrollen einfihren.

Die Schuldverschreibungen lauten auf Euro. WenrkEdeo fur einen Anleiheglaubiger eine Fremdwéh-
rung darstellt, ist dieser Anleiheglaubiger demil®isron Veranderungen von Wechselkursen ausgesetzt,
die den Ertrag der Schuldverschreibung beeintrgehtkonnen. Veranderungen von Wechselkursen kon-
nen vielfaltige Ursachen wie bspw. makrodkonomisétaktoren, Spekulationen und Interventionen
durch Notenbanken und Regierungen haben. AuRerdemtdn, wie es in der Vergangenheit bereits vor-
gekommen ist, Regierungen und WahrungsbehdrdensBekantrollen einfiihren, die den jeweiligen
Wechselkurs nachteilig beeinflussen kénnten. ImebBnis kénnten Anleger weniger Kapital oder Zinsen
als erwartet oder gar kein Kapital oder Zinsen légha

Ein Anleiheglaubiger der festverzinslichen Schuldveschreibungen ist besonders dem Risiko ausge-
setzt, dass der Preis dieser Schuldverschreibungeaufgrund von Anderungen des Marktzinses
sinkt.

Die Schuldverschreibungen sind festverzinslich. Aineiheglaubiger festverzinslicher Schuldverschrei
bungen ist in besonderem MalRRe dem Risiko ausgesketzs der Preis solcher Schuldverschreibungen
aufgrund von Anderungen des Marktzinssatzes siMéhrend der Nominalzinssatz einer festverzinsli-
chen Schuldverschreibung, wie néher in den Anlebetgungen ausgefuhrt, wahrend der Laufzeit der
Schuldverschreibungen festgelegt ist, andert sipls¢herweise der Marktzinssatz taglich. Mit derVe
anderung des Marktzinssatzes andert sich auch rés festverzinslicher Schuldverschreibungen, nur
typischerweise in entgegengesetzter Richtung. Wadem der Marktzinssatz steigt, fallt typischerweise
der Preis festverzinslicher Schuldverschreibungerder Effektivzins dieser Schuldverschreibungen un
gefahr dem Marktzinssatz vergleichbarer Anleihetsgmicht. Wenn der Marktzinssatz féllt, steigt typi
scherweise der Preis festverzinslicher Schuldveestwhngen, bis der Effektivzins dieser Schuldver-
schreibungen ungefahr dem Marktzins vergleichbameihen entspricht. Wenn ein Anleiheglaubiger
der Schuldverschreibungen diese bis zum Ende itaefzeit halt, sind Veranderungen des Marktzinses
fur den Anleiheglaubiger unbeachtlich, da die Sdheischreibungen nach den Anleihebedingungen zu
dem Nennbetrag zuriickgezahlt werden.
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Ein Anleiheglaubiger ist dem Risiko ausgesetzt, lUbstimmt zu werden und gegen seinen Willen
Rechte gegeniber der Emittentin zu verlieren, fallglie Anleiheglaubiger nach den Anleihebedin-
gungen durch Mehrheitsbeschluss nach MaRgabe deshsitdverschreibungsgesetzes aus dem Jahr
2009 (SchVG) Anderungen der Anleihebedingungen zustmen.

Ein Anleiheglaubiger ist dem Risiko ausgesetzt rétfmmamt zu werden und gegen seinen Willen Rechte
gegeniiber der Emittentin zu verlieren, falls dideftreglaubiger nach den Anleihebedingungen durch
Mehrheitsbeschluss nach MaRRgabe des Schuldversohgsigesetzes aus dem Jahr 2009 (SchVG) Ande-
rungen der Anleihebedingungen zustimmen. SoferrGeimeinsamer Vertreter fur alle Anleiheglaubiger
ernannt wird, kénnte ein bestimmter Anleiheglaubiganz oder teilweise das Recht, seine Rechte ge-
genuber der Emittentin geltend zu machen oder dusgizen, verlieren.

Es bestehen keine Beschrankungen fur die Héhe derevschuldung, die die Emittentin kiinftig auf-
nehmen darf.

Es gibt keine Beschrankungen fur die Hohe der \feilsiting, die die Emittentin zuklnftig im gleichen
Rang zu den Schuldverschreibungen aufnehmen dede Aufnahme zuséatzlicher Verbindlichkeiten
(Fremdkapital) innerhalb der durch die Anleihebgdimgen gesetzten Grenzen kann den Betrag reduzie-
ren, den die Anleiheglaubiger im Falle einer Licatidn oder Insolvenz der Emittentin erhalten.

FlexStrom kénnte nicht in der Lage sein, geniigendifuiditat zu generieren, um die Schuldver-
schreibungen im Falle eines Kontrollwechsels vorzgy gemal den Anleihebedingungen zuriickzu-
erwerben. Dies kdnnte auch zu einem Kindigungsrechier Anleiheglaubiger fihren.

Bei einem Kontrollwechsel (wie in den Anleihebedingen definiert), ist jeder Anleiheglaubiger berech
tigt, von der Emittentin die Ruckzahlung oder, n&¢hhl der Emittentin, den Ankauf seiner Schuldver-
schreibungen durch die Emittentin (oder auf ihreaviassung durch einen Dritten) zu 100% des Nenn-
betrags der Schuldverschreibung, zuzlglich auf@eten und nicht gezahlter Zinsen bis zum Ruckzah-
lungstag insgesamt oder teilweise zu verlangerocle#donnte FlexStrom nicht in der Lage sein, diese
Verpflichtungen zu erfiillen, sollte sie nicht GlgEmigend Liquiditat zum Zeitpunkt des Kontrollwech-
sels oder der Ruckzahlung verfugen. Zudem konnteiirdtige Verbindlichkeiten die Féhigkeit der
FlexStrom zur Rickzahlung beeintrachtigen oderrdimies bei einem Kontrollwechsel zur Riickzahlung
fallig werden. Dies kdnnte erheblich nachteiligesirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage von FlexStrom haben und schlimmstenfalls msolvenz fiihren.

Die Schuldverschreibungen verfigen Uber kein eigeseRating. Das Unternehmensrating der
FlexStrom konnte nicht alle Risiken bertcksichtigenund stellt keine Empfehlung zum Kauf oder
Halten der Schuldverschreibungen dar. Zudem unterkgt ein Rating jederzeit der Uberpriifung,
Aussetzung oder Ricknahme.

Die Schuldverschreibungen verfugen tber kein eigd®ating. Die FlexStrom verfugt derzeit Gber ein
Unternehmensrating der Creditreform Rating AG na@t 8lote BBB-. Dieses Rating adressiert jedoch
nicht explizit die Fahigkeit der Emittentin, denrglichtungen der Anleihebedingungen nachzukommen
sowie Kreditrisiken bei der Bestimmung der Wahrgdliehkeit, dass Zahlungen auf die Schuldver-
schreibungen bei Falligkeit erfolgen. Dieses Rakiignte zudem nicht samtliche potenziellen Auswir-
kungen aller Risiken in Bezug auf die Struktur, désrkt, zuséatzliche oben beschriebene Risikofaktore
oder sonstige Faktoren bertcksichtigen, die Eisflasf den Wert der Schuldverschreibungen haben
kénnten. Ein Rating stellt keine Empfehlung zum Kalerkauf oder Halten von Schuldverschreibungen
der Emittentin dar und kann jederzeit durch dieifiggAgentur Uberprift, ausgesetzt oder zuriickgenom-
men werden. Es besteht keine Gewahr dafir, dasRating durch eine Rating-Agentur fir eine gewisse
Zeit gleich bleibt, sich nicht verschlechtert odanz zuriickgenommen wird, sollte dies nach Ansieint
Rating-Agentur erforderlich sein. Die Aussetzungrathlechterung oder Riicknahme eines Ratings der
Emittentin durch eine oder mehrere Rating-Agent&mte sich erheblich nachteilig auf den Kurs und
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den Handel der Schuldverschreibungen der Emittesatimie die Kosten, Bedingungen und Konditionen
fur die Finanzierung der FlexStrom-Gruppe insgesaumstvirken.

Die vorrangige dingliche Besicherung anderer Verbidlichkeiten der FlexStrom-Gruppe, insbeson-
dere auf der Ebene von Tochtergesellschaften (strireller Nachrang), konnte im Fall der Insol-
venz der Emittentin zu einem Totalverlust fuhren.

Die Finanzierung der FlexStrom-Gruppe kann zukgrdtich durch Kreditvertrage mit Banken erfolgen.
Diese Fremdmittel werden zugunsten der finanziexen@laubiger dinglich besichert. Folglich stehen
den Inhabern der Schuldverschreibungen im Verwgdiati, d.h. insbesondere im Falle der Insolvenz
der Emittentin, die besicherten Vermégensgegenstand sehr beschrankt zur Befriedigung zur Verfi-
gung. Im Falle einer Insolvenz der Emittentin hatd#fubiger der Emittentin keinen direkten Zugridif a
die Vermogenswerte der Tochtergesellschaften. Diesendgenswerte stehen vorrangig den besicherten
Glaubigern zur Befriedigung zur Verfiigung und didedheglaubiger waren primar auf die von der Emit-
tentin selbst gehaltenen Vermégenswerte beschndmktzu einem Totalverlust des eingesetzten Kapital
fuhren kdnnte.

FlexStrom kénnte weitere Schuldverschreibungen ausgpen.

Die Emittentin kann weitere Schuldverschreibungasgaben, die gleiche oder ahnliche Ausstattungs-
merkmale wie die unter diesem Prospekt begebenbol@erschreibungen aufweisen. Die Emission
solcher, mit den zu begebenden SchuldverschreiluimgeNettbewerb stehender, Schuldverschreibun-
gen kann sich auf den Wert der zu begebenden Sahslthreibungen auswirken.
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN

Verantwortlichkeit fir den Inhalt des Prospekts

Die FlexStrom AG mit Sitz in Berlin Ubernimmt gem&35 Abs. 4 des Wertpapierprospekigesetzes
(,WpPG") und gemal Artikel 9 des Luxemburgischen Gesetoes 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt
Uber Wertpapiere die Verantwortung fur den Inhadsds Prospekts (delProspekt’) und erklart, dass die in
diesem Prospekt gemachten Angaben ihres Wissehsricatig und keine wesentlichen Umstande ausgelas-
sen worden sind. Sie erklart zudem, dass sie éiederliche Sorgfalt hat walten lassen, um sichstelien,
dass die in diesem Prospekt gemachten AngabenWisessns nach richtig und keine Tatsachen ausgelass
worden sind, die die Aussage dieses Prospekts eradirdich verdndern kénnen.

Fir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriicheranfi der in diesem Prospekt enthaltenen Information
geltend gemacht werden, kdnnte der als Klager etefide Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen
Rechtsvorschriften der Staaten des Europaischetshaftsraums die Kosten fiir die Ubersetzung des-Pr
pekts vor Prozessbeginn zu tragen haben.

Gegenstand des Prospekts

Gegenstand des Prospekts ist das offentliche Angeliter Bundesrepublik Deutschland, dem Grol3herzog
tum Luxemburg und der Republik Osterreich von hisExJR 35.000.000 (mit Aufstockungsmaglichkeit um
bis zu EUR 15.000.000 auf bis zu EUR 50.000.002% 8 Schuldverschreibungen fallig zum 4. Dezember
2017 in einer Stickelung von jeweils EUR 1.000,De Schuldverschreibungen unterliegen deutschem
Recht und stellen Schuldverschreibungen auf deabl@hgemal §§ 793 ff. BGB dar. Die Schuldverschrei-
bungen sind frei Ubertragbar. Die Schuldverschirgglen tragen die folgenden Wertpapierkennziffern:

International Securities Identification Number (151 DEOOOA1RE7U2
Wertpapierkennnummer (WKN): A1RE7U
Borsenkirzel: 1BX1

Erméachtigung zur Begebung der Schuldverschreibungen

Die Begebung der Schuldverschreibungen wird vonstamd der Emittentin am 12. November 2012 mit
Zustimmung des Aufsichtsrats der Emittentin vomN@vember 2012 beschlossen.

Der Tag der Begebung der Schuldverschreibungenweiraussichtlich der 4. Dezember 2012 sein.

Clearing

Die Schuldverschreibungen werden zunéchst durahanaufige Inhaber-Globalurkunde (dieorlau-
fige Globalurkunde®) ohne Zinsscheine verbrieft, die bei der Cleaatn Banking Aktiengesellschaft,
eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichtelfuat am Main unter der Registernummer HRB
7500 und der Geschaftsanschrift: Mergenthaler@llee65760 Eschborn (da€learing Systent) hinter-
legt wird.

Schuldverschreibungen, die durch die vorlaufigeb@lorkunde verbrieft sind, werden gegen Schuldver-
schreibungen, die durch eine Inhaber-Dauerglobahd& (die Pauerglobalurkunde®; und jede der
vorlaufigen Globalurkunde und der Dauerglobalurlaimihe Globalurkunde®) ohne Zinsscheine ver-
brieft sind, nicht friher als 40 Tage nach dem @agBegebung geméaR den in den Anleihebedingungen
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dargelegten Bestimmungen ausgetauscht. Insbesoattesmlcher Austausch und jegliche Zinszahlung

auf durch die vorlaufige Globalurkunde verbriefechuldverschreibungen erfolgen gemaf den Regelun-
gen und Betriebsverfahren des Clearing Systemsnexdt Vorlage von Bescheinigungen, wonach der

wirtschaftliche Eigentimer der durch die vorlaufi@obalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen

keine U.S.-Person ist. Zahlungen auf die vorlaufgjebalurkunde erfolgen erst nach Vorlage solcher

Bescheinigungen. Es werden keine Einzelurkunderkeimk Zinsscheine begeben.

Die Schuldverschreibungen sind fiir das Clearinglidailas Clearing System angenommen worden.

Bdrsennotierung

Fir die Schuldverschreibungen wird die Einbeziehnden Freiverkehr der Baden-Wirttembergischen
Bdrse in Stuttgart sowie die zeitgleiche Aufnahmelas Handelssegment Bondm voraussichtlich am 13.
November 2012 beantragt. Die Aufnahme des Handélglem Schuldverschreibungen erfolgt voraus-
sichtlich am 4. Dezember 2012. Es ist moglich, deseits vor diesem Termin ein Handel per Erschreine
organisiert wird. Eine Einbeziehung in einen ,gelégn Markt” im Sinne der Richtlinie 2004/39 EG
(,MIFID *) erfolgt nicht.

Hauptzahlstelle

quirin bank AG, Kurfirstendamm 119, 10711 BerlinHgauptzahistelle.

Emissionskosten

Die Emittentin schatzt die Gesamtkosten im Zusantraeg mit der Ausgabe und dem Angebot der
Schuldverschreibungen (einschlieRlich der Uberngmawsion fiir quirin) auf rund 6,6 % des Gesamt-
nennbetrags der Schuldverschreibungen (bzw. ine et Aufstockung auf rund 5,8 %) oder bis zu ca.
EUR 2,3 Mio (bzw. im Falle der Aufstockung auf hisca. EUR 2,9. Mio).

Verwendung des Emissionserloses

Die Emittentin erhalt im Zusammenhang mit dem Vafl@er Schuldverschreibungen einen voraussicht-
lichen Nettoemissionserldés von bis zu rund EUR @2.G00 (im Falle der Aufstockung bis zu rund
EUR 47.100.000) ausgehend von einer Vollplatzierw®y Schuldverschreibungen in Héhe von
EUR 35.000.000 (und im Fall der Aufstockung in Hée& EUR 50.000.000) sowie nach Abzug der mit
der Emission verbundenen Kosten sowie der UbernahnukPlatzierungsprovision fir quirin (deMet-
toemissionserlgy).

Die Emittentin beabsichtigt, den Nettoemissionsedar Finanzierung des Wachstums der FlexStrom-
Gruppe zu verwenden.

FlexStrom plant, das Unternehmenswachstum weiteainzntreiben. Die Mittel aus der Emission der
Anleihe sollen dementsprechend fiur die Finanzierwog Aktivititen genutzt werden, in denen

FlexStrom das Potenzial sieht, dass diese einetiddean Umsatz- und Ergebnisbeitrag leisten kénnen
und so zum weiteren Wachstum beitragen kénnterkifreelnen sollen die Mittel fur die folgenden Zwe-

cke benutzt werden:

. FlexStrom plant einen Teil des Nettoemissionseddsdithe von ca. 80 % des Nettoemissionser-

I6ses fir die Gewinnung neuer Kunden zu verwenBlxStrom ist in gewissem Umfang darauf
angewiesen, jeden gewonnenen Neukunden vorzufier@mzi Zu diesen Vorfinanzierungskosten
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gehdren etwaige zu zahlende Vertriebsprovisionemwdltungskosten sowie eine gewisse Unter-
deckung im ersten Vertragsjahr. FlexStrom verzedtlain besonders starkes Kundenwachstum,
sofern ihren Neukunden Tarife angeboten werdendbeien der jeweilige Kunde nur flr einen
kleinen Teil der Mindestlaufzeit des Liefervertragéorauszahlungen zu leisten hat (beispielswei-
se Vorauszahlung fur einen Monat bei einer Vertragdestlaufzeit von einem Jahr). Je geringer
die Vorauszahlungen ausfallen, desto héher sindvdie FlexStrom zu tragenden Vorfinanzie-
rungskosten. FlexStrom sieht im erweiterten Angedust Energietarifen mit geringeren Voraus-
zahlungsverpflichtungen signifikantes Ertragspoi@nzls weiteres Element ihrer Wachstums-
strategie plant die FlexStrom-Guppe zudem den Autbaes sogenannten ,white-label* Produkts.
Hierbei soll unter der Marke von etablierten Paming.B. grof3en Einzelhandelsunternehmen oder
Drogerieketten) Strom durch die FlexStrom angebuaterden.

. FlexStrom plant einen Teil des NettoemissionseddsdHohe von ca. 20% des Nettoemissionser-
I6ses fir strategische Akquisition zu verwender Bmittentin ist der Auffassung, dass sie weite-
res Wachstum durch die Ubernahme eines oder mehhk&ttbewerber im In- oder Ausland erzie-
len kénnte. Potenzielle Zielgesellschaften kén@tedere im Energievertrieb oder daneben auch in
der Energieerzeugung tétige Unternehmen sein. Zeitpuhkt der Erstellung dieses Prospekts be-
stehen noch keine konkreten Verhandlungen mit efielgesellschaft. Die Emittentin ist jedoch
der Auffassung, dass der intensive Wettbewerb auf §arkt fur den Vertrieb von Strom und
Gas zu einer gewissen Konsolidierung des Marktesefiiwird und sich dadurch FlexStrom zahl-
reiche Moglichkeiten fir strategische Akquisitiorenoffnen.

Die dargestellte Reihenfolge entspricht keinerlizhién Reihenfolge der Mittelverwendung. Die tatséc
liche zeitliche Reihenfolge, in der Mittel aus dé&lattoemissionserlds fir die vorgenannten Malnahmen
verwendet werden, hangt von einer Vielzahl von &gt ab, so dass die tatsachliche Reihenfolge sowie
die letztendliche Hohe der jeweiligen Mittelverwend sich anders darstellen kénnen.

Soweit und solange der Nettoemissionserlds nodft fiic andere, insbesondere die oben beschriebenen
Zwecke bendotigt wird, beabsichtigt die Emittentifigsen in liquiden kurzfristigen Bankeinlagen, Geld
marktinstrumenten, Staatsanleihen mit kurzen Laigizeoder dhnlichen Instrumenten anzulegen, damit
er bei Bedarf kurzfristig zur Verfigung steht.

Interessen Dritter

quirin steht im Zusammenhang mit dem Angebot undBigseneinbeziehung der Schuldverschreibun-
gen in einem vertraglichen Verhéltnis mit der Eerittn. Bei erfolgreicher Durchfiihrung des Angebots
erhalt quirin eine Provision fiir die Ubernahme,efieHohe unter anderem von der Hohe des Gesamt-
nennbetrags der Schuldverschreibungen im RahmeAmigsbots abhangt. Insofern hat quirin auch ein
wirtschaftliches Interesse an der erfolgreichenddfithrung des Angebots, aus dem sich ein mdglicher
Interessenkonflikt ergeben kann.

Verfligbarkeit von Dokumenten zur Einsichthnahme

Solange noch nicht alle Schuldverschreibungengfallid zurtickgezahlt sind, kdnnen die nachfolgenden
Dokumente auf der Internetseite der Emittentin (wiexstrom.de/anleihe) abgerufen werden sowie
wahrend der Ublichen Geschaftszeiten am Sitz detté&itin eingesehen werden:

e die Satzung der Emittentin;

« aktueller Handelsregisterauszug der Emittentin;
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e ungeprufter Konzernzwischenabschluss mit LagebedehEmittentin fir den Sechsmonatszeit-
raum vom 1. Januar 2012 bis zum 30. Juni 2012 migMichszahlen fir den gleichen Zeitraum
des Vorjahres;

« geprufter Konzernabschluss mit Lagebericht der ©miin fir das am 31. Dezember 2011 en-
dende Geschéftsjahr 2011;

« geprufter Konzernabschluss mit Lagebericht der ©miin fir das am 31. Dezember 2010 en-
dende Geschéftsjahr 2010;

e Zusammenfassung des Ratingberichts der Creditref®ating AG (Rating-Summary) vom 5.
November 2012;

* dieser Prospekt;
e ein Unternehmenskurzportrait und
« ein Finanzkalender

Zukinftige Jahresabschlisse und Zwischenabschiigsgemittentin werden in den Geschéaftsraumen und
auf der Internetseite der Emittentin zur Verfuggegtellt werden.

Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthalt bestimmte zukunftsgeriehfetssagen. Zukunftsgerichtete Aussagen betrefien z
kiinftige Tatsachen, Ereignisse sowie sonstige Umdstadie sich nicht auf historische Tatsachen umdige
nisse beziehen. Angaben unter Verwendung der Wige,glauben®, ,geht davon aus", ,erwarten”, ,an-
nehmen*, ,schatzen", ,planen®, ,beabsichtigen”, pkiien“ oder &hnliche Formulierungen deuten aufreolc

in die Zukunft gerichteten Aussagen hin. Zukunftggete Aussagen beruhen auf gegenwartigen Sahétzu
gen und Annahmen, die von der Emittentin zum gegetigen Zeitpunkt nach ihrem besten Wissen vorge-
nommen werden. Diese zukunftsgerichteten AussaigeinRisiken und Ungewissheiten ausgesetzt, die dazu
fuhren koénnten, dass die tatsachliche Finanzlagk dia tatséchlich erzielten Ergebnisse der Flex®tro
Gruppe wesentlich von den Erwartungen abweichenjrdden zukunftsgerichteten Aussagen ausdricklich
oder implizit angenommen werden (insbesondere sbtde sind). Weder die Emittentin noch quirin Uber-
nehmen eine Verpflichtung zur Aktualisierung vorkanftsgerichteten Aussagen oder zur Anpassung zu-
kunftsgerichteter Aussagen an kiinftige Ereignisser &ntwicklungen, soweit dies nicht gesetzlichgesr
schrieben ist.

Zahlen- und Wahrungsangaben

Bestimmte Zahlenangaben in diesem Prospekt (eiefdich bestimmter Prozentsatze) wurden kauf-
mannisch gerundet. Infolgedessen entsprechen ialléatangegebene Gesamtbetrage in diesem Prospekt
moglicherweise nicht in allen Fallen der Summe EHiezelbetrage, die in den zugrunde liegenden Quel-
len angegeben sind.

Finanzkennzahlen der Emittentin, die nicht expla# ,gepruft* gekennzeichnet sind, entstammentnich
den gepriften Konzernabschliissen der Emittentin 3unbezember 2011 und zum 31. Dezember 2010
und sind damit ungepruft.

Samtliche Wahrungsangaben in diesem Prospekt leribh, sofern nicht etwas anderes angegeben ist,
auf Euro. Falls Betrage in einer anderen Wahrurggegeben sind, wird dies ausdriicklich durch Benen-
nung der entsprechenden Wéahrung oder Angabe desuWisymbols kenntlich gemacht.
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Informationen zu Branchen-, Markt- und Kundendaten

Dieser Prospekt enthalt Branchen-, Markt- und Kma@¢en sowie Berechnungen, die aus Branchenberich-
ten, Marktforschungsberichten, 6ffentlich erhaltéo Informationen und kommerziellen Veréffentlicgen
entnommen sind éxterne Dateri). Externe Daten wurden insbesondere fur AngabenMiarkten und
Marktentwicklungen verwendet.

Der Prospekt enthélt dariiber hinaus Schatzungerarktdaten und daraus abgeleitete Informationén, d
weder aus Veroffentlichungen von Marktforschungstimen noch aus anderen unabhangigen Quellen ent-
nommen werden kénnen. Diese Informationen berubéimgernen Schétzungen der Emittentin, die auf der
langjahrigen Erfahrung ihrer Know-how-Trager, Austuagen von Fachinformationen (Fachzeitschriften,
Messebesuche, Fachgesprache) oder innerbetrieblishsewertungen beruhen und kdénnen daher von den
Einschatzungen der Wettbewerber von FlexStrom ederzukiinftigen Erhebungen durch Marktforschungs-
institute oder anderen unabhéngigen Quellen abwrich

Anderen Einschatzungen der Emittentin liegen dagegedffentlichte Daten oder Zahlenangaben aug-exte
nen, 6ffentlich zuganglichen Quellen zu Grunde rtliggehdren die folgenden Studien:

. AT Kearney, Der Strommarkt im Wandel - Wie Oko- uBitliganbieter den Markt verandern, Okto-
ber 2011,

. Sektoruntersuchung Stromerzeugung Stromgro3haBeeicht gemal § 32e Abs. 3 GWB, Januar

2011;

. Monopolkommission, Sondergutachten 59, Energie 20¥&ttbewerbsentwicklung mit Licht und
Schatten;

. Bundesnetzagentur, Monitoringbericht 2011;

. Bundesverband der Energie- und Wasserwirtschaéirgigmarkt Deutschland 2010;

. BMWi, Energiedaten, Nationale und Internationalévitcklung, 2012;

Wirtschaftswoche, Ausgabe vom 20. Juni 2011;

Die in diesem Prospekt enthaltenen Marktinformationvurden gréf3tenteils von der Emittentin auf Basis
der oben genannten Studien zusammengefasst untigdig&inzelne Studien wurden lediglich dannexiti
wenn die betreffende Information dieser Studie utathiar entnommen werden kann. Im Ubrigen beruhen
die Einschatzungen der Emittentin, soweit in dief@wspekt nicht ausdricklich anders dargestelftjrau
ternen Quellen.

Branchen- und Marktforschungsberichte, 6ffentlictg@ngliche Quellen sowie kommerzielle Veroffentli-
chungen geben im Allgemeinen an, dass die Infoonati, die sie enthalten, aus Quellen stammen, gon d
nen man annimmt, dass sie verlasslich sind, dassledie Genauigkeit und Vollstandigkeit solcheoin
mationen nicht garantiert wird und die darin ertdvaén Berechnungen auf einer Reihe von Annahman ber
hen. Diese Einschrankungen gelten folglich auchdiésen Prospekt. Externe Daten wurden von der-Emit
tentin und quirin nicht auf ihre Richtigkeit Gbeliftr

Sofern Informationen von Seiten Dritter Ubernommanden, sind diese im Prospekt korrekt wiedergege-
ben. Soweit der Emittentin bekannt und von ihr @es von Dritten Gbernommenen Informationen ablejtba
sind keine Fakten unterschlagen worden, die digevgeegebenen Informationen unkorrekt oder irrefiithre
gestalten wirden.

Ein Glossar mit den verwendeten Fachbegriffen blefisich am Ende des Prospektes.
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Weitere Angaben zur Verwendung dieses Prospekts decin Finanzintermediéare

Die Emittentin hat der quirin bank AG, Kurfirstenda 119, 10711 Berlin die ausdriickliche Zustimmung
zur Verwendung dieses Prospekts wahrend der Angfeisbtvom 19. November 2012 bis zum 30. Novem-
ber 2012 in der Bundesrepublik Deutschland, denf3Geczogtum Luxemburg und der Republik Osterreich
erteilt und erklart diesbezlglich, dass sie dietitgf fur den Inhalt des Prospekts auch hinsich#icler spa-
teren Weiterverauf3erung oder endgiiltigen Platzegedan Schuldverschreibungen Gbernimmt.

Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungamgeft.

Dariiber hinaus hat bzw. wird die Emittenten der &G alle notwendigen Zustimmungen zur Verwen-
dung dieses Prospekts erteilen, um das Angebohgdufithren. Die Euwax AG wird jedoch keine Platzie-
rung der Schuldverschreibungen durchfihren.

Fur den Fall, dass ein Finanzintermedidr ein Angebibmacht, wird er die Anleger zum Zeitpunkt der
Angebotsvorlage tber die Angebotsbedingungen unteghten.

Zusatzliche Informationen

Liste und Identitat des Finanzintermediars, der 8eospekt verwenden darf;

quirin bank AG,
Kurfurstendamm 119,
10711 Berlin

Deutschland

Angaben, wie etwaige neue Informationen zu Finaeximedidren, die zum Zeitpunkt der Billigung des
Prospekts unbekannt waren, zu verdffentlichen sind,Angaben des Ortes, an dem sie erhéltlich sind.
Sollte die Emittentin weiteren Finanzintermediadim Zustimmung zur Verwendung dieses Prospekts erte
len, wird sie dies unverzuglich auf ihrer Interedts (www.flexstrom.de/anleihe) bekannt machen.

In diesem Fall hat jeder weitere, diesen Prospekterwendende Finanzintermedidr auf seiner Internet-
seite anzugeben, dass er den Prospekt mit Zustimmgrder Emittentin und gemaf den Bedingungen
verwendet, an die die Zustimmung gebunden ist.

Weitere Hinweise bezlglich dieses Prospekts und dasgebots

Niemand ist befugt, andere als die in diesem Pikdspemachten Angaben oder Tatsachen zu verbreiten.
Sofern solche Angaben dennoch verbreitet werderienliderartige Angaben oder Tatsachen nicht als von
der Emittentin oder quirin (wie im Abschnitdngebot, Zeichnung und Verkauf der Schuldverschngien -
Ubernahmé definiert) autorisiert betrachtet werden. Wedés dach diesen Regeln erfolgte Uberlassung
dieses Prospektes noch das Angebot, der Verkaufdidd.ieferung von Schuldverschreibungen darunter
stellen eine Gewabhrleistung dar, dass (i) die #selin Prospekt enthaltenen Angaben zu einem Zeitpunk
nach dem Datum der Verdffentlichung dieses Proggektler zu einem nach der Verdffentlichung eines
Nachtrags oder einer Erganzung zu diesem Prosiggleriden Zeitpunkt zutreffend sind, oder (ii) kemne-
sentliche nachteilige Veranderung in der Gescléitgteit oder der Finanzlage der Emittentin, dieseve-

lich im Zusammenhang mit der Begebung und dem \érdar Schuldverschreibungen ist, zu einem Zeit-
punkt nach dem Datum der Veréffentlichung diesesspektes, oder zu einem nach der Veroffentlichung
eines Nachtrags oder einer Ergénzung zu diesenp&kbiegenden Zeitpunkt stattgefunden hat, (iijlare

im Zusammenhang mit der Begebung der Schuldveribchmgen stehende Angaben zu einem anderen Zeit-
punkt als dem Zeitpunkt, zu dem sie mitgeteilt vamradder auf den sie datiert wurden, zutreffend. gjndin
nimmt ausdricklich Abstand, die Vermégens-, Finamm Ertragslage der Emittentin wahrend der Latifzei
der Schuldverschreibungen zu uberprufen oder Anléger Informationen, die quirin bekannt sind, zueh
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ten.

Weder quirin noch andere in diesem Prospekt gegdPatsonen mit Ausnahme der Emittentin sind fur die
in diesem Prospekt enthaltenen oder durch Verwelseeogenen Angaben oder Dokumente verantwortlich
und schlieen im Rahmen des nach dem geltendent Reder jeweiligen Rechtsordnung Zuléssigen die
Haftung und die Gewahrleistung fiir die Richtigkaitd Vollstandigkeit der Angaben in den vorgenannten
Dokumenten aus. quirin hat diese Angaben nichistétiolig Uberprift und Gbernimmt keine Haftung fér d
ren Richtigkeit.

Die Schuldverschreibungen sind nicht fiir jeden gategeeignet. Anleger sollten vor der Entscheidilivey

den Erwerb der Schuldverschreibungen eigene Ergundien tiber die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
einholen und eigene Bewertungen der Kreditwirdigller Emittentin vornehmen. Weder dieser Prospekt
noch andere in Verbindung mit den Schuldverschragbn gemachte Angaben stellen eine Empfehlung an
den Anleger seitens der Emittentin oder quirin dé,Schuldverschreibungen zu erwerben.

Dieser Prospekt stellt kein Angebot dar und dasthhzum Zwecke der Unterbreitung eines Angebotkeim
jenigen Rechtsordnungen verwendet werden, in denersolches Angebot unzulassig ist oder gegeniber
Personen, gegeniiber denen ein solches Angeboswadhiy ware.

Die Emittentin und quirin Ubernehmen keine Gewé&ftid dass dieser Prospekt aul3erhalb der Bundesrepu
blik Deutschland, des GroRherzogtums Luxemburg ddeRepublik Osterreich rechtmaRig verbreitet wird
oder dass die Schuldverschreibungen nach den Aeriamden der jeweiligen Rechtsordnung rechtmafig in
Ubereinstimmung mit anwendbaren Registrierungsvoifsen oder anderen rechtlichen Voraussetzungen
oder gemall anwendbarer Ausnahmetatbestédnde angebetden und Ubernehmen keine Haftung fir die
Unterstltzung des Angebots oder der Verbreitunghdaondere wurden von der Emittentin oder quirin ke
nerlei Handlungen in denjenigen Rechtsordnungegermmmen, in denen solche Handlungen zum Zwecke
des Angebots oder der Verbreitung erforderlich .sind

Das Angebot, der Verkauf und die Lieferung der Schldverschreibungen sowie die Verbreitung dieses
Prospekts unterliegen in einigen Rechtsordnungen ohtlichen Beschrankungen. Personen, die in den
Besitz dieses Prospektes gelangen, werden von deniEentin und quirin aufgefordert, sich selbst tber
derartige Beschrankungen zu informieren und diese w befolgen. Insbesondere sind und werden die
Schuldverschreibungen nicht gemaR dem US Securitigsct registriert und unterliegen den Vorschrif-
ten des U.S. Steuerrechts. Von wenigen begrenzterughiahmen abgesehen dirfen die Schuldver-
schreibungen in oder innerhalb der Vereinigten Stagen von Amerika oder an U.S.-Personen weder
angeboten, verkauft noch geliefert werden. Siehe deAbschnitt , Angebot, Zeichnung und Verkauf der
Schuldverschreibungen - Verkaufsbeschrankunderu weiteren Beschrédnkungen des Angebots und des
Verkaufs der Schuldverschreibungen und der Verbreiting dieses Prospektes (oder Teilen hiervon).
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN UBER DIE EMITTENTIN

Grundung, Firma, Sitz, Geschaftsjahr und Dauer derfEmittentin

Die Emittentin ist eine nach dem Recht der Bundmsgsik Deutschland errichtete Aktiengesellschaft.
Die Emittentin ist seit dem 3. November 2003 uwlier Firma norus 4. AG im Handelsregister des Amts-
gerichts Berlin-Charlottenburg unter HRB 90656 einggen, &nderte am 10. Méarz 2004 ihre Firma in
United Network Industries AG und firmiert seit ddi®. Oktober 2008 unter FlexStrom AG. Die Emitten-
tin hat ihren Sitz in Berlin, ihre Geschaftsadrelssget Reichpietschufer 86-90, 10785 Berlin, Biande
publik Deutschland. Die Emittentin ist unter derléfennummer +49 (0)30 214988-314 erreichbar.
Kommerzieller Name der Emittentin ist FlexStrom.

Weitere Informationen {ber die Emittentin sind adfr Internetseite der Emittentin unter
www.flexstrom.de erhaltlich.

Das Geschéftsjahr der Emittentin lauft vom 1. Jabiszum 31. Dezember eines jeden Jahres.

Unternehmensgegenstand der Emittentin

Unternehmensgegenstand der Emittentin ist gemaltEs31 der Satzung der FlexStrom AG die Versor-
gung Dritter mit Energie, der Betrieb von Energiagen, Versorgungs- und Entsorgungssystemen, auch
fur Anlagen regenerativer Energie und fir Energikgéwinnungssysteme sowie fur dezentrale Anlagen
der Kraft/Warmekoppelung in stationarer und mobBauweise sowie die Verwaltung von Unterneh-
mensbeteiligungen und die damit verbundenen Managgétigkeiten.

Die Emittentin kann zu diesem Zweck gemaf 8 3 Rbder Satzung der FlexStrom AG auch Unterneh-
mensvertrage aller Art abschlie3en und insbesordiereeitung und Fuhrung sowie das Ergebnis ande-
rer Unternehmen libernehmen. Sie darf des Weiteneaks weiterer Kapitalbeschaffung Dritte an der
Gesellschaft als typische oder atypische stilleeBs=hafter oder als Genussscheininhaber betejligen
deren Beteiligungsmodalitaten bzw. Ausgabebedingangu vereinbaren der Vorstand berechtigt ist.
Ferner kann die Emittentin alle Geschéfte betreidendem Gesellschaftszweck unmittelbar oder itte
bar zu dienen geeignet sind, Filialen und Zweigeikgsungen im In- und Ausland errichten und sith a
anderen Unternehmen beteiligen.

Abschlussprufer

Die Dipl. Okon. H.-J. Schilling und Partner Wirtsdtspriifungsgesellschaft, 37269 Eschwege, hat die
nach HGB erstellten Konzernabschlisse der Emittentin 31. Dezember 2011 und zum 31. Dezember
2010 gepruft und mit dem in diesem Prospekt wieglgegenen uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
versehen. Der Konzernzwischenabschluss zum 30.20dr# wurde einer priferischen Durchsicht unter-
zogen.

Herr H.-J. Schilling ist Mitglied der deutschen Wahaftspriferkammer.

Die Dipl. Okon. H.-J. Schilling und Partner Wirtsdtsprifungsgesellschaft wurde erneut gemaR Be-
schluss der Hauptversammlung vom 13. Dezember 20fd Abschlussprifer fir den Jahresabschluss
der FlexStrom AG und deren Konzernabschluss fuiGkschaftsjahr 2012 gewahilt.
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Rating

Die Emittentin wurde im November 2012 von der Cimredorm Rating AG mit der Note BBB- bewertet.
Bei diesem Rating handelt es sich um ein auf di@&tEntin bezogenes Konzernrating. Fir die in diesem
Prospekt beschriebenen Schuldverschreibungenesxikéin Rating und ist auch nicht geplant.

Die von der Creditreform Rating AG verwendete Rggkala fur langfristige Verbindlichkeiten hat ver-
schiedene Kategorien und reicht von ,AAA”, ,AA”", JA,BBB”", .BB", ,B", ,CCC", ,CC", ,C" bis zur
Kategorie ,D”, welche kennzeichnet, dass Zahlurigsstgen eingetreten sind. Den Kategorien ,AA" bis
.CCC" kann jeweils ein Plus- (,+“) oder Minuszeiahg,-“) hinzugefligt werden, um die relative Stel-
lung innerhalb der Kategorie zu verdeutlichen.

Sitz der Creditreform Rating AG ist Neuss. Die Giredlorm Rating AG ist als Rating-Agentur geman
Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 (in der Fassung deroxinung (EG) Nr. 513/2011, die ,CRA-
Verordnung") registriert. Eine aktuelle Liste deengdR der CRA-Verordnung registrierten Rating-
Agenturen kann auf der Internetseite der Europeseuries and Markets Authority (ESMA) unter
www.esma.europa.eu eingesehen werden.

Wichtige Ereignisse in der Entwicklung der Geschafitatigkeit der Emittentin

2003 Griindung der Emittentin durch Thomas Mundt Botert Mundt sowie durch Andreas
Felix, Martin Rothe und Cengiz Ehliz unter der Farmorus 4. AG mit Sitz in Berlin.
Nach Auffassung der Emittentin war die FlexStrorsterr unabhangiger Stromhandler
auf dem liberalisierten deutschen Energiemarkt.

2004 Beginn des operativen Betriebs der FlexStiEimflihrung der im Voraus zu zahlenden
Tarife (sog. Prepaid Modell).

2006 Die FlexStrom-Gruppe hat rund 100.000 Kund&infihrung von Tarifen mit fixen
Entgeltzahlungen fir die Dauer eines Jahres (sdgedpreisgarantien).

2007 Einfuhrung des OkoFlex Tarifs. Die Anzahl Benden erhoht sich auf rund 200.000.
2009 Die FlexStrom-Gruppe hat rund 340.000 Kunden.
2010 Beginn des operativen Betriebs der OptimalQriid der FlexGas. Die FlexStrom-

Gruppe hat rund 400.000 Kunden. Die FlexStrom-Geupgzieht einen neuen Haupt-
verwaltungssitz in Berlin.

2011 Erwerb samtlicher Geschaftsanteile an dem@pGriin GmbH mit Sitz in Freyung und
der FlexGas mit Sitz in Berlin. Einfihrung von Tan mit einer Laufzeit von 24 Mo-
naten.

2012 Erwerb samtlicher Aktien an der GPG Global ®&o@roup AG, Erwerb samtlicher
Geschéftsanteile an der EcoPowerPlus GmbH und @eehzahn Energie, alle mit Sitz
in Berlin.
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Gruppenstruktur

Die Gesellschaftsstruktur der FlexStrom-Gruppdtstelh zum Datum des Prospekts wie folgt dar:

48



FlexStrom AG

J, 100% J, 100% lﬁ?% 100% J, 100% J, 100% i 100% 1DD%J,
FlexGas FlexStrom TeQu Syllego OptimalGrin GPG EcoPowerPlus Léwenzahn
Holding Marketing Ware Inkasso GmbH Global GmbH Energie

AG GmbH GmbH Power AG GmbH
100% 100%
100%
FlexGas EVS Energie OptimalGrun
GmbH Vertriebs- Direct GmbH

service GmbH
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ANGABEN UBER DAS KAPITAL DER EMITTENTIN

Grundkapital

Das Grundkapital der FlexStrom betragt EUR 20.100.&s ist eingeteilt in 20.100.000 auf den Inhabe
lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stuckaktninginem auf die einzelne Aktie entfallenden an-
teiligen Betrag des Grundkapitals von EUR 1,00. Basdkapital ist vollstandig eingezahlt.

Genussrechte

Am 23. Mé&rz 2004 hat die Emittentin auf den Inhabetende Genussscheine Typ A und Typ B mit Ge-
winn- und Verlustbeteiligung im Umfang von EUR 3280,00 zu einem Nennbetrag von je EUR 10,00
und mit einer Grundverzinsung von 6% (Typ A) bzéb 8Typ B) des Nennbetrages p.a. in Gewinnjahren
begeben. Diese sind erstmals zum 31. Dezember @GO A) und zum 31. Dezember 2014 (Typ B)
kiindbar.

Ferner hat die Emittentin am 23. Dezember 2004uliake Namensgenussrechte Typ A und Typ B mit
Gewinn- und Verlustbeteiligung im Umfang von EUR/2%9,80 zu einem Nennbetrag von je

EUR 10,00 und mit einer Grundverszinsung von 6% .08% des Nennbetrages p.a. in Gewinnjahren
begeben. Diese sind erstmals zum 31. Dezember ZOEOA) und zum 31. Dezember 2014 (Typ B)

kiindbar.

AKTIONARSSTRUKTUR DER EMITTENTIN

Die nachfolgende Tabelle enthalt eine Ubersicht ilie Aktionarsstruktur und die jeweilige prozenéeua
Beteiligung der Aktiondre am Grundkapital der Eemnttn zum Datum des Prospekts, soweit dies der
Emittentin bekannt ist.

Von den 20.100.000 auf den Inhaber lautenden Skiiekader Emittentin befinden sich derzeit 33.820
oder rund 0,1683% im Streubesitz.

Name des Aktionars Gesamtzahl der Aktien in %
Robert Mundt (Vorstandsmitglied) 9.028.090 44,92
Thomas Mundt (Aufsichtsrat) 9.028.090 44,92
Martin Rothe (Vorstandsmitglied) 1.005.000 5,0
Andreas Felix 1.005.000 50
Streubesitz 33.820 0,17
Summe 20.100.000 100,00
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ORGANE DER EMITTENTIN UND GESCHAFTSFUHRUNG
DER EMITTENTIN

Verwaltungs-, Management- und Aufsichtsorgane

Organe der Emittentin sind der Vorstand, der Alfisicat und die Hauptversammlung. Nach § 8 der Sat-
zung der Emittentin kann zusatzlich ein Beirat fgiiwerden. Von dieser Mdglichkeit hat die Emitten
tin zum Datum dieses Prospekts keinen Gebrauch demlie Aufgabenfelder dieser Organe sind im
Aktiengesetz, in der Satzung und in der Geschdéftaorg des Aufsichtsrats geregelt.

Vorstand

Der Vorstand der FlexStrom AG besteht nach § 6 &bsaler Satzung aus mindestens einer und héchs-
tens vier Personen und leitet unter eigener Veranttwug die Geschafte der Emittentin. Er wird vomde
Aufsichtsrat auf hdochstens funf Jahre bestelltldgiglich ein Vorstandsmitglied bestellt, so vitrtdie-

ses Vorstandsmitglied die Gesellschaft allein. 8astler Vorstand aus mehreren Personen, so sind je-
weils zwei Vorstandsmitglieder gemeinschattlich oeimzelne Vorstandsmitglieder in der Gemeinschaft
mit einem Prokuristen zur Vertretung der Gesellfichafugt. Der Aufsichtsrat kann bestimmen, dass
einzelne Vorstandsmitglieder allein oder zur Veaung der Gesellschaft befugt sind. Der Vorstandnkan
sich mit Zustimmung des Aufsichtsrates eine Gessbéfnung geben. Ein Geschaftsverteilungsplan des
Vorstandes bedarf der Zustimmung des Aufsichtsrates

Zurzeit setzt sich der Vorstand wie folgt zusammen:

Robert Mundt: Ist einer der Grinder der Emittentin und Vorsider des Vorstandes. Davor ar-
beitete er zunachst bei einer grof3en deutschenctierangsgesellschaft und war im Anschluss
finf Jahre lang als Unternehmensberater in Dewtadhlind den Vereinigten Staaten tatig. Robert
Mundt ist verantwortlich fiir die Ressorts Strategiel Unternehmensentwicklung der FlexStrom-
Gruppe.

Martin Rothe : Nach einer Lehre zum Bankkaufmann studierte etearreien Universitat Berlin.
Nach seinem Abschluss als Diplom-Kaufmann war Hsthe in verschiedenen Positionen bei
Beteiligungsgesellschaften als Projektmanager tétig betatigte sich von 2000-2001 als kauf-
mannischer Leiter eines Unternehmens in der Drukldtrie, bevor er zur heutigen FlexStrom
Marketing kam. Martin Rothe ist verantwortlich filie Ressorts Finanzen, Recht und Personal der
FlexStrom-Gruppe.

Michael Happ: Nach seiner Ausbildung zum Betriebswirt beganseane Laufbahn im Vertrieb
bei der Siemens AG und leitete nach verschiedewositihen im Siemens Konzern den Vertrieb
einer Zweigniederlassung. Vier Jahre lang war edés internationale Geschaft der Teles AG ta-
tig, bevor er im Jahr 2007 zur FlexStrom-Gruppe k8gither ist er verantwortlich fur das operati-
ve Geschaft der FlexStrom-Gruppe.

Die Mitglieder des Vorstands sind am Sitz der Eenitin unter der Adresse Reichpietschufer 86-90,
10785 Berlin, erreichbar.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der FlexStrom AG besteht geméaRAB3atz 1 der Satzung aus drei Mitgliedern, die von
der Hauptversammlung gewahlt werden. Fiir den Alfsiat besteht eine Geschaftsordnung. Der Auf-
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sichtsrat berat und Gberwacht den Vorstand. Hvasthlussfahig, wenn alle seine Mitglieder an der B
schlussfassung teilnehmen. Die Beschlisse beddeeMehrheit der Mitglieder des Aufsichtsrates. Der
Aufsichtsrat setzt sich derzeit aus folgenden Nétigrn zusammen:

Michael Hoepfner (Vorsitzender): Rechtsanwalt, seit dem 21. Jan@drl am Aufsichtsrat und
gewahlt bis zur Beendigung der Hauptversammlung, idier die Entlastung fir das vierte Ge-
schaftsjahr nach dem Beginn der Amtszeit beschlie8bei das Geschéftsjahr, in dem die Amts-
zeit beginnt, nicht mitgerechnet wird.

Ralf Moritz (stellv. Vorsitzender): Rechtsanwalt, seit dem 2dnuar 2011 im Aufsichtsrat und
gewahlt bis zur Beendigung der Hauptversammlung, idier die Entlastung fir das vierte Ge-
schaftsjahr nach dem Beginn der Amtszeit beschlieBbei das Geschéftsjahr, in dem die Amts-
zeit beginnt, nicht mitgerechnet wird.

Thomas Mundt: Kaufmann, seit dem 30. Oktober 2012 aufgrund Bless des Amtsgerichts
Charlottenburg zum Aufsichtsrat bis zur nachstateotlichen Hauptversammlung der Emittentin,
die voraussichtlich im Dezember 2012 stattfinderdwbestellt.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sind am Sitz denifentin unter der Adresse Reichpietschufer 86-90,
10785 Berlin, erreichbar.

Potenzielle Interessenkonflikte

Es bestehen die nachfolgend aufgefuhrten poteeniétiteressenkonflikte der Mitglieder des Vorstande
und des Aufsichtsrats der Emittentin gegenibersteittentin und ihren privaten Interessen oder ander
weitigen Verpflichtungen:

. Herr Thomas Mundt, Mitglied des Aufsichtsrats denifentin, ist ein Bruder des Vorstands der
Emittentin, Herrn Robert Mundt. Dartber hinaus hédtrr Thomas Mundt 44,92% der Aktien an
der Emittentin und ist somit in der Lage, im Zusaenmirken mit Herrn Robert Mundt beherr-
schenden Einfluss auf die FlexStrom AG auszulben.

. Herr Robert Mundt, Mitglied des Vorstands der Eemitin, halt 44,92% der Aktien an der Emit-
tentin und ist somit in der Lage, im Zusammenwirkeibh Herrn Thomas Mundt beherrschenden
Einfluss auf die FlexStrom AG auszuiiben. UberdgsHerr Robert Mundt Mitglied des Auf-
sichtsrats der Tochtergesellschaft der Emitterich der FlexStrom Marketing AG.

Dariliber hinaus bestehen keine potenziellen Intenéssflikte der Vorstands- und/oder Aufsichtsrats-
mitglieder zwischen ihren Verpflichtungen gegeniider Gesellschaft sowie ihren privaten Interessen
oder sonstigen Verpflichtungen. Ferner wurden welierMitglieder des Vorstands noch die des Auf-
sichtsrats aufgrund einer Vereinbarung oder Abmaghawischen dem jeweiligen Mitglied und Dritten
zum Mitglied eines Verwaltungs-, Geschaftsfihrumgger Aufsichtsorgans bzw. zum Mitglied des obe-
ren Management bestellt. Des Weiteren gibt es ReéaréuRerungsbeschrankungen, die von den Mitglie-
dern des Vorstands oder Aufsichtsrats fiir die Ywen gehaltenen Wertpapiere der Emittentin vereinba
wurden und fir sie wahrend einer bestimmten Zeitspayelten.

Hauptversammlung

Die Hauptversammlung der FlexStrom AG beschlielflén im Aktiengesetz und der Satzung vorgese-
henen Féallen.
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Corporate Governance
Die Emittentin gibt keine Entsprechungserklarungem Deutschen Corporate Governance Kodex ge-

maR § 161 AktG ab, da sie als nicht bdrsennotidstgernehmen nicht in den Anwendungsbereich von
8§ 161 AktG fallt.
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GESCHAFTSTATIGKEIT

Uberblick

FlexStrom ist ein fuhrendes unabhéngiges deutdehergieversorgungsunternehmen und beliefert priva-
te Haushalte sowie kleine und mittlere Unternehimeganz Deutschland mit Strom und Gas (beide Roh-
stoffe nachfolgend auch unter dem Oberbegififhergie” zusammengefasst). FlexStrom ist dabei aus-

schlie3lich als Wiederverkaufer von Energie tatig sie entweder aul3erborslich (sog. OTC-Geschaft)
oder Uber die européische Energiebdrse EEX duraidldé einkaufen lasst. Kunden werden teilweise

durch Vertriebspartner oder einen eigenen Vertgewonnen. Uber eigene Erzeugungskapazitaten ver-
fugt FlexStrom nicht.

FlexStrom unterteilt inre Geschéftstatigkeit in @ereiche (i) Discount-Strom, (i) Oko-Strom und) (i
Gas. Innerhalb dieser Geschaftsbereiche verfolgJttom eine Mehrmarkenstrategie, bei der sie ihren
Kunden die Lieferung von Strom und Gas unter veestdnen Marken bzw. Gber Tochtergesellschaften
unter deren Firma bzw. Marke anbietet. Die einzeliMarken decken dabei jeweils unterschiedliche
Markt- bzw. Preissegmente ab, vom Discount-Strogn8mt FlexStrom iber ein niederpreisiges Oko-
segment QkoFley sowie uber ein mittelpreisiges Okosegmeriiwenzahh bis hin zum hochpreisigen
Okosegment@ptimalGriinOkostrom). Die gleiche Unterteilung findet sich Bareich Gas, in dem Flex-
Gas fiir das Discount-Segment steht, Okogas fiin@akigpreisige Okosegment, sowie ein mittelpreisi-
ges Okosegment. fwenzahn Gasbis hin zum hochpreisigen OkosegmedptimalGriin Ga vertreten
sind. Die FlexStrom-Gruppe ist bestrebt, eine \&hlavon Angeboten mit einer méglichst groRen Band-
breite unterschiedlicher Preisgestaltungen abzuaeckie unterschiedlichen Konditionen fiir Energie
(sogenannte Tarife“) werden dabei je nach dem Preissegment, in dagafien, unter einer fir dieses
Preissegment bestimmten Marke der Emittentin odtegrahrer Tochtergesellschaften angeboten. Ein
besonderes Gewicht kommt vor allem dem Niedrigpgeigment (Discount-Segmertt) fiir Strom zu, in
dem FlexStrom nach eigener Einschatzung der fllkremaébhangige Anbieter in Deutschland (bezogen
auf die Anzahl der Kunden) ist.

Der Vertrieb der FlexStrom-Gruppe erfolgt sowohiedt, vorwiegend Uber die Internetseiten der Emit-
tentin und ihrer Tochtergesellschaften sowie datszogene Links sowie durch eigene Vertriebsmitar-
beiter, als auch indirekt Uber Vergleichsportalevisoexterne Vertriebspartner (sogenanntitulfi-
Channel-Vertrieb").

Zum 30. Juni 2012 verfigte die FlexStrom-Grupper (869.785 Kunden (Vorjahr: 389.952, wobei die
Schwestergesellschaften FlexGas weitere 41.846QptumalGrin weitere 60.107 Kunden belieferten).
Dabei konnten nach Angabe der Emittenin im Gessfadit 2011 gruppenweit monatlich im Durch-
schnitt rund 31.000 neue Kunden geworben werderS@ohsmonatszeitraum bis zum 30. Juni 2012 rund
26.000 Kunden monatlich). Insgesamt waren rund @@%Kunden zum 30. Juni 2012 Privathaushalte
und rund 10% der Kunden kleinere und mittlere Umgémen.

Wesentliche Konzerngesellschaften der FlexStronp@eusind die FlexGas Holding GmbH, Berlin
(,FlexGas Holdind), FlexGas GmbH, Berlin lexGas), FlexStrom Marketing AG, Berlin
(, FlexStrom Marketing“), EVS Energie VertriebsService GmbH, BerlirEl,S"), OptimalGrin GmbH,
Freyung (OptimalGrin*“), OptimalGrin Direct GmbH, Berlin QptimalGrin Direct ), TeQuWare
GmbH Gesellschaft fir technische Dokumentation Qnalitatssicherungssoftware, BerlinTEQuU"),
Syllego Inkasso GmbH, Berlin $yllegd’), Lowenzahn Energie GmbH, Berlin L{{wenzahrt), GPG
Global Power Group AG, Berlin GPG") sowie EcoPowerPlus GmbH, BerlinEgoPowet’).

FlexStrom erzielte im Geschéftsjahr zum 31. Dezemd@ll einen Konzernumsatz in Héhe von
EUR 355,3 Mio. sowie einen Jahresuberschuss in Hoheund EUR 5,2 Mio. Im Sechsmonatszeitraum
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zum 30. Juni 2012 erzielte die Flex-Strom GruppeeiKonzernumsatz in Hohe von EUR 284,4 Mio.
sowie einen Uberschuss in Hohe von rund EUR 5,9 Mio

Geschaéftsbereiche

FlexStrom unterteilt ihre Geschéftstatigkeit in &ereiche (i) Discount-Strom, (ii) Oko-Strom und)(i
Gas:

Lieferung von Strom

Der Schwerpunkt der Geschéaftstatigkeit von Flex8ttegt im Vertrieb von Strom an Privathaushalte

und an kleinere und mittlere Unternehmen mit eindahresverbrauch unter 100.000 kWh. Die

FlexStrom-Gruppe ist seit 2004 in diesem Segmdig tind damit einer der ersten unabhangigen, d.h.
nicht zu den grof3en Energieversorgern E.ON, RWEtevitall und EnBW in Deutschland gehérenden,

Stromanbieter in Deutschland.

FlexStrom bietet ihren Kunden den Abschluss voorSlieferungsvertragen unter den genannten Marken
auf der Grundlage einer Vielzahl von vorgegebenarifén (derzeit rund 137 in den Bereichen Discount-
Strom und Okostrom) an. Aufgrund der Tarifvielfditr jeweiligen lokalen Stadtwerke, mit denen die
FlexStrom-Gruppe in erster Linie konkurriert, uret degional unterschiedlichen Durchleitungsgebiihren
der Netzbetreiber, wird der jeweils anzuwendend# Tia die einzelnen Kunden zunachst auf Grundlage
der Region, in der der Kunde seine Verbrauchssheltesowie anhand verschiedener Verbrauchsklassen
(z.B. Einzelhaushalte, Familien, etc.) festgel&gesentliche Auswahlméglichkeiten der Kunden stellen
zudem dar: (i) die Zeitabstande, in denen Abschkgsngen fir den Bezug von Strom zu leisten sind
(bspw. monatlich, vierteljahrlich, halbjahrlichhjdich), (i) die zuséatzliche Vereinbarung von Fesisen
entweder als sogenannte eingeschrankte Preisggrbetider lediglich Anpassungen fir hohere Abgaben
und Belastungen wie Steuern oder EEG-Umlagen enfioki)nnen, oder als sogenannte erweiterte Preis-
garantie, bei der keinerlei Anderung des vom Kurmlemahlenden Entgelts stattfindet, fir die Dawer v
zwolf bzw. 24 Monaten, (iii) alternativ die Veretung sogenannter Pakete, bei denen der Kunde eine
von ihm im Vorhinein bestimmte Strommenge zu eif@sonders giinstigen Festpreis erwirbt und ein
etwaiger Zusatzverbrauch gesondert und in der Regedr nachberechnet wird, sowie (iv) die Herkunft
des Stroms (bspw. aus klassischen Energiequellen aus regenerativen Energiequellen gewonnener
Strom). Die Mindestlaufzeit der Vertrage betragtzéd in der Regel ein Kalenderjahr.

Da die meisten Stromkunden in Deutschland derzaih bei ihren lokalen Stadtwerken angemeldet sind,
wird Neukunden in der Regel ein Wechselbonus imfeines Geldbetrages oder der Gutschrift von kWh
angeboten, dessen Hohe sich unter anderem nachatiichlichen Stromverbrauch sowie nach den in
der jeweiligen Region, in der der Kunde seinen Witiarhat, erhobenen Durchleitungsgebihr bzw. der
Intensitat des regionalen Wettbewerbs richtet. Ndetm Ablauf eines Jahres werden den Stromkunden
keine weiteren Boni eingerdumt, so dass diese Kundech ein hdheres zu zahlendes Entgelt und den
Wegfall von Vertriebskosten fiir die Emittentin gtabel werden.

Wesentliche Haupttarife fir Strom von FlexStrondsiierzeit:

Bereich Discount-Strom

(i) FlexStrom Tarife - Hierbei kénnen Kunden monatlich, vierteljahrlioder jahrlich im Voraus Ab-
schlagszahlungen leisten, deren Héhe anhand dehxmen wahrend der Vertragslaufzeit tatsachlich ver
brauchten Strommenge berechnet bzw., bei Neukurgtegnostiziert wird. Wahlweise kann auch ein
Festbezugspreis als sogenannte Preisgarantie diiDalier von 12- 24 Monaten vereinbart werden, da
FlexStrom ansonsten unter bestimmten Voraussetanu(mB. bei Anderungen von Steuern und Abga-
ben) berechtigt ist, die H6he des Entgelts wahagdVertragslaufzeit anzuheben. Neukunden wird in
der Regel ein Wechselbonus in Form eines Geldbetrader der Gutschrift von kWh angeboten, dessen
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Hoéhe sich unter anderem nach dem tatsachlichem8éorauch sowie nach den in der jeweiligen Regi-
on, in der der Kunde seinen Wohnsitz hat, erhob&hechleitungsgebiihr bzw. Intensitat des regionalen
Wettbewerbs richtet. Der unter diesen Tarifen ielene Strom entspricht dem Ublichen deutschen
Strommix mit Anteilen aus konventionellen Energiellen (Kohlekraftwerke, Kernenergie, Erdgas,

Heizol, Pumpspeicherkraftwerke, Mullverbrennung, )esowie Anteilen aus erneuerbaren Energiequel-
len (Wind, Solar, Biomasse, Geothermie, Wasserkeaft; nachfolgend vereinfacht als ,Okostrom* be-

zeichnet).

Bereich Okostrom

(i) OkoFlex Tarife - Unter der Marke OkoFlex vertreibt FlexStrom ®tgoder sich an Kunden richtet,
die zu vergleichsweise giinstigen Konditionen Okmatibeziehen wollen. Der von FlexStrom im Rah-
men der OkoFlex Tarife bezogene Strom entspricht deutschen Energiemix, FlexStrom erwirbt aber
zusatzlich international anerkannte Einspeisenaidena Hohe des jeweiligen tatsachlichen Verbrauchs
aus denmRenewable Energy Certificate SystRECS) (Zertifizierungssystem fur Erneuerbare Bieer).
Diese Einspeisenachweise bzw. Zertifikate beledass eine der gelieferten Strommenge entsprechende
Menge aus regenerativen Energien in das Strommegespeist wird (sog. mengengleiche Versorgung,
d.h. der Nachweis, dass ein Versorger Uber ein\ateilt jene Menge Strom ins Netz einspeist,die
Kunden insgesamt im Jahr verbrauchen). Die OkoFlaife sind mittelpreisige Tarife und werden zu
den unter (i) und (ii) beschriebenen Konditionemeboten. Auch unter den OkoFlex Tarifen gibt es
Neukundenboni.

(i) Lowenzahn Energie Tarife- Die Tochtergesellschaft der Emittentin Lowenzd&mergie vertreibt

bei diesen Tarifen TUV zertifizierten Strom, deneimengengleiche Einspeisung der abgenommenen
Strommenge garantiert (sog. EE zertifizierter Sjrddei diesen im mittelpreisigen Segment angesiedel
ten Tarifen kdnnen Kunden halbjahrlich oder jalriic Voraus Abschlagszahlungen leisten, deren Héhe
anhand der von ihnen wéhrend der Vertragslaufaeichlich verbrauchten Strommenge berechnet bzw.,
bei Neukunden, prognostiziert wird. Wahlweise kautch hier ein Festbezugspreis vereinbart werden.
Neukunden wird in der Regel ein Wechselbonus imFeines Geldbetrages oder der Gutschrift von kWh
angeboten, dessen Hohe sich unter anderem nachatiichlichen Stromverbrauch sowie nach den in
der jeweiligen Region, in der der Kunde seinen Witarhat, erhobenen Durchleitungsgebihr bzw. In-
tensitat des regionalen Wettbewerbs richtet.

(iv) OptimalGriin Tarife - Ebenso wie bei OkoFlex erwirbt die Tochtergesdiaft der Emittentin Opti-
malGrin auch hier Zertifikate, die allerdings nichir die sog. mengengleiche Einspeisung von Strom
aus regenerativen Energiequellen in das Stromrastaweisen, sondern auch die sog. zeitgleiche Versor
gung, d.h. dass der Versorger zu jedem ZeitpurekMinge Okostrom ins Netz einspeist, die seine Kun-
den momentan verbrauchen. Diese sog. EE+ Zer#fikatrden von Zertifikathdndlern vertrieben und in
der Regel von den Erzeugern ausgegeben; diese weote TUV Sud nach dem Kriterienkatalog fiir
Erzeugung von Strom aus erneuerbaren Energientiitfierpie EE+ Zertifikate sind daher teurer als die
RECS-Zertifikate, die im Rahmen d&koFlex Tarife von FlexStrom gekauft werden. Die Tarifgoep
OptimalGriin richtet sich an Verbraucher und anndeund mittlere Unternehmen, die qualitétiv sehr
hochwertigen Okostrom beziehen wollen, und bewiegt isn htherpreisigen Segment. Die Tarife sehen
bei einer Vertragslaufzeit von einem Jahr monatliébschlagszahlungen vor. Wahlweise kann ein Fest-
bezugspreis als sogenannte Preisgarantie fir dierDaon sechs Monaten vereinbart werden, wobei
FlexStrom unter bestimmten Voraussetzungen beggdbtj die Héhe des Entgelts wahrend der Vertrags-
laufzeit anzuheben (z.B. bei Anderungen der Straser Umsatzsteuer).

Lieferung von Gas

Seit Juli 2010 ist FlexStrom auch im Vertrieb voasGn Privathaushalte und kleine und mittlere Unter
nehmen mit einem Jahresverbrauch unter 400.000 t&¥¢h Ebenso wie im Geschéftsbereich Strom un-
terteilt FlexStrom auch den Geschaftsbereich Gasiria Discount Sparte, ein mittelpreisiges Okoseg-
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ment und ein hoherpreisiges Okosegment. In letzteegtreibt FlexStrom Gas, bei dessen Verbrennung
das entstandene KohlendioxidC(2“) durch den Erwerb von Zertifikaten aus klimafreliohen Projek-
ten wieder kompensiert wird und somit gewissermétiemaneutral ist (sogenannte®kogas).

Die Emittentin bietet ihren Kunden auch den Abssluon Gaslieferungsvertrdgen anhand einer Viel-
zahl von vorgegebenen Tarifen an. Wesentliche Abbwiaglichkeiten der Kunden stellen wiederum die
Zeitabstande, in denen Abschlagszahlungen fir deru@von Gas zu leisten sind (bspw. jahrlich oder
vierteljahrlich), sowie die Vereinbarung eines pesises flr einen gewissen Anteil der Vertragsleitifz
dar. Die Zahlungen sind jeweils im Voraus zu lgist®ie Mindestlaufzeit aller Vertrdge betragt eia-K
lenderjahr.

(i) FlexGas Tarife- Bei diesen Tarifen handelt es sich um das Pdrdenen FlexStrom Tarifen. Die
Kunden kénnen monatliche, vierteljahrliche oderljghe Abschlagszahlungen im Voraus leisten, deren
Hohe anhand der von ihnen wahrend der Vertragg#uttsachlich verbrauchten Gasmenge berechnet
bzw. bei Neukunden prognostiziert wird. Ferner lkgmiKunden zusatzlich Festpreise fiir die Dauer von
zwolf Monaten vereinbaren, entweder in Form eirmgesannten eingeschréankten Preisgarantie, bei der
lediglich Anpassungen fiir héhere Abgaben und Betagn wie Steuern erfolgen kdnnen oder in Form
einer sogenannten erweiterten Preisgarantie, biekalrerlei Anderung des vom Kunden zu zahlenden
Entgelts stattfindet. Neukunden wird ein Wechsellsoin Form eines fixen Geldbetrages angeboten.

(i) OkoGas24- Bei diesem Tarif handelt es sich um das Permemt niedrigpreisigen OkoFlex Stromta-
rif, bei dem die Hohe des von den Kunden zu zalderntgelts abhéangig vom Wohnort des Kunden,
dem Verbrauch wéhrend der Vertragslaufzeit und utedgbedingungen durch die FlexStrom-Gruppe
angeboten wird. FlexStrom erwirbt zuséatzlich dueaten Zertifikatehandler eine Vielzahl unterschiedl|
cher Zertifikate aus klimafreundlichen Projektei® das CO2 der normalen Gaslieferungen kompensie-
ren.

(iif) Léowenzahn Energie Gastarife Diese Tarife entsprechen in ihren Bedingungenwam der Lowen-
zahn Energie angebotenen Tarifen fiir Strom und isirdnem mittelpreisigen Segment angesiedelt. L6-
wenzahn Energie erwirbt durch einen Zertifikatehéndertifikate aus klimafreundlichen Projektene di
das CO2 der normalen Gaslieferungen kompensierandéh kénnen halbjahrliche oder jahrliche Ab-
schlagszahlungen im Voraus leisten, deren Hohermhdar von ihnen wéhrend der Vertragslaufzeit tat-
séchlich verbrauchten Gasmenge berechnet bzw.dagdiuiden prognostiziert wird. Ferner kdnnen Kun-
den zusétzlich Festpreise fur die Dauer von zwdtinkten vereinbaren, entweder in Form einer soge-
nannten eingeschrankten Preisgarantie, bei dagligldiAnpassungen fur héhere Abgaben und Belastun-
gen wie Steuern erfolgen kénnen oder in Form eSngenannten erweiterte Preisgarantie, bei der ikeine
lei Anderung des vom Kunden zu zahlenden Entgédiisfisdet. Neukunden wird ein Wechselbonus in
Form eines fixen Geldbetrages angeboten.

(iv) OptimalGriin Okogas Diese Tarife werden fur eine Mindestlaufzeit \v@n bzw. zwei Jahren ange-
boten. Das vom Kunden zu entrichtende Entgelt wéndrauchsabhdngig von der Emittentin berechnet.
Die Zahlungen sind monatlich, vierteljahrlich, Halrlich oder jahrlich als Abschlagszahlung zutkzis
FlexStrom ist unter bestimmten Voraussetzungenchégt, die Hohe des Entgelts wahrend der Vertrags-
laufzeit anzuheben. Anders als bei den zuvor badwmen Vertragsmodellen sind die unter der Marke
OptimalGriin angebotenen Tarife nicht dem Discowgsent zuzurechnen.

Wettbewerbsstarken

FlexStrom zeichnet sich nach eigener Einschatzunghddie folgenden Wettbewerbsstarken aus:
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Langjahrige Erfahrung und Marktkenntnisse im Stroniekauf sowie Vorteile im Gaseinkauf

Die Emittentin ist seit dem Jahr 2004 und damitedtes der ersten nicht zu den grof3en Energieversor
gern oder Stadtwerken in Deutschland gehérendesrigtimen im Stromvertrieb tatig. Damit verfugt
FlexStrom im Vergleich zu Wettbewerbern, die epsiter im Stromvertrieb tatig wurden, Uber vertiefte
Kenntnisse Uber den Strommarkt, insbesondere béika& von Strom Uber Terminkontrakte. Nach
Ansicht der Emittentin machen die Kosten fir dies@®ffung und den Vertrieb rund ein Drittel des
Strompreises und rund die Haélfte des Gaspreiseshinmu kommt ein hoher Anteil aus fur FlexStrom
fixen Kosten wie etwa Steuern oder Netzentgelteam.niithin der Spielraum fir die Preisgestaltung im
Strom- und Gasvertrieb relativ gering ist, ist dénstige Stromeinkauf mit Hilfe einer Kombinatioonv
Terminkontrakten (Futures, Forwards) und Spotgdseméach Ansicht der Gesellschaft von zentraler
Bedeutung. FlexStrom sieht hierin aufgrund ihrefalung und ihres Know-how einen signifikanten
Vorteil gegeniiber Wettbewerbern, die erst kirzegi¢ Zuf dem Strommarkt tatig sind, sowie gegenuber
den lokalen Stadtwerken, die zumindest teilweisghrio festgelegten Intervallen feste Mengen anrtro
als Termingeschaft kaufen und die nicht zuletzt@uind ihrer Eigenschaft als Grundversorger vidifac
eine andere Beschaffungsstrategie verfolgen migsaan weiteren Vorteil gegeniiber Wettbewerbern,
die auch in der Erzeugung von Strom tatig sindhtsiée Emittentin darin, dass diese Wettbewerber tib
einen relativ langen Zeitraum (15-30 Jahre) gezwungjnd, Strom zu konstanten Preisen anbieten zu
mussen, um ihre Investitionskosten fur den Krafkwbau zu kompensieren.

Zudem ist FlexStrom der Auffassung, aufgrund ihfesndus an historischen Kundendaten und

Verbrauchsmessungen auch prazisere Vorhersagerdéberukunftigen Strombedarf treffen zu kénnen

und daran ihre Einkaufsstrategie besser ausrichieddnnen, als es Wettbewerber ohne diese Daten ver
mogen. Dariber hinaus verfugt FlexStrom Uber ein&g Anzahl von Durchleitungsvertragen mit regio-

nalen Netzbetreibern in ganz Deutschland. Ein néwdan Markt tretender Wettbewerber benétigt nach
Auffassung der Emittentin einen erheblichen Zeitmaum eine vergleichbare geographische Abdeckung
und das damit verbundene Vertragsmanagement awfenhand sich somit neue regionale Marktanteile

zu erschliel3en.

Zwar ist FlexStrom erst seit Juli 2010 im Gasveliridtig. Dennoch ist FlexStrom Gberzeugt, ihr iimE
kauf und Vertrieb von Strom gewonnenes Know-howhdiic den Geschéftsbereich Gas nutzbar machen
zu kénnen. Dies gilt umso mehr als im Bereich das¥@rsorgung derzeit langjahrige Liefervertrage mit
den Gasproduzenten die Regel sind, obgleich deei@asifspreis in den vergangenen Jahren nicht in
dem Mal3e gestiegen ist wie die Einkaufspreise fions FlexStrom sieht daher mittelfristig die Chanc
auch im Geschéftsbereich Gas durch einen gunskge@uf von Gas am Terminmarkt sowie am Spot-
markt Vorteile gegeniiber Wettbewerbern aufbauekdzmen.

SchlankeKostenstruktur

Die FlexStrom-Gruppe verfligt nach eigener Ansidigrieine vergleichsweise schlanke Kostenstruktur,
die es ihr ermdglicht, dauerhaft mit glinstigen feariam Markt zu agieren. Die schlanke Kostenstruktu
zeigt sich etwa daran, dass wesentliche Verwalaufgsben wie Buchhaltung, Marketing, Auftragser-
fassung und Kundenbetreuung fur alle Konzerngesedften durch die Emittentin erbracht werden. Da-
durch sind die einzelnen Tochtergesellschaftentrggzwungen, freie Kapazitaten fur Bedarfsspitzen
vorzusehen. Ferner ist die Verwaltungsstruktur Bemittentin nach ihrer Auffassung im Vergleich zu
Wettbewerbern, die zugleich auch in der Energiagjarg tatig sind, schlanker und damit weniger kos-
tenintensiv. Da die Emittentin ausschlie3lich imndlel von Energie tatig ist, der grundséatzlich wenig
qualifiziertes Personal benétigt als die in deroBt und Gaserzeugung tatigen Wettbewerber, sieht
FlexStrom auch hierin einen Kostenvorteil. Zudeagéin nach Einschatzung der Emittentin die Aufwen-
dungen der FlexStrom-Gruppe fir Werbung und Mankgetileutlich unter denen ihrer wesentlichen
Wettbewerber. Beispielsweise verwendet die FlexSt@ruppe bisher Fernsehwerbung oder Sportwer-
bung sowie Werbung in Printmedien in sehr geringémfang und auch nur dann, wenn sich nach ihrer
Auffassung gunstige Gelegenheiten dazu ergebenVWchstum der FlexStrom-Gruppe erforderte zu-
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dem in der Vergangenheit im Wesentlichen keine hasen Sachinvestitionen und konnte aus dem ei-
genen Cashflow der Emittentin finanziert werdemebdass hierzu in grélierem Umfang Fremdfinanzie-
rungen erforderlich gewesen waren. Die Kunden dexStrom-Gruppe bezahlen zudem aufgrund der
Tarifstrukturen einen gewissen Anteil der bezogelemgen an Strom und Gas im Voraus, so dass die
Liquiditatslage der FlexStrom-Gruppe verbessertw@chlieZlich verfiigt die Emittentin Gber bekannte
Marken trotz geringer Marketingaufwendungen. Nadhs&hdtzung der Emittentin geniel3t die Marke
.FlexStrom" unter den unabhangigen Energieversorgerf dem deutschen Markt eine hohe Bekanntheit
und groRes Kundenvertrauen. Nach dem VertrauensiheleWirtschaftswoche gaben 55% der Befragten
in der Altergruppe zwischen 30 bis 39 Jahren agx$tirom fir den glaubwirdigsten Energiekonzern in
Deutschland zu halten (Quelle: Wirtschaftswoche \&fim Juni 2011). Vor dem Hintergrund, dass die
Anzahl der im Strom- und Gasvertrieb tatigen Ureébmen in Deutschland sich auf rund 950 belduft und
auch neue Wettbewerber in den Markt eintreterdistEmittentin der Auffassung, durch eine bekannte
Marke Uber einen Wettbewerbsvorteil gegeniber Wettltbern zu verfiigen, der Gberdies die mittel-
und langfristige Kundenbindung erleichtert. Der Behtheitsgrad der Emittentin ist nach ihrer Einscha
zung nicht das Ergebnis kostenintensiver Marketisgaben.

Diversifiziertes Multi-Channel-Vertriebssystem

Die Emittentin vertreibt ihre Strom- und Gastasfevohl durch eigene Vertriebsmitarbeiter als aumdr i
eine Vielzahl unterschiedlicher Vertriebspartnen Echwerpunkt der Vertriebstéatigkeit der FlexStrom
Gruppe liegt auf der Kundenakquise Uber Preisvisfggportale im Internet. Die Emittentin ist derzmi
sechs Anbietern von Internet-VergleichsportalenStiom und Gas gelistet. Dabei féllt der gro3teefint
etwa 7% des Gesamtumsatzes der FlexStrom, auh&imeétvergleichsportal. Da eine Vielzahl von Pri-
vathaushalten, die ihren Anbieter fur Strom und @ashseln wollen, ihre Entscheidung tber einen
Wechsel des Energieversorgers anhand der Auflisturtiieser Vergleichsportale treffen, erzeugt eine
vorteilhafte Platzierung in den Auflistungen derryleichsportalbetreiber einen wesentlichen Werbungs
effekt. Die Emittentin ist der Auffassung, in dias&uflistungen giinstig platziert zu sein und vdea
durch die Gestaltung und die Vielfalt der von ihgabotenen Tarife auf die Platzierung indirekt Hiss
nehmen zu kénnen. Daneben nutzt die FlexStrom{i&r@ine groRe Anzahl von Handelsvertretern und
anderen Absatzhelfern, die im Direktvertrieb newm#en gewinnen.

Nach Einschatzung der Emittentin erfolgt rund difté der Vertriebsaktivitdten Gber das Interned un
die andere Halfte Uber die Ansprache von Kundemirektvertrieb. Die Emittentin ist der Auffassung,
dass sie durch die Aufteilung ihrer Vertriebsaltéitén einerseits auf eigene Vertriebsmitarbeiter am-
dererseits auf eine grof3e Anzahl externer Diesstleidie wiederum auf unterschiedlichen Wegen, bei
spielsweise durch Onlinemarketingdienste, Vergkgicitale oder Direktvertrieb, Neukunden gewinnen
kann, ohne einseitig auf einen bestimmten Vertriegsoder eine kleine Zahl von Vertriebspartnert-fes
gelegt und damit hiervon abhangig zu sein.

Eigene Verbrauchsprognose- und Kundenverwaltungsdaaire

Um die Anzahl neu gewonnener Kunden und die ddi@genden Neuberechnungen des einzukaufenden
Energiebedarfs sowie die stetige Erweiterung derder FlexStrom-Gruppe angebotenen Tarife verwal-
ten zu kdnnen, verfligt die TochtergesellschaftEfaittentin TeQuWare lber selbstentwickelte, flexibl
und skalierbare Software fur die Erstellung von bfauchsprognosen und fir die Kundenverwaltung,
einschlieRlich der Abwicklung des Wechsels von ®trond Gaskunden, die Verwaltung der Tarife und
der Abrechnungen. Dabei stehen FachabteilungerPungkrammierer in stindigem Austausch und koor-
dinieren Entwicklung und Tests der zu entwickeln@eftware. Diese ermoglicht der FlexStrom-Gruppe
nach ihrer Ansicht eine schnelle Anpassung sowaltttinkauf als auch im Vertrieb an neue Gegebenhei-
ten, insbesondere die Erweiterung der Anzahl artgeko Tarife. Dadurch sieht sich die Emittentin ge-
genuber Wettbewerbern im Vorteil, deren Softwareistfuktur ausgelagert ist und somit nicht in glei-
chem MalR kontinuierlich an sich andernde Kundererghtrweiterungen der Produktpalette oder an an-
dere Entwicklungen angepasst werden kann. Dartihau$ entstehen der Emittentin fur die eigene Ent-
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wicklung ihrer Verbrauchsprognose- und Kundenvetuvajssoftware nach ihrer Einschatzung im Ver-
gleich zu ihren Wettbewerbern nur geringe Kostéa stk zudem starker unter Kontrolle hat, als tieis
der Auslagerung der Softwareinfrastruktur der Raite.

Strategie

FlexStrom plant, durch eine Erweiterung ihrer Angtebzur Versorgung von Privathaushalten und klei-
nen und mittleren Unternehmen mit Strom und Gasefomlich auch aus erneuerbaren Energien sowie
die Gewinnung neuer Kunden weiter zu wachsen uraRlosition im Markt fir den Vertrieb von Strom
und Gas weiter auszubauen. Dabei plant die Emiittémgbesondere die nachfolgenden MalRnahmen:

Nutzung der steigenden Anzahl wechselwilliger Kumd&ir Strom und Gas durch das Angebot von
Tarifen mit monatlichen Abschlagszahlungen sowie iBegment der Okoenergie und Erhéhung der
Kundenbindung

Da die Preise fur Strom und Gas im europaweitergarh in Deutschland bereits zu den hdchsten ge-
hdren und nach Ansicht der Emittentin weiter steigerden, bislang jedoch der Anteil der Privathaus-
halte, die bereits einen Anbieterwechsel durchgetfigben, im européischen Vergleich, insbesondere z
Grol3britannien, gering ist (nach Schatzung der temtin erst rund 20% aller Privathaushalte), ist di
Emittentin der Auffassung, dass mittelfristig vehmeneue Kunden in das Discount-Segment des Ener-
giemarktes wechseln werden, fiir das die Emittegrifdes Wachstumspotenzial erwartet. FlexStrom ver-
zeichnete in der Vergangenheit insbesondere danst@ikes Kundenwachstum, wenn sie ihren Neukun-
den Tarife anbot, bei denen der Kunde nur fir eikerzen Zeitraum Abschlagszahlungen im Voraus
leisten musste (beispielsweise Vorauszahlung figreMonat bei einer Vertragsmindestlaufzeit von ei-
nem Jahr). FlexStrom plant daher, vermehrt Enexgfetmit geringeren Vorauszahlungsverpflichtungen
anzubieten. FlexStrom erwartet dadurch sinkendéri¢bskosten aufgrund niedrigerer an Vermittler fuir
die Neukundengewinnung zu zahlender Provisionsngieln und hofft tGberdies, hthere Entgelte erzielen
zu kénnen. Da FlexStrom jeden gewonnenen Neukuimddar Regel vorfinanzieren muss, hierzu geho-
ren etwa Vertriebsprovisionen, Verwaltungskostemis@ine gewisse Unterdeckung im ersten Vertrags-
jahr aufgrund der Wechselboni, erfordert dies almafangreiche Investitionen, die die Emittentin aus
dem steigenden Cashflow wie auch teilweise aud&sen der Anleiheemission finanzieren will.

Neben der Deckung der Nachfrage nach gilinstigemBtesen beabsichtigt die Emittentin, den Bereich
Okostrom unter den Marken ,OkoFlex* und ,Optimal@tiveiter auszubauen und zu verbreitern und
das bestehende Wachstumspotenzial zu nutzen. Naffasdung der Emittentin sind Strom- und Gas-
kunden in Deutschland bereit, fir Okostrom und sagetes klimaneutrales Gas hohere Preise zu zahlen
als fir Strom bzw. Gas aus herkdmmlichen EnergiésjueMit der insgesamt steigenden Anzahl von
wechselwilligen Kunden und einer besonders in Denlded ausgepragten Nachfrage nach Energie aus
regenerativer Erzeugung werden nach Auffassungdgttentin auch vermehrt Kunden in die héherprei-
sigen Segmente des Energiemarktes wechseln.

Die Emittentin strebt zudem an, ihre Kundenbindamg@nahmen zu verstarken. Bestehende Kunden der
FlexStrom im Discount-Segment sollen bei einem Vgetlzu Okostrom oder -gas der Emittentin als
Kunden behalten und zudem diese Wechselbereitsahaft hoherpreisigen Okostrom innerhalb der
FlexStrom-Gruppe gezielt geférdert werden. Die Eniin betreibt hierzu insbesondere ein Kunden-
werben-Kunden-Programm, wobei jedem Kunden der tEniih eine Sach- oder Geldpramie angeboten
wird, sofern dieser der FlexStrom einen Neukundemmittelt. Kiindigt ein Kunde den bestehenden Lie-
fervertrag oder beabsichtigt er dies zu tun, bemsidht die Emittentin um den Kontakt und wirbt etwa
freien kWh um die Vertragsverlangerung. Ferner fpit Emittentin, Kunden zum Ende der Mindestver-
tragslaufzeit anzusprechen und besondere Konditifireeine vorzeitige Verlangerung der Mindestver-
tragslaufzeit anzubieten.
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Weiterer Ausbau des mittelpreisigen Segments fiin déertrieb von Strom und Gas zur ErschlieBung
neuer Kundengruppen

FlexStrom beabsichtigt, im Rahmen ihrer Mehrmariatsgie, eine starkere und klarere Diversifizie-
rung Uber zuséatzliche, neu zu etablierende oderudasiende Marken zu erreichen, um zusatzliche Kun-
dengruppen zu erschlieBen und damit das Wachstur@mgpe zu sichern. Ein besonderes Augenmerk
liegt dabei auf dem Gebiet 6kologisch erzeugter@inedurch die Konzerntochter Léwenzahn. Die Emit-
tentin plant neben ihrer bisherigen Téatigkeit alsddunt-Anbieter und als Anbieter im hoherpreisigen
Segment fiir Okostrom und Okogas noch starker dkerai Preissegment zu besetzBieukunden eine
noch gréRere Auswahlmaoglichkeit durch das Angebeitexer Tarife zu bieten und insbesondere Kun-
denschichten zu gewinnen, die sie mit ihrer bigieeriTarifstruktur nicht ansprechen konnte. Auch die
im Mai 2012 auf die Emittentin Ubertragene EcoP®kes GmbH soll fir das mittelpreisige Segment
genutzt werden, wobei auch Nicht-Oko-Tarife dabeikbar sind. Fir die EcoPowerPlus GmbH ist ge-
plant, dass die von dieser angebotenen Tarife hlis8tich im Wege des Direktvertriebs und nicht tibe
Vergleichsrechner neuen Kunden angeboten werdech A diesem Segment will die FlexStrom-
Gruppe Okostrom und Okogas an Privathaushalte leideke Gewerbebetriebe vertreiben. Hierzu soll
ein Baukasten-Tarifsystem angeboten werden.

Strategische Akquisitionen

FlexStrom plant Uberdies strategische Akquisitiorizie Emittentin ist der Auffassung, dass sie weie
Wachstum durch die Ubernahme eines oder mehreré&b&veerber im In- oder Ausland erzielen konnte.
Potenzielle Zielgesellschaften kdnnten andere iergiavertrieb oder daneben auch in der Energieerzeu
gung tatige Unternehmen sein. Zum Zeitpunkt detelitmg dieses Prospekts bestehen noch keine kon-
kreten Verhandlungen mit einer Zielgesellschafe Bmittentin ist jedoch der Auffassung, dass der in
tensive Wettbewerb auf dem Markt fur den Vertrigm \8trom und Gas zu einer gewissen Konsolidie-
rung des Marktes fihren wird und sich dadurch Riexs zahlreiche Moglichkeiten fir strategische Ak-
quisitionen erdffnen. Dazu kommen nach AnsichtEleittentin vor allem kleinere, unabhangige Anbie-
ter als auch Zweitmarken anderer Anbieter als rabglZielgesellschaften infrage.

Aufbau eines White-Label Produkts

Als weiteres Element ihrer Wachstumsstrategie pligst-lexStrom-Gruppe den Aufbau eines sogenann-
ten ,white-label* Produkts. Hierbei soll unter ddarke von etablierten Partnern (z.B. grof3en Eirereih
delsunternehmen oder Drogerieketten) Strom durelxSttom angeboten werden. Der Vertrieb wirde
durch die Partner erfolgen.

Einkauf

Die FlexStrom-Gruppe schliel3t mit ihnren Kunden Btrdozw. Gasversorgungsvertrage mit einer Min-
destlaufzeit von in der Regel einem Jahr ab, dib automatisch verlangern, sofern sie nicht mit be-
stimmten Fristen von den Kunden oder FlexStrom gdigi werden. Sie ist aufgrund der mit ihren Kun-
den abgeschlossenen Versorgungsvertrage verpflichigekontrahierte bzw. erwartete Energiemenge im
Laufe des jeweiligen Versorgungsjahres bzw. deefe¥ertragslaufzeit zur Verfigung zu stellen. Dazu
kauft sie diejenige Menge an Energie ein, welche Metzbetreibergesellschaften fir die einzelnen
Anschlusstellen im Rahmen ihrer Verbrauchsprogifidseen jeweiligen Zeitraum vorgeben und die die
Emittentin im Rahmen ihrer eigenen Prognosen eneciDiese Verbrauchsprognosen basieren auf den
Erhebungen der Netzbetreiber und den historischerd&ndaten der FlexStrom-Gruppe. Die FlexStrom-
Gruppe beschétftigt derzeit elf Mitarbeiter im Einkaon Energie.

Einkauf von Strom

FlexStrom erwirbt derzeit die benétigten Strommengber Makler zu Borsenpreisen (zuzlglich einer
Ublichen Maklergebiihr), die den Strom entweder amminmarkt der Europaischen Energiebdrse AG
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mit Sitz in Leipzig oder am Spotmarkt der EuropPanver Exchange S.E. mit Sitz in Paris (beide Markte
in diesem Prospekt alEEX" bezeichnet) oder im auRerbdrslichen Handel (sageter OTC-Handel)
erwerben. Grundsatzlich kann der Einkauf von Flex8tzu EEX-indizierten Preisen die bendtigten
Strommengen entweder langfristig als Termingescbdér kurzfristig (am selben oder nachfolgenden
Tag) als Kassageschaft (am sogenannten SpotmaigHen. Termingeschéafte weisen aufgrund der Un-
gewissheit Uber die zuklnftige Entwicklung des Bipeeises grundsatzlich Aufschlage gegeniber dem
Spotpreis auf, die abhangig sind von der Fristzbis vereinbarten Liefertermin sowie der bezogenen
Menge. Andererseits sichert der TerminaufschlagEisverber gegentiber zukinftigen Preiserhdhungen
ab. Eine vollstéandige, friihzeitige Deckung des r8bvedarfs Giber Terminkontrakte fihrt aber dazu, dass
auf zukunftige kurzfristige Entwicklungen am Termimd/oder Spotmarkt nicht mehr reagiert werden
kann und der insgesamt gezahlte Einkaufspreis Aaffassung der Emittentin nicht optimiert ist.

Ublicherweise beginnt die FlexStrom-Gruppe zwei dhisi Jahre vor dem eigentlichen Liefertermin an
den Kunden mit dem Ankauf der erwarteten StrommengkxStrom beobachtet hierzu den Strommarkt
taglich und bewertet die verschiedenen am Markebhatenen Terminkontrakte im Lichte der bisherigen
Marktentwicklung und der von ihr erwarteten zukiggh Entwicklung des Strompreises an der EEX
sowie des von ihr prognostizierten Strombedarfginem bestimmten Termin. Den elf Mitarbeitern im
Einkauf wird dabei in der Regel ein Hochstlimit gegeben, unter dem sie jederzeit Terminkontrakte
abschlieBen kénnen. Die Menge des einzukaufendemStberechnet FlexStrom mit Hilfe ihrer selbst-
entwickelten Verbrauchsprognosesoftware. Die Emtittedeckt einen Teil ihres Strombedarfs fir einen
bestimmten Zeitpunkt durch Terminkontrakte ein,idieler Regel in unterschiedlichen Volumina und zu
unterschiedlichen Zeitpunkten eingegangen werdemibDversucht die Emittentin ihr Marktpreisrisiko
soweit wie moglich zu begrenzen, aber gleichzeitig giinstigen Entwicklungen am Strommarkt zu pro-
fitieren. Stehen fir einen bestimmten Zeitpunkteetvesonders ginstige Kontrakte zur Verfiigung deckt
FlexStrom einen gréReren Anteil ber Terminkontak. FlexStrom kauft in der Regel aber nie die ge-
samte prognostizierte Strommenge uber Terminkotgrakn, sondern deckt den Strombedarf fur sog.
Bedarfsspitzen sowie einen Anteil von rund 10-30#es$ Gesamtbedarfs grundsatzlich Gber den Spot-
markt ab. Sinkt beispielsweise der Spotpreis kistiy stark ab, wird FlexStrom eine gréR3ere Menge
Strom dort einkaufen. So nutzt FlexStrom den Spditmam die Beschaffungskosten fur Strom kurzfris-
tig zu optimieren.

Neben der Planung und Prognose der erforderlictierm®&engen flur einen bestimmten Zeitpunkt bzw.
einen bestimmten Zeitraum Ubernimmt die eigenek®lie Software von FlexStrom auch die Verwal-
tung des Terminkontraktportfolios.

Im Verhaltnis zu den am Spotmarkt taglich gehaedettesamtmengen von Strom macht der Bedarf der
FlexStrom-Gruppe nur einen geringen Teil des Markimens aus. Damit haben die von der Emittentin
gehandelten Mengen an Strom nach ihrer Einschatzeingn wesentlichen Einfluss auf die Preisbildung
am Spotmarkt und FlexStrom erwartet auch keinesMgungsengpass.

Sollte FlexStrom wider Erwarten zu viel Strom fimen bestimmten Zeitpunkt eingekauft haben, ishauc
ein Wiederverkauf Gber den Spotmarkt mdglich.

Einkauf von Gas

Die FlexStrom-Gruppe ist erst seit 2010 auf demKk#fir den Vertrieb von Gas tatig und bezieht nmithi
weitaus geringere Mengen als es bei Strom derigtallm Gegensatz zum Bezug von Strom erwirbt die
Emittentin gegenwaértig die von ihr benétigten Memge Gas ausschlie3lich im OTC-Handel, allerdings
zu Preisen der Gasbérse Amsterdam. Ferner bezgetiiesan ihre Kunden zu liefernden Gasmengen zur-
zeit ausschlieB3lich auf kurzfristiger Basis undhmigber Termingeschéfte. Die Emittentin ist der fasf
sung, dass der Gaspreis volatiler als der Stromjseiind mithin sich der Einkauf Gber Warenterming
schéafte weniger préazise vorausberechnen lasst.rfiggisollen jedoch verstarkt auch Terminkontrakte
abgeschlossen werden.
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Aufgrund ihres vergleichsweise noch jungen Gasd#tetbezieht FlexStrom ihren Gasbedarf - im Ge-
gensatz zum Einkauf von Strom - derzeit Gberwiegendeinem Gashandler, der die Durchfihrung des
kompletten Einkaufs und die Portfolioverwaltung flexStrom tbernimmt. Lediglich die Steuerung des
Einkaufs erfolgt durch FlexStrom selbst. FlexStremtwickelt derzeit eine ahnliche Software wie $& s
bereits im Geschéftsbereich Strom nutzt, die dekdtif von Gas und die Portfolioverwaltung sowie die
Planung der benétigten Mengen zentral steuern UexiSFom den Aufbau eines eigenen Gaseinkaufs
ermoglichen soll.

Wie auch beim Strommarkt ist der Gasbedarf der tentin im Vergleich zu der insgesamt gehandelten
Menge gering, so dass FlexStrom keine Versorgumngsesse erwartet.

Netzdurchleitung und Einspeisung

Um seine Kunden mit Strom und Gas beliefern zu kéinrst FlexStrom darauf angewiesen, Zugang zum
jeweiligen Ubertragungs- und Verteilnetz zu erhalt®it der Einfiihrung einer neuen Marktordnung
durch das Energiewirtschaftsgesetz 1998 wurde dtglithe Monopol der Netzbetreiber Giberwunden
und diskriminierungsfreier Zugang allen Markttetingern ermdglicht. Netzzugang erhalt FlexStrom
nunmehr mit Abschluss von Lieferantenrahmenvermmagdt dem jeweiligen Verteilnetzbetreiber. Bi-
lanzkreise sind innerhalb einer Regelzone im Etgkitsbereich bzw. im Gasbereich die Zusammenfas-
sung von Einspeise- und Entnahmestellen bzw. Eisspend Ausspeisepunkte, die u.a. dem Zweck die-
nen, die Abwicklung von Handelsgeschéften zu eriobigh. Die Lieferung von Strom wird von
FlexStrom also nicht physisch bewirkt, sondern duxmminierungen in den jeweiligen Bilanzkreisen.
Die physische Lieferung an den Endkunden erfolginddurch den jeweiligen Verteilnetzbetreiber fir
Strom bzw. Ausspeisenetzbetreiber fiir Gas selbfgrand von sogenannten Bilanzkreisvertragen.
FlexStrom hat nach eigener Aussage die erforderlidhzahl von Bilanzkreisvertragen mit Ubertra-
gungsnetzbetreibern fiir die Ubertragung von Strawm. lmit Marktgebietsverantwortlichen fir die Uber-
tragung von Gas sowie von Lieferantenrahmenventragi den Verteilnetzbetreibern bzw. Ausspreise-
netzbetreibern abgeschlossen, so dass eine ndkeharfdeckende Belieferung von Kunden in Deutsch-
land mdglich ist. FlexStrom wird weitere Lieferamt@hmenvertrdge mit den jeweiligen Netzbetreibern
abschlieBen, sofern dies das geschéftliche Wachstundie geografische Ausrichtung erforderlich ma-
chen. In dieser Hinsicht erwartet FlexStrom keirggrithnisse.

Infolge des rapiden Ausbaus von regenerativen ggsanlagen, deren Stromproduktion vorrangig ins
Netz einzuspeisen ist, wird zunehmend mit Engpassétinblick auf die Verfugbarkeit von Netzkapazi-
taten gerechnet. Auswirkungen auf die Belieferung £ndkunden haben diese Engpasse bislang nicht.
Betroffen sind in erster Linie konventionelle Kraéirksbetreiber, deren Erzeugung bei erhohter Einspe
sung durch regenerative Erzeugungsanlagen gedresselen muss und Verteilnetzbetreiber beim Aus-
regeln ihrer Netze infolge moglicher Lastumkehrr Besbau der regenerativen Energien flankiert den
Wachstumsansatz von FlexStrom in Hinblick auf derwarktung von ,griinem“ Strom bzw. ,sauberem*”
Gas.

Kunden

Zum Ende des Geschéftsjahres 2011 belieferte @éSEHom-Gruppe rund 560.000 Kunden (Geschéfts-
jahr 2010: rund 420.000 Kunden) in Deutschland Emiergie, wobei die FlexStrom 403.291 (Vorjahr:
398.255), die FlexGas 58.951 (Vorjahr: 14.928) diel OptimalGriin 99.874 (Vorjahr: 5.654) Kunden
belieferten. Zum 30. Juni 2012 belief sich die Kemziahl der FlexStrom-Gruppe auf 569.785 (Vorjahr:
389.952, wobei auf die SchwestergesellschaftenGdexwveitere 41.846 und OptimalGriin weitere 60.107
Kunden entfielen). Dabei belief sich zum 30. Jubil2 die Kundenzahl der FlexStrom auf 368.614, der
FlexGas auf 86.070 und der OptimalGrin auf 64.4i&.Léwenzahn Energie GmbH ging erst 2012 an
den Start und belieferte zum 30. Juni 2012 beb&it§90 Kunden.
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Dabei konnten nach Schatzung der Emittentin im @&fssjahr 2011 gruppenweit monatlich im Durch-
schnitt rund 31.000 neue Kunden geworben werderS@ohsmonatszeitraum bis zum 30. Juni 2012 rund
26.000 Kunden monatlich). Insgesamt waren rund @@%Kunden zum 30. Juni 2012 Privathaushalte
und rund 10% der Kunden kleinere und mittlere Umeémen.

Vertrieb und Marketing

Der Vertrieb der FlexStrom-Gruppe erfolgt sowohiedt, vorwiegend Uber die Internetseiten der Emit-
tentin und ihrer Tochtergesellschaften sowie dabmziogene Links (,Online*) sowie durch eigene Ver-
triebsmitarbeiter (,0ffline"), als auch indirekt ébVergleichsportale sowie externe Vertriebspar(aer
genannter ,Multi-Channel-Vertrieb").

Einen Schwerpunkt des Online-Drittvertriebs bildat Nutzung von Preisvergleichsportalen im Internet
durch die FlexStrom-Gruppe. Verschiedene Dienséleigvie z.B. check24, Toptarif, Unister, equilibri
um, Portalhaus, Ennux) betreiben Internetseitehdanen ein Verbraucher oder Unternehmen anhand
gewisser eigener Angaben wie etwa dem JahresvetbeauEnergie und seinem Wohnort bzw. Sitz eine
tabellarische, nach dem Angebotspreis geordnetesighe liber die verschiedene Angebote zur Beliefe-
rung mit Strom und Gas derjenigen Energievertrintesmehmen erhalt, die aufgrund vertraglicher Ver-
einbarung mit dem Betreiber des Vergleichsportadié Ubersicht aufgenommen sind. Die Mehrzahl der
Anbieter der Internetvergleichsportale bieten netiser Auflistung Uber die von den teilnehmenden
Strom- und Gasvertrieben angebotenen Tarife aleWeimittlung des Abschlusses von Liefervertragen
zwischen den Strom- und Gasanbietern und den Mahean bzw. Unternehmen an.

Ein wesentliches Element des Online-Direktvertrisivel die eigenen Internetseiten der Emittentin und
ihrer Tochtergesellschaften. Daneben bildet digeffezPlatzierung der Marken der Emittentin im te
net einen weiteren Schwerpunkt, etwa bei der Arzgign Bannern auf thematisch auf Energie bezoge-
nen Internetseiten. Hierzu schliet FlexStrom Ble¢mwertrage ab, aufgrund derer der Werbemittler
Werbeleistungen erbringt und als GegenleistungAbsichluss eines Energielieferungsvertrags, der auf-
grund der Werbung zwischen der Emittentin und eikemden zustande gekommen ist, eine Vergitung
erhélt. Derartige Vermittlungsleistungen sind brlgweise die Platzierung von Online-Anzeigen auf
Internetseiten Dritter, Verknlipfungen von eineretnetseite auf eine andere (Links) oder als pld&zie
Ergebnisse bei Internet-Suchmaschinen, bei dentztigsézu den gesuchten Internetseiten eine Anzeige
der FlexStrom angezeigt wird.

Die Emittentin beschéftigt rund 220 Mitarbeiter miér Entgegennahme und Bearbeitung von telefonisch
eingehenden Anfragen von Bestandskunden der FlexS8ruppe. Dadurch wird nach Auffassung der
Emittentin die Kundenbindung erhéht und zugleicimién weitere Produkte der FlexStrom-Gruppe an
bestehende Kunden vermittelt werden. Dariber hibaasiftragt die Emittentin zum Ausgleich von Spit-
zenlasten auch Dritte damit, eingehende Kundengeifréelefonisch zu bearbeiten.

Zur Starkung der Kundenwahrnehmung als Anbietelaifiecher Energieprodukte wirbt FlexStrom da-
mit, dass ihre Kunden durch die Wahl des OkoFlesf3 a@er Emittentin zugleich auch die gemeinniitzi-
ge Organisation Cloudbridge unterstiitzen, die memi Projekt zur Aufforstung des Regenwaldes in Cos-
ta Rica tatig ist. Im Rahmen des Vertriebs der Bktel durch die OptimalGrin GmbH wirbt die
FlexStrom-Gruppe damit, dass fir Privathaushahedigi eine Spende in H6he von EUR 15,00 pro Pri-
vathaushalt entweder an die SOS-Kinderddrfer Déldaad oder an eine von dem jeweiligen Kunden
benannten gemeinnitzigen Einrichtung wahrend deargten Laufzeit des Energieliefervertrages getatigt
wird. Bei kleinen und mittleren Unternehmen wir@ ¢Hohe der Spende zu einem Anteil von 0,5 Cent pro
kWh und somit nach dem Verbrauch bestimmt. Zudewirbé FlexStrom den unter der Marke Optimal-
Griin vertriebenen Strom mit einer Zertifizierungatudie TUV Sud AG, Miinchen, mit der die Gewin-
nung von Strom und Gas ausschlieRlich aus regévemaEnergien bescheinigt wird.
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Ein weiterer Kernbestandteil der Marketingstratetge Emittentin besteht darin, das von der Flex8tro
Gruppe vertriebene Gas als ,Okogas mit Zertifikat*bewerben, da das durch den Verbrauch des Gases
entstehende Kohlendioxid dadurch kompensiert vdags FlexStrom in Projekte zum Klimaschutz inves-
tiert und somit das entstandene Kohlendioxid gesvisafen kompensiert wird. Darliber erhéalt
FlexStrom Zertifikate.

Fir den Vertrieb der Energie-Tarife der OptimalGniitzt FlexStrom vor allem das sogenannte Empfeh-
lungsmarketing, bei dem die Neukundengewinnungdiiandpropaganda und Referenzen von beste-
henden Kunden der OptimalGriin erfolgt. Dabei based Glaubwirdigkeitsvorteil der persdnlichen
Empfehlung gegeniiber kommerziellen Botschaften.

SchlieBlich nutzt FlexStrom auch Anzeigen in Zdit#ften und Fernsehen zur Gewinnung neuer Kunden
sowie soziale Netzwerke wie Facebook oder Twitbevis einen eigenen Blog.

In Geschéftsjahr 2011 gewann die FlexStrom-Grug% #irer Neukunden Uber Tarifvergleichsrechner,
31% im Direktvertrieb, 9% durch Call Center sowieitere 7% Uber die Internetseiten der FlexStrom-
Gruppe.

Markt und Wettbewerb

FlexStrom ist auf dem Markt (Einzelhandel) der krefng von Strom und Gas an Privathaushalte und
kleine und mittlere Unternehmen tétig. In Deutsnblebezogen am 31. Dezember 2009 46.080.253
Haushaltskunden Strom und 11.429.499 Haushaltsku@des. Im Jahr 2010 bezogen rund 15% der 42
Mio. deutscher Haushalte Strom und rund 10% Gasabhderen Lieferanten als dem Grundversorger
(Quelle: Monitoringbericht der Bundesnetzagentut 20 Damit ist der deutsche Strommarkt der gréf3te
in Europa und der Gasmarkt der nach GroRbritanmegitgrof3te. Dabei zeigen sich bei mehrjahriger
Betrachtung steigende Strom- und Gaspreise. Ladaim 2000 der Preis fir die Kilowattstunde Strom
bei 18,09 ct bzw. fur Gas bei 3,52 ct, stieg di@sedahr 2011 auf 27,74 ct pro Kilowattstunde ftno&

und auf 5,88 ct fir Gas (Quelle: BMWi, Energiedafdationale und Internationale Entwicklung, 2012).

Strommarkt

Strom ist im Gegensatz zu anderen Produkten im Milidgen nicht speicherbar, weshalb sich Angebot
und Nachfrage zu jeder Zeit entsprechen missenSbh@nnachfrage unterliegt starken tageszeitlichen
und saisonalen Schwankungen und ist kurzfristig pebisunelastisch. Da ein gezielter Transport von
Elektrizitat von einem Erzeugungsunternehmen zereindentifizierbaren Letztverbraucher tber das
Verbundnetz aus technischen Griinden ausgeschlssskann elektrische Energie nicht wie ein Uiblghe
Handelsprodukt verkauft werden. Vielmehr werden ggszechte gehandelt, die Uber einen bestimmten
Zeitraum hinweg zu einer spezifizierten Enthnahma fbektrizitdt aus dem Netz berechtigen und den
Verdulierer dieses Rechts verpflichten, in dieseitrtaZien die entsprechende Strommenge in das Netz
einzuspeisen. Die Lieferung des in den Kraftwerkereugten Stroms erfolgt Uber physische Netze, die
bundesweit in vier Regelzonen eingeteilt sind, é@meh wiederum Uber verschiedene Netzgebiete Strom
von Mittelspannungs- Gber Niederspannungsnetzewjwivaten Haushalten und kleineren und mittleren
Unternehmen geleitet wird (sogenannte letzte Meilég Netze stellen regelmafiig natirliche Monopole
dar. In den vier Regelzonen operieren vier Ubeunagnetzbetreiber (TenneT, 50 Hertz, Amperion und
EnBW) auf Hochstspannungsebene, wahrend rund 90teiMetzbetreiber die Weiterleitung auf die
nachgelagerten Spannungsebenen und die Versorguiitndkunden Gibernehmen. Die Vermarktung von
Strom erfolgt in Deutschland auf der GroRhandelsel&er die Borse, d.h. an den Spot- und Termin-
markten der European Energy Exchange AG (EEX) wdEdiropean Power Exchange S.E. (EPEX),
oder aufRerbérslich im Zuge von sogenannten OveGtheter-Geschaften (OTC). Zudem bietet die
EEX auch einen Terminmarkt fur den Handel mit Datén. Der sich an der Strombérse einstellende
Preis wird in der Regel auch bei auBerborslichesc@#ten als Referenzpreis herangezogen.
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Stromvertriebswege

Systemdienst-

Grofhandel .
leistungen

AuRerborslicher

Handel (OTC) Regelenergie

Terminmarkt Terminmarkt Sonstige System-
-Futures/Optionen Spotmarkt -Forwards/Optionen/ dienstleistungen

- iberwiegend finanzielle - physische Erfillung strukt.urierte Prndu.kte [z.B. Verlustenergie)
Erfullung -finanzielle und physische

Erfallung

Day-Ahead-Handel

-Stundenauktionen

Intraday-Handel
-kontinuierlicher
Handel

Quelle: Sektorenuntersuchung des Bundeskartellakatsiar 2011, S. 4.

Neben der konventionellen Erzeugung spielt im deugs Strommarkt die nach dem Gesetz fir den Vor-
rang Erneuerbarer Energien (EEG) vergltete Erzep@giEEG-Strom”) eine immer gré3ere Rolle. Die
Betreiber von EEG-Anlagen erhalten fir ihre Erzengggesetzlich festgelegte Vergutungsséatze von den
Ubertragungsnetzbetreibern und speisen daher ungighéiom Borsenpreis ein. Die Ubertragungsnetz-
betreiber wiederum missen den EEG-Strom unlimjteéett. unabhéngig vom Bdrsenpreis, an der Borse
verkaufen. EEG-Strom wirkt sich somit auf die Psetgung an der Borse aus. Die fur den EEG-Strom
entstehenden Mehrkosten gegenuber dem ,konvenitigrebugten Strom mussen im Ergebnis von den
Energieverbrauchern getragen werden.

Grundsatzlich unterliegt zwar der gesamte Stromspderr Missbrauchsaufsicht durch die Kartellbehor-
den. Nach Angaben fur das Jahr 2011 ist allerdaigsAnteil von rund 66% des Endverbraucherstrom-
preises nicht von den Unternehmen beeinflussban &wmen handelt es sich bei den nicht beeinflussba-
ren Komponenten um Steuern (insbesondere StromJumshtzsteuer) oder andere staatlich veranlasste
Abgaben wie z.B. die EEG-Umlage, Konzessionsabgeded4 %). Zum anderen handelt es sich bei ca.
23 % um Netz- und Messentgelte, die von den Reguigsbehdrden geprift werden. Somit unterfallen
letztlich gut 33 % des Endverbraucherstrompreisskdrtellrechtlichen Wettbewerbsaufsicht. (Quelle:
Monitoringbericht der Bundesnetzagentur 2011, $. 33

Der deutsche Markt fur den Erstabsatz von Stromdusth die gemeinsame Marktbeherrschung der vier
grofRen Anbieter gekennzeichnet:
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Tabelle 2: KapazitatsverteilungKapazitatsverteilung 2009 Gesamteinspeisung 2009
und Gesamteinspeisung 2009

Erzeuger

EnBW 14 % 14%
E.ON 19 % 21%
RWE 31% 31%
Vattenfall 16 % 16%
Summe 80 % 82 %
Marktvolumen 100 % 100 %

Auch wenn in jingerer Zeit insbesondere E.ON Kagtam und Stadtwerksbeteiligungen in nicht uner-
heblichem Umfang abgegeben hat, teilen sich naehvaii lediglich vier Unternehmen gut 80% des Erst-
absatzmarktes.

Der Markt fur Strom ist trotz der Liberalisierungnwenigen Jahren noch wenig internationalisiegr D
Einkauf von Strom auf auslandischen Markten erdifimech Ansicht der Emittentin selten gunstigere
Konditionen als die Energiebeschaffung innerhallontBehlands, da die sogenannten Grenzkoppelstellen,
Knotenpunkte, an denen Energie in das deutsche désfzeist wird, nur begrenzt tber freie Kapazitaten
verfligen, die zudem noch Uber Auktionen versteigartden. Bei der Lieferung von Strom Uber die
Grenzkoppelstellen fallen zuséatzliche Entgeltediér Einspeisung im Ausland erworbenen Stroms in das
deutsche Energienetz an, die die Preisvorteilehdden Einkauf im Ausland weitestgehend nivellieren.

Hingegen ist der Markt fir den Einzelhandel voro8ty auf dem die Emittentin tatig ist, deutlich kgir
untergliedert und die Anzahl der Anbieter auf demoi®endkundenmarkt steigt kontinuierlich. Nach An-
gaben der Bundesnetzagentur (Quelle: Monitoringheder Bundesnetzagentur 2011, S. 47f.) waren im
Jahr 2010 in 62,6% aller untersuchten Netzgebietierrals 50 Lieferanten fir Strom tatig und im Durch
schnitt beliefern 66 Lieferanten die angeschlossdmtztverbraucher je Netzgebiet. Dies entspriaintre
Zunahme von 2009 auf 2010 um durchschnittlich Zgbferanten je Netzgebiet. Nach Einwohnerzahlen
gewichtet erhdht sich dieser Mittelwert auf durdhsttlich 147 Lieferanten je Netzgebiet. Dabei ware
2010 lediglich 7,8% der Stromlieferanten in melsr 200 Netzgebieten téatig. Die Anzahl der Anbietr b
den Privatkunden pro Postleitzahlengebiet betriogidam 1. Februar 2011 im Durchschnitt 85.

Gasmarkt

Gas kann im Gegensatz zu Strom gespeichert welderGasspeicher dient auch das Rohrleitungsnetz,
das aufgrund unterschiedlicher zuldssiger Druckerdihiissige Gasmengen aufnehmen kann, um sie
spater wieder abzugeben. Speicher kénnen das barigsasangebot erganzen. Durch die Speicherbar-
keit lassen sich Gasmengen in einem gewissendailtgs beschrankten Umfang zum tages- und jahres-
zeitlichen Ausgleich von Angebot und Nachfrage aitdn. Die Anbieterseite des deutschen Gasmarkts
wird durch Unternehmen mit Sitz im Ausland domihier

Im kontinentalen Fern- und Nahbereich wird Gas ahfieitungen bzw. Pipelines transportiert. Wahrend
Gasfernleitungsnetze groRe Transportdistanzen tilmedn, erfolgt die Verteilung des Gases an die
Endkunden durch kommunale Gasverteilnetze. NebanTdansport tber Pipelines kann Gas in verflus-
sigter Form (Liquified Natural Gas, LNG) in Tankdransportiert werdemAn sog. LNG-Terminals wer-
den die Tanker entladen, und das Gas wird nacRidekumwandlung in Regasifizierungsanlagen wieder
den Pipelinenetzen zugefiihrt.

Zur Distribution des von Gasfoérderunternehmen geweoen Gases an Gaskunden in Deutschland sind in
der Regel Zwischenhandler beteiligt, die das eingék Gas z.B. an Weiterverteiler bzw. Vertriebsge-
sellschaften verauRern. Akteure auf diesen mittlé&istributionsstufen sind sowohl Ferngasgesellscha
ten mit und ohne Direktzugang zur Produktionssaldeauch reine Handler.
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Der Handel mit Gas innerhalb der deutschen Markégekerfolgt an deren virtuellen Handelspunkten
(Punkt in einem Marktgebiet, der keinem physischan oder Ausspeisepunkt im Marktgebiet entspricht
und an dem Gas zwischen den Bilanzkreisen Ubertrageden kann). Der Markteintritt eines Lieferan-
ten innerhalb eines Marktgebietes unterliegt himtith der verfiigbaren Netzkapazitat keinen praktis
relevanten Beschrankungen und ist allein von defiibarkeit von Gas am Handelspunkt abhéngig.
Handelsgeschéafte mit Gas werden einerseits an @&eshdn Deutschland an der EEX in Leipzig, oder
durch auRerbérsliche OTC-Kontrakte abgewickelt. D&C-Handel ist im Gasbereich weiterhin von -
berragender Bedeutung. Der Spothandel ist sowahdidéa gleichen Tag (intraday), den nachsten (day-
ahead) und den Ubernachsten Tag (next-but-one)ichégludem bietet die EEX auch einen Termin-
markt fur den Handel mit Derivaten.

Der GasgroRhandel wird in Deutschland von vier wiishien Unternehmen dominiert (E.ON Ruhrgas,

Wingas, VNG und RWE), wobei der Anteil von E.ON Ryds bereits mehr als 50% des GroRhandels
ausmacht. Im Gasvertrieb an Privathaushalte unéthe&kleind mittlere Unternehmen, den auch die

FlexStrom-Gruppe betreibt, sind rund 785 Unternehnme Deutschland tatig, wobei lediglich sechs

deutschlandweit Gas vertreiben.

Auch auf dem Gasmarkt ist ein Anteil von rund 5088 &ndverbrauchergaspreises nach Angaben fir das
Jahr 2011 nicht von den Anbietern beeinflussbam Zinen handelt es sich bei den nicht beeinflugsbar
Komponenten um Steuern (insbesondere Gas- und Wstsag¢r) oder andere staatlich veranlasste Aus-
gaben, wie z.B. fiir die Konzessionsabgabe, zusanmm&h28%. Zum anderen handelt es sich bei rund
22% um Netz- und Messentgelte, die von den Reguigsbehdrden geprift werden. Somit verbleiben
rund 50% des Gaspreises fiir Kosten fur Energieladfenty und Vertrieb, die von den Unternehmen ge-
steuert werden kdnnen (Quelle: MonitoringberichtBlendesnetzagentur 2011, S. 68).

Auf dem Endkundenmarkt fur Gas fuhren die zunehreetehl neuer Anbieter und die kontinuierliche
Ausweitung von Vertriebsgebieten zu einer hohenddyik der anbieterseitigen Wettbewerbsintensitat.
Die Anzahl der Anbieter bei den Privatkunden pratiitzahlengebiet betrug am 1. Februar 2011 im
Durchschnitt 37 (Quelle: Sondergutachten der Mollapomission Energie 2011). Das bedeutet, dass
die Anbieterzahlen zwar deutlich hinter denen desnSmarktes zurtickbleiben, auf dem Gasmarkt im
Jahresvergleich 2008/2009 aufgrund einer steigeddeahl von Anbietern allerdings ein deutlich zu-
nehmender Wettbewerb vorliegt.

Wechselbereitschaft

Sowohl auf dem Strom- als auch auf dem Gasmarigtstabei nach einer aktuellen Studie (AT Kearney,
September 2011) die Wechselbereitschaft von Kundenaus dem bisherigen Liefervertragsverhaltnis
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zu einem anderen Anbieter wechseln. Die Autorervdegenannten Studie erwarten, dass die Anzahl der
Wechselkunden von 7 Millionen im Jahr 2010 auf rur®d Millionen im Jahr 2015 ansteigen wird
(zugrunde gelegt ist hierbei ein mittleres Szenab@abei wird prognostiziert, dass die Anzahl demK
den (i) von Oko-Anbietern von einer Million im JaR®10 auf zwei Millionen im Jahr 2015 auf einen
Marktanteil von 2% steigen wird, (ii) von Billigetmanbietern von zwei Millionen im Jahr 2010 aufrvie
Millionen im Jahr 2015 auf einen Marktanteil vor2a@ind (iii) von Zweitmarken grof3er Versorger von
vier Millionen im Jahr 2010 auf sechs Millionen ibahr 2015 auf einen Marktanteil von 15% steigen
wird.

Wettbewerber

Die Wettbhewerber der FlexStrom auf dem Markt finoBivertrieb teilt die Emittentin in drei Kategorien
ein. In die erste Kategorie gehoéren vor allem dafgn vier Versorger E.ON, RWE, EnBW und Vatten-
fall sowie Stadtwerke. Daneben treten zudem lokédesorger wie etwa die Mainova oder GASAG. In
die zweite Kategorie fallen die speziell auf densdunt-Segment operierenden Tochtergesellschaften
der vier grof3en Versorger wie etwa Yello Stromjrepr und E wie einfach.

Unabhangige Unternehmen, die mit FlexStrom konkten, sind vor allem Lichtblick, Greenpeace E-
nergy und naturstrom. Diese bilden die dritte Kategder Wettbewerber der Emittentin. Nach eigener
Einschéatzung der Emittentin ist FlexStrom neberovedtrom, Eprimo, E wie einfach sowie Lichtblick,
gemessen an der Zahl der Kunden und ohne Berudkgiog der Grundversorger einer der TOP-funf
Anbieter auf dem deutschen Strommarkt.

Auch die Wettbewerber der Emittentin auf dem Mdtktden Vertrieb von Gas fallen in die drei oben
beschriebenen Kategorien. Dies sind zundchst wigigegrof3en vier Versorger E.ON Ruhrgas, Wingas,
VNG und RWE sowie lokale Versorger (Stadtwerken#i treten die Tochtergesellschaften der grof3en
Versorger wie etwa E wie einfach, wintershall emrirand lekker energie. Daneben treten weitere unab-
hangige Uberregionale Versorger wie etwa 123enedg Goldgas, Lichtblick, Priogas, XOOL, maxe-
nergy und Montana. Nach eigener Einschatzung dettéfrtin ist FlexStrom neben E wie einfach, gold-
gas, Lichtblick sowie Eprimo, gemessen an der dehlKunden und ohne Berlicksichtigung der Grund-
versorger einer der TOP-funf Anbieter auf dem dehga Gasmarkt.

Gewerbliche Schutzrechte

Marken und Domains, Know-how

Das Know-how von FlexStrom liegt vor allem im Beteider Preiskalkulationen fiir den Einkauf von
Strom und Gas sowie der Softwareentwicklung furvBewaltung der Kundenbeziehungen. Die Emitten-
tin schitzt sich vor dem Verlust von Know-how daaii) dass sie von ihr in wesentlichen Geschéftsbe-
reichen genutzte Software ausschlie3lich durchldiehtergesellschaft TeQuWare entwickeln lasst. Die
Anstellungsvertrage mit den Mitarbeitern der FlegBt sehen Geheimhaltungspflichten vor.

Gegenwartig nutzt die Emittentin noch Know-how Etitbei der Erstellung von Einspeisefahrplanen fur
den Bezug von Gas sowie der Anmeldung (Nominierwag) Gastransporten bei den jeweiligen Gas-
netzbetreibern.

Die FlexStrom-Gruppe hat vor allem die Wort- bzwoMvBildmarken ,FlexStrom*, ,OkoFlex®, ,Oko-
Gas24", ,FlexStrom verboten gunstig®, ,StrompakeStrompéackchen”, ,FlexGas", ,FlexGas verboten
gunstig“, ,OptimalGrin - saubere Energie fur uns@ukunft®, ,OptimalGrin.de - saubere Energie, die
Gutes tut®, und ,OptimalGriin charity - saubere Ejerdie Gutes tut’, ,OptimalGrin charity Mobile -
Tue Gutes - und rede daruber”, ,Léwenzahn energ@ftigils als deutsche Marke beim Deutschen Pa-
tent- und Markenamt registriert.

Fur die FlexStrom-Gruppe sind bei den jeweiligemyiReierstellen insbesondere die folgenden Internet
Domains registriert: ,flexstrom.de”, ,optimalgruee’, ,flexgas.de* ,flexstrom-marketing.de“, ,sylle-
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go.de, ,optimalgruen-direct.de, ,flexgas-holdidg", ,ev-s.de", ,eco-power-plus.de”, ,global-power-
group.de” sowie ,loewenzahn-energie.de".

Mitarbeiter

Im Geschaftsjahr 2011 beschéftigte FlexStrom dwfohistlich 450 fest angestellte Mitarbeiter (Vorjah
218 Mitarbeiter). Zum 30. Juni 2012 beschéftige [EliexStrom 562 fest angestellte Mitarbeiter sorte
Leiharbeitnehmer.

Investitionen

Die Emittentin beabsichtigt, im laufenden Gescljlftsinvestitionen in Héhe von rund EUR 250.000 fir
die Erweiterung und Erneuerung der Geschaftsausstatinsbesondere der IT-Infrastruktur, zu tétigen

Wesentliche Vertrage

FlexStrom ist Partei folgender wesentlicher, au8lerldes gewdhnlichen Geschéaftsverlaufs abgeschlos-
sener Vertrage:

Anteilsibertragungen von Tochtergesellschaften aie &Emittentin

. Mit Verschmelzungsvertrag vom 29. August 2008 hiat ElexStrom GmbH als Ubertragende
Rechtstragerin ihr Vermogen als Ganzes mit allechRa und Pflichten im Wege der Verschmel-
zung durch Aufnahme auf die Emittentin mit Wirkungm 1. Januar 2008 Ubertragen.

. Mit Geschaftsanteilskauf- und Abtretungsvertrag vbm Oktober 2011 haben die Herren Robert
Mundt, Thomas Mundt, Martin Rothe und Andreas Fehxntliche Geschéaftsanteile an der Opti-
malGrin GmbH mit Sitz in Freyung auf die Emittentibu einem Kaufpreis von
EUR 20.000.000,00 ubertragen. Mit Stundungsvereurigavom 8. Dezember 2011 und Ergén-
zungsvereinbarung zur Stundungsvereinbarung voNo8ember 2012 haben die Verkaufer der
Emittentin die Zahlung des verbleibenden Restkaigps in Hohe von EUR 9.451.474,17 unwi-
derruflich bis zum 2. Januar 2018 oder, sofern rigeah 2. Januar 2018 noch Schuldverschreibun-
gen an Anleiheglaubiger ausstehen, bis zu dem Wditpan dem alle Betrage an Kapital und Zin-
sen der Schuldverschreibungen der quirin bank AGhier Eigenschaft als Hauptzahlstelle zur
Verfligung gestellt worden sind §fundungsperiod€), gestundet. Eine vorzeitige Zahlung des
Restkaufpreises vor Ablauf der Stundungsperioderkbmur dann in Betracht, sofern die Emit-
tentin bis zum Zeitpunkt der Vornahme der Tilguegdling Finanzmittel erhalt, die (x) den
Schuldverschreibungen gegeniiber nachrangig sihdlefy Betrag der Tilgungsleistung mindes-
tens entsprechen und (z) aus Sicht eines vernénfi@ufmanns nicht bereits zum Ausgleich an-
derer Verbindlichkeiten erforderlich sind. Der gestete Kaufpreis ist von der Emittentin mit
5,5% Zinsen p.a. zu verzinsen.

. Mit Geschéftsanteilskauf- und Abtretungvertrag v8mApril 2012 haben die Herren Thomas
Mundt, Robert Mundt, Martin Rothe, Andreas FelixduMichael Happ samtliche Geschéaftsanteile
an der Lowenzahn Energie GmbH mit Sitz in Berlifi die Emittentin zu einem Kaufpreis von
insgesamt EUR 25.000,00 Ubertragen.

. Am 19. April 2012 haben die Herren Thomas Mundth&o Mundt, Martin Rothe, Andreas Felix
und Michael Happ mit Geschaftsanteilskauf- und éfatngvertrag samtliche Geschéftsanteile an
der EcoPowerPlus GmbH mit Sitz in Berlin auf dieifiamtin zu einem Kaufpreis von insgesamt
EUR 25.000,00 Ubertragen.
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. Am 23. Méarz 2012 haben die Herren Thomas Mundt,eRddundt, Martin Rothe, Andreas Felix
und Michael Happ mit Aktienkauf- und abtretungsragtsamtliche Geschéaftsanteile an der GPG
Global Power Group AG mit Sitz in Berlin auf die E@ntin zu einem Kaufpreis von insgesamt
EUR 50.000,00 ubertragen.

Atypisch stille Gesellschaft zwischen der Emittentind der FlexGas

Mit Gesellschaftsvertrag vom 30. Dezember 2009dist Emittentin mit einer Einlage in H6he von
EUR 500.000 an der FlexGas GmbH atypisch stillibgteEine Nachschusspflicht besteht fiir die Emit-
tentin nicht. Die Verlustbeteiligung der Emittenbieschrankt sich auf die von dieser geleistetetafn

Die Emittentin erhalt eine Ergebnisbeteiligung iihHe von 6% von dem Jahresiuberschuss der FlexGas
gem. 8 275 HGB. Die stille Gesellschaft endet am3&rember 2014.

Atypisch stille Gesellschaft zwischen der Emittentind der OptimalGriin

Mit Gesellschaftsvertrag vom 28. Dezember 2011dist Emittentin mit einer Einlage in Héhe von
EUR 9.500.000 an der OptimalGriin GmbH atypisch Istiteiligt. Eine Nachschusspflicht besteht fir die
Emittentin nicht. Die Emittentin erhélt eine Ergéireteiligung am Jahresergebnis in Hohe von 31% von
dem Jahresergebnis der OptimalGriin gem. § 275 Hi&BVerlustbeteiligung der Emittentin beschrénkt
sich auf die von dieser geleisteten Einlage. Dike Sbesellschaft kann unter Einhaltung einer Fyish
zwolf Monaten erstmalig zum 31. Dezember 2019 usatbdh zum 31. Dezember eines Jahres gekundigt
werden.

Atypisch stille Gesellschaft zwischen der Emittentind der Léwenzahn Energie

Mit Gesellschaftsvertrag vom 6. Januar 2012 ist Himittentin mit einer Einlage in Hohe von
EUR 9.500.000 an der Léwenzahn Energie GmbH athipssid beteiligt. Eine Nachschusspflicht besteht
fur die Emittentin nicht. Die Emittentin erhélt eifergebnisbeteiligung am Jahresergebnis in Hohe von
99,74% von dem Jahresergebnis der Léwenzahn Engegie 8 275 HGB. Die Verlustbeteiligung der
Emittentin beschrénkt sich auf die von dieser géd¢en Einlage. Die stille Gesellschaft kann ukier
haltung einer Frist von zwolf Monaten erstmalig z8 Dezember 2020 und danach zum 30. Dezember
eines Jahres gekiindigt werden.

Rahmenvereinbarung tber die Lieferung von Strom neiner groRen, europaweit tatigen Energiever-
triebsgesellschaft

Am 16. August 2011 hat die Emittentin mit einer@ga, europaweit tatigen Energievertriebsgesellschaf
einen Rahmenvertrag Uber den Kauf, Verkauf, diéekisng und die Abnahme von Strom abgeschlossen.
Die Emittentin ist berechtigt, von der Energievielisgesellschaft Strom zu beziehen und kann zudem
auch Strom an die Energievertriebsgesellschaferiefletzteres vor allem dann, wenn die Emittentin
mehr Strom bezogen hat, als von ihren Kunden inejl@yen Zeitraum nachgefragt wird. Die jeweiligen
zu liefernden Strommengen werden in Einzelvertréfjerbestimmte Zeitabschnitte vereinbart. Sofern
eine der Vertragsparteien mit einer Zahlungsverpfling nach der Rahmenvereinbarung in Verzug ge-
rat, ist die andere Vertragspartei drei Tage naets&hd einer entsprechenden Mitteilung bereclyide
weitere Lieferung von Strom einzustellen und bethtleistung der saumigen Vertragspartei innerhalb
von zwei Tagen nach Erhalt der Mitteilung den Vagtzu kindigen. Ferner ist die Energievertriebsge-
sellschaft berechtigt, die Rahmenvereinbarung ndijen, sofern die Emittentin mit Zahlungsverpflich
tungen aus Fremdfinanzierungen (insbesondere Can)efegeniber Dritten in einem gewissen Umfang
in Verzug gerat. Sofern die Energievertriebsgesedift der Auffassung ist, dass die Emittentin ¥es-
pflichtungen aus dem Rahmenvertrag voraussichtlicht wird erfullen kénnen, kann die Energiever-
triebsgesellschaft von der Emittentin die Stellmog Sicherheiten verlangen. Die Emittentin ist ie-d
sem Zusammenhang verpflichtet, der Energievertgedalschaft ungeprifte halbjahrliche Abschlisse zu
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Ubermitteln. Der Rahmenvertrag ist auf unbestimzei¢ geschlossen und kann von jeder Partei mitreine
Frist von 30 Tagen gekindigt werden.

Rahmenvereinbarung Uber die Lieferung von Gas miher groR3en, europaweit tatigen Energiever-
triebsgesellschaft

Am 9. August 2011 hat die FlexGas mit einer grofmppaweit tatigen Energievertriebsgesellschaft
einen Rahmenvertrag Uber den Kauf, Verkauf, didekisng und die Abnahme von Gas abgeschlossen.
FlexGas ist berechtigt, von der Energievertriebsliigshaft Gas zu beziehen und kann zudem auch Gas
an die Energievertriebsgesellschaft liefern; letdevor allem dann, wenn FlexGas mehr Gas bezogen
hat, als von ihren Kunden im jeweiligen Zeitraunthgefragt wird. Die jeweiligen zu liefernden Gas-
mengen werden in Einzelvertragen fur bestimmteabsithnitte vereinbart. Sofern eine der Vertragspar-
teien mit einer Zahlungsverpflichtung nach der Rahwereinbarung in Verzug gerat, ist die andere Ver-
tragspartei drei Tage nach Versand einer entspnelelmeMitteilung berechtigt, jede weitere Lieferung
von Gas einzustellen und bei Nichtleistung der sgamVertragspartei innerhalb von zwei Tagen nach
Erhalt der Mitteilung den Vertrag zu kiindigen. Ferist die Energievertriebsgesellschaft berechtigt,
Rahmenvereinbarung zu kiindigen, sofern FlexGaZatilungsverpflichtungen aus Fremdfinanzierun-
gen (insbesondere Darlehen) gegeniiber Drittenneneigewissen Umfang in Verzug gerat. Sofern die
Energievertriebsgesellschaft der Auffassung isssddexGas ihre Verpflichtungen aus dem Rahmenver-
trag voraussichtlich nicht wird erfullen kdnnennkadie Energievertriebsgesellschaft von FlexGas die
Stellung von Sicherheiten verlangen. FlexGas igti@sem Zusammenhang verpflichtet, der Energiever-
triebsgesellschaft ungeprifte halbjahrliche Absssdlizu Ubermitteln. Der Rahmenvertrag ist auf unbe-
stimmte Zeit geschlossen und kann von jeder Paniteginer Frist von 30 Tagen gekiindigt werden.

Rahmenvertrag Uber die Lieferung von Strom mit eine€Energieanbieter

FlexStrom hat am 7. Juli 2009 mit einem Energiegtebieinen Rahmenvertrag abgeschlossen, der alle
Handelsgeschéfte der Parteien tUber den Kauf, VérlaiLieferung und Abnahme von Strom umfasst.
Dabei kann FlexStrom sowohl von dem Energieanbi®teym beziehen als auch Strom an den Energie-
anbieter liefern (vor allem wenn FlexStrom meho8thezogen hat, als von ihren Kunden im jeweiligen
Zeitraum nachgefragt wird). Die jeweiligen zu liefden Strommengen werden dabei in Lieferfahrplanen
zwischen den Parteien abgestimmt und dann deniBetnedes Handelssystems (Trading System Opera-
tor) nach den Regeln des ESS-Fahrplansystems tbatndie jeweils in Einzelvertragen vereinbartrwe
den. Der von FlexStrom fur den Bezug von Strom em Bnergieanbieter zu zahlende Preis bemisst sich
nach den im jeweiligen Zeitraum an der EEX fur Spatktgeschafte zu zahlenden Preisen zuzlglich
weiterer Gebuhren. Der Energieanbieter ist bergghdurch gesonderte Vereinbarung von FlexStrom die
Stellung von Sicherheiten zu verlangen. Gewahraufain FlexStrom die mit dem Energieanbieter ver-
einbarten Sicherheiten nicht, hat der Energieaebiein auRerordentliches Kindigungsrecht. Weiterhin
kann der Energieanbieter unter gewissen Voraussgeruvon FlexStrom die Vorauszahlung monatlicher
Stromlieferungen verlangen. Kommt FlexStrom mit Werauszahlung in Verzug, ist der Energieanbieter
berechtigt, die Stromlieferung zu verweigern. DehRenvertrag ist auf unbestimmte Zeit geschlossen
und kann von jeder Partei mit einer Frist von 3@dragekiindigt werden.

Rahmen- und Stromlieferungsvertrage mit einer grafdeuropaweit tatigen Stromvertriebsgesellschaft

Mit Vertrag vom 28. November 2008 bzw. vom 26. M2009 hat die Emittentin, sowie mit Vertragen
jeweils vom 30. Mérz 2010 die OptimalGrin (beides@kschaften in diesem Abschnitt aRlgxStrom*
zusammengefasst), mit einer grol3en, europaweget@tiStromvertriebsgesellschaft je einen Rahmen-
bzw. Stromlieferungsvertrag Uber die Lieferung &riskher Energie abgeschlossen. Grundlage ist die
Vorlage von Fahrplénen, die die fur einen Monatdtigie Strommenge der FlexStrom enthalten und von
FlexStrom noch taggenau angepasst werden kénnerStrdbm ist sowohl berechtigt, Strom von der
Stromvertriebsgesellschaft zu beziehen sowie digs®m zu liefern (insbesondere wenn die FlexStrom
mehr Strom bezogen hat, als von ihren Kunden ineijl@gyen Zeitraum nachgefragt wird). Der von
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FlexStrom fir den Bezug von Strom an die Stromightigesellschaft zu zahlende Preis bemisst sich
nach den im jeweiligen Zeitraum an der EEX fur $marktgeschafte zu zahlenden Preisen zuziglich
weiterer Gebihren. Die Stromvertriebsgesellsclsaftimter gewissen Voraussetzungen, insbesondere bei
nach Auffassung der Stromvertriebsgesellschaft i@iziiender Bonitat bzw. bei Zahlungsverzug der
FlexStrom, berechtigt, von der FlexStrom die Gewapreiner Sicherheit zu verlangen. Bestellt die
FlexStrom die geforderte Sicherheit nicht, kann $isomvertriebsgesellschaft den Rahmenvertrag kiin-
digen. Sofern die FlexStrom wiederholt ihren Zalgswerpflichtungen nicht nachkommt, ist die Strom-
vertriebsgesellschaft berechtigt, sdmtliche Strefafiverhaltnisse mit einer Frist von vier Wochemzu
Monatsende zu kiindigen. Beide Parteien kénnen gieandestimmte Zeit geschlossenen Rahmenvertrag
mit einer Frist von zwei Wochen zum Monatsende kgl Der gleichfalls auf unbestimmte Zeit ge-
schlossene Stromlieferungsvertrag kann von beideteien mit einer Frist von sechs Wochen zum Ende
eines Quartals gekindigt werden. Ein Sonderkindjgratht der Stromvertriebsgesellschaft besteht auch
im Rahmen des Stromliefervertrages. Sofern Flex$tn@rnach nicht die geforderte Sicherheitsleistung
binnen vierzehn Tagen nach Aufforderung der Stratriebsgesellschaft erbringt, ist diese berechtigt,
den Stromlieferungsvertrag mit einer Frist von zW&ichen zu kiindigen.

Rahmen-Gaslieferungsvertrag mit einer grof3en Gasriebsgesellschaft

Am 29. November 2011 hat die FlexGas einen Rahnstiefgrvertrag mit einer groBen Gasvertriebsge-
sellschaft, aufgrund dessen FlexGas von der Gamhesgesellschaft Gas bezieht, abgeschlossen. Flex-
Gas meldet dazu die taglichen bzw. wéchentlichendda an Gas an, die FlexGas von der Gasvertriebs-
gesellschaft erwirbt. Der Rahmen-Gaslieferungsagrist auf unbestimmte Zeit geschlossen und kann
von jeder der Parteien mit einer Frist von 10 Tagem Monatsende gekiindet werden. Die Gasvertriebs-
gesellschaft ist berechtigt, die Lieferung von @awustellen, wenn sich die Bonitat der FlexGas aus
Sicht der Gasvertriebsgesellschaft verschlechtadt klexGas keinen entsprechenden Nachweis gegen-
Uber der Gasvertriebsgesellschaft erbringt odeGaewvertriebsgesellschaft keine Sicherheit leistet.

Rahmenvertrag Uber die Lieferung von Strom mit eine€Energieanbieter

OptimalGriin hat am 14. Juli 2011 mit einem Enengiéater einen Rahmenvertrag abgeschlossen, der
alle Handelsgeschéafte der Parteien Uber den Kaarkauf, die Lieferung und Abnahme von Strom um-
fasst. Dabei kann OptimalGrun sowohl von dem Emamgbieter Strom beziehen als auch Strom an den
Energieanbieter liefern (vor allem wenn OptimalGriehr Strom bezogen hat, als von ihren Kunden im
jeweiligen Zeitraum nachgefragt wird). Die jewedigzu liefernden Strommengen werden dabei in Lie-
ferfahrplanen zwischen den Parteien abgestimmtjedieils in Einzelvertrdgen vereinbart werden. Der
von OptimalGrin fur den Bezug von Strom an den gieenbieter zu zahlende Preis bemisst sich nach
den im jeweiligen Zeitraum an der EEX fir Spotmgeschéafte zu zahlenden Preisen zuziglich weiterer
Gebuhren. Der Energieanbieter ist berechtigt, dgegonderte Vereinbarung von OptimalGrin die Stel-
lung von Sicherheiten zu verlangen. Gewéhrt damaufiptimalGrin die mit dem Energieanbieter ver-
einbarten Sicherheiten nicht, hat der Energieaebiein au3erordentliches Kindigungsrecht. Weiterhin
kann der Energieanbieter unter gewissen Voraussgézuvon OptimalGriin die Vorauszahlung monatli-
cher Stromlieferungen verlangen. Kommt OptimalGniit der Vorauszahlung in Verzug, ist der Ener-
gieanbieter berechtigt, die Stromlieferung zu végemn. Der Rahmenvertrag ist auf unbestimmte Zeit
geschlossen und kann von jeder Partei mit einst #oin 30 Tagen gekiindigt werden.

Bilanzkreisvertrage Uber die Flihrung von Bilanzkregn

Die Emittentin hat eine Vielzahl von Bilanzkreistrégen (beispielsweise mit Vertrdgen vom 10. August
2011, Vertrag vom 16. August 2011 und Vertrag varA@gust 2011 mit jeweils unbefristeter Laufzeit)
mit den vier wesentlichen UbertragungsnetzbetreilieDeutschland geschlossen. Der Inhalt eines sol-
chen Bilanzkreisvertrages ist durch férmliche Feggihg durch die Bundesnetzagentur vorgegeben. Da-
nach verpflichtet sich der jeweilige Ubertragungdshetreiber zur Einrichtung, Abwicklung und Abrech-
nung von einem oder mehreren Bilanzkreisen flrEdméttentin. Bilanzkreise sind virtuelle Energiemen-
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genkonten, auf denen alle tatsachlichen Einspesungnd Entnahmen von Strom innerhalb eines be-
stimmten Regelgebietes saldiert und elektrischedimenittels Fahrplanen ausgetauscht wird. Die Emit
tentin ist fur eine ausgeglichene Leistungsbilase dem jeweiligen Bilanzkreis zugeordneten Einspei-
sungen und Entnahmen, fir das geordnete Fahrplagearent und fur den wirtschaftlichen Ausgleich
verbliebener Bilanzabweichungen (Differenz zwiscladlen dem Bilanzkreis zugeordneten Entnahmen
und Einspeisungen aufgrund von Fahrplanen) veratitelo Der Ubertragungsnetzbetreiber kann von
der Emittentin in bestimmten Fallen die Stellungi\®icherheiten verlangen, etwa wenn bei dem Uber-
tragungsnetzbetreiber die begriindete und nichthduwa der Emittentin vorgelegten Dokumenten wider-
legte Besorgnis besteht, dass die Emittentin iMenpflichtungen aus dem Bilanzkreisvertrag nichtina
kommen kann. Die Bilanzkreisvertrage kénnen vonHEtaittentin mit einer Frist von drei Monaten zum
Monatsende gekiindigt werden. Der Ubertragungsnitdber ist zur fristlosen Kiindigung aus wichti-
gem Grund berechtigt, etwa fir den Fall dass seispfuch auf Gegenleistung durch mangelnde Leis-
tungsfahigkeit der Emittentin gefahrdet ist odgnsfikante, von der Emittentin pflichtwidrig verashte
Bilanzkreisabweichungen von der Bundesnetzageastigéstellt wurden.

Dienstleistungsvertrage der FlexStrom mit Tochtesgdischaften

Am 1. Mai 2012 hat die Emittentin mit der FlexGasllam 3. Januar 2011 mit der OptimalGriun jeweils
einen unbefristeten Dienstleistungsvertrag abgesskh, nach dem die Emittentin fiir die FlexGas bzw.
die OptimalGrin Dienstleistungen wie unter andedénBuchhaltung, das Marketing, die Auftragserfas-
sung und die Kundenbetreuung Ubernimmt. Als Gegstoley erhélt die FlexStrom von der FlexGas
bzw. der OptimalGriin einen Fixbetrag pro KundenklexGas und OptimalGrin, fur den die FlexStrom
die vorgenannten Dienstleistungen erbringt.

Vertriebsvereinbarung mit einem Internetportalbetber

Am 27. Oktober 2010 haben die Emittentin, FlexGiag die FlexStrom Marketing (fir diesen Abschnitt
nachfolgend die FlexStrom-Gesellschaftef) mit einem Internetportalbetreiber, der ein Imetver-
gleichsportal fir die Preise von Strom und Gaseliletir eine Vertriebsvereinbarung abgeschlossen. Da-
nach dbernimmt es der Internetportalbetreiber, giakefervertrdge fir Strom und Gas zwischen den
FlexStrom-Gesellschaften und Dritten, die das m@brergleichsportal nutzen, zu vermitteln. Fir die
Vermittlungsleistungen hat der Internetportalbé&eeiAnspruch auf die Zahlung einer Provision durch
die FlexStrom-Gesellschaften. Die Vertriebsvereinhg ist auf unbestimmte Zeit abgeschlossen und
kann von jeder der Parteien mit einer Frist von Benaten zum Quartalsende gekindigt werden.

Kooperationsvereinbarungen mit dem Onlinevergleidisnst

FlexStrom Marketing und Lowenzahn haben jeweilseiiem Onlinevergleichsdienst Kooperationsver-
einbarungen abgeschlossen. Hiernach Ubernimmt e©dknevergleichsdienst, bestimmte Tarife der
FlexStrom-Gruppe in ihren Onlinevergleichsdiendzanehmen und Energieliefervertrage fur Strom und
Gas zwischen jeweils der FlexStrom Marketing sodée Léwenzahn und Dritten, die den Onlinever-
gleichsdienst nutzen, zu vermitteln. Fir die Vetlonitgsleistungen hat der Onlinevergleichsdienst An-
spruch auf die Zahlung einer Provision durch Flex&tMarketing bzw. Lowenzahn. Die Vertriebsver-
einbarung ist auf unbestimmte Zeit abgeschlossdrkann von jeder der Parteien mit einer Frist viem v
Wochen zum Quartalsende gekindigt werden.

Gewerbe-Distributorenvertrag mit einem Internetvéegchsportalbetreiber

Am 12. Februar 2010 hat die FlexStrom Marketing enitem Internetvergleichsportalbetreiber, der ein
Internetvergleichsportal fur die Preise von Stromd Gas betreibt, einen Gewerbe-Distributorenvertrag
abgeschlossen. Hiernach Ubernimmt es der Intenmgeiehsportalbetreiber, selbst oder durch die Ein-
schaltung von Handelsvertretern, Energielieferégerfir Strom und Gas zwischen der Emittentin oder
der FlexStrom Marketing und Dritten zu vermitteffiir die Vermittlungsleistungen hat der Internetver-
gleichsportalbetreiber Anspruch auf die ZahlungeeiRrovision durch die FlexStrom Marketing. Der
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Gewerbe-Distributorenvertrag ist auf unbestimmté Zbgeschlossen und kann von jeder der Parteien
mit einer Frist von einem Monat zum 15. oder zurmilitsende gekundigt werden.

Distributorenvertrag fir den Online-Vertrieb mit @em Internetvergleichsportalbetreiber

Am 16. September 2011 hat die FlexStrom Marketingaimem Internetvergleichsportalbetreiber, der
verschiedene Internetvergleichsportale fir die $ereion Strom und Gas betreibt, einen Distributoren-
vertrag fur den Online-Vertrieb abgeschlossen. iidieh tUbernimmt es der Internetvergleichsportal-
betreiber, selbst oder durch die Einschaltung vandélsvertretern, Energieliefervertrage fiir Stroxd u
Gas zwischen der Emittentin oder der FlexStrom Mdnk und Dritten zu vermitteln. Fur die Vermitt-
lungsleistungen hat der Internetvergleichsportadiile¢r Anspruch auf die Zahlung einer Provisionctiur
die FlexStrom Marketing. Der Gewerbe-Distributorerikag ist auf unbestimmte Zeit abgeschlossen und
kann von jeder der Parteien mit einer Frist voregirMonat zum 15. oder zum Monatsende gekundigt
werden.

Kooperationsvereinbarung mit einem Internetverglbeportalbetreiber

Die FlexStrom Marketing hat am 7. Dezember 2010aim&m Internetvergleichsportalbetreiber eine Ko-
operationsvereinbarung abgeschlossen. Hiernachiitmat es der Internetvergleichsportalbetreiber, be-
stimmte Tarife der FlexStrom-Gruppe in ihren Insuergleichsdienst aufzunehmen und Energieliefer-
vertrage fur Strom und Gas zwischen der FlexStroankigting und Dritten, die das Internetvergleichs-
portal des Betreibers bzw. Internetseiten von Weteriebspartnern des Internetportalbetreibersamjtz
zu vermitteln. Fur die Vermittlungsleistungen hat ¢hternetvergleichsportalbetreiber Anspruch aaf d
Zahlung einer Provision durch die FlexStrom MankgtiDie Vertriebsvereinbarung ist auf unbestimmte
Zeit abgeschlossen und kann von jeder der Parteieriner Frist von vier Wochen zum Quartalsende
gekundigt werden.

Vertriebspartnervertrage mit einem Internetportaltreiber

Der Betreiber mehrerer Internetportale hat sowoihldar Emittentin als auch mit der Léwenzahn Ver-
triebspartnervertrage abschlossen. Die Vertrielisearertrage sehen vor, dass der Internetportaibetr
sowohl fur die Emittentin als auch fir die Lowenadnergieliefervertrage fur Strom und Gas mit Drit-
ten vermittelt. Fir die Vermittlungsleistungen ligr Internetportalbetreiber Anspruch auf die Zaglun
einer Provision durch die Emittentin bzw. die Lowahn. Die Vertriebspartnervertrage sind auf unbe-
stimmte Zeit abgeschlossen und kdnnen von jedePdgeien mit einer Frist von einem Monat zum 15.
oder zum Monatsende gekindigt werden.

Rechtsstreitigkeiten

Mit Ausnahme der nachstehend genannten Rechtggtesien sind weder die Emittentin noch ihre Toch-
tergesellschaften derzeit (oder waren in den veyglaen zwolf Monaten) Gegenstand staatlicher Inter-
ventionen oder Partei eines Gerichts- oder Schexéiwens, das wesentliche Auswirkungen auf die Fi-
nanzlage oder die Rentabilitat von FlexStrom hatiemte. Nach dem besten Wissen der Geschaftsfih-
rung sind keine entsprechenden Verfahren anhéngig.

Rechtsstreitigkeiten zwischen der FlexStrom AG uther Verivox GmbH

Die Verivox GmbH (\Verivox") fuhrte verschiedene Tarife der Emittentin zurféfeng von Strom und
Gas in dem von Verivox eingerichteten Internetvaisportal und vermittelte fir die Emittentin den
Abschluss von Kundenvertrdgen. Im Herbst 2011 karaw# Verlangen der Verivox zu Provisionsver-
handlungen zwischen dieser und der Emittentin. Nachkeine Einigung Uber die Provisionshéhe fur
den Tarif ,Classic* mit monatlicher Zahlweise etzigurde, stellte Verivox diesen Tarif nicht mehmter
Berucksichtigung des Bonus dar, so dass er in déstéllung des Vergleichsrechners weit nach hinten
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fiel und damit einem Nutzer des Portals schwergénglich war. Daraufhin erhob die Emittentin im De-
zember 2011 Klage, mit der sie Beseitigung der riacdr Auffassung falschen Darstellung des Tarifs
verlangt. Als Schadensersatz wurde zunachst eibéfmg in Héhe von EUR 251.775 von der Emitten-
tin geltend gemacht. Nach Klageerhebung kiindigtevide den Vertriebspartnervertrag im Dezember
2011.

Verivox hat einen Mahnbescheid in Hohe von EUR 238,36 gegen die Emittentin und parallel gegen
die FlexGas in H6he von EUR 40.923,40 beantragin@age der Forderungen sind Sonderpramien fir
den Verkauf von Preisgarantien, die Verivox naclsiglnt von FlexStrom und FlexGas nicht zustanden,
nachdem Verivox Preisgarantien nicht mehr gesondmiauft hatte. Gegen die Mahnbescheide haben
FlexStrom und FlexGas am 9. Januar 2012 Widerspeingelegt. Eine Begrindung dieser angemahnten
Anspriiche durch Verivox ist noch nicht erfolgt.

Infolge der Klageerhebung der Emittentin im Dezen®@l1 haben sowohl die Emittentin gegen Veri-
vox als auch umgekehrt Verivox gegen die Emitteatire Vielzahl von MalZnahmen im Wege des einst-
weiligen Rechtsschutzes beantragt, mit denen jevbeiftimmte Darstellungen der jeweils anderen Parte
untersagt werden sollen. Beispielsweise erwirkéeEtittentin am 12. Marz 2012 eine einstweilige-Ver
flgung gegen Verivox, wodurch es Verivox untersagtgezielt Kunden der FlexStrom anzuschreiben
und dazu aufzufordern, sich bei Schwierigkeiterzinsammenhang mit der Zahlung des Neukundenbo-
nus an die Medien zu wenden. Die Verfigung wurde Verivox als verbindlich anerkannt. In einem
anderen Verfahren erwirkte die Emittentin am 28rM2012 eine einstweilige Verfiigung gegen Veri-
vox, wodurch es Verivox untersagt ist, gezielt Kendler Emittentin anzuschreiben und aufzufordern,
die Gewahrung des Bonus zu uberpriifen und siclstiaivierigkeiten an sie selbst zu wenden. Uber die
Wirksamkeit dieser Verfugung findet vor dem OLG Hamyg ein Berufungsverfahren statt. Im Gegenzug
untersagte es das Landgericht Frankfurt am Maighd&eschluss vom 8. Februar 2012 der Emittentin,
-2um Boykott“ gegen Verivox aufzurufen.

Drohender Rechtsstreit Giber die Nutzung der Markegwenzahn*

Das Zweite Deutsche Fernsehe#F“) hat die Lowenzahn mit Schreiben vom 19. Marz 28u®e-
fordert, den Namen ,Léwenzahn“ und ebenfalls derrslogan ,klingt 6kologisch-ist auch so“ nicht
weiter zu nutzen. Das ZDF beruft sich dabei aufMarkenbekanntheit der Wissenssendung ,Léwen-
zahn" und den dabei von ihrem Protagonisten Petstid. verwendeten Satz ,klingt logisch - ist auch
so“, der sich zu einem bekannten Markenzeicheredi8endung entwickelt haben soll. Die Emittentin
hat in der Folge die Verwendung des Satzes eirdfjeste

Preiserh6hungsklausel in den fur das Jahr 2010 vemdeten Mitteilungsschreiben der Emittentin

Im Jahr 2010 verwendete die Emittentin zur Erhéhumg bestimmten Tarifen Mitteilungsschreiben, mit
denen die Emittentin ihre Kunden auf Preiserhéhongewies und die Regelungen Uber die Erteilung
des Einverstandnisses ihrer Kunden zu den Preiseng&n enthielten. Die Verbraucherzentrale Ham-
burg erhob im Dezember 2010 Klage gegen die EntitteDarin machte die Verbraucherzentrale Ham-
burg zum einen geltend, dass FlexStrom der Verbeentrale Hamburg Auskunft tber diejenigen
Kunden erteilen misse, an die die streitgegenstdredi Mitteilungsschreiben in den Monaten Januar
und Juni, bzw. Juli 2010 versendet wurden. Zum werdeerlangte die Verbraucherzentrale Hamburg,
dass FlexStrom an ihre Kunden ein Berichtigunggsbbn zu versenden habe, in dem darauf hingewie-
sen wird, dass die Preiserh6hung unwirksam seinittdn die Kunden den Erhdhungsbeitrag zurtickfor-
dern kdnnen. Nachdem die Emittentin in der erststahz teilweise unterlegen ist, befindet sich\dars
fahren gegenwartig in der Berufungsinstanz. In mingeiteren Verfahren hat die Verbraucherzentrale
von FlexStrom verlangt es zu unterlassen, die inn 2810 verwendeten Mitteilungsschreiben in Zukunft
weiterhin zu verwenden und fordert weiterhin distBetzung eines Ordnungsgeldes gegen die Emittentin
auch in denjenigen Fallen, in denen Kunden — inRiegel auf deren Nachfrage — das alte Preiserho-
hungsschreiben noch einmal zur Kenntnis gebrachtievuDas Landgericht Berlin hat diesen Antragen
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im Wesentlichen stattgegeben. Hiergegen hat digt&mtin Berufung eingelegt. Die Emittentin hat ihre
Mitteilungsschreiben seit August 2010 geandert.

Bonusklauseln in den Allgemeinen Geschaftsbedingemgder Emittentin

FlexStrom verwendete in ihren Allgemeinen Geschéfiingungen @GGB") fur Liefervertrdge von
Strom und Gas eine Klausel, wonach eine Vermindgxes von einem Neukunden zu zahlenden Ent-
gelts (sogenannteBpnus’) an eine gewisse Mindestlaufzeit der Vertragsblezngen des Neukunden
mit FlexStrom geknipft ist. Diese Klausel ist Gegfand zahlreicher Klagen von Kunden von
FlexStrom, die zum Teil auch von Verbrauchervergiindeitens der Klager unterstiitzt werden und in
den Medien ausfuhrlich dokumentierter Gerichtsuwada, in denen Kunden von FlexStrom die Wirk-
samkeit der Klausel angreifen. In einer vielbeaeeind in Internetforen sowie von Verbraucherschut
zentralen zitierten Entscheidung vom 29. Dezemi@di0Xihrte das Landgericht Heidelberg im Bezug
auf die Bonusklausel aus, dass der mit der Klauselveckte Ausschluss einer Bonuszahlung ,versuchter
Bauernfangerei* gleichkomme. Die Emittentin konittee Rechtsauffassung in der Mehrzahl der erstin-
stanzlichen und in drei Berufungsverfahren durctesetin zwei weiteren Verfahren ist Revision zum
Bundesgerichtshof eingelegt worden.

Von besonderer Bedeutung ist ferner eine im JaB0&R erhobene Klage der Verbraucherzentrale Ber-
lin. Darin beantragt die Verbraucherzentrale, Beudiass (i) FlexStrom die Nutzung der Klausel ztern
lassen habe und (ii) FlexStrom allen Kunden, défefervertrag mit Strom und Gas die streitgegertstén
liche Klausel enthalt, mitzuteilen habe, dass denu& unabhangig von der Mindestlaufzeit der jeweili
gen Vertragsbeziehung bestehe. Die Klage der Vecbezzentrale Berlin bezieht sich auf die von
FlexStrom vom Sommer 2009 bis zum Juli 2011 geawaissung der Bonusklausel.

Ermittlungsverfahren wegen MarkenrechtsverstoRes

Im Jahre 2007 hatte sich die Emittentin zur Vorlteng einer Vertriebspartnerschaft mit einem Han-
delskonzern dessen Markennamen fur eine entspreéehaternetseite sichern lassen. Obwohl die Zu-
sammenarbeit nicht zustande kam, wurde diese ktiite Anfang 2008 fir wenige Tage von der Emit-
tentin genutzt. Auf die Abmahnung des Handelskamzéin hat die Emittentin Unterlassung erklart und
die Nutzung eingestellt. In diesem Zusammenhanffraté die Staatsanwaltschaft ein Ermittlungsver-
fahren gegen den Vorstandsvorsitzenden der Eniiitddie Emittentin ist der Auffassung, dass ihr Vor

stand keine Kenntnis von der Nutzung hatte, undiigaEinstellung des Ermittlungsverfahrens verlangt

Regulatorisches Umfeld von FlexStrom

Der européaische wie auch der deutsche Energiemeidtinen sich durch eine hohe Regelungsdichte aus.
FlexStrom unterliegt daher im Rahmen der AusubimegriGeschaftstatigkeit einer Vielzahl von Geset-
zen, Verordnungen und anderen regulatorischen Yofsen und Industriestandards.

Notwendigkeit fir Regulierung im Energiemarkt

Die verschiedenen Stufen der Wertschépfungskeita Bé&rom — d.h. die einzelnen Schritte vom Kraft-
werk bis zur Steckdose des Endverbrauchers — kéimér) Erzeugung, (2) (Grof3-) Handel, (3) Trans-
portnetze (Hoch- und Héchstspannung), (4) Vertnetd (5) Verteilnetze unterteilt werden. Vor der Li
beralisierung des Strommarktes 1998 wurden jewbésersten drei Stufen (z.B. die Energiekonzerne
RWE, E.ON, Vattenfall, EnBW) bzw. Stufe 4 und 5BzStadtwerke) von jeweils nur einem einzelnen
Energieversorgungsunternehmen (,EVU*) durchgefiiltan spricht hier von vertikal integrierten Un-
ternehmen. Durch die Liberalisierung wurde auf 8&ufen Erzeugung, (Grof3-)Handel und Vertrieb frei-
er Wettbewerb eingefihrt.
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Die Transport- und Verteilnetze hingegen stellensai genanntes natirliches Monopol dar — d.h. ein A
bieter kann das Gut "Stromtransport" kostengunstigeeitstellen als mehrere Anbieter. Dies ist dellu

zu erklaren, dass Stromtransport — ahnlich wie di8 Eisenbahn — an eine Infrastruktur, also dierst
netze, gebunden ist, die einen Grof3teil der Koatesmachen. Mehrere parallele Stromnetze, wie es im
Falle mehrerer Anbieter nétig ware, sind nicht solhund wiirden nur begrenzt zu einer Kostensenkung
fuhren. Folglich wurde auf dieser Stufe das Gehietsopol der Netzbetreiber beibehalten. Die EVU
mussten allerdings den Unternehmenszweig Transpodfoder Verteilnetze auf rechtlicher, operatienel
ler, informatorischer sowie buchhalterischer Ebea@ den Ubrigen, dem Wettbewerb ausgesetzten
Markten trennen.

Damit wurden bei der so genannten vertikalen Ectitieng oder "unbundling” zwar eigenstandige Un-
ternehmen ausgegrundet, diese verblieben jedocichatim Besitz des Mutterkonzerns. Das 3. EU
Binnenmarktpaket aus dem Jahr 2009 hat die eigesnaaitliche Entflechtung ("ownership unbundling")
schlie3lich zwingend bis zum 3. Méarz 2012 fur Emmrgrsorgungsunternehmen vorgesehen. Unterneh-
men wie RWE, E.ON und Vattenfall haben bereits Aatan ihren Ubertragungs-netzgesellschaften in
den letzten Monaten vollstandig oder zumindest mmeillich an private und institutionelle Investoren
verauf3ert und so den Weg fur die Umwandlung deeijeyen Gesellschaft in einen unabhangigen Netz-
betreiber geebnet. Fir Betreiber von Verteilnetzesteht noch eine Schonfrist, aber auch hier greiie
Regelungen des 3. EU Binnenmarktpaktes, wonacimituler Schaffung von unabhangigen Netzbetrei-
bern der Wettbewerb im Energiemarkt zu erreichen is

Regelungen in Deutschland und der EU

Den rechtlichen Rahmen fir die GeschéftstatigkeitFlexStrom bildet in Deutschland das Energiewirt-
schaftsgesetz vom 13. Juli 200&EWG"), welches die EU Vorgaben hinsichtlich der Schaff eines

EU Energiebinnenmarktes in nationales Recht umeselxas EnWG, zuletzt Ende 2011 geéndert, regelt
die allgemeinen Aufgaben des Netzbetreibers undadeeren Marktteilnehmer im Hinblick auf den
Netzanschluss, den Netzzugang und Netzbetrieb stie/éersorgung von Letztverbrauchern.

Energieversorgungsunternehmen im Sinne des EnW@& s all jene Unternehmen, die Kunden mit
Energie beliefern, also auch die FlexStrom. EinéeBerung von Haushaltskunden bedarf der Anzeige
bei der zustdndigen Regulierungsbehdrde. Weiterghdre Regulierungsanforderungen im Hinblick auf
die Belieferung von Kunden mit Energie unterlieX¥Strom zu diesem Zeitpunkt nicht.

In der Bundesrepublik gibt es mehrere Regulierueb8tden. Zum einen gibt es auf Bundesebene die
Bundesnetzagentur fur Elektrizitat, Gas, Telekomikation, Post und Eisenbahn (BNetzA) mit Sitz in
Bonn, die eine selbstandige Behdrde im Geschafigtierdes Bundesministeriums fir Wirtschaft und
Technologie ist. Auf Landerebene gibt es die jeiyeil Landesregulierungsbehérden. Die Landesbehor-
den sind fir alle Energieversorgungsunternehmetéadig, deren Netze sich innerhalb des jeweiligen
Bundeslandes befinden und an deren Netz wenigd08l900 Kunden angeschlossen sind. Fur alle Gbri-
gen EVU ist die BNetzA zustandig.

Die Regulierungsbehérden sorgen fiir die Einhaltesg) EnWG sowie des Europadischen Gemeinschafts-
rechts. Des Weiteren treiben sie die Liberalisigrund Deregulierung voran und sollen einen diskrimi
nierungsfreien Netzzugang und effiziente Netznugsentgelte garantieren. Die konkreten Tatigkeiten
umfassen u.a.: (1) die Genehmigung und/oder Festtegler Netzentgelte fir Strom und Gas, (2) die
Uberwachung der Entflechtung ("unbundling”), (33 $erbesserung der Netzanschlussbedingungen und
die Beseitigung von Hindernissen beim Netzzugamnges¢4) die Missbrauchsaufsicht (teilweise zusam-
men mit dem Bundeskartellamt).

Regulierung des Netzzugangs

Noch in der EU-Stromrichtlinie von 1996 wurde deitnehmenden Landern die Moglichkeit offen gelas-
sen, entweder einen verhandelten oder einen regulidletzzugang zu wahlen. Alle Mitgliedsstaateh mi
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Ausnahme von Deutschland wahlten einen regulietiemzugang: Hierbei werden die Tarife und Kondi-
tionen fir den Netzzugang durch die Regulierungstuehdes jeweiligen Landes festgelegt. In Deutsch-
land hingegen erfolgte im Rahmen des EnNWG (1998kdhfiihrung des verhandelten Netzzugangs.

Dies erlaubte es den jeweiligen NetzbetreiberrBaidingungen fiir den Netzzugang eigenverantwortlich
zu Uberwachen und zu kontrollieren. Ausschlaggeluiditr war die Initiative verschiedener Verbande,
die, um einem regulierten Netzzugang zu entgehiensa genannte Verbandevereinbarung beschlossen:
hierbei einigten sich verschiedene Interessensgmup.a. der Verband der Netzbetreiber (VDN), der
Bundesverband der Energie- und Wasserwirtschaft6{®pund der Bundesverband der deutschen In-
dustrie (BDI)) darauf, Dritten gegenuber den MdtktNetzdienstleistungen zu 6ffnen.

Die EU Beschleunigungsrichtlinie von 2003 beendi¢eWabhlfreiheit zwischen einem verhandelten und
einem regulierten Netzzugang, so dass nur nocteginlierter Zugang zulassig ist. AuBerdem wurde den
Mitgliedslandern die Einrichtung einer Regulieruneistrde vorgeschrieben. Seit 2005 werden daher der
Netzzugang und die Netznutzungsentgelte sowohStl@snmarktes als auch des Gasmarktes durch die
BNetzA Uberwacht und kontrolliert.

Regulierung der Netznutzungsentgelte

Ausgangspunkt einer Regulierung von Netzentgeltan zunachst 8§ 6 Abs. 1 EnWG. Danach hatten
Betreiber von Energieversorgungsnetzen Dritten/émsorgungsnetz gegen Erhebung eines Netzentgelts
zu Bedingungen zur Verfigung zu stellen, die ,gfaehlicher Praxis" entsprachen.

Erst mit der Neufassung des EnWG, die am 13. DilbZn Kraft trat, schlug der Gesetzgeber den Weg
einer Ex-ante-Kontrolle der Netzentgelte fur Strond Gas ein. Netzentgelte bedurften nunmehr geman
§ 23a Abs. 1 Halbsatz 1 EnWG grundsatzlich einemeBenigung, was fir die Netzbetreiber bedeutete,
dass sie verpflichtet waren, Netzentgeltgenehmiganigdge bei der jeweils zustandigen Regulierungs-
behdrde einzureichen.

Mit Einflhrung der Anreizregulierung am 01. Jan2@09 wurde die Ex-ante-Entgeltregulierung von
einer statischen hin zu einer dynamischen Betragstueise geandert; seither gilt diese aus § 21aAbs
Halbsatz 2 EnWG folgende Methode.

Die Anreizregulierung sieht vor, dass in einem yonts wegen zu erdffnenden Verfahren die Regulie-
rungsbehodrden fir die Dauer einer Regulierungsgerimn fiunf Jahren (8§ 3 Abs. 2 ARegV) kalender-
jahrliche Erlésobergrenzen fir die einzelnen Neidiger bestimmen, die diese dann in Netzentgelte
umzurechnen haben. Neben der behérdlichen Ubermiiind Regulierung der Netzentgelte enthalt das
EnWG in 88 30 ff. zudem auch Instrumente fir eiaehtragliche Missbrauchsaufsicht.

Fur die Bildung der Obergrenzen spielen neben dtsédhlich im Netzbetrieb entstehenden Kosten ins-
besondere Effizienzgesichtspunkte und die Wetthiesagientierung eine zentrale Rolle. Die tatsachlich
entstandenen Kosten des Netzbetreibers sind sachit adleiniger MaR3stab, sondern nur Ausgangspunkt
fur die Entgeltberechnung. Die genaue Berechnundedésobergrenze erfolgt anhand der Regulierungs-
formel in Anlage 1 zu § 7 ARegV.

Diese Erlésobergrenze wird vom Netzbetreiber inzBietgelte umgerechnet. Hierzu teilt er die Netzkos-
ten zunachst den verursachenden Stellen zu unetordeinem weiteren Schritt die Kosten denjenigen
Leistungen zu, fiir die sie angefallen sind.

Eine Kostenprifung findet fir jede Regulierungspeei jeweils im vorletzten Kalenderjahr vor Beginn
der neuen Regulierungsperiode statt (fur Stromahr 2012, fir Gas im Jahr 2011), wobei als Basisjah
jeweils das letzte abgeschlossene GeschéftsjabreitinLediglich fur die erste Regulierungsperidtie

Strom von 01. Januar 2009 bis zum 31. Dezember BO#3fUr Gas vom 01. Januar 2008 bis zum 31.
Dezember 2012) hat der Verordnungsgeber abweictiaman auf eine Kostenprifung verzichtet. Statt-
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dessen wurde hierfir das Ergebnis der Kostenprifiendetzten Genehmigung der Netzentgelte heran-
gezogen (8 6 Abs. 2 ARegV).

Die sich aus dem Festlegungsbescheid der Reguljsbehndrden ergebende Erlésobergrenze setzt der
Netzbetreiber (eventuell nach vorausgehender Anmpadsin Netzentgelte um. Hierbei wird nochmals
zwischen der Kostenstellenrechnung und der Kostgatrechnung unterschieden.

Fur den Strombereich enthalt die Stromnetzentgeltdaung einen Hinweis auf das transaktionsunab-
hangige Punktmodell. Damit ist festgelegt, dassNetzentgelt nicht von der Entfernung, sondern aus-
schlie3lich von der Netzebene der Entnahmestelte der Jahresbenutzungsstundenzahl abhéngt. Das
Netzentgelt stellt damit ein Entgelt fir die Ebefze, in der der Netznutzer angeschlossen ist, sfiwie
alle vorgelagerten Ebenen bis zum Hochstspannutysbazu werden fur jede Ebene die spezifischen
Jahreskosten gebildet (sog. Briefmarke) und denzrigter verursachungsgerecht als Kosten der Quo-
tient der Jahreskosten einer Netz- oder Umspaneelnah der zeitgleichen Jahreshéchstlast auferlegt.

Ausdriicklich festgelegt ist zudem, dass fiir diesp@isung elektrischer Energie kein Netzentgeltrzu e
richten ist.

Abweichend davon werden im Gasbereich keine urtterdichen Entgelte nach Spannungsebenen ge-
bildet. Die Gasnetzentgeltverordnung sieht vielmgier Erhebung von Ein- und Ausspeiseentgelten als
Kapazitatsentgelte vor.

Arbeitssicherheits-, Gesundheits-, Steuer- und Uniteehutzvorschriften

FlexStrom unterliegt in allen Rechtsordnungen, émeh sie tatig ist, Arbeitssicherheits-, Gesungheit
Steuer- und Umweltschutzvorschriften. FlexStronetiggt insbesondere der Stromsteuer und der Ener-
giesteuer. Beide Verbrauchssteuern entstehen dadimss Strom bzw. Erdgas von Versorgern wie der
Emittentin geliefert wird und von Letztverbrauchelieser Strom bzw. Erdgas aus dem Leitungsnetz ent-
nommen wird. Fir die Belieferung von Strom an hetgbraucher ist zudem eine Erlaubnis nach dem
Stromsteuergesetz erforderlich.

Die entsprechenden Gesetze und Verordnungen simd-aod zu Land unterschiedlich. In der Européi-
schen Union beispielsweise haben die Mitgliedstaatehre jeweilige nationale Gesetzgebung eine Rei
he von Richtlinien aufgenommen, die Mindeststansl@amBezug auf Arbeitssicherheit und Gesundheits-
schutz vorschreiben. Diese Richtlinien (von derera 20 zu verschiedenen Gegenstanden gibt) schrei
ben dem Arbeitgeber vor, die Risiken am Arbeitsplabzuschéatzen und Préventivmalinahmen auf
Grundlage einer Kontrollhierarchie umzusetzen. ®idgerarchie beginnt bei der Beseitigung von Gefah-
ren und reicht bis zu personlicher Schutzausristinig EU-Mitgliedstaaten verfigen tber Durchset-
zungsbefugnisse, um daflr Sorge zu tragen, dasgrdigllegenden rechtlichen Vorgaben in Bezug auf
Sicherheit und Gesundheitsschutz am Arbeitsplaigedialten werden.

Das Umweltrecht besteht aus einer komplexen undaheten Ansammlung von Gesetzen, Verordnun-
gen, Abkommen, Konventionen, Regulierungsmaf3nahmmenRichtlinien, die von Land zu Land unter-
schiedlich sein kdnnen. Hierbei zéhlen im Umwelttdm Einzelnen die Kontrolle von Emissionen, Be-
schrankungen beziglich des Einsatzes von GefafestofAbfallmanagement und die Vermeidung der
Bodenverschmutzung.
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AUSGEWAHLTE FINANZANGABEN DER EMITTENTIN

Ausgewahlte Finanzangaben der Emittentin

Die im Folgenden aufgefuhrten ausgewahlten Findomimationen sind den an anderer Stelle in diesem
Prospekt abgedruckten gepriiften KonzernabschlideeBEmittentin fir die zum 31. Dezember 2011 und
31. Dezember 2010 endenden Geschéftsjahre, sowierdgepriften Konzernzwischenabschluss der E-
mittentin fiir den Sechsmonatszeitraum vom 1. JaB0&R bis zum 30. Juni 2012 mit Vergleichszahlen
fur den Vorjahreszeitraum vom 1. Januar 2011 b 30. Juni 2011, die auf der Grundlage der Rech-
nungslegungsvorschriften des deutschen Handelsréidi@B) unter ergdnzender Beachtung der Bestim-
mungen des Aktiengesetzes (AktG), sowie dem Redswesen der Emittentin und ihrer Tochtergesell-
schaften entnommen bzw. abgeleitet.

Die Dipl. Okon. H.J. Schilling und Partner Wirtsfisariifergesellschaft, 37269 Eschwege, hat die nach
HGB erstellten Konzernabschlisse der Emittentin 3dmDezember 2011 und zum 31. Dezember 2010
unter Beachtung der vom Institut der WirtschaftariflDW) festgestellten Grundsétze ordnungsgema-

Ber Abschlussprifung geprift und mit dem in diefrospekt wiedergegebenen uneingeschrankten Bes-
tatigungsvermerk versehen. Fur Zwecke der Aufnaimtiesen Wertpapierprospekt hat der Abschluss-

prufer den Konzernzwischenabschluss fir den Sedmstszeitraum vom 1. Januar 2012 bis zum 30. Juni

2012 pruferisch durchgesehen.

Die folgenden Zahlenangaben wurden kaufmannisalinglet. Aus diesem Grund ist es moglich, dass die
Summe der in einer Tabelle genannten Zahlen nichktedie ggf. ebenfalls in der Tabelle genannten
Summen ergeben.

Ausgewahlte Daten zur Gewinn- und Ver- Sechs- Sechs-
lustrechnung Monats- Monats- Geschéftsjahr zum
Zeitraum zum  Zeitraum zum 31. Dezember
30. Juni 30. Juni
2012 2011 2011 2010
HGB HGB HGB
(EUR) (EUR) (EUR)
(ungepruft) (ungepruft) (gepruft) (gepruft)
Umsatzerlose 284.381.737,29 152.836.714,13 355.325.868,15 28&8719,41
Eergeb”'s der gewohnlichen Geschatstatig- 1, 414 59317  10739.282,64 11.024.591,73  7.33®B55
Jahrestiberschuss 5.902.481,84 7.640.303,39 5.174.387,84 3.408.422,46
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Ausgewahlte Bi-
lanzdaten

Immaterielle Ver-
mogensgegenstande

Sachanlagen

Aktiver Rechnungs-
abgrenzungsposten

Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklagen
Ruckstellungen

Verbindlichkeiten

Passiver Rechnungs-

abgrenzungsposten

Bilanzsumme

Sechs-Monats-
Zeitraum zum

30. Juni
2012

HGB
(EUR)

(ungepruft)
81.594.185,11
633.898,64
23.444.517,80

20.100.000,00
27.407.479,51
40.933.122,50
77.320.494,59

97.974.168,03

267.854.286,01

Sechs-Monats-
Zeitraum zum

30. Juni
2011

HGB
(EUR)

(ungepruft)

62.636.287,48
397.925,48

11.884.038,07

20.050.000,00
27.407.479,51
32.197.345,04
26.970.748,86

82.709.532,23

189.656.534,18

Geschéftsjahr zum 31. Dezember

2011

HGB
(EUR)

(geprift)

85.579.394,71
636.814,50

16.585.794,92

20.100.000,00
28.688.373,04
41.438.469,48
67.504.694,42

88.473.975,02

244.743.751,03

2010

(gepriift)
65.22849
338.941,48
6.6616867

20.08(000
26.38(b67
34.721839
21.783380

79.764399

136382,06

Sechigtonats-Zeitraum zum
30.06.2012 und 30.06.2011

Ausgewahlte Angaben zur Kapitalflussrechnung

Geschéftsjahr zum 31. Beber

2012 2011 2011 2010
HGB HGB
(TEUR) (TEUR)
(ungepruft) (ungepruft) (gepruft) (gepruft)
Operativer Uberschuss 11.779,4 5.540,9 17.344,2 16.107,9
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit -15.763,7 -4.509,5 23.212,5 -3.931,6
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -43,0 -564,7 -27.600,2 -362,9
Cashflow aus der Finanzierungstéatigkeit 19.545,1 -20,2 2.404,3 -84,6
Veranderung des Finanzmittelfonds 3.738,4 -5.094,4 -1.983,4 -4.379,1
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 20.198,0 13.348,5 16.459,5 18.443,0
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Weitere ausgewahlte Sechs-Monats-Zeitraum zum Geschéftsjahr zum

Finanzinformationen* 30.06.2012 und 30.06.2011 31. Dezember
HGB HGB
2012 2011 2011 2010
EBITDAZ (in Mio. EUR) 14,9 13,9 18,7 12,6
Operatives Ergebrigin Mio. EUR).............c.ccuc...... 10,9 10,8 11,2 6,9
1 Investoren sollten beachten, dass die unter den folgénd&oten angegebenen Kennzahlen keine einheitlich angetearatier standardisierten Kenn-

zahlen sind, dass ihre Berechnung von Unternehmen zunghteen wesentlich variieren kann und dass sie fir sidh gg@ommen keine Basis fiir Ver-
gleiche mit anderen Unternehmen darstellt. Diese Kennzahlgnssiweit sie nicht als geprift gekennzeichnet sind, jeweilspuiiff. Die Kennzahlen
sind keine nach IFRS definierten Kennzahlen.

2 EBITDA ist definiert als Periodenergebnis vor Zinsen, Steuar Abschreibungen auf das materielle und immateriellagavermogen.

3 Operatives Ergebnis ist definiert als Periodenergebnigissen und Steuern (EBIT).
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ANLEIHEBEDINGUNGEN

Im Folgenden ist der Text der Anleihebedingungeie (d\nleihebedingungeri) fir die Schuldver-
schreibungen abgedruckt. Die endgultigen Anleihetgpohgen fur die Schuldverschreibungen werden
Bestandteil der jeweiligen Globalurkunde.

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher undiseigdr Sprache verbindlich.

§1

@)

(b)

Anleihebedingungen
(die ,Anleihebedingungen®)

Wahrung, Form, Nennbetrag und Stiicke- 8§81
lung

Diese Anleihe der FlexStrom AG, Berlin (die (a)
»Emittentin“) im Gesamtnennbetrag von bis
zu EUR 35.000.000 (in Worten: funfund-
drei3ig Millionen Euro (die Emissionswah-
rung“)) und mit Aufstockungsoption um bis
zu EUR 15.000.000 (in Worten: fuinfzehn
Millionen Euro) auf bis zu EUR 50.000.000
(in Worten: flnfzig Millionen Euro) ist in auf
den Inhaber lautende, untereinander gleich-
berechtigte Teilschuldverschreibungen (die
~Schuldverschreibungeri) im Nennbetrag
von jeweils EUR  1.000,00 (der
»Nennbetrad’) eingeteilt.

Die Schuldverschreibungen werden fir ihre (b)
gesamte Laufzeit zun&chst durch eine vorlau-
fige Inhaber-Globalschuldverschreibung (die
.Vorlaufige Globalurkunde®) ohne Zins-
scheine verbrieft, die nicht friiher als 40 Tage
und nicht spater als 180 Tage nach dem Be-
gebungstag (wie nachstehend definiert) durch
eine permanente Inhaber-
Globalschuldverschreibung (di®grmanen-

te Globalurkunde®, die Vorlaufige Global-
urkunde und die Permanente Globalurkunde
gemeinsam die Globalurkunde®) ohne
Zinsscheine ausgetauscht wird. Ein solcher
Austausch darf nur nach Vorlage von Be-
scheinigungen erfolgen, wonach der oder die
wirtschaftlichen Eigentimer der durch die
vorlaufige Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen keine U.S.-Personen
sind (ausgenommen bestimmte Finanzinstitu-
te oder bestimmte Personen, die Schuldver-
schreibungen Uber solche Finanzinstitute hal-
ten), jeweils im Einklang mit den Regeln und
Verfahren des Clearing Systems. Zinszah-
lungen auf durch eine vorlaufige Globalur-
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Terms and Conditions of the Notes
(the "Terms and Conditions")

Currency, Form, Principal Amount and
Denomination

This issue of FlexStrom AG, Berlin (the
"Issuer") in the aggregate principal amount
of up to EUR 35,000,000 (in words: thirty-
five million euros (the Issue Currency'))
and with an option of further
EUR 15,000,000 (in words: fifteen million
euros) and hence with an aggregate princi-
pal amount of up to EUR 50,000,000 (in
words: fifty million euros) is divided into
notes (the Notes') payable to the bearer
and rankingpari passuamong themselves
in the denomination of EUR 1,000.00 (the
“Principal Amount”) each.

The Notes will initially be represented for
the whole life of the Notes by a temporary
global bearer note (th@&mporary Global
Note") without interest coupons, which will
be exchanged not earlier than 40 days and
not later than 180 days after the Issue Date
(as defined below) against a permanent
global bearer note (thd?érmanent Global
Note", the Temporary Global Note and the
Permanent Global Note together th&ldb-

al Not€") without interest coupons. Such
exchange shall only be made upon delivery
of certifications to the effect that the benefi-
cial owner or owners of the Notes repre-
sented by the Temporary Global Note is not
a U.S. person (other than certain financial
institutions or certain persons holding Notes
through such financial institutions) in ac-
cordance with the rules and operating pro-
cedures of the Clearing System. Payments
of interest on Notes represented by a Tem-
porary Global Note will be made only after
delivery of such certifications. A separate
certification shall be required in respect of



(©)

(d)

(e)

§2

@)

kunde verbriefte Schuldverschreibungen er-
folgen erst nach Vorlage solcher Bescheini-
gungen. Eine gesonderte Bescheinigung ist
fur jede solche Zinszahlung erforderlich. Je-
de 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 gemafl diesem Absatz (b)
auszutauschen. Wertpapiere, die im Aus-
tausch fur die vorlaufige Globalurkunde ge-
liefert werden, dirfen nur auf3erhalb der Ver-
einigten Staaten von Amerika geliefert wer-
den.

Die Vorlaufige Globalurkunde und die Per-
manente Globalurkunde sind nur wirksam,
wenn sie die eigenhandigen Unterschriften
von zwei durch die Emittentin bevollmach-
tigten Personen tragt. Die Globalurkunde
wird bei der Clearstream Banking Aktienge-
sellschaft, eingetragen im Handelsregister
des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter
der Registernummer HRB 7500 und der Ge-
schéaftsanschrift:  Mergenthalerallee 61,
65760 Eschborn (dasClearing Systent)
hinterlegt. Der Anspruch der Anleiheglaubi-
ger auf Ausgabe einzelner Schuldverschrei-
bungen oder Zinsscheine ist ausgeschlossen.

Den Anleiheglaubigern stehen Miteigen
tumsanteile oder Rechte an der Globalurku
de zu, die nach MaRRgabe des anwendbal
Rechts und der Regeln und Bestimmunge
des Clearing Systems Ubertragen werd
kénnen.

Im Rahmen dieser Anleihebedingungen be-
zeichnet der AusdruckAnleiheglaubiger
den Inhaber eines Miteigentumsanteils oder
Rechts an der Globalurkunde.

Status der Schuldverschreibungen und
Negativverpflichtung

Status Die Schuldverschreibungen begrin-
den unmittelbare, unbedingte, nicht nachran-
gige und nicht besicherte Verbindlichkeiten
der Emittentin und stehen im gleichen Rang
untereinander und mindestens im gleichen
Rang mit allen anderen gegenwartigen und
zukinftigen nicht besicherten und nicht
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emitten-
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(©)

(d)

(e)

§2

@)

each such payment of interest. Any such
certification received on or after the 40th
day after the date of issue of the Notes rep-
resented by the Temporary Global Note will
be treated as a request to exchange such
Temporary Global Note pursuant to this
subparagraph (b). Any securities delivered
in exchange for the Temporary Global Note
shall be delivered only outside of the United
States of America.

The Temporary Global Note and the Per-
manent Global Note will only be valid if it
bears the handwritten signatures of two duly
authorised representatives of the Issuer. The
Global Note will be deposited with Clear-
stream Banking Aktiengesellschaft, regis-
tered in the commercial register kept with
the local court Amtsgericht of Frankfurt
am Main under registration number
HRB 7500 and with business address at
Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn (the
"Clearing Systent). The Noteholders have
no right to require the issue of definitive
Notes or interest coupons.

The Noteholders will receive co-ownership
participations or rights in the Global Note,

which are transferable in accordance with
applicable law and the rules and regulations
of the Clearing System.

The term Noteholder" in these Terms and

Conditions refers to the holder of a co-
ownership participation or right in the
Global Note.

Status of the Notes and Negative Pledge

Status The Notes constitute direct, uncon-
ditional, unsubordinated and unsecured ob-
ligations of the Issuer and ramgari passu
without any preference among themselves
and at leaspari passuwith all other unsub-
ordinated and unsecured obligations of the
Issuer, present and future save for certain
mandatory exceptions provided by law.



(b)

tin, soweit bestimmte zwingende gesetzliche
Bestimmungen nichts anderes vorschreiben.

Negativverpflichtung. Die Emittentin ver-
pflichtet sich, solange Schuldverschreibun-
gen ausstehen, jedoch nur bis zu dem Zeit-
punkt, an dem alle Betrage an Kapital und
Zinsen der Hauptzahlstelle zur Verfigung
gestellt worden sind, keine Grundpfandrech-
te, Pfandrechte, Belastungen oder sonstigen
Sicherungsrechte (jedes solches Sicherungs-
recht eine Sicherheit*) in Bezug auf ihren
gesamten oder teilweisen Geschéftsbetrieb,
Vermdgen oder Einkiinfte, jeweils gegenwér-
tig oder zukunftig, zur Sicherung von ande-
ren  Kapitalmarktverbindlichkeiten  (wie
nachstehend definiert) oder zur Sicherung ei-
ner von der Emittentin oder einer ihrer Toch-
tergesellschaften gewahrten Garantie oder
Freistellung bezuglich einer Kapitalmarkt-
verbindlichkeit einer anderen Person zu
bestellen oder fortbestehen zu lassen, und ih-
re Tochtergesellschaften zu veranlassen, kei-
ne solchen Sicherheiten zu bestellen oder
fortbestehen zu lassen, ohne gleichzeitig oder
zuvor alle unter den Schuldverschreibungen
zahlbaren Betrage gleicher Weise und in
gleichem Rang Sicherheiten zu bestellen o-
der fir alle unter den Schuldverschreibungen
zahlbaren Betrage solch eine andere Sicher-
heit zu bestellen, die von einer unabhangi-
gen, international anerkannten Wirtschafts-
priufungsgesellschaft als gleichwertig aner-
kannt wird. Diese Verpflichtung gilt jedoch
nicht:

0] fur Sicherheiten, die gesetzlich vorge-
schrieben sind, oder die als Voraus-
setzung fur staatliche Genehmigungen
verlangt werden;

(i)  far zum Zeitpunkt des Erwerbs von
Vermdgenswerten durch die Emitten-
tin bereits an solchen Vermdgenswer-
ten bestehende Sicherheiten, soweit
solche Sicherheiten nicht im Zusam-
menhang mit dem Erwerb oder in Er-
wartung des Erwerbs des jeweiligen
Vermdgenswerts bestellt wurden und
der durch die Sicherheit besicherte
Betrag nicht nach Erwerb des betref-
fenden Vermogenswertes erhéht wird;

(i) Sicherheiten, die von einer Tochterge-
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Negative Pledge The Issuer undertakes, so
long as any of the Notes are outstanding, but
only up to the time all amounts of principal
and interest have been placed at the disposal
of the Principal Paying Agent, not to create
or permit to subsist, and to procure that
none of its Subsidiaries will create or permit
to subsist, any mortgage, lien, pledge,
charge or other security interest (each such
right a “Security”) over the whole or any
part of its undertakings, assets or revenues,
present or future, to secure any Capital
Market Indebtedness (as defined below) or
to secure any guarantee or indemnity given
by the Issuer or any of its subsidiaries in re-
spect of any Capital Market Indebtedness of
any other person, without, at the same time
or prior thereto, securing all amounts pay-
able under the Notes either with equal and
rateable Security or providing all amounts
payable under the Notes such other Security
as shall be approved by an independent ac-
counting firm of internationally recognized
standing as being equivalent security, pro-
vided, however, that this undertaking shall
not apply with respect to:

0] any Security which is provided for
by law or which has been required as
a condition precedent for public
permissions;

(i)  any Security existing on assets at the
time of the acquisition thereof by the
Issuer, provided that such Security
was not created in connection with or
in contemplation of such acquisition
and that the amount secured by such
Security is not increased subse-
quently to the acquisition of the rele-
vant assets;

(i) nya Security which is provided by



§3
(@)

(b)

sellschaft der Emittentin an Forderun-
gen bestellt werden, die ihr aufgrund
der Weiterleitung von aus dem Ver-
kauf von Kapitalmarktverbindlichkei-
ten erzielten Erldsen gegen die Emit-
tentin zustehen, sofern solche Sicher-
heiten der Besicherung von Verpflich-
tungen aus den jeweiligen Kapital-
marktverbindlichkeiten der betreffen-
den Tochtergesellschaft dienen.

Im Sinne dieser Anleihebedingungen bedeu-
tet ,Kapitalmarktverbindlichkeit “ jede ge-
genwartige oder zukinftige Verbindlichkeit
hinsichtlich der Ruickzahlung geliehener
Geldbetrage, die durch (i) besicherte oder
unbesicherte Schuldverschreibungen, Anlei-
hen oder sonstige Wertpapiere, die an einer
Borse oder in einem anderen anerkannten
Wertpapier- oder aul3erborslichen Markt zu-
gelassen sind, notiert oder gehandelt werden
oder zugelassen, notiert oder gehandelt wer-
den kdnnen, oder durch (ii) einen deutschem
Recht unterliegenden Schuldschein verbrieft,
verkérpert oder dokumentiert sind.

» rochtergesellschatft ist jede voll konsoli-
dierte Tochtergesellschaft der Emittentin.

Ein nach diesem § 2(b) zu leistendes Siche-
rungsrecht kann auch zugunsten der Person
eines Treuhanders der Anleiheglaubiger be-
stellt werden.

Verzinsung

Die Schuldverschreibungen werden ab dem (a)

4. Dezember 2012 (einschlie3lich) (d&e;
gebungstad) bezogen auf ihren Nennbetrag
mit 8,25 % jahrlich verzinst. Die Zinsen sind
jahrlich nachtraglich jeweils am 4. Dezember
eines jeden Jahres (jeweils eiZinszah-
lungstag’ und der Zeitraum ab dem Bege-
bungstag (einschlieBlich) bis zum ersten
Zinszahlungstag (ausschlief3lich) und danach
von jedem Zinszahlungstag (einschlief3lich)
bis zum nachstfolgenden Zinszahlungstag
(ausschliel3lich) jeweils eineZinsperiode®)
zahlbar. Die erste Zinszahlung ist am 4. De-
zember 2013 fallig.

Die Verzinsung der Schuldverschreibungen (b)

endet mit Beginn des Tages, an dem sie zur
Ruckzahlung fallig werden, oder, sollte die
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any subsidiary of the Issuer with re-
spect to any receivables of such sub-
sidiary against the Issuer which re-
ceivables exist as a result of the
transfer of the proceeds from the sale
by the subsidiary of any Capital

Market Indebtedness, provided that
any such security serves to secure
obligations under such Capital Mar-

ket Indebtedness of the relevant sub-
sidiary.

For the purposes of these Terms and Condi-
tions, 'Capital Market Indebtedness'
shall mean any present or future obligation
for the repayment of borrowed monies
which is in the form of, or represented or
evidenced by, either (i) bonds, notes, deben-
tures, loan stock or other securities which
are, or are capable of being, quoted, listed,
dealt in or traded on any stock exchange, or
other recognised over-the-counter or securi-
ties market or by (ii) a certificate of indebt-
edness governed by German law.

"Subsidiary" means any fully consolidated
subsidiary of the Issuer.

A security pursuant to this § 2(b) may also
be provided to a trustee of the bondholders.

Interest

The Notes will bear interest on their Princi-
pal Amount at a rate of 8,25 % per annum
as from 4 December 2012 (inclusivéhe
"Issue Daté). Interest is payable annually
in arrears on 4 December of each year (each
an 'Interest Payment Daté and the period
from the Issue Date (inclusive) up to the
first Interest Payment Date (exclusive) and
thereafter as from any Interest Payment
Date (inclusive) up to the next following In-
terest Payment Date (exclusive) being an
"Interest Period’). The first interest pay-
ment will be due on 4 December 2013

The Notes shall cease to bear interest from
the beginning of the day they are due for re-
demption, or, in case the Issuer fails to
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(@)

(b)

Emittentin eine Zahlung aus diesen Schuld-
verschreibungen bei Falligkeit nicht leisten,

mit Beginn des Tages der tatsachlichen Zah-
lung. Der jeweils anzuwendende Zinssatz
wird gemaf diesem § 3 zuziglich 5% per an-
num bestimmt.

Sind Zinsen im Hinblick auf einen Zeitraum (c)
zu berechnen, der kirzer als eine Zinsperiode
ist, so werden sie berechnet auf der Grundla-
ge der Anzahl der tatséchlichen verstrichenen
Tage im relevanten Zeitraum (gerechnet vom
letzten Zinszahlungstag (einschlieBlich)) di-
vidiert durch die tatsachliche Anzahl der Ta-

ge der Zinsperiode (365 Tage bzw. 366 Tage
-Schaltjahr) (Actual/Actual).

Falligkeit, Rickzahlung, vorzeitige Rick- §4
zahlung nach Wahl der Emittentin oder
der Anleiheglaubiger sowie Ruckkauf

Die Schuldverschreibungen werden am 4. (a)
Dezember 2017 (der Falligkeitstermin®)

zum Nennbetrag zuriickgezahlt. Eine vorzei-
tige Ruckzahlung findet auBer in den nach-
stehend genannten Féllen nicht statt.

Vorzeitige Rickzahlung aus steuerlichen  (b)
Grinden. Sollte die Emittentin zu irgendei-
nem Zeitpunkt in der Zukunft aufgrund einer
Anderung des in der Bundesrepublik
Deutschland geltenden Rechts oder seiner
amtlichen Anwendung verpflichtet sein oder
zu dem nachstfolgenden Zahlungstermin fur
Kapital oder Zinsen verpflichtet werden, die
in § 6(a) genannten Zusatzlichen Betrage zu
zahlen, und diese Verpflichtung nicht durch
das Ergreifen vernunftiger, der Emittentin
zur Verfigung stehender Mal3hahmen ver-
meiden kdnnen, so ist die Emittentin berech-
tigt, mit einer Frist von wenigstens 30 Tagen
und héchstens 60 Tagen durch Bekanntma-
chung gemafl 8§ 14 die Schuldverschreibun-
gen insgesamt zur vorzeitigen Rickzahlung
zum Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag zuzig-
lich aufgelaufener Zinsen zu kindigen.

Eine Kindigung gemalR diesem § 4(b) darf
allerdings nicht (i) friher als 90 Tage vor
dem frihest moglichen Termin erfolgen, an
dem die Emittentin verpflichtet wéare, solche
Zusatzlichen Betrage zu zahlen, falls eine
Zahlung auf die Schuldverschreibungen dann
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make any payment under the Notes when
due, from the beginning of the day on which

such payment is made. The respective rate
of interest shall be determined pursuant to
this § 3 plus 5% per annum.

Where interest is to be calculated in respect
of a period which is shorter than an Interest
Period the interest will be calculated on the
basis of the actual number of days elapsed
in the relevant period (from and including
the most recent Interest Payment Date) di-
vided by the actual number of days of the
Interest Period (365 days and 366 days, re-
spectively, in case of a leap year) (Ac-
tual/Actual).

Maturity, Redemption, Early Redemp-
tion at the Option of the Issuer or the
Noteholders, and Purchase

The Notes will be redeemed at the Principal
Amount on 4 December, 2017 (th&é-
demption Dat€"). There will be no early
redemption except in the following cases.

Early Redemption for Tax Reasons If at
any future time as a result of a change of the
laws applicable in the Federal Republic of
Germany or a change in their official appli-
cation, the Issuer is required, or at the time
of the next succeeding payment due in re-
spect of principal or interest will be re-
quired, to pay Additional Amounts as pro-
vided in § 6(a), and such obligation cannot
be avoided taking reasonable measures
available to the Issuer, the Issuer will be en-
titted, upon not less than 30 days' and not
more than 60 days' notice to be given by
publication in accordance with § 14, prior to
the Redemption Date to redeem all Notes at
the Early Redemption Amount plus accrued
interest.

No notice of redemption pursuant to this
§ 4(b) shall be made given (i) earlier than 90
days prior to the earliest date on which the
Issuer would be obligated to pay such Addi-
tional Amounts if a payment in respect of
the Notes was then due, or (ii) if at the time



(©)

fallig sein wirde, oder (ii) erfolgen, wenn zu
dem Zeitpunkt, zu dem die Kindigung er-
folgt, die Verpflichtung zur Zahlung von Zu-
sétzlichen Betragen nicht mehr wirksam ist.

Eine solche Kindigung ist unwiderruflich
und muss den fiir die Riickzahlung festgeleg-
ten Termin nennen sowie eine zusammenfas-
sende Erklarung enthalten, welche die das
Ruckzahlungsrecht der Emittentin begriin-
denden Umsténde darlegt.

In diesen Anleihebedingungen bezeichnet
.Vorzeitiger Rilckzahlungsbetrag den
Nennbetrag der Schuldverschreibungen.

Vorzeitige Rlckzahlung nach Wahl der (c)
Anleiheglaubiger bei einem Kontrollwech-

sel Wenn ein Kontrollwechsel (wie nachfol-
gend definiert) eintritt, ist jeder Anleiheglau-
biger berechtigt, von der Emittentin die
Ruckzahlung oder, nach Wahl der Emitten-
tin, den Ankauf seiner Schuldverschreibun-
gen durch die Emittentin (oder auf ihre Ver-
anlassung durch einen Dritten) zum Vorzei-
tigen Rickzahlungsbetrag zuzuglich aufge-
laufener Zinsen insgesamt oder teilweise zu
verlangen (die Rut Option*). Eine solche
Ausiibung der Put Option wird jedoch nur
dann wirksam, wenn innerhalb des Riickzah-
lungszeitraums (wie nachstehend definiert)
Anleiheglaubiger von Schuldverschreibun-
gen im Nennbetrag von mindestens 25% des
Gesamtnennbetrages der zu diesem Zeitpunkt
noch insgesamt ausstehenden Schuldver-
schreibungen von der Put Option Gebrauch
gemacht haben. Die Put Option ist wie nach-
folgend unter § 4(d) beschrieben auszutben.

89

such notice is given, such obligation to pay
such Additional Amounts does not remain
in effect.

Any such notice shall be irrevocable and

must specify the date fixed for redemption

and must set forth a statement in summary
form of the facts constituting the basis for

the right of the Issuer so to redeem.

In these Terms and Conditiongdrly Re-
demption Amount" means the Principal
Amount of the Notes.

Early Redemption at the Option of the
Noteholders upon a Change of Controllf

a Change of Control (as defined below) oc-
curs, each Noteholder shall have the right to
require the Issuer to redeem or, at the Is-
suer’s option, purchase (or procure the pur-
chase by a third party of) in whole or in part
his Notes at the Early Redemption Amount
plus accrued interest (thePtt Option”).

An exercise of the Put Option shall, how-
ever, only become valid if during the Put
Period (as defined below) Noteholders of
Notes with a Principal Amount of at least
25% of the aggregate principal amount of
the Notes then outstanding have exercised
the Put Option. The Put Option shall be ex-
ercised as set out below under § 4(d).



Ein ,Kontrollwechsel* liegt vor, wenn eines

der folgenden Ereignisse eintritt:

@

(ii)

(i)

die Emittentin erlangt Kenntnis davon,
dass eine Person oder gemeinsam han-
delnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmege-
setz (WpUG) (jeweils einErwerber*)

der rechtliche oder wirtschaftliche Eigen-
tumer von mehr als 50% der Stimmrechte
der Emittentin geworden ist; oder

die Verschmelzung der Emittentin mit
einer oder auf eine Dritte Person (wie
nachfolgend definiert) oder die Ver-
schmelzung einer Dritten Person mit oder
auf die Emittentin, oder der Verkauf aller
oder im Wesentlichen aller Vermdgens-
gegenstande (konsolidiert betrachtet) der
Emittentin an eine Dritte Person, aul3er
im Zusammenhang mit Rechtsgeschaf-
ten, in deren Folge (A) im Falle einer
Verschmelzung die Inhaber von 100%
der Stimmrechte der Emittentin wenigs-
tens die Mehrheit der Stimmrechte an
dem Uberlebenden Rechtstrager unmit-
telbar nach einer solchen Verschmelzung
halten und (B) im Fall des Verkaufs von
allen oder im Wesentlichen allen Vermo-
gensgegenstanden  der  erwerbende
Rechtstrager eine Tochtergesellschaft der
Emittentin ist oder wird und Garantin be-
zuglich der Schuldverschreibungen wird;
und

der Erwerb oder die Verschmelzung (wie

vorstehend beschrieben) dazu fihren,
dass ein unmittelbar nach dem Erwerb
bzw. der Verschmelzung durchzufiihren-
des Unternehmensrating (Rating Update)
der Emittentin sich um mindestens eine
Kategorie (Notch) gegeniiber dem beste-
henden Unternehmensrating der Emitten-
tin verschlechtert. Die Emittentin ist ver-

pflichtet, im Anschluss an einen Erwerb

bzw. eine Verschmelzung (wie vorste-

hend beschrieben) unverziglich fur die
Erstellung eines Rating Update zu sor-
gen.
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“Change of Control' means the occurrence

of any of the following events:

@

(ii)

(i)

the Issuer becomes aware that any per-
son or group of persons acting in con-
cert within the meaning of § 2 (5) of the
German Securities Acquisition and
Takeover Act (Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetz, WpUG) (each an
“Acquirer”) has become the legal or
beneficial owner of more than 50% of
the voting rights of the Issuer; or

the merger of the Issuer with or into a
Third Person (as defined below) or the
merger of a Third Person with or into
the Issuer, or the sale of all or substan-
tially all of the assets (determined on a
consolidated basis) of the Issuer to a
Third Person other than in a transaction
following which (A) in the case of a
merger holders that represented 100% of
the voting rights of the Issuer own di-
rectly or indirectly at least a majority of
the voting rights of the surviving person
immediately after such merger and (B)
in the case of a sale of all or substan-
tially all of the assets, each transferee
becomes a guarantor in respect of the
Notes and is or becomes a subsidiary of
the Issuer; and

under the additional condition, that an

acquisition or a merger (each as de-
scribed above ) result in the decrease of
an update rating of the Issuer to be con-
ducted immediately after such acquisi-

tion or merger by at least one notch as
compared to the current corporate rating
of the Issuer. Immediately after such ac-
quisition or merger (as described

above), the Issuer shall procure that an
Update Rating is conducted.



(d)

(e)

85
(@)

»Dritte Person" im Sinne dieses 8§ 4(c)(ii) ist
jede Person aul3er einer Tochtergesellschaft
der Emittentin.

Wenn ein Kontrollwechsel eintritt, wird die
Emittentin, unverziglich nachdem sie hier-
von Kenntnis erlangt, den Anleiheglaubigern
Mitteilung vom Kontrollwechsel gemaf § 14
machen (die Rut-
Ruckzahlungsmitteilung®), in der die Um-
stande des Kontrollwechsels sowie das Ver-
fahren fir die Austibung der in diesem 8§ 4(c)
genannten Put Option angegeben sind.

Die Ausubung der Put Option gemafl § 4(c) (d)
muss durch den Anleiheglaubiger innerhalb
eines Zeitraums (der Put-
Ruckzahlungszeitraunf) von 30 Tagen,
nachdem die Put-Rickzahlungsmitteilung
veroffentlicht wurde, schriftlich gegentiber
der depotfilhrenden Stelle des Anleiheglau-
bigers erklart werden (die Put-
Ausubungserklarung). Die  Emittentin
wird nach ihrer Wahl, vorbehaltlich der Er-
reichung des Quorums gemall § 4(c), die
mafgebliche(n) Schuldverschreibung(en) 7
Tage nach Ablauf des Ruickzahlungszeit-
raums (der PRut-Rickzahlungstag) zu-
rickzahlen oder erwerben (bzw. erwerben
lassen), soweit sie nicht bereits vorher zu-
rickgezahlt oder erworben und entwertet
wurde(n). Die Abwicklung erfolgt Gber das
Clearing System. Eine einmal gegebene Put-
Ausiibungserklarung ist fur den Anleiheglau-
biger unwiderruflich.

Die Emittentin kann jederzeit und zu jedem (e)
Preis im Markt oder auf andere Weise
Schuldverschreibungen ankaufen.

Zahlungen, Hinterlegung

Die Emittentin verpflichtet sich, Kapital und (a)
Zinsen auf die Schuldverschreibungen bei
Falligkeit in Euro zu zahlen. Die Zahlung
von Kapital und Zinsen erfolgt, vorbehaltlich
geltender steuerrechtlicher und sonstiger ge-
setzlicher Regelungen und Vorschriften, Gber
die Hauptzahlstelle zur Weiterleitung an das
Clearing System oder nach dessen Weisung
zur Gutschrift fur die jeweiligen Kontoinha-
ber. Die Zahlung an das Clearing System o-
der nach dessen Weisung befreit die Emitten-
tin in H6he der geleisteten Zahlung von ihren
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“Third Person” shall for the purpose of this
§ 4(c)(ii) mean any person other than a sub-
sidiary of the Issuer.

If a Change of Control occurs, then the Is-
suer shall, without undue delay, after be-
coming aware thereof, give notice of the
Change of Control (aPut Event Notice)

to the Noteholders in accordance with § 14
specifying the nature of the Change of Con-
trol and the procedure for exercising the Put
Option contained in this § 4(c).

The exercise of the Put Option pursuant to
§ 4(c), must be declared by the Noteholder
within 30 days after a Put Event Notice has
been published (thePut Period”) to the
Depositary Bank of such Noteholder in
writing (a “Put Notic€’). Subject to the
quorum pursuant to § 4(c) being met, the Is-
suer shall redeem or, at its option, purchase
(or procure the purchase of) the relevant
Note(s) on the date (thePtit Redemption
Date”) seven days after the expiration of the
Put Period unless previously redeemed or
purchased and cancelled. Payment in re-
spect of any Note so delivered will be made
in accordance with the customary proce-
dures through the Clearing System. A Put
Notice, once given, shall be irrevocable.

The Issuer may at any time purchase Notes
in the market or otherwise.

Payments, Depositinin Court

The Issuer undertakes to pay, as and when
due, principal and interest on the Notes in
euros. Payment of principal and interest on
the Notes shall be made, subject to applica-
ble fiscal and other laws and regulations,
through the Principal Paying Agent for on-
payment to the Clearing System or to its or-
der for credit to the respective account hold-
ers. Payments to the Clearing System or to
its order shall to the extent of amounts so
paid constitute the discharge of the Issuer
from its corresponding liabilities under the



(b)

(©

(d)

(e)

§6
(@)

entsprechenden Verbindlichkeiten aus den
Schuldverschreibungen. Eine Bezugnahme in
diesen Anleihebedingungen auf Kapital oder
Zinsen der Schuldverschreibungen schlief3t
jegliche Zusatzlichen Betrdge gemaR § 6 ein.

Falls eine Zahlung auf Kapital oder Zinsen (b)
einer Schuldverschreibung an einem Tag zu
leisten ist, der kein Geschaftstag ist, so er-
folgt die Zahlung am néachstfolgenden Ge-
schaftstag. In diesem Fall steht den betref-
fenden Anleiheglaubigern weder eine Zah-
lung noch ein Anspruch auf Verzugszinsen
oder eine andere Entschadigung wegen die-
ser Verzdgerung zu.

.Geschéftstag im Sinne dieser Anleihebe- (c)
dingungen ist jeder Tag (aul3er einem Sams-
tag oder Sonntag), an dem (i) das Trans-
European Automated Real-time Gross sett-
lement Express Transfer System 2 (TAR-
GET) und (ii) das Clearing System gedtffnet
sind und Zahlungen weiterleiten

Bezugnahmen in diesen Anleihebedingungen (d)
auf Kapital der Schuldverschreibungen
schlieBen, soweit anwendbar, die folgenden
Betrage ein: den Nennbetrag der Schuldver-
schreibungen (wie in 8§ 1(a) definiert); den
Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (Call) (wie
in § 4(c) definiert); den Vorzeitigen Rick-
zahlungsbetrag (Put) (wie in § 4(d) definiert)
sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf
oder in Bezug auf die Schuldverschreibungen
zahlbaren Betrdge. Bezugnahmen in diesen
Anleihebedingungen auf Zinsen auf die
Schuldverschreibungen sollen, soweit an-
wendbar, sdmtliche gemafl § 6 zahlbaren Zu-
séatzlichen Betrage einschliel3en.

Die Emittentin ist berechtigt, alle auf die (e)
Schuldverschreibungen zahlbaren Betrage,
auf die Anleiheglaubiger keinen Anspruch
erhoben haben, bei dem Amtsgericht in Ber-

lin Charlottenburg zu hinterlegen. Soweit die
Emittentin auf das Recht zur Ricknahme der
hinterlegten Betrage verzichtet, erldschen die
betreffenden Anspriiche der Anleiheglaubi-
ger gegen die Emittentin.
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Samtliche in Bezug auf die Schuldverschrei- (a)
bungen zu zahlenden Betrdge werden ohne
Abzug oder Einbehalt von oder wegen ge-
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Terms and Conditions of the Notes. Any
reference in these Terms and Conditions of
the Notes to principal or interest will be
deemed to include any Additional Amounts
as set forth in § 6.

If any payment of principal or interest with
respect to a Note is to be effected on a day
other than a Business Day, payment will be
effected on the next following Business
Day. In this case, the relevant Noteholders
will neither be entitled to any payment
claim nor to any interest claim or other
compensation with respect to such delay.

In these Terms and Condition8usiness
Day" means a day (other than a Saturday or
Sunday) on which (i) the Trans-European
Automated Real-time Gross settlement Ex-
press Transfer System 2 (TARGET) and (ii)
the Clearing System are operating and settle
payments.

References in these Terms and Conditions
to principal in respect of the Notes shall be
deemed to include, as applicable: the Prin-
cipal Amount of the Notes (as defined in
§ 1(a)); the Early Redemption Amount of
the Notes (as defined in § 4(b)); the Call
Early Redemption Amount (as defined in §
4(c); the Put Early Redemption Amount (as
defined in 8 4(d)) and any premium and any
other amounts which may be payable under
or in respect of the Notes. References in
these Terms and Conditions to interest in re-
spect of the Notes shall be deemed to in-
clude, as applicable, any Additional
Amounts which may be payable under § 6.

The Issuer may deposit with the local court
(Amtsgericht in Berlin Charlottenburg any
amounts payable on the Notes not claimed
by Noteholders. To the extent that the Issuer
waives its right to withdraw such deposited
amounts, the relevant claims of the Note-
holders against the Issuer shall cease.

Taxes

All amounts payable under the Notes will be
paid without deduction or withholding for
or on account of any present or future taxes



(b)

genwartiger oder zukinftiger Steuern oder
sonstiger Abgaben jedweder Art gezahlt, die
durch oder fir die Bundesrepublik Deutsch-
land oder fur deren Rechnung oder von oder
fur Rechnung einer dort zur Steuererhebung
ermachtigten Gebietskdrperschaft oder Be-
hérde durch Abzug oder Einbehalt an der
Quelle auferlegt oder erhoben werden, es sei
denn, ein solcher Abzug oder Einbehalt ist
gesetzlich vorgeschrieben.

In diesem Fall wird die Emittentin diejenigen
zusatzlichen Betrage (diZysatzlichen Be-
trdge") zahlen, die erforderlich sind, um si-
cherzustellen, dass der nach einem solchen
Abzug oder Einbehalt verbleibende Nettobe-
trag denjenigen Betragen entspricht, die ohne
solchen Abzug oder Einbehalt zu zahlen ge-
wesen waren.

Zusatzliche Betrage gemal3 § 6(a) sind nicht (b)
zahlbar wegen Steuern oder Abgaben, die:

0] von einer als Depotbank oder Inkas-
sobeauftragter des Anleiheglaubigers
handelnden Person oder sonst auf an-
dere Weise zu entrichten sind als da-
durch, dass die Emittentin aus den
von ihr zu leistenden Zahlungen von
Kapital oder Zinsen einen Abzug oder
Einbehalt vornimmt; oder

(i)  durch den Anleiheglaubiger wegen
einer anderen gegenwartigen oder
friheren personlichen oder geschéftli-
chen Beziehung zur Bundesrepublik
Deutschland zu zahlen sind als der
bloRen Tatsache, dass Zahlungen auf
die Schuldverschreibungen aus Quel-
len in der Bundesrepublik Deutsch-
land stammen (oder fir Zwecke der
Besteuerung so behandelt werden)
oder dort besichert sind;

(i) aufgrund (A) einer Richtlinie oder
Verordnung der Européischen Union
betreffend die Besteuerung von Zins-
ertrdgen oder (B) einer zwischenstaat-
lichen Vereinbarung Uber deren Be-
steuerung, an der die Bundesrepublik
Deutschland oder die Européische U-
nion beteiligt ist, oder (C) einer ge-
setzlichen Vorschrift, die diese Richt-
linie, Verordnung oder Vereinbarung
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or duties of whatever nature imposed or lev-
ied by way of deduction or withholding at
source by or on behalf of the Federal Re-
public of Germany or by or on behalf of any
political subdivision or authority thereof or
therein having power to tax, unless such de-
duction or withholding is required by law.

In such event the Issuer will pay such addi-
tional amounts (theAdditional Amounts™)

as may be necessary in order that the net
amounts after such deduction or withhold-
ing will equal the amounts that would have
been payable if no such deduction or with-
holding had been made.

No Additional Amounts will be payable
pursuant to 8 6(a) with respect to taxes or
duties which:

0] are payable by any person acting as
custodian bank or collecting agent on
behalf of a Noteholder, or otherwise
in any manner which does not consti-
tute a deduction or withholding by
the Issuer from payments of principal
or interest made by it; or

(i)  are payable by reason of the Note-
holder having, or having had, another
personal or business connection with
the Federal Republic of Germany
than the mere fact that payments in
respect of the Notes are, or for pur-
poses of taxation are deemed to be,
derived from sources in, or are se-
cured in, the Federal Republic of
Germany;

(i)  are deducted or withheld pursuant to
(A) any European Union Directive or
Regulation concerning the taxation
of interest income, or (B) any inter-
national treaty or understanding re-
lating to such taxation and to which
the Federal Republic of Germany or
the European Union is a party, or (C)
any provision of law implementing,
or complying with, or introduced to



87
(@)

umsetzt oder befolgt, abzuziehen oder
einzubehalten sind; oder

(iv) aufgrund einer Rechtsédnderung zu
zahlen sind, welche spater als 30 Tage
nach Falligkeit der betreffenden Zah-
lung von Kapital oder Zinsen oder,
wenn dies spater erfolgt, ordnungs-
gemaler Bereitstellung aller falligen
Betrdge und einer diesbezuglichen
Bekanntmachung gemaR 8§ 14 wirk-
sam wird;

(v) im Fall der Ausgabe von Einzelur-
kunden von einer Zahlstelle abgezo-
gen oder einbehalten werden, wenn
eine andere Zahlstelle in einem Mit-
gliedsstaat der Europaischen Union
die Zahlung ohne einen solchen Ab-
zug oder Einbehalt hatte leisten kon-
nen.

Die gegenwartig in der Bundesrepublik

Deutschland erhobene Kapitalertragsteuer
und der darauf jeweils anfallende Solidari-

tatszuschlag sind keine Steuer oder sonstige
Abgabe im oben genannten Sinn, fur die Zu-
satzliche Betrage seitens der Emittentin zu
zahlen wéren.

Kindigungsrecht der Anleiheglaubiger

Jeder Anleiheglaubiger ist berechtigt, seine (a)

Schuldverschreibungen zur Rickzahlung fal-
lig zu stellen und deren sofortige Tilgung
zum Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag zuzig-
lich aufgelaufener Zinsen zu verlangen, falls

0] die Emittentin Kapital oder Zinsen
nicht innerhalb von 30 Tagen nach
dem betreffenden Falligkeitstag zahlt;

(i)  die Emittentin die ordnungsgemalie
Erfullung ihrer Verpflichtungen nach
§ 4(d) im Fall eines Kontrollwechsels
unterlasst; oder

(i)  die Emittentin irgendeine andere Ver-
pflichtung aus den Schuldverschrei-
bungen nicht ordnungsgemal erfiillt
und die Unterlassung, sofern sie nicht
heilbar ist, langer als 30 Tage fortdau-
ert, nachdem die Hauptzahlstelle hier-
Uber eine Benachrichtigung von ei-
nem Anleiheglaubiger erhalten und
die Emittentin entsprechend benach-
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conform with, such Directive, Regu-
lation, treaty or understanding; or

(iv) are payable by reason of a change in
law that becomes effective more than
30 days after the relevant payment of
principal or interest becomes due, or,
if this occurs later, after all due
amounts have been duly provided for
and a notice to that effect has been
published in accordance with § 14;

(v)  in the case of the issuance of defini-
tive notes, are withheld or deducted
by a Paying Agent, if the payment
could have been made by another
paying agent in a Member State of
the European Union without such
deduction or withholding.

The withholding tax Kapitalertragsteuer
currently levied in the Federal Republic of
Germany and the solidarity surchar@oif-
daritatszuschlap imposed thereon do not
constitute a tax or duty as described above
in respect of which Additional Amounts
would be payable by the Issuer.

Eventsf Default

Each Noteholder will be entitled to declare
his Notes due and demand immediate re-
demption of his Notes at the Early Redemp-
tion Amount plus accrued interest, if

® the Issuer fails to provide principal
or interest within 30 days from the
relevant due date;

(i)  the Issuer fails to duly perform its
obligations under 8 4(d) in case of a
Change of Control; or

(i)  the Issuer fails to duly perform any
other obligation arising from the
Notes and such default, except where
such default is incapable of remedy,
continues unremedied for more than
30 days after the Principal Paying
Agent has received notice thereof
from a Noteholder and has informed



(iv)

v)

(vi)

(Vi)

richtigt hat;

die Emittentin oder eine Wesentliche
Tochtergesellschaft eine Zahlungs-
verpflichtung in H6he von insgesamt
mehr als EUR 5.000.000,00 aus einer
Finanzverbindlichkeit oder aufgrund
einer Burgschaft oder Garantie, die
fur solche Verbindlichkeiten Dritter
gegeben wurde, bei (ggf. vorzeitiger)
Falligkeit bzw. nach Ablauf einer et-
waigen Nachfrist bzw. im Falle einer
Birgschaft oder Garantie nicht inner-
halb von 30 Tagen nach Inanspruch-
nahme aus dieser Biirgschaft oder Ga-
rantie erfllt,

die Emittentin oder eine Wesentliche
Tochtergesellschaft schriftlich erklart,
dass sie ihre Schulden bei Falligkeit
nicht zahlen kann Zahlungseinstel-

lung);

(A) ein Insolvenzverfahren Uber das
Vermdgen der Emittentin oder einer
Wesentlichen Tochtergesellschaft er-
offnet wird, oder (B) die Emittentin
oder eine Wesentliche Tochtergesell-
schaft ein solches Verfahren einleitet
oder beantragt oder eine allgemeine
Schuldenregelung zu Gunsten ihrer
Glaubiger anbietet oder trifft, oder (C)
ein Dritter ein Insolvenzverfahren ge-
gen die Emittentin oder eine Wesent-
liche Tochtergesellschaft beantragt
und ein solches Verfahren nicht in-
nerhalb einer Frist von 30 Tagen auf-
gehoben oder ausgesetzt worden ist,
es sei denn, es wird mangels Masse
abgewiesen oder eingestellt;

die Emittentin ihre Geschaftstatigkeit
ganz einstellt oder ihr gesamtes oder
wesentliche Teile ihres Vermdgens an
Dritte (auRer der Emittentin oder eine
ihrer jeweiligen Tochtergesellschaf-
ten) abgibt und dadurch der Wert des
Vermdgens der Emittentin (auf Kon-
zernebene) wesentlich vermindert
wird. Eine solche wesentliche Wert-
minderung wird im Falle einer Verdu-
Berung von Vermdégen angenommen,
wenn der Wert der veraulRerten Ver-
mogensgegenstande 50% der konsoli-
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(iv)

v)

(vi)

(Vi)

the Issuer accordingly;

the Issuer or a Material Subsidiary
fails to fulfil any payment obligation
in excess of a total amount of
EUR 5,000,000.00 under any Finan-
cial Indebtedness, or under any guar-
anty or suretyship for any such in-
debtedness of a third party, when due
(including in case of any accelera-
tion) or after expiry of any grace pe-
riod or, in the case of such guarantee
or surety ship, within 30 days of such
guarantee or suretyship being in-
voked,

the Issuer or a Material Subsidiary
states in writing that it is unable to

pay its debts as they become due
(Cessation of payment

(A) the Issuer's or a Material Sub-

sidiary’s assets have been subjected
to an insolvency proceeding, or (B)

the Issuer or a Material Subsidiary

applies for or institutes such proceed-
ings or offers or makes an arrange-
ment for the benefit of its creditors

generally, or (C) a third party applies

for insolvency proceedings against
the Issuer or a Material Subsidiary

and such proceedings are not dis-
charged or stayed within 30 days, un-
less such proceeding is dismissed
due to insufficient assets;

the Issuer ceases its business opera-
tions in whole or sells or transfers its
assets in whole or a material part
thereof to a third party (except for
the Issuer and any of its subsidiaries)
and this causes a substantial reduc-
tion of the value of the assets of the
Issuer (on a consolidated basis). In
the event of a sale of assets such a
substantial reduction shall be as-
sumed if the value of the assets sold
exceeds 50% of the consolidated to-
tal assets and liabilities of the Issuer;



(b)

(©

dierten Bilanzsumme der Emittentin
Ubersteigt;

(viii) die Emittentin oder eine Wesentliche
Tochtergesellschaft in Liquidation
tritt, es sei denn, dies geschieht im
Zusammenhang mit einer Verschmel-
zung oder einer anderen Form des Zu-
sammenschlusses mit einer anderen
Gesellschaft oder im Zusammenhang
mit einer Umwandlung und die andere
oder neue Gesellschaft dbernimmt im
Wesentlichen alle Aktiva und Passiva
der Emittentin oder der Wesentlichen
Tochtergesellschaft, einschlieRlich al-
ler Verpflichtungen, die die Emitten-
tin im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen hat;

~Wesentliche Tochtergesellschaft be-
zeichnet eine Tochtergesellschaft der Emit-
tentin, (i) deren Umsatzerlése 10% der kon-
solidierten Umsatzerlése der Emittentin 0-
bersteigen oder (ii) deren Bilanzsumme 10%
der konsolidierten Bilanzsumme der Emitten-
tin Ubersteigt, wobei die Schwelle jeweils
anhand der Daten in dem jeweils letzten ge-
pruften oder, im Fall von Halbjahreskonzern-
abschlissen, ungepriften Konzernabschluss
der Emittentin nach HGB und in dem jeweils
letzten gepruften (soweit verfigbar) oder
(soweit nicht verfiigbar) ungepriften nicht
konsolidierten Abschluss der betreffenden
Tochtergesellschaft zu ermitteln ist.

»Finanzverbindlichkeit* bezeichnet (i) Ver-
pflichtungen aus der Aufnahme von Darle-
hen, (ii) Verpflichtungen unter Schuldver-
schreibungen, Schuldscheinen oder ahnlichen
Schuldtiteln, (iii) die Hauptverpflichtung aus
Akzept-, Wechseldiskont- und &hnlichen
Krediten und (iv) Verpflichtungen unter Fi-
nanzierungsleasing und Sale und Leaseback
Vereinbarungen sowie Factoring Vereinba-
rungen.

Das Kindigungsrecht erlischt, falls der Kiin- (b)

digungsgrund vor Ausiibung des Rechts ge-
heilt wurde.

Eine Benachrichtigung oder Kindigung ge- (c)

maR § 7(a) ist durch den Anleiheglaubiger
entweder (i) schriftlich in deutscher oder
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(viii) the Issuer or a Material Subsidiary is
wound up, unless this is effected in
connection with a merger or another
form of amalgamation with another
company or in connection with a re-
structuring, and the other or the new
company effectively assumes sub-
stantially all of the assets and liabili-
ties of the Issuer or the Material Sub-
sidiary, including all obligations of
the Issuer arising in connection with
the Notes;

“Material Subsidiary” means a Subsidiary
of the Issuer (i) whose revenues exceed 10%
of the consolidated revenues of the Issuer or
(i) whose total assets and liabilities exceed
10% of the consolidated total assets and li-
abilities of the Issuer, where each threshold
shall be calculated on the basis of the last
audited or, in case of half yearly accounts,
unaudited consolidated financial statements
of the Issuer in accordance with the German
Commercial Code (HGB) and in the last au-
dited (if available) or (if unavailable) un-
audited unconsolidated financial statements
of the Subsidiary.

“Financial Indebtednes$ shall mean (i)
indebtedness for borrowed money, (ii) obli-
gations evidenced by bonds, debentures,
notes or other similar instruments, (iii) the
principal component of obligations in re-
spect of letters of credit, bankers’ accep-
tances and similar instruments, and (iv)
capitalized lease obligations and attrib-
utable indebtedness related to sale/leaseback
transactions and factoring agreements.

The right to declare the Notes due and de-
mand immediate redemption shall cease if
the reason for the termination has been rec-
tified before the exercise of the termination

right.

A notification or termination pursuant to
§ 7(a) has to be effected by the Noteholder
either (i) in writing in the German or Eng-



§8

englischer Sprache gegentber der Emittentin
zu erklaren und zusammen mit dem Nach-
weis in Form einer Bescheinigung der De-
potbank gemaf § 14(d) oder in einer anderen
geeigneten Weise, dass der Benachrichtigen-
de zum Zeitpunkt der Benachrichtigung An-
leiheglaubiger ist, persodnlich oder durch ein-
geschriebenen Brief an die Emittentin zu 0-
bermitteln oder (ii) bei seiner Depotbank zur
Weiterleitung an die Emittentin Uber das
Clearing System zu erklaren. Eine Benach-
richtigung oder Kindigung wird jeweils mit
Zugang bei der Emittentin wirksam.

Beschrankung hinsichtlich Dividenden-
zahlungen

Die Emittentin verpflichtet sich, Dividenden

an ihre Gesellschafter nur bis maximal 50%
des Bilanzgewinns, wie er sich aus ihrem je-
weils der Dividendenzahlung zugrunde lie-

genden Jahresabschluss nach Handelsgesetz-

buch (HGB) ergibt, zu zahlen. Von dieser Be-
schrankung ausgenommen sind Zahlungen
aufgrund der Auflésung von Kapitalriickla-
gen.
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lish language vis-a-vis the Issuer together
with a special confirmation of the Deposi-

tary Bank in accordance with § 14(d) hereof
or in any other adequate manner evidencing
that the notifying person is a Noteholder as
per the notification, to be delivered person-
ally or by registered mail to the Issuer or (ii)

has to be declared vis-a-vis his Depositary
Bank for communication to the Issuer via

the Clearing System. A notification or ter-

mination will become effective upon receipt

thereof by the Issuer.

Limitation on Dividend Payments

The Issuer undertakes to make dividend
payments to its shareholders only up to an
amount of 50% of its net profits (Bilanzge-
winn) as shown in the relevant financial
statements in accordance with the German
Commercial Code Handelsgesetzbuch -
HGB) which form the basis for the inrespec-
tive dividend payment. This limitation shall
not apply to the repayment of amounts from
its capital reserves.



§ 9 Leistungen an nahe stehende Personen

§10

§11
(@)

(b)

Die Emittentin verpflichtet sich, nach dem
Begebungstag und solange Schuldverschrei-
bungen ausstehen, jedoch nur bis zu dem
Zeitpunkt, an dem alle Betrédge an Kapital und
Zinsen der Hauptzahlstelle zur Verfiigung ge-
stellt worden sind, nur Tilgungsleistungen in
Bezug auf den aufgrund des Geschaftsanteils-
kauf- und  Abtretungsvertrages vom
17. Oktober 2011 (UR-Nr SB 610/2011 des
Notars Steffen Schubert-Breloh mit Amtssitz
in Berlin) an die darin genannten Verkaufer
zu zahlenden und verzinslichen restlichen
Kaufpreis zu erbringen, sofern die Emittentin
bis zum Zeitpunkt der Vornahme der Til-
gungsleistung Finanzmittel erhélt, die (x) den
Schuldverschreibungen gegeniiber nachrangig
sind, (y) dem Betrag der Tilgungsleistung
mindestens entsprechen und (z) aus Sicht ei-
nes verninftigen Kaufmanns nicht bereits
zum Ausgleich anderer Verbindlichkeiten er-
forderlich sind.

Vorlegungsfrist, Verjahrung

Die Vorlegungsfrist gemafld § 801 Absatz
Satz 1 BGB fur die Schuldverschreibunge
betragt zehn Jahre. Die Verjahrungsfrist fi
Anspriche aus den Schuldverschreibunge
die innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zah
lung vorgelegt wurden, betragt zwei Jahr
von dem Ende der betreffenden Vorlegung
frist an.

Zahlstellen

quirin bank AG, Kurfurstendamm 119
10711 Berlin, ist Hauptzahlstelle. Die quirir
in ihrer Eigenschaft als Hauptzahlstelle un
jede an ihre Stelle tretende Hauptzahlstel
werden in diesen Anleihebedingungen a
~Hauptzahlstelle' bezeichnet. Die Haupt-
zahlstelle behéalt sich das Recht vor, jederz
ihre bezeichneten Geschéaftsstellen durch ei
andere Geschéaftsstelle in derselben Stadt
ersetzen.

Die Emittentin wird daflir Sorge tragen, dass
stets eine Hauptzahlstelle vorhanden ist. Die
Emittentin ist berechtigt, andere Banken als
Hauptzahlstelle zu bestellen. Die Emittentin
ist weiterhin berechtigt, die Bestellung einer
Bank zur Hauptzahlstelle zu widerrufen. Im
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89

Pawnisdo related persons

The Issuer undertakes, after the Issue Date
and as long as any of the Notes are out-
standing, but only up to the time all amounts
of principal and interest have been placed at
the disposal of the Principal Paying Agent,
to make payments relating to the outstanding
and interest bearing purchase price arising
from the share purchase agreement dated
17 October 2011 (Roll of deeds no. SB
610/2011 of the notary public Steffen Schu-
bert-Breloh with offices in Berlin) to the sel-
lers named therein, if and to the extent that
the Issuer receives funds prior to perform-
ance of such payments which (x) are subor-
dinate to the Notes, (y) are at least equal to
the amount of such payments and (z) would,
from the point of view of a reasonable mer-
chant, not be regarded as required to settle
any other liabilities.

8§ 10 PresentatiorPeriod, Prescription

§11
(@)

(b)

The period for presentation of the Notes
(8 801 paragraph 1 sentence 1 German Civil
Code) will be ten years. The period of limi-

tation for claims under the Notes presented
during the period for presentation will be

two years calculated from the expiration of
the relevant presentation period.

Paying Agents

quirin bank AG, Kurfirstendamm 119,
10711 Berlin, shall be the principal paying
agent. quirin bank in its capacity as princi-
pal paying agent and any successor princi-
pal paying agent are referred to in these
Terms and Conditions a®tincipal Paying
Agent'. The Principal Paying Agent re-
serves the right at any time to change its
specified offices to some other office in the
same city.

The Issuer will procure that there will at all
times be a Principal Paying Agent. The Is-
suer is entitled to appoint other banks as
Principal Paying Agent. Furthermore, the
Issuer is entitled to terminate the appoint-
ment of the Principal Paying Agent. In the



(©)

(d)

(e)

§12

Falle einer solchen Abberufung oder falls die
bestellte Bank nicht mehr als Hauptzahlstelle
tatig werden kann oder will, bestellt die E-

mittentin eine andere Bank als Hauptzahlstel-
le. Eine solche Bestellung oder ein solcher
Widerruf der Bestellung ist gemafR § 14 oder,
falls dies nicht méglich sein sollte, durch ei-

ne offentliche Bekanntmachung in sonstiger
Weise bekannt zu machen.

Die Hauptzahlstelle haftet dafir, dass sie
Erklarungen abgibt, nicht abgibt oder entge-
gennimmt oder Handlungen vornimmt oder
unterlasst, nur, wenn und soweit sie die Sorg-
falt eines ordentlichen Kaufmanns verletzt
hat. Alle Bestimmungen und Berechnungen
durch die Hauptzahlstelle erfolgen in Ab-
stimmung mit der Emittentin und sind, so-
weit nicht ein offenkundiger Fehler vorliegt,
in jeder Hinsicht endgultig und fur die Emit-
tentin und alle Anleiheglaubiger bindend.

Die Hauptzahlstelle ist in dieser Funktion
ausschliellich Beauftragte der Emittentin.
Zwischen der Hauptzahlstelle und den An-
leiheglaubigern besteht kein Auftrags- oder
Treuhandverhaltnis.

Die Hauptzahlstelle ist von den Beschran-
kungen des § 181 BGB und etwaigen gleich-
artigen Beschrankungen des anwendbaren
Rechts anderer Lander befreit.

Begebung weiterer Schuldverschreibun-
gen

Die Emittentin behalt sich vor, jederzeit ohne
Zustimmung der Anleiheglaubiger weitere
Schuldverschreibungen mit im wesentlichen
gleicher Ausstattung wie die Schuldver-
schreibungen (gegebenenfalls mit Ausnahme

(d)

(e)

§12

des Begebungstages, des Verzinsungsbeginns

und/oder des Ausgabepreises) zu begeben,
einschliel3lich in der Weise, dass sie mit den
Schuldverschreibungen zu einer einheitlichen
Serie von Schuldverschreibungen konsoli-
diert werden kénnen und ihren Gesamtnenn-
betrag erhéhen. Der Begriff Schuldver-
schreibung’ umfasst im Falle einer solchen
Konsolidierung auch solche zusétzlich bege-
benen Schuldverschreibungen. Die Begebung
weiterer Schuldverschreibungen, die mit den
Schuldverschreibungen keine Einheit bilden
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event of such termination or such bank be-
ing unable or unwilling to continue to act as
Principal Paying Agent, the Issuer will ap-

point another bank as Principal Paying
Agent. Such appointment or termination
will be published without undue delay in

accordance with 8§ 14, or, should this not be
possible, be published in another way.

The Principal Paying Agent will be held

responsible for giving, failing to give, or ac-

cepting a declaration, or for acting or failing

to act, only if, and insofar as, it fails to act
with the diligence of a conscientious busi-
nessman. All determinations and calcula-
tions made by the Principal Paying Agent
will be made in conjunction with the Issuer

and will, in the absence of manifest error, be
conclusive in all respects and binding upon
the Issuer and all Noteholders.

The Principal Paying Agent acting in such
capacity, acts only as agent of the Issuer.
There is no agency or fiduciary relationship
between the Paying Agents and the Note-
holders.

The Principal Paying Agent is hereby grant-
ed exemption from the restrictions of § 181
German Civil Code and any similar restric-
tions of the applicable laws of any other
country.

Further Issues of Notes

The Issuer reserves the right to issue from
time to time, without the consent of the
Noteholders, additional notes with substan-
tially identical terms as the Notes (as the
case may be, except for the issue date, inter-
est commencement date and/or issue price),
including in a manner that the same can be
consolidated to form a single series of Notes
and increase the aggregate principal amount
of the Notes. The termNote" will, in the
event of such consolidation, also comprise
such additionally issued Notes. The Issuer
shall, however, not be limited in issuing ad-
ditional notes, which are not consolidated
with the Notes and which provide for differ-
ent terms, as well as in issuing any other
debt securities.



§13

(@)

(b)

(©

und die Uber andere Ausstattungsmerkmale
verfigen, sowie die Begebung von anderen
Schuldtiteln bleiben der Emittentin unbe-

nommen.

Anderung der Anleihebedingungen durch
Beschluss der Anleiheglaubiger; Gemein-
samer Vertreter

Anderung der Anleihebedingungen Die @)
Anleihebedingungen kénnen durch die Emit-
tentin mit Zustimmung der Anleiheglaubiger
aufgrund Mehrheitsbeschlusses nach MaRga-
be der 88 5 ff. des Gesetzes Uber Schuldver-
schreibungen aus Gesamtemissionen
(,SchVG) in seiner jeweiligen glltigen Fas-
sung geandert werden. Die Anleiheglaubiger
kénnen insbesondere einer Anderung wesent-
licher Inhalte der Anleihebedingungen, ein-
schlie3lich der in § 5 Absatz 3 SchVG vorge-
sehenen MalRhahmen, mit den in dem nach-
stehenden 8§ 12(b) genannten Mehrheiten zu-
stimmen. Ein ordnungsgemafR gefasster
Mehrheitsbeschluss ist fiir alle Anleiheglau-
biger verbindlich. Ein Mehrheitsbeschluss
der Anleiheglaubiger, der nicht gleiche Be-
dingungen fur alle Anleiheglaubiger vorsieht,
ist unwirksam, es sei denn, die benachteilig-
ten Anleiheglaubiger stimmen ihrer Benach-
teiligung ausdrtcklich zu.

Qualifizierte Mehrheit. Vorbehaltlich des (b)
nachstehenden Satzes und der Erreichung der
erforderlichen Beschlussfahigkeit, beschlie-
Ren die Anleiheglaubiger mit der einfachen
Mehrheit der an der Abstimmung teilneh-
menden Stimmrechte. Beschlisse, durch wel-
che der wesentliche Inhalt der Anleihebedin-
gungen, insbesondere in den Féllen des §5
Absatz 3 Nummern 1 bis 9 SchVG, geéandert
wird, bedurfen zu ihrer Wirksamkeit einer
Mehrheit von mindestens 75% der an der
Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte
(eine ,Qualifizierte Mehrheit).

BeschlussfassungBeschlisse der Anleihe- (c)
glaubiger werden entweder in einer Glaubi-
gerversammlung nach 8§ 12(c)(i) oder im
Wege der Abstimmung ohne Versammlung
nach § 12(c)(ii) getroffen.

(i) Beschliisse der Anleiheglaubiger im
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8§13 Amendments to the Terms and Condi-

tions by resolution of the Noteholders;
Joint Representative

Amendments to the Terms and Condi-
tions. The Issuer may amend the Terms and
Conditions with consent by a majority reso-
lution of the Noteholders pursuant to § 5 et
seq. of the German Act on Issues of Debt
Securities  Gesetz ~ Uber  Schuldver-
schreibungen aus Gesamtemissionen
“SchVG@), as amended from time to time.
In particular, the Noteholders may consent
to amendments which materially change the
substance of the Terms and Conditions, in-
cluding such measures as provided for un-
der §5(3) of the SchVG, by resolutions
passed by such majority of the votes of the
Noteholders as stated under § 12(b) below.
A duly passed majority resolution shall be
binding upon all Noteholders. Resolutions
which do not provide for identical condi-
tions for all Noteholders are void, unless
Noteholders who are disadvantaged have
expressly consented to their being treated
disadvantageously.

Qualified Majority . Except as provided by
the following sentence and provided that the
quorum requirements are being met, the
Noteholders may pass resolutions by simple
majority of the voting rights participating in
the vote. Resolutions which materially
change the substance of the Terms and
Conditions, in particular in the cases of
§ 5(3) numbers 1 through 9 of the SchVvG,
may only be passed by a majority of at least
75% of the voting rights participating in the
vote (a ‘Qualified Majority”).

Passing of ResolutionsResolutions of the
Noteholders shall be made either in a Note-
holder’s meeting in accordance
withg§ 12(c)(i) or by means of a vote without
a meeting Abstimmung ohne Versammlgng
in accordance with § 12(c)(ii).

() Resaos§ of the Noteholders in a



(d)

Rahmen einer Glaubigerversammliung
werden nach 88 9 ff. SchVG getroffen.
Anleiheglaubiger, deren Schuldver-
schreibungen zusammen 5% des jeweils

ausstehenden Gesamtnennbetrags der

Schuldverschreibungen erreichen, kén-
nen schriftlich die Durchfiihrung einer

Glaubigerversammlung nach MalRgabe
von 8 9 SchVG verlangen. Die Einberu-

fung der Glaubigerversammlung regelt
die weiteren Einzelheiten der Beschluss-
fassung und der Abstimmung. Mit der

Einberufung der Glaubigerversammlung
werden in der Tagesordnung die Be-
schlussgegensténde sowie die Vorschla-
ge zur Beschlussfassung den Anleihe-
glaubigern bekannt gegeben. Fir die
Teilnahme an der Glaubigerversamm-
lung oder die Ausiibung der Stimmrech-
te ist eine Anmeldung der Anleiheglau-

biger vor der Versammlung erforderlich.

Die Anmeldung muss unter der in der
Einberufung mitgeteilten Adresse spa-
testens am dritten Kalendertag vor der
Glaubigerversammlung zugehen.

(i) Beschlisse der Anleiheglaubiger im
Wege der Abstimmung ohne Versamm-
lung werden nach § 18 SchVG getrof-
fen. Anleiheglaubiger, deren Schuldver-
schreibungen zusammen 5% des jeweils

ausstehenden Gesamtnennbetrags der

Schuldverschreibungen erreichen, kon-
nen schriftlich die Durchfiihrung einer
Abstimmung ohne Versammlung nach
MalRgabe von 89 i.V.m. § 18 SchVG
verlangen. Die Aufforderung zur
Stimmabgabe durch den Abstimmungs-
leiter regelt die weiteren Einzelheiten
der Beschlussfassung und der Abstim-
mung. Mit der Aufforderung zur
Stimmabgabe werden die Beschlussge-
genstande sowie die Vorschlage zur Be-
schlussfassung den Anleiheglaubigern
bekannt gegeben.

Stimmrecht. An Abstimmungen der Anlei-
heglaubiger nimmt jeder Glaubiger nach
MalRgabe des Nennwerts oder des rechneri-
schen Anteils seiner Berechtigung an den
ausstehenden Schuldverschreibungen teil.
Das Stimmrecht ruht, solange die Anteile der
Emittentin oder einem mit ihr verbundenen
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(d)

Noteholder's meeting shall be made in
accordance with 89 et seq. of the
SchVG. Noteholders holding Notes in
the total amount of 5% of the out-
standing aggregate principal amount of
the Notes may request, in writing, to
convene a Noteholders’ meeting pur-
suant to 8 9 of the SchVG. The con-
vening notice of a Noteholders’ meet-
ing will provide the further details re-
lating to the resolutions and the voting
procedure. The subject matter of the
vote as well as the proposed resolu-
tions will be notified to Noteholders in
the agenda of the meeting. The atten-
dance at the Noteholders’ meeting or
the exercise of voting rights requires a
registration of the Noteholders prior to
the meeting. Any such registration
must be received at the address stated
in the convening notice by no later than
the third calendar day preceding the
Noteholders’ meeting.

(i) Resolutions of the Noteholders by
means of a voting not requiring a phys-
ical meeting Abstimmung ohne Ver-
sammluny shall be made in accor-
dance with § 18 of the SchVG. Note-
holders holding Notes in the total
amount of 5% of the outstanding prin-
cipal amount of the Notes may request,
in writing, the holding of a vote with-
out a meeting pursuant to 89 in con-
nection with § 18 of the SchVG. The
request for voting as submitted by the
chairman Abstimmungsleitgr will
provide the further details relating to
the resolutions and the voting proce-
dure. The subject matter of the vote as
well as the proposed resolutions shall
be notified to Noteholders together
with the request for voting.

Voting Right. Each Noteholder participat-

ing in any vote shall cast votes in accor-
dance with the nominal amount or the no-
tional share of its entittement to the out-
standing Notes. As long as the entitlement
to the Notes lies with, or the Notes are held
for the account of, the Issuer or any of its af-



(e)

()

Unternehmen (8§ 271 Absatz (2) Handelsge-
setzbuch) zustehen oder fir Rechnung der
Emittentin oder eines mit ihr verbundenen
Unternehmens gehalten werden. Die Emit-
tentin darf Schuldverschreibungen, deren
Stimmrechte ruhen, einem anderen nicht zu
dem Zweck Uberlassen, die Stimmrechte an
ihrer Stelle auszuliben; dies gilt auch fur ein
mit der Emittentin verbundenes Unterneh-
men. Niemand darf das Stimmrecht zu dem
in Satz 3 erster Halbsatz bezeichneten Zweck
austben.

Nachweise.Anleiheglaubiger haben die Be-
rechtigung zur Teilnahme an der Abstim-
mung zum Zeitpunkt der Stimmabgabe durch
besonderen Nachweis der Depotbank geman
§ 14(d) und die Vorlage eines Sperrvermerks
der Depotbank zugunsten der Zahlstelle als
Hinterlegungsstelle fur den Abstimmungs-
zeitraum nachzuweisen.

Gemeinsamer Vertreter. Die Anleiheglau-
biger kénnen durch Mehrheitsbeschluss zur
Wahrung ihrer Rechte nach Maligabe des
SchVG einen gemeinsamen Vertreter fur alle
Glaubiger (der GGemeinsame Vertretef)
bestellen.

(i) Der Gemeinsame Vertreter hat die Auf-
gaben und Befugnisse, welche ihm
durch Gesetz oder von den Anleihe-
glaubigern durch Mehrheitsbeschluss
eingeraumt wurden. Er hat die Weisun-
gen der Anleiheglaubiger zu befolgen.
Soweit er zur Geltendmachung von
Rechten der Anleiheglaubiger erméch-
tigt ist, sind die einzelnen Anleiheglau-
biger zur selbstandigen Geltendma-
chung dieser Rechte nicht befugt, es sei
denn der Mehrheitsbeschluss sieht dies
ausdrucklich vor. Uber seine Téatigkeit
hat der Gemeinsame Vertreter den An-
leiheglaubigern zu berichten. Die Be-
stellung eines Gemeinsamen Vertreters
bedarf einer Qualifizierten Mehrheit,
wenn er erméachtigt wird, wesentlichen
Anderungen der Anleihebedingungen
geman § 13(b) zuzustimmen.

(i) Der Gemeinsame Vertreter kann von

den Anleiheglaubigern jederzeit ohne

102

filiates (8 271(2) of the German Commer-
cial Code Handelsgesetzbu}h the right to
vote in respect of such Notes shall be sus-
pended. The Issuer may not transfer Notes,
of which the voting rights are so suspended,
to another person for the purpose of exercis-
ing such voting rights in the place of the Is-
suer; this shall also apply to any affiliate of
the Issuer. No person shall be permitted to
exercise such voting right for the purpose
stipulated in sentence 3, first half sentence,
herein above.

Proof of Eligibility. Noteholders must
demonstrate their eligibility to participate in
the vote at the time of voting by means of a
special confirmation of the Depositary Bank
in accordance with § 14(d) hereof and by
submission of a blocking instruction by the
Depositary Bank for the benefit of the Pay-
ing Agent as depository Hinter-
legungsstellefor the voting period.

Joint Representative The Noteholders
may by majority resolution appoint a joint
representative (thelbint Representative)

in accordance with the SchVG to exercise
the Noteholders’ rights on behalf of all
Noteholders.

(i) The Joint Representative shall have the
duties and powers provided by law or
granted by majority resolution of the
Noteholders. The Joint Representative
shall comply with the instructions of
the Noteholders. To the extent that the
Joint Representative has been author-
ized to assert certain rights of the
Noteholders, the Noteholders shall not
be entitled to assert such rights them-
selves, unless explicitly provided for in
the relevant majority resolution. The
Joint Representative shall provide re-
ports to the Noteholders on its activi-
ties., The appointment of a Joint Rep-
resentative may only be passed by a
qualified majority if such Joint Repre-
sentative is to be authorised to consent
to a material change in the substance of
the Terms and Conditions as set out in
§ 13(b) hereof.

(i) The Joint Representative may be re-
moved from office at any time by the



(@)

§14
(@)

(b)

Angabe von Griinden abberufen werden.
Der Gemeinsame Vertreter kann von der
Emittentin verlangen, alle Auskinfte zu
erteilen, die zur Erfullung der ihm Uber-
tragenen Aufgaben erforderlich sind.
Die durch die Bestellung eines Gemein-
samen Vertreters entstehenden Kosten
und Aufwendungen, einschlief3lich einer
angemessenen Vergitung des Gemein-
samen Vertreters, tragt die Emittentin.

(i) Der Gemeinsame Vertreter haftet den
Anleiheglaubigern als Gesamtglaubiger
fur die ordnungsgeméalRe Erfullung sei-
ner Aufgaben; bei seiner Tatigkeit hat er
die Sorgfalt eines ordentlichen und ge-
wissenhaften Geschéftsleiters anzuwen-
den. Die Haftung des Gemeinsamen
Vertreters kann durch Beschluss der
Glaubiger beschrankt werden. Uber die
Geltendmachung von Ersatzanspriichen
der Anleiheglaubiger gegen den Ge-
meinsamen Vertreter entscheiden die
Anleiheglaubiger.

Bekanntmachungen: Bekanntmachungen (g)
betreffend diesen § 12 erfolgen gemafl den
88 5 ff. SchVG sowie nach § 13.

Bekanntmachungen

Die Schuldverschreibungen betreffenden (a)
Bekanntmachungen werden im elektroni-
schen Bundesanzeiger und auf der Webseite
der Emittentin verdéffentlicht. Eine Mitteilung

gilt mit dem Tag ihrer Veréffentlichung (o-

der bei mehreren Mitteilungen mit dem Tage
der ersten Veroffentlichung) als erfolgt.

Sofern die Regularien der Borse, an der die (b)
Schuldverschreibungen notiert sind, dies zu-
lassen, ist die Emittentin berechtigt, Be-
kanntmachungen auch durch eine Mitteilung
an das Clearing System zur Weiterleitung an
die Anleiheglaubiger oder durch eine schrift-
liche Mitteilung direkt an die Anleiheglaubi-
ger zu bewirken. Bekanntmachungen uber
das Clearing System gelten sieben Tage nach
der Mitteilung an das Clearing System, di-
rekte Mitteilungen an die Anleiheglaubiger
mit ihrem Zugang als bewirkt.
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Noteholders without specifying any
reasons. The Joint Representative may
demand from the Issuer to furnish all
information required for the perform-
ance of the duties entrusted to it. The
Issuer shall bear the costs and expenses
arising from the appointment of a Joint
Representative, including reasonable
remuneration of the Joint Representa-
tive.

(i) The Joint Representative shall be liable
for the performance of its duties to-
wards the Noteholders who shall be
joint and several creditors Gg-
samtglaubigey, in the performance of
its duties it shall act with the diligence
and care of a prudent business man-
ager. The liability of the Joint Repre-
sentative may be limited by a resolu-
tion passed by the Noteholders. The
Noteholders shall decide upon the as-
sertion of claims for compensation of
the Noteholders against the Joint Rep-
resentative.

Notices: Any notices concerning this § 12
shall be made in accordance with § 5 et seq.
of the SchVG and § 13.

§ 14 Notices

Notices relating to the Notes will be pub-
lished in the electronical Federal Gazette
(elektronischer Bundesanzeiyjemd on the
Issuer’s website. A notice will be deemed to
be made on the day of its publication (or in
the case of more than one publication on the
day of the first publication).

The Issuer will also be entitled to make no-
tifications to the Clearing System for com-
munication by the Clearing System to the
Noteholders or directly to the Noteholders
provided this complies with the rules of the
stock exchange on which the Notes are
listed. Notifications vis a vis the Clearing
System will be deemed to be effected seven
days after the notification to the Clearing
System, direct notifications of the Note-
holders will be deemed to be effected upon
their receipt.



§15
(@)

(b)

(©)

(d)

Schlussbestimmungen

Form und Inhalt der Schuldverschreibunge
sowie die Rechte und Pflichten der Anleihe
glaubiger, der Emittentin, und der Haupt
zahlstelle bestimmen sich in jeder Hinsick

nach dem Recht der Bundesrepubli
Deutschland.
Erfullungsort ist Berlin, Bundesrepublik

Deutschland.

Gerichtsstand ist Frankfurt am Main, Bun-
desrepublik Deutschland.

Fur Entscheidungen gemall 8§ 9 Absatz 2,
8§ 13 Absatz 3 und 8§ 18 Absatz 2 SchVG in
Verbindung mit § 9 Abs. 3 SchVG ist das
Amtsgericht Berlin-Charlottenburg zustéan-
dig. Fur Entscheidungen tber die Anfechtung
von Beschlissen der Anleiheglaubiger ist
gemall § 20 Absatz 3 SchVG das Landge-
richt Berlin-Charlottenburg ausschlieRlich
zustandig.

Jeder Anleiheglaubiger kann in Rechtsstrei-
tigkeiten gegen die Emittentin oder in
Rechtsstreitigkeiten, an denen der Anleihe-
glaubiger und die Emittentin beteiligt sind,
im eigenen Namen seine Rechte aus den von
ihm gehaltenen Schuldverschreibungen gel-
tend machen unter Vorlage (a) einer Be-
scheinigung seiner Depotbank, die (i) den
vollen Namen und die volle Anschrift des
Anleiheglaubigers enthalt, (ii)) den Gesamt-
nennbetrag der Schuldverschreibungen an-
gibt, die am Tag der Ausstellung dieser Be-
scheinigung dem bei dieser Depotbank be-
stehenden Depot des Anleiheglaubigers gut-
geschrieben sind, und (iii) bestatigt, dass die
Depotbank der Clearstream Frankfurt die
Angaben gemalf3 (i) und (ii) schriftlich mitge-
teilt hat und einen Bestatigungsvermerk der
Clearstream Frankfurt sowie des betreffen-
den Clearstream Frankfurt-Kontoinhabers
tragt, sowie (b) einer von einem Vertretungs-
berechtigten der Clearstream Frankfurt be-
glaubigten Ablichtung der Globalurkunde.
Im Sinne der vorstehenden Bestimmungen ist
»Depotbank ein Bank- oder sonstiges Fi-
nanzinstitut  (einschliellich ~ Clearstream
Frankfurt, Clearstream Luxemburg und Eu-
roclear), das eine Genehmigung fur das
Wertpapier-Depotgeschaft hat und bei dem
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8 15 Final Provisions

(@)

(b)

(©)

(d)

The form and content of the Notes and the
rights and duties of the Noteholders, the Is-
suer and the Principal Paying Agent will in
all respects be governed by the laws of the
Federal Republic of Germany.

Place of performance is Berlin, Federal Re-
public of Germany.

Place of jurisdiction will be Frankfurt am
Main, Federal Republic of Germany.

The local court Amtsgericht in Berlin-
Charlottenburg will have jurisdiction for all
judgments pursuant to § 9(2), 8§ 13(3) and
§ 18(2) SchVG in accordance with § 9(3)
SchVG. The regional courtLéndgerichj
Berlin-Charlottenburg will have exclusive
jurisdiction for all judgments over contested
resolutions by Noteholders in accordance
with § 20(3) SchVG.

Any Noteholder may in any proceedings
against the Issuer or to which the Note-
holder and the Issuer are parties protect and
enforce in its own name its rights arising
under its Notes by submitting the following
documents: (a) a certificate issued by its
Depository Bank (i) stating the full name
and address of the Noteholder, (ii) specify-
ing an aggregate principal amount of Notes
credited on the date of such statement to
such Noteholders’ securities deposit account
maintained with such Depository Bank and
(i) confirming that the Depository Bank
has given a written notice to Clearstream
Frankfurt containing the information pursu-
ant to (i) and (ii) and bearing acknowledge-
ment of Clearstream Frankfurt and the rele-
vant Clearstream Frankfurt-accountholder
as well as (b) a copy of the Global Certifi-
cate certified by a duly authorized officer of
Clearstream Frankfurt as being a true copy.
For purposes of the foregoing)épository
Bank” means any bank or other financial
institution authorized to engage insecurities
deposit business with which the Noteholder
maintains a securities deposit account in re-
spect of any Notes, and includes Clear-
stream Frankfurt, Clearstream Luxembourg
and Euroclear.



(e)

(®)

der Anleiheglaubiger Schuldverschreibungen
im Depot verwahren lasst.

Fiur die Kraftloserklarung abhanden gekom-
mener oder vernichteter Schuldverschreibun-
gen sind ausschlie3lich die Gerichte der Bun-
desrepublik Deutschland zustandig.

Im Falle von Auslegungsdifferenzen zwi-

schen der englischen und der deutschen Ver-
sion dieser Anleihebedingungen soll die

deutsche Version der englischen Version
vorgehen.
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(®)

The courts of the Federal Republic of Ger-
many will have exclusive jurisdiction over
the annulment of lost or destroyed Notes.

In case of differing interpretations between
the German and Englisch version of these
Terms and Conditions the German version
shall prevail.



ZUSAMMENFASSUNG DER REGELUNGEN UBER DIE BESCHLUSSFAS-
SUNG DER ANLEIHEGLAUBIGER

Die Anleiheglaubiger der Schuldverschreibungen kingemal den Anleihebedingungen im Wege eines
Beschlusses durch Abstimmung auRerhalb von Glansgeammlungen, Anderungen der Anleihebedin-
gungen zustimmen oder Uber andere die Schuldveibcimgen betreffenden Angelegenheiten mit bin-
dender Wirkung gegeniber allen AnleiheglaubigerschieRen. Jeder ordnungsgemal gefasste Be-
schluss der Anleiheglaubiger bindet jeden Anleiéebiger der Schuldverschreibungen unabhéangig da-
von, ob der Anleiheglaubiger an der Beschlussfaggailgenommen und ob der Anleiheglaubiger fir
oder gegen den Beschluss gestimmt hat.

Nachfolgend werden einige der gesetzlichen Bestingan tber die Aufforderung zur Stimmabgabe und
die Abstimmung, die Beschlussfassung und die Bekaachung von Beschliissen sowie die Durchfiih-
rung und die Anfechtung von Beschliissen vor deets&erichten zusammengefasst.

Besondere Regelungen Uber Abstimmung ohne Versamnnig

Die Abstimmung wird von einem Abstimmungsleiterr(gabstimmungsleiter’) geleitet. Abstimmungs-
leiter ist (i) ein von der Emittentin beauftragidéotar, oder (ii) sofern ein gemeinsamer Vertretr An-
leiheglaubiger (dergemeinsame Vertretef) bestellt wurde, der gemeinsame Vertreter derefmglau-
biger, wenn dieser zu der Abstimmung aufgefordatt dder (iii) eine vom Gericht bestimmte Person. |
der Aufforderung zur Stimmabgabe ist der Zeitraumaugieben, innerhalb dessen die Anleiheglaubiger
ihre Stimmen abgeben kdnnen. Der Zeitraum betrdgtestens 72 Stunden. Wahrend des Abstim-
mungszeitraums kénnen die Anleiheglaubiger ihrenBie gegeniiber dem Abstimmungsleiter in Text-
form abgeben. In der Aufforderung muss im Einzelaagegeben werden, welche Voraussetzungen er-
fullt sein missen, damit die Stimmen gezahlt werdar Abstimmungsleiter stellt die Berechtigung zur
Stimmabgabe anhand der von den Anleiheglaubigemeetichten Nachweise fest und erstellt ein Ver-
zeichnis der stimmberechtigten Anleiheglaubigernrdidiie Beschlussfahigkeit nicht festgestellt, kaen
Abstimmungsleiter eine Glaubigerversammlung eintsgruJeder Anleihegldubiger, der an der Abstim-
mung teilgenommen hat, kann binnen eines JahrésAlslauf des Abstimmungszeitraums von der Emit-
tentin eine Abschrift der Niederschrift nebst Ardagverlangen. Jeder Anleihegldubiger, der an der Ab
stimmung teilgenommen hat, kann gegen das Ergelohisftlich Widerspruch innerhalb von zwei Wo-
chen nach Bekanntmachung der Beschliisse erheber. déim Widerspruch entscheidet der Abstim-
mungsleiter. Hilft er dem Widerspruch ab, hat es Begebnis unverziglich bekannt zu machen. Hilft de
Abstimmungsleiter dem Widerspruch nicht ab, hatlies dem widersprechenden Anleiheglaubiger un-
verziglich schriftlich mitzuteilen. Die Emittenttmat die Kosten einer Abstimmung ohne Versammlung
zu tragen und, sofern das Gericht eine Glaubigearemlung einberufen hat, einen Abstimmungsleiter
berufen oder abberufen hat, auch die Kosten disdahrens.

Regelungen Uber die Glaubigerversammlung, die aufie Abstimmung ohne Versammlung
entsprechend anzuwenden sind

Auf die Abstimmung ohne Versammlung sind zudem\#ieschriften Giber die Einberufung und Durch-
fuhrung der Anleiheglaubigerversammlung entspredrarzuwenden. Nachfolgend werden einige dieser
Regelungen zusammengefasst dargestellt.

Die Anleiheglaubigerversammlung wird von der Enmitie oder von dem gemeinsamen Vertreter der
Anleiheglaubiger einberufen. Sie ist einzuberufgann Anleiheglaubiger, deren Schuldverschreibungen
zusammen 5% der ausstehenden Schuldverschreibengachen, dies mit schriftlicher Begriindung in

den gesetzlich zugelassenen Fallen verlangen. [Hab{gerversammlung ist mindestens 14 Tage vor
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dem Tag der Versammlung einzuberufen. Die Teilnabime Austbung der Stimmrechte kann von der
vorherigen Anmeldung abhéngig gemacht werden. Diddtufung legt fest, wie die Berechtigung zur
Teilnahme an der Glaubigerversammlung nachzuweiserDie Glaubigerversammlung soll bei einer
deutschen Emittentin am Sitz der Emittentin stadiin, kann aber auch bei Schuldverschreibungen, die
an einer Wertpapierbérse innerhalb der Mitgliedstaaler Europaischen Union oder der Vertragsstaaten
des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsrauwm Handel zugelassen sind, am Sitz dieser
Wertpapierbérse stattfinden. Die Einberufung iseitlich bekannt zu machen und soll die Tagesorgnun
enthalten, in der zu jedem Gegenstand, Uber deBe=inhluss gefasst werden soll, ein Vorschlag zir B
schlussfassung aufzunehmen ist. Jeder Anleihegléulbiann sich in der Glaubigerversammlung durch
einen Bevollméchtigten vertreten lassen. Die Gligethviersammlung ist beschlussfahig, wenn die Anwe-
senden wertmaRig mindestens die Halfte der aussdeheSchuldverschreibungen vertreten. Wird in der
Glaubigerversammlung die mangelnde Beschlussfatifgstgestellt, kann der Vorsitzende eine zweite
Versammlung zum Zweck der erneuten Beschlussfassiniiggrufen. Die zweite Versammlung ist be-
schlussfahig fur Beschlisse, zu deren Wirksamled gualifizierte Mehrheit erforderlich ist, missdie
Anwesenden mindestens 25% der ausstehenden Sciradidraetbungen vertreten. Samtliche von den An-
leiheglaubigern gefassten Beschliisse mussen dfteitkannt gemacht werden. Beschlisse der Glaubi-
gerversammlung, durch welche der Inhalt der Anle¢tingungen abgeandert oder erganzt wird, sind in
der Weise zu vollziehen, dass die maligebliche S&umknede ergédnzt oder geandert wird. Ist Gber das
Vermdgen der Emittentin in Deutschland das Insatverfahren eréffnet worden, ist ein gemeinsamer
Vertreter, sofern er bestellt wurde, fur alle Ahlsglaubiger allein berechtigt und verpflichtet, Biechte

der Anleiheglaubiger im Insolvenzverfahren geltemdmachen. Die Beschliisse der Anleiheglaubiger
unterliegen der Insolvenzordnung. Ein BeschlussAtddeiheglaubiger kann wegen Verletzung des Ge-
setzes oder der Anleihebedingungen durch Klagefadign werden. Die Klage ist binnen eines Monats
nach der Bekanntmachung des Beschlusses zu erheben.
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ANGEBOT, ZEICHNUNG UND VERKAUF DER
SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Das Angebot

Die Emittentin bietet zum Erwerb von bis zu EUR®®.000 mit Aufstockungsopion um bis zu
EUR 15.000.000 auf bis zu EUR 50.000.000 8,25 %wlgelrschreibungen mit Falligkeit zum 4. De-
zember 2017 an (da\ngebot’). Die Schuldverschreibungen begrinden nicht reaatige und nicht
besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, digewsinander und mit allen anderen nicht besicherten
und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emiiite gleichrangig sind, soweit diesen Verbindlichke
ten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmung/eirrang eingeraumt wird.

Das Angebot setzt sich zusammen aus:

0] einem Offentlichen Angebot' in der Bundesrepublik Deutschland, dem GroRheraog_uxem-
burg und der Republik Osterreich iiber die Zeichstungktionalitat, die tiber die EUWAX Akti-
engesellschaft, Stuttgart, im Handelssystem XONTdR@eitgestellt wird (die Zeichnungsbox)
(das Offentliche Angebot’), welches ausschlieRlich durch die Emittentinahgefihrt wird so-
wie

(i)  einer Privatplatzierung” an qualifizierte Anleger in der Bundesrepublik Bmiland und in be-
stimmten weiteren Staaten mit Ausnahme der Ver@ni@taaten von Amerika sowie von Kanada,
Australien und Japan gemalR den anwendbaren Aushastimamungen fir Privatplatzierungen,
die durch quirin durchgefihrt wird.

Die Schuldverschreibungen werden ausschlieRlichhddie Emittentin 6ffentlich in der Bundesrepublik
Deutschland, dem GroRherzogtum Luxemburg und deuBlix Osterreich angeboten. Die quirin bank
AG (,quirin *) nimmt nicht an dem Offentlichen Angebot teil.

Es gibt keine festgelegten Tranchen der Schuldiesgmungen fiir das Offentliche Angebot und die Pri-
vatplatzierung. Es gibt keine Mindest- oder Hochstige fiur Zeichnungsangebote fur Schuldverschrei-
bungen. Anleger kénnen Zeichnungsangebote jegli¢h@ine beginnend ab dem Nennbetrag einer
Schuldverschreibung abgeben.

Offentliches Angebot und Zeichnung

Die Schuldverschreibungen werden ausschlie3licbhddire Emittentin 6ffentlich in der Bundesrepublik
Deutschland, dem GroRherzogtum Luxemburg und dguuiRik Osterreich angeboten. Anleger, die
Zeichnungsangebote fiir Schuldverschreibungen stefiéchten, missen diese Uber ihre jeweilige De-
potbank wahrend des Angebotszeitraums (wie nackstedefiniert) stellen. Dies setzt voraus, dass die
Depotbank (i) als Handelsteilnehmer an der Bademt@éfabergischen Borse in Stuttgart zugelassen ist
oder uber einen an der Baden-WiurttembergischeneBidrsStuttgart zugelassenen Handelsteilnehmer
Zugang zum Handel hat, (ii) Uber einen XONTRO-Argsh verfugt und (iii) zur Nutzung der Zeich-
nungsbox auf Grundlage der GeschéaftsbedingungerndiggirNutzung der XONTRO-Zeichnungsbox
.Bondm-Zeichnung" berechtigt und in der Lage ise(¢§Handelsteilnehmer’).

Der Handelsteilnehmer stellt fir den Anleger ausséa Aufforderung Zeichnungsangebote Uber die
Zeichnungsbox (anonymisiert) ein. Anleger in Luxemgound Osterreich, deren Depotbank kein Han-
delsteilnehmer ist, kdnnen Uber ihre Depotbankreidandelsteilnehmer (wie vorstehend definiert) be-
auftragen, der fir den Anleger ein Zeichnungsangebwtellt und nach Annahme durch quirin in ihrer
Funktion als Orderbuchmanager zusammen mit der tbapk des Anlegers abwickelt.
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Privatplatzierung

Die Privatplatzierung an qualifizierte Anleger iardBundesrepublik Deutschland und in bestimmten wei
teren Staaten mit Ausnahme der Vereinigten StaaiarAmerika sowie von Kanada, Australien und Ja-
pan wird durch quirin gemafl den anwendbaren Ausebbstimmungen fir Privatplatzierungen durch-
gefihrt.

Angebotszeitraum

Der Angebotszeitraum, wéhrend dessen Anleger diglibtikeit erhalten, Zeichnungsangebote ab-
zugeben, beginnt voraussichtlich am 19. NovembdR22ihd endet am 30. November 2012 um 17:00
Uhr (der ,Angebotszeitraunt). Im Falle einer Uberzeichnung endet der Angebeitsaum fiir das Of-
fentliche Angebot jedoch vor dem bezeichneten Teymnd zwar mit dem Bérsentag, an dem die Uber-
zeichnung eingetreten ist. EinBherzeichnund' liegt vor, wenn der Gesamtbetrag (i) der im Wegs
Offentlichen Angebots iiber die Zeichnungsbox eiteilésn und bis zu dem jeweiligen Bérsentag (ein-
schlieB3lich) zuzurechnenden Zeichnungsangebotdirtr im Wege der Privatplatzierung der Emitten-
tin durch quirin Gbermittelten Zeichnungsangebote €Gesamtnennbetrag der angebotenen Schuldver-
schreibungen Ubersteigt. Zeichnungsangebote, dierirSchlussnote, die die Zahlstelle zwischen 16 un
18 Uhr eines jeden Bérsentages iiber die erhaltZa@hnungsangebote aus dem Offentlichen Angebot
Uber die Zeichnungsfunktionalitat gegentber der EOWals Betreiber der Zeichnungsfunktionalitét
abzugeben hat (diesghlussnoté), beriicksichtigt sind, werden dem jeweiligen Bfivag zugerechnet.
Zeichnungsangebote des jeweiligen Borsentagesiclie in der Schlussnote des jeweiligen Borsentages
berucksichtigt sind, sind dem nachstfolgenden Biesgzuzurechnen.

Die Emittentin behélt sich das Recht vor, den Amgebeitraum zu verlangern oder zu verkirzen. Jede
Verkirzung oder Verlangerung des Angebotszeitrasomnge weitere Angebotszeitraume oder die vorzei-
tige Beendigung des Offentlichen Angebots der Sblarschreibungen werden auf der Internetseite der
Emittentin (www.flexstrom.de/anleihe) sowie der B&Luxemburg (www.bourse.lu) veréffentlicht.

Zuteilung

Die Zuteilung der Schuldverschreibungen, die UberZetichnungsbox gezeichnet oder direkt durch qui-
rin platziert wurden, wird in Absprache zwischem Eenittentin und quirin festgelegt. Solange keine U
berzeichnung vorliegt, werden die quirin Ubermigelbzw. zugegangenen Zeichnungsangebote, die ent-
sprechend der Darstellung im Abschnitt ,Angebotsaam” dem jeweiligen Borsentag zugerechnet wer-
den, grundsétzlich jeweils vollstandig zugeteitib&ld eine Uberzeichnung vorliegt, werden zunédiest
Zeichnungsauftrage, die Uber die Zeichnungsboxegjaggen sind, zugeteilt. Etwaige noch verbleibende
Schuldverschreibungen werden den qualifizierteregatn tiber quirin zugeteilt. Im Ubrigen ist die Emi
tentin zusammen mit quirin berechtigt, Zeichnungsdwte zu kirzen oder einzelne Zeichnungen zu-
riickzuweisen. Anspriiche in Bezug auf bereits etlieageichnungsgebiihren und im Zusammenhang mit
der Zeichnung entstandene Kosten eines Anlegdrtericsich allein nach dem Rechtsverhdltnis zwischen
dem Anleger und dem Institut, bei dem er sein Zmiclysangebot abgegeben hat.

Lieferung und Abrechnung

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des riditthen Angebots iiber die Zeichnungsbox ge-
zeichneten Schuldverschreibungen wird durch quisigenommen.

Die Zeichnungsauftrdge Uber die Zeichnungsbox wertech der Annahme durch quirin, abweichend
von der Ublichen zweitagigen Valuta fir die Gestthah der Baden-Wirttembergischen Borse in Stutt-
gart, mit Valuta zum Begebungstag, d.h. vorausgithttem 4. Dezember 2012, ausgefihrt. quirin hat
sich in diesem Zusammenhang gegeniber der Emittentpflichtet, die Schuldverschreibungen nach
der Zuteilung an die Anleger im Sinne eines Finanziissionars fur Rechnung der Emittentin zu Gber-
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nehmen und an die im Rahmen des Offentlichen Anigeteichnenden Anleger entsprechend der Zutei-
lung zu liefern und gegentber diesen abzurechnenLidferung der Schuldverschreibungen erfolgt Zug
um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags fur dieiljgen Schuldverschreibungen.

Die Lieferung und Abrechnung der Schuldverschreggumim Rahmen der Privatplatzierung erfolgt
durch quirin entsprechend dem Offentlichen Angehuad um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrages,
voraussichtlich ebenfalls am 4. Dezember 2012.

quirin ist verpflichtet, den erhaltenen Ausgabedgtnach Abzug aller Kosten und Gebiihren an die-Emit
tentin entsprechend einem voraussichtlich am 1&eNer 2012Zwischen der Emittentin und quirin zu
schlieRenden Ubernahmevertrag weiterzuleiten.

Bei Anlegern in Luxemburg oder Osterreich, derempd@eank tber keinen unmittelbaren Zugang zu
Clearstream verfiigt, erfolgen Lieferung und Abwicld tber die von der Depotbank beauftragte Kor-
respondenzbank, die Uber einen solchen Zugangearsiteam verfugt.

Ausgabepreis, Verzinsung und Rendite

Der Ausgabepreis fir jede Schuldverschreibung geE&R 1.000,00 und entspricht 100 % des Nennbe-
trags. Die Schuldverschreibungen werden vom 4. bee 2012 (einschlieRlich) bis zum 4. Dezember
2017 (ausschlief3lich) mit einem jahrlichen Zinssain 8,25% verzinst. Die angewandte Zinsberech-
nungsmethode ist ICMA (Act/Act). Die Zinsen sindchaéglich am 4. Dezember eines jeden Jahres
zahlbar. Die erste Zinszahlung auf die Schuldveesbhingen erfolgt am 4. Dezember 2013. Die jahrli-
che Rendite der Schuldverschreibungen auf GrundlageAusgabebetrages von 100% des Nennbetrages
und Riuckzahlung bei Ende der Laufzeit entsprichiNtEminalverszinsung und betragt 8 26

Begebung, Anzahl der zu emittierenden Schuldversckibungen und Ergebnis des Offent-
lichen Angebots und der Privatplatzierung

Die Schuldverschreibungen werden voraussichtlichtabezember 2012 ausgegeben. Die Anzahl der zu
emittierenden Schuldverschreibungen wird nach dedekles Angebotszeitraums geman den erhaltenen
Zeichnungsangeboten bestimmt und wird zusammemenit Ergebnis des Angebots voraussichtlich am
4. Dezember 2012 im Wege einer Pressemitteilungiescauf der Internetseite der Emittentin
(www.flexstrom.de/anleihe) und auf der Internetseier Borse Luxemburg (www. bourse.lu) verdffent-
licht.

Ubernahme

GemaR einem voraussichtlich am 12. November 2018chlieBenden Ubernahmevertrag (déber-
nahmevertrag’) verpflichtet sich die Emittentin, Schuldverscitmengen an die quirin bank AG, Kurfiirs-
tendamm 119 10711 Berlindyirin “) auszugeben, und quirin verpflichtet sich, vorbiich des Ein-
tritts bestimmter aufschiebender Bedingungen, Sistluschreibungen nach der Zuteilung an die Anleger
zu uUbernehmen und sie den Anlegern, die im RahresrAtigebots Zeichnungsangebote abgegeben ha-
ben und denen Schuldverschreibungen zugeteilt ymleverkaufen und abzurechnen.

Der Ubernahmevertrag wird vorsehen, dass quirifradie des Eintritts bestimmter Umstande nach Ab-
schluss des Vertrages berechtigt ist, von dem Uihenevertrag zuriickzutreten. Zu diesen Umstanden
gehoren insbesondere wesentliche nachteilige Anderuin den nationalen oder internationalen wirt-
schaftlichen, politischen oder finanziellen Rahnedibgungen, wesentliche Einschrankungen des Bor-
senhandels oder des Bankgeschéfts, insbesondeter éBaden-Wirttembergischen Bdrse in Stuttgart.
Sofern quirin vom Ubernahmevertrag zuriicktritt, dvilas Angebot der Schuldverschreibungen nicht
stattfinden oder, sofern das Angebot zu diesenpidekt bereits begonnen hat, wird das Angebot aufge-
hoben. Jegliche Zuteilung an Anleger wird dadurotvitksam und Anleger haben keinen Anspruch auf
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die Lieferung der Schuldverschreibungen. In diegaih erfolgt keine Lieferung von Schuldverschrei-
bungen durch die Zahlstelle an die Anleger.

Kosten der Anleger im Zusammenhang mit dem Angebot

Die Emittentin wird dem Anleger keine Kosten odéeugrn in Rechnung stellen. Anleger sollten sich
Uber die allgemein im Zusammenhang mit den Schudheeibungen anfallenden Kosten und Steuern
informieren, einschliel3lich etwaiger Gebuhren ihPEpotbanken im Zusammenhang mit dem Erwerb
und dem Halten der Schuldverschreibungen.

Verkaufsbeschrankungen
Allgemeines

quirin wird sich im Ubernahmevertrag verpflichterlle einschlagigen Vorschriften in den Landern, in
denen sie Verkaufs- oder andere Maf3nahmen im Zusaimang mit der Emission der Schuldverschrei-
bungen durchfiihrt oder in denen sie den Prospest addere die Platzierung betreffende Unterlagen
besitzen oder ausgeben wird, einzuhalten. WedeEuigtentin noch quirin werden zusichern, dass die
Schuldverschreibungen zu irgendeinem Zeitpunkttre&Big unter Beachtung jedweder in einer Rechts-
ordnung malRgeblichen Registrierung oder unter Himig anderer VVoraussetzungen oder aufgrund jed-
weder moglicher Ausnahmeregelung verkauft werderfied{i auch wird keine Verantwortung fiir die
Durchfiihrung eines solchen Verkaufs ibernommen.

Europdischer Wirtschaftsraum

In Bezug auf jeden Mitgliedsstaat des Europaisdhétschaftsraumes, der die Prospektrichtlinie umge-
setzt hat (jeder einrglevanter Mitgliedsstaat’), wird quirin im Ubernahmevertrag zusichern uridhs
verpflichten, dass mit Wirkung von dem Tag an ddeRichtlinie in diesem Mitgliedsstaat umgesetzt
wird (das felevante Umsetzungsdaturf) keine Angebote der Schuldverschreibungen in delsvanten
Mitgliedsstaat gemacht worden sind und auch nielmarcht werden, ohne vorher einen Prospekt fur die
Schuldverschreibungen zu verdéffentlichen, der ven zustdandigen Behorde in dem relevanten Mit-
gliedsstaat in Ubereinstimmung mit der Prospektiiiiie genehmigt wurde oder, sofern anwendbar, der
Prospekt in einem anderen Mitgliedsstaat verdfiemtiwurde und gemar Artikel 18 der Richtlinie An-
zeige gegenuber der zustédndigen Behdrde in dewardglen Mitgliedsstaat gemacht wurde, es sei denn,
das Angebot der Schuldverschreibungen an die ditfekeit in dem relevanten Mitgliedsstaat ist seit
dem relevanten Umsetzungsdatum erlaubt, weil daebaot:

(a) an juristische Personen gerichtet ist, die lasgen sind oder unter Aufsicht stehen missen,ufm a
den Finanzmarkten tatig werden zu kénnen oders &d nicht zugelassen sind und nicht unter Aufsich
stehen mussen, um auf den Finanzmarkten tatig wemdddnnen, wenn deren einziger Geschaftszweck
in der Wertpapieranlage besteht;

(b) an eine juristische Person gerichtet ist, sieizoder mehr der folgenden Voraussetzungen erf{ilt

im Durchschnitt mindestens 250 Arbeitnehmer imdat&eschéaftsjahr beschéaftigte (2) eine Bilanzsum-
me von mehr als EUR 43.000.000 hatte, und (3) elladmesumsatz von mehr als EUR 50.000.000 hat
und sich dieser aus ihrem Jahresabschluss od&odeernbilanz ergibt;

(c) an weniger als 100 natirliche oder juristisBleesonen gerichtet ist (andere als qualifiziertéeder,
wie sie in der Prospektrichtlinie definiert sindyler

(d) aus einem anderen Grund nicht der Veréffentiigheines Prospekts durch die Emittentin nach Arti-
kel 3 der Prospektrichtlinie bedarf, vorausgesetass ein solches Angebot der Schuldverschreibungen
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keines Prospektes der Emittentin oder des Sole Meathger geman Artikel 3 der Prospektrichtlinierode
einer Erganzung zu einem Prospekt gemal Artikelet@rospektrichtlinie bedarf.

Der Ausdruck Angebot von Schuldverschreibungen an die Offentlidkeit” soll im Rahmen dieser
Vorschrift als jegliche Kommunikation in jeglich€orm und mit jedem Mittel verstanden werden, bei
der ausreichende Informationen Uber die BedingumigsnAngebotes und Uber die angebotenen Schuld-
verschreibungen mitgeteilt werden, damit der Antesggscheiden kann, ob er die Schuldverschreibungen
kauft oder zeichnet, da dieser Ausdruck in jedenghdidsstaat durch die Umsetzung der Prospektrichtl
nie jeweils unterschiedlich umgesetzt worden saimk der AusdruckRrospektrichtlinie” bezieht sich

auf die Richtlinie 2003/71/EG und beinhaltet jedievante Umsetzungsmalinahme in jedem relevanten
Mitgliedsstaat.

Vereinigte Staaten von Amerika

Die Schuldverschreibungen sind und werden nichtéfiedem US Securities Act von 1933 (in der jeweils
geltenden Fassung, ded$ Securities Act) registriert und dirfen innerhalb der Vereinigtetaaten von
Amerika oder an oder fir Rechnung oder zugunstenW:&. Personen (wie in Regulation S des Securi-
ties Act definiert (Regulation S)) weder angeboten noch verkauft werden, es sen dites erfolgt ge-
malR einer Befreiung von den Registrierungspflicides Securities Act oder in einer Transaktion, die
nicht unter den Anwendungsbereich des US Secunie$illt.

quirin und die Emittentin werden im Ubernahmevertggwéhrleisten, dass weder sie noch eine andere
Person, die auf ihre Rechnung handelt, die Schrddheeibungen innerhalb der Vereinigten Staaten an-
geboten oder verkauft hat noch Schuldverschreiburgdieten oder verkaufen wird, es sei denn, dies
geschieht gemaf Regulation S unter dem Securitté®der einer anderen Ausnahmevorschrift von der
Registrierungspflicht. Demgemaf werden quirin ureEmittentin gewahrleisten und sich verpflichten,
dass weder sie noch ein verbundenes Unternehmitigte’ im Sinne von Rule 405 des Securities Act)
direkt oder durch eine andere Person, die in iHoem. deren Namen handelt, MalRnahmen ergriffen ha-
ben oder ergreifen werden, die gezielte Verkaufsliemgen (,directed selling efforts* im Sinne von
Rule 902(c) der Regulation S unter dem Securitiety darstellen.

Die Schuldverschreibungen werden nach MalRgabe descliriften des United States Treasury Regulati-
on § 1.163-5(c)(2)(i)(D) (FEFRA D Regelrt oder ,TEFRA D*) begeben. quirin wird im Ubernahme-
vertrag gewahrleisten und sich verpflichten, dassjeit nicht nach den TEFRA D Regeln erlaubt,

(a) quirin keine Schuldverschreibungen angebotesr @drkauft hat und wahrend der Sperrfrist keine
Schuldverschreibungen an einen US-Bilrger oderiniden Vereinigten Staaten oder U.S. Gebieten be-
findliche Person verkaufen oder anbieten wird uethé& Schuldverschreibungen, die wahrend der Sperr-
frist verkauft werden, innerhalb der Vereinigterm&8en oder U.S. Gebieten geliefert hat bzw. liefern
wird,;

(b) quirin wahrend der Sperrfrist MalRnahmen eingeftiat und diese wahrend der Sperrfrist beibehalte
wird, die dazu dienen, sicher zu stellen, dass Mibeitnehmer oder Beauftragten, die direkt in tfem-
kaufsprozess der Schuldverschreibungen involvied, sich bewusst sind, dass die Schuldverschreibun
gen wahrend der Sperrfrist nicht an einen US-Blaglr eine in den Vereinigten Staaten oder U.S. Ge-
bieten befindliche Person angeboten oder verkaeftian dirfen, es sei denn, dies ist nach den TEFRA
D Regeln erlaubt;

(c) sofern es sich bei ihr um einen US-Birger hlindee die Schuldverschreibungen nur zum Zwecke
des Wiederverkaufs im Zusammenhang mit ihrer urggithen Begebung kauft und dass, sofern sie
Schuldverschreibungen auf eigene Rechnung behak, rmur im Einklang mit den Vorschriften der
TEFRA D Regeln 1.163-5(¢)(2)(i)(D)(6) geschiehtdun
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(d) im Hinblick auf jedes verbundene Unternehmealictves wahrend der Sperrfrist solche Schuldver-
schreibungen von ihr zum Zwecke des Angebots odsr\erkaufs erwirbt, sie die Zusicherungen und
Verpflichtungen gemaR den Absatzen (a), (b) undifcjedes verbundene Unternehmen wiederholt und
bestatigt.

Die Begriffe in diesem Absatz haben die ihnen duteh U.S. Internal Revenue Code und den darauf
basierenden Vorschriften (inklusive den TEFRA D &ajjzugemessene Bedeutung.

GroRbritannien

quirin hat zugesichert und sich verpflichtet, dass

(a) quirin jegliche Einladung oder Veranlassung Zufnahme von Investmentaktivitaten im Sinne des §
21 des Financial Services and Markets Act 200@¢inderzeit gultigen FassungF§GMA™)) in Verbin-
dung mit der Begebung oder dem Verkauf der Schusdbeeibungen nur unter Umstanden, in denen §
21 Absatz 1 FSMA auf die Emittentin keine Anwenduirtglet, entgegengenommen oder in sonstiger
Weise vermittelt hat oder weitergeben oder in sgestWeise vermitteln wird bzw. eine solche Weiter-
gabe oder sonstige Art der Vermittlung nicht veaast hat oder veranlassen wird; und

(b) quirin bei ihrem Handeln hinsichtlich der Satwdrschreibungen in dem, aus dem oder anderweitig

das Vereinigte Kdnigreich betreffend alle anwendhaBestimmungen des FSMA eingehalten hat und
einhalten wird.
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BESTEUERUNG

Die folgenden Informationen sind grundsatzlichetiMaind dienen lediglich der Vorabinformation. Sie
stellen eine allgemeine Beschreibung der weseetlicheuerlichen Folgen des Erwerbs, des Halterrs, de
VerauBerung oder der Riuckzahlung der Schuldvergmlmgen nach deutschem, luxemburgischem und
Osterreichischem Recht zum Datum dieses Prospdkiedie folgenden Informationen erheben nicht
den Anspruch eine vollstandige Beschreibung all@égliohen steuerlichen Erwagungen darzustellen, die
fur eine Investitionsentscheidung von Bedeutunglg@nen. Es kdnnen gewisse steuerliche Erwéagungen
nicht dargestellt sein, weil diese den allgemeiRathtsgrundsatzen entsprechen oder als Teil des All
gemeinwissens der Anleiheglaubiger vorausgesetdtane Diese Zusammenfassung bezieht sich auf die
in der Bundesrepublik Deutschland, dem GroRherzogtuxemburg und der Republik Osterreich bei
Prospekterstellung anwendbaren Rechtsvorschrifted gilt vorbehaltlich kiinftiger Gesetzesanderun-
gen, Gerichtsentscheidungen, Anderungen der Vamgspraxis und sonstiger Anderungen. Es ist zu
bertcksichtigen, dass sich die Rechtslage einddlidle der Verwaltungsauffassung unter Umstanden
auch rickwirkend andern kann. Die folgenden Infaiomen stellen keine rechtliche oder steuerliche
Beratung dar und sollten nicht als eine solche @egen werden. Zukinftige Anleiheglaubiger sollten
ihre Steuerberater und Rechtsanwalte zu Rate zjaharsich lber besondere Rechtsfolgen Auskunft ge-
ben zu lassen, die aus der jeweils fiir sie anwerabBechtsordnung erwachsen kénnen.

Besteuerung der Emittentin

Die Emittentin ist eine Kapitalgesellschaft. Detisdapitalgesellschaften unterliegen mit ihrem eu-v
steuernden Einkommen grundsétzlich der Kérpersstieafér mit einem einheitlichen Satz von derzeit
15% zuzuglich Solidaritatszuschlag in Hohe von 5,8% die Korperschaftsteuerschuld (insgesamt
15,825%). Dividenden oder andere Gewinnanteile,difte Emittentin von inlandischen oder auslandi-
schen Kapitalgesellschaften bezieht, sind gruntisiitzon der Koérperschaftsteuer befreit; 5% dergew
ligen Einnahmen gelten allerdings pauschal alstratiziehbare Betriebsausgaben und unterliegen des-
halb der Korperschaftsteuer zuziglich 5,5% Solidtszuschlag hierauf. Gleiches gilt fir Gewinne der
Emittentin aus der VerdulRerung von Anteilen an reingindischen oder auslandischen Kapitalgesell-
schaft. Verluste aus der VeraufRerung solcher Ang#ild nicht steuerlich abzugsféhig.

Zusatzlich unterliegen deutsche Kapitalgesellsemafhit dem in ihrem Betrieb bzw. ihren inlandischen
Betriebsstatten erzielten steuerpflichtigen Gewertoag grundsatzlich der Gewerbesteuer. Zur Ermitt-
lung der gewerbesteuerlichen Bemessungsgrundlagedsr fir kdrperschaftsteuerliche Zwecke ermit-
telte Gewinn um Hinzurechnungen und Kirzungen nmdit. So sind beispielsweise bestimmte Finan-
zierungsaufwendungen gewerbesteuerlich nur eingiéaskhabziehbar, wie Entgelte fir Schulden oder
Finanzierungsanteile in Miet- und Pachtzinsen, lrematen und Lizenzgebuihren und bestimmte weitere
Aufwendungen, wenn und soweit die Aufwendungen Betrag von insgesamt EUR 100.000 pro Jahr
Ubersteigen. Der Gewerbeertrag kann von dem Ergelamiinlandischen Betriebstatten abweichen.

Die Héhe der Gewerbesteuer hangt davon ab, in weléemeinde bzw. welchen Gemeinden FlexStrom
Betriebsstatten unterhalt. Die Steuermesszahl die®;8%, die effektive Gewerbesteuerbelastung getra
mindestens 7% und variiert im Ubrigen je nach Hateeder Gemeinde, in der die Betriebsstatte unter-
halten wird. Die Gewerbesteuer betragt derzeit dafiektiv zwischen ca. 7% und 17,5%.

Gewinne aus der VerauRBerung von Anteilen an eindern Kapitalgesellschaft sind grundsatzlich zu
95% von der Gewerbesteuer befreit. Fir Dividendéndie 95%ige Gewerbesteuerfreiheit nur dann,
wenn die Gesellschaft an einer ausschittendendeutKapitalgesellschaft zu mindestens 15% bzw. an
einer ausschuttenden nichtdeutschen EU-Kapitaligebalft im Sinne der Richtlinie Nr. 90/435/EWG
Uber das gemeinsame Steuersystem der Mutter- uctttdrgesellschaften verschiedener Mitgliedsstaaten
vom 23. Juli 1990 in der jeweils giltigen Fassupfdutter-Tochter Richtlinie ) zu mindestens 10% zu
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Beginn des Erhebungszeitraums beteiligt ist. InleFainer ausschittenden auslandischen Nicht-EU Ge-
sellschaft ist Voraussetzung der 95%igen Gewerbedieiheit der Dividenden u.a., dass die Gesell-
schaft an dieser auslandischen Kapitalgesellsski@fBeginn des Erhebungszeitraums ununterbroahen z
mindestens 15% beteiligt ist. Ferner bestehen fiirdBnden von ausschittenden Nicht-EU Kapitalge-
sellschaften zusétzliche Voraussetzungen. Untervilgaussetzungen eines Doppelbesteuerungsabkom-
mens (PBA") kdnnen ebenfalls Beglnstigungen fir Dividenderilge in Betracht kommen.

Die Emittentin ist in der Nutzung ihrer Verlustesbhréankt. Ein Verlustricktrag ist nur fir die Korpe
schaftsteuer und nur in den unmittelbar vorangegiasig Veranlagungszeitraum bis zu einem Betrag
i.H.v. EUR 511.500 mdglich. Ein Verlustvortrag siwohl fir kdrperschaftsteuerliche als auch fir ge-
werbesteuerliche Zwecke méglich. Das Einkommenseheranlagungszeitraums kann jedoch nur bis
zur Héhe von EUR 1,0 Mio. unbeschrankt durch eierustvortrag ausgeglichen werden. Der danach
verbleibende Verlustvortrag ist bis zu 60 % des ELJ® Mio. Ubersteigenden Gesamtbetrags der Ein-
kiinfte vorrangig abzuziehen. Nicht genutzte stécherlVerlustvortrage kénnen grundsatzlich ohne- zeit
liche Beschrankung vorgetragen und in spéaterenNagangszeitraumen im Rahmen der dargestellten
Einschrankungen abgezogen werden.

Durch bestimmte mittelbare oder unmittelbare Ulagiingen des gezeichneten Kapitals, der Mitglied-
schaftsrechte, Beteiligungsrechte oder der Stimnteean der Emittentin oder durch vergleichbare Sach
verhalte (sogenannter schéadlicher Beteiligungsdrwkdnnen Verlustvortrage und ein Verlustriicktrag
eingeschrankt oder ausgeschlossen werden.

Besteuerung der Anleihegldubiger in Deutschland

Einkommensteuer

Besteuerung von in Deutschland anséassigen Anleihégbigern, die ihre Schuldverschreibungen im
Privatvermégen halten

Besteuerung der Zinseinkiinfte

Die Zahlung von Zinsen aus der Schuldverschreitamip Deutschland ansassige Anleiheglaubiger, d. h.
Anleiheglaubiger mit Wohnsitz oder gewdhnlichem éathalt in Deutschland, unterliegt der deutschen
Besteuerung mit Einkommenssteuer (zzgl. Solidadtichlag von 5,5% hierauf) und soweit einschlagig
Kirchensteuer. Die Zinszahlungen aus der Schuldbheetbung an in Deutschland unbeschréankt steuer-
pflichtige nattirliche Personen unterliegen grurddiit der Einkommensteuer in Form der Abgeltungs-
teuer mit einem Steuersatz von 25% (zzgl. Solideszuschlag von 5,5% hierauf, insgesamt 26,375%).
Der Gesamtbetrag der steuerpflichtigen Einkiinfte Kapitalvermdgen eines Steuerpflichtigen reduziert
sich um den Sparer-Pauschbetrag in Héhe von EUR(B@ilzusammen veranlagten Ehegatten EUR
1.602), anstatt des Abzugs der tatsachlich entstamKosten. Soweit der Zinsanspruch ohne Schuldver
schreibung verdufert wird, unterliegen die Ertrédge der VerauBerung des Zinsanspruchs der Besteue-
rung. Das Gleiche gilt, wenn die Schuldverschregbahne Zinsanspruch verauf3ert wird.

Wenn die Schuldverschreibung fur den Anleihegldebiiurch ein inlandisches Kreditinstitut, ein inléan
disches Finanzdienstleistungsinstitut (einschlafinlandischer Niederlassung eines auslandisatnstit |
tuts), ein inlAndisches Wertpapierhandelsunternehmder eine inlandische Wertpapierhandelsbaimi (,,
landische Depotstell®) verwahrt werden, wird die Abgeltungsteuer alspKalertragsteuer einbehalten
und durch die inlAndische Depotstelle an das Fawatabgefihrt. Die Emittentin Ubernimmt keine Ver-
antwortung fiir den Einbehalt von Steuern, die futdche Anleiheglaubiger in Deutschland anfallen.

Auf Antrag eines kirchensteuerpflichtigen Anleirggbigers, der die Schuldverschreibungen im Privat-
vermdgen halt und im Rahmen der anwendbaren Lairdeshsteuergesetze wird die Kirchensteuer auf
die Zinszahlungen durch die inlandische Depotstdike die Auszahlung der Zinsen fur die Rechnurnyg de
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Emittentin an den Anleiheglaubiger vornimmt, eindlédn und abgefuhrt. In diesem Fall wird mit dem
Steuerabzug durch die inlandische Depotstelle dielikKirchensteuer fir die Zinszahlungen abgegolten.
Wird keine Kirchensteuer durch eine inlandischel&ahie einbehalten, ist ein kirchensteuerpflichtig
Anleiheglaubiger verpflichtet, die erhaltenen Zimse seiner Einkommensteuererklarung anzugeben. Die
Kirchensteuer auf die Zinseinkiinfte wird dann img&/'eler Veranlagung erhoben. Ein Abzug der einbe-
haltenen Kirchensteuer als Sonderausgabe ist nitfissig.

Es wird grundsatzlich keine Abgeltungsteuer erholyann der Anleiheglaubiger eine Privatperson ist,
die (i) die Schuldverschreibungen nicht in ihrentrédsvermdgen halt und (ii) einen Freistellungsauf
trag bei der inlandischen Depotstelle einreichedDyilt allerdings nur, soweit die Zinseinkiinftes aler
Schuldverschreibung zusammen mit allen anderen UBitdn aus Kapitalvermdgen den Sparer-
Pauschbetrag nicht Ubersteigen. AuRerdem wird kAlgeltungsteuer einbehalten, wenn anzunehmen
ist, dass die Einkinfte keiner Besteuerung untdiemowerden und der inldndischen Depotstelle eitte en
sprechende Nichtveranlagungs-Bescheinigung deémmligen Finanzamtes zur Verfligung gestellt wird.

Soweit die Auszahlung der Zinsen nicht Uber eit&nidische Depotstelle erfolgt, ist der Anleihegiaub
ger verpflichtet, die Zinseinkiinfte im Zuge derustdichen Veranlagung zu erklaren. Auch in diesem
Fall unterliegen die Zinseinkunfte der Abgeltungstein Héhe von 25% zzgl. 5,5% Solidaritatszuschlag
hierauf.

Die Einbehaltung der Abgeltungsteuer hat grundséitabgeltende Wirkung, so dass auf der Ebene des
Anleiheglaubigers keine weitere Besteuerung erfdigf Antrag des Anleiheglaubigers werden anstelle
der Abgeltungsteuer die Zinseinkinfte der tari#inlfEinkommensteuer unterworfen, wenn dies zu einer
niedrigeren (weniger als 25%) Steuer fuhrt (GUrspgifung). In diesem Fall wird die Kapitalertragst

er auf die tarifliche Einkommensteuer angerechnetein sich etwa ergebender Uberhang erstattet. Da
Verbot des Abzugs von Werbekosten und die Verlustebnungsbeschrankungen, d.h. Verluste aus Ka-
pitalvermdgen sind grundsatzlich nur mit Einkuinfeers Kapitalvermogen verrechenbar, gelten aber auch
bei der Veranlagung mit dem tariflichen Einkommenstsatz.

Besteuerung der VeraufRerungsgewinne

Gewinne aus der VerauRerung oder Rickzahlung derd@erschreibungen unterliegen der Abgeltungs-
teuer in Hohe von 25% zzgl. Solidaritatszuschlaglitne von 5,5% der Einkommensteuer. Die gesamte
steuerliche Belastung betragt somit 26,375% ohrek&t¢ht auf die Haltedauer der Schuldverschreibung.

Wenn die Schuldverschreibungen von einer inlangisdbepotbank verwahrt werden, wird die Abgel-
tungsteuer auf die Differenz zwischen dem Veraufgspreis und den Anschaffungskosten der Schuld-
verschreibungen erhoben. Von den gesamten Einkiaftis Kapitalvermdgen ist lediglich der Abzug
eines jahrlichen Sparer-Pauschbetrages in Héheel® 801 resp. EUR 1.602 bei zusammen veranlag-
ten Ehegatten moglich. Ein dartiber hinaus geheAlleug von Werbungskosten im Zusammenhang mit
Veraullerungsgewinnen ist nicht zuldssig. VerauRguarluste aus Schuldverschreibungen dirfen mit
Gewinnen, die aus der Veraulierung von Schuldvezinimgen entstehen sowie anderen positiven Ein-
kiinften aus Kapitalvermdgen ausgeglichen werdelteBadie Anschaffungsdaten der Schuldverschrei-
bungen (etwa in Folge eines Depotibertrags) niglthgewiesen werden, so betrégt die Kapitaler-
tragsteuer 30% der Einnahmen aus der VerauRerwrgedadsung der Schuldverschreibungen.

Wenn die Schuldverschreibungen nicht bei einemitiEchen Depotstelle verwahrt werden, erfolgt die
Besteuerung im Rahmen der allgemeinen steuerlidfeanlagung mit Abgeltungsteuer in Hohe von
25% zzgl. 5,5% Solidaritatszuschlag hierauf.

Auf Antrag eines kirchensteuerpflichtigen Anleitégigers und im Rahmen der anwendbaren Landes-
kirchensteuergesetze wird auch die Kirchensteuérdan VeraufRerungsgewinn durch die inlandische
Depotstelle einbehalten und gilt mit dem Steuerghals abgegolten. Ein Abzug der einbehaltenen Kir-
chensteuer als Sonderausgabe ist nicht zulassig.
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Der Einbehalt der Abgeltungsteuer hat grundsatzéibgeltende Wirkung in Bezug auf die einkom-
mensteuerliche Erfassung der VeraufRerung oder dintjder Schuldverschreibungen. Der Anleiheglau-
biger kann beantragen, dass seine gesamten EibldundtKapitalvermégen zusammen mit seinen sonsti-
gen steuerpflichtigen Einklnften statt dem einlediin Steuersatz fir Kapitaleinklinfte dem Satz der
tariflichen, progressiven Einkommensteuer unteraonfverden, wenn dies fir ihn zu einer niedrigeren
Steuerbelastung fiihrt (Gunstigerprifung). In dieseatft wird die Kapitalertragsteuer auf die tarifliec
Einkommensteuer angerechnet und ein sich etwa engeb Uberhang erstattet. Das Verbot des Abzugs
von Werbungskosten und die Verlustverrechnungshéskhngen, d.h. Verluste aus Kapitalvermégen
sind grundsatzlich nur mit Einkiinften aus Kapitatmégen verrechenbar, gelten aber auch bei der Veran
lagung mit dem tariflichen Einkommensteuersatz.

Besteuerung der Schuldverschreibungen in Deutschlanansassiger Anleiheglaubiger, die diese als
Betriebsvermdgen halten

Zinseinkinfte und VerauRerungsgewinne aus Schuddiiegibungen von in Deutschland ansassigen An-
leiheglaubigern, die die Schuldverschreibungen etriBbsvermdgen halten (einschlie3lich der Einkinf-
te, die Uber Personengesellschaften erzielt werderterliegen grundsatzlich der deutschen Einkom-
mensteuer bzw. Korperschaftsteuer zzgl. 5,5% dédaBittszuschlag hierauf. Die Zins- und VerauRRe-
rungsertrage werden auBerdem der Gewerbesteuaworfen, wenn die Schuldverschreibungen dem
inlandischen Betriebsvermdgen zugeordnet werden.

Wenn die Schuldverschreibungen bei einer inlandisdbepotstelle verwahrt werden, unterliegen Zins-
zahlungen oder Kapitalertrdge aus der VerduReraeg Binlosung der Schuldverschreibungen grund-
séatzlich einer Kapitalertragsteuer in Hohe von 2&82¢l. 5,5% Solidaritatszuschlag hierauf. In diesem
Fall hat die Quellensteuer allerdings keine abgdikeWirkung fiur den Anleiheglaubiger, sondern wird
als Steuervorauszahlung auf die personliche Einkenssteuer bzw. Kdrperschaftsteuer und Solidari-
tatszuschlag des Anleiheglaubigers angerechnetibzdohe eines etwaigen Uberschusses erstattet.

Bezilglich der Kapitalertrage aus Veraul3erung odelogling der Schuldverschreibungen wird grund-
satzlich keine Kapitalertragsteuer einbehalten,nweie Schuldverschreibungen zum Betriebsvermdgen
einer in Deutschland beschrankt oder unbeschraekiempflichtigen Kapitalgesellschaft gehéren sowie
auf Antrag, wenn die Schuldverschreibungen zumi&etwermdgen eines Einzelunternehmers oder einer
Personengesellschaft gehdren. Von einem Kapita@gsteuerabzug kann auf Antrag auch dann Abstand
genommen werden, wenn die Kapitalertragsteuer aufeD hoher wére als die gesamte Korperschaft-
bzw. Einkommensteuer.

Besteuerung von Schuldverschreibungen von im Auslahanséssigen Anleiheglaubigern

Zins- und Kapitalertrdge unterliegen grundsatzhitht der deutschen Besteuerung, wenn sie von aus-
landischen Anleiheglaubigern erzielt werden, aufdenn die Schuldverschreibung als Teil des inlandi-
schen Betriebsvermdgen oder einer inlandischene®sstatte gilt. Anleiheglaubiger gelten als niicht
Inland anséassig, wenn sie weder ihren Wohnsitz itweim gewohnlichen Aufenthalt bzw. ihren Sitz oder
den Ort ihrer Geschéftsleitung in Deutschland hali@e Zinsertradge kénnen allerdings der deutschen
Besteuerung unterliegen, wenn sie als inlandiséhkiiBfte gelten. Dies ist grundsétzlich dann ddf, Fa
wenn das Kapitalvermdgen durch inlandischen Grusittbeder durch inlandische Rechte, die den Vor-
schriften des burgerlichen Rechts tUber Grundstuokerliegen, besichert sind.

Die in der Bundesrepublik Deutschland nicht anggssiAnleiheglaubiger sind grundsatzlich von der
deutschen Kapitalertragsteuer auf ZinseinklnfteditefWenn die Schuldverschreibungen allerdings von
einer inlandischen Depotstelle verwahrt werden,demrsie der deutschen Besteuerung mit Kapitaler-
tragsteuer wie oben im Abschniesteuerung - Besteuerung der Anleiheglaubigenk&nmensteuer
Besteuerung von in Deutschland ansassigen Anlgibbgjern, die ihre Schuldverschreibungen im Pri-
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vatvermégen haltenbzw. ,, - Besteuerung der Schuldverschreibungen in Dehdtsnd ansassiger Anlei-
heglaubiger, die diese als Betriebsvermdgen halteschrieben, grundsatzlich unterworfen.

Erbschaft- und Schenkungssteuer

Die Ubertragung der Schuldverschreibungen untedrliegner Erbschaft- bzw. Schenkungsteuer in
Deutschland, wenn im Falle der Erbschaft wedermblasser noch der Erbe und im Falle der Schenkung
weder der Schenker noch der Beschenkte in DeutstHisr steuerliche Zwecke anséassig ist und die
Schuldverschreibungen nicht Teil des Betriebsveenégeiner inlandischen Betriebsstatte sind oder ein
standiger Vertreter in der Bundesrepublik Deutsathlbestellt wurde. Sonderregelungen finden Anwen-
dung auf bestimmte auRerhalb Deutschlands lebeadisahe Staatsangehorige und ehemalige deutsche
Staatsangehorige.

Sonstige Steuern

Bei dem Erwerb, der VerauRerung oder anderen FomeerUbertragung von Schuldverschreibungen
fallen grundsatzlich keine weiteren deutschen 3tewde bspw. Kapitalverkehrssteuer, Umsatzsteuer
oder &hnliche Steuern an. Vermdgenssteuer wirceitdzhland gegenwartig nicht erhoben.

EU-Zinsrichtlinie

Gemal der Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom i@. 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinser-
tragen (,EU-Zinsrichtlinie*) muss jeder EU-Mitgliedtaat den zustandigen Behdrden eines anderen EU-
Mitgliedsstaates Einzelheiten Uber die Zahlung ¥amsen und &hnliche Ertrégen durch eine Zahlstelle
(wie in der Richtlinie definiert) in seinem Hohgjebiet mitteilen, wenn der wirtschaftliche Eigentdim
solcher Betrage in dem anderen Mitgliedsstaat aigsdst. Luxemburg und Osterreich haben von der
Option Gebrauch gemacht, statt am automatischeorrationsaustausch teilzunehmen, eine Quel-
lensteuer auf Zins- und &hnliche Ertrage in Hohe 6% zu erheben.

Besteuerung der Anleiheglaubiger im GroRherzogtum uxemburg

Die folgenden Informationen sind grundsétzlichetudand dienen lediglich einer Vorabinformatione Si
stellen eine allgemeine Beschreibung der wesemttichuxemburger Steuerfolgen zum Datum dieses
Prospektes dar. Die folgenden Informationen erheligm den Anspruch eine vollstandige Beschreibung
aller moglichen steuerlichen Erwagungen darzusteliige fir eine Investitionsentscheidung von Bedeu-
tung sein kdnnen. Es kénnen gewisse steuerliché&dimgen nicht dargestellt sein, weil diese den all-
gemeinen Rechtsgrundséatzen entsprechen oder dldebeAllgemeinwissens der Inhaber der Anleihen
vorausgesetzt werden. Diese Zusammenfassung bsmbehauf die in Luxemburg am Tage des Prospek-
tes anwendbaren Rechtsvorschriften, und gilt vaaltikth kinftiger Gesetzesanderungen, Gerichtsent-
scheidungen, Anderungen der Verwaltungspraxis wmgtiger Anderungen. Die folgenden Informatio-
nen stellen keine rechtliche oder steuerliche Beatdar und sollten nicht als eine solche angesehen
werden. Zukinftige Inhaber der Anleihen solltereil8teuerberater und Rechtsanwalte zu Rate ziehen,
um sich Uber besondere Rechtsfolgen Auskunft gebdassen, die aus der jeweils fiir sie anwendbaren
Rechtsordnung erwachsen kénnen.

Der Ansassigkeitsbegriff in den nachfolgenden Abgtdn bezieht sich ausschlieBlich auf die Luxem-
burger Bestimmungen zur Einkommensteuer. Jeder &israuf eine Steuer, Abgabe, sonstige Gebuhr
oder Einbehalt einer vergleichbaren Gattung bez@tt ausschlieBlich auf Luxemburger Steuern und
Konzepte. Diesbeziglich umfasst ein Verweis aufldigemburger Einkommensteuer im Allgemeinen
die Korperschaftsteuer (imp6t sur le revenu desectlités), die Gewerbesteuer (impét commercial
communal), den Solidaritatszuschlag (contributienfands pour I'emploi) und die Einkommensteuer
(impbt sur le revenu). Investoren kénnen zudemviaemaogensteuer (impdt sur la fortune) sowie anderen
Steuern und Abgaben unterworfen sein. Die Korpaftsteuer, Gewerbesteuer und der Solidaritatszu-
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schlag sind grundsatzlich durch die meisten stdlighpgen juristischen Personen zu entrichten.(Mat

che Personen sind im Allgemeinen der Einkommenstaog dem Solidaritdtszuschlag unterworfen. Un-
ter gewissen Voraussetzungen kann eine natirlielhgoR auch der Gewerbesteuer unterliegen, falls sie
in Austibung einer geschaftlichen oder unternehriegis Tatigkeit agiert.

Ansassigkeit der Anleiheglaubiger

Ein Anleiheglaubiger wird nicht ausschlieRlich awfigd der bloRBen Inhaberschaft, Einlésung, Erfullung
Lieferung oder Eintreibung der Schuldverschreibunge Luxemburg anséssig oder als anséssig ange-
nommen.

Quellensteuer
In Luxemburg ansassige naturliche Personen

Gemal dem Gesetz vom 23. Dezember 2005, welcheh das Gesetz vom 17. Juli 2008 abgeandert
wurde, unterliegen Zinszahlungen oder vergleichEan&iinfte seit dem 1. Januar 2006 (Zinsgutschrifte
bereits seit dem 1. Juli 2005), die von luxembuiygs Zahlstellen an natiirliche, in Luxemburg arigéss
Personen geleistet werden, einer 10 %-igen Quédeas Bei naturlichen Personen, die lediglich im
Rahmen der Verwaltung ihres Privatvermdgens handelindiese Quellenbesteuerung eine vollstéandige
Abgeltungswirkung im Hinblick auf die Einkommensteu

Zudem kdnnen in Luxemburg ansassige natirlicheoRers welche wirtschaftliche Eigentimer von
Zinszahlungen oder ahnlichen Einkinften sind, dieck eine au3erhalb von Luxemburg (i) in der EU
oder dem EWR oder (ii) einem Staat, mit dem Luxemlaine mit der EU-Zinsrichtlinie in Verbindung
stehende Vereinbarung getroffen hat, ansassigelstZid veranlasst wurden, ebenfalls fir die ategelt
de Quellensteuer von 10 % optieren. In diesen Falied die Quellensteuer von 10 % auf Grundlage der
gleichen Betréage errechnet, die bei Zahlung duich Buxemburger Zahlstelle einschlagig waren. Die
Option fir die Quellensteuer von 10 % muss allesZatlungen durch eine Zahlstelle an den in Luxem-
burg ansassigen wirtschaftlichen Eigentimer ubsm@samte betreffende Kalenderjahr umfassen.

In Luxemburg nicht ansassige Anleiheglaubiger

Vorbehaltlich der Gesetze vom 21. Juni 2005 (diexemburger Gesetzé), die die EU-Zinsrichtlinie
und diesbeziigliche Staatsvertrdge mit Drittsta&tenationales Recht umsetzen, unterliegen von einer
luxemburgischen Zahlstelle an nicht anséassige Aafgéaubiger geleistete Zinszahlungen (einschliaflic
Stlickzinsen) keiner Quellenbesteuerung. Es besteiterhin keine luxemburgische Quellenbesteuerung
im Falle der Rickzahlung des Nennbetrages undehalbich der Gesetze, im Falle des Ruckkaufs oder
Tauschs der Schuldverschreibungen.

Gemal der Luxemburger Gesetze ist eine luxembingiBahlstelle (gemaf der EU-Zinsrichtlinie) seit 1.
Juli 2005 verpflichtet, auf Zinszahlungen und atimdi Einklnfte, hierunter kénnen auch prinzipie# di
bei Félligkeit gezahlten Rickzahlungspramien demutverschreibungen fallen, die an natirliche, in
anderen Mitgliedsstaaten der Europaischen UnioAssige Personen oder an eine niedergelassene Ein-
richtung (Niedergelassene Einrichtungef) im Sinne des Artikels 4.2 der EU-Zinsrichtlin{d.h. eine
Rechtsform (i) ohne eigene Rechtspersonlichkeit @misnahme (1) einer finnischeavion yhtié oder
kommandiittiyhtiboder (2) einer schwedisch&andelsbolagopder kommanditbolaund (ii) deren Ge-
winn nicht den allgemeinen Vorschriften tUber dietddnehmensbesteuerung unterliegt und (iii) die we-
der nach der Richtlinie 85/611/EWG, ersetzt durathtinie 2009/65/EG des Européischen Parlaments
und des Rates vom 13. Juli 2009 als ein Organidimugemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)
zugelassen ist noch hierflr optiert hat) gezahltdes, eine Quellensteuer einzubehalten, falls der B
glnstigte der Zinszahlungen nicht fiir den Austausmh Informationen optiert hat. Das gleiche Regime
ist anwendbar fur Zinszahlungen an naturliche Rersaind Niedergelassene Einrichtungen in einem der
folgenden abhangigen und assoziierten Gebiete: drdie Britischen Jungferninseln, Guernsey, Jersey,
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Isle of Man, Montserrat und die ehemaligen Niedetischen Antillen, d.h. Bonaire, Curacao, Sabat, Sin
Eustatius und Sint Maarten.

Der aufgrund der EU-Zinsrichtlinie anzuwendendeu8tsatz betragt seit dem 1. Juli 2011 35 %. Das
System der Erhebung einer Quellensteuer gilt jedediglich fir einen Ubergangszeitraum, der am Ende
des ersten Steuerjahres, nach dem bestimmte Nut8tBaten dem Informationsaustausch zugestimmt
haben, auslaufen wird.

In beiden beschriebenen Fallen obliegt die Verarttmg fiir die ordnungsgemafie Erhebung und Abfiuh-
rung der Quellensteuer der Luxemburger Zahistelle.

Einkommensbesteuerung der Anleiheglaubiger
In Luxemburg ansassige naturliche Personen

In Luxemburg ansassige Anleiheglaubiger, die imrRa ihrer privaten Vermdgensverwaltung Zinsen,
Ruckkaufgewinne oder Ausgabedisagios in Zusammenimaih den Schuldverschreibungen erzielen,
haben diese in ihr zu versteuerndes Einkommen afituaechmen, das dann der progressiven Einkom-
mensteuer unterliegt, sofern von einer Luxembuiglstelle auf solche Zahlungen keine endgiltige
10 %ige Quellensteuer erhoben wurde und der Arddlobdiger auch nicht fir die Anwendung dieser
Quellensteuer im Falle einer nicht in Luxemburgémssggen Zahlstelle im Einklang mit dem Gesetz vom
23. Dezember 2005 wie abgeandert optiert hat.

Gewinne anlasslich des Verkaufs, der Verau3erumg ddr Einlésung der Schuldverschreibungen, die
im Privatvermdgen gehalten werden, sind in Luxergbwr steuerpflichtig, falls es sich bei dem Gewinn
um einen sogenannten Spekulationsgewinn handeltSgekulationsgewinn liegt vor, sofern die Verau-
Berung der Schuldverschreibungen vor dem Erwerlselbigen erfolgt oder die Schuldverschreibungen
innerhalb von sechs Monaten nach ihrem Erwerb Berduwverden. Dieser Spekulationsgewinn ist mit
dem ordentlichen Einkommensteuersatz zu verstedeisiem hat ein in Luxemburg ansassiger Anleihe-
glaubiger, der im Rahmen seiner privaten Vermogemsaitung handelt, den Anteil des Gewinns, der
auf aufgelaufene, aber noch nicht gezahlte Zinsgfidle, seinem steuerpflichtigen Einkommen hinzuzu
rechnen, sofern dieser im Vertrag ausgewiesen ist.

Ferner hat ein in Luxemburg anséassiger Anleihegdgub der im Rahmen seiner privaten Vermogens-
verwaltung handelt, den Erlés des Verkaufs von Ruplbn-Anleihen Zero coupon bondlsvor Falligkeit
seinem steuerpflichtigen Einkommen hinzuzurechnen.

In Luxemburg ansassige Anleiheglaubiger, die inikuwsg einer gewerblichen oder professionellen Ta-
tigkeit Einklinfte und Gewinne anlasslich des Vefkader VerauRerung oder der Einlésung der Schuld-
verschreibungen erzielen, missen diese in ihr rstesgerndes Einkommen mit aufnehmen. Als Gewinn
anlasslich eines Verkaufs, einer VerauRerung omer &inldsung ist die Differenz zwischen dem Ver-

kaufserlds (einschlie3lich der aufgelaufenen, atoeh nicht gezahlten Zinsen) und dem niedrigeren de
Betrage von Anschaffungspreis oder Buchwert deuf8elerschreibungen anzusehen.

Eine VerauRRerung im Sinne dieses Abschnitts umtssstvVerkauf sowie jede anderweitige Veraul3erung
der Schuldverschreibungen, z. B. in Form eines dlasoder einer Einlage.

In Luxemburg ansassige Gesellschaften

Luxemburger voll zu versteuernde Kapitalgesellsigmaociétés de capitalphaben Einklinfte aus den

Schuldverschreibungen sowie Gewinne aus dem Verkderf VerduRerung und der Einldsung der
Schuldverschreibungen in ihren steuerbaren Gewiitnaofizunehmen, insoweit die Gesellschaft zum
Zweck der Besteuerung in Luxemburg ansassig ist.zAl versteuernder Gewinn ist die Differenz zwi-

120



schen dem Verkaufserlds (einschlie3lich der autdefeen, aber noch nicht gezahlten Zinsen) und dem
niedrigeren der Betrage von Anschaffungspreis 8dehwert der Schuldverschreibungen anzusehen.

In Luxemburg Ansassige, die einem gesonderten Staggstem unterliegen

Anleiheglaubiger, die nach dem abgednderten Gessiz11. Mai 2007 Gesellschaften zur Verwaltung

von Familienvermégen sind, oder Fonds, die demétdgrten Gesetz vom 17. Dezember 2010 unterlie-
gen, oder Spezialfonds, die dem abgeanderten GesetA 3. Februar 2007 unterliegen, sind in Luxem-

burg von der Korperschaftsteuer befreit, und Eifitdiaus den Schuldverschreibungen sowie Gewinne
durch deren Verkauf oder anderweitigen VerauRewrgrliegen nicht der Luxemburger Kdrperschafts-

teuer.

Nicht ansassige Anleiheglaubiger

Nicht ansassige Anleiheglaubiger, die weder eingi@sstatte noch einen standigen Vertreter in Luxem
burg haben, denen die Schuldverschreibungen zumeacsind, unterliegen nicht der luxemburgischen
Einkommensteuer.

Soweit ein nicht ansassiger Anleiheglaubiger eiedriBbsstatte oder einen standigen Vertreter in Lu-
xemburg unterhalt, denen die Schuldverschreibuagearechnen sind, sind samtliche erzielten Gewinne
aus den Schuldverschreibungen in seinen steuerlizearinn mit einzubeziehen und in Luxemburg zu
versteuern. Als zu versteuernder Gewinn ist didebghz zwischen dem Verkaufserlés (einschlielich
der aufgelaufenen, aber noch nicht gezahlten Z)nged dem niedrigeren der Betrdge von Anschaf-
fungspreis oder Buchwert der Schuldverschreiburgennsehen.

Vermogensteuer

In Luxemburg anséassige Anleiheglaubiger oder racisiéissige Anleiheglaubiger, deren Schuldverschrei-
bungen einer Luxemburger Betriebstétte oder eirtémdggen Vertreter in Luxemburg zuzurechnen sind,
kénnen der Vermdégensteuer unterliegen, es sei derfrandelt sich beim Anleiheglaubiger um (i) eine
naturliche Person, (ii) einen Fonds nach dem almerten Gesetz vom 17. Dezember 2010, (iii) eine
Verbriefungsgesellschaft nach dem abgeandertentGeeen 22. Marz 2004 Gber Verbriefungen, (iv)
eine Gesellschaft im Sinne des abgeénderten Gsesatre 15. Juni 2004 Uber Investmentgesellschaften
zur Anlage in Risikokapital, (v) einen Spezialfondsch dem abgeanderten Gesetz vom 13. Februar 2007
oder (vi) eine Gesellschaft zur Verwaltung von Hanivermdgen nach dem abgeanderten Gesetz vom
11. Mai 2007.

Sonstige Steuern
Registrierungs- oder Stempelgebihr

Fur die Anleiheglaubiger unterliegt die Begebunegr Rickkauf oder die VerauRerung der Schuldver-
schreibungen in Luxemburg keiner Registrierungserdstempelgebihr, es sei denn dies wird notariell
beurkundet oder anderweitig in Luxemburg registifier der Regel nicht zwingend).

Erbschaft- und Schenkungsteuer

Schuldverschreibungen einer natirlichen Personzulie Zweck der Erbschaftsbesteuerung nicht in Lu-
xemburg ansassig ist, unterliegen im Fall einesdfeas in Folge des Todes des Anleiheglaubigerskei
Erbschaftbesteuerung in Luxemburg.

Schenkungsteuer kann auf die Schenkung der Schatthreibungen erhoben werden, falls die Schen-
kung in Luxemburg notariell beurkundet wird odet ixemburg registriert wird.
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Besteuerung der Anleiheglaubiger in der Republik O®rreich

Der folgende Abschnitt enthélt eine Kurzdarstelllnegtimmter Aspekte der Besteuerung der Schuldver-
schreibungen in Osterreich. Es handelt sich keatissim eine vollstandige Darstellung aller steiobdn
Folgen des Erwerbs, des Haltens, der VerduRerumgdsd Riickzahlung der Schuldverschreibungen. Die
individuellen Umstande der Anleiheinhaber werderhnbericksichtigt. In bestimmten Situationen kén-
nen Ausnahmen von der hier dargestellten Rechtdlag@&nwendung kommen. Die folgenden Ausfih-
rungen stellen insbesondere keine rechtliche ddeediche Beratung dar.

Diese Darstellung beruht auf der zum Zeitpunkt Hestellung dieses Prospekts geltenden Rechtslage.
Diese Rechtslage und deren Auslegung durch dieeBtehdrden kénnen - auch riickwirkenden - Ande-
rungen unterliegen. Potenziellen Anleiheinhabenwmpfohlen, zur Erlangung weiterer Informationen
Uber die steuerlichen Folgen des Erwerbs, des hiltder VeraulRerung oder der Rickzahlung der
Schuldverschreibungen ihre personlichen steueriderater zu konsultieren. Die Darstellung geht da-
von aus, dass die Schuldverschreibungen offerdiigfeboten werden.

Die Emittentin Gbernimmt keine Verantwortung fir di Einbehaltung von Steuern auf Ertrdge aus
den Schuldverschreibungen an der Quelle.

In Osterreich ansassige Anleger

Beziehen natiirliche Personen mit Wohnsitz oder getichem Aufenthalt in Osterreich oder Kérper-
schaften mit Sitz oder Geschéftsleitung in Ostelr&inkinfte aus den Schuldverschreibungen, sa-unte
liegen diese Einkiinfte in Osterreich der Besteugigemanl den Bestimmungen des Einkommensteuerge-
setzes (EStG) oder des KorperschaftsteuergesétZS ).

Rechtslage fiir vor dem 1. April 2012 erworbene Schdverschreibungen

Ertrédge aus den Schuldverschreibungen gelten ilRdgel als Kapitalertrdge aus Forderungswertpapie-
ren, die beim Privatanleger zu Einklnften aus Kdpérmogen fuhren. Zu Kapitalertragen aus Forde-
rungswertpapieren zahlen insbesondere (i) Zinseh(ijnUnterschiedsbetréage zwischen dem Ausgabe-
wert der Schuldverschreibungen und dem in der Sekuschreibung festgelegten Einlésungswert. Im
Fall des vorzeitigen Rickkaufes tritt an die Stels Einldsungswertes der Rickkaufpreis. (iii) \&fsit
zahlen dazu anteilige Kapitalertrage, soweit sieEids aus der Verdul3erung oder der Einldsung einer
Schuldverschreibung bericksichtigt werden (z. Biig&zinsen®). Fur Unterschiedsbetrdge zwischen
dem Ausgabewert und dem Einldsungswert oder Rudgkais besteht eine Freigrenze von bis zu 2 %,
wenn die Ubrigen Zinsen laufend ausbezahlt werden.

Liegt die kuponauszahlende Stelle in Osterreichenliagen Kapitalertrage aus Forderungswertpapieren
der Kapitalertragsteuer (KESt) in Hohe von 25 %|ctve durch die kuponauszahlende Stelle abgefihrt
werden. Kuponauszahlende Stelle ist das Kreditiris@inschlielich ésterreichischer Zweigniederlas-
sungen auslandischer Kreditinstitute oder Wertpéipigen, das an den Anleger die Kapitalertrdge aus-
zahlt oder gutschreibt. Bei 6ffentlich angeboteRenderungswertpapieren (8 97 EStG) gilt die Einkom-
mensteuer durch den Kapitalertragsteuerabzug gksgaliten (Endbesteuerung).

Soweit Kapitalertrage aus Forderungswertpapierehtniler Kapitalertragsteuer unterliegen, weil sie
nicht in Osterreich bezogen werden, sind diese tikptrage gemanR den Bestimmungen des EStG in die
Steuererklarung aufzunehmen. In diesem Fall konehtfientlich angebotenen Forderungswertpapieren
ein 25 %-iger Sondersteuersatz gemal § 37 Abs.t8& E& Anwendung. Im Falle der Verlegung des
Wohnsitzes durch den Steuerpflichtigen in das Aslgelten Sonderregelungen (Wegzugsbesteuerung
mit der Moglichkeit eines Steueraufschubs bei WggmnlEU Mitgliedstaaten oder bestimmte EWR Staa-
ten).

Steuerpflichtige, deren allgemeiner Steuertarieur5 % liegt, kbnnen einen Antrag auf Regelbesteue
rung stellen. Dann ist die Kapitalertragsteuer dief zu erhebende Einkommensteuer anzurechnen und
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mit dem Ubersteigenden Betrag zu erstatten. SoMudivendungen und Ausgaben mit Kapitalertragen
aus den Schuldverschreibungen in Zusammenhangstgihd sie nicht abzugsfahig.

Bei Verkauf der Schuldverschreibungen gelten die/enduRerungserlés zugeflossenen anteiligen Kapi-
talertrage (z. B. Stuickzinsen) ebenfalls als Kégiteige aus Forderungswertpapieren, die der Kapita
tragsteuer und der Endbesteuerung wie oben daliyesterliegen. Soweit dariiber hinaus ein Veraul3e-
rungsgewinn erzielt wird, gilt jedoch bei vor demAbril 2012 erworbenen Schuldverschreibungen fol-
gendes: Bei im Privatvermogen gehaltenen Schuldieztoungen sind VeraulRerungsgewinne steuer-
pflichtig, wenn die VeraufR3erung innerhalb einesdslab der Anschaffung des Wertpapiers erfolgt{Spe
kulationsgeschaft). Es kommt der normale progres&iimkommensteuertarif in Hoéhe von bis zu 50 %
zur Anwendung. Bei einem Kauf nach dem 30. Septe20&1 und vor dem 1. April 2012 gilt jede Ver-
aulerung als Spekulationsgeschéft, wobei bei &ireiuRerung nach dem 31. Marz 2012 der 25%-ige
Sondersteuersatz zur Anwendung kommt. EinkinfteSpekulationsgeschéaften bleiben steuerfrei, wenn
die gesamten aus Spekulationsgeschaften erzieitdiriite im Kalenderjahr hdchstens EUR 440 betra-
gen. Werden die Schuldverschreibungen im Betrighsiygen gehalten, unterliegen Verduf3erungsge-
winne unabhéngig von der Spekulationsfrist undHd@ne bei natlrlichen Personen dem normalen pro-
gressiven Einkommensteuertarif, bei VerauRerungash mdem 31. Méarz 2012 dem 25%-igen Sonder-
steuersatz.

Kdrperschaften, fir die die Kapitalertrdge Betreshaahmen darstellen, kénnen den Abzug der Kapital-
ertragsteuer durch Abgabe einer Befreiungserklagegeniber der auszahlenden Stelle vermeiden. Die
Einkunfte aus den Schuldverschreibungen unterlietgam allgemeinen Koérperschaftsteuersatz in Hohe
von 25 %. Fir Privatstiftungen gelten Sondervoifemr (Zwischensteuer, kein KESt-Abzug).

Rechtslage fir ab dem 1. April 2012 entgeltlich erarbene Schuldverschreibungen

Fir ab dem 1. April 2012 entgeltlich erworbene $dwerschreibungen gilt aufgrund des Budgetbegleit-
gesetzes 2011, BGBI | 2010/111, ab dem 1. April2falgendes: Neben Zinsen unterliegen auch, unab-
hangig von der Behaltedauer, Einkiinfte aus reatgieWertsteigerungen als Einklinfte aus Kapitalver-
mogen der Einkommensteuer in Hohe von 25 %. Zu ilifikn aus Kapitalvermogen zahlen dann unter
anderem Einkinfte aus einer Verau3erung, Einlésey sonstigen Abschichtung der Schuldverschrei-
bungen. Bemessungsgrundlage ist in der Regel dersshiedsbetrag zwischen dem Verauf3erungserlos,
dem Einlésungs- oder Abschichtungsbetrag und deschaffungskosten, jeweils inklusive anteiliger
Stiickzinsen. Es kommt zum Wegfall des Systems d&St¥Gutschriften und zur Erfassung von Stiick-
zinsen im Wege der Erhéhung von Anschaffungskosteh Verauerungserldsen. Aufwendungen und
Ausgaben durfen nicht abgezogen werden, soweihgi&inkinften, die dem besonderen Steuersatz von
25 % unterliegen, in unmittelbarem wirtschaftlichemsammenhang stehen. Fiur im Privatvermégen ge-
haltene Schuldverschreibungen sind die Anschafkogien ohne Anschaffungsnebenkosten anzusetzen.
Bei allen in einem Depot befindlichen Schuldversdtungen mit derselben Wertpapierkennnummer ist
bei Erwerb in zeitlicher Aufeinanderfolge ein Duschnittspreis anzusetzen.

Soweit eine inlandische depotfihrende Stelle odw mlandische auszahlende Stelle vorliegt undalie
die Realisierung abwickelt, wird die Einkommensteine Wege des Abzugs der KESt in Hohe von 25 %
erhoben. Der KESt-Abzug entfaltet beim Privatantdgedbesteuerungswirkung, sofern der Anleger der
depotfilhrenden Stelle die tatséchlichen Anschafflhagten der Schuldverschreibungen nachgewiesen
hat. Kdrperschaften, die Betriebseinnahmen ausSgbnldverschreibungen beziehen, kénnen den Abzug
der Kapitalertragsteuer durch Abgabe einer Befiggerklarung vermeiden. Fir Privatstiftungen gelten
Sondervorschriften (Zwischensteuer, kein KESt-Azug

Als VerauRBerung gelten auch Entnahmen und dasigenstisscheiden von Schuldverschreibungen aus
dem Depot, sofern nicht bestimmte Ausnahmen er$ititl wie zum Beispiel die Ubertragung auf ein
Depot desselben Steuerpflichtigen bei (i) derseBank, (ii) einer anderen inlandischen Bank, wean d
Depotinhaber die Ubertragende Bank (depotfiihretelepbeauftragt, der tbernehmenden Bank die An-
schaffungskosten mitzuteilen oder (iii) einer andidchen Bank, wenn der Depotinhaber die tbertragen

123



de Bank (depotfihrende Stelle) beauftragt, demémnagen Finanzamt innerhalb eines Monats eine Mit-
teilung zu tbermitteln oder, falls die Ubertragwmm einer auslandischen depotfilhrenden Stellegtrfol
wenn der Anleiheinhaber selbst innerhalb eines oame solche Mitteilung an das zustandige Finanz-
amt (bermittelt. Bei einer unentgeltlichen Ubertnag auf das Depot eines anderen Steuerpflichtigen
muss der Anleiheinhaber der depotfiilhrenden SteédleUtentgeltlichkeit der Ubertragung nachweisen
oder einen Auftrag zu einer Mitteilung an das Fizeant erteilen oder, falls die Ubertragung von einer
auslandischen depotfiihrenden Stelle erfolgt, selingt solche Mitteilung innerhalb eines Monats as d
Finanzamt Ubermitteln.

Im Falle der Verlegung des Wohnsitzes durch dene3fdlichtigen in das Ausland gelten Sonderrege-
lungen (Wegzugsbesteuerung mit der MoglichkeiteBreueraufschubs bei Wegzug in EU Mitgliedstaa-
ten oder bestimmte EWR Staaten).

Soweit mangels inlandischer auszahlender oder figpender Stelle kein KESt-Abzug erfolgt, sind aus
den Schuldverschreibungen erzielte Einklinfte aystil@ermégen gemal den Bestimmungen des EStG
in die Steuererklarung aufzunehmen.

Steuerpflichtige, deren allgemeiner Steuertarieu®5 % liegt, kdbnnen einen Antrag auf Regelbesteue
rung stellen. Ein Regelbesteuerungsantrag mussjesitdith auf sdmtliche dem besonderen 25 %- igen
Steuersatz unterliegenden Einkinfte beziehen. $owdivendungen und Ausgaben mit endbesteuerten
oder mit dem 25 %-igen Sondersteuersatz zu verstdere Kapitalertragen in Zusammenhang stehen,
sind sie auch im Rahmen der Regelbesteuerung alizuigsfahig.

Verluste aus Schuldverschreibungen kénnen beinatrileger nur mit anderen Einkinften aus Kapital-
vermdgen (mit Ausnahme von, unter anderem, Zirégetr aus Bankeinlagen und sonstigen Forderungen
bei Kreditinstituten) und nicht mit Einkiinften aasderen Einkunftsarten ausgeglichen werden. Ab dem
1. Januar 2013 haben 6Osterreichische depotfihrgtadien fir samtliche bei diesen gefuhrte Depots de
Anlegers (ausgenommen betriebliche Depots, Treudepats oder Gemeinschaftsdepots) einen Aus-
gleich von positiven und negativen Einkinften dimse Jahres durchzufiihren und dem Anleger am Jah-
resende daruber eine Bescheinigung auszustellenmFzeitraum vom 1. April 2012 bis 31. Dezember
2012 erzielte Einkinfte haben die depotfihrenderile®t den Verlustausgleich nachtraglich bis zum
30. April 2013 durchzufuihren. Ein Verlustvortrag micht moglich.

Aus den Schuldverschreibungen erzielte Einkunfternliegen in der Regel auch im Betriebsvermégen
dem im Wege des KESt-Abzugs erhobenen besondeféridgd@n Steuersatz, wobei jedoch eine Aufnah-
me in die Steuererklarung zu erfolgen hat. Absthmegen auf den niedrigeren Teilwert und Verluste au
der VeraufR3erung, Einlésung oder sonstigen Absalmchton Schuldverschreibungen (auch von vor dem
1. April 2012 erworbenen Schuldverschreibungendl &m betrieblichen Bereich vorrangig mit positiven
Einkunften aus realisierten Wertsteigerungen varafiinstrumenten zu verrechnen, ein verbleibender
Verlust darf nur zur Hélfte mit anderen betriebéorEinkiinften ausgeglichen oder vorgetragen werden.

Zur kunftigen Rechtslage unter dem Budgetbegle#ige2011 existieren gegenwartig weder Judikatur
noch Richtlinien oder Verordnungen des Finanzmaénisins noch eine gesicherte Anwendungspraxis der
auszahlenden und/oder depotfuhrenden Stellen, ssitdsaus der tatsachlichen Umsetzung und der Pra-
xis dazu Anderungen gegeniiber der dargestellteht&lage ergeben kénnen.

Nicht in Osterreich ansassige Anleger

Natiirliche Personen, die in Osterreich weder eivehnsitz noch inren gewshnlichen Aufenthalt haben,
und juristische Personen, die in Osterreich welleni Sitz noch den Ort ihrer Geschéftsleitung haben
(beschrankt Steuerpflichtige) unterliegen mit Eimkén aus den Schuldverschreibungen in Osterreich
nicht der Steuerpflicht, sofern diese Einkunftehnieiner inlandischen Betriebsstatte zuzurechned si
(hinsichtlich der EU Quellensteuer siehe jedoclicplenten).
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Werden Kapitalertrdge einschlieRlich realisierteert$teigerungen aus den Schuldverschreibungen in
Osterreich bezogen (inlandische auszahlende ogetfdarende Stelle), kann ein Abzug der Kapitaler-
tragsteuer unterbleiben, wenn der Anleger deresaline Auslandereigenschaft nach den Bestimmungen
der Osterreichischen Einkommensteuerrichtlinienhnasist. Wurde Kapitalertragsteuer einbehalten, hat
der Anleger die Mdglichkeit, bis zum Ablauf des fiiégm Kalenderjahres, das auf das Jahr der Einbehal-
tung folgt, beim zusténdigen Osterreichischen Fiaart die Rickzahlung der Kapitalertragsteuer zu be-
antragen.

Umsetzung der EU-Zinsrichtlinie in der Republik Ostrreich

Die Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni0@ Bereich der Besteuerung von Zinsertragen
(EU-Zinsrichtlinie) sieht einen Informationsaustelugzwischen den Behdrden der Mitgliedstaaten tber
Zinszahlungen und gleichgestellte Zahlungen dumistellen eines Mitgliedstaates an in einem amdere
Mitgliedstaat oder bestimmten assoziierten und abig&n Gebieten steuerlich ansassige natirliche Per
sonen vor.

Osterreich hat die EU-Zinsrichtlinie mit dem EU Qemsteuergesetz umgesetzt, das anstelle eines In-
formationsaustausches die Einbehaltung einer EUl&hsteuer vorsieht. Dieser unterliegen Zinsen im
Sinne des EU-Quellensteuergesetzes, die eine istrel Zahlstelle an eine in einem anderen Mitglied-
staat oder bestimmten assoziierten und abhéngigeretén anséassige natirliche Person (wirtschadtlich
Eigentimer der Zinszahlung) zahlt. Die EU Quellenst betrégt derzeit 35 %. Hat der Anleger einen
Wohnsitz in Osterreich, wird dsterreichische Kapit@agsteuer statt EU-Quellensteuer abgezogen und
durch die entsprechende kuponauszahlende oderfidleotde Stelle abgefiihrt. Die Emittentin tber-
nimmt hierfur keine Verantwortung.

Die EU-Quellensteuer ist unter anderem zum Zeitpaigls Zuflusses von Zinsen, bei Verdul3erung der
Schuldverschreibung, Wechsel des Wohnsitzstaatesittdgung der Schuldverschreibungen auf ein De-
pot auRerhalb Osterreichs oder bestimmten sonsfigelerungen des Quellensteuerstatus des Anlegers
abzuziehen. EU-Quellensteuer ist nicht abzuziehemn der Anleger (wirtschaftlicher Eigentimer) der
Zahlstelle eine vom Wohnsitzfinanzamt des Mitgli&dates seines steuerlichen Wohnsitzes auf seinen
Namen ausgestellte Bescheinigung vorlegt. Diesetig@sigung muss Name, Anschrift und Steuer- oder
sonstige ldentifizierungsnummer, oder bei Fehlerersolchen, Geburtsdatum und —ort des Anlegers,
Name und Anschrift der Zahlistelle, sowie die Kontmmmer des Anlegers oder das Kennzeichen der
Schuldverschreibung enthalten. Die Bescheiniguhidigieinen Zeitraum von drei Jahren ab Ausstejlun
und ist durch die Zahlstelle ab Vorlage zu beriaksjen.
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BaFin
BGB

Bondm

Cashflow / Netto Cashflow

CSSF

Deckungsbeitrag |

Drittverzugsklausel (Cross Default)

EBIT

EBITDA

EEX

GLOSSAR

Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsalfsic
Birgerliches Gesetzbuch

Spezielles Handelssegment fir Unternehmegisanl im Frei-
verkehr der Baden-Wiurttembergischen Borse in Stittglas
insbesondere Emittenten aus dem Mittelstand offeht.sDie
Anleihe-Emittenten verpflichten sich zu fortlaufend ranspa-
renz und Publizitdt gegentber Anlegern und Investodie
Uber bisherige Regelungen des Freiverkehrs hinhesge

Allgemein wird der Cashil als Messgrolie, die den aus der
Geschéftstatigkeit erzielten Nettozufluss liquidéittel wéh-
rend einer Periode darstellt, verstanden. Der Gashfann um
die geplante Gewinnausschittung bereinigt werdeoraus
sich der Netto-Cashflow ergibt.

DieCommission de Surveillance du Secteur Financi€éSSF
ist die Luxemburgische Finanzaufsichtbehdrde.

Der Deckungsbeitrag | ist Tell dehrstufigen Deckungsbei-
tragsrechnung zur Ermittlung des Betriebsergebsissaes
Unternehmens und das Ergebnis erster Instanz. Derdefi-
niert er sich als Differenz zwischen den Umsatzenieiner
Periode und den in diesem Zeitraum angefallenerahan
Kosten, d.h. es handelt sich um den allgemein ggiitiDe-
ckungsbeitrag. Das Ergebnis sollte grundsatzlichdestens
Null betragen, da in dem Fall der Erlos die Kosteckt. Op-
timal ware aber ein Deckungsbeitrag | im positivsiertbe-
reich, da dann ein Umsatzerlds tber den Kostensonat ein
Gewinn erzielt wurde. Bei einem negativen Ergelsimsl mehr
Kosten als Erlése angefallen, sodass im Grunde keichDe-
ckungsbeitrag entstanden ist.

Eine Cross-D#f&lausel ist eine Vereinbarung in internati-
onalen Kreditvertragen oder Anleihebedingungen,agbreine
Vertragsstorung bereits eintreten soll, wenn dezdiénehmer
im Verhdltnis zu anderen Glaubigern vertragsbrietirg, oh-
ne dass der die Klausel beinhaltende Kreditvertragetzt
worden ist.

Der Begriff (Earnings Before Interest and Ts)esteht fur das
Unternehmensergebnis vor Zinsen (Zinsertrag minasazif-

wand) und Steuern und ist eine haufig gebrauchke Zias der
Gewinn- und Verlustrechnung eines Unternehmens.

Das sog. EBITDA ist definiert als Betriebgebnis (Ergebnis
vor Finanzergebnis und Ertragsteuern) zuzuglichcAbsbun-
gen oder Ertrag vor Zinsen, Steuern und AbschrgiennDie-
se Kennzahl ist ungeprift. Potenzielle Investordhen beach-
ten, dass EBITDA keine einheitlich angewandte ctendar-
disierte Kennzahl ist, dass die Berechnung von tdetemen
zu Unternehmen wesentlich variieren kann und d&i3 EBA
fur sich allein genommen keine Basis fiir Vergleiohie ande-
ren Unternehmen darstellt.

Abkirzung der Leipziger Energieborse (auf esailiEuropean
Energy Exchange), der groRte Marktplatz fir in Behtand
produzierten Strom. An ihr wird Strom aus Deutsotlaaber
auch aus vielen anderen Landern, frei gehandetinStvird an
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Emission

Emittent

EPEX

EStG
EU

EURIBOR

Festverzinsliche Wertpapiere

Finanzergebnis

Finanzverbindlichkeit

FMA

Freiverkehr (Open Market)

der EEX entweder auf dem Spotmarkt oder auf denmiFer
markt gehandelt, wobei sich der Spotmarkt der EEXParis
befindet und unter dem Namen EPEX SPOT bekannDst.
Spotmarkt dient als Handelsplatz fur kurzfristigfdéirbaren
Strom innerhalb von 1-2 Tagen (Intraday-Markt bZvay-
Ahead-Markt), wahrend auf dem Terminmarkt langstige
Liefervertrage geschlossen werden. Neben Strom emesth
der Borse jedoch auch Erdgas, Kohle sowie neuesdigh
CO2-Zertifikate gehandelt.

Die Ausgabe und Platzierung neuer WergpapiAktien, An-
leihen usw.) auf einem Kapitalmarkt durch einerenffichen
Verkauf wird als Emission bezeichnet. Sie kann dudie
Vermittlung einer Bank (Emissionsbank) oder auchEben-
emission ohne Zuhilfenahme eines Intermediars dafitnrt
werden. Die Emission von Wertpapieren dient zunaastBe-
schaffung von Kapital fir das emittierende Untemeh.

Als Emittent wird derjenige bezeichnetr dan neues Wertpa-
pier am Markt zum Verkauf anbietet. Bei der Eigeission ist
das Unternehmen, welches sich Kapital am Markt Heeféen
mochte, selbst der Emittent.

Kurzform fur European Power Exchange S.E.erei@esell-
schaft mit Sitz in Paris, die 2008 durch den Zusamsnhluss
der Stromspotaktivitaten der Energiebdrsen Poweér8axaus
Frankreich und der EEX AG in Deutschland gegriindatde.
Der Spotmarkt der EPEX wird als EPEX SPOT bezeichne

Einkommensteuergesetz
Européische Union

Die Euro Interbank Offered Rate (EURRIBORY) der Zins-
satz, zu dem européische Banken untereinanderdgeimlait
festgelegter Laufzeit innerhalb Europas anbieten.

Festverzinsliche Yagiere werden wéahrend ihrer gesamten
Laufzeit zu einem fest vereinbarten unveranderticBatz ver-
zinst. Sie kénnen sowohl von der offentlichen Hatsl auch
von privaten Unternehmen emittiert werden. Sie elemler
Kapitalbeschaffung.

Das Finanzergebnis kann definientden als: Zinsertrage,
Zinsaufwendungen, Wahrungskursgewinne bzw. -verjust
Bewertungsunterschiede auf Derivate, Beteiligurtggge und
Finanzanlagen.

Finanzverbindlichkeiten betwiet (i) Verpflichtungen aus der
Aufnahme von Darlehen, (ii) Verpflichtungen unteh8Idver-
schreibungen, Schuldscheinen oder &hnlichen Sdtalidt(iii)
die Hauptverpflichtung aus Akzept-, Wechseldiskamtd &hn-
lichen Krediten, und (iv) Verpflichtungen unter Binrzierungs-
leasing und Sale und Leaseback Vereinbarungen deavito-
ring Vereinbarungen.

Die Osterreichische FinanzmarktaufsichtsbehordeéMA)
nahm am 1. April 2002 als unabhéngige Behoérde ¢bemadi-
ven Betrieb im Rahmen des Finanzmarktaufsichtslaksmiye-
setz (FMABG) auf.

Handel in amtlich nicletierten Werten. Dieser findet entwe-
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Geistiges Eigentum

GmbH

Globalurkunde

HGB
HRA
HRB

Inhaberschuldverschreibung

IFRS

ISIN

KESt

Kapitalmarktverbindlichkeit

der im Borsensaal wahrend der Bdrsenzeit oder ektreini-
schen Handelssystem statt. Handelsrichtlinien solénen
ordnungsgemalen Handel gewahrleisten. Im Vergleiotm
regulierten Markt sind die qualitativen Anforderemgan die
Wertpapiere sowie die Publizitatsforderungen geming

Geistiges Eigentum steht flplalbs Rechte an immateriellen
Gutern. Der Begriff dient als Oberbegriff fur Patecht, Ur-
heberrecht und Markenrecht.

Gesellschaft mit beschrénkter Haftung

Globalurkunde oder auch Sammelur&uistl im Bankwesen
die Bezeichnung fir ein Wertpapier, in welchem eitiich die
Rechte mehrerer Aktionare einer Aktienemission adehre-
rer Glaubiger einer Anleihenemission verbrieft sind

Handelsgesetzbuch
Handelsregister Teil A
Handelsregister Teil B

Eine Inhaberschuldbeegioung ist eine Sonderform einer
Schuldverschreibung, bei der der Inhaber auf detuktte
nicht namentlich erwahnt wird. Derjenige, der dishddver-
schreibung besitzt, ist praktisch auch der Glaubige Gegen-
satz dazu stehen Recta- und Namensschuldverschgeibu
bei denen der Glaubiger namentlich auf der Urkurdtgehal-
ten wird. AuBerdem gibt es noch die Mischform demi¢éns-
papiere mit Inhaberklausel, dabei handelt es sialein so ge-
nanntes Orderpapier. Inhaberschuldverschreibungph isn
deutschen Schuldrecht in 88 793 ff. BGB geregelhaber-
schuldverschreibungen mit Namensklausel sind i0& BGB
geregelt, wahrend Namensschuldverschreibungen 80§
BGB zumindest ausdricklich erwahnt werden.

DieInternational Financial Reporting Standardsnd interna-
tionale Rechnungslegungsvorschriften fir Unternehnaie
vom International Accounting Standards Board (IA$Bjaus-
gegeben werden.

International Securities Identification NumbebDie ISIN dient
der eindeutigen internationalen Identifikation Vérertpapie-
ren. Sie besteht aus einem zweistelligen Lander¢nde Bei-
spiel DE fur Deutschland), gefolgt von einer zebligien nu-
merischen Kennung.

Die Kapitalertragsteuer ist eine Quellenstekeirage aus z. B.
Wertpapieren werden direkt bei dem emittierendertetheh-
men bzw. der Depotbank besteuert, um dem Fiskusnein
schnellen und direkten Zugriff auf die Steuer zmé&glichen.
Die abgefiihrte Kapitalertragssteuer fiihrt bei denteger zu
einer Steuergutschrift, die im Rahmen der persbahcEin-
kommensbesteuerung berticksichtigt wird.

Kapitalmarktverbindlikbit bedeutet jede Verbindlichkeit hin-
sichtlich der Rickzahlung geliehener Geldbetrage,edtitwe-
der durch (i) einen deutschem Recht unterlieger@iemuld-
schein oder durch (ii) Schuldverschreibungen, Awmai oder
sonstige Wertpapiere, die an einer Bérse oder meneiande-
ren anerkannten Wertpapiermarkt notiert oder geélander-
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KG

Konzern

KStG

Kunden

Leverage

Liquiditat

Mio.

Quellensteuer

Rating

Schuldverschreibung

SchvG

Treuhander

Vollzeitaquivalente

den oder werden kénnen, verbrieft, verkérpert attdtumen-
tiert sind.

Die Kommanditgesellschaft ist eine Personendmdwft mit
zwei oder mehreren natirlichen oder juristischemséteen,
wobei eine Person (Komplementér) fir Verbindliciéoeider
Gesellschaft unbeschrankt und die zweite Persom(Kandi-
tist) nur auf seine Einlage beschrankt haftet.

Zusammenfassung von rechtlich selbststéndignternehmen
durch finanzielle Verflechtung (Beteiligung) zu einwirt-
schaftlichen Einheit unter gemeinsamer Leitungdén Regel
zur Festigung der Marktposition.

Kdrperschaftsteuergesetz

Kunden sind die jeweiligen Abnehmer einesdBkts, einer
Ware oder einer Dienstleistung.

Verhéltnis des Gesamtbhetrages der Nesidwaidung zu dem
Gesamtbetrag des EBITDA.

Liquiditat sind die flissigen Zahlunggteal, die einem Unter-
nehmen unmittelbar zur Verfliigung stehen, sowid-digigkeit
eines Unternehmens, alle féalligen Verbindlichkeitiistge-
recht zu erfillen.

Millionen

Quellensteuer nennt man eine StediéEiakinfte, die direkt
an der Quelle abgezogen und an das zustandigeZaimarab-
geflhrt wird.

Ein Rating oder Kreditrating ist im Finanasa eine Einschéat-
zung der Bonitat eines Schuldners.

Schuldverschreibungen sindntifthe oder private in Wert-
papier verbriefte Anleihen, in denen sich der Aelést zur
Zahlung einer bestimmten Geldsumme (oder sonstiges-
tung) an den Glaubiger verpflichtet. Schuldversithnegen
zur Deckung langfristigen Kapitalbedarfs sind Mittder
Fremdfinanzierung. Als Emittentin kénnen auftretétegie-
rungen von Staaten, Landern, Provinzen, Bankenk&dmuld-
verschreibungen), emissionsfahige Unternehmen §nidan-
leihen, -obligationen). Der Inhaber einer Schuldeareibung
ist Glaubiger einer Forderung. Diese richtet siedgen den
Aussteller der Urkunde. Im Allgemeinen handelt &h aum
Wertpapiere mit festem Zinssatz und Laufzeitenzbid5 Jah-
re.

Gesetzes Uber Schuldverschreibungen aus Gasesionen

Ein Treuhander ist eine naturliche adeh juristische Person,
die im Sinne einer Treuhand tétig wird, also eircfRelr den
Treugeber verwaltet und in bestimmten Fallen algdliéimann
zwischen zwei Vertragsparteien geschaltet wird.

Vollzeitaquivalente ist eineigahl fur den Zeitwert, den eine
Vollzeit-Arbeitskraft (Vollzeit— 100 % Beschaftigungsgrad)
innerhalb eines vergleichbaren Zeitraums erbrifigtg( Wo-
che, Monat, Jahr). Sie ergeben sich, indem dasitaxméumen
durch die Stundenzahl dividiert wird, die normaleise im
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Durchschnitt je Vollarbeitsplatz im Wirtschaftsgebgeleistet
wird.

Wertpapierkennnummer (WKN) Die WertpapierkennnumigKN) ist eine sechsstellige Zif-
fern- und Buchstabenkombination (National Secugitidenti-
fying Number) zur Identifizierung von Finanzinstrenten.

WpPG Wertpapierprospektgesetz
WpUG Wertpapieribernahmegesetz
Zinsschein ist ein Wertpapier, das im Zusammenhaitgeiner festver-

zinslichen Anleihe oder Schuldverschreibung bekldffren
Sticken herausgegeben wird und zur Erhebung dbkgefal
Zinsen dient. Die Zinsscheine enthalten den Narme Alis-
stellers, Zinssatz und -betrag, Nennbetrag dek&sji@dusstel-
lungsdatum und -ort sowie Stiick- und Zinsscheinnemm
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KONZERNZWISCHENABSCHLUSS DER FLEXSTROM AG (HGB) FUR DEN
SECHSMONATSZEITRAUM VOM 1. JANUAR BIS ZUM 30. JUNI 2012
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Handelsbilanz der Flexstrom AG zum 30. Juni 2012
Aktiva

i 30.06.2012
A. Anlagevermégen EUR EUR

I. Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und-ahnli
che Rechte und Werte sowie 448.037,06
Lizenzen an solchen Rechten und Werten

2. Geschéfts- oder Firmenwert 81.146.148,05

30.06.2011
EUR

215.974,49

62.420.312,99

81.594.185,11

Il. Sachanlagen

1. andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsaussgattun 633.898,64

lll. Finanzanlagen

1. Beteiligungen 0,00

B. Umlaufvermégen

I. Vorrate
1. unfertige Leistungen 15.489.670,26
2. Fertige Leistungen 17.802.623,85
3. geleistete Anzahlungen 16.529.302,51

62.636.287,48

397.925,48

525.000,00

19.857.520,35
22.601.221,71
14.777.344,5

49.821.596,62

Il. Forderungen und sonstige Vermégens-
gegenstande

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 89.906.826,06
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 34.509,26-

3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein

Beteiligungsverhaltnis besteht 53,50

4. sonstige Vermdgensgegenstande 2.289.804,7

57.235.986,61

38.921.180,25
0,00

2.882.824,24

1.824.785,0

92.162.175,08

lll. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben

bei Kreditinstituten und Schecks 20.197.912,76

C. Rechnungsabgrenzungsposten 23.444.517.80

43.628.789,51

13.348.507,03

11.884.038,07

267.854.286,01

189.656.534,18




Passiva

30.06.2012 30.06.2011

A. Eigenkapital EUR EUR EUR
. Gezeichnetes Kapital 20.100.000,00  20.050.000,00
Il.  Kapitalriicklagen
1. Andere Kapitalriicklagen 27.407.479,51 27.407.479,51
I1l. Anteile im Fremdbesitz 23.149,55 17.727,98
IV. Bilanzverlust 7.323.581,00- 11.786.593,74-
B. Eigenkapitalahnliche Posten
1. Genussrechtskapital 251.775,00 228.508,80
C. Rickstellungen
1. Steuerriickstellungen 24.050.814,67 24.806.924,45
2. sonstige Ruckstellungen 16.882.307,83 7.390.420,59
40.933.122,50 32.197.345,04
D. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 4.573.882,79 2.161,61
2. erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 7.2905%65 0,00
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 28.747.396,38 14.467.291,24
4. Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unter- 34.509,26 0,00
nehmen
5. Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mied 0,00 5.329.804,99
ein Beteiligungsverhdltnis best
6. Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern 16.283.393,26 0,00
7. Sonstige Verbindlichkeiten 20.391.057,37 7.171.491,02
77.320.494,59 26.970.748,86
E. Rechnungsabgrenzungsposten 97.974.168,03 82.709.532,23
F. Latente Steuern 11.167.677,83 11.861.785,50

267.854.286,01 189.656.534,18




Gewinn- und Verlustrechnung vom 1. Januar bis 30.uni 2012

1. Umsatzerlése

2. Verminderung des Bestands an fertigen und ugfart
Erzeugnissen

3. Ubrige betriebliche Ertrage

4. Materialaufwand

Aufwendungen fiir bezogene Leistungen
5. Personalaufwand

a) Léhne und Gehalter

b) soziale Abgaben und Aufwendungen fir Alterversor
gung und fir Unterstiitzung

6. Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegerust
des Anlagevermdgens und Sachanlagen sowie auf akti-
vierte Aufwendungen fir die Ingangsetzung und Etevei
rung des Geschaftsbetriebs

7. Ubrige betriebliche Aufwendungen

8. Ertrage aus Beteiligungen

9. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

10. Zinsen und &ahnliche Aufwendungen
11. Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit
12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

13. sonstige Steuern

14. Jahrestberschuss
15. Anteil anderer Gesellschafter am Konzernergebni

16. Gewinnanteil Mutterunternehmen

01.01.2012 -
30.06.2012
EUR

284.381.737,29

20.037.648,34

3.150.819,03

220.855.364,65

01.01.2011 -
30.06.2011

EUR
152.836.714,13

8.887.718,27-

1.981.663,11

133.396.434,80

6.678.070,80 4.054.657,55
1.048.265,63 629.483,69
7.726.336,43 4.684.141,24
4.028.132,40 3.118.293,59

24.007.652,48

11.752.243,62

1,15 0,00
108.901,19 30.300,38
571.431,19 e GYOY)
414.893,17 10.739.282,64
4511352, 3.098.979,25
- 759,01 0,00
4.512.411,3 3.098.979,2
5.902.481,84 7.640.303,39
- 5.514,54 - 4.150,62
5.896.967,30 7.636.152,77



Anhang
1. Abgrenzung des Konsolidierungskreises

In die Konsolidierung wurden samtliche Beteiligungernehmen einbezogen mit einem Anteil von 50 &mghr.

Es sind daher zu konsolidieren:

. ) Stimmrechte
Anteil gez. Kapital
Euro

FlexGasHolding GmbH 100,00% 30.000,00 100,00%
FlexStrom Marketing AG 100,00% 250.000,00 100,00%
TeQuware GmbH 66,80% 25.564,59 66,80%
Syllego GmbH 100,00% 25.000,00 100,00%
Optimal Griin GmbH 100,00% 25.000,00 100,00%
FlexGas GmbH 100,00% 25.000,00 100,00%
EVS EnergieVertriebsService GmbH 100,00% 25.000,00 00,d0%
Optimal Griin direct GmbH 100,00% 25.000,00 100,00%
EcoPowerPlus GmbH 100,00% 25.000,00 100,00%
GPG Global Power Group AG 100,00% 50.000,00 100,00%

Die FlexGas GmbH ist Tochter der FlexGas HoldinghBindie EVS EnergieVertriebsService GmbH und Opti@iin di-
rect GmbH sind der FlexStrom Marketing AG nachgeetd

Sitz der Gesellschaften samtlich Berlin.

Im Vorjahr war die FlexStrom AG an folgenden Gesdihften weder direkt noch indirekt beteiligt:

. Optimal Grin GmbH

. FlexGas GmbH

. Energieservice GmbH

. Optimal Gruin direct GmbH

. EcoPowerPlus GmbH

. GPG Global Power Group

Diese Gesellschaften sind im Vorjahr nicht im Kamadschluss per 30.06.2011 enthalten.

2. Konsolidierungsmethode

Die Erstkonsolidierung der vor 2009 in den Konzbsthluss einbezogenen Unternehmen wurde nach démButmethode
durchgefihrt, die nach dem 01.01.2009 einbezogeiméernehmen (samtlich Zugang in 2011 und 2012) wieciNeubewer-
tungsmethode. Es handelt sich um eine Vollkonsalidig mit Minderheitenausweis.

Es wurden die Vermégenswerte der Tochtergesellsahatim Anschaffungszeitpunkt den Buchwerten, lwem beizule-
genden Zeitwert den Beteiligungsansatzen der Mygsallschaften gegenibergestellt. Die sich ergefreaktiven Kapital-

aufrechnungsdifferenzen tragen den Charakter &imggenwertes. Soweit sich passivische Aufrechnuifigsdnzen erga-
ben, wurden sie vom Firmenwert abgesetzt.



3. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze
Generell wurde zu deutschen Bilanzierungs- und Beenvgsmethoden bilanziert.
Der Firmenwert setzt sich zusammen aus dem Firmenwert der FlexS&G sowie aus der Kapitalaufrechnungsdifferenz

der Anteile an der FlexGas Holding GmbH und dex&teom Marketing AG, der Optimal Griin GmbH und éexGas
GmbH und den Neuzugangen 2012 Léwenzahn GmbH, EeeiPtus GmbH und GPG Global Power Group AG zusammen

Im einzelnen:

Firmenwert 1.1. bis 30.6.
FlexStrom AG 35.809.809,05 9.825.241,39
FlexGas Holding GmbH 13.522.358,59 3.213.570,17
FlexStrom Marketing AG 7.734.596,04 218.275,13
Optimal Grin GmbH 24.007.480,32 -1.563.472,14
Léwenzahn GmbH 66.800,61 -4.939.828,72
EcoPowerP1lus GmbH 2.588,44 -2.275,30
GPG Global Power Group2.515,00 -389,30
AG

Die FlexStrom Marketing AG koordiniert die Vertrightigkeiten fur sémtliche Gesellschaften zusammgrden ihr nach-
geordneten Gesellschaften. Der fur diese Geseftsaktivierte Firmenwert begrindet sich aus derbifestung mit den tbri-
gen Gesellschaften der Gruppe.

Die Optimal Griin GmbH ist noch im Aufbau. Sie bigtechpreisigen Strom aus erneuerbaren EnergierGasdan. Dem
Kaufpreis lag ein Bewertungsgutachten zugrundenada81,7 Mio. € abschloss, gekauft wurde zu 20j6.M. Verluste fie-
len in 2010 i.H.v. T-€ 864,0 und in 2011 i.H.v. T8€L11,4 an, wovon bis zum Erwerbszeitpunkt 30@B12der Verlust des
Jahres 2011 T-€ 5.493,8 betrug. Fir das erste &al2012 ist noch ein Verlust von T-€ 1.563,5 ztzeihnen, fir die Fol-
gejahre werden ausreichend positive Ergebnisseretyweie den angesetzten Firmenwert rechtfertigen.

Die Lowenzahn GmbH ist ein Billiganbieter von Straimd Gas. Die Gesellschaft wurde in 2011 gestaridtweist insbe-
sondere im Hinblick auf den Einkauf und die Vettgstruktur Besonderheiten auf. Eingekauft wird allés3lich an der
Borse. Verkauft wird ausschlielich Gber das Ireérn

Der aus der Kapitalaufrechnung der Anteile resudtide Firmenwert ist steuerlich nicht abschreibtiitgg. Der bei der
Muttergesellschaft aktivierte Firmenwert resultiaus Einlagen gegen Gewéahrung von Gesellschafterecim der dazu ge-
horigen Steuerbilanz wurde zu Buchwerten bilanzieegmzufolge wurde dafir eine Rickstellung fir iégeSteuern gebil-
det, die analog der handelsrechtlichen Abschreiliomgeitablauf anteilig aufgeldst wird.

Es wird eine Nutzungsdauer von 15 Jahren insgasaterstellt, da die Gruppe ihren hohen Bekanntreitsnutzt und Vorteile im
Cross - Selling gesehen werden, die langfristigugerwerden kdnnen. Der Energiebedarf wird sictierlangfristig anhalten,
gleich in welcher Form die Energie erzeugt wircs Mndler ist ein langfristiges Bestehen zu ennaf@setzliche, personelle oder
wirtschaftliche Grunde fiir eine Begrenzung der Insbauer der Gruppe liegen nicht vor.

Die Ubrigen Gegenstande dAslagevermdgenswurden mit den Anschaffungskosten angesetzt undplammaRige Ab-
schreibungen vermindert. Die Abschreibungen wurdater Beriicksichtigung der voraussichtlichen Nugmdauer der
Vermodgensgegenstande linear ermittelt. Fir Wirtkséter mit Anschaffungskosten von Euro 150 bisoELIO00 wurde ein
Sammelposten gebildet, der auf 5 Jahre abgeschrigiog.

DasVorratsvermdgen wurde wie folgt bewertet:
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Basis sind die noch nicht abgerechneten Strom-, l&Zzagmengen. Sie wurden bewertet mit dem durchiigtimén Ein-
kaufspreis zusatzlich eines angemessenen Handlioplages.

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstandand zum Nennwert angesetzt. Soweit erforderlicinde den Ri-
siken im Forderungsbestand durch Einzel- und Palsetberichtigungen Rechnung getragen.

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposteanthalt Provisionszahlungen an Vermittler, die eigyl eine stdndige Kunden-
betreuung sicherstellen sollen. Die Provisionszaddum wurden aus diesem Grunde abgegrenzt.

Die sonstigen Ruckstellungerwurden in Hohe des Betrages angesetzt, der nadhmianischer Beurteilung notwendig war.
Abzinsungen erfolgten nicht.

Die Verbindlichkeiten wurden zu Erfullungsbetragen angesetzt.

Der passive Rechnungsabgrenzungspostewurde gebildet fiir noch nicht Ertrag gewordeneadszahlungen von Kunden
und wird bezogen auf die Vertragsdauer ratierligtyeldst.

4. Erlauterungen zum Konzernabschluss
Anlagevermdgen

Den wesentlichsten Posten des Anlagevermogensrstgié Firmenwerte dar. Zur Begriindung der Hohe derdAbschrei-
bungsdauern vgl. weiter oben. Weitere EinzelhargnAnlagespiegel.

Das Vorratsvermdgen enthalt ausschlielich nicht endabgerechnete Strord Gaslieferungen, die sich ergeben aus der
eingekauften Mengen abzuglich der von den Kundeeitsebezahlten Mengen und auf Lieferungen geleistenzahlungen.

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungenmesultieren im Wesentlichen aus Leistungen, dieHtBaStrom AG zu-
sammen mit ihren Tochtern erbracht haben.

Unter densonstigen Vermogensgegenstanddiegen neben den dblichen Forderungen wie Unmigates etc. Kautionen in
Hohe von T-Euro 565,2 vor, die eine Restlaufzeit weehr als einem Jahr aufweisen.

Zur Eigenkapitalentwicklung vgl. beigefiigten Eigenkapitalspiegel. Ausschitaumgglichkeiten bestehen bei den Gesell-
schaften FlexStrom AG, FlexGas Holding GmbH, Sylé@mbH, EVS EnergieVertriebsService GmbH und TeQiéNa
GmbH in Hohe von zusammen T-Euro 2.859,9.

Dasgezeichnete Kapitalvon T-€ 20.100,0 setzt sich aus 20.100.000 Stiiskakusammen.

Das Genussrechtskapitalhat eine Laufzeit bis 2014, d.h. noch 3 Jahre.@#aussrechte wurden in 2004 ausgegeben. Si
sind am Gewinn — und Verlust beteiligt und stelrarRang hinter sdmtlichen Glaubigern der Gesellsckdzeichnet wur-
den die Genussrechte an der FlexStrom AG. Die Aeicssumme beléuft sich per 30.06.2012 auf T-EG60& Im ersten
Halbjahr 2012 wurden T-€ 32,0 getilgt. Der Ansprach Ergebnis 2011 belauft sich auf T-Euro 23,5.

Die Steuerriickstellungenenthalten Riickstellungen fiir Stromsteuer. Im UbrigairdenAbgrenzungen fiir latente Steu-
ern in Hohe von T-Euro 11.244.3 fir die steuerlichhiizu beriicksichtigenden Abschreibungen auf dermétiwert gebil-
det. Aktive latente Steuern ergaben sich durchBileiung einer Drohverlustriickstellung von T-€ 76/s konzerninterner
Steuersatz wurden 30,17% angesetzt, der audBedierbesteuer bertcksichtigt.

Die sonstigen Ruckstellungerbeinhalten an wesentlichen Posten Riickstellungeikdésten der Netzdurchleitung, fiir Bo-
nusleistungen, Urlaubsanspriiche, AbschlusskosteaeBskosten und sonstige Riickstellungen.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungenbetreffen vornehmlich Verbindlichkeiten aus Strizf@drungen.
Die sonstigen Verbindlichkeitenbeinhalten hauptséchlich Verbindlichkeiten aus blzsteuer, Ver-
brauchsteuern und Sonderzahlungen von Kunden.

Der passive Rechnungsabgrenzungspostemurde gebildet fir noch nicht Ertrag gewordenezBiungen der Kunden mit
pre-paid Vertragen.
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Die Umsétzesetzen sich wie folgt zusammen:

Umsatz aus Stromlieferungen T-Euro  231,%87
Umsatz aus Gaslieferungen T-Euro  52.110,3
Sonstige Umsatze T-Euro 584,2

Periodenfremde Ertrége und Aufwendungen

Periodenfremde Ertrage liegen vor in Hohe von TeE2023,0 davon T-Euro 1.349,1 aus der Auflosung Weertberichti-
gungen und T-Euro 125,1 aus der Auflésung von Rédkagen.

In den Ubrigen betrieblichen Aufwendungen sind ganfremde Aufwendungen in Héhe von T-Euro 1.2&hthalten. Sie
betreffen im Wesentlichen Belastungen fiir in Vorgehbezogene Strommengen.

5. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Es bestehen Mietvertrage fir Raume mit einer 3aletastung von T-Euro 1.240,2 und LeasingvertrageMietvertrage fur
bewegliche Wirtschaftsguter mit einer Jahresbetastion T-Euro 84,0.

6. Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Benen

Nahestehende Personen

Verauslagungen von nahestehende Personen im 16.281,9 T-€

Geschéftsjahr

Es handelt sich um Darlehen, die von den Hauptaiten der Gesellschaft zur Verfiigung gestellt wardm nachsten
Halbjahr sind davon T-€ 6.000,0 fallig. Die Schulud mit 5,5 % p.a. verzinst.

7. Sonstige Angaben

Organe

Vorstand der FlexStrom AG

- Robert Mundt, Kaufmann — Vorsitzender
- Michael Happ, Kaufmann

- Martin Rothe, Kaufmann

Aufsichtsrat der FlexStrom AG

Michael Hoepfner, Rechtsanwalt (selbstandig) - \tpesder

Ralf Moritz, Rechtsanwalt (selbstandig) - stellveténder Vorsitzender
Thomas Mundt, Kaufmann (Geschéaftsfihrung FlexForbBm

Bezige : T-EUR 18,0
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Kredite von Organen : T-EUR 15.939,2, 3 Jahre taitif Verzinsung 5,5% p.a.

Beschaftigte: 562ausschliel3lich Verwaltungsangestellte

Honorar des Abschlussprifers

Priifungsleistungen: T-Euro 30,0
Steuerberatungsleistungen T-Eubg0
Sonstige Leistungen T-Eur@,0
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Verbindlichkeitenspiegel

Restlaufzeiten

Sicherheiten

Gesamt bis zu 1 Jahr 2-5 Jahre Uber 5 Jahre
Art

Euro Euro Euro Euro
Verbindlichkeiten aus/gegeniber
Kreditinstituten 4.573,9 4.573,9 0,00 0,00
erhaltenen Anzahlungen 7.290,3 7.290,3 0,00 0,00
Lieferungen und Leistungen 28.747,4 28.747,4 0,00 0,00
Verbundenen Unternehmen 34,5 34,5 0,00 0,00
Gesellschaftern 16.283,4 6.000,0 10.283,4 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten 20.391,0 20.391,0 0,00 000,
G e s a m t 77.320,50 67.037,10 10.283,40 0,00
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Eigenkapitalspiegel zum 30. Juni 2012

Stand am 01.01.2012

Ausgabe von Anteilen
Erwerb/Einziehung eigener Anteile
Dividenden

Einstellung/Entnahme Gewinnriicklagen
Anderung des Konsolidierungskreises
Ubrige Veranderungen

Konzernjahresergebnis
Ubriges Konzernergebnis

Konzerngesamtergebnis

Stand am 30.06.2012

Mutterunternehmen
Gezeichnetes
Kapital

€

20.100.000,00

0,00

0,00

0,00

20.100.000,00

Kapitalriicklagewschaftetes Konzerneige

kapital

Gewinnriicklage

€ €

28.688.373,04

0,00
-1.280.893,53
-1.280.893,53

0,00

27.407.479,51
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0,00

0,00

0,00

0,00

€

-13.220.548,30

0,00

5.896.967,30
0,00

5.896.967,30

-7.323.581,00

Wahrungs-
rucklage
Konzernbilanzgewinn

0,00

0,00

0,00

Minderheitsgesellschafter

Eigenkapital

35.567.824,74

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-1.280.893,53
-1.280.893,53

5.896.967,30
0,00

5.896.967,30

40.183.898,51

Konzerneigen-

Minderheiten- Wahrungs- kapital
kapital rucklage
€ € €
25.422,37 35.593.247,11
0,00
0,00
-7.787,36 -7.787,36
0,00
0,00
-1.280.893,53
-7.787,36 0,00 -1688889
5.514,54 5.902.481,84
0,00 0,00
5.514,54 0,00 .902481,84
23.149,55 00,0 40.207.048,06

Genussrechts

kapital

326.341,20

-74.566,20

0,00
-74.566,20

0,00

251.775,00

Gesamtes
Eigenkapital

€

35.919.588,31

0,00

0,00

-7.787,36
-74.566,20

0,00
-1.280.893,53
-1.363.247,09

5.902.481,84
0,00

5.902.481,84

40.458.823,06



Kapitalflussrechung fir den Zeitraum vom 1. Januarbis zum 30. Juni 2012

01.01.2012 01.01.2011
30.06.2012 30.06.2011

T-€ T-€
Uberschuss 5.897,0 7.636,2
Abschreibungen 4.028,1 3.118,3
Veranderung der Riickstellungen -505,3 -2.524,0
Veranderung der latenten Steuern -281,9 -412,2
Veranderung der passiven Rechnungsabgrenzung 9.500,2 2.945,3
Veréanderung der aktiven Rechnungsabgrenzung -6.858,7 -5.222,7
Operativer Uberschuss 11.779,4 5.540,9
Veranderung der sonstigen Aktiva und Passiva, $owei
nicht der Finanzierungs- oder
Investitionstatigkeit zu zuordnen sind -27.543,1 -10.050,4
Cash flow aus der laufenden Geschéftstatigkeit 76%7 -4.509,5
Einzahlungen aus der VerauBerung von Anlagevermségjdrert mit
Auszahlungen fiir Investitionen in das Anlagevernmige -43,0 -564,7
cash flow aus der Investitionstatigkeit -43,0 -564,7
Veranderungen des Eigenkapitals durch Umbuchungen -1.280,2 -9,7
Kontokorrentkredite 4573,9 2,2
Veranderung Genussrechte -32,0 -12,7
Darlehenstilgungen 0,0 0
Darlehensaufnahmen 16.283,4 0
cash flow aus der Finanzierungstatigkeit 19.545,1 20,2
Veranderung des Finanzmittelfonds 3.738,4 -5.094,4
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 16.459,6 18.442,9
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 20.198,0 3483

Die Umbuchungen im Eigenkapital betreffen saldiSt@nierungen der im Abschluss 2011 gesondegsteia
Ricklagen und Verrechnungen zwischen Ricklagefvaridstvortrag

Die Anderungen erfolgten gem. IDW RS HFA 6, Tz. 43.
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Entwicklung des Anlagevermogens

Anschaffungswerte Abschreibungen Restbuchwerte
31.12.2011 Zugang Abgang 30.06.2012 31.12.2011 muga Abgang 30.06.2012 30.06.2012 31.12.2011
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Immate[ielles Anla-
gevermogen
Konzessionen, Li- 2.878.552,90 407.107,98 3.285.660,88 2.505.322,1832.301,63 2.837.623,82  448.037,06 373.230,71
zenzen
Firmenwert 108.385.831,40 79.383,50 525.659,05 107.939.55585.180.667,40 3.612.740,40 26.793.407,80 81.18@%4 85.205.164,00
Zwischensumme 111.264.384,30 486.491,48 525.659,05 111.225.21623685.989,59 3.945.042,03 0,00 29.631.031,62 981185,11 85.578.394,71
Sachanlagen
Geschaftsausstattung 1.514.757,82 84.143,51 1.598.901,33 881.912,32 098337 965.002,69 633.898,64 632.845,50
Gesamt 112.779.142,12 570.634,99 525.659,05 112.824.118P6567.901,91 4.028.132,40 0,00 30.596.034,31 28283,75 86.211.240,21

Die Abgénge betreffen Korrekturen des im Vorjahtivagrten Firmenwertes. Die Anderung erfolgte geRS HFA 6 Tz. 43.
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Bescheinigung des Abschlussprifers

Wir haben den von der FlexStrom AG aufgestelltem2&nzwischenabschluss zum 30.06.2012 - bestehenBianz, Ge-
winn- und Verlustrechnung sowie verkiirztem AnhaBggenkapitalspiegel und Kapitalflussrechnung fiie deit vom

01.01.2012 bis 30.06.2012 gem. den Regeln von IBAEBO einer priferischen Durchsicht unterzogen.Aitstellung des
Konzernzwischenabschlusses nach den deutschenl$raotidichen Vorschriften liegt in der Verantwartuder gesetzlichen
Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe isea® Bescheinigung zu dem Konzernzwischenabschlufsder Grundlage
der von uns durchgefihrten priferischen Durchsbatigeben.

Wir haben die priferische Durchsicht des Konzerseiénabschlusses unter Beachtung der vom InstitutMirtschaftsprufer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze fur digepische Durchsicht von Abschliissen vorgenomrbBamach ist die pruferi-
sche Durchsicht so zu planen und durchzufiihres,wimdbei kritischer Wirdigung mit einer gewissechBrheit ausschliel3en kon-
nen, dass der Zwischenabschluss in wesentlichean@ah nicht in Ubereinstimmung mit den deutschewdiarechtlichen Vor-
schriften aufgestellt worden ist oder ein unterdddang der Grundséatze ordnungsmafiger Buchfuhrandadséchlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, FinatZuaragslage nicht vermittelt. Nicht priferisalrchgesehen wurde der Zwi-
schenabschluss per 30.06.2011, der zum Vergleiclerdeen beiden Halbjahre 2011 und 2012 aufgestelitle. Fur 2011 be-
schrankte sich die Durchsicht auf die Ableitungki§ienzernzwischenbilanz.

Eine priferische Durchsicht beschrankt sich inegrsinie auf die Befragung von Mitarbeitern der €lisshaft und auf ana-
lytische Beurteilungen und bietet deshalb nichtdiiech eine Abschlusspriifung erreichbare SicherbBeaitwir auftragsgeman
keine Abschlussprifung vorgenommen haben, kbnnekeiien Bestatigungsvermerk erteilen.

Auf der Grundlage unserer priferischen Durchsiagld sins keine Sachverhalte bekannt geworden, diezurder Annahme
veranlassen, dass der Zwischenabschluss per 301@6i2 wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimgmit den deut-
schen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestetitden ist oder ein unter Beachtung der Grundsatdaungsgemalier
Buchfuhrung den tatsachlichen Verhéltnissen entsgmedes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragstaght gibt.
Eschwege, den 05. Oktober 2012

Dipl.-Okon. H.-J. Schilling und Partner
Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungigelsatft

Schilling

Wirtschaftsprufer
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KONZERNABSCHLUSS DER FLEXSTROM AG (HGB)
FUR DAS GESCHAFTSJAHR ZUM 31. DEZEMBER 2011
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Handelsbilanz der Flexstrom AG zum 31. Dezember 201

Aktiva

A. Anlagevermdgen

I. Immaterielle Vermbgensgegenstande
1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte undételi
Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten

2. Geschafts- und Firmenwert

Geschaéftsjahr

EUR EUR

374.230,71

85.205.164,00

Vorjahr
EUR

114.663,00

65289449

Il. Sachanlagen
1. technische Anlagen und Maschinen

2. andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattun

85.579.394,71

65.248.902,49

lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Beteiligungen

B. Umlaufvermdgen

I. Vorrate
1. unfertige Leistungen
2. Fertige Leistungen

3. geleistete Anzahlungen

0,00 100.976,0
636.814,50 238.665,48
636.814,50 338.941,48
0,00 0,00
0,00 525.000,00
0,00 525.000,00

22.650.116,12
30.696.320,59
19.262.533,78

19.524.164,95
14.046.865,84
18.5271285

1. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

2. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen eiriliBete
gungsverhaltnis besteht

3. sonstige Vermdgensgegenstande

72.608.970,49

50895,44

0,00

2.757.327,17

52.098.215,91

25.762.323,61

2.020.514,57

0.527504

Ill. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben be

Kreditinstituten und Schecks

C. Rechnungsabgrenzungsposten

52.873.222,61

16.459.553,80

16.585.794,92

33.532.962,22

18.442.942,36

6.661.367,60
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Passiva

Geschéftsjahr

EUR
A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital

1. Kapitalriicklagen
1. Kapitalriicklage aus Agiobetragen 21.602,75

2. Andere Kapitalriicklagen 28.666.770,29

EUR

20.100.000,00

Vorjahr
EUR

20.050.000,00

@,
26.350.09

I1l. Anteile im Fremdbesitz

IV. Bilanzverlust

B. Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung

C. Eigenkapitalédhnliche Posten

1. Genussrechtskapital

D. Rickstellungen
1. Steuerriickstellungen 22.736.165,11

2. sonstige Rickstellungen 18.702.304,37

E. Verbindlichkeiten

1. erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 1.1706853,

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 33.675.968,29

3. Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, mitethesin
0,00
Beteiligungsverhaltnis besteht

4. sonstige Verbindlichkeiten 32.657.872,49

-davon aus Steuern 6.630.512,39

-davon im Rahmen der sozialen Sicherheit 0,00

F. Rechnungsabgrenzungsposten

G. Latente Steuern
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28.688.373,04

25.422,37

13.220.548,30-

0,00

283.775,00

41.438.469,48

26.380.674,51

21.337,82

18.390.851,59-

998,97

241.208.80

24.812.297,62
9.9091994,
34.721.391,81

3.274,38
10.739.699,09

201.357,84

10.849,04

67.504.694,42

88.473.975,02

11.449.590,00
244.743.751,03

21.785.400,35
4.791.395,06
6479

79.764.190,39

12.273.981,00
176.848.332,06



Gewinn- und Verlustrechnung (HGB) vom 1. Januar bis31. Dezember 2011

Flexstrom Konzern

7.
8.
9.

. Umsatzerldse

. Erhéhung des Bestands an fertigen und unferigeaugnis-

sen

. Ubrige betriebliche Ertrage
. Materialaufwand

Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

. Personalaufwand

a) Lohne und Gehélter
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersveysng
und fur Unterstitzung

. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensge geaist

des Anlagevermdégens und Sachanlagen sowie aufateiv
Aufwendungen fir die Ingangsetzung und Erweiterdes
Geschéftsbetriebs

Ubrige betriebliche Aufwendungen
sonstige Zinsen und ahnliche Ertréage

Zinsen und ahnliche Aufwendungen

10. Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit

11. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

12. sonstige Steuern

13. Jahresiiberschuss

14. Ergebnisanteile Fremdbesitz

15. Gewinnanteil Mutterunternehmen
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Geschéftsjahr Vorjahr
EUR EUR
355.325.868,15 268.753.819,41
13.621.432,74 995.468,80-
8.534.545,88 3.761.576,43
316.310.839,41 228.760.377,73
9.570.772,56 6.311.523,04
1.444.547,97 863.668,30
11.015.320,53 7.175.191,34
7.496.848,68 5.662.101,15
31.437.051,38 2.923.203,63
480.613,07 438.296,99
677.808,11 47.794,98
.0241591,73 7.339.555,20
5.8494®9, 3.928.206,24
574,41 2.926,50
5.850.203,89 3.931.132,74
5.174.387,84 3.408.422,46
4.084,55 14.967,19
5.170.303,29 93465,27



Anhang

1. Abgrenzung des Konsolidierungskreises

In die Konsolidierung wurden samtliche Beteiligungernehmen einbezogen mit einem Anteil von 50 ¢ mehr.

Es sind daher zu konsolidieren:

Anteil gez. Kapi tal Stimm rechte
Euro
FlexGasHolding GmbH 100,00% 30.000,00 100,00%
FlexStrom Marketing AG 100,00% 250.000,00 100,00%
Tequware GmbH 66,80% 25.564,59 66,80%
Syllego GmbH 100,00% 25.000,00 100,00%
Optimal Griin GmbH 100,00% 25.000,00 100,00%
FlexGas GmbH 100,00% 25.000,00 100,00%
EnergieService GmbH 100,00% 25.000,00 100,00%
Optimal Griin direct GmbH 100,00% 25.000,00 100,00%

Die FlexGas GmbH ist Tochter der FlexGas HoldinghBindie EnergieService GmbH und Optimal Griin dieotbH sind
der FlexStrom Marketing AG nachgeordnet.

Sitz der Gesellschaften samtlich Berlin.

2. Konsolidierungsmethode

Die Erstkonsolidierung der vor 2009 in den Konzésthluss einbezogenen Unternehmen wurde nach démigutmethode
durchgefihrt, die nach dem 01.01.2009 einbezogémarnehmen (samtlich Zugang in 2011) nach der Beebiungsme-
thode. Es handelt sich um eine Vollkonsolidierurighvinderheitenausweis.

Es wurden die Vermdgenswerte der Tochtergesellsahaium Anschaffungszeitpunkt den Buchwerten, ldwwm beizule-
genden Zeitwert den Beteiligungsanséatzen der Mygtallschaften gegeniibergestellt. Die sich ergebreadtiven Kapital-
aufrechnungsdifferenzen tragen den Charakter &imegenwertes.

Durch den erstmaligen Einbezug der Unternehmem@ptGriin GmbH, FlexGas GmbH, der EnergieService Bmibd der

Optimal Griin direct GmbH ist eine Vergleichbarkait den Vorjahreswerten nur eingeschrankt méglinbkbesondere fallen
die Auswirkungen der erstmaligen Konsolidierung @gtimal Griin GmbH und der FlexGas GmbH ins Gewief&hrend

der Zugang der EnergieService GmbH und Optimal @itect GmbH von untergeordneter Bedeutung sindvisien daher
die wesentlichen Zugange Optimal Grin GmbH und Bes GmbH zu Vergleichszwecken mit dem VorjahrdersKonso-

lidierung gem. IDW RS HFA 44 Tz. 3.2 Nr. 19 heraarsgmmen.

Danach ergeben sich der in der Anlage dargestiljepasste Abschluss und die modifizierte Kapitsdilechnung.
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Wesentliche Veranderungen ergaben sich dadurdelnePositionen:

TEUR
Firmenwert - 24.609,8
Beteiligungen +29.525,0
Bankguthaben -4.642,4
aktive Rechnungsabgrenzungsposten -10.778,0
Kapitalriicklagen -1.733,0
Bilanzverlust -4.562,0
Steuerrlickstellungen -11.440,5
Sonstige Rickstellungen -13.052,9
Verbindlichkeiten gegeniiber Beteiligungsgesellstmf +30.755,3
passive Rechnungsabgrenzung -30.013,2
Umsatzerlosen - 47.655,3
Bestandserhéhung -2.487,6
Aufwand fir bezogene Leistungen -47.745,0
Abschreibungen -1.562,9
Ubrige betriebliche Aufwendungen -5.068,4

Ebenfalls wurde zu Vergleichszwecken die Kapitahechnung angepasst.

3. Bilanzierungs — und Bewertungsgrundsatze
Generell wurde zu deutschen Bilanzierungs- und Beenvgsmethoden bilanziert.

Der Firmenwert setzt sich zusammen aus dem Firmenwert der FlexS&G sowie aus der Kapitalaufrechnungsdifferenz
der Anteile an der FlexGas Holding GmbH und dex&teom Marketing AG, der Optimal Grin GmbH und déexGas
GmbH.

Erheblichen Anteil am Zugang des Firmenwertes vagésamt TEUR 26.968,0 ergibt sich mit TEUR 26.82®2s dem Er-
werb der Optimal Grin GmbH, einer Gesellschafthdiehpreisigen Strom aus erneuerbaren Energien asch@bietet. Dem
Kaufpreis lag ein Bewertungsgutachten zugrundeniiag1,7 Mio. EUR abschloss, gekauft wurde zu 2@j6. EUR. Das

Unternehmen befindet sich in der Anlaufphase. \&eldielen in 2010 i.H.v. T-EUR 864,0 und in 2014.v. TEUR 8.111,4
an, wo von bis zum Erwerbszeitpunkt 30.09.2011\mtust des Jahres 2011 TEUR 5.493,8 betrug. Disdire des Unter-
nehmens lagen in 2010 bei TEUR 1.127,0, in 201 TE&IR 77.855,1.
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Der aus der Kapitalaufrechnung der Anteile resudtide Firmenwert ist steuerlich nicht abschreibtiigg. Der bei der
Muttergesellschaft aktivierte Firmenwert resultiaus Einlagen gegen Gewéahrung von Gesellschafterecim der dazu ge-
horigen Steuerbilanz wurde zu Buchwerten bilanzieem zufolge wurde dafiir eine Riickstellung flietae Steuern gebil-
det, die analog der handelsrechtlichen Abschreilinmngeitablauf anteilig aufgeldst wird.

Es wird eine Nutzungsdauer von 15 Jahren insgesatatstellt, da die Gruppe ihren hohen Bekannteits nutzt und Vor-
teile im cross selling gesehen werden, die lantigrigenutzt werden kdnnen.

Die Uibrigen Gegenstande deslagevermégenswvurden mit den Anschaffungskosten angesetzt unglanmanige Abschrei-
bungen vermindert. Die Abschreibungen wurden uRgeticksichtigung der voraussichtlichen Nutzungsddee Vermdgens-
gegenstande linear ermittelt. Fur WirtschaftsgitiérAnschaffungskosten von Euro 150 bis Euro 1.@0€de ein Sammelpos-
ten gebildet, der auf 5 Jahre abgeschrieben wird.

DasVorratsvermdgenwurde wie folgt bewertet:

Basis sind die noch nicht abgerechneten Strom-, lizasmengen. Sie wurden bewertet mit dem durchletimen Ein
kaufspreis zusatzlich eines angemessenen Handlioglages.

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstandimd zum Nennwert angesetzt. Soweit erforderlichdewen Risi-
ken im Forderungsbestand durch Einzel- und Pausehierichtigungen Rechnung getragen.

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposteenthélt Provisionszahlungen an Vermittler, die eigjl eine standige Kunden-
betreuung sicherstellen sollen. Die Provisionszagn wurden aus diesem Grunde abgegrenzt.

Die sonstigen Ruckstellungemwurden in Hohe des Betrages angesetzt, der na¢dm#anischer Beurteilung notwendig war.
Abzinsungen erfolgten nicht.

Die Verbindlichkeiten wurden zu Erflllungsbetragen angesetzt.

Der passive Rechnungsabgrenzungspostevurde gebildet fiir noch nicht Ertrag gewordene VMseahlungen von Kunden
und wird bezogen auf die Vertragsdauer ratierligtyeldst.

4. Erlauterungen zum Konzernabschluss
Anlagevermdgen
Die Entwicklung ist dem beigefligten Anlagespiegeentnehmen.

Das Vorratsvermogen enthélt ausschlie3lich nicht endabgerechnete Strord-Gaslieferungen, die sich ergeben aus der
eingekauften Mengen abziglich der von den Kundeeitsebezahlten Mengen.

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungemesultieren im Wesentlichen aus Leistungen, diertBaStrom AG, die
FlexGas Holding GmbH zusammen mit ihrer TochtexE&lgs GmbH, die Optimal Griin GmbH und die Flex Stidarke-
ting Age mit ihren Téchtern erbracht haben.

Unter densonstigen Vermdgensgegenstanddiegen neben den Ublichen Forderungen wie Umsatasttc. Kautionen in Hohe
von TEUR 565,2 vor, die eine Restlaufzeit von nasieinem Jahr aufweisen.

Zur Eigenkapitalentwicklung vgl. beigefligten Eigenkapitalspiegel. Ausschiittamgglichkeiten bestehen bei den Gesell-

schaften FlexGas Holding GmbH, FlexGas GmbH, Sgll&mbH und Tequware GmbH in Héhe von zusammen TEUFR
1.358,7.
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Dasgezeichnete Kapitalvon TEUR 20.100,0 setzt sich aus 20.100.000 Stiigkakusammen. Im Berichtsjahr wurde durch
Einlage von Anteilen an der FlexGas Holding GmbHighe von TEUR 50,0 das gezeichnete Kapital von RE20.050,0
durch Ausgabe von 50.000 Stuckaktien auf TEUR 2@ @rhoht. Gleichzeitig erhdhten sich diapitalriicklagen um
TEUR 2.307,7.

DasGenussrechtskapitalhat eine Laufzeit bis 2014, d.h. noch 4 Jahre.®é@ussrechte wur den in 2004 ausgegeben. Si
sind am Gewinn — und Verlust beteiligt und steharRang hinter samtlichen Glaubigern der Gesellsckiadzeichnet wur-
den die Genussrechte an der FlexStrom AG. Die Zeichssumme belauft sich per 31.12.2011 auf TEUR44Tler An-
spruch am Ergebnis 2011 belauft sich auf TEUR 23,5.

Die Steuerriickstellungenenthalten Riickstellungen fiir Stromsteuer, im UbrigairdenAbgrenzungenfiir la tente Steu-

ern in Hohe von TEUR 11.449,6 fur die steuerlich nizhtbertcksichtigen den Abschreibungen auf den Fimeet gebildet,

von denen jahrlich TEUR 1.026,8 aufgeltést wer dda.konzerninterner Steuersatz wur den 30,17% atgegler auch die
Gewerbesteuer bericksichtigt.

Die sonstigen Ruickstellungerbeinhalten an wesentlichen Posten Ruckstellungeiidsten der Netzdurchleitung, fur Bonusleis-
tungen, Ur laubsanspriiche, Abschlusskosten, Plarss und sonstige Ruckstellungen.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungerbetreffen vornehmlich Verbindlichkeiten aus Strafdrungen.

Die sonstigen Verbindlichkeitenbeinhalten hauptséchlich Verbindlichkeiten aus Uestauer, Verbrauchsteuern und Son-
derzahlungen von Kunden.

Der passive Rechnungsabgrenzungspostevurde gebildet fir noch nicht Ertrag gewordene Biviangen der Kunden mit
pre-paid Vertragen.

Die Umséatzesetzen sich wie folgt zusammen:

Umsatz aus Stromlieferungen TEUR 330.752,3
Umsatz aus Telefonkontrakten TEUR 1.172,9
Umsatz aus Gaslieferungen TEUR 20.536,2
Sonstige Umséatze TEUR 2.864,5

Periodenfremde Ertrage und Aufwendungen

Periodenfremde Ertrage liegen vor in Héhe von TEBJB51,8 davon TEUR 83,1 aus der Auflosung von Weithtigungen
und TEUR 5.502,6 aus der Auflésung von Rickstekumg

In den Ubrigen betrieblichen Aufwendungen sind gagnfremde Aufwendungen in Hohe von TEUR 1.295halten. Sie
betreffen im Wesentlichen Belastungen fiir in Vorgehbezogene Strommengen.

5. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Es bestehen Mietvertrage fir Raume mit einer Jahtastung von TEUR 1.240,2 und LeasingvertrageMisdvertrage fur
bewegliche Wirtschaftsguter mit einer Belastung V&UR 84,0.

6. Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und PersorNahestehende Personen
Verauslagungen von nahestehenden Personen im @sgdita 15.939,2 TEUR

Es handelt sich um Darlehen, die von den Haupta#iten der Gesellschaft zur Verfiigung gestellt wardie nachsten Jahr
sind davon TEUR5.000,0 fallig. Die Schuld wird mit 5,5 % p.a. vieist.
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7. Sonstige Angaben

Organe

Vorstand der FlexStrom AG

- Robert Mundt, Kaufmans Vorsitzender
- Michael Happ, Kaufmann

- Martin Rothe, Kaufmann

Vorstand der FlexStrom Marketing AG
- Andreas Felix, Kaufmann

- Martin Rothe, Kaufmann

Geschaftsfihrung der FlexGas Holding GmbH

- Thomas Mundt, Kaufmann

Geschaftsfiihrung der Tequware GmbH

- Uwe Friedrich , Kaufmann

Geschéftsfuhrung der Syllego GmbH
- Dr. Silvin Bruns, Rechtsanwalt

Bezuge der Geschaftsfihrung: 1.134,2 TEUR

Aufsichtsrat der FlexStrom AG
Michael Hépfner, Rechtsanwalt (selbstandig) - Vizesider
Ralf Moritz, Rechtsanwalt (selbstandig) - stellveténder Vorsitzender

Thomas Mundt, Kaufmann (Geschéftsfiihrung FlexForb8n

Aufsichtsrat der FlexStrom Marketing AG

- Robert Mundt, Kaufmann (Vorstand FlexStrom AGjorsitzender

- Thomas Mundt , Kaufmann (Geschéftsleitung FlexBakling GmbH) - Stellvertretender Vorsitzender
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- Michael Happ, Kaufmann (Vorstand FlexStrom AG)
Bezuge : TEUR 36,0
Kredite von Organen : TEUR 15.939,2, 3 Jahre Layf¥erzinsung 5,5% p.a.

Beschaftigte: 450 ausschliel3lich Verwaltungsangestellte

Honorar des Abschlussprifers:

Priifungsleistungen: TEUR 80,0
Steuerberatungsleistungen TEUR 0,0
Sonstige Leistungen TEUR 15,0

Verbindlichkeitenspiegel

Restlaufzeiten

Sicherheiten

Gesamt bis zu 1 Jahr 2-5 Jahre Uber 5 Jahre
Art

Euro Euro Euro Euro
Verbindlichkeiten aus/gegeniiber er-
haltenen Anzahlungen 1.170,8 1.170,8 0,00 0,00
Lieferungen und Leistungen 33.676,0 33.676,0 0,00 0,00
Gesellschaftern 15.939,2 6.000,0 9.939,2 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten 16.718,6 16.718,6 0,00 000,
Gesamt 67.504,60 57.565,40 9.939,20 0,00

Die Kautionen wurden durch Sicherheitsleistungem Banken zugunsten von Netzbetreibern ges telttgedder i.H.v. 6,0
Mio. EUR wurden dafir hinterlegt.
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Eigenkapitalspiegel

Mutterunternehmen Minderheitsgesellschafter
erwirschaftetes Kon- Wahrungs Minder rmu/r?g:]s
zerneigenkapital ) ;
Gezeichnetes g P Konzernbilanz-  riicklage heitenka-  rickla-
Kapital Kapitalriicklage Gewinnriicklage gewinn Eigenkapital pital ge
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Stand am 01.01.2011 20.050.000,00 26.380.674,51 0.00 -18.390.851,59 .038822,92 21.337,82
Ausgabe von Anteilen 0,00
Erwerb/Einziehung 0,00
eigener Anteile
Dividenden 0,00
Einstel-
lung/Enthnahme Ge-
winnriicklagen 0,00
Anderung des Konso-
lidierungskreises 50.000,00 2.307.698,53 2.357.698,53
Ubrige Veranderun-
gen 0,00 0,00
50.000,00 2.307.698,53 0,00 0,00 0,00 2.357.698,53 0,00 0,00
Konzernjahreser-
gebnis 5.170.303,29 5.170.303,29 4.084,55
Ubriges Konzerner-
gebnis 0,00 0,00 0,00
Konzerngesamter-
gebnis 0,00 0,00 0,00 5.170.303,29 0,00 5.170.303,29 45884 0,00
Stand am 31.12.2011 20.100.000,00 28.688.373,04 0,00  -13.220.548,30 0 0,0 35.567.824,74  25.422,37 0,00
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Konzerneigen- Genuss-
kapital rechtskapital
EUR EUR

28.061.160,74

0,00

0,00

0,00

0,00

2.35753098,

0,00

2.357.698,53

5.174.387,8

0,00

5.174.387,84

35.593.247,11

Gesamtes Ei-
genkapital

EUR

241.208,80 302869,54

42.566,20

42.566,20

0,00

283007

0,00

0,00

0,00

0,00

2.357.698,53

42.566,20

2.400.264,73

5.174.387,84

0,00

5.174.387,84

35.877.022,11



Konzern-Bilanz zum 31. Dezember 2011 (angepasst)

Aktiva
Stand It. Angepasst
Konzernbilanz an Vorjahr
31/12/2011 31/12/2011
€ €
A. Anlagevermdgen
I. Immaterielle Vermdgensgegestande
1. Konzessionen und &hnliche
Rechte 374.230,71 168.501,71

2. Geschéfts- oder Firmenwert 85.205.164,00 60.295.370,64

Il. Sachanlagen
1. Technische Anlagen und Maschi-

nen 0 0
2. Andere Anlagen, Betriebs- und Ge-
schéfts-

ausstattung 636.814,50 606.224,50

Ill. Finanzanlagen

1. Beteiligungen 0 29.525.000,00

B. Umlaufvermogen

I. Vorrate 72.608.970,49  63.311.984,75

Il. Forderungen und sonstige Vermégens-
gegensténde

1. Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen

2. Forderungen gegeniiber Unternehmen
mit denen

50.115.895,44 41.830.531,13

ein Beteiligungsverhaltnis besteht 0 -21.179.378,06

3. Sonstige Vermbgensgegenstande 2.757.327,17 1.960.092,44

Ill. Kassenbestand und Guthaben bei Kre-

ditinstituten 16.459.553,80  11.817.081,10

C. Rechnungsabgren-

zungsposten 16.585.794,92 5.807.851,99

244.743.751,03 194.143.260,20
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Vorjahr

31/12/2010

114.663,00
65.134.239,49

338.941,48

525.000,00

52.098.215,91

25.762.323,61

2.020.514,57
5.750.124,04

18.442.942,36

6.661.367,60

176.848.332,06

Veranderung
2011

53.838,71
-4.838.868,85

267.283,02

29.000.000,00

11.213.768,84

16.068.207,52

-23.199.892,63
-3.790.031,60

-6.625.861,26

-853.515,61

17.294.928,14



Passiva

Stand It. Angepasst
Konzernbilanz an Vorjahr

31/12/2011 31/12/2011
€ €

A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital
Il. Kapitalriicklagen

-20.100.000,00 -20.100.000,00

-28.688.373,04

-26.955.423,78

IIl. Anteile im Fremdbesitz -25.422,37 -25.422,37

IV. Bilanzverlust 13.220.548,30 8.658.479,02
B. Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonso-
lidierung 0 0
C. Eigenkapitalahnliche Posten

I. Genussrechtskapital -283.775,00 -283.775,00

II. Stille Beteiligungen 0 500.000,00
D. Rickstellungen

1. Steuerriickstellungen -22.736.165,11  -11.295.654,65

2. Sonstige Rickstellungen -18.702.304,37 -5.649.421,98
E. Verbindlichkeiten

1. Erhaltene Anzahlungen -1.170.853,64 -3.274,38

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen

3. Verbindlichkeiten gegeniiber Unter-
nehmen mit denen ein Beteiligungsver-
haltnis besteht

4. Sonstige Verbindlichkeiten

F. Rechnungsabgrenzungsposten

G. Latente Steuern

-33.675.968,29

0

-32.657.872,49

-88.473.975,02

-11.449.590,00

-244.743.751,03
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-26.200.241,73

-9.575.944,89

-33.302.260,90

-58.460.729,49

-11.449.590,00

-194.143.260,15

Vorjahr

31/12/2010

-20.050.000,00

-26.380.674,51

-21.337,82
18.390.851,59

-998,97

-241.208,80

-24.812.297,62
-9.909.094,19

-3.274,38

-10.739.699,09

-201.357,84

-10.841.069,04

-79.764.190,39

-12.273.981,00

-176.848.332,06

Veranderung
2011

-50.000,00
-574.749,27
-4.084,55
-9.732.372,57

998,97

-42.566,20
500.000,00

13.516.642,97
4.259.672,21

-15.460.542,64

-9.374.587,05

-22.461.191,86

21.303.460,90

824.391,00

-17.294.928,09



Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung vom 1. Januar Iis 31. Dezember 2011 (angepasst)

1. Umsatzerlose
2. Erh6hung des Bestandes an fertigen und
unfertigen Erzeugnissen
3. Ubrige betriebliche Ertrage
4. Materialaufwand
a) Aufwand fiir bezogene Leistungen

5. Personalaufwand
a) Léhne und Gehélter
b) Soziale Abgaben

6. Abschreibungen auf immaterielle Vermo-
gensgegenstande des Anlagevermdgens und
Sachanlagen

7. Ubrige betriebliche Aufwendungen
8. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

9. Zinsen und &hnliche Aufwendungen

10. Ergebnis der gewthnlichen Geschéftsta-
tigkeit

11. Steuern vom Einkommen und Ertrag

12. Sonstige Steuern

13. Jahrestiberschuss

14. Anteile im Fremdbesitz

15. Gewinnanteil Mutterunternehmen

Konzern Gewinn-
und Verlustrech-

nung
2011
€

-355.325.868,15

-13.621.432,74
-8.534.545,88

316.310.839,41

9.570.772,56
1.444.547,97

7.496.848,68
31.437.051,38
-480.613,07
677.808,11

-11.024.591,73
5.849.629,48
574,41

-5.174.387,84

4.084,55

-5.170.303,29
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Angepasst

an Vorjahr
2011
€

Vorjahr

2010

Veranderung

2011

-307.670.590,61 -268.753.819,41 -38.916.771,20

-11.133.875,52
-8.384.752,35

995.468,80 -12.129.344,32

-3.761.576,43

-4.623.175,92

268.565.834,97 228.760.377,73 39.805.457,24

9.431.062,60
1.417.564,46

5.933.940,85
26.368.651,02
-70.922,88
513.958,06

-15.029.129,40

5.292.098,28

574,00

-9.736.457,12

4.084,55

-9.732.372,57

6.311.523,04
863.668,30

5.662.101,15
22.973.203,63
-438.296,99
47.794,98

-7.339.555,20
3.928.206,24
2.926,50
-3.408.422,46

14.967,19

-3.393.455,27

3.119.539,56
553.896,16

271.839,70
3.395.447,39
367.374,11
466.163,08

-7.689.574,20
1.363.892,04
-2.352,50

-6.328.034,66



Kapitalflussrechnung

Periodenergebnis vor a.o. Posten
Abschreibungen auf das Anlagevermdgen
Verénderung der Riickstellungen

Veranderung latente Steuern

Verluste aus Anlageabgang

Verénderung der passiven Rechnungsabgrenzung
Veranderung der aktiven Rechnungsabgrenzung

Operativer Uberschuss

Veranderungen der sonstigen Aktiva und Passiveeisaie
nicht der Finanzierungs- oder Investitionstatigkeitzu ordnen
sind

cash-flow aus der laufenden Geschéftstatigkeit
Einzahlungen aus der Verduf3erung von Anlagevermdgen
Auszahlungen fir Investitionen in das Anlagevernmige
cash-flow aus der Investitionstétigkeit

Einzahlungen auf das Eigenkapital

Ausschittungen (Fremde)

Auszahlungen fir Darlehenstilgungen

Einzahlungen auf gewahrte Darlehen

cash flow aus der Finanzierungstatigkeit

Veranderung des Finanzmittelfonds

Finanzmittelbestand am Anfang der Periode

Finanzmittelbestand am Ende der Periode
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2010

TEUR

3.393,5
5.662,1
8.087,3
-1.026,8
56,7
2.233,2
-2.298,1

16.107,9

-20.039,5

-3.931,6

0,0

-362,9

-362,9

11

15,0

-100,7

0,0

-84,6

-4.379,1

22.822,1

18.443,0

2011
angepasst
TEUR

9.736,5
5.933,9
-17.776,2
-824,4
0,0
-21.303,5
853,5

-23.380,2
47.004,2
23.624,0

0,0
-30.945,5
-30.945,5

649,1

4,1

0,0

42,5

695,7
-6.625,8
18.442,9

BL7,1

2011 aktuell

TEUR

5.170,3
7.496,8
6.716,2
-824.,4
0,0
8.709,7
-9.924,4

17.344,2

5.868,3

23.212,5

525,0

-28.125,2

-27.600,2

2.357,7

4,1

0,0

42,5

2.404,3

-1.983,4

18.442,9

16.459,5



Entwicklung des Anlagevermogens

01.01.2011
EUR
Immaterielles A__nla—
gevermogen
Konzessionen, Lizen- 1.022.597,15
zen
Geschafts- oder Fir- 81.417.798,49
menwert
Zwischensumme  82.440.395,64
Sachanlagen
Technische Anlagen 105.879,60
936.695,92
Geschaftsausstattung
U
1.045.575,52
Finanzanlagen 525.000,00
U

83.482.971,16

Anschaffungswerte
Zugang Abgang
EUR EUR

529.087,19

26.968.032,91

27.497.120,10 0,00

U 105.879,60

105.879,60 U
628.093,82
105.879,60 105.879,60
628.093,82 0,00
525.000,00
105.879,60 105.879,60
28.125.213,92 525.000,00
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31.12.2011 01.01.2011
EUR EUR
1.551.684,34 907.934,15

108.385.831,40 1639300

109.937.515,74 1917493,15

0,00 5.604,60
1.670.669,34 698.029,44
u
U 703.634,04
1.670.669,34
0,00 0,00
U U

111.6080885, 17.895.127,19

Abschreibungen

fyga Abgang 31.12.2011
EUR EUR EUR
9.526,48 1.177.453,63

6.897.108,40 23.180.667,40
7.166.627,88 0,00 24.358.121,03
U 5.604,60
5.604.60 U 00 0,
330.220,80 1.033.854,84
5.604,60 31853,84
3308R20, 5.604,60 U
0,00 0,00
5.604,60 5.604,60 U
7.496.848,58 0,00 25.391.975,87

Restbuchwerte
31.12.2011 31.12.2010
EUR EUR
374.230,71 114.663,00

85.205.164,00 .138%39,49

85.94973 65.248.902,49
0,00 100.275,00
636.814,50 238.666,48
636.814,50 338.941,48
0,00 5.089,00
.2186209,21 66.112.843,97



Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den von der FlexStrom AG aufgestelltemz&nabschluss - bestehend aus Bilanz, GewinnVendstrechnung,

Anhang, Kapitalflussrechnung und Eigenkapitalsgiegel den Konzernlagebericht fir das Geschaftsjahn 01.01.2011 bis
31.12.2011 geprift. Die Aufstellung von Konzerndibgsss und Konzernlagebericht nach den deutschedelarchtlichen

Vorschriften liegt in der Verantwortung der gesetatn Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabedsauf der Grundlage
der von uns durch gefiihrten Priifung eine Beurtgililmer den Konzernabschluss und den Konzernlagehbabzugeben.

Wir haben unsere Prufung nach den 8§ 317 ff. HGBruBeachtung der vom Institut der WirtschaftspriifdW) festgestellten
Grundsatze ordnungsmafiger Durchfihrung von Absspiiifungen vorgenommen. Danach ist die Prifungusplanen und
durchzufuhren, dass Unrichtigkeiten und Verstoigesidh auf die Darstellung des durch den Konzesetabss unter Beachtung der
Grundsatze ordnungsmaniger Konzernrechnungsleguhglurch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes Vermdgens-, Fi
nanz- und Ertragslage wesentlich auswirken miteiéhender Sicherheit erkannt werden. Bei der Fgsilg der Prifungshandlun-
gen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstitighe Uber das wirtschaftliche und rechtliche Udhiges Konzerns sowie die
Erwartungen maoglicher Fehler berticksichtigt. Im Reh der Prifung werden die Wirksamkeit der Konsstmnungslegung sowie
die Nachweise fir die Angaben in Kon zernabschimssKonzernlagebericht tberwiegend auf der BasisStihproben be urteilt.
Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresdiissh der in den Konzernabschluss einbezogenemghtaen, der Abgrenzung
des Konsolidierungskreises, der OrdnungsmaRigkeikdnzernrechnungslegung, der angewandten Bilamgjs- und Konsolidie-
rungsgrundsétze und der wesentlichen Einschatzwteregesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung@esamtdar- stellung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.

Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eimeichend sichere Grundlage fiir unser Prifungiinitdet.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Rgifgewonnenen Erkenntnisse entsprechen die Koezbmingslegung und
der Konzernabschluss den gesetzlichen Vorschrilen.Konzernabschluss und der Konzernlageberiatmitteln unter Beach-
tung der Grundsatze ordnungsmalRiger Konsolidieaimglen tatsachlichen Verhaltnissen ent sprecheBittesler Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzgeblkericht steht im Einklang mit dem Konzernabsahlusrmittelt ins gesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzernsatellt die Chancen und Risiken der zukinftigennigkiung zutreffend dar.

Eschwege, den 04. April 2012

Dipl.-Okon. H.-J. Schilling und Partner
Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungfigeiseft

Schilling

Wirtschaftsprufer
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KONZERNABSCHLUSS DER FLEXSTROM AG (HGB)
FUR DAS GESCHAFTSJAHR ZUM 31. DEZEMBER 2010
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Handelsbilanz der Flexstrom AG zum 31. Dezember 201

Aktiva
Geschéftsjahr
Euro Euro
A. Anlagevermdgen
I. Immaterielle Vermbgensgegenstande

1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte unticiien 114.663,00

Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechtn un

Werten

2. Geschéfts- oder Firmenwert 65.134.239,49

65.248.902,49

Il. Sachanlagen

1. technische Anlagen und Maschinen 100.276,00
2. Beteiligungen 238.665.48
338.941,48
Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 0,00
2. Beteiligungen 525.000,00
525.000,00

B. Umlaufvermdgen

I. Vorrate
1. unfertige Leistungen 19.524.164,95
2. Fertige Leistungen 14.046.865,84
3. geleistete Anzahlungen 18.527.185,12

52.098.215,91
Il. Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 7625323,61
2. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen e¢&i-Be 2.020.514,57
ligungsverhaltnis besteht
3. sonstige Vermdgensgegenstande 5.750.124,04
33.532.962,22
Ill. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthadidfré- 18.442.942,36

ditinstituten und Schecks

C. Rechnungsabgrenzungsposten 6.661.367,60

Vorjahr

Euro

175.371,49

6200®2,49

70.737.463,98

,00 0

206.230,67

206.230,67

0,00

525.000,00

525.000,00

16.740.168,58
17.826.331,01

17.98442

52.480.578,01

21.014.309,37
0,00

111.928,30

23.126.237,67
22.822.182,26

4.363.287,02

176.848.322,06

174.260.979,61
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Passiva

A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital
II: Kapitalriicklagen
1. Kapitalriicklage aus Agiobetragen

2. Andere Kapitalriicklagen

11l. Anteile im Fremdbesitz

IV. Bilanzverlust

B. Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung

C. Eigenkapitaldahnliche Posten

1. Genussrechtskapital

D. Riickstellungen
1. Steuerrlickstellungen

2. sonstige Ruckstellungen

E. Verbindlichkeiten

1. erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistemg

3. Verbindlichkeiten gegenuber Unternehmen, raiteh

ein Beteiligungsverhéltnis besteht

4. sonstige Verbindlichkeiten

- davon aus Steuern

Euro 4.791.395,06 (Euro 4.418.259,36)

- davon im Rahmen der sozialen Sicherheit
Euro 6.579,94 (Euro 0,00)

F. Rechnungsabgrenzungsposten

G. Latente Steuern
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Geschéftsjahr Vorjahr
Euro Euro Euro
20.050.000,00  20.050.000,00
21.602,75 520,75
26.359.071,76 26.359,76

26.380.674,51  26.379.623,51

21.337,82 6.370,63

18.390.851,59- 21.784.306,86-

998,97 998,97

241.208,80 341.906,20

24.812.297,62 15.9232%46
9.909.094,19 10.730586

34.721.391,81  26.634.109,88

3.274,38
10.739.699,09

0,00
25.473.386,14

201.357,84
10.841.069,04

500.000,00
3.829,27

21.785.400,35 31.800.515,41

79.764.190,39  77.530.975,87

12.273.981,00  13.300.786,00

176.848.332,06 174.260.979,61




Gewinn- und Verlustrechnung vom 1. Januar bis zum B. Dezember 2010
Flexstrom-Konzern

Geschéftsjahr % Vorjahr
Euro Euro

1. Umsatzerlose 268.753.819,41 100,00 202.078.480,82
2. Verminderung des Bestands an fertigen und ugértErzeug-
nissen 995.468,80 0,37 12.175.777,54-
3. Ubrige betriebliche Ertrage 3.761.576,43 1,40 5.638.951,31
4. Materialaufwand

Aufwendungen fur bezogene Leistungen 228.760.377,7 85,12 188.773.428,34
5. Personalaufwand

a) Léhne und Gehalter 6.311.523,04 2,35 4.471.814,93

b) soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altervegsog

und fur Unterstiitzung 863.668,30 0,32 518.241,71

7.175.191,34 2,67 4.990.056,64
6. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegewtst des
Anlagevermégens und Sachanlagen sowie auf akeviaurtwen-
dungen fiir die Ingangsetzung und Erweiterung desi@dtsbe-
triebs 5.662.101,15 2,11 5.613.522,85
7. Ubrige betriebliche Aufwendungen 22.973.203,63 ,558 18.868.201,05
8. sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage 438.296,99 0,16 539.910,95
9. Zinsen und &hnliche Aufwendungen 47.794,98 0,02 141.010,84
10. Ergebnis der gewbhnlichen Geschéftstatigkeit 339.555,20 2,73 2.046.900,90
11. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 3.9282206, 1,46 641.685,56-
12. sonstige Steuern 2.926,50 0,00 7.670,57
3.931.132,74 1,46 634.014,99-

13. Jahresiiberschuss 3.408.422,46 1,27 2.680.915,89
14. Ergebnisanteile Fremdbesitz 14.967,19 0,01 2.729,33-
15. Gewinnanteil Mutterunternehmen 3.393.455,27 1,26 2.683.645,22
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Anhang

1. Abgrenzung des Konsolidierungskreises

In die Konsolidierung wurden samtliche Beteiligungernehmen einbezogen mit einem Anteil von 50 % mnehr ausge-
nommen die Gesellschaft Germanway GmbH. LetzterelBehatft ist von untergeordneter Bedeutung utidvedkauft wer-

den.

Es sind daher zu konsolidieren:

Anteil gez. Kapi tal Stimm rechte
Euro
FlexFon GmbH 100,00% 25.000,00 100,00%
FlexStrom Marketing AG 100,00% 250.000,00 100,00%
Tequware GmbH 66,80% 25.564,59 66,80%
Syllego GmbH 100,00% 25.000,00 100,00%

Nicht in die Konsolidierung einbezogene Finanzaatag

Germanway GmbH Anteil 100% Gez. Kapital 25.000,0RE
FlexGas GmbH atyp. stille Beteiligung Kapital 50@@®0 EUR
davon ausstehend 201.357,84 EUR

Sitz der Gesellschaften samtlich Berlin.
2. Konsolidierungsmethode

Die Erstkonsolidierung wurde nach der Buchwertmeaéhdurchgefuihrt. Es handelt sich um eine Vollkodsedung mit Min-
derheitenausweis.

Es wurden die Eigenkapitalanteile der Tochtergssiliften zum Anschaffungszeitpunkt den BuchwertarBeteiligungsan-
satze der Muttergesellschaften gegenibergestéditsith ergebenden aktiven Kapitalaufrechnungssiffeen tragen den Cha-
rakter eines Firmenwertes.

3. Bilanzierungs — und Bewertungsgrundsatze
Generell wurde zu deutschen Bilanzierungs- und Beenvgsmethoden bilanziert.

Der Firmenwert setzt sich zusammen aus dem Firmenwert der FlaxS&G sowie aus der Kapital aufrechnungsdifferenz
der Anteile an der FlexFon GmbH und der FlexStroarkéting AG.

Der aus der Kapitalaufrechnung der Anteile FlexBonbH und FlexStrom Marketing AG resultierende Finwert ist steuer-

lich nicht abschreibungsfahig. Der bei der Mutterjkischaft aktivierte Firmenwert resultiert ausl&yen gegen Gewéhrung
von Gesellschaftsrechten. In der dazu gehoérigene8tdanz wurde zu Buchwerten bilanziert. Dem zgéolurde dafir eine
Ruckstellung fur latente Steuern gebildet, die agaler handelsrechtlichen Abschreibung im Zeitabmieilig aufgeldst

wird.

Es wird eine Nutzungsdauer von 15 Jahren insgesatatstellt, da die Gruppe ihren hohen Bekanntheits nutzt und Vor-
teile im cross selling gesehen werden, die lantigrigenutzt werden kdnnen.

Die Uibrigen Gegenstande deslagevermdgensvurden mit den Anschaffungskosten angesetzt ungllammanige Abschrei-
bungen vermindert. Die Abschreibungen wurden uBtericksichtigung der voraussichtlichen Nutzungsdaler Vermo-
gensgegenstande linear ermittelt. Fir Wirtschafesgit Anschaffungskosten von Euro 150 bis Euf@)Q.wurde ein Sam-
melposten gebildet, der auf 5 Jahre abgeschrielrein w
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Die Finanzanlagenwurden mit den Anschaffungskosten angesetzt.
DasVorratsvermdgenwurde wie folgt bewertet:

Basis sind die noch nicht abgerechneten Strommer&jerwurden bewertet mit dem durchschnittlichemk&ufspreis zusatz-
lich eines angemessenen Handlingzuschlages.

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstandmd zum Nennwert angesetzt. Soweit erforderlichdewden Risiken
im Forderungsbestand durch Einzel- und Pauschdler@htigungen Rechnung getragen. Die im Vorjahrden Forderungen
verrechneten kreditorischen Debitoren wurden imdBésjahr umgegliedert in den Posten ForderungeriLaferungen und Leis
tungen. Die Vorjahreszahlen wurden angepasst.

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposternthalt Provisionszahlungen an Vermittler, die eigl eine stédndige Kunden-
betreuung sicherstellen sollen. Die Provisionszaddun wurden aus diesem Grunde abgegrenzt.

Die sonstigen Rickstellungerwurden in Héhe des Betrages angesetzt, der nadméanischer Beurteilung notwendig war.
Abzinsungen erfolgten nicht.

Die Verbindlichkeiten wurden zu Erfullungsbetrdgen angesetzt.

Der passive Rechnungsabgrenzungspostavurde gebildet fur noch nicht Ertrag gewordene Mseahlungen von Kunden
und wird bezogen auf die Vertragsdauer ratierlictyalost.

4. Erlauterungen zum Konzernabschluss

Anlagevermégen
Die Entwicklung ist dem beigefiigten Anlagespiegeentnehmen.

Die Beteiligungen bestehen aus Anteilen an einebB{TEUR 25,0), die ihren Geschéftsbetrieb einsteBoll. Sie ist von
untergeordneter Bedeutung und wurde nicht in diedétidierung einbezogen. Des Weiteren bestehtatiypsch stille Betei-
ligung (TEUR 500,0). Letztere wurde im Vorjahr edggngen, die Einlagen auf die atypisch stille Bigieig wurden im lau-
fenden Jahr zum Teil geleistet.

DasVorratsvermogen enthalt ausschlief3lich nicht endabgerechnete $igfarungen, die sich ergeben aus den eingekauftel
Strommengen abziglich der von den Kunden be reitatiiten Strommengen.

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungenmesultieren im Wesentlichen aus Leistungen, dieFdéxStrom AG, die
FlexFon GmbH und die FlexStrom Marketing AG erbtatiben. Sie belaufen sich zusammen auf TEUR 3®448& wur-
den um TEUR 4.685,9 abgewertet, so dass noch TEBJR2,3 zu Buche stehen.

Unter densonstigen Vermdgensgegenstandesind TEUR 3.826,3 Forderungen gegen Organe eathalie mit einem Zins-
satz von 5 % verzinst wurden. Die Forderungen sofdrt fallig, eine Rickzahlungsfrist wurde niclerginbart. Des Weiteren
liegen neben den Ublichen Forderungen wie Umsaizstetc. Kautionen in Hohe von TEUR 623,6 vor, @lige Restlaufzeit
von mehr als einem Jahr aufweisen.

Zur Eigenkapitalentwicklung vgl. beigefiigten Eigenkapitalspiegel. Ausschittumgglichkeiten bestehen bei den Gesell-
schaften FlexFon GmbH, Syllego GmbH und TequwardéBiin Hohe von zusammen T-Euro 768,9.

Das Genussrechtskapitalhat eine Laufzeit bis 2014, d.h. noch 4 Jahre. ®@mussrechte wurden in 2004 ausgegeben. Si
sind am Gewinn- und Verlust beteiligt und stehen im Rang hinter tigdhen Glaubigern der Gesellschaft. Gezeichnetenr
die Genussrechte an der FlexStrom AG. Die Zeichssumgme belduft sich per 31.12.2009 auf T-Euro 58d38on wurden

im Berichtsjahr nominell T-Euro 101,2 aufgeldstdass sich die Zeichnungssumme auf nun noch T-Ettpddbelauft. Der
Anspruch am Ergebnis 2010 belauft sich auf T-E@®2

Die Steuerriickstellungenenthalten Riickstellungen fiir Stromsteuer, im UbrigeirdenAbgrenzungenfir latente Steuern

in H6he von T-Euro 12.273,9 fiir die steuerlich nizh beriicksichtigen den Abschreibungen auf deméimvert gebildet, von
denen jahrlich T-Euro 1.026,8 aufgelost werden. iKdszerninterner Steuersatz wurden 30,17% angesksztauch die Ge-
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werbesteuer bertcksichtigt.

Die sonstigen Rickstellungerbeinhalten an wesentlichen Posten Ruckstellungeiddten der Netzdurchleitung i.H.v. T-
Euro 3.937,9, fur Bonusleistungen T-Euro 5.502(8,Jrlaubsanspriche T-Euro 205,6, Abschlusskost&urb 64,5, Pro-
zesskosten T- Euro 50,0 und sonstige Rickstellungef-Euro 144,3.

Zugefuhrt wurden im Berichtsjahr T-Euro 9.813,Ifgeldst T-Euro 162,4 und verbraucht T-Euro 10.452,4

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungenbetreffen vornehmlich Verbindlichkeiten aus Strafdrungen.

Unter denVerbindlichkeiten gegentber Unternehmen, mit denerein Beteiligungsverhaltnisbesteht, ist die Einzahlungs-
verpflichtung auf die atypisch stille Beteiligungasst.

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten hauptséchlich Verbindlichkeiten aus Umstauer i.H.v. T-Eu ro 3.709,9,
Verbrauchsteuern von T-Euro 1.000,0 und Sondermgkluvon Kunden i.H.v. T-Euro 5.600,0.

Der passive Rechnungsabgrenzungspostevurde gebildet fiir noch nicht Ertrag gewordene Eftangen der Kunden mit
pre-paid Vertragen.

Die Umsétzesetzen sich wie folgt zusammen:

Umsatz aus Stromlieferungen TEUR 267.267,7
Umsatz aus Telefonkontrakten TEUR 845,2
Umsatz aus Vermittlungsprovisionen TEUR 113,7
Umsatz aus sonstigen Provisionen TEUR 2,0
Sonstige Umsatze TEUR 525,2
Periodenfremde Ertrage und Aufwendungen

Periodenfremde Ertrage liegen vor in Héhe von TE2J81,4, davon TEUR 644,4 aus der Auflésung vontidégichtigungen
und TEUR 1.201,7 aus der Auflésung von Rickstekumg

In den Ubrigen betrieblichen Aufwendungen sind gadgnfremde Aufwendungen in Hohe von TEUR 1.115fhadten. Sie
betreffen im Wesentlichen Belastungen fir in Vorgghbezogene Strommengen.

5. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Es bestehen Mietvertrédge fur RAume mit einer Jaktastung von TEUR 1.761,1 und Leasingvertrage Miadvertrage fur
bewegliche Wirtschaftsguter mit einer Belastung V&UR 84,0.

6. Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und PersorNahestehende Unternehmen
Einzahlungsverpflichtung atypisch stilles 201.387BJR

Beteiligungskapital Stand 31.12.2010

geleistete Einzahlungen darauf im Geschaftsjahr .62@300 EUR

Verauslagungen im Geschéftsjahr 2.020.514,57 EUR
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Empfangene Leistungen von Unternehmen 1.201.974,38 EUR

Nahestehende Personen 2.495.996,76 EUR

Verauslagungen an nahestehende Personen im Gegaiméft

Stand der Verauslagungen 31.12.2010  3.826.348,%¥ EU
7. Sonstige Angaben

Organe

Vorstand der FlexStrom AG

- Robert Mundt, Kaufmann — Vorsitzender

- Michael Happ, Kaufmann

- Martin Rothe, Kaufmann

Vorstand der FlexStrom Marketing AG

- Andreas Felix, Kaufmann

- Martin Rothe, Kaufmann

Geschéftsfiihrung der FlexFon GmbH

- Thomas Mundt, Kaufmann

Geschéftsfuhrung der Tequware GmbH

- Uwe Friedrich , Kaufmann

Geschéftsfuhrung der Syllego GmbH

- Dr. Silvin Bruns, Rechtsanwalt

Beziige der Geschaftsfihrung: 1.134,2 TEUR

Aufsichtsrat der FlexStrom AG

- Michael Hépfner, Rechtsanwalt (selbstandig) - &fmender

- Ralf Moritz, Rechtsanwalt (selbstandig) - steitvetender Vorsitzender

- Thomas Mundt, Kaufmann (Geschéaftsfihrung FlexBombH)

Aufsichtsrat der FlexStrom Marketing AG
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- Robert Mundt, Kaufmann (Vorstand FlexStrom AGjorsitzender

- Thomas Mundt , Kaufmann (Geschaftsleitung FlexBonbH) - Stellvertretender Vorsitzen der
- Michael Happ, Kaufmann (Vorstand FlexStrom AG)

Beziige : TEUR 36,0

Kredite an Organe : TEUR 3.826,3 unbestimmte Latyfeerzinsung 5% p.a.

Beschaftigte: 218 , ausschlie3lich Verwaltungsangestellte

Honorar des Abschlussprifers:

Prifungsleistungen: TEUR 83,4
Steuerberatungsleistungen TEUR 0,0
Sonstige Leistungen TEUR 0,0
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Verbindlichkeitenspiegel

Verbindlichkeiten gegeniber/aus: Gesamt- <1 Jahr > 5 Jahre Sicherheiten
betrag
TEUR TEUR TEUR TEUR
erhaltene Anzahlungen 3,3 3,3
Lieferungen und Leistungen 10.739,7 10.739,7 Kaetio2,0 Mio Euro und

Ubl. Eigentumsvorbehalte
Unternehmen mit denen ein

Beteiligungsverhaltnis besteht 201,3 201,3
Sonstige Verbindlichkeiten 10.841,1 10.841,1

Die Kautionen wurden durch Sicherheitsleistungem Banken zugunsten von Netzbetreibern ges teltgedder i.H.v.
2,0 Mio. EUR wurden dafir hinterlegt.
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Eigenkapitalspiegel

Mutterunternehmen Minderheitsgesellschafter
. erwirtschaftetes Kon- u . . Wahrungs . .
Geéglﬁ:l;etes Kapitalriicklage zerneigenkapital ~ Konzernbilanzgewinn VYS:Q;”%S' Eigenkapital ’\t/gﬂi:rri]teall- riicklage Konkzaerir;ael:gen- re?hetglgssi-tal Geesr?lznateifallzl-
p Gewinnricklage 9 P p P 9 p
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Stand am 01.01.2010 20.050.000,00 26.379.623,51 0,00 -21.784.306,86 .6484316,65 6.370,63 24.651.687,28 341.906,20 92493,48
Ausgabe von Anteilen 0,00 0,00 0,00
Erwerb/Einziehung 0,00 0,00 0,00
eigener Anteile
Dividenden 0,00 0,00 0,00
Einstel-
lung/Entnahme Ge-
winnricklagen 0,00 0,00 0,00
Anderung des Konso-
lidierungskreises 0,00 0,00 0,00
Ubrige Veranderun-
gen 1.051,00 1.051,00 1.051,00 -100.697,40 -an
0,00 1.051,00 0,00 0,00 0,00 1.051,00 0,00 0,00 51100 -100.697,40 -99.646,40
Konzernjahreser-
gebnis 3.393.455,27 3.393.455,27 14.967,19 3.40844822, 3.408.422,46
Ubriges Konzerner-
gebnis 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Konzerngesamter-
gebnis 0,00 0,00 0,00 3.393.455,27 0,00 3.393.455,27 74196 0,00 3.408.422,46 0,00 3.408.422,46
Stand am 31.12.2010 20.050.000,00 26.380.674,51 0,00 -18.390.851,59 0 0,0 28.039.822,92 21.337,82 0,00 28.061.160,74 2818P0 28.302.369,54
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Kapitalflussrechnung

Periodenergebnis vor a.o. Posten
Abschreibungen auf das Anlagevermdgen
Zuschreibungen auf das Anlagevermdgen
Zufiihrungen zu den Rickstellungen

Aufldsung von Riickstellungen

Verbrauch von Rickstellungen

Veranderung latente Steuern

Verluste aus Anlageabgang

Ertrdge aus Anlageabgang

So. zahlungsunwirksamer Ertrag

So. zahlungsunwirksamer Aufwand
Veranderung der passiven Rechnungsabgrenzung
Veranderung der aktiven Rechnungsabgrenzung

Operativer Uberschuss
Veranderungen der sonstigen Aktiva, soweit sietnich
der Finanzierungs- oder Investitionstatigkeit zwordnen sind

Veranderungen der sonstigen Passiva, soweit di¢ nic
der Finanzierungs- oder Investitionstatigkeit zwordnen sind

Einzahlungen aus a.o. Posten
Auszahlungen aus a.o. Posten

cash-flow aus der laufenden Geschéaftstatigkeit

Einzahlungen aus der Verauf3erung von Anlagevermégen
Auszahlungen fir Investitionen in das Anlagevernmige

cash-flow aus der Investitionstatigkeit
Einzahlungen auf das Eigenkapital
Ausschuttungen (Fremde)

Auszahlungen fir Darlehenstilgungen
Einzahlungen auf gewéhrte Darlehen

cash flow aus der Finanzierungstatigkeit
Veranderung des Finanzmittelfonds
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode

Finanzmittelbestand am Ende der Periode
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2010
TEUR

3.393,5
5.662,1
0,0
31.228,3
-1.201,7
-21.939,3
-1.026,8
56,7
0,0
0,0
0,0
2.233,2
-2.298,1

16.107,8

-10.024,4

-10.015,1

0,0
0,0

-3.931,6

0,0
-362,9

-362,9
11
15,0
-100,7
0,0
-84,7
-4.379,2

22.822,2

18.442,9

2009
TEUR

2.683,6
5.613,5
0,0
12.346,4
0,0
0,0
-1.026,8
0,0
0,0
0,0
0,0
7.224,7
-1.266,7

25.574.8
0,0
-5.903,9

0,0
-7.914,5

0,0
0,0

11.756,4

0,0
-711,6

-711,6
0,0

-2,7
-160,7
0,0
-163,4
10.881,3

11.940,9

.8222



Entwicklung des Anlagevermogens

01.01.2010
EUR
Immaterielles Anl_age—
vermogen
Konzessionen, Lizenzen 955.094,49

Geschéfts- oder Fir-
menwert

81.417.798,49

Zwischensumme 82.372.892,98

Sachanlagen

Technische Anlagen 0,00
Geschaftsausstattung 818.579,07
818.579,07

83.191.472,05
Finanzanlagen

Anteile an Unterneh-
men, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis

besteht 525.000,00
525.000,00
Gesamt 83.716.472,05

Anschaffungswerte
Zugang Abgang
EUR EUR
112.143,30 44.640,64
0,00 0,00
112.143,00 44.640,64
105.879,60 0,00
144.894,87 26.778,02
250.774,47 26.778,02
362.917,77 71.418,66
0,00 0,00
0,00 0,00
362.917,77 71.418,66
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Abschreibungen

31.12.2010 01.01.2010 muga  Abgang 31.12.2010
EUR EUR EUR EUR EUR
1.022.597,15 73902  129.451,00 1.239,85 907.934,15

81.417.798,49 10.855.706,@427.853,00 0,00 16.283.559,00
82.440.395,64 .635129,00 5.557.304,00 1.239,85 17.191.493,15

105.879,60 0,00 5.604.60 0,00 5.604,60

936.695,92 6124848, 99.192,55 13.511,51 698.029,44

1.042.575,52 682484  104.797,15 13.511,51 703.634,04
83.482.971,16 .241Z77,40 5.662.101,15 14.751,36 17.895.127,19
525.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
525.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
84.007.971,16 .241Z77,40 5.662.101,15 14.751,36 17.895.127,19

Restbuchwerte
31.12.2010 31.12.2009
EUR EUR

114.663,00 31119

65.134.239,49  62(092,49

248%02,49 70.737.463,98
100.275,00 0,00
238.666,48 20623
338.941,48 .230667
.5885843,97 70.943.694,65
525.000,00 525.000,00
525.000,00 525.000,00
.11@6843,97 71.468.694,65



Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den von der FlexStrom aufgestellten Kamaieschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- untisteechnung, An-

hang, Kapitalflussrechnung und Eigenkapitalspiegel den Konzernlagebericht fir das Geschéftsjahm 02.01.2010 bis

31.12.2010 geprift. Die Aufstellung von Konzerndibgss und Konzernlagebericht nach den deutschedeblsarchtlichen

Vorschriften liegt in der Verantwortung der gesietztn Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabedsauf der Grundlage
der von uns durchgefihrten Prifung eine Beurteiliimgy den Konzernabschluss und den Konzernlagébetizugeben.

Wir haben unsere Priifung nach den 8§ 317 ff. HGBruBeachtung der vom Institut der WirtschaftsprigfoW) festgestellten
Grundsatze ordnungsmafiger Durchfuhrung von Absspiifungen vorgenommen. Danach ist die Prufungusplanen und
durchzuftihren, dass Unrichtigkeiten und Verstofiesidh auf die Darstellung des durch den Konzestiabss unter Beachtung
der Grundsétze ordnungsmafiger Konzernrechnungglegu durch den Konzernlagebericht vermitteltddeBi der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken mitdichender Sicherheit erkannt werden. Bei delddegsig der Prifungshand-
lungen werden die Kenntnisse Uber die Geschadikéitiund Uber das wirtschaftliche und rechtlichafeld des Konzerns sowie
die Erwartungen méglicher Fehler beriicksichtigt. Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit der Komechnungslegung
sowie die Nachweise fiir die Angaben in Kon zernaloss und Konzernlagebericht Giberwiegend auf dersBapn Stichpro ben
beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung dignresabschlisse der in den Konzernabschluss egaren Unternehmen, der
Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der Ordmuafigkeit der Konzernrechnungslegung, der angeemarBilanzierungs-
und Konsolidierungsgrundséatze und der wesentliéeschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowig\liedigung der Gesamt-
dar stellung des Konzernabschlusses und des Kdageberichts.

Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eimeichend sichere Grundlage fir unser Prufungsinitdet.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Rgiiewonnenen Erkenntnisse entsprechen die Koezbrmingslegung und der
Konzernabschluss den gesetzlichen Vorschriften KBazernabschluss und der Konzernlagebericht vieimianter Beachtung der
Grundséatze ordnungsmafiger Konsolidierung einatsédhlichen Verhaltnissen entsprechendes Bil¥elentgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlageberieht st Einklang mit dem Konzernabschluss, vernittsigesamt ein zutreffen-
des Bild von der Lage des Konzerns und stellt di@n€en und Risiken der zukiinftigen Entwicklungeftend dar.

Eschwege, den 16. November 2011

Dipl.-Okon. H.-J. Schilling und Partner
Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgeligchaft

Schilling

Wirtschaftsprufer
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JUNGSTER GESCHAFTSGANG UND AUSSICHTEN

Im dritten und vierten Quartal des laufenden Geftsfadires 2012 bis zum Datum dieses Prospektsittatas
Wachstum seit dem Jahr 2011 weiter fortgesetztamdaickelte sich erfreulich fir die Emittentin. Démsatz

lag zum 30. Juni 2012 bei rund EUR 284 Mio. und idarmd 86% Uber dem Umsatz des Vorjahreszeitraums.
Auch die Anzahl der Bestandskunden der FlexStromp@e, rund 570.000 zum 30. Juni 2012, konnte gegen-
Uber dem Vorjahreszeitraum leicht gesteigert wera@bei die FlexStrom-Gruppe das Kundenwachstum der
Vorjahre nicht erreichen konnte.

Die Tochtergesellschaften der Emittentin Optimal@rind Léwenzahn Energie GmbH befinden sich noch im
Aufbau, die Ergebnisse der beiden Tochtergeselfsahéiegen in dem vom Vorstand der Emittentin gepén
Budget. Die Gesellschaft plant noch im laufendesdBéftsjahr die Einfihrung weiterer Tarife.

Die Emittentin erwartet fir das Gesamtjahr 201&sddie bisherige positive Entwicklung weiter ardgwaltvird

und sowohl das operative Ergebnis als auch der tznmgegeniber dem vorherigen Geschéftsjahr 2011 sich
deutlich steigern werden. Nicht zuletzt infolge teeisteigender Kosten fir Energie, etwa durch dgekindig-

te Erhéhung der Okostrom-Umlage (EEG) ab dem Jab8,2geht die Emittentin davon aus, dass die Zaichw
selbereiter Kunden fiir Strom und Gas insgesamewsieigen wird. Der Vorstand der FlexStrom erwiadass

sie dadurch weitere Kunden im Discount-Segment gé&dinnen kdnnen. Ferner ist die Emittentin derfésH
sung, dass im Zuge der Energiewende die Nachfragh aus regenerativen Rohstoffen gewonnener Energie
ansteigen wird und die Emittentin sieht sich am Mgut platziert, um mit ihrer Tarifstruktur solct@inden
gewinnen zu kénnen.

Seit dem 30. Juni 2012 sind keine wesentlichen tedigen Verdnderungen in der Vermégens-, Finaang
Ertragslage sowie Handelsposition und den Aussictiez Emittentin eingetreten.

G-1



