Wertpapierprospekt

der Wallenborn Adria Wind GmbH
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Wallenborn Adria Wind GmbH
Dresden, Bundesrepublik Deutschland
Wertpapierprospekt
far die Emission von EUR 80.000.000,00
7 % Inhaber-Teilschuldverschreibungen 2013 / 2018
ISIN DEO0OOA1R1C57 / WKN A1R1C5

Die Wallenborn Adria Wind GmbH (die ,,Wallenborn Adria Wind GmbH", , WAW* oder die
»,Emittentin“) wird am 31. Juli 2013 (der ,,Ausgabetag“) EUR 80.000.000 Inhaber-
Teilschuldverschreibungen mit Falligkeit spatestens zum 31. Juli 2018 (die ,Inhaber-
Teilschuldverschreibungen®) begeben (die ,,Anleihe”). Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen
werden ab dem 31. Juli 2013 (einschlieBlich) bis zum Datum der Falligkeit am
31. Juli 2018 (ausschlieBlich) mit jahrlich 7 % verzinst, zahlbar jeweils als nachtrégliche Zahlung
am 31. Juli eines jeden Jahres.

Die Einbeziehung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen in das Marktsegment m:access im
Freiverkehr der Bayerischen Borse Aktiengesellschaft Bérse Miinchen (,,Bérse Miinchen®) (wird
voraussichtlich am 31. Juli 2013 erfolgen.

Ausgabepreis 100 %

SOLE GLOBAL COORDINATOR UND BOOKRUNNER

Baader Bank AG

Dieses Dokument (der ,Prospekt®) ist ein Prospekt und einziges Dokument im Sinne des Artikel 5 Absatz 3
der RICHTLINIE 2003/71/EG DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES vom 4. November
2003 betreffend den Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum
Handel zu veréffentlichen ist, und zur Anderung der Richtlinie 2001/34/EG, zum Zwecke eines o&ffentlichen
Angebots der Schuldverschreibungen in der Bundesrepublik Deutschland und der Republik Osterreich. Dieser
Prospekt wurde geman § 5 Wertpapierprospekigesetz (das ,,WpPG") von der Emittentin erstellt und von der
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (die ,,BaFin“) gemaB § 13 WpPG gebilligt und gegenlber der
Osterreichischen Finanzmarktaufsicht gemaB §§ 17, 18 WpPG notifiziert. Die Priifung der BaFin erstreckt sich
auf Kohéarenz, Vollstandigkeit und Verstandlichkeit des Prospekts. Die BaFin hat keine inhaltliche Prifung des
Prospekts vorgenommen. Der gebilligte Prospekt kann auf der Internetseite der Emittentin
(http://www.wallenborn-adria-wind.de) und der Boérse Munchen (www.boerse-muenchen.de) eingesehen und
herunter geladen werden.

Die Schuldverschreibungen sind nicht und werden nicht geman dem United States Securities Act von 1933 in
der jeweils geltenden Fassung (der ,,US Securities Act“) registriert und dirfen innerhalb der Vereinigten
Staaten von Amerika oder an oder fur Rechnung oder zugunsten einer U.S.-Person (wie in Regulation S unter
dem US Securities Act definiert) weder angeboten noch verkauft werden, es sei denn, dies erfolgt geman
einer Befreiung von den Registrierungspflichten des US Securities Act. Siehe Ziffer 6.6 (Bedingungen und
Voraussetzungen fir das Angebot) zu weiteren Informationen Uber berechtigte Angebotsempféanger und
Ubertragungsbeschrankungen.

Prospekt vom 4. Juli 2013
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ZUSAMMENFASSUNG DES PROSPEKTS

Zusammenfassungen bestehen aus Offenlegungspflichten, die als ,,Angaben” bezeichnet werden.
Diese Angaben sind in den Abschnitten A — E (A.1 — E.7) mit Zahlen gekennzeichnet.

Diese Zusammenfassung enthéalt alle Angaben, die in einer Zusammenfassung fir diese Art von
Wertpapieren und Emittenten inkludiert werden missen. Da einige Angaben nicht angefihrt
werden missen, kénnen Llicken in der Zahlenfolge der Angaben bestehen.

Es ist mdglich, dass Informationen beziglich einer Angabe nicht angegeben werden kénnen,
auch wenn eine Angabe aufgrund der Art von Weripapieren oder des Emittenten in der
Zusammenfassung inkludiert sein muss. In diesem Fall wird in der Zusammenfassung eine kurze
Beschreibung der Angabe gegeben und mit der Bezeichnung ,,entfallt" vermerkt.

Abschnitt A — Einleitung und Warnhinweise

A.1 | Warnhinweise
Die folgende Zusammenfassung sollte als Prospekteinleitung verstanden werden.
Der Anleger sollte sich bei jeder Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, auf den gesamten
Prospekt stitzen.
Ein Anleger, der wegen der in dem Prospekt enthaltenen Angaben Klage einreichen will, muss nach
den nationalen Rechtsvorschriften seines Mitgliedstaates moglicherweise fir die Ubersetzung des
Prospekts aufkommen, bevor das Verfahren eingeleitet werden kann.
Zivilrechtlich haften nur diejenigen Personen, die die Zusammenfassung samt etwaiger
Ubersetzungen vorgelegt und Ubermittelt haben, und dies auch nur in dem Fall, dass die
Zusammenfassung verglichen mit den anderen Teilen des Prospekts irrefiihrend, unrichtig oder
inkohérent ist oder verglichen mit den anderen Teilen des Prospekts wesentliche Angaben, die in
Bezug auf Anlagen in die betreffenden Wertpapiere fur die Anleger eine Entscheidungshilfe
darstellen, vermissen lassen

A.2 | Zusatzliche Informationen/Finanzintermediéar

Die Emittentin hat ausschlieBlich der Baader Bank AG, Weihenstephaner StraBe 4, 85716
UnterschleiBheim (,Baader Bank") die ausdrickliche Zustimmung zur Verwendung dieses
Prospekts ab Verdffentlichung des Prospekts bis zu der am voraussichtlich 18. Juli beginnenden
und am 29. Juli 2013 endenden Angebotsfrist in der Bundesrepublik Deutschland und in der Republik
Osterreich erteilt und erklart diesbeziiglich, dass sie die Haftung fiir den Inhalt des Prospekts auch
hinsichtlich  einer  spateren  WeiterverduBerung oder endgultigen  Platzierung  der
Schuldverschreibung Ubernimmt.

Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen geknupft.

Sollte die Emittentin weiteren Finanzintermediaren die Zustimmung zur Verwendung dieses Prospekts
erteilen, wird sie dies unverziglich auf ihrer Internetseite (http://www.wallenborn-adria-wind.de)
sowie auf allen anderen Seiten bekannt machen, auf denen auch dieser Prospekt wahrend des
Angebotszeitraumes mit ihrer Zustimmung verdffentlicht worden ist, insbesondere auf den
Internetseiten der Bérse Minchen (www.boerse-muenchen.de).

Fir den Fall, dass ein Finanzintermedidr ein Angebot macht, wird er die Anleger zum
Zeitpunkt der Angebotsvorlage liber die Angebotsbedingungen unterrichten.




Abschnitt B — Emittent

B.1

Juristische und kommerzielle Bezeichnung der Emittentin

Die juristische Bezeichnung der Emittentin ist ,,Wallenborn Adria Wind GmbH* (die ,, Emittentin®).
Unter dieser Bezeichnung tritt die Emittentin im Markt auch kommerziell auf.

B.2

Sitz und Rechtsform der Emittenten, geltendes Recht und Land der Griindung

Die Wallenborn Adria Wind GmbH hat ihren Sitz in Dresden und ist eine nach dem Recht der
Bundesrepublik Deutschland gegriindete Gesellschaft. Fir die Emittentin gilt das Recht der
Bundesrepublik Deutschland.

B.4b

Trends

Im laufenden Geschaftsjahr wird sich die Emittentin Uber die kroatische Selan d.o.o. (,,Selan d.0.0.")
im Bereich der alternativen Energiequellen in der Republik Kroatien engagieren. Die Republik
Kroatien bietet nicht nur giinstige geographische Voraussetzungen fir die Nutzung von alternativen
Energiequellen, sondern hat (gerade im Hinblick auf den erfolgten Beitritt zur Européischen Union am
1. Juli 2013) auch die notwendigen gesetzlichen Rahmenbedingungen fir Entwicklung und
Umsetzung von Projekten im Bereich der Erneuerbaren Energien geschaffen. Die Grundlage daflr
bildet die am 16. Oktober 2009 vom kroatischen Parlament verabschiedete neue Energiestrategie
mit Prognosen bis zum Jahr 2020'. Durch die in der Energiestrategie festgelegten
Investitionsvorhaben will sich die Republik Kroatien mittelfristig zu einer wichtigen Drehscheibe fir
die Energieversorgung in Europa entwickeln und zu der Verbesserung der Versorgungssicherheit in
der Region beitragen. Als EU-Mitglied hat sich die Republik Kroatien das EU-Ziel ,,3 x 20 bis 2020
Ubernommen. Damit hat sich die Republik Kroatien zum Ziel gesetzt, den Treibhausgasausstof3 bis
zum Jahr 2020 um 20 % zu senken, den Anteil erneuerbarer Energien auf 20 % zu steigern und
durch energieeffiziente MaBnahmen den Energieverbrauch um 20 % zu senken.? Vor diesem
Hintergrund besteht in der Republik Kroatien nicht nur groBes Interesse an Ausristungen und dem
Know-how im Bereich erneuerbare Energien, sondern auch der Bedarf steigt spurbar. So stieg allein
im Jahr 2012 die installierte Windleistung in der Republik Kroatien um gut ein Viertel.® Vor diesem
Hintergrund ist aus Sicht der Emittentin das Marktumfeld in Kroatien aussichtsreich und rechtlich
sicher. Um von diesem Marktumfeld auch zuklnftig profitieren zu kénnen, beabsichtigt die
Emittentin, das Projekt Senj Il zu realisieren. Derzeit sind keine Trends bekannt, die sich auf den
Tatigkeitsbereich der Emittentin sowie auf deren Aussichten nachteilig auswirken.

B.5

Beschreibung der Gruppe und der Stellung der Emittentin innerhalb dieser Gruppe

Hinter der Entwicklung des Projekts Senj | in der Republik Kroatien stehen Unternehmen der
Wallenborn Gruppe (die ,,Wallenborn Gruppe®) mit ihrem Geschéftsfihrer und mehrheitlichen
Gesellschafter Herrn Hermann Wallenborn. Herr Wallenborn ist der Geschaftsfiihrer der Emittentin,
der Betreibergesellschaft Selan d.o.o0. sowie Geschéftsfuhrer der Wallenborn Cro d.o.0., die mit der
Beratung bei der Betriebsfihrung fir das Projekt Senj | beauftragt ist. Innerhalb der Wallenborn
Gruppe bestehen die folgenden Beteiligungen:

1 Quelle: ,Anpassung und Ausbau der Strategie der energetischen Entwicklung der Republik Kroatien — Entwurf des Griinbuches
(Prilgodba i nadogradnja strategije energetskog razvoja Republike Hrvatske — Nacrt Zelene Knjige), Herausgeber: Ministerium fur
Wirtschaft, Arbeit und Unternehmertum/ Entwicklungsprogramm der Vereinten Nationen (UNDP), Oktober 2008, zu finden unter:
www.energetska-efikasnost.undp.hr.

2 Quelle: http://www.exportinitiative.bmwi.de/EEE/Redaktion/Events/2012/Geschaeftsreisen/Downloads/2012-AHK-
Gesch_C3_A4ftsreise-Kroatien-Factsheet,property=pdf,bereich=eee,
sprache=de,rwb=true.pdf.

3 Quelle: http://www.erneuerbareenergien.de/kroatien-ein-viertel-mehr-windkraft/150/469/58276/.
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Gesellschafter Sitz Beteiligt an Zu %

Wind & Sun New Energy
Hermann Wallenborn Klipphausen Holding AG 100

Wallenborn Vermogens-
und Beteiligungs GmbH &
Hermann Wallenborn Klipphausen Co. KG 50

Wallenborn Verwaltungs
Hermann Wallenborn Klipphausen GmbH 100

Wallenborn Projekt-
entwicklung GmbH & Co.

Hermann Wallenborn Klipphausen KG 100
Espero
Vermdgensverwaltungs

Wind & Sun New Energy Holding AG Zug GmbH 100

Wallenborn Vermogens-
und Beteiligungs GmbH &

Espero Vermdgensverwaltungs GmbH Klipphausen Co. KG 50

Espero Vermdgensverwaltungs GmbH Klipphausen Wallenborn CRO d.o.0. 100

Espero Vermogensverwaltungs GmbH Klipphausen Wallenborn Gyérkény Kit. 25
Wallenborn Skopje

Espero Vermodgensverwaltungs GmbH Klipphausen DOOEL 100
Senj Beteiligungs

Espero Vermogensverwaltungs GmbH Klipphausen Gesellschaft mbH 80

Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH Flensburg Emittentin 100

Emittentin Dresden Selan d.o.o. 100

Die Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH ist die 100%ige Gesellschafterin der Emittentin. Die
Emittentin ist die 100%ige Gesellschafterin der Selan d.o.o.

B.9

Gewinnprognose oder -einschatzung

Entfallt; es wurde keine Gewinnprognose abgegeben.

B.10

Beschriankungen im Bestatigungsvermerk zu den historischen Finanzinformationen

Der Bestatigungsvermerk zum Zwischenabschluss per 30. April 2013 wurde ohne Beschréankungen
erteilt. Der Bestétigungsvermerk enthélt den folgenden, den Bestatigungsvermerk nicht
einschrankenden Vorbehalt: ,,Ohne diese Beurteilung einzuschrdnken, weisen wir auf die
Ausfiihrungen im Lagebericht hin. Dort ist in Abschnitt C) Hinweise auf mdégliche Chancen und
Risiken der kiinftigen Entwicklung ausgefiihrt, dass der Fortbestand der Gesellschaft bedroht ist,
wenn die geplante Mittelstandsanleihe nicht wie geplant platziert werden kann und/oder die Zinsen
und Tilgungen der Mittelstandsanleihen nicht wie geplant bedient werden kénnen."

B.12

Ausgewahlte wesentliche historische Finanzinformationen und Erklarung, dass sich die
Aussichten der Emittenten seit dem Datum des letzten verdffentlichten gepriften
Abschlusses nicht wesentlich verschlechtert haben

Die nachfolgenden Tabellen enthalten ausgewéahlte wesentliche historische Finanzinformationen der
Emittentin fir den Zeitraum 28. Marz 2013 bis zum 30. April 2013. Die ausgewahlten wesentlichen
historischen Finanzinformationen wurden dem an anderer Stelle in diesem Prospekt abgedruckten
Zwischenabschluss fur den zuvor genannten Zeitraum nach deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften des Handelsgesetzbuches (,,HGB*) entnommen bzw. daraus abgeleitet.




Ausgewdhlte Daten zur Bilanz

Aktiva

Immaterielle Vermégensgegenstande
Finanzanlagen

Anlagevermégen

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
Umlaufvermdgen

Summe Aktiva

Passiva

Gezeichnetes Kapital

Jahresfehlbetrag

Eigenkapital

sonstige Ruckstellungen

Riickstellungen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten

Summe Passiva

Ausgewiéhlte Daten zur Gewinn- und Verlustrechnung

sonstige Betriebliche Aufwendungen

Jahresfehlbetrag

Ausgewdhlte Daten zur Kapitalflussrechnung

Cashflow der laufenden Geschéaftstatigkeit
Cashflow der Investitionstatigkeit

Zwischenabschluss
30.04.2013

HGB

T EURO

gepruft

1,6
35.061,0
35.062,6

14,6
14,6
35.077,2

26.500,0
-338,9
26.161,1
324,5
324,5
91,6
8.500,0
8.591,6

35.077,2

Zwischenabschluss
30.04.2013

HGB

T EURO

gepriift

-338,9

338,9

Zwischenabschluss
30.04.2013

HGB

T EURO

gepruft

8.562,6
-8.562,6




Seit dem Datum des letzten gepriften Zwischenabschlusses zum 30. April 2013 haben sich die
Aussichten der Emittentin nicht wesentlich verschlechtert.

Seit dem Ende des von den historischen Finanzinformationen abgedeckten Zeitraums zum 30. April
2013 ist Uberdies keine wesentliche Veranderung der Finanzlage oder der Handelspositionen der
Emittentin eingetreten.

B.13

Fir die Bewertung der Zahlungsfahigkeit der Emittentin in hohem MaBe relevante Ereignisse

Entféallt; es existieren keine Ereignisse aus der jingsten Zeit der Geschaftstatigkeit der Emittentin, die
fur die Bewertung ihrer Zahlungsfahigkeit in hohem Mafe relevant sind.

B.14

Abhéngigkeiten von anderen Unternehmen der Gruppe

Die Emittentin ist eine 100%ige Tochtergesellschaft der Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH. Die
Emittentin ist daher ein abhangiges Unternehmen der Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH im Sinne
des § 17 AktG.

B.15

Haupttatigkeiten der Emittentin

Die Geschaftstatigkeit der Emittentin beschréankt sich im Wesentlichen auf das Halten der
Gesellschaftsanteile an ihrer 100%igen Tochter der kroatischen Selan d.o.o. Die Emissionserldse
werden, fiur die Begleichung der Kosten der Anleiheemission (Betriebs-, Konzeptions- und
Verwaltungskosten) in  Hbéhe von EUR 5.200.000,00, fiur die Gewédhrung eines
Gesellschafterdarlehens in Héhe von EUR 52.720.000,00 unter dem Gesellschafterdarlehen an
die Selan d.o.o. und einer Eigenkapitaleinlage in die Selan d.o.o. in Héhe von EUR 10.780.000,00,
fur die Zahlung eines Betrages auf das Zinsreservekonto der Emittentin, der in der Héhe der Halfte
des jéhrlich zu zahlenden Zinszahlungsbetrages im Hinblick auf das platzierte Anleihevolumen
entspricht und fur die Zahlung von EUR 8.500.000,00 an die Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH als
Gegenleistung fir den Erwerb eines ca. 15,6%-igen Gesellschaftsanteils an der Selan d.o.o.
verwendet. Alle weiteren Gesellschaftsanteile an der Selan d.o.o. sind von der Senj Beteiligungs
Gesellschaft mbH als Sacheinlage in die Emittentin eingebracht. Die Ubertragung der
Gesellschaftsanteile an der Selan d.o.o. wurde beim Gerichtsregister des Handelsgerichts in
Rijeka eingetragen, die Geschéftsanteile wurden zu einem Geschéftsanteil zusammengelegt.

EUR 8.5 Mio, 100%

Senj Beteiligungs
Gesellschaft mbH
s
i

Anleihe EUR 80 Mio,

ANLEIHE-
GLAUBIGER

EMITTENTIN

Geselschafter-
darlehen 100%
EUR 52.7 Mio.

EUR 60 Mio.

EUR 3.5 Mio,
HSH Nordbank
AG

PROJEKT SENJ |

Quelle: Wallenborn Adria Wind GmbH

Der Erfolg der Geschéftstatigkeit der Emittentin ist folglich maBgeblich von dem erfolgreichen Betrieb
des Windparks Senj | durch die Selan d.o.o. abhangig.




Der Windpark Senj | (,,Projekt Senj I“) liegt in den nérdlichen Auslaufern des Velebit Gebirges in der
Republik Kroatien in der Nahe der Stadt Senj. Das Gebiet eignet sich aufgrund der Bestandigkeit des
dort vorherrschenden Klimas besonders fir die Erzeugung von Strom durch Windenergieanlagen
(,WEA"). MaBgeblich ist in diesem Zusammenhang vor allem die Bora, ein Wind, der mit seinen
hohen Durchschnittsgeschwindigkeiten zu den starksten der Welt z&hlt und damit fur eine
kontinuierlich hohe Auslastung der WEA sorgt. Das Projekt Senj | besteht aus 14 WEA, Typ V90
— 3,0 MW, der Vestas Deutschland GmbH, einer Tochter des danischen Herstellers Vestas Wind
Systems A/S mit einer Nennleistung von 3 MW pro WEA, also einer Gesamtnennleistung von 42 MW.
Die WEA sind an das 110-kV-/30-kV-Umspannwerk VrataruSa angeschlossen, welches im Rahmen
des Projekts Senj | mit errichtet wurde. Das Projekt Senj | ist nach einer 12-monatigen Testphase seit
dem 15. Dezember 2010 im Betrieb. Der Einspeisetarif liegt fir das Jahr 2013 bei 0,7846 Kuna/kWh
(entspricht 0,1031 Euro/kWh)*. Das kroatische Einspeiseregime sieht fiir den Einspeisetarif einen
Inflationsschutz vor. Zurzeit ist das Projekt Senj | Gber ein Darlehen der HSH Nordbank AG an die
Selan d.o.0. mit einem noch ausstehenden Betrag von ca. EUR 60.000.000,00 finanziert. Diese
Finanzierung soll durch einen Teil der Erlése der Anleiheemission refinanziert werden.

Die Wallenborn Gruppe plant, das Projekt Senj | um 8 WEA mit einer Gesamtnennleistung von
24 MW zu erweitern (,,Projekt Senj 11”). Dafiir kénnen die bei der Errichtung und dem Betrieb des
Projekts Senj | gemachten infrastrukturellen und genehmigungsrechtlichen Erfahrungen genutzt
werden. Die Umweltgenehmigung, die raumplanerische Genehmigung sowie die vorlaufige
energetische Zusage/Zustimmung (Prethodna Energetska Suglasnost) liegen bereits vor und
lauten auf den ehemaligen Kooperationspartner der Wallenborn Gruppe fir das Projekt Senj I, die
Valalta d.o.0., (zusammen die ,,Valalta-Projektrechte"). Es ist geplant, die Valalta-Projektrechte mit
einem Teil der Erlése aus der Anleiheemission, d. h. demjenigen, der nicht fir die Refinanzierung des
Projekts Senj | benétigt wird, von der Valalta d.o.o. zu erwerben und bedingt auf eine
Kaufpreiszahlung in Héhe von EUR 3.000.000,00 auf die Selan d.o.o. zu Ubertragen. Daritber
hinaus ist geplant, dass die Selan d.o.o. die Baugenehmigung fir das Projekt Senj Il beantragt und
erwirbt, woflir voraussichtlich Mittel in Héhe von EUR 500.000,00 erforderlich sein werden (die
Baugenehmigung zusammen mit den Valalta-Projekirechten, die ,,Senj ll-Projektrechte”). Zur
Finanzierung der vollstdndigen Realisierung des Projekts Senj Il plant die Emittentin bereits jetzt die
Begebung weiterer Anleihen, sobald die Senj Il-Projektrechte erworben, fir das Projekt Senj Il
Baureife eingetreten ist und bestimmte weitere Voraussetzungen zur Realisierung des Projekts Senj
Il vorliegen. Das Projekt Senj Il wird entweder von der Selan d.o.o. selbst realisiert (in diesem Fall
werden die aus der Projekt Senj Il stammenden Nettoerlése aus der Einspeisung von Strom in das
bestehende Netz durch die Selan d.o.o. vereinnahmt und kommen somit mittelbar in der Zukunft
auch den Investoren unter den Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu Gute) oder aber von einem
Dritten, an den die Selan d.o.o. die Senj lI-Projektrechte verauBert (in diesem Fall werden die fir den
Erwerb der Senj lI-Projektrechte getétigten Investitionen durch den Verkaufspreis kompensiert).

B.16

Soweit der Emittentin bekannt, ob an ihr unmittelbare oder mittelbare Beteiligungen oder
Beherrschungsverhaltnisse bestehen, wer diese Beteiligungen halt bzw. diese Beherrschung
ausiibt und welcher Art die Beherrschung ist

Die Emittentin ist eine 100%ige Tochtergesellschaft der Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH, die
wiederum eine 80%ige Tochtergesellschaft der Espero Vermdgensverwaltungs GmbH ist. Die
Espero Vermdgensverwaltungs GmbH wird zu 100 % von der Wind & Sun New Energy Holding AG
gehalten. Deren einziger Gesellschafter ist Herr Hermann Wallenborn.

B.17

Rating

Entféllt; die Inhaber-Teilschuldverschreibungen verfliigen voraussichtlich 10 Werktage nach dem
Datum dieses Prospekts Uber ein Asset Based Bond Rating von BBB+ der Scope Ratings GmbH. Die
Emittentin unterliegt der Auflage, das Rating auf jéhrlicher Basis wahrend der gesamten Laufzeit der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen aktualisieren zu lassen. Der Ratingbericht sowie jeder
aktualisierte Ratingbericht wird Anlegern auf der Internetseite der Emittentin zuganglich gemacht.

Alle Angaben in diesem Prospekt, die eine Umrechnung von Kuna in Euro zum Gegenstand haben, basieren auf Euro-Referenzkurs
von EUR 1 = Kuna 7,6076 fur den April 2013 verdffentlicht von der Européischen Zentralbank fir den Monat April 2013, http:/
www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Statistiken/Aussenwirtschaft/Devisen_Euro_Referenzkurs/
stat_eurefd.pdf?__blob=publicationFile
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Abschnitt C — Wertpapiere

C.1 | Art und Gattung der Wertpapiere einschlieBlich jeder Wertpapierkennung
Bei den angebotenen Wertpapieren handelt es sich um auf den Inhaber lautende
Teilschuldverschreibungen.
International Securities Identification Number (ISIN): DEOOOA1R1C57
Wertpapierkennnummer (WKN): A1TR1C5
Borsenkirzel: WA4A
C.2 | Wahrung der Wertpapiere
Die Wahrung der Wertpapieremission ist Euro/€.
C.5 | Beschrankung fiir die freie Ubertragbarkeit der Wertpapiere
Entfallt; Beschrankungen fiir die freie Ubertragbarkeit der Wertpapiere bestehen nicht.
C.8 | Mit den Wertpapieren verbundene Rechte, Rangordnung, Beschrankungen dieser Rechte und

Sicherheiten

Mit den Wertpapieren verbundene Rechte: Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden
bezogen auf ihren Nennbetrag (gegebenenfalls reduziert um den Betrag vorzeitiger
Teilriickzahlungen oder Ruckkaufe) verzinst, und zwar vom 31. Juli 2013 (einschlieBlich) bis zum
Datum der Falligkeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen (ausschlieBlich) mit jahrlich 7 %. Die
erste Zinszahlung erfolgt am 31. Juli 2014. Danach sind die Zinsen jahrlich nachtraglich am 31. Juli
eines jeden Jahres zahlbar. Die Zinsen sind jahrlich nach der Zinsmethode ACT/ACT (ICMA)
berechnet. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden von der Emittentin am 31. Juli 2018 zu
100 % zuruckgezahlt oder, sofern die Inhaber-Teilschuldverschreibungen davor gekilindigt, vorzeitig
teilweise zurlickgezahlt oder zuriickgekauft werden, zu einem friheren Zeitpunkt.

Rangordnung: Die Verpflichtungen gegentiber dem Inhaber der Inhaber-Teilschuldverschreibungen
stellen nicht nachrangige und besicherte unmittelbare unbedingte Verpflichtungen der Emittentin dar.
Sie stehen im gleichen Rang mit allen anderen besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten
der Emittentin, sofern diese nicht kraft zwingender gesetzlicher Regelung Vorrang haben.

Beschrankungen: entfallt (es bestehen keine Beschrankungen der Rechte).
Sicherheiten:

Die Anleihe wird durch die folgenden Sicherheiten der Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH, der
Emittentin und der Selan d.o.o. besichert, die die Ro&édl Treuhand Hamburg GmbH
Steuerberatungsgesellschaft, Kehrwieder 9, 20457 Hamburg als Treuhander (der ,, Treuhadnder®)
geman den Bestimmungen des Treuhandvertrages zugunsten der Anleiheglaubiger halt, verwaltet
und gegebenenfalls verwertet:

(a) Sicherheiten der Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH:
° Verpfandung der Gesellschaftsanteile an der Emittentin (erfolgt unmittelbar nach
der Emission der Anleihe).

(b) Sicherheiten der Emittentin:

° Verpfandung des WAW-Zinsreservekontos und des WAW-Tilgungsansparkontos,

° Verpfandung der Gesellschaftsanteile an der Selan d.o.o. (erfolgt unmittelbar nach
der Emission der Anleihe),

° Sicherungsabtretung der Anspriche aus bestimmten, deutschem Recht

unterliegenden und zum Projekt Senj | gehérenden Projektvertragen.
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(c) Sicherheiten der Selan d.o.o.:

° Sicherungsabtretung der Anspriche aus bestimmten, deutschem Recht
unterliegenden und zum Projekt Senj | gehérenden Projektvertragen,

° Verpfandung der Forderungen aus bestimmten, kroatischem Recht
unterliegenden und zum Projekt Senj | gehérenden Projektvertragen,

° Verpfandung bzw. Sicherungsabtretung der Versicherungsforderungen,

° Verpfandung von Mobilien, insbesondere WEA und

o Verpfandung des Selan-Zinsansparkontos und des Selan-Tilgungsansparkontos

sowie bestimmten weiteren Projektkonten.

Dartiber hinaus sieht die Sicherheitenstruktur vor, dass die folgenden Reserven angespart werden

(die ,,Anleihereserven):

Reserve

Reserven zum Zeitpunkt einer méglichen Inanspruchnahme

Zinsreservekonto der
Emittentin
(das WAW-
Zinsreservekonto®)

Betrag, der in der Hohe der Hélfte des jahrlich zu zahlenden Zinszahlungsbetrages
entspricht (zum jeweiligen Zinszahlungstermin, ggf. um den Betrag einer vorhergehenden
Inanspruchnahme reduziert)

Tilgungsansparkonto der
Emittentin
(das WAW-
Tilgungsansparkonto®)

Mittel aus vorzeitigen Teilrickzahlungen gemafi dem Darlehensvertrag zuzlglich etwaig
zur Verfugung stehender Mittel aus Ausschittungen der Selan d.o.o. an die Emittentin bis
zu einem jahrlichen Gesamtbetrag in Héhe von EUR 4.800.000,00. Die angesparten
Mittel durfen ausschlieBlich fur vorzeitige Teilrlickzahlungen der Anleihe, fir
Anleiheriickkdufe am Markt bis zu einem Gesamtbetrag von 10 % des emittierten
Anleihevolumens (bis zu EUR 8.000.000,00) pro Jahr und flr Zinszahlungen auf die
Anleihe zum jeweiligen Zinszahlungstermin verwenden werden, sollte die Reserve auf
dem WAW-Zinsreservekonto bereits auf Null reduziert sein.

Zinsansparkonto der Selan
d.o.o.
(das ,,Selan-
Zinsansparkonto“)

Zu Beginn der Laufzeit mindestens EUR 5.600.000,00 pro Jahr (dies entspricht einem
Ansparbetrag von EUR 1.400.000,00 fur den Zeitraum einer Zinsperiode unter dem
Gesellschaftsdarlehensvertrag von drei Monaten), in der Folgezeit jeweils in Hohe des
vom Treuhander vierteljahrlich errechneten und der Selan d.o.o mitgeteilten Betrages
(zur vierteljahrlichen Zahlung an die Emittentin, sofern im Laufe des vorher gehenden
Vierteljahres ein ausreichend hoher Betrag angespart werden konnte). Reduzierung des
Mindestansparbetrages pro rata bei vorzeitigen Teilrickzahlungen auf die Anleihe.

Tilgungsansparung der
Selan
(das Selan-
Tilgungsansparkonto®)

Mindestens EUR 3.163.200,00 (jahrlich, sofern im Laufe des vorher gehenden Jahres ein
ausreichend hoher Betrag angespart werden konnte, zuzuglich zur Verfligung stehender
Mittel fir Ausschittungen). Die Selan d.o.o. ist des Weiteren verpflichtet, zum jeweiligen
Zinszahlungstermin und zum ersten Mal am 15. Oktober 2013 jeweils ein Viertel des
Mindesttilgungsansparbetrages auf dem Selan-Tilgungsansparkonto anzusparen, so
dass am 15. Oktober ein Viertel, am 15. Januar die Halfte und am 15. April mindestens
drei Viertel des Mindesttilgungsansparbetrages auf dem Selan-Tilgungsansparkonto
eingezahlt sind. Wird der Mindestbetrag nicht erreicht, ist der Differenzbetrag zum
Mindestbetrag innerhalb von zwei Jahren auszugleichen.
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Die Sicherheitenstruktur stellt sich graphisch wie folgt dar:

Espero H.P.O. Geiller Straen- und
Vermégens- Beteiligungsgesell- Tiefbau Gesellschaft
verwaltungs GmbH schaft mbH mbH
80% 10% 10%
A 4
Senj Beteiligungs Verpféndung
Gesellschaft mbH Anteile an Emittentin
100%
Tilgungsansparkonto \ 4 A 4
EMITTENTIN Verpfindung TREUHANDER ANLEIHE-
d Sicherungsabtretung GLAUBIGER
Zinsreservekonto A
100%
Tilgur konto
Verpfandung

Sicherungsabtretungen

Zinsansparkonto

PROJEKT SENJ |

Quelle: Wallenborn Adria Wind GmbH

Cc.9

Zinssatz, Zinsperioden und -félligkeitstermine, Tilgung und Riickzahlungsverfahren, Rendite
und Vertretung der Schuldtitelinhaber

Zinssatz: Der nominale Zinssatz betragt 7 % p. a.

Zinsperiode und -falligkeitstermine: Die Schuldverschreibungen werden vom 31. Juli 2013
(einschlieBlich) bis zum Datum der Falligkeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen (ausschlie3lich)
mit jahrlich 7 % p. a. verzinst. Die erste Zinszahlung erfolgt am 31. Juli 2014. Danach sind die Zinsen
jahrlich nachtraglich am 31. Juli eines jeden Jahres zahlbar.

Riickzahlungsverfahren: Die Emittentin wird Inhaber-Teilschuldverschreibungen am 31. Juli 2018
(der ,Falligkeitstag®) zu 100 % des Nennbetrages von EUR 1.000,00 je Inhaber-
Teilschuldverschreibung zurtickzahlen.

Die Emittentin verpflichtet sich, Kapital und Zinsen auf die Inhaber-Teilschuldverschreibungen bei
Falligkeit in Euro zu zahlen. Die Zahlung von Kapital und Zinsen erfolgt, vorbehaltlich geltender
steuerrechtlicher und sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vorschriften, Uber die Zahlstelle zur
Weiterleitung an Clearstream oder nach deren Weisung zur Gutschrift fir die jeweiligen
Kontoinhaber. Die Zahlung an Clearstream oder nach deren Weisung befreit die Emittentin in
Hohe der geleisteten Zahlung von ihren entsprechenden Verbindlichkeiten aus den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen.

Basiswert, auf den sich der Zinssatz stiitzt: Entfallt; der Zinssatz stiitzt sich auf keinen Basiswert,
sondern ist festgelegt.

Rendite: Fur die Berechnung der individuellen Rendite Uber die Gesamtlaufzeit hat der Anleger die
Differenz zwischen dem Ruckzahlungsbetrag einschlieBlich der gezahlten Zinsen und dem
urspriinglich gezahlten Nennbetrag zuzlglich etwaiger Stiickzinsen sowie die Laufzeit der Anleihe
und seine Transaktionskosten zu bertcksichtigen. Die jeweilige Netto-Rendite der Anleihe l&sst sich
erst am Ende der Laufzeit bestimmen, da sie von eventuell zu zahlenden individuellen
Transaktionskosten (zum Beispiel Depotgebuhren an die vom Anleger beauftragte Bank) abhéngig
ist. Zinseszinsen sind von der Emittentin nicht zu entrichten.

Name des Vertreters der Schuldtitelinhaber: Entfallt; es wurde noch kein Vertreter der
Schuldtitelinhaber bestellt.
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C.10

Derivative Komponenten bei der Zinszahlung

Entfallt; die Inhaber-Teilschuldverschreibungen haben keine derivative Komponente bei der
Zinszahlung.

Antrag auf Zulassung zum Handel der Wertpapiere zu einem regulierten Markt

Die Emittentin hat beantragt, die Inhaber-Teilschuldverschreibungen in das Marktsegment m:access
im Freiverkehr der Bdrse Milnchen aufzunehmen. Das Handelssegment m:access der Bérse
Minchen ist ein Segment fur mittelstdndische Unternehmen mit erhdhter Transparenz- und
Publizitdtsverpflichtung. Eine Zulassung zum Handel an einem in- oder auslandischen
organisierten Markt (Bérse) wurde im Ubrigen nicht beantragt, bleibt aber seitens der Gesellschaft
vorbehalten. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit eigene Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu
erwerben und wieder zu verkaufen oder Dritte hiermit zu beauftragen.

Abschnitt D — Risiken

D.2

Risiken, die der Emittentin eigen sind

Sollte eines oder mehrere der nachfolgend aufgefihrten Risiken eintreten, besteht das Risiko, dass
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ beeintrachtigt wird und die
Anleihegldubiger in der Konsequenz einen teilweisen oder vollstdndigen Verlust ihrer Anlage
erleiden.

° Es besteht das Risiko, dass sich der regulatorische und rechtliche Rahmen flr den Ausbau,
die Forderung und die Vergltung von Strom aus erneuerbaren Energiequellen in Kroatien
zum Nachteil der Selan d.o.o. andert und dadurch ihre finanzielle Leistungsfahigkeit
beeintrachtigt wird. Die Beeintrachtigung ihrer finanziellen Leistungsféhigkeit kann dazu
fihren, dass sie das Gesellschafterdarlehen nicht mehr bedienen und keine Ausschittungen
mehr an die Emittentin erbringen kann mit der Folge, dass die Emittentin fallige Zahlungen im
Hinblick auf die Inhaber-Teilschuldverschreibungen nicht leisten kann.

° Es besteht das Risiko, dass das jahrliche Windaufkommen und damit der Ertrag aus den
WEA stark schwanken oder ganz hinter den Prognosen zurtickbleiben und dadurch die
finanzielle Leistungsfahigkeit der Selan d.o.o. und in Folge die der Emittentin beeintrachtigt
werden kann.

° Es besteht ein generelles Bonitétsrisiko aufgrund fehlendem Ertrag oder wegen Insolvenz der
Selan d.o.o., was sich nachteilig auf deren finanzielle Leistungsfahigkeit auswirkt und zu
Zahlungsausfallen unter dem Gesellschafterdarlehen fihren kann und in der Folge die
finanzielle Leistungsfahigkeit der Emittentin negativ beeintrachtigt, was wiederum zu
Zahlungsausfallen unter Anleihe flihren kénnte. Das Risiko von Zahlungsausfallen unter
der Anleihe besteht ebenfalls im Falle einer Insolvenz der Emittentin.

° Die tatsachliche Hbéhe der jahrlichen Zins- und Tilgungszahlungen sowie Auschittungen
werden nicht garantiert. Eine Absicherung vergleichbar mit einer Einlagensicherung gibt es
bei den Inhaber-Teilschuldverschreibungen nicht.

° Es bestehen Projektrisiken aus dem laufenden, operativen Betrieb bezuglich des Projekts
Senj |, wie z. B. aus einem erhdéhten Aufwand flur die Wartung und Reparatur der WEA oder
daraus, dass die WEA bei zu starkem Wind abgeschaltet werden. Hohere als die momentan
fir den operativen Betrieb des Projekts Senj | geplanten Kosten kdnnen dazu fuhren, dass
die finanzielle Leistungsfahigkeit der Selan d.o.o. und in der Folge der Emittentin
beeintrachtigt wird.

° Aufgrund der noch immer anhaltenden gesamtwirtschaftlichen Verwerfungen sowie der
Finanzmarkt-/Eurokrise, bestehen gesamtwirtschaftliche Risiken und ein
Refinanzierungsrisiko von ca. mindestens 80 % des Anleihevolumens. Aufgrund dieser
Risiken besteht die Mdglichkeit, dass die Emittentin das vorgenannte Volumen ganz oder
teilweise nicht refinanzieren kann. Der zu refinanzierende Betrag kann sich erhdhen, falls die
Emittentin aufgrund fehlenden Ertrags nicht in der Lage ist, die planméaBigen, vorzeitigen
Teilrickzahlungen wahrend der Laufzeit der Anleihe zu erbringen.
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Aufgrund der landertbergreifenden Transaktions- und Finanzierungsstruktur bestehen
Landerrisiken durch mégliche Kapitalverkehrskontrollen oder -beschréankungen, durch die
es zu einer Stoérung des landeribergreifenden Zahlungsverkehrs kommen kann. Darlber
hinaus bestehen aufgrund der in Kuna an die Selan d.o.o0. zu zahlende Einspeisevergiitung
und der Bedienung des Gesellschafterdarlehens sowie der Anleihe in Euro
Wechselkursrisiken. Es bestehen schlieBlich politische Risiken wie Kriege, Revolutionen,
Verbote oder Beschlagnahmen. Der Eintritt jedes dieser Risiken kann sich negativ die
finanzielle Leistungsfahigkeit der Selan d.o.o. und in der Folge der Emittentin auswirken.

Es bestehen Risiken aus der Abhangigkeit von Schlisselpositionen, insbesondere mit Blick
auf den Geschéftsfihrer und mehrheitliche Gesellschafter der Wallenborn Gruppe, Herr
Hermann Wallenborn. Der Ausfall eines wesentlichen Kompetenztrdgers kann sich negativ
auf den Betrieb und den Ertrag des Projekts Senj | und damit nachteilig auf die finanzielle
Leistungsfahigkeit der Selan d.o.o. und in der Folge der Emittentin auswirken.

Die Geschaftstatigkeit der Emittentin beschrankt sich allein auf das Halten der Beteiligung an
der windparkbetreibenden Selan d.o.0., so dass die Beteiligung wesentlichen
Bewertungsrisiken ausgesetzt sein kann. Sollte sich das Projekt Senj | nicht wie geplant
entwickeln und nicht die erwarteten Erlése erwirtschaften, hétte dies unmittelbar negative
Folgen fir die Bewertung der Beteiigung und die Bewertung der
Darlehensriickzahlungsanspriiche gegen die Selan d.0.0. in der Bilanz der Emittentin und
damit auf die Vermdgenslage der Emittentin.

Es besteht das Risiko eines Zahlungsausfalles der Emittentin unter der Anleihe, wenn die
Selan d.o.o. unter dem Gesellschafterdarlehen ihren Zahlungsverpflichtungen nicht mehr
nachkommt.

Es bestehen Risiken aus der Abhangigkeit von qualifizierten Fachkraften. Sollten solche
Fachkrafte ausfallen und nicht entsprechend ersetzt werden, wére die Betriebsfihrung des
Projekts Senj | beeintréchtigt. Dies kann sich negativ auf den Ertrag des Projekts Senj | und
damit nachteilig auf die finanzielle Leistungsfahigkeit der Selan d.o.o. und in der Folge der
Emittentin auswirken.

Es bestehen Risiken in Bezug auf die Nichteinhaltung von Compliance-Regeln und ein
fehlerhaftes Risikomanagement sowie aus Stérungen der Datenverarbeitungssysteme.
Daraus entstehende Schaden konnen sich unmittelbar nachteilig auf die finanzielle
Leistungsfahigkeit der Selan d.o.o. und der Emittentin auswirken oder mittelbar, falls
solche Schaden bei der Selan d.o.o. auftreten.

Es besteht das Risiko des Nichteintritts der in diesem Prospekt enthaltenen
zukunftsbezogenen Aussagen und Prognosen. Dies kann dazu flhren, dass die
tatsachliche finanzielle Leistungsfahigkeit der Selan d.o.0. und in Folge der Emittentin
hinter der erwarteten zurtckbleibt.

Es besteht keine Gewahr dafiir, dass der fir das Projekt Senj | bestehende
Versicherungsschutz alle mdglichen Schaden abgedeckt oder in jedem Fall in der Hbéhe
nach ausreichend ist. Nicht durch eine Versicherung gedeckte oder vollstandig
ausgeglichene Schaden missten durch Ertrdge aus dem Betrieb des Projekts Senj |
kompensiert werden. Falls die Ertrdge dafir nicht ausreichen, kann dies finanzielle
Leistungsfahigkeit der Selan d.o.o. und in der Folge die der Emittentin beeintrachtigen.

Es bestehen Risiken aus der Abhéangigkeit von zentralen Lieferanten oder sonstigen
zentralen Partnern. Der Ausfall eines zentralen Lieferanten oder Partners kénnte sich
nachteilig auf den Betrieb und damit auf den Ertrag des Projekts Senj | auswirken, was
wiederum negative Folgen fir die finanzielle Leistungsféhigkeit der Selan d.o.o0. und in der
Folge der Emittentin haben kdnnte.

Es besteht das Risiko, dass die anhangigen Gerichtsverfahren verloren gehen. Dann wére
die Selan d.o.o. zu einer Erstattung von Verfahrenskosten verpflichtet, was sich negativ auf
die finanzielle Leistungsfahigkeit der Selan d.o.0. und in Folge der Emittentin auswirken
kénnte.
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D.3

Risiken, die den Wertpapieren eigen sind

Sollte eines oder mehrere der nachfolgend aufgefihrten Risiken eintreten, besteht das Risiko, dass
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ beeintrachtigt wird und die
Anleihegldubiger in der Konsequenz einen teilweisen oder vollstdndigen Verlust ihrer Anlage
erleiden.

Sollten die Anleihen nicht in einen Handel einbezogen werden, wére ihre VerauBerbarkeit
stark eingeschréankt bzw. nicht mdglich.

Anleger der  angebotenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen haben keine
Mitwirkungsrechte bei unternehmerischen Entscheidungen der Emittentin oder der Selan
d.o.o.

Es gibt keine gesetzliche Beschrankung in Bezug auf die gesamte HOhe der
Verbindlichkeiten, die die Emittentin oder die Selan d.o.o. aufnehmen durfen, so dass das
Risiko besteht, dass weitere Verbindlichkeiten der Emittentin mit den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen gleichrangig oder ihnen gegenuber sogar vorrangig sind. Diese
Verbindlichkeiten kdnnen sich negativ auf die finanzielle Leistungsfahigkeit der Selan d.o.o.
und der Emittentin auswirken.

Es besteht das Risiko, dass bestimmte deutschem Recht unterliegende Sicherheiten fir die
Anleihe, deren Wirksamkeit unter der Bedingung der Sicherheitenfreigabe durch die
vorfinanzierende Bank steht, nicht wirksam werden, wenn die Bank die
Sicherheitenfreigabe nicht erklart, obwohl die der ihr gegenuber bestehenden
Verbindlichkeiten aus Mitteln des Emissionserldses abgeldst worden sind.

Es besteht das Risiko, dass der Treuh&nder die Eintragung der kroatischem Recht
unterliegenden Sicherheiten nicht veranlasst und die Sicherheiten daher nicht wirksam
bestellt werden.

Es besteht das Risiko, dass die Bestellung der Sicherheiten angefochten wird (z. B. die
Verpféandung der WEA als bewegliche Sachen oder Verpfandung der Einspeiseerlése nach
kroatischem Recht) oder dass ein deutsches oder kroatisches Gericht bestimmte
Sicherheitenstrukturen nicht anerkennt (z. B. abstraktes Schuldanerkenntnis und die zu
deren Besicherung bestellte Pfandrechte (parallel debt structure). Die angefochtenen
Sicherheiten kénnten dann nicht verwertet und diesbezliglich kein Verwertungserlds erzielt
werden.

Da die Kontoverpfandung als Sicherungsmittel nach kroatischem Recht nur unzureichend
geregelt ist, besteht das Risiko, dass das Kontopfandrecht bei einer Vollstreckung in das
verpfédndete Bankkonto keinen Vorrang vor Glaubigern, die Inhaber rechtskraftiger und
vollstreckbarer Urkunden sind, genief3t. Daher besteht die Mdglichkeit, dass Kontoguthaben
zugunsten eines anderen Glaubigers Verwendung findet und damit nicht zur Besicherung der
Anleihe zur Verfligung stehen.

Es besteht das Risiko, dass die Verwertung der Sicherheiten in der Bundesrepublik
Deutschland bzw. in der Republik Kroatien einen langeren Zeitraum in Anspruch nimmt und
die Inhaber-Teilschuldverschreibungen nur mit Verzégerung zuriickgezahlt werden kénnen,
die Sicherheiten ganz oder teilweise nicht verwertbar sind oder der bei der Verwertung
erzielbare Erlds nicht ausreicht, um die Zahlungsverpflichtungen der Emittentin zu decken,
und es zu Zahlungsausfallen kommt.

Die Verpfandung der Geschéftsanteile an der Emittentin und die an der Selan d.o.o. erfolgt
erst unmittelbar im Anschluss an die Emission der Anleihe, so dass zum Emissionszeitpunkt
diese Sicherheiten noch nicht bestehen und das Risiko besteht, dass bis zum
Bestellungstermin vorrangige Sicherheiten zugunsten Dritter bestellt werden kénnen.

Es besteht das Risiko, dass der Treuhander seinen Pflichten aus dem Treuhandvertrag
zulasten der Anleiheglaubiger verletzt und diese dadurch finanziell schadigt.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen begrinden Anspriche lediglich gegen die Emittentin
und nicht gegen die Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH und die Selan d.o.o., so dass die
Anleiheglaubiger keine Anspriiche gegen die anderen Unternehmen der Wallenborn Gruppe
haben, um Zahlungsausfélle zu vermeiden.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen kénnen erheblichen Preisschwankungen ausgesetzt
sein, die nicht der wirtschaftlichen Lage der Emittentin entsprechen mussen.

16




° Im Wege von Mehrheitsbeschliissen kénnen die Anleiheglaubiger Anderungen der
Anleihebedingungen beschlieBen, was negative Auswirkungen auf die Rechte des
einzelnen Anlegers haben kann.

° Es besteht die Mdglichkeit, dass zukinftige nachteilige Anderungen des deutschen,
dsterreichischen und/oder des kroatischen Steuerrechts oder eine Anderung der jeweiligen
Verwaltungsauffassungen die steuerliche Belastung der Anleger in Bezug auf die Anleihe und
die der Selan d.o.o. und der Emittentin negativ beeinflussen.

° Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen unterliegen einem Inflationsrisiko, da ein Festzins
vereinbart ist, so dass bei steigender Inflation der Anleiheglaubiger in Folge einer
Geldentwertung einen realen Wertverlust erleidet.

° Die Begebung weiterer Inhaber-Teilschuldverschreibungen nach MaBgabe der
Anleihebedingungen koénnte zur Folge haben, dass die bisher emittierten Inhaber-
Teilschuldverschreibungen aufgrund des hierdurch verursachten gréBeren Angebotes
einen geringeren Marktwert haben.

° Anderungen des Marktzinses oder des Ratings kénnen negative Auswirkungen auf den Kurs
der Anleihe haben.

) Zahlstellen auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland bestehen nicht, so dass fur
bestimmte Anleiheinvestoren unter gewissen Umstdnden zusatzliche Kosten anfallen
kénnen.

Abschnitt E — Angebot

E.2b

Griinde fiir das Angebot und Zweckbestimmung der Erlése

Die Emittentin erhalt im Zusammenhang mit dem Verkauf der Inhaber-Teilschuldverschreibungen
einen voraussichtlichen Nettoemissionserlés in Héhe von bis zu rund EUR 74.800.000,00
(ausgehend von einer Vollplatzierung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen in Héhe von
EUR 80.000.000,00 und nach Abzug der mit der Emission verbundenen Kosten sowie der
Platzierungsprovision fir die Baader Bank). Der Nettoerlds aus der Anleiheemission soll mit der
folgenden Prioritdt verwendet werden fur:

(a) erstens, die  Gewdhrung (A) eines Gesellschafterdarlehens unter dem
Gesellschafterdarlehensvertrag in Hohe von EUR 52.720.000,00 an die Selan d.o.o. sowie
(B) einer Eigenkapitaleinlage in H6he von EUR 10.780.000,00 in die Selan d.o.o., die der
Refinanzierung des Projekts Senj | sowie der Finanzierung des Erwerbs der Senj II-
Projektrechte dienen,

(b) zweitens, die Zahlung eines Betrages auf das Zinsreservekonto der Emittentin der in der
Hoéhe der Halfte des jahrlich zu zahlenden Zinszahlungsbetrages entspricht und

(c) drittens, die Zahlung von EUR 8.500.000,00 an die Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH als
Gegenleistung fur den Erwerb eines ca. 15,6%-igen Gesellschaftsanteils an der Selan d.o.o.

E.3

Beschreibung der Angebotskonditionen

Emittentin: Wallenborn Adria Wind GmbH mit Sitz in Dresden (Bundesrepublik Deutschland). Die
Emittentin bietet zum Erwerb EUR 80.000.000,00 7 % Inhaber-Teilschuldverschreibungen mit
Falligkeit am 31. Juli 2018 an.

Stiickelung / Nennbetrag: Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden im Nennbetrag von je
EUR 1.000,00 begeben. Erfolgt eine vorzeitige Teilrlickzahlung der Anleihe durch die Emittentin,
dann berichtigt der Poolfaktor den Nominalbetrag (wie im folgenden Absatz definiert) der Inhaber-
Teilschuldverschreibung um bereits erfolgte vorzeitige Teilrickzahlung. Zur Ausgabe der Emission
betragt der Poolfaktor 1, bei entsprechenden vorzeitigen Teilrlickzahlungen der Inhaber-
Teilschuldverschreibung reduziert sich der Faktor um die prozentuale Teiltilgung.

Ausgabepreis: Die Ausgabe der Inhaber-Teilschuldverschreibungen erfolgt zum Nennbetrag
(jeweils EUR 1.000,00) von 100 % (der ,Nominalbetrag®).
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Offentliches Angebot i{iber die Emittentin (,Offentliches Angebot): Die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen werden Anleger in der Bundesrepublik Deutschland und der Republik
Osterreich tber die Zeichnungsfunktionalitat der Bérse Miinchen im MAX-ONE-Handelssystem fiir
die Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftragen (die ,,Zeichnungsfunktionalitét")

angeboten.

Privatplatzierung an qualifizierte Anleger: Zudem bietet die Emittentin qualifizierten Anlegern in
der Bundesrepublik Deutschland und bestimmte weitere Staaten (mit Ausnahme von USA, Kanada,
Japan und Australien) (die ,,Privatplatzierung®) Uber die Baader Bank an. Es gibt keine festgelegten
Tranchen der Inhaber-Teilschuldverschreibungen fiir das Offentliche Angebot und die
Privatplatzierung. Es gibt keine Mindest- oder Héchstbetrage flr Zeichnungsangebote fur Inhaber-
Teilschuldverschreibungen. Anleger kdnnen Zeichnungsangebote jegliche Héhe beginnend aber
dem Nennbetrag einer Inhaber-Teilschuldverschreibung abgeben.

Angebotsfrist: Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden 6ffentlich angeboten voraussichtlich
ab dem 18. Juli 2013, frlhestens jedoch einen Tag nach Billigung dieses Wertpapierprospektes
durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (,,BaFin®), und endet voraussichtlich am
29. Juli 2013 um 14:00 (MESZ) (der ,,Angebotszeitraum*), Iangstens aber bis zum Ablauf von zwei
Monaten ab Veroffentlichung dieses Prospekts. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, die
Angebotsfristen abzukiirzen. Im Falle einer Uberzeichnung endet das Angebot fiir das Offentliche
Angebot vor dem bezeichneten Termin, und zwar mit dem Bérsentag, an dem die Uberzeichnung
eingetreten ist. Eine Uberzeichnung liegt vor, wenn der Gesamtbetrag (i) im Wege des Offentlichen
Angebots Uber die Zeichnungsfunktionalitt eingestellten und an die Baader Bank in ihrer Funktion
als Orderbuchmanager ibermittelten Zeichnungsangebote den Gesamtnennbetrag der angebotenen
Inhaber-Teilschuldverschreibungen Ubersteigt.

Zuteilung: Solange keine Uberzeichnung vorliegt, werden (a) die im Rahmen des Offentlichen
Angebots Uber die Zeichnungsfunktionalitdt eingegangenen Zeichnungsangebote sowie (b) die im
Rahmen der Privatplatzierung zugegangenen Zeichnungsangebot jeweils vollstdndig zugeteilt.
Sobald eine Uberzeichnung vorliegt, erfolgt die Zuteilung nach Abstimmung mit der Emittentin durch
die Baader Bank. Im Ubrigen ist die Emittentin zusammen mit der Baader Bank berechtigt,
Zeichnungsangebote zu klrzen oder einzelne Zeichnungen zurlckzuweisen. Anleger, die
Zeichnungsangebote Uber die Zeichnungsfunktionalitdt abgegeben haben, koénnen bei ihrer
Depotbank die Anzahl der ihnen zugeteilten Inhaber-Teilschuldverschreibungen erfragen.

Form: Verbriefung in einer Global-Sammelurkunde, die bei der Clearstream Banking AG,
Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn (,,Clearstream®), hinterlegt wird. Einzelurkunden und
Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

Riickzahlung: Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zuriickgezahlt oder zuriickgekauft,
werden die Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu ihrem Rlckzahlungsbetrag am 31. Juli 2018
(Datum der Falligkeit) zurickgezahlt. Der Ruickzahlungsbetrag in Bezug auf jede Inhaber-
Teilschuldverschreibung entspricht dem Nennbetrag (gegebenenfalls reduziert um den Betrag von
vorzeitigen Teilriickzahlungen oder Ruickkaufen). Die Anleihebedingungen gewahren den
Anleihegldubigern das Recht, die vorzeitige Teilrlickzahlung der Schuldverschreibungen zum
Nennbetrag zuzlglich aufgelaufener Zinsen, insgesamt oder teilweise zu verlangen, sofern ein
Kontrollwechsel im Zusammenhang mit der Emittentin stattfindet.

Zahilstelle: Baader Bank AG, Weihenstephaner Strasse 4, 85716 Unterschlei3heim, Bundesrepublik
Deutschland. Die Emittentin ist unter bestimmten Voraussetzungen berechtigt, eine andere Bank als
Zahlstelle zu bestellen.

Vorzeitiger Riickkauf: Ein vorzeitiger, optionaler Ruckkauf von Inhaber-Teilschuldverschreibungen
durch die Emittentin ist wahrend der Laufzeit der Anleihe unter den folgenden Umstanden mdglich:

(a) Die Emittentin ist berechtigt, aber nicht verpflichtet, Inhaber-Teilschuldverschreibungen (auch
Uber beauftragte Dritte) am Markt oder auf sonstige Weise zu erwerben und wieder zu
verduBern. Zurlckerworbene Inhaber-Teilschuldverschreibungen kdnnen entwertet,
gehalten oder wieder verduB3ert werden.

(b) Die Emittentin ist berechtigt, aber nicht verpflichtet, mit einer Frist von wenigstens 15 Tagen
und héchstens 30 Tagen durch Bekanntmachung geman Ziffer 8.13 der Anleihebedingungen
Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu kindigen und vorzeitig zuriickzuzahlen. Das Recht
der Emittentin, Inhaber-Teilschuldverschreibungen gemaB  Ziffer 8.15(a) der
Anleihebedingungen am Markt zurlickzukaufen, bleibt davon unberlhrt. Die jahrlichen
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Kindigungen oder Rickkdufe am Markt diarfen zusammen 10 % des emittierten
Anleihevolumens (bis zu EUR 8.000.000,00) nicht Gberschreiten. Im Falle der Kindigung
von Inhaber-Teilschuldverschreibungen erfolgt deren Rickzahlung stets zum 10-tagigen
Durchschnittspreis der Inhaber-Teilschuldverschreibung in dem Marktsegment m:access der
Boérse Minchen vor Bekanntmachung der Kindigung mindestens aber zum Nennbetrag
(abzlglich etwaiger, bereits getatigter Kindigungen und Rulckzahlungen oder Rickkaufe)
oder 100 % zuziglich aufgelaufener Zinsen. Die Kindigung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen sowie deren Ruckkauf erfolgt pari passu im Hinblick auf alle
Anleiheglaubiger und wird vom Treuhander koordiniert und kontrolliert. Um Mittel in Hohe des
geplanten Ruckkaufvolumens anzuschaffen, kann die Emittentin ein entsprechendes
Teilkiindigungsrecht im Gesellschafterdarlehensvertrag ausiben.

Kiindigungsrechte: Eine ordentliche Kiindigung durch Anleiheglaubiger oder durch die Emittentin
ist nicht moglich. Unter bestimmten Voraussetzungen sind Anleihegldubiger gemaB den
Anleihebedingungen berechtigt, die Kindigung der Inhaber-Teilschuldverschreibung zu erklaren
und die unverzigliche Rickzahlung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu verlangen.

Sicherheitengeberinnen: Die Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH, die Emittentin und die Selan
d.o.o., im Verhéltnis zur Emittentin eine 100%ige Tochtergesellschaft.

Rang, Negativerklarung, Aufstockung der Anleihe: Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind
besicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen im gleichen Rang mit
allen anderen besicherten und nicht nachrangigen derzeitigen und zukinftigen Verbindlichkeiten der
Emittentin. Die Emittentin wird wéhrend der Laufzeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen keine
MaBnahmen tatigen, die sich negativ auf den Rang der Inhaber-Teilschuldverschreibungen
auswirken. Die Emittentin behdlt sich vor, jederzeit ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger weitere
Inhaber-Teilschuldverschreibungen mit im wesentlichen gleicher Ausstattung wie die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen in der Weise 2zu begeben, dass sie mit den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen zu einer einheitlichen Serie von Inhaber-Teilschuldverschreibungen
konsolidiert werden kdénnen.

Bérsenzulassung: Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind zur Einbeziehung in den m:access
der Bérse Munchen (Freiverkehr) (voraussichtlich ab 31. Juli 2013) vorgesehen. Die Zulassung der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen zum Handel auf einem geregelten Markt oder sonstigen
gleichberechtigten Méarkten ist nicht vorgesehen. Die Emittentin behalt sich eine Einbeziehung in
den bzw. eine Zulassung zum Handel auf weiteren Méarkten vor.

Anwendbares Recht: Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen unterliegen dem Recht der
Bundesrepublik Deutschland.

Rechtsgrundlage: Rechtsgrundlage fur die Begebung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind
die §§ 793 ff. Burgerliches Gesetzbuch (,BGB®).

Gerichtsstand: Nicht ausschlieBlicher Gerichtsstand fir alle rechtlichen Verfahren im
Zusammenhang mit den Inhaber-Teilschuldverschreibungen ist Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland.

Clearing: Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden zum Clearing durch die Clearstream
Banking AG zugelassen.

E.4 | Beschreibung fir das Angebot wesentlicher Interessen einschlieBlich wesentlicher
(méglicher) Interessenkonflikte
Aufgrund der Wahrnehmung verschiedener Geschaftsfiihrertatigkeiten durch Herrn Wallenborn
innerhalb der Wallenborn Gruppe kénnten sich Interessenkonflikte zwischen den Verpflichtungen
von Herrn Wallenborn ergeben, dies gilt insbesondere bezlglich seiner Téatigkeit als Geschéftsfuhrer
der Selan d.o.o0. und seinen Verpflichtungen als Geschéaftsflihrer der Emittentin (vor allem mit Blick
auf die jeweiligen Verpflichtungen unter dem Servicevertrag und dem
Gesellschaftsdarlehensvertrag).

E.7 | Ausgaben, die dem Anleger von der Emittentin in Rechnung gestellt werden

Entfallt; dem Anleger werden von der Emittentin keine Kosten fur die Ausgabe der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen in Rechnung gestellt.
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2.1

RISIKOFAKTOREN

Allgemeines

Im Folgenden sind die wesentlichen Risiken dargestellt, die mdgliche Anleger vor einer
Entscheidung zum Kauf der Inhaber-Teilschuldverschreibungen bertcksichtigen sollten.

Bei den nachfolgend beschriebenen Risiken handelt es sich zundchst um solchen Risiken, die
mit dem Erwerb von Wertpapieren der angebotenen Art verbunden sind.

Daruber hinaus werden nachfolgend Risiken beschrieben, die einen spezifischen Bezug zum
Geschéftsbetrieb und zum Geschéftsumfeld der Emittentin haben und sich deren Realisierung
daher unmittelbar nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
auswirkt. Die nachfolgend beschriebenen Risiken beziehen sich zudem auf den
Geschéftsbetrieb und das Geschaftsumfeld der kroatischen Selan d.o.o. (,Selan d.o0.0.“). Die
Realisierung eines oder mehrerer der auf die Selan d.o.0. bezogenen Risiken kann erhebliche
unmittelbar nachteilige Auswirkungen auf die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der Selan
d.o.0. haben und in Folge mittelbar die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
nachteilig beeintrachtigen.

Allgemeine Risiken, denen jedes Unternehmen ausgesetzt ist, kénnten ebenso wie Risiken
und Unsicherheiten, die der Emittentin gegenwaértig nicht bekannt sind, oder die die Emittentin
gegenwartig fur unwesentlich erachten, unmittelbar nachteilige Auswirkungen auf ihre
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben. Risiken und Unsicherheiten, die der Sean d.o.o.
gegenwartig nicht bekannt sind, oder die die Selan d.o.o. gegenwértig fir unwesentlich
erachten, konnen unmittelbar nachteilige Auswirkungen auf die Vermoégens-, Finanz- und
Ertragslage der Selan d.o.o. und mittelbar nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Zwar werden zur Sicherstellung der Zahlungsverpflichtung der Emittentin die Anleihereserven
eingerichtet, allerdings werden auch bei planmaBigen Zins- und Hauptforderungszahlungen auf
das Gesellschafterdarlehen die Anleihereserven voraussichtlich nicht ausreichen, um am Ende
der Anleihelaufzeit 100 % der Inhaber-Teilschuldverschreibung zuriickzuzahlen. Auch bei
planmaBiger operativer Entwicklung und unter Beriucksichtigung von Teilrickzahlungen geman
dem Gesellschafterdarlehen und der Verwendung dieser Gelder zu Teilrickzahlungen der
Anleihe bleibt ein Refinanzierungsbetrag in Héhe von 80 % des Volumens der Inhaber-
Teilschuldvorschreibungen  bestehen. Es besteht somit das Risiko, dass der
Refinanzierungsbetrag am Ende der Anleihelaufzeit ganz oder teilweise nicht refinanziert
werden kann.

Die Abfolge, in der die nachfolgend aufgefiihrten Risiken dargestellt sind, ist kein Hinweis auf
den wabhrscheinlichen Eintritt der Risiken oder auf den Umfang der wirtschaftlichen
Auswirkungen. Anleger sollten samtliche in diesem Prospekt enthaltenen Informationen in
Erwégung ziehen und, soweit erforderlich, ihre Berater konsultieren.

Aufgrund der dargestellten Risiken sind die Inhaber-Teilschuldverschreibungen nur fir solche
Anleger geeignet, die

(a) UOber die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen in geschéftlichen und finanziellen
Angelegenheiten verfligen, um die Chancen und Risiken einer solchen Anlage zu
beurteilen,

(b) Inhaber-Teilschuldverschreibungen auf eigene Rechnung zu Anlagezwecken, nicht zum
Weiterverkauf, Vertrieb oder anderweitige Verfligung erwerben (vorbehaltlich geltendem
Recht, wonach dem Anleger die Verfligungsgewalt Gber sein Vermdgen zustehen muss)
und

(c) die mit einer solchen Anlage verbundenen wirtschaftlichen Risiken tragen kénnen.

Sollte eines oder mehrere der nachfolgend aufgefiihrten Risiken eintreten, besteht das Risiko,
dass die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ beeintrachtigt wird und
die Anleihegléubiger in der Konsequenz einen teilweisen oder vollstandigen Verlust ihrer
Anlage erleiden.
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2.2 Risikofaktoren in Bezug auf die Inhaber-Teilschuldverschreibungen

(@)

(d)

VerauBerbarkeit der Anleihen, Einbeziehung in den Handel

Die Emittentin hat beantragt, die mit diesem Prospekt angebotenen Inhaber-
Teilschuldverschreibungen in das Markisegment m:access im Freiverkehr der Borse
Minchen, einzubeziehen. Sollte eine Einbeziehung in den Handel dennoch nicht erfolgen
oder sollte zu einem spateren Zeitpunkt eine Entfernung aus dem Handel (Delisting)
erfolgen, ware die VerduBerbarkeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen eingeschréankt.
Sollte es dazu kommen, dass die Inhaber-Teilschuldverschreibungen nicht oder nicht
mehr im m:access der Boérse Minchen (Freiverkehr) gehandelt werden, wéaren die
Regularien des m:access der Bdérse Minchen (Freiverkehr), insbesondere in Bezug auf
Veréffentlichungspflichten, von der Emittentin nicht mehr zu beachten.

Eine vorzeitige (Teil-)Rickzahlung des Anleihebetrags kann der Anleger grundsatzlich
nicht fordern. Sollten kinftige Inhaber von Inhaber-Teilschuldverschreibungen Geschéfte,
wie beispielsweise Leerverkdufe oder Wertpapierkdufe auf Kreditbasis, tatigen, die einen
Handel der Inhaber-Teilschuldverschreibungen an der Bédrse zu einem bestimmten
Zeitpunkt vorsehen oder auf eine Ruckfuhrung der Kredite zu einem bestimmten
Zeitpunkt setzen, kann dies dazu flhren, dass die Inhaber der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen aufgrund der noch fehlenden Einbeziehung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen in den Handel einen Schaden erleiden. Die Mdglichkeit zum
Verkauf  der  Inhaber-Teilschuldverschreibungen  kann  darGber  hinaus  aus
landerspezifischen Gegebenheiten zusétzlich eingeschrankt sein.

Rechtliche Stellung der Anleger

Anleger der angebotenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden Glaubiger der
Emittentin und stellen dieser einen Kredit zur Verfiigung. Als Kreditgeber haben die
Anleger keine Mitwirkungsrechte bei unternehmerischen Entscheidungen. Es handelt sich
insbesondere nicht um eine gesellschaftsrechtliche oder unternehmerische Beteiligung.
Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind auch nicht mit Stimmrechten ausgestattet
und gewéhren daher den Anleiheglaubigern keinerlei Mitgliedsrechte,
Geschaftsfihrungsbefugnisse oder Mitspracherechte bei der Geschéftsfuhrung der
Emittentin oder der Bewirtschaftung des Windparks Senj | (,,Projekt Senj I).

Weitere Verschuldung der Emittentin

Es gibt keine gesetzliche Beschrdankung in Bezug auf die gesamte Hohe der
Verbindlichkeiten, die die Emittentin aufnehmen darf, vielmehr sehen die
Anleihebedingungen ausdriucklich vor, dass die Aufnahme von Fremdkapital durch die
Emittentin zur Finanzierung der Selan d.o.o. fur die Erweiterung des Projekts Senj | um
weitere 8 WEA mit einer Gesamtnennleistung von 24 MW (,,Projekt Senj II) moglich
ist. Weitere Verbindlichkeiten kdnnen mit den Inhaber-Teilschuldverschreibungen
gleichrangig oder ihnen gegeniber sogar vorrangig sein. Geht die Emittentin kinftig
durch weitere Aufnahme von Fremdkapital zusatzliche Verbindlichkeiten ein, erhoht dies
die Verschuldung der Emittentin, was im Ergebnis den Betrag reduzieren kann, den die
Inhaber der Inhaber-Teilschuldverschreibungen im Falle einer Liquidation oder Insolvenz
der Emittentin enthalten. Gleichzeitig kOénnen eine weitere Zinsbelastung im
Zusammenhang mit der Aufnahme von weiterem Fremdkapital und die Verpflichtung zur
Ruckzahlung dieses weiteren Fremdkapitals die Fahigkeit der Emittentin mindern oder
vollstandig beseitigen, die Zinsen fir die Anleihe zu bezahlen und die Anleihe am Ende
der Laufzeit zurlickzubezahlen.

Besicherung der Anleihe

Es besteht das generelle Risiko, dass die Verwertung der Sicherheiten in der
Bundesrepublik Deutschland bzw. in der Republik Kroatien einen langeren Zeitraum in
Anspruch nimmt und die Anleihe nur mit Verzégerung zuriickgezahlt werden kann, die
Sicherheiten ganz oder teilweise nicht verwertbar sind oder der bei der Verwertung
erzielbare Erlds nicht ausreicht, um die Zahlungsverpflichtungen der Emittentin zu
decken. Da samtliche Sicherheiten zugunsten von R&dl Treuhand Hamburg GmbH
Steuerberatungsgesellschaft, Kehrwieder 9, 20457 Hamburg als Treuh&nder (der
»Treuhdnder®) bestellt worden sind, haben die Anleihegldubiger keine Mdglichkeit, die
Verwertung der dem Treuhander gewéahrten Sicherheiten unmittelbar zu betreiben oder
darauf Einfluss zu nehmen. Dem Treuhander ist es in diesem Zusammenhang aber nicht
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ermdglicht, das Projekt Senj | zu Ubernehmen und die Selan d.o.o. in ihrer Position als
Projektbetreiber zu ersetzen. Der Treuhander ist lediglich auf die Verwertung der
Vermdgensgegenstande in einem Vollstreckungs- oder ggf. Insolvenzverfahren
berechtigt.

Alle WEA, die zu dem Projekt Senj | gehoéren und zugunsten des Treuhanders
verpfandet sind, wurden auf Grundsticken der Republik Kroatien errichtet. Mangels
gefestigter Rechtsprechung besteht nach kroatischem Recht ein Restrisiko, dass die
WEA mit Errichtung Bestandteil der Grundstiicke geworden sind, auf denen sie sich
befinden, und dass sie durch die Errichtung in das Eigentum des jeweiligen
Grundstlckseigentiimers Ubergegangen sind. In diesem Fall ware eine Verpfandung der
WEA als bewegliche Sachen anfechtbar und die Verwertung koénnte als unzulassig
angesehen werden.

Da die Kontoverpfandung als Sicherungsmittel nach kroatischem Recht nur unzureichend
geregelt ist, besteht das Risiko, dass das Kontopfandrecht bei einer Vollstreckung in das
verpfandete Bankkonto keinen Vorrang vor Glaubigern, die Inhaber rechtskraftiger und
vollstreckbarer Urkunden sind, genieBt. Daher besteht die Mdoglichkeit, dass
Kontoguthaben zugunsten eines anderen Glaubigers Verwendung findet und damit nicht
zur Besicherung der Anleihe zur Verfigung stehen.

Die wirksame Bestellung und Vollstreckbarkeit von bestimmten, deutschen oder
kroatischem Recht unterliegenden Sicherheiten ist von der Existenz des besicherten
Anspruchs abhangig (Akzessorietat). Die zur Besicherung der Anleiheglaubiger bestellten
akzessorischen Sicherungsrechte, wie die Verpfandung von Geschéftsanteilen, Konto-
und Forderungsverpfandungen oder die Verpfdandung von Mobilien, stellen solche
Sicherungsrechte dar. Diese Art von Sicherungsrechten ist weder unabh&ngig noch
abstrakt, sondern kann nur zugunsten derjenigen Person bestellt werden, die auch
Inhaber des zu besichernden Anspruchs ist. Damit nicht nur die nicht-akzessorischen
Sicherheiten, sondern auch die zuvor genannten, akzessorischen Sicherheiten zugunsten
des Treuhénders bestellt werden kdnnen, enthalt der Treuhandvertrag ein abstraktes
Schuldanerkenntnis ~ zugunsten des  Treuhdnders. Allein  dieses  abstrakte
Schuldanerkenntnis ist Gegenstand der Besicherung durch die akzessorischen
Sicherheiten (parallel debt structure). Solche Strukturen waren bislang weder in der
Bundesrepublik Deutschland noch in der Republik Kroatien Gegenstand einer
gerichtlichen Priifung, so dass das Risiko, dass ein deutsches oder kroatisches Gericht
ein solches abstraktes Schuldanerkenntnis und die zu deren Besicherung bestellten
Pfandrechte fur unwirksam und nicht vollsteckbar erklart, mit der Folge, dass diese
Sicherheiten fur die Anleihegldubiger ohne Wert sind.

GemafB den Bestimmungen im neuen kroatischen Tarifsystem fir die Erzeugung
elektrischer Energie aus erneuerbaren Energien und Kraft-Warme-Kopplung (OG 63/12,
121/12, 144/12) koénnen Forderungen aus einem mit der HROTE abgeschlossenen
Einspeisevertrag nur zugunsten solcher Personen abgetreten oder verpfandet werden,
die den Bau der Anlagen finanziert haben, auf die sich der abgeschlossene
Einspeisevertrag bezieht. Momentan ist noch unklar, wie diese Regelung zu
interpretieren ist und ob sie auch auf Einspeisevertrdge angewendet wird, die vor der
Einfuhrung der ab Juni 2012 geltenden Tarife abgeschlossen wurden (wie der zum
Projekt Senj | geltende Einspeisevertrag). Es kann daher nicht ausgeschlossen werden,
dass ein kroatisches Gericht das Pfandrecht an den Forderungen der Selan d.o.o0. gegen
die HROTE auf Zahlung der Einspeiseerlése unter dem Einspeisevertrag als unwirksam
erachtet, weil das Pfandrecht zugunsten des Treuh&nders und nicht zugunsten einer
Person bestellt wurde, die das Projekt Senj | finanziert hat. Es besteht daher das Risiko,
dass das Pfandrecht an den Einspeiseerlésen unwirksam ist, so dass der diesbezigliche
Verwertungserlds aus der Sicherheitsverwertung entfallen und fur die Rickfihrung der
Anleihe nicht zur Verfigung stehen wirde.

Die Verpfandung der Geschéftsanteile an der Emittentin und die an der Selan d.o.o.
erfolgt erst unmittelbar im Anschluss an die Emission der Anleihe, so dass zum
Emissionszeitpunkt diese Sicherheiten noch nicht bestehen und das Risiko besteht, dass
bis zum Bestellungstermin vorrangige Sicherheiten zugunsten Dritter bestellt werden
kdénnen.
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Es besteht das Risiko, dass bestimmte deutschem Recht unterliegende Sicherheiten flr
die Anleihe, deren Wirksamkeit unter der Bedingung der Sicherheitenfreigabe durch die
vorfinanzierende Bank steht, nicht wirksam werden, wenn die Bank die
Sicherheitenfreigabe nicht erklart, obwohl die der ihr gegeniiber bestehenden
Verbindlichkeiten aus Mitteln des Emissionserléses abgel6st worden sind.

Es besteht das Risiko, dass der Treuhd&nder die Eintragung der kroatischem Recht
unterliegenden Sicherheiten nicht veranlasst und die Sicherheiten daher nicht wirksam
bestellt werden.

Risiken bezogen auf die Ansparung der Ansparkonten

Es besteht fir die Emittentin ein mittelbares Risiko daraus, dass die Selan d.o.o. mit
dem Projekt Senj | die prognostizierten Ertrage nicht erwirtschaftet und daher die zu
leistenden Ansparungen auf dem Selan-Zinsansparkonto, dem Selan-
Tilgungsansparkonto und dem WAW-Tilgungsansparkonto nicht oder nicht in
ausreichender Hohe erzielt. Es waren dann keine oder nicht ausreichende hohe Zins-
und Rickzahlungsbetrage verfligbar. In einem solchen Fall besteht das Risiko, dass es
zu Zahlungsausféllen unter dem Gesellschafterdarlehensvertrag kommt und
Ausschittungen an die Emittentin  nicht getétigt werden und dadurch die
Zahlungsféhigkeit der Emittentin unter den Inhaber-Teilschuldverschreibungen negativ
beeintrachtigt wird, was wiederum zu Verlusten flr die Anleiheglaubiger fihren kann.

Pflichtverletzungen des Treuhanders

Aufgrund seiner Rolle in der Sicherungskonstruktion der Anleihe und bei der Kontrolle
der Zins- und Teilrickzahlungen auf das Darlehen und der Ansparung und Verwendung
der Anleihereserven nimmt der Treuhdnder wichtige Aufgaben wahr, um die
Werthaltigkeit der Anleihe zu gewahrleisten. Verletzt der Treuhdnder seine Pflichten,
kann dies zu Nachteilen fur die Anleiheglaubiger fihren, wenn der Treuhander nicht fur
seine Pflichtverletzungen haftbar gemacht werden kann oder entsprechende Anspriiche
gegen den Treuhander nicht vollstreckbar sind.

Schuldnerin der Anspriiche aus der Anleihe

Anspriche aus Inhaber-Teilschuldverschreibungen bestehen ausschlieBlich gegen die
Emittentin. Mit Ausnahme der durch die Selan d.o.o0. zugunsten der Anleiheglaubiger
bestellten Sicherheiten haben die Anleiheglaubiger im Falle einer Nichtbedienung der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen keinen Zugriff auf andere Vermégensgegenstande von
Unternehmen der Wallenborn Gruppe.

Volatilitat des Boérsenkurses

Aufgrund der Tatsache, dass es sich bei den angebotenen Inhaber-
Teilschuldverschreibungen um eine Emission mit einem begrenzten Volumen handelt, ist
nicht auszuschlieBen, dass erhebliche Preisschwankungen bei den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen ungeachtet der Finanzlage der Emittentin oder der
Projektgesellschaft Selan d.o.o., von deren Geschéftsentwicklung die Emittentin abhangt,
da sie nur die Anteile an der Selan d.o.o. halt, sowie der Zinsentwicklung eintreten.
Insbesondere auch aufgrund des voraussichtlich engen Marktes (Einbeziehung in den
Handel vorausgesetzt) kann keine Gewahr dafir bernommen werden, dass sich ein
nennenswerter aktiver Handel mit den Inhaber-Teilschuldverschreibungen der Emittentin
ergibt, beziehungsweise dass der festgestellie Kurs dem rechnerischen Wert entspricht.
Fir den Inhaber der Inhaber-Teilschuldverschreibungen kann es aufgrund der relativen
Marktenge der Emission schwer sein, bei einer Verkaufsabsicht einen Kaufer zu finden.
Aus demselben Grund kann nicht darauf vertraut werden, dass wahrend der Laufzeit der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen Geschafte Uber die Bodrse abgeschlossen werden
kénnen, welche die Verlustrisiken ausschlieBen oder einschréanken. Unter Umsténden
kénnen solche Geschéfte nur zu einem unginstigen Marktpreis getatigt werden, so dass
ein  Verlust entsteht. Nach dem Angebot kénnte der Kurs der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen aus weiteren Grinden erheblich variieren, und zwar
insbesondere infolge schwankender tatsachlicher und prognostizierter Ergebnisse,
geanderter Gewinnprognosen oder der Nichterflllung der Gewinnerwartungen von
Wertpapieranalysten, verénderter allgemeiner Wirtschaftsbedingungen oder anderer
Faktoren, insbesondere der Zinsentwicklung. Die allgemeine Kursvolatilitdt an den
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Borsen kénnte den Kurs der Inhaber-Teilschuldverschreibungen ebenfalls unter Druck
setzen, ohne dass dies in einem direkten Zusammenhang mit der Geschaftstatigkeit der
Emittentin  oder ihrer Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage oder ihren
Geschaftsaussichten steht. Die Kurse der Inhaber-Teilschuldverschreibungen kdnnen
daher aus den geschilderten Griinden erheblichen Schwankungen unterliegen, die nicht
der wirtschaftlichen Lage der Emittentin entsprechen missen. Eine negative
wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin und/oder der Selan d.o.0., von deren
Geschéftsentwicklung die Emittentin abhéngt, da sie nur die Anteile an der Selan d.o.o.
halt, kénnte dabei zu einer Uberreaktion der Kurse nach unten fiihren, so dass die
Kurse starker sinken wirden als angemessen.

Mehrheitsbeschlisse der Anleiheglaubiger

Anleger sind dem Risiko ausgesetzt, Uberstimmt zu werden und gegen ihren Willen
Rechte zu verlieren, wenn die Anleiheglaubiger durch Mehrheitsbeschluss geman der
Regelungen des Gesetzes Uber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen
Anderungen der Anleihebedingungen beschlieBen. Ein solcher Mehrheitsbeschluss der
Anleiheglaubiger kann massive nachteilige Auswirkungen auf Wert und Realisierbarkeit
dieses Wertes bis hin zum Totalverlust der Anlage haben.

Steuerliche Risiken

Die Entwicklung des geltenden deutschen, kroatischen und des &sterreichischen
Steuerrechts unterliegt einem stetigen Wandel. Die Emittentin hat keinen Einfluss darauf,
dass die zum Datum dieses Prospekts geltenden steuerlichen Gesetzesvorschriften und
die zu ihrer Ausfihrung erlassenen steuerlichen Verwaltungsanweisungen, Erlasse und
Verordnungen in unveranderter Form wahrend der Gesamtlaufzeit der Anleihe
fortbestehen. Die im vorliegenden Prospekt dargestellten steuerlichen Angaben geben
deshalb ausschlieBlich die derzeitige Rechtslage unter Beriicksichtigung der aktuellen
Rechtsprechung und Verwaltungsauffassung sowie von einschlagigen juristischen
Kommentaren zum Datum dieses Prospekts wieder. Es besteht die Moglichkeit von
zukinftigen Anderungen  des Steuerrechts  oder  einer  Anderung der
Verwaltungsauffassung. Auch eine geanderte Rechtsprechung der Finanzverwaltung
kann nicht ausgeschlossen werden. Im Fall der Anderung der steuerlichen Gesetze oder
der Auslegung der bestehenden steuerlichen Gesetze kdnnen sowohl die geschéftliche
Tatigkeit der Emittentin und der Selan d.o.0., von deren Geschéftsentwicklung die
Emittentin abhéngt, da sie nur die Anteile an der Selan d.o.o. halt, als auch die
steuerlichen Bedingungen flur die Anleger in Bezug auf die Anleihe negativ beeinflusst
werden. Dies kann sowohl fir die Emittentin und der Selan d.o.o. als auch fur die
Anleger zu erheblichen steuerlichen Mehrbelastungen fUhren. Fir die vom Zeichner der
Anleihe mit dem Kauf dieser Anleihe beabsichtigten oder geplanten steuerlichen Ziele ist
allein der Zeichner verantwortlich.

Die Emittentin ist am 28. Méarz 2013 gegrindet. Es liegen daher noch keine steuerlich
gepriften Zeitrdume vor, und es laufen derzeit keine Steuerprufungen. Fir die Selan
d.o.o. ist der Zeitraum vom 1. November 2007 bis zum 31. Januar 2008
umsatzsteuerlich geprift. Flur die steuerlichen Auswirkungen wurden Ruckstellungen
gebildet. Die Auflésung der Rickstellung erfolgt in 2013, da im Januar der festgesetzte
Betrag ausgeglichen wurde. Fir die Zeitrdume vom 1. Februar 2008 bis 31. Marz 2009
sowie vom 1. April 2009 bis 31. Dezember 2010 lauft derzeit die umsatzsteuerliche
Betriebsprifung. Eine Ruckstellung wurde nicht gebildet. Weitere Prifungen finden
derzeit nicht statt und sind auch von den kroatischen Finanzbehorden derzeit nicht
angekundigt. Far die Zeitrdume, fir die die umsatzsteuerliche Betriebsprifung bei der
Selan d.o0.0. noch lauft, bzw. fir ZeitrAume, fir die noch keine Betriebsprifungen bei der
Selan d.o.o. und der Emittentin erfolgt sind, kdnnen sich fir die Selan d.o.o. bzw. die
Emittentin Steuernachzahlungen ergeben. Da fir die umsatzsteuerliche Betriebsprifung
keine  Steuerrickstellungen  gebildet  wurden, kénnten daraus resultierende
Nachzahlungen die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Selan d.o.o. und in Folge
der Emittentin negativ beeinflussen, was wiederum zu Verlusten fir die Anleiheglaubiger
fuhren kann.

Dariuber hinaus besteht das Risiko, dass bei schwieriger operativer Ertragslage die Héhe
des zur Emission eingezahlten Eigenkapitals durch negative Gewinne sukzessive
abschmilzt, und somit der Anteil der durch die Emittentin gewéhrten
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Gesellschafterdarlehen das Vierfache des eingezahlten Eigenkapitals Ubersteigt. Damit
waren die Zinsanspriche aus dem gewahrten Gesellschafterdarlehen zur Génze nicht
steuerlich abzugsfahig, was wiederum die Steuerlast der Selan d.o.0. signifikant erhéhen
wirde. Dies héatte zur Folge, dass der Selan d.o.0. nach Abzug der zuséatzlichen Steuer
nicht genug Mittel zur Verfigung stinden, um Zins- und Rickzahlungsleistungen an die
Emittentin zu zahlen. In der Konsequenz wére dann auch die Zahlungsfahigkeit der
Emittentin unter der Anleihe negativ beeintrachtigt, was zu Verlusten fiir die Glaubiger
der Anleihe fuhren kann.

Inflationsrisiko

Durch eine Inflation vermindert sich der Wert des von den Anlegern mit der Anleihe
eingesetzten Kapitals. Bei einer Unternehmensanleihe mit einer vertraglichen Laufzeit
von funf Jahren, besteht ein Inflationsrisiko, da ein Festzins vereinbart ist, so dass bei
steigender Inflation der Anleihegldubiger in Folge einer Geldentwertung einen realen
Wertverlust erleidet. Gleichzeitig sind die Moglichkeiten der VerduBerung der Anleihe
eingeschrankt, so dass der Anleger damit rechnen muss, die Anleihe bis zum Ende der
Laufzeit zu halten und damit einen Wertverlust durch die Inflation in voller Héhe zu
realisieren.

Aufstockung der Anleihe, weitere Anleihen

Die Emittentin ist gemaB den Anleihebedingungen berechtigt, jederzeit ohne die
Zustimmung der Anleiheglaubiger weitere Inhaber-Teilschuldverschreibungen mit gleicher
oder abweichender  Ausstattung zu  begeben. Sollten  weitere  Inhaber-
Teilschuldverschreibungen begeben werden, kdnnte dies dazu flhren, dass die bisher
emittierten Inhaber-Teilschuldverschreibungen wegen des gréBeren Angebots einen
geringeren Marktwert erzielen. Die Emittentin plant bereits jetzt die Begebung weiterer
Inhaber-Teilschuldverschreibungen zur Realisierung des Projekts Senj Il, sobald

e die fir das Projekt Senj Il bereits vorliegende Umweltgenehmigung, die
raumplanerische Genehmigung sowie die vorlaufige energetische Zusage/
Zustimmung (Prethodna Energetska Suglasnost) von der Valalta d.o.o., dem
ehemaligen Kooperationspartner der Wallenborn Gruppe fir das Projekt Senj I,
erworben (zusammen die ,Valalta-Projektrechte"),

e die Selan d.o.o. die Baugenehmigung fir das Projekt Senj Il beantragt und
erworben hat, woflir voraussichtlich Mittel in Hohe von EUR 500.000,00 erforderlich
sein werden (die Baugenehmigung zusammen mit den Valalta-Projektrechten, die
»Senj ll-Projektrechte’),

e fUr das Projekt Senj Il Baureife eingetreten ist und

® bestimmte weitere Voraussetzungen zur Realisierung des Projekts Senj Il vorliegen.

Marktpreisdnderungen

Der Marktpreis der Inhaber-Teilschuldverschreibungen kénnte infolge eines steigenden
Marktzinses oder aufgrund eines Verlustes des Ratings der Anleihe fallen, so dass
Anleger bei einem Verkauf der Anleihe vor dem Ende ihrer Laufzeit eine geringere
Rendite erhalten kénnten, als von ihnen erwartet.

Falls Anleger die Inhaber-Teilschuldverschreibungen vor der Falligkeit verduBBern, besteht
ein Risiko auf Grund verdnderter Zinssatze im Kapitalmarkt. Wahrend der
Nominalzinssatz eines festverzinslichen Wertpapiers wahrend der Dauer der Laufzeit des
Wertpapiers fest ist, andern sich die Markizinsen Ublicherweise téaglich. Wenn sich der
Marktzins andert, &ndert sich der Marktpreis fir das Wertpapier. Wenn der Marktzins
steigt, fallt in aller Regel der Kurs fiir ein festverzinsliches Wertpapier. Anderungen des
Marktzinses koénnen sich daher nachteilig auf den Marktwert (und damit auf den Erls,
der bei einem Verkauf fir die Anleihe zu erzielen wéare) der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen auswirken und im Falle eines Verkaufs vor Ende der Laufzeit
zu Verlusten fir die Anleger fUhren.

Fur diejenigen Anleger, die die angebotene Inhaber-Teilschuldverschreibung in einem
Betriebsvermdgen halten oder die aus anderen Griinden Bicher mit einem
(regelmaBigen) Vermogensstatus (Bilanz) flihren muissen, besteht das Risiko, dass der
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Wert der Inhaber-Teilschuldverschreibungen wéhrend ihrer Laufzeit sinkt und sie,
obgleich sie die Anleihe weiter halten, nicht liquidititswirksame Verluste infolge von
notwendig werdenden buchmaBigen Abschreibungen ausweisen missen.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen verfligen voraussichtlich 10 Werktage nach dem
Datum dieses Prospekts Uber ein Asset Based Bond Rating von BBB+ der Scope
Ratings GmbH. Eine jederzeit mégliche Anderung, Aufhebung oder Aussetzung des
Ratings koénnte sich negativ auf den Marktpreis der Inhaber-Teilschuldverschreibungen
auswirken.

Angebot im Ausland

Zahlstellen auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland bestehen nicht. Daher besteht fur
Anleger mit Wohnsitz, Geschéftssitz oder nur mit einer Kontoverbindung im Ausland das
Risiko, dass der Erwerb der Anleihen durch Depot- und Buchungskosten und die
Abwicklung der Zins- und Rlckzahlungen zuséatzliche Kosten auslost.

2.3 Risikofaktoren in Bezug auf die Emittentin

(@)

Generelles Bonitatsrisiko
(i) Fehlender Ertrag

Die vollstdndige Rickzahlung des Anleihebetrages von EUR 80.000.000,00 (und
der Zinsen) der Anleihe, die Gegenstand dieses Prospekis ist, hangt davon ab,
dass die Selan d.o.0. im Rahmen ihrer geschéaftlichen Aktivititen ausreichende
positive operative Ertrage aus der Bewirtschaftung des ~Projekis Senj | generiert
und an die Emittentin  Zins- und Tilgungszahlungen gemaB dem
Gesellschafterdarlehen und Ausschittungen leistet. Gelingt es nicht, das Projekt
Senj | erfolgreich zu bewirtschaften, besteht das Risiko von Zahlungsausfallen
seitens der Selan d.o.o. unter dem Gesellschafterdarlehensvertrag und in der Folge
seitens der Emittentin unter der Anleihe.

(i) Keine Garantie / keine Einlagensicherung

Die tatsadchliche HG6he der jahrlichen Zins- und Tilgungszahlungen sowie
Ausschittungen werden nicht garantiert. Eine Absicherung vergleichbar mit einer
Einlagensicherung gibt es bei den Inhaber-Teilschuldverschreibungen nicht.

(i) Refinanzierung

Auch bei planmaBiger Durchfihrung von vorzeitigen Teilrlickzahlungen ist am Ende
der Laufzeit ein Betrag von 80 % des Volumens der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen zu refinanzieren. Dieser Betrag kann sich erhdhen, falls
die Emittentin aufgrund fehlenden Ertrags nicht in der Lage ist, die planmaBigen,
vorzeitigen Teilriickzahlungen wahrend der Laufzeit der Anleihe zu erbringen.

Bonitatsrisiko wegen Insolvenz

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind Kapitalanlagen, fir welche keine gesetzlich
vorgesehene Einlagesicherung (vergleichbar mit dem Einlagesicherungsfonds des
Bundesverbandes Deutscher Banken) besteht. Im Falle einer Insolvenz oder sonstigen
Zahlungsunfahigkeit der Emittentin kdnnten Anleger ihr eingesetztes Kapital teilweise
oder vollstandig verlieren. Dasselbe gilt fur eine Insolvenz der Selan d.o.o., da diese
dann das Gesellschafterdarlehen nicht mehr bedienen kann und die Emittentin in Folge
insolvent werden kann.

Das Risiko der Kapitalverlusts ergibt sich in der jeweiligen Insolvenz insbesondere
dadurch, dass:

(i) bereits geleistete Zahlungen der Selan d.o.0. an die Emittentin bzw. der Emittentin
an die Anleiheglaubiger und von der Selan d.o.o. bzw. der Emittentin bestellte
Sicherheiten angefochten oder Sicherheiten vom Insolvenzverwalter selbst verwertet
werden (unter Einbehaltung einer Gebdihr) und/oder

(i) in der Insolvenz der Selan d.o.o. die zum Betrieb des Projekts Senj | erteilten
Genehmigungen, Projektvertrage (insbesondere der Einspeisevertrag) und bestellten
Dienstbarkeiten widerrufen bzw. gekindigt werden.
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(d)

In der Insolvenz der Emittentin besteht ferner das Risko, dass aus der Verwertung der
gestelltem Sicherheiten ein geringer Erlés erzielt wird, als fir die Begleichung der
Zahlungsverpflichtungen der Emittentin im Hinblick auf die Anleihe benétigt wird.

Es besteht in der Insolvenz der Selan d.o.o. auBerdem das Risiko, dass das
Gesellschafterdarlehen der Emittentin als eigenkapitalersetzend qualifiziert wird. Dann
wirde die Emittentin als Gesellschafterin  mit ihren Forderungen aus dem
Gesellschafterdarlehen nur als nachrangige Glaubigerin angesehen werden und
Befriedigung nur erlangen koénnen, nachdem alle Forderungen sonstiger Glaubiger
bedient worden sind. Das wirde zur Folge haben, dass ihre noch ausstehenden
Verbindlichkeiten nicht oder nur teilweise bedient werden und die nicht erlangten Betrage
nicht zur Befriedigung der Anspriiche der Anleiheglaubiger zur Verfigung stehen.

Es besteht das Risiko, dass als Folge der Insolvenzerdffnung Gber das Vermdgen der
Selan d.o.o. die Genehmigung fur die Energietétigkeit ,Energieerzeugung“ und der
Status des beginstigten Erzeugers wegen der dann eingetretenen gesunkenen
Finanzkraft widerrufen sowie der Einspeisevertrag gekindigt werden kdénnten. Dies
wilrde die Moglichkeit, die Sicherheiten an den Vermdgensgegenstanden des Selan
d.o.0. zu verwerten, erheblich einschrédnken und den Verwertungserlds fur die Emittentin
schmalern kann, was zu Zahlungsausféllen bei der Anleihe fihren wirde.

Anderungen des regulatorischen Umfeldes / rechtliche Risiken

Wesentliche Risiken fiir die Geschaftsentwicklung der Emittentin liegen in der Anderung
der geltenden Gesetze. Eine Aufrechterhaltung oder Ausbau der derzeitigen
FordermaBnahmen oder deren Systematik kann nicht garantiert werden. Sollten die
Regelungen fiir die Gewahrung von Foérdermitteln oder Zuschlssen kurzfristig auBer
Kraft gesetzt werden oder sollte sich die Férderung reduzieren oder aktuell bestehende
steuerliche Gesetze &ndern, kénnte die Finanzlage der Selan d.o.o. stark negativ
beeinflusst werden. Ist die Selan d.o.o. dadurch nicht mehr in der Lage, das
Gesellschaftsdarlehnen zu bedienen, so wirkt sich das negativ auf die Finanzlage der
Emittentin aus. Dies kann zu Ausféllen bei der Bedienung der Anleihe fihren. In diesem
Zusammenhang konnten die erst kdrzlich in Teilen Europas beschlossenen und
durchgefuhrten rickwirkenden Herabsetzungen der Einspeisetarife fir Energie aus
erneuerbaren Energiequellen oder die nachtrgliche Besteuerung der Erlése aus der
Einspeisung als Begrindung fur &hnliche Regelungen fir die Erzeugung und den
Verkauf von Strom aus erneuerbaren Energiequellen in der Republik Kroatien dienen,
was zu einem Einbruch des Marktes fihren und die Finanzlage der Selan d.o.0. und in
Folge der Emittentin stark negativ beeinflussen kénnte.

Eine Anderung der fir die Geschéaftstatigkeit der Emittentin und der Selan d.o.o.
weiteren mafgeblichen gesetzlichen und behoérdlichen Regelungen kann sich ebenfalls
negativ auf das Projekt Senj | und damit auf die Finanzlage der Selan d.o.o. und die der
Emittentin auswirken, was wiederum zu Verlusten fir die Anleiheglaubiger fihren kann.

Klimatische Risiken

Als Gesellschafterin der Selan d.o.0. bestehen fir die Emittentin mittelbar klimatische
Risiken. Das im Auftrag der Wallenborn KG fir das Projekt Senj | durchgefiihrte
Ertragsgutachten der Firma SOLvent GmbH, LlUnener StraBe 211, 59174 Kamen, mit
Datum vom 21. September 2012 (das ,Windertragsgutachten”) bestatigt eine
Bestandigkeit des Klimas am Standort des Projekts Senj | und geht von einem
durchschnittlichen Jahresertrag pro installierter WEA (Nabenhéhe 80 Meter) von 11.410,1
MWh aus. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass sich die klimatischen
Bedingungen am Standort des Projekis Senj | andern, so dass ganz grundsatzlich das
Risiko besteht, dass das jahrliche Windaufkommen und damit der Ertrag aus den WEA
stark schwanken oder ganz hinter den Prognosen zurickbleiben. In diesem
Zusammenhang besteht ganz generell das Risiko, dass die WEA bei zu geringen
Windgeschwindigkeiten oder gar keinem Wind still stehen. Bei einem tats&chlichen
Ertrag der WEA, der geringer ist, als der nach dem Windertragsgutachten
prognostizierte, besteht das Risiko, dass die finanzielle Leistungsfahigkeit der Selan
d.o.0. und in Folge der Emittentin negativ beeinflusst wird. Tritt ein solcher Fall ein,
kénnen Verluste fir die Anleihegldubiger nicht ausgeschlossen werden.
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Projektrisiken

Der Eintritt eines der folgenden Projektrisiken kénnte erhebliche nachteilige
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Selan d.o.0. und in
Folge der Emittentin haben. Die Selan d.o.o0. wéare dann nicht in der Lage, Zins- und
Riickzahlungsverpflichtungen gegenliber der Emittentin aus dem Gesellschafterdarlehen
zu erfullen. Solche Ertragsausfélle bei der Emittentin kénnten nicht oder nicht in vollem
Umfang kompensiert werden, da andere liquide Mittel als diejenigen aus der
Anleiheemission und den Anleihereserven nicht zur Verfigung stehen. Das kann zur
mangelnden Zahlungsfahigkeit der Emittentin fuhren, so dass die Emittentin nicht in der
Lage ist, Zins- und Rickzahlungsverpflichtungen aus der Inhaber-Teilschuldverschreibung
vollstadndig und rechtzeitig zu erfillen, was zu Verlusten fur die Anleiheglaubiger fuhren
kann.

Da die Errichtung des Projekt Senj | bereits im Jahr 2009/2010 abgeschlossen wurde
und infolgedessen das Projekt Senj | seit dem 15. Dezember 2010 Umséatze aus dem
Verkauf von Strom aus der Erzeugung erneuerbarer Energien erwirtschaftet, ergeben
sich fur das Projekt Senj | vor allem Risiken aus dem laufenden, operativen Betrieb.
Aufgrund des am Standort des Projekt Senj | vorkommenden stirmischen Fallwind Bora
sind die WEA besonderen, klimatischen Umstanden ausgesetzt, die das Risiko einer
erhdhten Abnutzung der Komponenten der WEA mit sich bringen und von vorsorglichen
Abschaltungen durch das zusammen mit dem danischen Windturbinenhersteller Vestas
Wind Systems A/S (,Vestas") entwickelten das Bora-Frihwarnsystems in sich bergen.
Insofern besteht das Risiko, dass der Ertrag der WEA durch erhéhten Aufwand fur die
Wartung und Reparatur bzw. aufgrund von Stillstand wegen erwiinschtem oder auch auf
technischen Fehlern beruhendem Eingreifen des Bora-Frihwarnsystems geschmalert
wird.

Das Bora-Frihwarnsystem befindet sich auf der Katasterparzelle 49, Katastergemeinde
»Krivi Put“. Es sind keine Standort-, Bau- bzw. Nutzungsgenehmigungen fir das Bora-
Fruhwarnsystem erforderlich. Zum Zeitpunkt der Errichtung des Bora-Frihwarnsystems
waren die eigentumsrechtlichen Verhaltnisse beziglich dieser Katasterparzelle im
Grundbuch ungeregelt (das alte ,,Gesellschaftseigentum® war immer noch im Grundbuch
eingetragen), spater wurde die Republik Kroatien als Eigentimerin des Grundstiicks im
Grundbuch eingetragen. Die Selan d.o.o. hat bislang keine Grundsticksnutzungsrechte
mit der Republik Kroatien vereinbart, auf deren Grundlage sie das Grundstick benutzen
und das Bora-Frihwarnsystem darauf errichten kann. Es besteht somit das Risiko, dass
es der Selan d.o.o. nicht gelingt, eine grundstiicksrechtliche Nutzung der betroffenen
Katasterparzelle mit der Republik Kroatien zu vereinbaren und infolgedessen Kosten fur
das Versetzen des Bora-Frihwarnsystems entstehen, die den Ertrag der Selan d.o.o.
schmaélern.

Die Selan d.o.o. ist von der Aufrechterhaltung der Grundsticksvertrdge mit der Republik
Kroatien, der Stadt Senj und der Valalta d.o.o. abhéngig. Im Falle der Nichteinhaltung
der Verpflichtungen, die sich aus diesen Vertrdgen ergeben, besteht das Risiko eines
Verlustes der bestehenden Grundstiicksnutzungsrechte, so dass WEA auf dem
betroffenen  Grundstick nicht weiterbetrieben werden kénnten und dadurch
Ertragsausfélle fur die Selan d.o.o. entstehen.

Fir das Projekt Senj | lasst sich weiter das Risiko nicht ausschlieBen, dass die flr die
Ausstellung zustandigen Behdrden bereits erteilte Genehmigungen widerrufen oder diese
nicht verldngern, beispielsweise weil die vorgeschriebenen Bedingungen fir ihre Erteilung
nicht mehr erfullt sind. Dasselbe Risiko gilt fur die unterzeichneten Einspeisevertrdge und
andere mit den kroatischen Marktteilnehmern geschlossenen Vertrdgen, die gekindigt
oder nicht verlangert werden kénnen. Der Verlust solcher Genehmigungen oder Vertrage
kann die wirtschaftliche Tatigkeit der Selan d.0.0. negativ beeintrdchtigen und zu
Ertragsausféllen fihren.

Generell kdnnen sowohl die kinftigen Einnahmen der Selan d.o.0. aus dem Projekt Senj
| ganz oder teilweise verloren gehen, weil der lokale Netzbetreiber in die Insolvenz fallt
und die Einspeiseerldse nicht oder vorUbergehend nicht zahlen kann oder weil Méangel
an den WEA auftreten, die deren Funktionalitdt beeintrachtigen bzw. diese ganz
ausfallen.
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Gesamtwirtschaftliche Risiken / Refinanzierungsrisiko

Die Emittentin bewegt sich in einem Marktumfeld, welches immer noch von
gesamtwirtschaftlichen Verwerfungen durch die Finanz- und Eurokrise gepragt ist. Die
daraus resultierende ZurlUckhaltung von Investoren im Bereich der Projektfinanzierung
birgt fur die Emittentin und fur die Anleihegldubiger das Risiko, dass die Refinanzierung
des am Ende der Laufzeit der Anleihe noch ausstehenden Refinanzierungsbetrages in
Hohe von ca. mindestens 80 % des Volumens der Inhaber-Teilschuldverschreibungen
ganz oder teilweise nicht mdoglich ist, weil die Anleihe aufgrund der Weiterreichung der
Anleihemittel an die Selan d.o.o. zur Refinanzierung des Projekis Senj | mittelbar eine
Projektfinanzierung darstellt. Sollte die Refinanzierung nicht gelingen, besteht das Risiko
von Zahlungsausfallen im Hinblick auf die Anleihe, was zu einem Verlust fir die
Anleiheglaubiger fihren kann.

Landerrisiken / Wechselkursrisiken

Der Eintritt jedes der folgenden Risiken kann sich erheblich nachteilig auf die
Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Selan d.o.o. und in der Folge auf die der
Emittentin auswirken, was in der Konsequenz zu Verlusten unter der Anleihe flihren
wirde.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Selan d.o.o. bis zur EinfUhrung des
Euro als Wahrung (die spéater als der Beitritt zur Europadischen Union erfolgen wird)
Wechselkursrisiken ausgesetzt ist. Aus Sicht der Selan d.o.0. als Zahlende/
Darlehensnehmerin umfasst das Wechselkursrisiko die Aufwertung des Euros, in der sie
Zahlung zu leisten hat, gegenlber ihrer eigenen Landeswahrung, der kroatischen Kuna.
Das Wahrungsrisiko fir die Selan d.o.o. ergibt sich daraus, dass die Erlése der Selan
d.o.o. aus Stromeinspeisung und -verkauf in kroatischer Kuna realisiert werden, wéahrend
ihre Zahlungsverpflichtungen unter dem Gesellschafterdarlehen in Euro bestehen
(Transaktionsrisiko). In diesem Zusammenhang kann auch nicht garantiert werden, dass
etwaige, von der Wallenborn Gruppe vorzunehmende
Wechselkurssicherungsbemiihungen erfolgreich sein  werden. Zudem kann nicht
ausgeschlossen werden, dass die Kosten solcher Sicherungsgeschéafte den Nutzen
daraus spurbar reduzieren.

Neben dem Wechselkursrisiko besteht bei grenziberschreitenden (Zahlungs-)Geschéften
ein Devisentransferrisiko. In diesem Zusammenhang besteht die Madglichkeit, dass
staatliche Institutionen in der Republik Kroatien bei der Abwicklung von vertraglichen
Beziehungen Stérungen in Form von Kapitalverkehrskontrollen oder -beschrankungen
auslésen, die sich z. B. im Hinblick auf vertraglich festgelegten Zins- und
Tilgungszahlungen der Selan d.o.o. an die Emittentin negativ auswirken koénnen.

Des Weiteren lassen sich auch innerhalb Europas und der Européischen Union
politische Risiken wie Kriege, Revolutionen, Verbote oder Beschlagnahmen in Hinblick
auf die in Kroatien befindlichen Vermdgensgegenstande der Selan d.o.o0. nicht ganz
ausschlieBen.

Abhangigkeit von Schllisselpositionen

Fir die Emittentin bestehen unmittelbar und aufgrund ihrer Stellung als Gesellschafterin
der Selan d.o.o. mittelbar Risiken aus der Abh&ngigkeit von Schlusselpositionen.

Hinter der Entwicklung des Projekts Senj | steht die Wallenborn Gruppe. Der
Geschéftsfuhrer und mehrheitliche Gesellschafter der Wallenborn Gruppe, Herr Hermann
Wallenborn, ist wesentliche Antriebskraft des Unternehmens. Herr Wallenborn ist auch
der Geschéaftsfihrer der Emittentin und der Selan d.o.o. sowie Geschéftsfuhrer der
Wallenborn Cro d.o.o., die mit der Beratung bei der Betriebsfihrung fir das Projekt
Senj | beauftragt wurde. Es besteht daher das Risiko, dass mit dem Ausfall von Herrn
Wallenborn ein wesentlicher Erfolgs- und Kompetenztrager verloren geht und sich dies
negativ auf den Betrieb des Projekits Senj | und damit auf die Ertragslage der Selan
d.o.o. und in Folge auf die Emittentin auswirkt. Nachteilige Auswirkung auf die Investition
der Anleiheglaubiger waren dann nicht ausgeschlossen.
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Werthaltigkeit von Firmenwerten

Die Geschaftstatigkeit der Emittentin beschrénkt sich allein auf das Halten der
Beteiligung an der Selan d.o.o. Die Beteiligung kann wesentlichen Bewertungsrisiken
ausgesetzt sein, insbesondere dann, wenn sich das Projekt Senj | nicht wie geplant
entwickelt. Dieser Fall kann sich stark negativ auf die Finanz- und Ertragslage der
Emittentin auswirken. Es besteht daher das Risiko, dass Emittentin nicht in der Lage ist,
Zins- und Rickzahlungsverpflichtungen aus der Inhaber-Teilschuldverschreibung
vollstandig und rechtzeitig zu erfillen.

Gesellschafterdarlenen an Selan d.o.o.

Als Gesellschafterin der Selan d.o.o. bestehen fir die Emittentin Risiken unter dem
Gesellschafterdarlehen.

Die Uberwiegenden Mittel aus der Anleiheemission werden von der Emittentin an die
Selan d.o.o. unter einem Gesellschafterdarlehensvertrag weitergereicht. Grundséatzlich
sind Zinszahlungen durch die Emittentin auf die Anleihe, aber auch die Ruckfuhrung des
gesamten Nominalbetrages der Anleihe davon abhangig, dass die Selan d.o.o. ihren
Zahlungsverpflichtungen gemaR dem Gesellschafterdarlehensvertrag nachkommt.

Sollte jedoch die Selan d.o.o. (aus welchen Grinden auch immer) ihren
Zahlungsverpflichtungen gemaB dem Gesellschafterdarlehensvertrag nicht nachkommen
und die Anleihereserven nicht ausreichen, die Rickzahlungsverpflichtung der Emittentin
abzudecken, besteht das Risiko, dass es zum Zahlungsausfall unter der Anleihe kommt,
da die Emittentin ihrerseits keine Zahlungen mehr auf die Anleihe leisten kann, was zu
Verlusten unter der Anleihe fuhren kann.

Abhangigkeit von qualifizierten Fachkraften

Als Gesellschafterin der Selan d.o.o. bestehen fiir die Emittentin mittelbar Risiken aus
der Abhangigkeit von qualifizierten Fachkraften.

Der wirtschaftliche Erfolg des Projekts Senj | wird in hohem MaBe auch davon
abhangen, inwieweit es der Selan d.o.o. gelingt, die bestehenden, qualifizierten
Mitarbeiter zu halten bzw. neue oder zusatzliche, nach den kroatischen Vorschriften
geeignete Mitarbeiter flr den Betrieb des Projekts Senj | zu engagieren. Momentan sind
fir das Management der Selan d.o.o. zwei Geschéaftsfuhrer, ndmlich Herr Hermann
Wallenborn und Herr Robert Katalini¢, sowie eine Person in der Buchhaltung tatig.

Sofern die Weiterbeschaftigung der fur die Selan d.o.o. bislang tatigen Personen nicht
gelingt oder es nicht mdglich ist, etwaige Kapazitatsengpésse mit Blick auf die Projekt
Senj | — Betriebsflihrung durch die Gewinnung zuséatzlicher, qualifizierter und nach den
kroatischen Vorschriften geeigneter Personen zu marktgerechten Vergitungen zu
beseitigen, ist die erfolgreiche Betriebsfihrung fur das Projekt Senj | beeintréachtigt und
gefahrdet. Dies wiederum kénnte negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Ertrags-
und Finanzlage der Selan d.o.o. und in der Folge auf die der Emittentin haben, so dass
es zu Ausféllen unter der Anleihe kommen kann.

Risiken in Bezug auf Compliance und Risikomanagement

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass Mitarbeiter oder Beauftragte der Emittentin
oder der Selan d.o.0. bei Vertragsverhandlungen gegen rechtliche Verbote der
Gewahrung, Annahme oder des Versprechens von Vorteilen verstoBen haben oder in
Zukunft verstoBen werden. Im Falle eines solchen VerstoBes kdnnten rechtliche
Sanktionen, einschlieBlich mdglicherweise erheblicher GeldbuBBen, gegen die Emittentin
oder die Selan d.o.0.,, ihre Organmitglieder oder Mitarbeiter und/oder die
Geltendmachung von Schadenersatzanspriichen durch Dritte erfolgen. Durch einen
solchen Vorfall konnte die Selan d.o.o. oder die Emittentin zudem erhebliche
Reputationsschaden erleiden. Es kann auch bei &uBerster Sorgfalt nicht sichergestellt
werden, dass die Selan d.o.0. und die Emittentin durch das Compliance-System der
Wallenborn Gruppe stets in der Lage sein werden, derartige Gesetzesverletzungen zu
verhindern bzw. erfolgte Gesetzesverletzungen aufzudecken. Trotz Bestehens eines
Risikomanagementsystems kdnnen mdoglicherweise unbekannte oder unerkannte Risiken
fir die Selan d.o.0. und die Emittentin bestehen, und es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass das Risikomanagementsystem sich teilweise oder insgesamt als

30



(n)

unzureichend herausstellt oder versagt und sich solche Risiken im Rahmen der
Geschéaftstatigkeit der Selan d.o.o. und der Emittentin verwirklichen oder nicht schnell
genug erkannt werden.

Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken bei der Selan d.o.o. kénnte wesentlich
nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Selan d.o.o.
und in Folge die der Emittentin haben. Der Eintritt bei der Emittentin wirde sich direkt
negativ auf ihre Vermogens-, Finanz- und Ertragslage auswirken was wiederum zu
Zahlungsausféllen unter der Anleihe fihren kénnte.

Risiken aus Stdérungen der Datenverarbeitungssysteme

Die Administration der Emittentin und der Selan d.o.o. ist auf einen stérungsfreien und
ununterbrochenen Betrieb ihrer Computer- und Datenverarbeitungssysteme angewiesen.
Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass &auBere Einflisse, die auBerhalb der
Kontrolle der Emittentin und der Selan d.o.o. liegen und zur Zerstérung von wesentlichen
Anlagen fuhren kénnen, wie etwa Feuer, Blitzschlag, Stérungen, Schaden, Stromausfalle,
Computerviren und &hnliche Ereignisse, zu Betriebsstérungen oder -unterbrechungen
dieser Systeme bzw. die der WEA fuhren. Diese kdnnten die Fahigkeit der Emittentin
und der Selan d.o.o., ihre Prozesse effizient aufrecht zu erhalten, beeintrachtigen, was
sich negativ auf den Geschéaftsbetrieb auswirken wirde. Solche Stérungen kdénnten
zudem zum Verlust des Datenbestands fuhren, der die Basis der Geschaftsaktivitaten
der Emittentin und der Selan d.o.o. bildet. Jeder Datenverlust aus dem Datenbestand
und dem Dateisystem der Selan d.o.o. oder der Emittentin kann zu erheblichen
operativen Beschréankungen und zur Verzdgerung bei Geschéaftsaktivitdten fihren, was
die finanzielle Leistungsfahigkeit der Selan d.o.o0. und in Folge die der Emittentin und die
Entwicklungstatigkeit der Emittentin beeintrachtigen wirde, was in der Konsequenz zu
Verlusten unter der Anleihe fuhren kénnte.

Zukunftsbezogene Aussagen / Prognoserisiken

Der vorliegende Prospekt enthalt eine Reihe von zukunftsbezogenen Aussagen und
Prognosen, insbesondere in Bezug auf kunftige Ergebnisse der Emittentin und der Selan
d.o.0., ihre Plane und Erwartungen hinsichtlich der Entwicklung ihres Geschafts,
Wachstum und Ertragskraft. Dabei hangt die Entwicklung der Emittentin, deren alleinige
Geschéaftstatigkeit das Halten der Beteiligung an der Selan d.o.o. ist, wesentlich von der
Entwicklung der Selan d.o.o. ab. Die Emittentin und die Selan d.o.o. haben diese
zukunftsbezogenen Aussagen und Prognosen auf der Grundlage ihrer gegenwartigen
Erwartungen, Annahmen, Schatzungen und Prognosen uUber kinftige Ereignisse
gemacht. Die zukunftsbezogenen Aussagen und Prognosen der Emittentin und der Selan
d.o.o. unterliegen einer Reihe von Ungewissheiten und Annahmen, die dazu fuhren
kénnen, dass die tatsachlichen Ergebnisse sowie die tatsachliche Leistung und
Entwicklung der Emittentin und der Selan d.o.o. in wesentlicher Hinsicht von diesen
zukunftsbezogenen Aussagen und Prognosen abweichen kénnen. Diese Umsténde
umfassen unter anderem

() Anderungen der allgemeinen politischen, wirtschaftlichen, rechtlichen und
geschéftlichen Bedingungen in der Bundesrepublik Deutschland und der Republik
Kroatien,

(ii) verstarkten Preiswettbewerb, die Einfihrung von Produkten durch Wettbewerber
und Produkt- oder Geschaftszyklen,

(iii) Anderungen bei Wéahrungskursen, Zinssatzen und Inflationsraten,
(iv) Anderungen der Geschéftsstrategie und

(v) die Hohe des am Markt erzielbaren Preises fiir Elektrizitit nach Beendigung der
Laufzeit des Einspeisevertrages.

Viele Faktoren betreffen die Volkswirtschaft und befinden sich daher jenseits der
Kontrolle der verantwortlichen Personen der Emittentin und der Selan d.o.o. Der
Nichteintritt der in diesem Prospekt genannten zukunftsbezogenen Aussagen und
Prognosen kdénnte negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Emittentin und der Selan d.o.o. haben. Die Emittentin wird die zukunftsbezogenen
Aussagen und Prognosen in diesem Prospekt nicht aktualisieren, soweit sie dazu nicht
durch gesetzliche Vorschriften verpflichtet ist.
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Versicherungsschutz der Emittentin und der Selan d.o.o.

Es besteht keine Gewéahr daflir, dass der fir den Geschéftsbetrieb der Emittentin und
insbesondere den der Selan d.o.o. und den daraus resultierenden Risiken bestehende
Versicherungsschutz alle mdglichen Schaden abdeckt oder in jedem Fall in der Hoéhe
nach ausreichend ist. Sollte es zu Schaden kommen, fur die die Selan d.o.o.
einzustehen hat oder die das Projekt Senj | erleidet und die nicht durch entsprechende
Versicherungszahlungen kompensiert werden, konnte sich dies nachteilig auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Selan d.o.o. und in Folge die der Emittentin
auswirken. Hat die Emittentin fir solche Schéaden einzustehen, so wirkt sich dies direkt
negativ auf ihre Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage aus, was wiederum zu
Zahlungsausfallen unter der Anleihe fliihren kann.

Abhéngigkeit von zentralen Lieferanten oder sonstigen zentralen Partnern

Als Gesellschafterin der Selan d.o.o. bestehen fiir die Emittentin mittelbar Risiken aus
der Abhé&ngigkeit von zentralen Lieferanten oder sonstigen Partnern.

Zentraler Partner der Selan d.o.o. bei dem Projekt Senj | ist die Vestas Central Europe
— Zagreb d.o.o., eine 100%ige Tochter der Vestas Wind Systems A/S, die die Wartung
der fur das Projekt Senj | installieten WEA aufgrund eines bereits im Jahr 2008
geschlossenen Wartungs- und Servicevertrages durchfiihrt, der am 28. Juni 2012 durch
den Wartungsvertrag AOM 4000 erneuert und soll bis zum 30. September 2019
verlangert werden. Die Abhé&ngigkeit der Selan d.o.o. von den durch die Vestas Central
Europe — Zagreb d.o.0. zu erbringenden Wartungs- und Serviceleistungen birgt jedoch
das Risiko, dass bei einem Ausfall dieses zentralen Partners die WEA nicht planmaBig
oder gar nicht gewartet werden, was zu negativen Folgewirkungen in der
Leistungsfahigkeit der WEA und folglich auch in der Ergebnisrechnung der Selan d.o.o.
und der Emittentin fihren kann.

Dariiber hinaus kdnnen ganz generell die von Projektpartnern und Zulieferern erbrachten
Lieferungen und Leistungen fir das Projekt Senj | mit Fehlern behaftet sein, die zu
Verzoégerungen und Schaden und dadurch zu Einnahmeverlusten fuhren koénnten. Es
besteht daher das Risiko, dass die Selan d.o.o. nicht mehr in der Lage ist, Zins- und
Riickzahlungsverpflichtungen aus dem Gesellschafterdarlehensvertrag vollstandig und
rechtzeitig zu erfillen und dadurch die Emittentin nicht in der Lage ist, Zins- und
Rickzahlungsverpflichtungen aus der Inhaber-Teilschuldverschreibung vollstidndig und
rechtzeitig zu erfullen.

Gerichts- und Schiedsverfahren

Als Gesellschafterin der Selan d.o.o. bestehen fiir die Emittentin mittelbar Risiken aus
Gerichts- und Schiedsverfahren.

Momentan ist ein Rechtsstreit der Selan d.o.o. mit der HEP-OPS vor dem
Handelsgericht Zagreb und mit dem Finanzministerium der Republik Kroatien vor dem
Verwaltungsgericht in Rijeka anhéngig. Im Falle eines Unterliegens in diesen
Rechtsstreitigkeiten wéare die Selan d.o.o. zu einer Erstattung von Verfahrenskosten
verpflichtet, die im Falle des Rechtsstreits der Selan d.o.0. mit der HEP-OPS zwischen
EUR 25.000,00 und EUR 80.000,00 betragen kénnten, was zu einer Beeintrachtigung
der Finanzlage der Selan d.o.0. und in Folge die der Emittentin fihren wirde. Die
Zahlungsfahigkeit der Emittenten unter der Anleihe kénnte in einem solchen Fall negativ
beintrachtigt werden.
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3.2

3.3

3.4

ALLGEMEINE INFORMATIONEN

Verantwortung fir den Prospekt

Die Wallenborn Adria Wind GmbH, eingetragen im Handelsregister des Amtgerichts Dresden
unter der Nummer HRB 32231 mit Sitz in Dresden und der Geschaftsanschrift: Kénigstrae 1,
01097 Dresden, Bundesrepublik Deutschland, Ubernimmt gemdB § 5 Abs. 4 des
Wertpapierprospekigesetzes die Verantwortung fur den Inhalt dieses Prospekts und erkléart,
dass die in diesem Prospekt genannten Angaben ihres Wissens nach richtig und keine
wesentlichen Umstinde ausgelassen worden sind. Sie erklart zudem, dass sie die
erforderliche Sorgfalt hat walten lassen, um sicherzustellen, dass die in diesem Prospekt
gemachten Angaben ihres Wissens nach richtig und keine Tatsachen ausgelassen worden
sind, die die Aussage dieses Prospekts wahrscheinlich verdndern kénnen.

Hinweise zu Zahlenangaben und Wahrungsangaben

Die Finanzangaben der Emittentin beziehen sich in diesem Prospekt, soweit nicht anders
angegeben, auf die zum jeweiligen Zeitpunkt (Stichtag des jeweiligen Abschlusses) geltenden
Rechnungslegungsvorschriften nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches (,HGB").
Einzelne Zahlenangaben (darunter auch Prozentangaben) in diesem Prospekt koénnen
kaufmannisch gerundet sein. In Tabellen addieren sich solche kaufménnisch gerundeten
Zahlenangaben unter Umsténden nicht genau zu den in der Tabelle gegebenenfalls gleichfalls
enthaltenen Gesamtsummen.

Hinweise zu Quellen der Branchen- und Marktdaten

Dieser Prospekt enthdlt Branchen- und Marktdaten sowie Berechnungen, die aus
Branchenberichten, Marktforschungsberichten, o&ffentlich erhéltlichen Informationen und
kommerziellen Veréffentlichungen entnommen sind (,Externe Daten®). Externe Daten wurden
insbesondere fur Angaben zu Markten, Marktentwicklungen und zur Angabe des Ratings der
Emittentin verwendet. In diesem Zusammenhang wurden Externe Daten von den folgenden
Sachverstandigen in diesem Prospekt reflektiert:

° Herr Dipl.-Ing. Hendrik Hoppman und Herr Dipl.-Inf. Johannes Waterkamp von der Firma
SOLvent GmbH, Llnener StraBe 211, 59174 Kamen, bezlglich des
Windertragsgutachten und

e Firma Scope Ratings GmbH, LennéstraBe 5, 10785 Berlin, bezlglich des Ratingberichts.
Der Ratingbericht wird auf Ersuchen der Emittentin erstellt. Die Emittentin hat die
Zustimmung von der Firma Scope Ratings GmbH zur Aufnahme von in dem
Ratingbericht enthaltenen Erklarungen in diesem Prospekt erhalten.

Der Prospekt enthalt darlber hinaus Schatzungen von Marktdaten und daraus abgeleitete
Informationen, die weder aus Veroffentlichungen von Marktforschungsinstituten noch aus
anderen unabhangigen Quellen entnommen werden kénnen. Diese Informationen beruhen auf
internen Schéatzungen der Emittentin, die auf der langjahrigen Erfahrung ihrer Know-how-
Trager, Auswertungen von  Fachinformationen  (Fachzeitschriften, = Messebesuche,
Fachgesprache) oder innerbetrieblichen Auswertungen beruhen, und kénnen daher von den
Einschatzungen der Wettbewerber der Emittentin oder von zukinftigen Erhebungen durch
Marktforschungsinstitute oder anderen unabh&ngigen Quellen abweichen. Die in diesem
Prospekt von Seiten Dritter Gbernommenen Angaben wurden korrekt wiedergegeben und es
wurden — soweit es der Emittentin bekannt ist und sie aus den von dieser dritten Partei
verdffentlichten Informationen ableiten konnte — keine Tatsachen unterschlagen, die die
wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder irrefihrend gestalten wirden.

Weitere Angaben zur Verwendung dieses Prospekts durch Finanzintermediare

(a) Auftragserteilung

Die Emittentin hat ausschlieBlich der Baader Bank AG (die ,Baader Bank') die
ausdrlckliche Zustimmung zur Verwendung dieses Prospekts ab Verdffentlichung des
Prospekts bis zu der am voraussichtlich 18. Juli 2013 beginnenden und am 29. Juli
2013 endenden Angebotsfrist in der Bundesrepublik Deutschland und in der Republik
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(b)

Osterreich erteilt und erklart diesbeziiglich, dass sie die Haftung fir den Inhalt des
Prospekts auch hinsichtlich einer spateren WeiterverduBerung oder endgultigen
Platzierung der Inhaber-Teilschuldverschreibung Ubernimmt.

Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen geknipft.

Sollte die Emittentin weiteren Finanzintermediaren die Zustimmung zur Verwendung
dieses Prospekis erteilen, wird sie dies unverzuglich auf ihrer Internetseite
(http://www.wallenborn-adria-wind.de) sowie auf allen anderen Seiten bekannt machen,
auf denen auch dieser Prospekt wahrend des Angebotszeitraumes (voraussichtlich ab
dem 18. Juli 2013 bis voraussichtlich zum 29. Juli 2013 um 14:00 (MESZ) (der
»Angebotszeitraum®)) mit ihrer Zustimmung verdffentlicht worden ist, insbesondere auf
den Internetseiten der Bérse Munchen (www.boerse-muenchen.de).

Fiir den Fall, dass ein Finanzintermedidr ein Angebot macht, wird er die Anleger
zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage liber die Angebotsbedingungen unterrichten.

Zusatzliche Informationen
Liste und Identitdt des Finanzintermediérs, der den Prospekt verwenden darf:

Baader Bank AG
Weihenstephaner StraBe 4
85716 UnterschleiBheim

Angaben, wie etwaige neue Informationen zu Finanzintermedidren, die zum Zeitpunkt der
Billigung des Prospekts unbekannt waren, zu verdffentlichen sind, und Angaben des
Ortes, an dem sie erhéltlich sind.

Weitere Hinweise beziglich dieses Prospekts und des Angebots

Es ist niemand befugt, andere als die in diesem Prospekt gemachten Angaben oder
Tatsachen zu verbreiten. Sofern solche Angaben dennoch verbreitet werden sollten,
durfen derartige Angaben oder Tatsachen nicht als von der Emittentin oder der Baader
Bank autorisiert betrachtet werden. Weder die nach diesen Regeln erfolgte Uberlassung
dieses Prospektes noch das Angebot, der Verkauf oder die Lieferung von Inhaber-
Teilschuldverschreibungen darunter stellen eine Gewahrleistung dar, dass (i) die in
diesem Prospekt enthaltenen Angaben zum Datum dieses Prospektes oder zu einem
nach dem Datum eines Nachtrags oder einer Ergdnzung zu diesem Prospekt liegenden
Zeitpunkt zutreffend sind, oder (ii) keine wesentliche nachteilige Verédnderung in der
Geschéftstatigkeit oder der Finanzlage der Emittentin, die wesentlich im Zusammenhang
mit der Begebung und dem Verkauf der Inhaber-Teilschuldverschreibungen ist, zu einem
Zeitpunkt nach dem Datum dieses Prospektes, oder zu einem nach dem Datum eines
Nachtrags oder einer Ergdnzung zu diesem Prospekt liegenden Zeitpunkt, stattgefunden
hat, (i) andere im Zusammenhang mit der Begebung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen stehende Angaben zu einem anderen Zeitpunkt als dem
Zeitpunkt, zu dem sie mitgeteilt wurden oder auf den sie datiert wurden, zutreffend sind.
Baader Bank nimmt ausdricklich davon Abstand, die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin wéhrend der Laufzeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen
zu Uberprifen oder Anleger Uber Informationen, die Baader Bank bekannt werden, zu
beraten.

Weder Baader Bank noch andere in diesem Prospekt genannte Personen mit Ausnahme
der Emittentin sind flr die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben oder Dokumente
verantwortlich und schlieBen im Rahmen des nach dem geltenden Recht in der
jeweiligen Rechtsordnung Zuldssigen die Haftung und die Gewahrleistung fir die
Richtigkeit und Vollstandigkeit der Angaben in den vorgenannten Dokumenten aus.
Baader Bank hat diese Angaben nicht selbstdndig Uberprift und Ubernimmt keine
Haftung fir deren Richtigkeit.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind nicht fir jeden Anleger geeignet. Weder
dieser Prospekt noch andere in Verbindung mit den Inhaber-Teilschuldverschreibungen
gemachten Angaben stellen eine Empfehlung an den Anleger seitens der Emittentin oder
Baader Bank dar, die Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu erwerben.
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Dieser Prospekt stellt kein Angebot dar und darf nicht zum Zwecke der Unterbreitung
eines Angebots in denjenigen Rechtsordnungen verwendet werden, in denen ein solches
Angebot unzuldssig ist oder gegenlber Personen, gegeniiber denen ein solches Angebot
rechtswidrig wére.

Die Emittentin und Baader Bank Ubernehmen keine Gewahr daflrr, dass dieser Prospekt
rechtmafBig verbreitet wird oder dass die Inhaber-Teilschuldverschreibungen nach den
Anforderungen der jeweiligen Rechtsordnung rechtmaBig in Ubereinstimmung mit
anwendbaren Registrierungsvorschriften oder anderen rechtlichen Voraussetzungen oder
geman anwendbarer Ausnahmetatbestidnde angeboten werden. Sie Ubernehmen ferner
keine Haftung fur die Unterstiitzung des Angebots oder der Verbreitung des Prospekts.
Insbesondere wurden von der Emittentin oder Baader Bank keinerlei Handlungen in
denjenigen Rechtsordnungen vorgenommen, in denen solche Handlungen zum Zwecke
des Angebots oder der Verbreitung erforderlich sind.

Das Angebot, der Verkauf und die Lieferung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen
sowie die Verbreitung dieses Prospekis unterliegen in einigen Rechtsordnungen
rechtlichen Beschréankungen. Personen, die in den Besitz dieses Prospektes gelangen,
werden von der Emittentin und Baader Bank aufgefordert, sich selbst (ber derartige
Beschrankungen zu informieren und diese zu befolgen. Insbesondere sind und werden
die Inhaber-Teilschuldverschreibungen im Rahmen dieses Angebots nicht geméaB dem
US Securities Act registriert und unterliegen nicht den Vorschriften des U.S.
Steuerrechts. Von wenigen begrenzten Ausnahmen abgesehen dirfen die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen im Rahmen dieses Angebots in oder innerhalb der Vereinigten
Staaten von Amerika oder an U.S.-Personen weder angeboten, verkauft noch geliefert
werden. Siehe den Ziffer 6.6(a) zu weiteren Beschrankungen des Angebots und des
Verkaufs der Inhaber-Teilschuldverschreibungen und der Verbreitung dieses Prospektes
(oder Teilen hiervon).

3.5 Steuerliche Hinweise bezogen auf die Emittentin

Bei der Emittentin handelt es sich um eine deutsche Kapitalgesellschaft, so dass diese den
deutschen Steuergesetzen unterliegt.

(@)

Korperschaftsteuer

Die Emittentin ist eine nach § 1 Korperschaftssteuergesetz (,KStG*) unbeschrankt
kérperschaftsteuerliche Kapitalgesellschaft. Sie unterliegt damit der Korperschaftsteuer
von derzeit 15 % des steuerlichen Jahresiberschusses zuzlglich 5,5 %
Solidaritdtszuschlag, bemessen an der ermittelten Kdrperschaftsteuer.

Fir Zwecke der Korperschaftsteuerberechnung sind dem  handelsrechtlichen
Jahresuberschuss die nicht abziehbaren Ausgaben, wie Korperschaftsteuer,
Gewerbesteuer und andere nicht abziehbare Aufwendungen (§ 10 KStG)
hinzuzuaddieren. Das ermittelte Ergebnis stellt die Bemessungsgrundlage fur die
Koérperschaftsteuer, damit einhergehend den Solidaritatszuschlag dar.

Die so genannte ,Zinsschranke“ gemaB § 8a KStG in Verbindung mit § 4h
Einkommensteuergesetz (,EStG") ist zu beachten. Demnach sind Zinsaufwendungen nur
in Hohe des Zinsertrages abziehbar, dariber hinaus nur bis zur H6he des
verrechenbaren Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization
(EBITDA). Diese Regelung findet allerdings keine Anwendung, wenn der Betrag der
Zinsaufwendungen, soweit er den Betrag der Zinsertrdge Ubersteigt, weniger als drei
Millionen Euro betragt. Es ist geplant, dass die Emittentin die ihr durch die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen zuflieBende Liquiditdt in Form von Gesellschafterdarlehen an
ihre  Tochtergesellschaft, die Selan d.o.0., weitergibt und von dieser einen
entsprechenden Zinsertrag erhalt. Damit greift die ,,Zinsschranke® in diesem Fall nicht,
da die Zinsaufwendungen die Zinsertradge nicht oder nur unwesentlich lbersteigen.

Die oben dargestellten Ausfihrungen zur Abziehbarkeit von gezahlten Zinsen stellt die
derzeitige Rechtlage dar. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich die
Gesetzgebung hierzu &ndert, auch zum Nachteil der Emittentin. Die Abzugsféhigkeit von
Zinszahlungen unterliegt in der Gesetzgebung und Rechtsprechung einem stetigen
Wandel.
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Verlustvortrdge sind auf Antrag in der Bundesrepublik Deutschland bis zu einer Héhe
von EUR 511.500,00 als Verlustriicktrag in das Vorjahr méglich, darlber hinausgehende
Betrdge werden als Verluste in die Folgejahre vorgetragen. Pro Jahr kann maximal ein
Verlustvortrag von einer Million Euro unbeschrénkt verrechnet werden. Darlber hinaus
kénnen nur 60 % des Gesamtbetrags der Einklinfte durch den Verlustvortrag gemindert
werden. Das bedeutet, dass bei einem Jahreslberschuss von uber einer Million Euro in
jedem Fall 40 % des Einkommens besteuert werden.

Bei einem Gesellschafterwechsel in der Emittentin ist der Untergang der gesamten
Verlustvortrdge moglich. GemaB § 8c KStG erfolgt ein quotaler Untergang der
Verlustvortrdge, wenn innerhalb von funf Jahren unmittelbar oder mittelbar mehr als 25 %
der Anteile Ubertragen werden. Erfolgt ein Anteilslibertrag von mehr als 50 % innerhalb
von funf Jahren unmittelbar oder mittelbar gehen die gesamten Verlustvortrdge unter.

Gewerbesteuer

Die Emittentin unterliegt geméaB § 2 GewStG der Gewerbesteuer. Fur Zwecke der
Gewerbesteuerberechnung ist der Gewerbeertrag zu ermitteln. Der Gewerbeertrag ist der
nach den Vorschriften des Korperschaftsteuergesetzes zu ermitteinde Gewinn aus dem
Gewerbebetrieb, vermehrt und vermindert um die in den §§ 8 und 9 GewStG
bezeichneten Betrdge. Zu den Hinzurechnungen z&hlen unter anderem ein Viertel der
Summe aus

°® Entgelten fur Schulden,

® einem Finftel der Miet- und Pachtzinsen fir die Benutzung von beweglichen
Wirtschaftsgltern des Anlagevermoégens, die im Eigentum eines anderen stehen
sowie

e der Halfte der Miet- und Pachtzinsen fir die Benutzung der unbeweglichen
Wirtschaftsguter des Anlagevermdgens, die im Eigentum eines anderen stehen,

soweit die Summe den Betrag von EUR 100.000,00 Ubersteigt.

Da die Emittentin Anleihezinsen bezahlt, sind diese somit im oben angegebenem
Umfang dem steuerlichen Ergebnis wieder hinzuzurechnen, so dass sich die
gewerbesteuerliche Bemessungsgrundlage erhdht. Dieses gilt laut gleichlautende
Léndererlasse vom 2. Juli 2012 auch fir durchlaufende Kredite.

Ein Verlustricktrag ins Vorjahr ist fiur Zwecke der Gewerbesteuer nicht méglich.
Eventuell entstehende Verluste werden in die Folgejahre vorgetragen. Pro Jahr kann
maximal ein Verlustvortrag von einer Million Euro unbeschrénkt verrechnet werden.
Darliber hinaus kdénnen nur 60 % des Gesamtbetrags der Einkinfte durch den
Verlustvortrag gemindert werden. Das bedeutet, dass bei einem Jahresuberschuss uber
einer Million Euro in jedem Fall 40 % des Einkommens besteuert werden.

Im Falle eines Gesellschafterwechsels verweist das Gewerbesteuergesetz auf die
Regelungen im Koérperschaftsteuergesetz, das heif3t, festgestellte Gewerbeverluste gehen
bei einem Gesellschafterwechsel von Uber 25 % quotal und bei einem
Gesellschafterwechsel von uber 50 % vollstandig verloren.

Bei der Berechnung der Gewerbesteuer ist von einem Steuermessbetrag auszugehen.
Dieser ist durch Anwendung eines Prozentsatzes (Steuermesszahl) auf den
Gewerbeertrag zu ermitteln. Der Gewerbeertrag ist auf volle EUR 100 nach unten
abzurunden. Die Steuermesszahl fir den Gewerbeertrag betragt 3,5 %. Die Steuer wird
auf Grund des Steuermessbetrags mit einem Prozentsatz festgesetzt und erhoben, der
von der hebeberechtigten Gemeinde zu bestimmen ist. Da die Emittentin ihren Sitz in
Dresden hat, ist der Hebesatz der Stadt Dresden anzuwenden. Dieser betrdgt zum
Datum des Prospekts 450 von Hundert.

Eine Erhéhung des Hebesatzes der Stadt Dresden kann nicht ausgeschlossen werden.

Doppelbesteuerungsabkommen

Die Emittentin erzielt Zinseinkiinfte aus dem an die Selan d.o.0. gegebenen
Gesellschafterdarlehen sowie Gewinnausschittungen aufgrund der Gesellschafterstellung
in der Selan d.o.o.
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3.6

3.7

Fir die Einkiinfte gilt das Abkommen zwischen der Bundesrepublik Deutschland und der
Republik Kroatien zur Vermeidung der Doppelbesteuerung auf dem Gebiet der Steuern
vom Einkommen und vom Vermdgen mit Datum vom 6. Februar 2006.

GemanR Artikel 11 Doppelbesteuerungsabkommen gilt, dass Zinsen die aus der Selan
d.o.o. stammen und an die Emittentin gezahlt werden, nur in der Bundesrepublik
Deutschland besteuert werden kdnnen. Bestehen allerdings zwischen dem Schuldner
und dem Nutzungsberechtigten oder zwischen jedem von ihnen und einem Dritten
besondere Beziehungen und Ubersteigen deshalb die Zinsen, gemessen an der
zugrunde liegenden Forderung, den Betrag, den Schuldner und Nutzungsberechtigter
ohne diese Beziehung vereinbart héatten, so kann der Ubersteigende Betrag nach dem
Recht der Republik Kroatien besteuert werden. Der in der Republik Kroatien steuerlich
anerkannte Zinssatz betragt zurzeit 7 %.

Dividenden der Selan d.o.o. an die Emittentin kénnen geméaB Artikel 10
Doppelbesteuerungsabkommen in der Republik Kroatien besteuert werden, die Steuer
darf aber 5 % des Bruttobetrages der Dividenden nicht Ubersteigen. Von der
Bemessungsgrundlage der deutschen Steuer werden die Einklinfte aus der Republik
Kroatien dann zur Vermeidung der Doppelbesteuerung ausgenommen (Artikel 23
Doppelbesteuerungsabkommen).

Eine Anderung bzw. Neufassung des Doppelbesteuerungsabkommens kann nicht
ausgeschlossen werden.

Steuerliche Hinweise bezogen auf die Selan d.o.o.

Da es sich bei der Selan d.o.o. um eine kroatische Kapitalgesellschaft handelt, unterliegt die
Gesellschaft den Steuergesetzen der Republik Kroatien.

Bei der Selan d.o.o. handelt es sich im umsatzsteuerlichen Sinn um eine Unternehmerin, die
den Umsatzsteuergesetzen des Landes unterliegt. Der Regelsteuersatz bei der Umsatzsteuer
betragt in der Republik Kroatien seit 2012 25 %.

Die Selan d.o.o. unterliegt in der Republik Kroatien der Korperschaftsteuer. Der
Korperschaftsteuersatz betrdgt zum Datum dieses Prospektes 20 % berechnet auf den
Jahresliberschuss. Zu beachten ist hierbei, dass in der Republik Kroatien einige
Aufwendungen als nicht abziehbare Aufwendungen gelten und somit fir die Zwecke der
Koérperschaftsteuerberechnung wieder hinzuzurechnen sind. Hierzu z&hlen unter anderem
Gesellschafterdarlehen, die entweder das Vierfache des vorhandenen Eigenkapitals
Ubersteigen und/oder die einen Zinssatz von Uber 7 % als Berechnungsgrundlage haben.

Laut Doppelbesteuerungsabkommen hat die Republik Kroatien das Recht bis zu 5 % des
Bruttobetrags von Dividenden als Steuern einzubehalten. Diese Einklnfte sind dann von der
Bemessungsgrundlage der deutschen Steuern ausgenommen.

Es gilt das Abkommen zwischen der Bundesrepublik Deutschland und der Republik Kroatien
zur Vermeidung der Doppelbesteuerung auf dem Gebiet der Steuern vom Einkommen und
vom Vermdgen mit Datum vom 6. Februar 2006.

Eine Anderung der kroatischen Steuergesetze kann nicht ausgeschlossen werden.

Einsehbare Dokumente

Wahrend der Giltigkeitsdauer dieses Prospekts kdnnen Kopien der folgenden Dokumente
wéahrend der Ublichen Geschéftsstunden am Sitz der Emittentin in Dresden oder Online
(http://www.wallenborn-adria-wind.de), eingesehen werden:

a) Gesellschaftsvertrag der Emittentin,
b) das Windertragsgutachten,
c) dieser Wertpapierprospekt,

(
(
(
(d) Zwischenabschluss der Emittentin nach HGB zum 30. April 2013.
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DAS PROJEKT SENJ I

Der Entwickler

Hinter der Entwicklung des Projekts Senj | steht die Wallenborn Gruppe, die seit rund 15
Jahren in der Planung und Bau von Anlagen zur regenerativen Energieerzeugung in Europa
tatig ist. Die Wallenborn Gruppe wahlt fir jedes Projekt die effizienteste Kombination von
Eigenleistung und dritten Anbietern aus und bietet Kunden schlusselfertige Windparkldsungen
sowie den anschlieBenden Betrieb und Wartung aus einer Hand. Das Dienstleistungsspektrum
reicht von der Projektentwicklung Uber Wegebau und Fundamentarbeiten bis zur kompletten
Projektfertigstellung. Neben der Entwicklung von Windparks fir Dritte betreibt die Wallenborn
Gruppe auch Windparks mit insgesamt 84,5 MW im Eigenbestand.

Seit 1999 konnte die Wallenborn Gruppe mehr als 240 MW {ber den Bau von
Windkraftanlagen fiir Kunden und den Eigenbestand installieren. Im Gegensatz zu anderen
deutschen Entwicklern im Bereich der Erneuerbaren Energien konzentriert sich die Wallenborn
Gruppe nicht nur auf Projekte in der Bundesrepublik Deutschland und Westeuropa, sondern
engagiert sich vor allem in Osteuropa. Aufgrund dieser Pionierarbeit war es der Wallenborn
Gruppe moglich, bereits friihzeitig Erfahrungen bei der Planung und Entwicklung von
Windparkprojekten in Osteuropa zu sammeln, was im Ergebnis zu einer erheblichen
Optimierung des gesamten Projektentwicklungsprozesses gefihrt hat. Den daraus
resultierenden Wettbewerbsvorteil will die Wallenborn Gruppe nutzen und beispielsweise bis
2016 den vorhandenen Bestand in der Republik Kroatien schrittweise um weitere 60 MW pro
Jahr anheben. Der Geschéaftsfiihrer und mehrheitliche Gesellschafter der Wallenborn Gruppe,
Herr Hermann Wallenborn, ist wesentliche Antriebskraft fir die Entwicklung neuer Projekte
und Geschéftsfelder. Neben ihm ist ein Team von insgesamt 14 hoch qualifizierten
Mitarbeitern fir die Verwaltung, die Entwicklung und die kaufmé&nnische sowie technische
Betriebsfihrung des Projekts Senj | verantwortlich. Neben der Entwicklung des bestehenden
Projekts Senj | sollen somit bis zu weitere 180 MW Leistung gebaut und betrieben werden.
Die kumulierte Gesamtleistung (Betrieb und Eigenbestand) der Wallenborn Gruppe seit 1999
verdeutlicht die nachfolgende Grafik:
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Quelle: Wallenborn Adria Wind GmbH

Die Errichtung des ersten Bauabschnitts des Projekis Senj | mit 14 WEA erfolgte ab dem
2. Halbjahr 2008. Nach einer Testphase von zwélf Monaten erfolgte die Inbetriebnahme am
15. Dezember 2010. Im gleichen Zeitraum erfolgte die Entwicklung des Bora-
Frihwarnsystems sowie die Errichtung und die Inbetriebnahme des 110-kV-/30-kV-
Umspannwerks VrataruSa (das ,,Umspannwerk Vratarusa“).

Die Wallenborn Gruppe plant, das Projekt Senj | um das Projekt Senj Il zu erweitern. Dazu
ist die Errichtung von weiteren 8 WEA mit einer Gesamtnennleistung von 24 MW vorgesehen.
Die im Rahmen des Projekt Senj | gemachten Erfahrungen, wie zum Beispiel das Einholen
der behdrdlichen Genehmigungen oder aber die Errichtung der WEA unter schwierigen
Bedingungen, kommen dann dem Projekt Senj Il zugute, das zudem von dem bereits
errichteten Umspannwerk VrataruSa profitiert. Die fur die Errichtung notwendige Infrastruktur
insbesondere StraBen und Kabeltrassen wurden bereits zum GroBteil mit der Entwicklung des
Projekts Senj | gebaut bzw. kénnen ebenfalls fir die Realisierung des Projekts Senj Il genutzt
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werden. Zur Realisierung des Projekts Senj Il plant die Emittentin die Begebung weiterer
Inhaber-Teilschuldverschreibungen, sobald die Senj Il-Projektrechte erworben wurden, fir das
Projekt Senj Il Baureife eingetreten ist und bestimmte weitere Voraussetzungen zur
Realisierung des Projekts Senj Il vorliegen.

Die folgende Darstellung bietet einen Uberblick tiber Projekte der Wallenborn Gruppe:

Entwicklung und Bau von Windparks fir Dritte:

®  Entwicklung und Errichtung eines Windparks mit 7 Windenergieanlagen vom Typ
Enercon mit insgesamt 5,95 MW in Dittelsdorf, Bundesrepublik Deutschland, im Jahr
1999;

) Errichtung eines Windparks in Klettwitz, Brandenburg, Bundesrepublik Deutschland mit
38 Windenergieanlagen vom Typ Vestas 1,65 MW/ 62,7 MWh, im Jahr 1999;

®  Projektentwicklung, Wegebau und Fundamentarbeiten fir 6 Windenergieanlagen mit
insgesamt 9,9 MW fur den Windpark Kostebrau, Bundesrepublik Deutschland, im Jahr
2000;

° Projektentwicklung, Fundamentarbeiten fur 14 Windenergieanlagen mit insgesamt
8,58 MW fir den Windpark Helmshagen, Bundesrepublik Deutschland, im Jahr 2000;

®  Projektierung, Fundamentarbeiten fir 8 Windenergieanlagen mit insgesamt 13,5 MW fur
den Windpark Tarnow, Bundesrepublik Deutschland, im Jahr 2000;

®  Projektentwicklung, Wegebau und Fundamentarbeiten fiir 10 Windenergieanlagen mit
insgesamt 6,6 MW fir den Windpark Tribsees, Bundesrepublik Deutschland, im Jahr
2000;

e  Projektentwicklung, Wegebau und Fundamente fir 8 Windenergieanlagen mit insgesamt
15,3 MW f{ir den Windpark Heynitz Nord/Ost, Bundesrepublik Deutschland, im Jahr
2001;

®  Projektentwicklung fur 13 Windenergieanlagen des Typs Enercon E 101 mit insgesamt
39 MW fir den Windpark Neetzow-Liepen, Bundesrepublik Deutschland, im Bau seit
2012;

®  Projektentwicklung, Wegebau und Fundamente 3 Windenergieanlagen mit insgesamt
4,95 MW fir den Windpark Soppen, Deutschland, im Jahr 2002;

®  Entwicklung einer Biogasanlage in Lehma / Thiringen mit 2 MW in den Jahren 2010/
2011.

Entwicklung, Projektierung, Bau und Betrieb von eigenen Windparks:

° Planung, Bau und Betrieb des Windpark Waltersdorf | / Bundesrepublik Deutschland mit
12 Windenergieanlagen und einer Leistung von 24 MW, im Jahr 2003;

° Planung, Bau und Betrieb des Windpark Heilenbach / Bundesrepublik Deutschland mit 7
Windenergieanlagen und einer Leistung von 14 MW, im Jahr 2004,

e Erwerb und Betrieb des Windparks Lachemer Forst / Niedersachsen mit 3
Windenergieanlagen und einer Leistung von 4,5 MW, im Jahr 2004;

e Planung und Bau des Projekts Senj | in den Jahren 2005 — 2010 und dessen Betrieb
bis heute;

Planung, Bau und (spéaterer) Betrieb des Projekts Senj Il ab 2013/2014;

Projektierung des Windparks Jerking / Republik Ungarn mit 24 Windenergieanlagen und
einer Leistung von 48 MW, im Jahr 2013/2014;

Fir dieses Projekt liegt die Baugenehmigung bereits vor, es fehlt lediglich die Lizenz fur
die Netzeinspeisung.

®  Projektierung des Windparks Kamienna Gora / Republik Polen mit 7 Windenergieanlagen
und einer Leistung von 21 MW, im Jahr 2013/2014;

e  Errichtung des Windparks Melnice / Republik Kroatien mit 20 Windenergieanlagen und
einer Leistung von 60 MW bis zum Jahr 2015;
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®  Errichtung des Windparks Ritavac / Republik Kroatien mit 20 Windenergieanlagen und
einer Leistung von 60 MW bis zum Jahr 2015;

e  Errichtung des Windparks Francikovac / Republik Kroatien mit 15 Windenergieanlagen
und einer Leistung von 45 MW bis zum Jahr 2015;

e  Projektierung des Windparks Lanisée / Republik Kroatien mit 27 Windenergieanlagen
und einer Leistung von 81 MW, im Jahr 2015;

e  Projektierung des Windparks Perusi¢ / Republik Kroatien mit 33 Windenergieanlagen und
einer Leistung von 99 MW, im Jahr 2016; und

° Errichtung des  Windparks Cardak- Jasenov / Republik  Kroatien mit 44
Windenergieanlagen und einer Leistung von 132 MW bis zum Jahr 2016.

Kooperation mit der Valalta d.o.o.

Die Realisierung des Projekts Senj | erfolgte durch die Wallenborn Gruppe anfénglich in
Kooperation mit der Valalta d.o.0. (zu Einzelheiten zum diesbezlglich abgeschlossenen
Projektierungsvertrag (siehe bitte Ziffer 4.14). Auf Grundlage des im Jahr 2006 zwischen der
Selan d.0.o. und der Valalta d.0.0. geschlossenen Ubertragungsvertrages wurde die
Kooperation mit der Valata d.o.o. jedoch beendet und das Projekt Senj | vollstdndig auf die
Selan d.o.o. Ubertragen. Anfénglich war die Valalta d.o.o. auch Gesellschafterin der Selan
d.o.0. und hielt die Halfte der Geschéftsanteile. Die Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH hat
die von der Valalta d.o.o. gehaltenen Anteile an der Selan d.o.o. im November 2012
erworben.

Informationen in Bezug auf die Selan d.o.o.

Die Selan d.o.o. wurde im Jahr 2006 gegrindet und ist gemaB Artikel 13 des aktuellen
Gesellschaftsvertrages auf unbestimmte Zeit errichtet. Die Gesellschaft ist unter der
Firmennummer (MBS) 020037925, der Steuernummer (OIB) 83897298924 und der
Statistiknummer 2073218 registriert. Die Selan d.o.o. ist eine Gesellschaft kroatischen Rechts
mit beschrankter Haftung. Gesellschaftszweck der Selan d.o.o. ist der Bau von Projekten zur
Energieerzeugung und -versorgung. Die Gesellschaft hat ihren registrierten Firmensitz in Petra
Matkoviéa 7, HR 53270 Senj, Republik Kroatien, und erzielt Einkiinfte aus dem Verkauf von
Strom an den entsprechend der glltigen kroatischen Gesetze zustédndigen Netzbetreiber, der
HROTE. Die Selan d.o.o. entwickelt derzeit geschéftliche Aktivitdten ausschlieBlich in der
Republik Kroatien. Die Geschéfte der Selan d.o.o. fihren Herr Hermann Wallenborn und Herr
Robert Katalinic. Das Stammkapital der Selan d.o.0. belduft sich derzeit auf -ca.
EUR 2.100.000,00, hinzu kamen sonstige Einlagen der Gesellschafter in H&he von ca.
EUR 3.600.000,00, so dass das Eigenkapital insgesamt EUR 5.700.000,00 betrug. Seit der
Grindung der Selan d.o.o. im Jahr 2006 hat sich das Eigenkapital in Hohe von
EUR 5.700.000,00 aufgrund von Verlustvortrdgen im Rahmen der Entwicklung und der
Realisierung des Projekts Senj | durch aufgelaufene Verluste auf ca. EUR 2.400.000,00
reduziert und wird sich nach der Eigenkapitalerhhung aus Mitteln der Anleiheemission auf
ca. EUR 13.183.000,00 belaufen.

Standort und klimatische Bedingungen

Die Selan d.o.o. ist eine 100%ige Tochtergesellschaft der Emittentin, deren Geschéftstatigkeit
sich im Wesentlichen auf das Halten dieser Geschéaftsanteile beschrankt. Der Erfolg der
Geschéftstatigkeit der Emittentin ist folglich maBgeblich von dem erfolgreichen Betrieb des
Projekts Senj | durch die Selan d.o.o. abhéngig. Die Emittentin beabsichtigt daher, Uber die
Anleiheemission die Refinanzierung des Projekis Senj | und die Finanzierung des Erwerbs der
Senj lI-Projektrechte sicherzustellen.

Der Standort von Projekt Senj | befindet sich etwa 4,5 km norddstlich der Stadt Senj in der
Gespanschaft Lika-Senj in den noérdlichen Ausléufern des Velebit-Gebirges. Die Stadt Senj
liegt an der ndrdlichen Ostklste der kroatischen Adria zwischen den Stadten Rijeka und
Zadar zwischen dem Meer und einem unfruchtbaren Tal, im Grenzgebiet zwischen den
Gebirgen Velebit und Kapela. Sie zahlt etwa 10.000 Einwohner. Das Klima in der Stadt Senj
und ihrer ndheren Umgebung weist eine Besonderheit auf: In der Region Lika-Senj wechseln
sich auf einem 25 km breiten Luftkorridor vier klimatische Grundtypen ab. Diese vier
Klimazonen machen die Region zu einem beliebten Reiseziel fir Kurgéaste und Touristen, die
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die dortige reine und gesunde Luft schatzen. Die Reinheit der Luft ist eine Folge der Bora,
ein Wind, der mit seinen hohen Durchschnittsgeschwindigkeiten zu den stérksten der Welt
zahlt — die Béen kdénnen bis zu 210 km/h erreichen. Als trockener und kalter Fallwind ist er
im Sommer, vor allem aber im Winter typisch fiir die kroatische Adriakiste. Er entsteht im
Likaer Hochtal, um spater Gber den Wassern der Adria abzufallen. Durch den Starkwind Bora
lassen sich dort fiir Windenergieanlagen bis zu 3.700 Volllaststunden® pro Jahr erzielen (an
deutschen Kdustenstandorten werden lediglich bis zu 2.500 Volllaststunden erreicht). Zur
maximalen Ausnutzung dieser idealen Voraussetzungen fiur die Erzeugung hoher
Strommengen entschied sich die Wallenborn Gruppe dazu, das Projekt Senj | nicht mit der fur
Windparks an Land herkémmlich genutzten Onshore-Technik zu realisieren, sondern
modernste Offshore-Komponenten und Offshore-Technik, die eigentlich fir Windparks auf
hoher See entwickelt wurde, an Land zu verbauen und einzusetzen. Die WEA des Projekts
Senj | kédnnen daher zu den ertragreichsten Onshore-Windenergieanlagen in Europa gehéren.

Technische Angaben

Aufgestellt wurden zunéachst 14 WEA des Herstellers Vestas, Typ V90 — 3,0 MW, mit einer
Nennleistung von 3 MW pro WEA, also 42 MW Gesamtnennleistung, in Héhen zwischen 613
Metern und 787 Metern Uber Normalnull (NN). Nach einer 12-monatigen Testphase ging das
Projekt Senj | am 15. Dezember 2010 in Betrieb. Es besteht somit kein Baurisiko mehr.

Vestas ist ein Weltmarktfihrer mit Gber 47.000 installierten WEA in 69 Landern auf sechs
Kontinenten, die mehr als 90 Millionen MWh Windstrom pro Jahr produzieren®.
Ausgewahlte historische Projektkennzahlen / Verfugbarkeit der Windenergieanlagen

(a) Graphische Darstellung zur Entwicklung des Projekts Senj |
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Quelle: Wallenborn Adria Wind GmbH

(b) Erlauterungen zur graphischen Darstellung

Das Projekt Senj | hat im 4. Quartal 2009 seinen Probebetrieb aufgenommen und erhielt
am 15. Dezember 2010 die finale Betriebsgenehmigung und seit diesem Zeitpunkt auch
die Vergutung fir den eingespeisten Strom durch die HROTE. Die Abrechnung erfolgt je
erzeugter kWh zu einem am Anfang des Jahres festgelegten inflationsangepassten Tarif.

In den unter der Ziffer (a) dargestellten Graphiken ist der erzeugte Strom aus dem
Betrieb der zum Projekt Senj | gehérenden WEA ab dem Jahr 2011 abzulesen.
Ebenfalls enthalten und separat ausgewiesen sind die Kompensationen, die durch die
technische  Verflugbarkeitsgarantie von 97 % von Vestas sowie der
Maschinenunterbrechungsversicherung durch &auBere Einflisse der Gothaer Allgemeine
Versicherung AG erlangt worden sind (zu Einzelheiten zum Versicherungsschutz siehe

Die ,,Volllaststunden* bilden eine wesentliche Kalkulationsgrundlage flr die Berechnung der zu erwartenden Erlése aus der
Produktion von Strom aus Windenergie. Diese ,Volllaststunden* sind jedoch ein rein rechnerischer Wert, der von der
tatsachlichen Zahl der Betriebsstunden, in denen die WEA Strom produzieren, unabhéngig ist. Die ,,Volllaststunden* werden
errechnet, indem man die Jahresproduktion in kWh dividiert durch die Nennleistung einer WEA in kW.

Quelle: http://www.vestas.com/en/about-vestas/profile/track-records.aspx.
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bitte Ziffer 4.14(i)). Im Windertragsgutachten der Firma SOLvent GmbH, Linener StraB3e
211, 59174 Kamen, vom September 2012 wird von einem jahrlichen Energieertrag im
konservativen P90-Szenario (d. h. der Energieertrag wird mit einer Wahrscheinlichkeit
von 90 % erreicht bzw. Uberschritten) von ca. 127 Millionen kWh ausgegangen. Dies
entspricht einer Produktionsleistung von knapp 32 Millionen kWh pro Quartal.

Aufgrund der ungewOhnlichen und auch fur den Windturbinenhersteller Vestas
herausfordernden klimatischen Bedingungen, die durch den am Standort des Projekts
Senj | vorkommenden stiirmischen Fallwind Bora gegeben sind, bedurfte Vestas als
Vertragspartner unter dem  Service- und Wartungsvertrag einer langeren
Einarbeitungsphase. Einerseits gab es Anfangsschwierigkeiten mit den in den WEA
verbauten Getrieben, die inzwischen fast vollstdndig durch eine neue Baureihe ersetzt
wurden. Dartber hinaus musste die Funktionalitdt bzw. die Verhaltensweisen der WEA
bei Auftreten des Fallwindes Bora naher und zeitintensiv analysiert werden, um die WEA
entsprechend einstellen und warten zu koénnen. Zusatzlich zu den klimatischen
Herausforderungen und technischen Schwierigkeiten wéahrend der Anfangsphase gab es
Unstimmigkeiten und Fehler bei dem urspriinglichen Konzept der Betriebsfihrung fir das
Projekt Senj |. Da der mit der Geschaftsfiihrung Beauftragte aufgrund fehlender
Kenntnisse und Erfahrungen mit Onshore-Windparkprojekten seinen Verpflichtungen aus
der Betriebsfuhrung nicht im erforderlichen Umfang nachkam und infolge dessen Vestas
nur unzureichend Uber Schaden an den WEA und erforderlichen Reparaturarbeiten
informiert bzw. beauftragt wurde, sank die Verfligbarkeit des Projekts Senj |
zwischenzeitlich auf ca. 60 % (Q2 2012). Darlber hinaus entstand eine gewisse
Verunsicherung seitens Vestas, da der mit der Geschéftsfuhrung Beauftragte plante,
Vestas als Service- und Wartungsdienstleister unter dem damaligen Servicevertrag durch
einen anderen, glnstigeren Dienstleister nach dem Ablauf der Garantiezeit von zwei
Jahren fir die technische Verfugbarkeit zu ersetzen. Aus diesem Grund wurde der
Wartungsvertrags mit Vestas nur Uber einen sehr kurzen Zeitraum geschlossen,
innerhalb dessen Vestas keine Planung entwickeln und umsetzen konnte, wodurch es
Vestas nicht mdglich war, eine langfristige und nachhaltige Wartung der WEA zu
gewébhrleisten.

Aus den vorstehenden Griinden ergab sich eine insgesamt geringere Verfugbarkeit der
WEA fur die Anfangsphase des Projekts Senj I, wie auch den in Ziffer (a) dargestellten
Graphiken entnommen werden kann.

Nach der Ubernahme des Projekts Senj | durch die Wallenborn Gruppe, die Ubernahme
aller Geschéftsanteile an der Selan d.o.0. und dem Ausscheiden der Valalta d.o.o. aus
der Betriebsfihrung wurden umgehend Verhandlungen mit Vestas bezlglich einer
Verlangerung des Wartungsvertrages aufgenommen. Am 28. Juni 2012 wurde schlieBlich
der Servicevertrag abgeschlossen, unter dem eine technische Verfligbarkeit der WEA
von 97 % garantiert wird und der eine umfangreiche Planungssicherheit erméglicht.
Nachdem Herr Hermann Wallenborn die Geschéaftsfiihrung der Selan d.o.o. Gbernahm
und sich auch operativ in die Betriebsfuhrung fir das Projekt Senj | einbrachte sowie
eine Buchhalterin und ein Techniker eingestellt wurde, war es der Wallenborn Gruppe
mit dem vorhandenen Know-how aus der langjahrigen Erfahrung als Windparkentwickler
und -betreiber méglich, die notwendigen Schritte flir eine Steigung der Verflgbarkeit der
WEA und der Performance des Projekis Senj | einzuleiten. Ohne die Einflussnahme
Dritter kann die Wallenborn Gruppe nun schnell und effektiv Entscheidungen und
MaBnahmen treffen, die einen dauerhaften und optimalen Betrieb der WEA sicherstellen.
So wurde beispielsweise ein Techniker angestellt, der die fur das Projekt Senj |
installieten WEA Uberwacht und auch die Funktionalitat des Bora-Frihwarnsystems
praft. In diesem Zusammenhang werden tégliche Uberprifungs- und Sichtkontrollen
durchgefiihrt. Dariiber hinaus erfolgt eine zusatzliche Uberwachung der WEA im Rahmen
einer Onlinedatenerfassung Uber das Internet. Damit ist eine zeitnahe Reaktion bei
auftretenden Problemen mdglich sowie eine frihzeitige Erkennung und Behebung von
Stérungen gewahrleistet.

Aufgrund der getroffenen MaBnahmen ist die Verfligbarkeit der WEA im Zeitraum von
November 2012 bis Februar 2013 von unter 70 % auf Uber 90 % gestiegen, wie auch
den in Ziffer (a) dargestellten Graphiken entnommen werden kann.
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4.7 Regulatorisches Umfeld, anwendbarer Einspeisetarif und Wechselkurs

Auf der Grundlage des Gesetzes lber Energie und des Gesetzes Uber Strommarkt hat die
kroatische Regierung nach langerer Vorbereitungsphase am 22. Marz 2007 die
untergesetzliche Akte fur den Bereich erneuerbare Energien und Kraft-Wéarme-Kopplung
erlassen.

Auf der Grundlage des Gesetzes Uber Energie hat die Regierung das am 1. Juli 2007 in Kraft
getretene Tarifsystem fur die Erzeugung elektrischer Energie aus erneuerbaren Energien und
Kraft-Warme-Kopplung (Tarifni sustav za proizvodnju elektricne energije iz obnovljivih izvora
energije i kogeneracije, Amtsblatt Narodne Novine 33/07) erlassen. In den Einspeisetarifen
sind die einzelnen Tarifposten und -héhen u. a. in Abhé&ngigkeit von der Leistung der
einzelnen Energiequelle festgelegt. Die Umsetzung des Tarifsystems wird von dem
Marktbetreiber HROTE durchgefihrt und von der staatlichen Regelungsbehérde Hrvatska
energetska regulatorna agencija (,HERA") beaufsichtigt.

Das regulatorische Umfeld hat sich zuletzt am 31. Oktober 2012 wesentlich geandert. Auf der
Grundlage des neuen Gesetzes Uber Energie und des vorher gednderten Gesetz Uber
Strommarkt ist das neue Tarifsystem fiir die Erzeugung elektrischer Energie aus erneuerbaren
Energien und Kraft-Warme-Kopplung, die neue Richtlinie Uber die Nutzung erneuerbarer
Energien und Kraft-Warme-Kopplung und die neue Richtlinie Uber die Erlangung des Status
eines beglnstigten Erzeugers in Kraft getreten.

Demzufolge gelten im Bereich Erzeugung elektrischer Energie aus erneuerbaren Energien und
Kraft-Warme-Kopplung aktuell die folgenden untergesetzlichen Akte:

Gesetz Offizielle Bezeichnung Amtsblatt

Tarifsystem fur die Erzeugung
elektrischer Energie aus

NN 63/12,
121/12, 144/12

Tarifni sustav za proizvodnju elektriéne
energije iz obnovljivih izvora energije i

erneuerbaren Energien und
Kraft-Warme-Kopplung

kogeneracije

Verordnung Uber die Abgabe zur
Foérderung der Erzeugung
elektrischer Energie aus
erneuerbaren Energien und
Kraft-Warme-Kopplung

Uredba o naknadama za poticanje
proizvodnje elektricne energije iz
obnovljivih izvora energije i kogeneracije

NN 33/07,
133/07, 155/08,
155/09, 8/11,
144/11

Verordnung uber den minimalen
Anteil elektrischer Energie aus
erneuerbaren Energiequellen
und Kraft-Warme-Kopplung

Uredba o minimalnom udjelu elektriéne
energije proizvedene iz obnovljivih izvora
energije i kogeneracije ¢ija se
proizvodnja potice

NN 33/07, 8/11

Richtlinie Uber die Nutzung Pravilnik o kori§tenju obnovljivih izvora NN 88/12
erneuerbarer Energien und energije i kogeneracije

Kraft-Warme-Kopplung

Richtlinie Uber die Erlangung Pravilnik o stjecanju statusa povlastenog | NN 88/12

des Status eines begunstigten
Erzeugers

proizvodaca elektricne energije
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Da gegenwartig Uberwiegend untergesetzliche Rechtsakte das regulatorische Umfeld fur den
Bereich erneuerbare Energien und Kraft-Warme-Kopplung pragen, hat die Regierung fir das
Jahr 2013 bereits den Erlass eines EEG-Gesetzes angekiindigt. Im Februar 2013 wurde das
neue Gesetz beziglich des kroatischen Strommarktes verabschiedet. Das Gesetz enthalt
keine wesentlichen Anderungen fir den Bereich der erneuerbaren Energiequellen, sondern
konzentriert sich mehr auf die Liberalisierung des kroatischen Strommarktes (Trennung des
Bereichs der Energielbertragung von den Bereichen Energieerzeugung und -versorgung
innerhalb der HEP-Gruppe).

Der gesetzliche Einspeisetarif, der sog. Vorzugspreis, liegt seit dem Jahr 2007 bei 0,650
Kuna/kWh (entspricht 0,0854 Euro/kWh’) und gilt bis zum 14. Dezember 2022 fiir das Projekt
Senj |. Das kroatische Einspeiseregime sieht fur den Einspeisetarif einen Inflationsschutz vor,
der wie folgt geregelt ist: Die Hb6he des Vorzugspreises wird wahrend der Laufzeit des
Vertrages jahrlich so korrigiert, dass der Vorzugspreis vom vorigen Jahr mit dem jahrlichen
Verbraucherpreisindex flr das vergangene Kalenderjahr multipliziert wird. Der Einspeisetarif
fur das Projekt Senj | liegt derzeit inklusive zwischenzeitlich erfolgter Inflationsanpassungen
bei 0,7846 Kuna/kWh (entspricht 0,1031 Euro/kWh, vgl. FuBnote 7), er gilt bis 14. Dezember
2022 und unterliegt weiterhin dem Inflationsschutz.

Da die Einnahmen der Selan d.o.0. aus Stromeinspeisung und -verkauf in kroatischen Kuna
sind, ihre Zahlungsverpflichtung unter dem Gesellschafterdarlehensvertrag gegentber der
Emittentin aber in Euro lauten, besteht ein Wechselkursrisiko.

Geplante Refinanzierung der bestehenden Finanzierung und Sicherheitenfreigabe

Zurzeit ist das Projekt Senj | Uber ein Darlehen der HSH Nordbank AG an die Selan d.o.o.
mit einem noch ausstehenden Betrag von ca. EUR 60.000.000,00 finanziert.

Die Mittel, die fir die Rickfihrung des Darlehens der HSH Nordbank AG an die Selan d.o.o.
erforderlich sind, wird die Emittentin der Selan d.o.o. durch das Gesellschafterdarlehen und
die Eigenkapitaleinlage zur Verfligung stellen. Die Selan d.o.o. hat sich mit der HSH
Nordbank AG in marktUblichen Vereinbarungen (ber eine Freigabe der Sicherheiten inklusive
der Erteilung der erforderlichen Léschungsbewilligungen fir die in den kroatischen Registern
eingetragenen Pfandrechte, die Rickgabe von Urkunden Uber Schuldanerkenntnisse
(zaduznice) und, sofern erforderlich, Ruckubertragung der Sicherheiten im Gegenzug zur
vollstdndigen Ruickfihrung der im Zusammenhang mit dem Darlehen geschuldeten Betrage
mit Mitteln aus der Anleiheemission geeinigt. Die Sicherheiten fur die Besicherung der
Verpflichtungen der Emittentin unter der Anleihe werden mit Ausnahme der Verpfandung der
Geschéaftsanteile an der Emittentin und der an der Selan d.o.o. bereits vor der
Anleiheemission unter den aufschiebenden Bedingungen bestellt, dass die HSH Nordbank AG
auf den Eingang des ausstehenden Betrages von ca. EUR 60.000.000,00 die Freigabe der zu
ihnren Gunsten bestellten Sicherheiten erklart. Die Verpfandung der Geschéftsanteile an der
Emittentin und die an der Selan d.o.o. erfolgt unmittelbar im Anschluss an die Emission der
Anleihe. Mit der Sicherheitenfreigabe und dem damit verbundenen Eintritt der aufschiebenden
Bedingung werden die deutschen Sicherheiten wirksam. Fir die kroatischen akzessorischen
Sicherheiten, wie z. B. die zu bestellenden Pfandrechte, erfolgt mit der Sicherheitenfreigabe
und dem damit verbundenen Eintritt der aufschiebenden Bedingungen die Einreichung der von
der HSH Nordbank AG unterzeichneten Ldschungsbewilligungen bei den zustandigen
kroatischen Registern, die Rickgabe von Urkunden iber Schuldanerkenntnisse (zaduZnice)
und die anschlieBende Eintragung der kroatischen Sicherheiten in die Register. In den dem
deutschen Recht unterliegenden Sicherungsabtretungen werden die von der HSH Nordbank
AG noch zuriick zu Ubertragenden Anspriche aus den Senj I-Projektvertrdgen bereits vorab,
aber ebenfalls aufschiebend bedingt, abgetreten; diese Abtretung wird zum Zeitpunkt der des
Eintritts der aufschiebenden Bedingung und der damit verbundenen Sicherheitenfreigabe
greifen.

Alle Angaben in diesem Prospekt, die eine Umrechnung von Kuna in Euro zum Gegenstand haben, basieren auf Euro-
Referenzkurs von EUR 1 = Kuna 7,6076 fur den April 2013 veroffentlicht von der Européischen Zentralbank fir den Monat
April 2013, http://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Statistiken/Aussenwirtschaft/Devisen_Euro_Referenzkurs/
stat_eurefd.pdf?__blob=publicationFile
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4.9

4.10

4.1

Nicht-Realisierung der Refinanzierung von Projekt Senj |

Sollte absehbar sein, dass bedingt durch eine schwache Nachfragesituation die Erlése aus
der Emission der Anleihe nicht ausreichen, um die bestehende Finanzierung zu refinanzieren,
wird die Emittentin das Angebot zum Kauf der Inhaber-Teilschuldverschreibungen vorzeitig
beenden bzw. zurlickziehen und die bisher im Rahmen des Angebots erhaltenen Angebote
nicht annehmen.

Geplante Besicherung der Anleiheemission

Im Gegenzug fur die Refinanzierung des Projekis Senj | und die Gewdhrung des
Gesellschafterdarlehens fir die Finanzierung des Erwerbs der Senj ll-Projektrechte wird die
Emittentin, die Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH als Gesellschafterin der Emittentin und die
Selan d.o.o. zur Besicherung der Anleihe und der an der Anleiheemission beteiligten
Finanzierungsparteien die unter der Ziffer 4.13 dargestellten Sicherheiten stellen bzw. stellen
lassen, die von einem Treuhdnder zugunsten der Anleiheglaubiger gehalten und verwaltet
werden.

Geplante Ruckflihrung von Gesellschafterdarlehen und Anleihe

Die erste Zinszahlung auf das Gesellschafterdarlehen erfolgt am 15. Oktober 2013. Die
weiteren Zinszahlungen auf das Gesellschafterdarlehen werden vierteljghrlich geleistet, und
zwar immer am 15. Juli, 15. Oktober, 15. Januar und 15. April. Die Ruckfihrung des
gesamten  Darlehensbetrages  abziglich  etwaiger  bereits  geleisteter  vorzeitiger
Teilrickzahlungen erfolgt durch eine einmalige Zahlung am 31. Juli 2018. Zur Erflullung der
Zahlungsverpflichtungen der Emittentin unter der Anleihe stehen auch die jeweils vorhandenen
Anleihereserven zur Verflgung. Die Emittentin hat gemaB Ziffer 8.15(b) der
Anleihebedingungen das Recht, bis zu 10 % des urspriinglichen Anleihevolumens vorzeitig zu
kiindigen, und geman Ziffer 6.2 des Gesellschafterdarlehensvertrages ein korrespondierendes
Recht, entsprechende Teilkiindigungen des Gesellschafterdarlehens auszusprechen.

Nach der Finanzplanung der Emittentin reicht bei Berlcksichtigung der Betrdge aus der
jahrlichen vorzeitigen Teilriickzahlung des Gesellschafterdarlehen durch die Selan d.o.o. der
auf dem WAW-Tilgungsansparkonto entstehende Betrag aus, um Uber die vorzeitige
Teilrlickzahlung des Darlehens rund 20 % des bei Félligkeit der Anleihe zuriickzuzahlenden
Betrages zu tilgen. Nur der verbleibende Anteil von rund 80 % muss refinanziert werden (der
,Refinanzierungsbetrag“). Im Falle einer positiven Geschéaftsentwicklung der Selan d.o.o.
werden zuséatzliche Mittel aus ausschuttungsfahigen Gewinnen an die Emittentin ausgeschuttet
und die Mdglichkeit der vorzeitigen Teilrickzahlung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen
genutzt. Bei anhaltend positiver Ertragslage kann somit der zu refinanzierende Anteil der
Anleihe weiter reduziert werden.
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4.12 Transaktionsstruktur

Espero H.P.O. GeiBler Stralen- und
Vermoégens- Beteiligungsgesell- Tiefbau Gesellschaft
verwaltungs GmbH schaft mbH mbH

80% 10% 10%

A 4

Senj Beteiligungs
Gesellschaft mbH
A

Einbringung als
Sacheinlage von 100% EUR 8.5 Mio. 100%
der Gesellschaftsanteile|

an der Selan d.o.o.

A 4

Anleihe EUR 80 Mio.

ANLEIHE-
GLAUBIGER

EMITTENTIN

Erlése EUR 80 Mio.

Gesellschafter-
darlehen
EUR 52.7 Mio.

100%

EUR 3.5 Mio. EUR 60 Mio.

AG

Refinanzierung

Senj Il -
Projektrechte

PROJEKT SENJ |

Quelle: Wallenborn Adria Wind GmbH

4.13 Sicherheitenstruktur

(a) Die Anleihe wird mit den folgenden Sicherheiten der Emittentin und der Senj
Beteiligungs Gesellschaft mbH besichert:

(i)  Verpfandung der Gesellschaftsanteile an der Emittentin unter einem Gesellschafts-
anteilsverpfandungsvertrag (erfolgt unmittelbar nach der Emission der Anleihe),

(i) Verpfandung des WAW-Zinsreservekontos und des WAW-Tilgungsansparkontos
unter einem Kontoverpfédndungsvertrag,

(iii) Verpfandung der Gesellschaftsanteile an der Selan d.o.0. unter einem
Gesellschaftsanteilsverpfandungsvertrag (erfolgt unmittelbar nach der Emission der
Anleihe) und

(iv) Sicherungsabtretung der Anspriiche aus bestimmten, deutschem Recht
unterliegenden und zum Projekt Senj | gehdrenden Projektvertrdgen unter einem
Sicherungsabtretungsvertrag,

(b) Dartiber hinaus hat die Selan d.o.o. folgende Sicherheiten zugunsten der
Anleiheglaubiger bestellt:

(i) Sicherungsabtretung der Anspriiche aus bestimmten, deutschem Recht
unterliegenden und zum Projekt Senj | gehdrenden Projektvertrdgen unter einem
Sicherungsabtretungsvertrag,

(i) Verpfandung der Forderungen aus bestimmten, kroatischem Recht unterliegenden
und zum Projekt Senj | gehdrenden Projektvertragen unter einem
Forderungsverpfandungsvertrag,

(i) Verpfandung bzw. Sicherungsabtretung der Versicherungsforderungen unter einem
Verpfandungsvertrag bzw. einem Sicherungsabtretungsvertrag,

(iv) Verpféandung von Mobilien, insbesondere WEA, unter einem Mobilienverpfandungs-
vertrag und

(v) Verpfdandung des Selan-Zinsansparkontos und des Selan-Tilgungsansparkontos
sowie bestimmten weiteren Projektkonten unter einem Kontoverpféndungsvertrag.
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()

Die Sicherheiten werden vom Treuhander zugunsten der Anleiheglaubiger gemaR den
Bestimmungen des Treuhandvertrages gehalten, verwaltet und gegebenenfalls verwertet.

Anleihereserven

(i) Dem Risiko der Nichtbedienung der Zahlungsverpflichtungen der Emittentin geman
der Anleihe wird auch dadurch begegnet, dass:

die Emittentin ein Zinsreservekonto (das ,,WAW-Zinsreservekonto") einrichtet
und auf dieses einen Betrag aus Mitteln der Anleiheemission zahlt, der in der
Hohe der Halfte des jahrlich zu zahlenden Zinszahlungsbetrages entspricht
(der erst am 31. Juli 2018 aufgeldst werden darf, sofern er nicht vorher zur
Zahlung von Zinsen aufgebraucht werden musste), und

die Emittentin ein Tilgungsansparkonto (das ,,WAW-Tilgungsansparkonto®)
einrichtet und wahrend der Laufzeit der Anleihe aufrecht halt. Ansparungen
auf diesem Konto erfolgen aus vorzeitigen Teilrlickzahlungen gemaB dem
Gesellschafterdarlehensvertrag sowie etwaigen zur Verfligung stehenden
Mitteln aus Ausschittungen der Selan d.o.0. an die Emittentin bis zu einem
Gesamtbetrag in Hoéhe von EUR 4.800.000,00. Die auf dem WAW-
Tilgungsansparkonto angesparten Betrdge werden fir etwaige vorzeitige
Teilriickzahlungen der Anleihe sowie fur Anleiheriickkdufe am Markt (sofern
die Emittentin beides oder eines von beiden bereits im selben Jahr der
Anleihelaufzeit durchgefihrt hat) bis zu einem Gesamtbetrag von 10 % des
emittierten Anleihevolumens (bis zu EUR 8.000.000,00) pro Jahr verwendet.
Auf dem WAW-Tilgungsansparkonto verfigbare Mittel kénnen als Reserve far
Zinszahlungen auf die Anleihe zum jeweiligen Zinszahlungstermin verwendet
werden, sollte die Reserve auf dem WAW-Zinsreservekonto bereits auf Null
reduziert sein. Die Emittentin hat gemaB dem Gesellschafterdarlehensvertrag
ein vorzeitiges Teilkindigungsrecht, auf dessen Auslbung hin die Selan d.o.o.
die angesparten Betrdge fir eine vorzeitige Teilrlickzahlung des
Gesellschafterdarlehens verwendet und auf das WAW-Tilgungsansparkonto
transferiert;

die Selan d.o.o. ein Zinsansparkonto (das ,Selan-Zinsansparkonto®)
einrichtet und wahrend der Laufzeit der Anleihe aufrecht halt. Die Selan d.o.o.
ist verpflichtet, monatlich diejenigen Betrage von dem Geschéftskonto in der
Republik Kroatien auf das Selan-Zinsansparkonto zu zahlen, die erforderlich
sind, um den fir das jeweilige Jahr wahrend der Laufzeit des
Gesellschafterdarlehens erforderlichen Jahresmindestansparbetrag zu
erreichen (der ,,Mindestzinsansparbetrag®). Im ersten Jahr nach Ausreichung
des Gesellschafterdarlehens betragt der Mindestzinsansparbetrag
EUR 5.600.000,00, dies entspricht einem Ansparbetrag von EUR 1.400.000,00
fur den Zeitraum einer Zinsperiode von drei Monaten. In den Folgejahren
entspricht der Mindestzinsansparbetrag demjenigen Betrag, den der
Treuhdnder gemaf der in Anlage A-2 Anhang 1 (Berechnungsmethodik fiir die
vierteljdhrliche Verzinsung des Darlehens) des
Gesellschafterdarlehensvertrages  beschriebenen  Methodik  vierteljahrlich
errechnet und der Darlehensnehmerin mitteilt. Hat der Treuh&nder zu einem
der Stichtage 10. Oktober, 10. Januar oder 10. April oder 10. Juli einen
Differenzbetrag auf dem Selan-Zinsansparkonto festgestellt, ist die Selan
d.o.o. verpflichtet, zum folgenden Stichtag einen um den vom Treuh&nder
festgestellten Differenzbetrag erhdéhten Zinsansparbetrag anzusparen, und,
sollte der Treuhédnder am folgenden Stichtag eine Unterschreitung dieses
erhéhten Zinsansparbetrages feststellen, zu jedem der folgenden Stichtage
den um die etwaig vom Treuhdnder festgestellten weiteren Differenzbetrage
erhdhten Zinsansparbetrag, und

die Selan d.o.o. ein Tilgungsansparkonto (das ,,Selan-Tilgungsansparkonto®)
einrichtet und wéhrend der Laufzeit der Anleihe aufrecht halt. Die Selan d.o.o.
ist verpflichtet, unterjahrig diejenigen Betrage von dem Geschéftskonto in der
Republik Kroatien auf das Selan-Tilgungsansparkonto zu zahlen, die
erforderlich sind, damit das Guthaben auf diesem Konto zum Zeitpunkt einer
vorzeitigen Teilrickzahlung gemaB Ziffer 6.2 (Vorzeitige Teilrlickzahlungen)
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(e)

(ii)

(i)

des Gesellschaftsvertrages zum Ende eines Jahres der Darlehenslaufzeit, zum
ersten Mal am 15. Juli 2014, mindestens EUR 3.163.200,00 betragt (der
»,Mindesttilgungsansparbetrag”). Die Selan d.o.o. ist des Weiteren
verpflichtet, zum jeweiligen Zinszahlungstermin und zum ersten Mal am
15. Oktober 2013 jeweils ein Viertel des Mindesttiigungsansparbetrages auf
dem Selan-Tilgungsansparkonto anzusparen, so dass am 15. Oktober ein
Viertel, am 15. Januar die Halfte und am 15. April mindestens drei Viertel des
Mindesttilgungsansparbetrages auf dem Selan-Tilgungsansparkonto eingezahlt
sind. Sollte dieser Betrag aufgrund fehlender Liquiditdt des Projekts Senj |
nicht erreicht werden, ist die Selan d.o.o. verpflichtet, den Fehlbetrag
innerhalb von zwei Jahren auszugleichen. Nachdem die Selan d.o.o. auf
Auslibung eines Sonderkiindigungsrechts der Emittentin den angesparten
Betrag an die Emittentin gemal dem Gesellschafterdarlehensvertrag gezahlt
hat, erfolgt damit die entsprechende Ruckfuhrung der Anleihe durch die
Emittentin,

(zusammen die ,,Anleihereserven®).
Die Emittentin darf die Guthaben auf dem

(A) WAW-Zinsreservekonto nur fir Zinszahlungen auf die Anleihe und

(B) WAW-Tilgungsansparkonto nur flir vorzeitige Teilrlickzahlungen auf die
Anleihe sowie fur Anleiheriickkdufe am Markt oder fur Zinszahlungen auf die
Anleihe (sollte die Reserve auf dem WAW-Zinsreservekonto bereits auf Null
reduziert sein)

verwenden.

Die Selan d.o.o. darf die Guthaben auf dem

(A) Selan-Zinsansparkonto nur fir Zinszahlungen auf das Gesellschafterdarlehen;
und

(B) Selan-Tilgungsansparkonto nur flur vorzeitige Teilriickzahlungen auf das
Gesellschafterdarlehen

verwenden.

Die Sicherheitenstruktur darf der folgenden Darstellung entnommen werden:

Espero HIBION GeiBler StraBen- und
Vermdgens- Beteiligungsgesell- Tiefbau Gesellschaft
verwaltungs GmbH schaft mbH mbH

80% 10% 10%

Senj Verpfandung

Gesellschaft mbH Anteile an Emittentin

100%

konto v v

Verpfandung

% ANLEIHE-
EMITTENTIN TREUHANDER  TETCETTTITTIEN M
Sicherungsabtretung GLAUBIGER
Zi

A

100%

Verpfandung

Sicherungsabtretungen

konto

PROJEKT SENJ |

Quelle: Wallenborn Adria Wind GmbH
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4.14 Wesentliche Vertragsbeziehungen

Zur

Realisierung des Projekt Senj | sind im Wesentlichen folgende Projektvertrage

abgeschlossen worden (die ,,.Senj I-Projektvertrage”):

»Projektierungsvertrag fir Projekte in der Republik Kroatien” zwischen Wallenborn KG
und Valalta d.o.o. vom 21. Dezember 2004 / 3. Februar 2005 nebst verschiedenen
Nachtrdgen hierzu (insgesamt der ,,Projektierungsvertrag”“). Der Projektierungsvertrag
endete in Bezug auf das Projekt Senj | mit der Inbetriebnahme des Projekts Senj I.
Gewahrleistungsanspriiche daraus existieren nicht mehr;

,»Aufhebungs- und Projektiibernahmevertrag* zwischen der Wallenborn
Projektentwicklung GmbH & Co. KG (,Wallenborn KG*) mit der Selan d.o.0. vom
26. Oktober /16. November 2007 uber die Entwicklung, schlisselfertige Errichtung und
die Ubergabe eines Windparks mit 14 WEA vom Typ Vestas V-90 mit einer Nabenhéhe
von 80 m und einer installierten Leistung von je 3 MW und die Lieferung und Errichtung
einer Umspannanlage fir den Anschluss des Windparks mit einer Gesamtleistung von
42 MW an das offentliche Stromnetz (insgesamt der ,GU-Vertrag Senj 1“). Die
Abnahme des Projekts Senj | erfolgte wahrend der einjahrigen Testphase vom 28. bis
zum 30. Juni 2010, wobei die Inbetriebnahme der letzten WEA bereits am 11. Dezember
2009 erfolgte. Der GU-Vertrag Senj | st somit vollstandig erfull, und
Gewahrleistungsanspriiche aus dem GU-Vertrag Senj | kénnen nicht mehr geltend
gemacht werden;

»Windenergieanlagenkaufvertrag“ zwischen der Vestas Deutschland GmbH (,,Vestas
Deutschland”) und der Wallenborn KG (Niederlassung Zagreb) vom 21. August 2008
Uber die ex works-Lieferung von 14 WEA des Typs Vestas V90/3,0 MW IEC IA nebst
Zusatzvereinbarung der genannten Parteien mit der Vestas Central Europe-Zagreb d.o.o.
(,Vestas Zagreb“) vom 17./22. Dezember 2009 / 05./29. Januar 2010 und
Vertragstbernahmevereinbarung durch die Selan d.o.o. vom 01./02./05. September 2011
(insgesamt der ,WEA-Kaufvertrag Senj 1“). Die Inbetriecbnahme der letzten WEA
erfolgte am 11. Dezember 2009, so dass der WEA-Kaufvertrag Senj | vollstédndig erfillt
wurde und Gewaéhrleistungsanspriche aus dem WEA-Kaufvertrag Senj | nicht mehr
geltend gemacht werden kénnen;

»,Montagevertrag” zwischen Vestas Deutschland und der Wallenborn KG (Niederlassung
Zagreb) vom 21. August 2008 Uber die Montage und Inbetriebnahme der 14 WEA des
Typs V90/3,0 MW IEC IA nebst Ergénzungsvereinbarungen, Zusatzvereinbarung der
genannten Parteien mit der Vestas Zagreb vom 17./22. Dezember 2009 / 05./29. Januar
2010 und Vertragsiibernahmevereinbarung durch die Selan d.o.o. vom 01./02./05.
September 2011 (insgesamt der ,Montagevertrag Senj I“). Die Inbetriebnahme der
letzten WEA erfolgte am 11. Dezember 2009, so dass der Montagevertrag Senj |
vollstandig erfullt wurde und Gewahrleistungsanspriiche aus dem Montagevertrag Sen;j |
nicht mehr geltend gemacht werden kdnnen.

»,oervice and Availability Agreement (AOM 4000)“ zwischen Vestas Zagreb und der
Selan d.o.o. Uber Service-, Wartung- und Instandhaltungsleistungen vom 28. Juni 2012
(,Servicevertrag”) (zu Einzelheiten siehe bitte Ziffer 4.14(a));

»Einspeisevertrag Vertrag Uber Stromabnahme aus der Anlage: WEA VrataruSa Nr.
VE2b-4/09* zwischen Valalta d.0.0. und HROTE vom 4. September 2009, Ubertragen auf
Selan d.o.0. gemaB dem ,Ubertragungsvertrag des Vertrags iber Stromabnahme aus
der Anlage: WEA VrataruSa Nr. VE2b-4/09“ vom 26. Oktober 2010 zwischen Valalta
d.o.0., Selan d.o.0. und HROTE (insgesamt der ,Einspeisevertrag“) (zu Einzelheiten
siehe bitte Ziffer 4.14(b));

,Vertrag Uber die Netznutzung des beglinstigten Erzeugers fur die WEA Vratarusa Sen;
Nr. 05/2010“ zwischen Selan d.o.o. und HEP-Operator prijenosnog sustava d.o.o.
(,HEP-OPS*) vom 8. Dezember 2010 (der ,Netznutzungsvertrag“) (zu Einzelheiten
siehe bitte Ziffer 4.14(c);

»Vertrag Uber die Versorgung des beglnstigten Kaufers mit elektrischer Energie Nr. O-
12-3044" zwischen Selan d.o.0. und HEP-OPSKRBA d.o.o. (,HEP-OPSKRBA") vom 17.
Oktober 2012 (der ,Stromversorgungsvertrag”“) (zu Einzelheiten siehe bitte Ziffer
4.14(d));
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»,Vertrag Uber die Betriebsfihrung der WEA VrataruSa auf der Netzverbindung und
Erzeugungsanlage® zwischen Selan d.o.o. und HEP-OPS vom 8. Dezember 2010 (der
»,Netzanschlussvertrag“) (zu Einzelheiten siehe bitte Ziffer 4.14(e));

»,Vertrag Uber die technische Betriebsfiihrung des 110-kV-/30-kV-Umspannwerks im
Windpark Vratarusa / Senj* zwischen Selan d.o.o. und Helb d.o.o. (der
,Betriebsfiihrungsvertrag Umspannwerk Vratarusa“) vom 2. September 2009 (zu
Einzelheiten siehe bitte Ziffer 4.14(f));

»,Vertrag Uber Assistenz bei technischer und kaufmannischer Betriebsfiihrung fir den
Windpark Senj 42 MW, NH 80 m, V 90 3 MW", zwischen Wallenborn Cro d.o.0. und
Selan d.o.o. vom 25. Marz 2013 (der ,Betriebsfiihrungsvertrag”) (zu Einzelheiten
siehe bitte Ziffer 4.14(g));

,Kooperationsvertrag“ zwischen Valalta d.0.0. und der Stadt Senj vom 2. Marz 2006
Ubertragen auf Selan d.o.o. gemadB dem ,Vertrag Uber die Vertragsibertragung —
Abtretung der Rechte und Verpflichtungen® vom 17. September 2010 zwischen Valalta
d.o.0., Selan d.o.o. und der Stadt Senj (insgesamt der ,Kooperationsvertrag”) (zu
Einzelheiten siehe bitte Ziffer 4.14(h));

»Versicherungsvertrag“ mit Gothaer Allgemeine Versicherung AG (zu Einzelheiten siehe
bitte Ziffer 4.14(i));

Grundstucksrechtliche Vertrdge (zu Einzelheiten siehe bitte Ziffer 4.14(j)), insbesondere:

- ,Vertrag Uber die Bestellung einer Dienstbarkeit® zwischen Selan d.o.o. und der
Republik Kroatien vom 12. Juli 2012 (der ,,Dienstbarkeitenvertrag”);

- ,Vertrag Uber die Bestellung einer Dienstbarkeit® zwischen Selan d.o.0. und der
Stadt Senj vom 1. Oktober 2010 (der ,Dienstbarkeitvertrag Senj*);

- ,Vertrag Uber die Bestellung eines Erbbaurechtes zwischen Selan d.o.o. und
Valalta d.o.o0. vom 16. Juni 2008 (der ,,Erbbaurechtvertrag®).

Im Zusammenhang mit der Emission der Anleihe wurden die folgenden weiteren
wesentlichen Vertradge geschlossen:

,Dienstleistungsvertrag”“ mit Datum vom 28. Mai 2013 zwischen der Emittentin und der
Selan d.o.o., in dem sich die Emittentin u. a. verpflichtet, im Rahmen der Refinanzierung
von Projekt Senj | und der Finanzierung des Erwerbs der Senj Il-Projektrechte
bestimmte Aufgaben, u. a. in der Funktion als Emittentin, zu (bernehmen (der
,Dienstleistungsvertrag”),

,Gesellschafterdarlehensvertrag“ zwischen der Emittentin und der Selan d.o.o. mit
Datum vom 28. Mai 2013 (in der jeweils geltenden Fassung) zur Refinanzierung des
Projekts Senj | sowie der Finanzierung des Erwerbs der Senj IlI-Projekirechte (das
,Gesellschafterdarlehen“ oder der ,Gesellschafterdarlehensvertrag“) (zu Einzelheiten
siehe bitte Anlage A-2),

, Treuhandvertrag” zwischen der Emittentin, der Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH, der
Selan d.o0.0. und dem Treuh&nder mit Datum vom 28. Mai 2013 (in der jeweils geltenden
Fassung) unter dem der Treuhdnder die zugunsten der Anleiheglaubiger bestellten
Sicherheiten halt, verwaltet und gegebenenfalls verwertet (das , Treuhandvertrag”) (zu
Einzelheiten siehe bitte Anlage A-1),

Sicherheitenvertrage (zu Einzelheiten siehe bitte Ziffer 4.13),

ein noch abzuschlieBender ,Platzierungsvertrag“ zwischen der Emittentin und der
Baader Bank als Sole Global Coordinator und Bookrunner, in dem sich die Baader Bank
u.a. ohne Ubernahme einer Garantie verpflichtet, die Platzierung der Anleiheemission zu
Ubernehmen (der , Platzierungsvertrag®), und

»,Zahlstellenvertrag“ mit Datum vom 29. Mai 2013 zwischen der Emittentin und der
Baader Bank, in dem sich die Baader Bank u. a. verpflichtet, die Zahlstellenfunktion zu
Ubernehmen (der ,Zahlstellenvertrag®).

Servicevertrag

Wesentlicher ~ Vertragsgegenstand  ist  die  Durchfihrung  planmé&Biger  und
auBerplanméaBiger ~ Wartungs-  und Instandhaltungsarbeiten, Fernuberwachung,
Dokumentations- und Uberwachungsaufgaben, die Lieferung von Ersatzteilen und
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Betriebsstoffen sowie die Ubernahme einer Verfigbarkeitsgarantie durch Vestas Zagreb.
Die Vertragslaufzeit betragt drei Jahre ab dem 1. Oktober 2011. Die Selan d.o.o. ist
verpflichtet, Vestas Zagreb pro Vertragsjahr und vom Vertrag umfasster WEA einen
indizierten Betrag von EUR 120.000,00 (netto) in vierteljahrlichen Raten zu zahlen.

Die Gewahrleistungsfrist betrédgt zwolf Monate. Die Gewahrleistungsfrist beginnt mit
Ablauf der dreijahrigen Vertragslaufzeit zu laufen.

Die Haftung von Vestas Zagreb ist (mit Ausnahme der Haftung unter der
Verfugbarkeitsgarantie) auf EUR 120.000,00 pro WEA und Vertragsjahr begrenzt, d. h.
bei einer dreijdhrigen Vertragslaufzeit und 14 erfassten WEA Dbetragt die
Haftungshéchstsumme EUR 5.040.000,00. Sobald die Haftungsgrenze erreicht ist, hat
die Selan d.o.o. ein Recht zur Kindigung des Vertrags mit dreimonatiger
Kindigungsfrist, falls Vestas Zagreb in wesentlichem Umfang gegen vertragliche
Pflichten verstoBen und diesen VerstéBen nicht in angemessener Zeit abgeholfen hat.
Die Haftung von Vestas Zagreb fur Folgeschaden ist (u. a. mit Ausnahme von
Ansprichen unter der Verfligbarkeitsgarantie) generell ausgeschlossen.

Unter der Verflgbarkeitsgarantie betragt die Haftungshéchstgrenze pro Vertragsjahr
zweimal EUR 120.000,00 pro WEA, d. h. insgesamt EUR 3.360.000,00, héchstens aber
EUR 5.040.000,00.

Die von Vestas Zagreb gewéhrte Verfligbarkeitsgarantie entspricht im Wesentlichen dem
aus anderen Projekten bekannten Muster. Die Garantie besteht in der Haftung von
Vestas Zagreb dafiir, dass das Projekt Senj | jahrlich technisch zu 97 % zur Produktion
von Strom in der Lage ist. Im Falle einer unterhalb des vereinbarten Prozentsatzes
liegenden technischen Verflgbarkeit erhalt die Selan d.o.0. einen aufgrund von
Durchschnittswerten berechneten Ersatz fir den entgangenen Erldés. Die Bezeichnung
als ,,Garantie” darf nicht dariber hinwegtauschen, dass es sich nicht um eine Garantie
im Sinne einer verschuldensunabhangigen Haftung handelt, so dass Beschréankungen der
Haftung aus einer solchen Garantie Ublich und méglich sind.

Die Berechnung der technischen Verflgbarkeit erfolgt allein auf Stundenbasis. Es wird
davon ausgegangen, dass die WEA bei Vorliegen der Verflgbarkeit tatsachlich in der
Lage sind, ihre volle Nennleistung zu erreichen. Zur Berechnung der mdglichen
Betriebszeit von der theoretisch in einem Jahr zur Verfligung stehenden Stundenzahl
von 8.760 Stunden werden unter anderem diejenigen Zeitrdume ausgeschlossen, in
denen externe Umstédnde (Netzfehler, Abschaltungen durch den Netzbetreiber oder
héhere Gewalt) die Stromproduktion und Lieferung ohnehin nicht zugelassen hatten
(,Ausschlusszeitraume”). Es wird in der Praxis also nicht von den jahrlich zur
Verfugung stehenden 8.760 Stunden ausgegangen, sondern von dem Wert, der sich
nach Abzug der Ausschlusszeitrdume ergibt. Dazu kommt, dass bestimmte Zeiten als
verfigbar gelten, obwohl die WEA tatsachlich nicht in Betrieb sind. Dies betrifft zum
Beispiel Zeiten, in denen die WEA entweder wegen zu viel oder zu wenig Wind
stillstehen, oder auch, wenn sie aus sonstigen Grinden vom Bora-Frihwarnsystem bzw.
dem Laststeuerungssystem auBer Betrieb gesetzt werden, z. B. wegen auftretender
Windbden, aber auch wegen etwaiger Fehlfunktionen des Bora-Frihwarnsystems. Aber
auch Zeiten fur die Durchfihrung von Wartungsarbeiten gelten als verfiigbar. Wenn also
eine Verfugbarkeit von 97 % garantiert wird, bedeutet dies nicht, dass der Betreiber so
gestellt wird, als wenn die WEA 8.497,2 (8.760 * 97 %) Stunden eines Jahres
tatsachlich Strom produzieren.

Bei einem Ausfall von Vestas Zagreb kann auf Ersatzdienstleister, wie beispielsweise die
Availon GmbH, zuriickgegriffen werden, die Leistungen entsprechend denjenigen unter
dem Vestas-Wartungsvertrag erbringen kénnen, inklusive einer Garantie der technische
Verflgbarkeit der WEA von 97 %. Auch der Vollwartungsvertrag mit Vestas garantiert
eine technische Verfligbarkeit der WEA von 97 %.

Einspeisevertrag

Vertragsgegenstand ist die Abnahme elektrischer Energie, die in das elektroenergetische
Netz aus dem Projekt Senj | eingespeist wird. Der Projektbetreiber Selan d.o.o.
verpflichtet sich in diesem Vertrag, samtliche in der WEA erzeugte und in das o6ffentliche
Netz eingespeiste elektrische Energie ausschlieBlich der HROTE als Marktbetreiber zu
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verkaufen. Die geplante jahrliche Erzeugung wird laut dem Einspeisevertrag 125.000
MWh betragen. Die Anlage ist als WEA mit installierter Gesamtleistung von 42 MW
eingestuft.

Der Einspeisetarif betragt 0,650 Kuna/kWh (entspricht 0,0854 Euro/kWh, vgl. FuBnote 7)
fur den gesamten eingespeisten Strom. Durch den bestehenden gesetzlichen
Inflationsschutz erfolgt eine regelmaBige Anpassung des Einspeisetarifes (ndheres dazu
siehe Ziffer 4.7). Die Selan d.o.o. ist verpflichtet, fristgemaR jahrliche, monatliche und
tagliche Daten und Erzeugungsplédne an HROTE zu liefern.

Der Einspeisevertrag ist seit der Rechtskraft des Bescheids Uber den Status eines
begunstigten Erzeugers, d. h. seit 15. Dezember 2010, in Kraft und auf 12 Jahre seit
dem Inkrafttreten geschlossen. Demzufolge wird der Einspeisevertrag am 14. Dezember
2022 auslaufen. Er ist urspriinglich zwischen Valalta d.o.o. und HROTE abgeschlossen,
nachtraglich ist aber die gesamte Vertragsbeziehung aufgrund des Ubertragungsvertrags
vom 26. Oktober 2010 zwischen Valalta d.o.o. als Ubertragende, Selan d.o.o. als
Ubernehmende und HROTE auf Selan d.o.o. ilbertragen worden.

Die Geschéftstatigkeit der Selan d.o.0o. ist von der Aufrechterhaltung des
Einspeisevertrags und sonstiger Vertrdge mit den kroatischen Energieunternehmen
abhéangig. Eine Nichteinhaltung der Verpflichtungen, die sich aus diesen Vertragen
ergeben, koénnte zur Kuindigung dieser Vertrdge fohren und sich auf den
Geschaftsbetrieb des Projekts Senj | und somit auf die finanzielle Lage der Selan d.o.o.
negativ auswirken.

Netznutzungsvertrag

Nach diesem Vertrag regeln die Vertragsparteien beiderseitige Beziehungen im Bezug
auf die Nutzung des elektroenergetischen Netz von HEP-OPS, insbesondere auf die
Nutzungsbedingungen zugunsten des begunstigten Erzeugers fir die Lieferung des
erzeugten Stroms in das Netz und die Ubernahme des Stroms aus dem Netz fir den
eigenen Gebrauch, die Vermessungsleistungen sowie die Vergutungszahlung fur die
Netznutzung und Netzbetrieb. HEP-OPS erteilt der Selan d.o.o. das Nutzungsrecht fur
das Netz mit einer Pflicht, den Netzbetrieb sicher, zuverldssig und effizient zu gestalten.
HEP-OPS verpflichtete sich im Gegenzug dazu, eine bestdndige Versorgung mit
elektrischer Energie und Netzverfigbarkeit zu gewéahrleisten.

Die Selan d.o.o. ist als Kaufer elektrischer Energie verpflichtet, fir den eigenen
Verbrauch eine Vergitung an HEP-OPS nach dem jeweils glltigen Tarif zu zahlen. Als
Sicherheit daflr hat sich Selan d.o.o. verpflichtet, zwei blanko Schuldanerkenntnisse im
Betrag von je Kuna 50.000,00 (entspricht rund EUR 6.572, vgl. FuBnote 7) zugunsten
der HEP-OPS abzugeben. Die Verpflichtungen und Verantwortung der HEP-OPS im
Bezug auf die Ubernahme von oder Versorgung mit elektrischer Energie finden im Fall
der hoéheren Gewalt (vis maior) keine Anwendung.

Sollte die Selan d.o.o. kinftig ihren Stromversorger wechseln, so ist sie verpflichtet, die
HEP-OPS dariber zu informieren und eine Kopie des neuen Versorgungsvertrags
vorzulegen. Der Netznutzungsvertrag ist nach dem Erwerb des Status eines
begiinstigten Erzeugers am 1. November 2010 in Kraft getreten. Er ist auf unbestimmte
Zeit abgeschlossen.

Die Geschaftstatigkeit der Selan d.o.o. ist von der Aufrechterhaltung des
Netznutzungsvertrages und sonstiger Vertrdge mit den kroatischen Energieunternehmen
abhangig. Eine Nichteinhaltung der Verpflichtungen, die sich aus diesen Vertragen
ergeben, konnte zur Kindigung dieser Vertrdge fiohren und sich auf den
Geschaftsbetrieb des Projekts Senj | und somit auf die finanzielle Lage der Selan d.o.o.
negativ auswirken.

Stromversorgungsvertrag

Vertragsgegenstand ist die Regelung der beiderseitigen Verhaltnisse der Vertragsparteien
im Bezug auf die Versorgung der Selan d.o.o. als beginstigten K&ufer mit elektrischer
Energie. Bestandteile des Stromversorgungsvertrages sind die Daten Uber die
Abrechnungsmessplatze, vertragliche energetische GréBen, Art und Weise der
Abrechnung, Preise und Zahlungsfrist. Der Versorger HEP-OPSKRBA wird die
elektrische Energie fur die Abrechnungsperiode von 30+/- Tage abrechnen. HEP-
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OPSKRBA st ferner berechtigt, den Preis der Abrechnungseinheiten fir die elektrische
Energie zu é&ndern, falls nach Abschluss des Vertrages der jahrliche
Verbraucherpreisindex erhéht wird.

Der Stromversorgungsvertrag ist auf eine bestimmte Zeit von 12 Monaten vom Tag der
Beginns der Versorgung mit der elektrischer Energie (1. November 2012) unter der
Bedingung geschlossen, dass der Versorger vom zustandigem Netzbetreiber die
schriftiche ~ Zustimmung zu dem mit dem  Netzbetreiber geschlossenen
Netznutzungsvertrages erhalten hat. Die Vertragsparteien haben vereinbart, dass sie den
Stromversorgungsvertrag jederzeit mit einer Kundigungsfrist von 30 Tagen kindigen
kdnnen.

Die Geschéftstatigkeit der Selan d.o.o. ist von der Aufrechterhaltung des
Stromversorgungsvertrages und  sonstiger  Vertrage mit  den kroatischen
Energieunternehmen abhéngig. Eine Nichteinhaltung der Verpflichtungen, die sich aus
diesen Vertrdgen ergeben, koénnte zur Kindigung dieser Vertrage flhren und sich auf
den Geschéaftsbetrieb des Projekts Senj | und somit auf die finanzielle Lage der Selan
d.o.0. negativ auswirken.

Netzanschlussvertrag

Gegenstand des Vertrages ist die Regelung der vertraglichen Beziehungen zwischen
HEP-OPS und Selan d.o.o. im Hinblick auf die Nutzung des elektroenergetischen Netzes
von HEP-OPS und des Anschlusses des Windparks an das Ubertragungsnetz und das
Umspannwerk Vrataru$a.

Die Uberwachung und Leitung des Umspannwerks Vratarusa ist im Netzanschlussvertrag
genauer bestimmt. Der Vertrag ist am 8. Dezember 2010 in Kraft getreten und enthélt
keine besonderen Bestimmungen in Bezug auf die Vertragsdauer oder Kundigung.

Die Geschéftstatigkeit der Selan d.o.o. ist von der Aufrechterhaltung des
Netzanschlussvertrages und sonstiger Vertrdge mit den kroatischen Energieunternehmen
abhangig. Eine Nichteinhaltung der Verpflichtungen, die sich aus diesen Vertragen
ergeben, koénnte zur Kindigung dieser Vertrdge fihren und sich auf den
Geschaftsbetrieb des Projekts Senj | und somit auf die finanzielle Lage der Selan d.o.o.
negativ auswirken.

Betriebsfluhrungsvertrag Umspannwerk Vrataru$a

GemaB diesem Betriebsfihrungsvertrag Umspannwerk VrataruSa uUbertragt die Selan
d.o.o. der Gesellschaft Helb d.o.o. die technische Betriebsfihrung fur das Umspannwerk
VrataruSa. Helb d.o.o. Ubernimmt auch die regelméBige und auBerordentliche Wartung
des Umspannwerks VrataruSa. Es ist eine monatliche Verglitung im Betrag von
EUR 2.200,00 zzgl. Umsatzsteuer fir die technische Betriebsfihrung vereinbart. Die
Vergltung fir die Wartungsaufgaben wird je nach anfallendem Wartungs- und
Reparaturaufwand berechnet. Der Betriebsfihrungsvertrag Umspannwerk VrataruSa ist
seit der Erteilung der Betriebsgenehmigung fur das Umspannwerk VrataruSa in Kraft.
Der Vertrag war urspringlich auf 31. Dezember 2010 befristet, er hat sich aber
automatisch verldngert und wird weiter jahrlich verlangert; es sei denn, eine
Vertragspartei kindigt den Vertrag drei Monate vor dem Ablauf eines jeden Jahres.
Dabei gilt eine Kindigungsfrist von drei Monaten. Eine auB3erordentliche Kindigung aus
wichtigen Griinden ist beiderseits ohne Kindigungsfrist méglich.

Betriebsflhrungsvertrag

Wesentlicher Vertragsgegenstand ist die Beauftragung der Wallenborn Cro d.o.o, mit der
Beratung und Assistenz bei der Organisation, Uberwachung und Durchfihrung des
technischen Betrieb der WEA sowie bei der kaufmannischen Verwaltung der Selan d.o.o.

Wallenborn Cro d.o.o. erhalt fiir ihre Leistung eine jahrliche Vergiitung in Héhe von 3 %
der jahrlichen Nettoeinspeiseerldse zzgl. Umsatzsteuer, mindestens aber einen jahrlichen
Betrag in H6he von EUR 180.000,00 netto, zahlbar im Gegenwert der kroatischen Kuna
gemalB dem Mittelkurs der Kroatischen Nationalbank am Tag der Ausstellung der
Rechnung. Sollte das Projekt Senj | erweitert werden, dann gilt der
Betriebsfuhrungsvertrag auch fir die Erweiterung. Die Mindestvergitung steigt jahrlich
um 2,5 %.
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Der Betriebsfuhrungsvertrag endet am 14. Dezember 2030 und verlangert sich um ein
Jahr, wenn er nicht spéatestens drei Monate vor Ablauf geklndigt wird. Sollte die Selan
d.o.o. den Vertrag vor dem Ablauf der Vertragslaufzeit kiindigen, ohne dass ein wichtiger
Grund gegeben ist, so ist die Selan d.o.o. verpflichtet, eine Vertragsstrafe in Héhe von
EUR 80.000,00 pro Jahr der verbleibenden Vertragslaufzeit, zahlbar im Gegenwert der
kroatischen Kuna gemaB dem Mittelkurs der Kroatischen Nationalbank am Tag der
Ausstellung der Rechnung, zu zahlen.

Kooperationsvertrag

Wesentlicher Gegenstand des Vertrages ist die Bestatigung der gemeinsamen Absicht
zur Errichtung und zum Betrieb des Projekts Senj I. GemaB dem Kooperationsvertrag
hat die Valalta d.o.o. die ausschlieBlichen kommerziellen Nutzungs-, Projektierungs- und
Entwicklungsrechte fur den Zeitraum von 25 Jahren ab der Inbetriebnahme des Projekts
Senj | und mit der Méglichkeit der Verldngerung fir weitere zehn Jahre. Die Stadt Senj
hat sich dazu verpflichtet, alle erforderlichen Handlungen vorzunehmen, damit dieses
Gebiet wahrend der Laufzeit des Kooperationsvertrages im Raumordnungsplan der Stadt
Senj als ein zum Bau des Projekts Senj | reserviertes Gebiet ausgewiesen wird. Valalta
d.o.o. hat sich dazu verpflichtet, jahrlich an die Stadt Senj 2 % der jahrlichen
Einspeisevergitung des Projekts Senj | als Verglitung fur alle landschaftlichen
Veranderungen sowie alle durch den Bau des Projekts Senj | verursachten
Beschrankungen in den Planungsmdglichkeiten auf dem Gebiet der Stadt Senj zu
zahlen.

Im Fall, dass eine Vertragspartei ihre Vertragspflichten nicht erflllt, hat die jeweils
andere Vertragspartei das Recht, den Kooperationsvertrag zu kiindigen. Sollte es zur
Kindigung aus einem Grund kommen, der in der Sphéare der Valalta d.o.o. liegt, dann
ist diese verpflichtet, das Projekt Senj | auf eigenen Kosten rickzubauen. Der
Kooperationsvertrag ist unter der Voraussetzung Ubertragbar, dass der Rechtsnachfolger
die Bestimmungen des Kooperationsvertrages in vollem Umfang und ohne
Einschrankung Ubernimmt und der verbleibende Vertragspartner seine Zustimmung erteilt
hat.

Der Kooperationsvertrag ist im Bezug auf das Projekt Senj | mit einem Vertrag Uber die
Vertragsibertragung/Abtretung der Rechte und Verpflichtungen zwischen Valalta d.o.o.,
Selan d.o.o. und der Stadt Senj auf die Selan d.o.o. Ubertragen worden.

Versicherungen

Seit dem 29. Februar 2012 existiert eine Maschinenbruch- und
Betriebsunterbrechungsversicherung sowie eine allgemeine Haftpflichtversicherung der
Gothaer Allgemeine Versicherung AG handelt durch ihren kroatischen ,,Frontingpartner*
Triglav Osiguranje d.d.

Fir die Maschinenversicherung betragt die Versicherungssumme EUR 3.142.769,56
(Umspannwerk VrataruSa) bzw. EUR 43.119.753,30 (WEA). Die Selbstbeteiligung je
Versicherungsfall betragt EUR 10.000,00.

Fur die Maschinen-Betriebsunterbrechungsversicherung betrdgt die Versicherungssumme
EUR 12.180.000,00 (Umspannwerk Vrataru$a) bzw. EUR 12.180.000,00 (WEA), die
Selbstbeteiligung je Versicherungsfall belduft sich auf 15 Ausfalltage bei einer Haftzeit
von sechs Monaten.

Die Versicherungssumme unter der Haftpflichtversicherung ca. EUR 3.000.000,00.

Der bestehende Versicherungsschutz besteht bei der Triglav Osiguranje d.d. bis 30. Juni
2013 (bzw. bis 1. Januar 2014 bei der Haftpflichtversicherung) und deckt sowohl
Schaden ab, die das Projekt Senj | selbst betreffen als auch solche, die Dritte erleiden.
Mit Schreiben vom 26. Februar 2013 hat die Gothaer Allgemeine Versicherung AG
bestétigt, dass sie mit dem Beitritt der Republik Kroatien zur Europaischen Union am
1. Juli 2013 die Versicherung fir das Projekt Senj | von der Triglav Osiguranje d.d.
Ubernehmen wird.

Grundstlcksrechtliche Vertrage

Die Selan d.o.o. hat fiir die Grundstiicke, die fir den Betrieb des Projekts Senj |
erforderlich sind, auf der Grundlage von Dienstbarkeiten und Wegerechte (mit
Ausnahmen fir das Umspannwerk Vrataru$a) und eines Erbbaurechtes (nur fir das
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Umspannwerk VrataruSa) das Recht, diese Grundstlicke fir die geplante Betriebszeit
des Projekts Senj | und der dazu gehdérigen Nebenanlagen zu nutzen. Bezlglich der
Katasterparzelle 49, Katastergemeinde ,Krivi Put”, auf der das Bora-Frihwarnsystem
befindet, hat die Selan d.o.o. bislang keine Grundstiicksnutzungsrechte mit der Republik
Kroatien vereinbart.

Da die Dienstbarkeiten und das Erbbaurecht in das Grundbuch des Amtsgerichtes Senj
eingetragen sind, bestehen diese Rechte unabhangig davon, ob die derzeitigen Inhaber
der Grundsticke diese verduBern, Dritte eine Einzelzwangsvollstreckung in die
Grundstlicke betreiben oder Uber das Vermdgen des Grundstiickseigentiimers ein
Insolvenzverfahren eroffnet wird.

Dienstbarkeitenvertrag

Wesentlicher Gegenstand des Vertrages ist die Bestellung einer Dienstbarkeit auf dem
Wald und dem Waldgrundstiick im Eigentum der Republik Kroatien zum Zweck der
Errichtung und des Betriebes des Projekts Senj | sowie der Verlegung von unterirdischen
elektrischen Leitungen fir das Umspannwerk Vrataru$a. Die Dienstbarkeiten wurden auf
den Katasterparzellen (Nr. 479/5, 479/6, 42/1, 480/1, 554, 4243, 4244, 4249, 4256,
4258, 4263, 4265 und 559/5) der Katastergemeinde ,Krivi Put” bestellt und sind auf eine
Dauer von 20 Jahren ab der Unterzeichnung des Vertrages begrenzt und endet daher
am 20. Juli 2032. Ein Anspruch auf Verldngerung dieses Zeitraumes besteht nicht,
soweit sich die Parteien nicht auf eine Verldngerung einvernehmlich verstandigen. Nach
Ablauf der 20 Jahre missen die auf dem Grundstick befindlichen und zum Projekt Senj |
gehdrenden Vermdgensgegenstande entfernt werden. Die Selan d.o.o. hat die Gebihr
fur die Dienstbarkeiten gemaB der GebuUhrenberechnung vom 25. Juli 2011 vollstédndig
entrichtet. Gemal den Grundbuchdaten des Amtsgerichts Senj sind die Dienstbarkeiten
in den entsprechenden Grundbiichern eingetragen worden.

Beide Vertragsparteien haben das Recht, den Vertrag im Falle eines Vertragsversto3es
zu kindigen. Die Vertragsparteien haben zudem vereinbart, dass die WEA und die
dazugehdrigen Komponenten nicht aufgrund deren Verbindung mit dem Boden in das
Eigentum der Republik Kroatien Ubergehen, sondern im Eigentum der Selan d.o.o.
verbleiben.

Dienstbarkeitenvertrag Senj

Wesentlicher Gegenstand des Vertrages ist die Bestellung einer Dienstbarkeit zum
Zweck der Verlegung von unterirdischen Kabeln bis zur jeweiligen WEA. Diese
Dienstbarkeit ist auf der Katasterparzelle Nr. 479/1 der Katastergemeinde ,,Krivi Put“ far
unbestimmte Zeit bestellt worden, solange der damit verbundene Zweck erfillt wird. Die
Geblhr fur die Bestellung der Dienstbarkeit wurde vollstdndig entrichtet. Die
unterirdischen Kabel gelten als Eigentum der Selan d.o.o0. und nicht der Stadt Sen.

GemaB den Grundbuchdaten des Amtsgerichts Senj ist diese Dienstbarkeit in das
entsprechende Grundbuch eingetragen worden. Da der Dienstbarkeitvertrag Senj keine
Bestimmungen uUber dessen Kindigung enthélt, sind die kroatischen sach- und
schuldrechtlichen Vorschriften anwendbar. Dieser Vertrag wurde unter der aufldsenden
Bedingung des Wegfalls des Zwecks der Dienstbarkeit geschlossen.

Erbbaurechtsvertrag

Gemafl diesem Vertrag ist das Erbbaurecht auf der Katasterparzelle Nr. 559/8 der
Katastergemeinde ,Krivi Put®, die im Eigentum der Valalta d.o.o. steht, zum Zweck des
Baues des Umspannwerks VrataruSa mit allen zugehdrigen Anlagen und Einrichtungen
fir den Zeitraum von 25 Jahren ab der Eintragung in das Grundbuch bestellt worden (d.
h. bis 17. Juni 2033).

Die Selan d.o.o. muss als Inhaber des Erbbaurechts der Valalta d.o.o. als Bestellerin
des Erbbaurechts eine monatliche Gebihr in Hoéhe von EUR 2.000,00 zzgl.
Umsatzsteuer zahlen (zahlbar in Kuna gemaB dem Durchschnittswechselkurs der
Kroatischen Nationalbank am Tag der Zahlung). Nach dem Ablauf der 25-jahrigen Frist
und nach Ldschung samtlicher Lasten, die fir das Erbbaurecht bestehen, wird die Selan
d.o.o. das Umspannwerk VrataruSa gegen eine entsprechende Entschadigung auf die
Valalta d.o.o. als Bestellerin des Erbbaurechtes Ubertragen.

55



4.15

4.16

GemaB den Grundbuchdaten des Amtsgerichts Senj ist das Erbbaurecht in das
entsprechende Grundbuch eingetragen worden. Da der Erbbaurechtvertrag keine
Bestimmungen uber dessen Kindigung enthélt, sind die kroatischen sach- und
schuldrechtlichen Vorschriften anwendbar. Im Erbbaurechtsvertrag wurde die Dauer des
Erbbaurechts bestimmt und somit endet dieser Vertrag nachdem die vereinbarte Frist
abgelaufen ist (d. h. am 17. Juni 2033). Der Vertrag kénnte auch aufgrund der
Nichterfillung, insbesondere Nichtzahlung der monatlichen Vergutung gekindigt werden.

Genehmigungen und Erlaubnisse

Selan d.o.o. ist im Register der Projekte und Anlagen fir die Nutzung der erneuerbaren
Energiequellen und Kraft-Wéarme-Kopplung und beginstigten Erzeuger als Projektbetreiber des
Projekts Senj | eingetragen. Zum Betrieb eines Windparks in der Republik Kroatien sind auf
den Betreiber lautende Genehmigungen (Genehmigung fiur die Energietatigkeit der
Energieerzeugung, Energiegenehmigung, Bescheid Uber Status eines beglnstigten Erzeugers)
und auf den Windpark bezogene Genehmigungen (Belegenheitsgenehmigung,
Baugenehmigung und Nutzungsgenehmigung) notwendig. Diese liegen fir das Projekt Senj |
vor.

Steuern

Nach den derzeitigen steuerlichen Regelungen in der Republik Kroatien kann die Zahlung von
Zinsen auf das Gesellschafterdarlehen gewinnmindernd berlcksichtigt werden, und es sind
auch keine Zinsabschlagsteuern einzubehalten.
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5.2

5.3

ANGABEN UBER DIE EMITTENTIN

Grindung, Handelsregistereintragung, juristischer Name und kommerzielle Bezeichnung,
Existenzdauer, Sitz, Grundkapital und Kontaktinformationen

Die Emittentin wurde mit Gesellschaftsvertrag vom 28. Méarz 2013 gegriindet und unter der
Nummer HRB 32231 in das Handelsregister des Amtsgerichts Dresden eingetragen. Der
juristische Name der Emittentin ist ,,Wallenborn Adria Wind GmbH". Unter dieser Bezeichnung
tritt die Emittentin im Markt auch kommerziell auf. Sie ist auf unbestimmte Zeit errichtet und
hat ihren Sitz in Dresden, Bundesrepublik Deutschland. Die Geschaftsanschrift der Emittentin
lautet:

Wallenborn Adria Wind GmbH

Zu Handen: Herrn Hermann Wallenborn
KonigstraBe 1

01097 Dresden

Bundesrepublik Deutschland

Fax: +49-(0)351-31417026
Telefon: +49-(0)351-31417025
E-Mail: info@wallenborn-adria-wind.de

GemafR Ziffer 2 (Gegenstand des Unternehmens) des Gesellschaftsvertrages ist der
Unternehmensgegenstand der Emittentin, Unternehmen in Kroatien zu griinden, zu erwerben
und sich an ihnen zu beteiligen sowie Geschéftsdienstleistungen fir diese zu erbringen,
soweit deren Gesellschaftszweck die Entwicklung, der Bau oder der Betrieb von Projekten zur
Energieerzeugung und -versorgung ist. Die Gesellschaft kann ihren Unternehmensgegenstand
teilweise oder auch ganz durch abhangige Gesellschaften verfolgen. Geschaftsfihrer der
Emittentin ist Herr Hermann Wallenborn mit der Befugnis, die Gesellschaft allein zu vertreten.
Das Stammkapital der Emittentin besteht aus einem Geschéaftsanteil und belauft sich auf
EUR 26.500.000,00. Das Stammkapital ist voll eingebracht.

Geschaftsjahr
Das Geschéftsjahr der Emittentin ist das Kalenderjahr.

Geschichte, Geschaftsentwicklung und wichtige Geschéftsvorfalle aus jingster Zeit und
Aussichten

Die Emittentin wurde am 28. Marz 2013 gegriindet.

Am 28. Marz 2013 schloss die Emittentin einen Kaufvertrag mit der Senj Beteiligungs
Gesellschaft mbH (Notar Dr. Christoph Hollenders, Dresden, Urkundenrolle Nr. 517/2013)
bezlglich des Erwerbs eines ca. 15,6%-igem Gesellschaftsanteils an der Selan d.o.o. gegen
Zahlung eines Kaufpreises in Hbéhe von EUR 8.500.000,00 (der ,Erwerb des Selan-
Geschaftsanteils”). Der Kaufpreis ist gemaR Kaufvertrag sechs Wochen nach Zugang der
Mitteilung des Notars Dr. Christoph Hollenders, Dresden, bei der Emittentin fallig, unter der
Voraussetzung, dass die Emittentin, wie zwischenzeitlich erfolgt, in der Rubrik ,,Mitglieder der
Gesellschaft” des Handelsregisters Rijeka — Firmenbuchnummer 020037925 — als einziger
Gesellschafter der Selan d.o.o. eingetragen ist. Darlber hinaus hat die Emittentin kirzlich die
unter Ziffer 5.7 genannten Vertrdge geschlossen.

Fir das laufende Geschéftsjahr sind die unter Ziffer 5.6 dargestellten Investitionen geplant.

Seit dem Datum des Zwischenabschlusses zum 30. April 2013 hat es keine wesentlichen
nachteiligen Veranderungen in den Aussichten der Emittentin gegeben.

Seit dem Ende des von den historischen Finanzinformationen abgedeckten Zeitraums zum
30. April 2013 ist Uberdies keine wesentliche Verdnderung der Finanzlage oder der
Handelspositionen der Emittentin eingetreten.

Bezlglich der Selan d.o.o. gibt es keine wichtigen Geschéftsvorfalle aus jlngster Zeit. Fir
das laufende Geschéftsjahr sind die unter Ziffer 5.6 dargestellten Investitionen geplant. Seit
dem Datum des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2012 hat es keine wesentlichen
nachteiligen Veradnderungen in den Aussichten der Selan d.o.0. gegeben. Seit diesem
Zeitpunkt ist Uberdies keine wesentliche Veradnderung der Finanzlage oder der
Handelspositionen der Selan d.o.0. eingetreten.
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5.4 Eingliederung der Emittentin in die Wallenborn Gruppe

5.5

Die Emittentin ist in die Wallenborn Gruppe integriert. Die Beteiligungen innerhalb der
Wallenborn Gruppe stellen sich wie folgt dar:

Gesellschafter Sitz Beteiligt an Zu %
Hermann Wallenborn Klipphausen Wind & Sun New Energy Holding AG 100
Hermann Wallenborn Klipphausen Wallenborn Vermégens- und Beteiligungs GmbH & 50
Co. KG
Hermann Wallenborn Klipphausen Wallenborn Verwaltungs GmbH 100
Hermann Wallenborn Klipphausen Wallenborn Projektentwicklung GmbH & Co. KG 100
Wind & Sun New Energy Holding AG | Zug Espero Vermogensverwaltungs GmbH 100
Espero Vermdgensverwaltungs Klipphausen Wallenborn Vermégens- und Beteiligungs GmbH & 50
GmbH Co. KG
Espero Vermogensverwaltungs Klipphausen Wallenborn CRO d.o.0. 100
GmbH
Espero Vermdgensverwaltungs Klipphausen Wallenborn Gyoérkény Kift. 25
GmbH
Espero Vermdgensverwaltungs Klipphausen Wallenborn Skopje DOOEL 100
GmbH
Espero Vermogensverwaltungs Klipphausen Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH 80
GmbH
Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH Flensburg Emittentin 100
Emittentin Dresden Selan d.o.o. 100

Etwaige Vereinbarungen, deren Ausibung zu einem spateren Zeitpunkt zu einer Veranderung
der Kontrolle der Emittentin fihren koénnte, bestehen zum Datum dieses Prospektes nicht.
Zwischen der Emittentin, der Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH und der Selan d.o.o.
bestehen keine Gewinnabfihrungsvertrdge oder Verlustausgleichspflichten.

Die Wallenborn Gruppe ist seit mehr als zehn Jahren in der Planung und Bau von Anlagen
zur regenerativen Energieerzeugung in Europa tatig ist. Die Emittentin engagiert sich in
diesem Zusammenhang und innerhalb der Wallenborn Gruppe allein in der Republik Kroatien.
Die Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH ist die alleinige Gesellschafterin der Emittentin. Die
Emittentin selbst ist die 100%ige Gesellschafterin der Selan d.o.o., die das Projekt Senj |
betreibt und in diesem Zusammenhang von der Wallenborn Cro d.o.0. beraten wird.

Hermann Wallenborn halt 100 % der Anteile an der Wind & Sun Energy Holding AG, die
wiederum 100 % an der Espero Vermoégensverwaltungs GmbH hélt. Da die Espero
Vermdgensverwaltungs GmbH 80%ige Gesellschafterin der Senj Beteiligungs Gesellschaft
mbH ist, die selbst 100 % an der Emittentin halt, hat Herr Hermann Wallenborn mittelbar
einen beherrschenden Einfluss auf die Emittentin. Die Emittentin ist insoweit ein abhangiges
Unternehmen im Sinne des § 17 AktG. Es besteht kein Beirat 0. &., um die AuslUbung der
Kontrolle durch Herrn Wallenborn zu begrenzen.

Geschaftslberblick

(a) Tatigkeitsbereiche, Unternehmensbereiche und wichtigste Markte

Die Geschaftstatigkeit der Emittentin beschrankt sich im Wesentlichen auf das Halten
der Gesellschaftsanteile an der kroatischen Selan d.o.0. Gesellschaftszweck der Selan
d.o.o. ist der Bau von Projekten zur Energieerzeugung und -versorgung. Die
Tétigkeitsbereiche der Selan d.o.o. sind der Betrieb des Projekis Senj | sowie die
mogliche Errichtung und der etwaige Betrieb des Projekts Senj Il. Gesellschaftszweck
der Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH ist die Verwaltung eigener Vermdgenswerte,
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()

insbesondere Erwerb und Verwaltung von Beteiligungen an anderen Gesellschaften und
Unternehmen, auch auslandischen Unternehmen aus dem Bereich der erneuerbaren
Energien.

Die Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH, die Emittentin und die Selan d.oc.o. sind
ausschlie3lich in der Republik Kroatien engagiert. Die Wallenborn Gruppe selbst ist
jedoch europaweit tatig und engagiert sich in Projekte der erneuerbaren Energien in der
Bundesrepublik Deutschland, Republik Ungarn, Republik Kroatien und Republik Polen.

Produkte

Die Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH und die Emittentin sind nicht produzierend tatig.
Die Selan d.o.o. betreibt das Projekt Senj | und verfolgt in diesem Zusammenhang die
Erzeugung von Strom durch 14 WEA, Typ V90 - 3,0 MW, die Einspeisung des
erzeugten Stroms in das kroatische Stromnetz sowie den Erhalt der dafiir anfallenden
Vergltung durch die HROTE.

Zur Reduzierung der Materialbeanspruchung sowie der Materialabnutzung bei zu starken
Windverhaltnissen hat die Wallenborn Gruppe zusammen mit dem Windturbinenhersteller
Vestas das Bora-Frihwarnsystem entwickelt, welches bei dem Erreichen von gewissen
Windgeschwindigkeiten ein Abschalten der WEA bewirkt.

Staatliche Einfliisse auf den Markt

Das seit dem Jahr 2000 anhaltende Wirtschaftswachstum implizierte einen steigenden
Energieverbrauch in Kroatien®. Erst im Sommer 2012 hat die Regierung der Republik
Kroatien das regulatorische Umfeld im Bereich der Energie geandert und erneut die
Ausbaubedingungen fiir erneuerbare Energien verbessert®. Aligemein war die Absicht der
gesetzlichen Anderungen im Bereich der Energie, die Harmonisierung der nationalen
Rechtsvorschriften mit dem EU-Recht voranzutreiben.

Bis 2020 will die Regierung den Anteil griner Energie am Stromverbrauch laut Angaben
des kroatischen Wirtschaftministeriums (Stand 2011) auf 20 % erhdéhen. Fir die
Windenergie bedeutet das rund 1,2 Gigawatt installierter Leistung. Mit der im Sommer
2012 verabschiedeten Anpassung der Einspeisetarife ist eine Kilowattstunde Windstrom
kiinftig umgerechnet zehn Eurocent wert, zuvor lag sie etwa bei neun Eurocent. Zudem
wird die kroatische Regierung den Windstrom kinftig nicht wie zuvor zwdlf Jahre lang
abnehmen, sondern 14 Jahre'°.

Abnahmeverpflichtung

Die Abnahme der durch das Projekt Senj | erzeugten Energie und der gesetzlich
festgelegte Einspeisetarif in H6he von 0,650 Kuna/kWh (entspricht 0,0854 Euro/kWh, vgl.
FuBnote 7) im Jahr 2007 zuzlglich Inflationsausgleich ist bzw. wird bis Dezember 2022
gesichert (sein), wobei der Einspeisetarif fur Projekt Senj | ab dem Jahr 2013 0,7846
Kuna/kWh (entspricht 0,1031 Euro/kWh, vgl. FuBnote 7) betragt.

Investitionen

Mit Ausnahme des Erwerbs des Selan-Geschéftsanteils liegen zum Datum dieses Prospekts
keine weiteren Investitionen der Emittentin vor.

Fir das laufende Geschéftsjahr hat die Geschéftsfilhrung der Emittentin die folgenden
Investitionen fest beschlossen:

aus den Erlésen der Anleiheemission EUR 8.500.000,00 an die Senj Beteiligungs
Gesellschaft mbH als Gegenleistung fir den Erwerb eines ca. 15,6%-igen
Gesellschaftsanteils an der Selan d.o.o. verwendet. Alle weiteren Gesellschaftsanteile an
der Selan d.o.o. sind von der Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH als Sacheinlage in die
Emittentin eingebracht. Die Ubertragung der Gesellschaftsanteile an der Selan d.o.o.
wurde beim Gerichtsregister des Handelsgerichts in Rijeka bereits eingetragen; die
Geschaftsanteile wurden zu einem Geschéftsanteil zusammengelegt.

8 Quelle: AHK Kroatien, Inhalte Gbernommen aus der Studie ,Zielgruppenanalyse Kroatien Solarenergie im Hotel- und

9

Tourismussektor*, erhéltlich unter http://www.renewablesb2b.com/data/ahk_germany/marketstudies/files/
ZGA_Kroatien_Solar-energie_Tourismussektor_2010.pdf

Einen Uberblick (ber die Rechtsgrundlagen der Anderungen beinhaltet die tabellarische Darstellung unter Ziffer 4.7 dieses
Prospekis.

10 Quelle fur diesen Absatz: http:\\www.erneuerbareenergien.de/Kroatien-ein-viertel-mehr-windkraft/150/469/58276/.
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) die verbleibenden Anleiheerldése in Hohe von:

° EUR 52.720.000,00 an die Selan d.o.o. als Gesellschafterdarlehen unter dem
Gesellschafterdarlehensvertrages weiterzuleiten und

e EUR 10.780.000,00 als Eigenkapitaleinlage in die Selan d.o.o. zu leisten.

Die fur das laufende Geschéaftsjahr von der Emittentin beabsichtigten Investitionen erfolgen
ausschlie3lich aus Mitteln der Anleiheemission.

Die Emittentin hat keine weiteren wesentlichen, darUber hinausgehenden Investitionen fest
beschlossen.

FUr das laufende Geschéftsjahr hat die Geschéftsflhrung der Selan d.o.o. die folgenden
Investitionen fest beschlossen:

e die Refinanzierung des Darlehens, welches der Selan d.o.0. von der HSH Nordbank AG
zur Verfugung gestellt worden ist sowie

e den Erwerb der Senj Il-Projektrechte.

Die fur das laufende Geschaftsjahr von der Selan d.o.o. beabsichtigten Investitionen erfolgen
ausschlieBlich aus Mitteln die dieser durch das Gesellschafterdarlehen und durch die
Eigenkapitaleinlage der Emittentin zugeflossen sind. Die Selan d.o.o. hat keine weiteren
wesentlichen, darlber hinausgehenden Investitionen fest beschlossen.

Wesentliche Vertrage

Die Emittentin ist Partei folgender wesentlicher, auBerhalb des gewdhnlichen Geschéftsverlaufs
abgeschlossener Vertrage:

o der Dienstleistungsvertrag zwischen der Emittentin und der Selan d.o.o. mit Datum vom
28. Mai 2013, in dem sich die Emittentin u. a. verpflichtet, im Rahmen der
Refinanzierung von Projekt Senj | und der Finanzierung des Erwerbs der Senj lI-
Projektrechte bestimmte Aufgaben, u. a. in der Funktion als Emittentin, zu Gbernehmen,

® der Gesellschafterdarlehensvertrag zwischen der Emittentin und der Selan d.o.o. mit
Datum vom 28. Mai 2013 (in der jeweils geltenden Fassung) zur Refinanzierung des
Projekts Senj | sowie der Finanzierung des Erwerbs der Senj Il-Projektrechte,

® ein noch abzuschlieBender Platzierungsvertrag zwischen der Emittentin und der Baader
Bank als Sole Global Coordinator und Bookrunner, in dem sich die Baader Bank u. a.
ohne Ubernahme einer Garantie verpflichtet, die Platzierung der Anleiheemission zu
Ubernehmen,

e der Treuhandvertrag zwischen der Emittentin, der Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH,
der Selan d.0.0. und dem Treuhdnder mit Datum vom 28. Mai 2013 (in der jeweils
geltenden Fassung) unter dem der Treuhdnder die zugunsten der Anleiheglaubiger
bestellten Sicherheiten halt, verwaltet und gegebenenfalls verwertet,

e die unter den Ziffern 4.13(a)(ii), 4.13(a)(iii) und 4.13(a)(iv) genannten Sicherheitenvertrage
und

® der Zahlstellenvertrag mit Datum vom 29. Mai 2013 zwischen der Emittentin und der
Baader Bank, in dem sich die Baader Bank u. a. verpflichtet, die Zahlstellenfunktion zu
Ubernehmen.

Geschaftsfiihrung

(a) Verwaltungs- und Managementstruktur
Geschéftsfihrer der Emittentin ist Herr Hermann Wallenborn, geschéaftsanséssig unter
der unter Ziffer 5.1 genannten Adresse. Herr Wallenborn wurde am 28. Marz 2013 zum
Geschaftsfuhrer bestellt. Daruber hinausgehende Verwaltungs- und
Managementstrukturen gibt es in Bezug auf die Emittentin nicht.
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(b) Interessenkonflikte und Interesse an der Anleiheemission

Herr Wallenborn ist nicht nur Geschéaftsfihrer der Emittentin, sondern als mehrheitlicher
Gesellschafter der Wallenborn Gruppe auch Geschaftsfihrer der Selan d.o.0. sowie
weiterer Unternehmen der Wallenborn Gruppe, die in das Projekt Senj | involviert sind
(insbesondere als Geschéftsfiihrer der Wallenborn Cro d.o.o, die mit der Beratung bei
der Betriebsfihrung des Projekts Senj | beauftragt ist).

Aufgrund dieser Positionen kénnten sich Interessenkonflikte  zwischen den
Verpflichtungen von Herrn Wallenborn als Geschéftsfihrer der Selan d.o0.0. und seinen
Verpflichtungen als Geschéftsfihrer der Emittentin (insbesondere mit Blick auf die
jeweiligen Verpflichtungen unter dem Servicevertrag und dem
Gesellschaftsdarlehensvertrag) ergeben.

Aufgrund seiner Stellung als mehrheitlicher Gesellschafter der Wallenborn Gruppe hat
Herr Wallenborn ein Interesse an der Anleiheemission, da im Falle einer positiven
Entwicklung des Projekts Senj | eine Wertsteigerung der gesamten Wallenborn Gruppe
erfolgen wirde.

Mitarbeiter

Die Anzahl der im Durchschnitt der Geschéftsjahre 2012 und 2013 beschéftigten Mitarbeiter
(ohne Geschéaftsfuhrer) der Wallenborn Gruppe betréagt 14. Die Emittentin beschaftigt keine
Mitarbeiter. In der Selan d.o.o. sind drei Arbeitnehmer beschéftigt.

Corporate Governance und Auditausschuss

Die Emittentin ist keine bdrsennotierte Gesellschaft im Sinne des Aktiengesetzes. Sie ist
daher nicht von der aktiengesetzlichen Pflicht zur Abgabe und Veréffentlichung einer
Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex erfasst. Die
Geschéftsfuhrung der Emittentin hat daher keine Entsprechenserkldrung nach § 161
Aktiengesetz (,AktG") zum Deutschen Corporate Governance Kodex abgegeben. Den
Empfehlungen und Anregungen des Deutschen Corporate Governance Kodex folgt die
Emittentin nicht.

Ein Auditauschuss wurde nicht eingerichtet. Eine gesetzliche Verpflichtung hierzu gibt es fir
die Emittentin nicht.

Gerichts- und Schiedsverfahren

Momentan ist ein Rechtsstreit der Selan d.o.o. mit der HEP-OPS vor dem Handelsgericht
Zagreb anhangig. Gegenstand des Rechtsstreits ist der Anspruch der Selan d.o.0. wegen
ungerechtfertigter Bereicherung von HEP-OPS auf die Zahlung der Vergutung in Héhe von ca.
EUR 4.860.000,00 fiir die eingespeiste elektrische Energie durch das Projekt Senj | wahrend
dessen Testphase. Das Verfahren ist in der Anfangsphase und koénnte im Falle eines
Unterliegens der Selan d.o.o. zu einer Erstattung von Verfahrenskosten durch die Selan d.o.o.
an die HEP-OPS in der Héhe von EUR 25.000,00 bis EUR 80.000,00 fiihren.

Es ist auch ein Rechtsstreit der Selan d.o0.0. mit dem Finanzministerium der Republik Kroatien
vor dem Verwaltungsgericht in Rijeka anhéngig. Gegenstand dieses Rechtsstreits ist der
Anspruch der Selan d.o.o. auf die Aufhebung des Beschlusses des Finanzministeriums, in
dem das Recht der Selan d.o.0o auf Umsatzsteuervoranmeldung bestritten wurde. Da die
Umsatzsteuer zzgl. Zinsen bereits durch die Selan d.o.o. entrichtet worden sind, wiirde ein
Erfolg des Verfahrens zu einer Erstattung der gezahlten Betrdge fihren. Im Falle eines
Unterliegens der Selan d.o.o. wéare diese zu einer Erstattung von Verfahrenskosten
verpflichtet.

Weitere staatliche Interventionen, Gerichts- oder Schiedsverfahren (auch solche, die nach
Kenntnis der Emittentin und der Selan d.o.0. noch anhangig sind oder eingeleitet werden
kénnten), die im Zeitraum der letzten zwo6lf Monate seit dem Datum dieses Prospekts
bestanden oder abgeschlossen wurden oder die sich erheblich auf die Finanzlage oder
Rentabilitdt der Emittentin oder der Selan d.o.o. auswirken bzw. in jlngster Zeit ausgewirkt
haben, existieren nicht. Nach Kenntnis der Emittentin und der Selan d.o.0. sind solche auch
nicht angedroht.
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Versicherungen

Beziiglich des Projekts Senj | wurden die unter Ziffer 4.14(i) dargestellten Versicherungen
abgeschlossen.

Rating

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen verfugen voraussichtlich 10 Werktage nach dem Datum
dieses Prospekis Uber ein Asset Based Bond Rating von BBB+ der Scope Ratings GmbH.
Die Emittentin unterliegt der Auflage, das Rating auf jahrlicher Basis wahrend der gesamten
Laufzeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen aktualisieren zu lassen. Der aktualisierte
Rating Bericht wird Anlegern auf der Internetseite der Emittentin zugénglich gemacht.

Wettbewerbsposition

Durch den Umstand, dass das Projekt Senj | am 15. Dezember 2010 in Betrieb genommen
wurde, endet die zwoélfjghrige Abnahmefrist fur den erzeugten Strom zum gesetzlich
garantierten Einspeisetarif am 14. Dezember 2022, d. h. erst vier Jahre nach vollstandiger
Rickzahlung der Anleihe. Die Emittentin ist damit wéhrend der Laufzeit der Anleihe keinem
Wettbewerb im Hinblick auf den Absatz von Elektrizitdt ausgesetzt, da sie die von Projekt
Senj | erzeugte Elektrizitdt nicht zu Marktpreisen verduBern und vermarkten muss oder die
Notwendigkeit besteht, einen neuen Stromabnahmevertrag mit einem anderen Versorger
abzuschlieBen. Im Hinblick auf den Einkauf von Dienstleistungen und das Gewinnen und
Halten von Personal steht die Emittentin im Wettbewerb mit anderen Unternehmen.

Trends, Unsicherheiten etc.

Im laufenden Geschéftsjahr wird sich die Emittentin Uber die Selan d.o.o. im Bereich der
alternativen Energiequellen in der Republik Kroatien engagieren. Die Republik Kroatien bietet
nicht nur gunstige geographische Voraussetzungen fir die Nutzung von alternativen
Energiequellen, sondern hat (gerade im Hinblick auf den erfolgten Beitritt zur Europaischen
Union am 1. Juli 2013) auch die notwendigen gesetzlichen Rahmenbedingungen flr
Entwicklung und Umsetzung von Projekten im Bereich der Erneuerbaren Energien geschaffen.
Die Grundlage dafur bildet die am 16. Oktober 2009 vom kroatischen Parlament
verabschiedete neue Energiestrategie mit Prognosen bis zum Jahr 2020'". Durch die in der
Energiestrategie festgelegten Investitionsvorhaben will sich die Republik Kroatien mittelfristig
zu einer wichtigen Drehscheibe fir die Energieversorgung in Europa entwickeln und zu der
Verbesserung der Versorgungssicherheit in der Region beitragen. Als EU-Mitglied hat sich die
Republik Kroatien das EU-Ziel ,,3 x 20 bis 2020“ GUbernommen. Damit hat sich die Republik
Kroatien zum Ziel gesetzt, den Treibhausgasaussto3 bis zum Jahr 2020 um 20 % zu senken,
den Anteil erneuerbarer Energien auf 20 % zu steigern und durch energieeffiziente
MaBnahmen den Energieverbrauch um 20 % zu senken.'? Vor diesem Hintergrund besteht in
der Republik Kroatien nicht nur groBes Interesse an Ausristungen und dem Know-how im
Bereich erneuerbare Energien, sondern auch der Bedarf steigt spurbar. So stieg allein im Jahr
2012 die installierte Windleistung in der Republik Kroatien um gut ein Viertel.'® Vor diesem
Hintergrund ist aus Sicht der Emittentin das Marktumfeld in Kroatien aussichtsreich und
rechtlich sicher. Um von diesem Marktumfeld auch zuklnftig profitieren zu konnen,
beabsichtigt die Emittentin, das Projekt Senj Il zu realisieren.

11 Quelle: ,,Anpassung und Ausbau der Strategie der energetischen Enwicklung der Republik Kroatien — Entwurf des
Grunbuches (Prilgodba i nadogradnja strategije energetskog razvoja Republike Hrvatske — Nacrt Zelene Knjige),
Herausgeber: Ministerium fur Wirtschaft, Arbeit und Unternehmertum/ Entwicklungsprogramm der Vereinten Nationen
(UNDP), Oktober 2008, zu finden unter: www.energetska-efikasnost.undp.hr.

12 Quelle: http://www.exportinitiative.bmwi.de/EEE/Redaktion/Events/2012/Geschaeftsreisen/Downloads/2012-AHK-Gesch_
C3_A4ftsreise-Kroatien-Factsheet,property=pdf,bereich=eee, sprache=de,rwb=true.pdf.

13 Quelle: http:\\www.erneuerbareenergien.de/Kroatien-ein-viertel-mehr-windkraft/150/469/58276/.
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ANGABEN ZUR ANLEIHE
Allgemeine Informationen

Angeboten wird ein festverzinsliches Wertpapier zur Unternehmensfinanzierung in verbriefter
Form. Es handelt sich um eine Anleihe, auch Inhaber-Teilschuldverschreibung genannt, mit
einem Anlagevolumen von insgesamt EUR 80.000.000,00.

Fir das offentliche Angebot wurde dieser Prospekt gemdB den Vorschriften des
Wertpapierprospektgesetzes und der Prospektverordnung erstellt. Die Emittentin hat bei der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (,,BaFin“) beantragt, dass diese der
zustéandigen Behérde in Osterreich eine Bescheinigung Uber die Billigung des Prospekts
Ubermittelt, aus der hervorgeht, dass der Prospekt gemaB dem deutschen
Wertpapierprospektgesetz, welches die Prospektrichtlinie in deutsches Recht umsetzt, erstellt
wurde.

Im Gegensatz zu Aktien wird bei Anleihen keine gewinnabhéngige Dividende, sondern ein
fester Zinssatz fur die gesamte Laufzeit gezahlt. Darlber hinaus sind die Zeichner der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen aufgrund der klar begrenzten Laufzeit nicht auf den
Verkauf der Wertpapiere auf dem Kapitalmarkt angewiesen — der Anspruch auf Rickzahlung
des Kapitals am Ende der Laufzeit in voller Hohe, d. h. zum Nennwert, unterliegt insoweit
auch keinem Kursrisiko.

Die Laufzeit betragt finf Jahre und endet mit Ablauf des 30. Juli 2018. Am Ende der Laufzeit
wird die Anleihe vollstdndig abzlglich bereits geleisteter vorzeitiger Rickzahlungen
zuritickgezahlt.

Der Zinssatz ist fur die gesamte Laufzeit von funf Jahren auf 7 % pro Jahr festgelegt. Die
Zinsen werden jahrlich nachtrglich ausbezahlt. Eine Zeichnung ist ab EUR 1.000,00 méglich.
Anleihepapiere kénnen in beliebiger Stiickzahl von je EUR 1.000,00 erworben werden.

Auch vor Ablauf der Laufzeit kdnnen die Papiere jederzeit Ubertragen, abgetreten oder
belastet werden. Die Ausgabe der Anteile erfolgt durch Einbuchung in das Bankdepot des
Zeichners. Fur die Verwaltung der Wertpapiere fallen von Seiten der Emittentin ebenfalls
keine Geblhren fur den Zeichner an.

Grinde fur das Angebot und Verwendung der Ertrage

Die  Emittentin  erhalt im  Zusammenhang mit dem Verkauf der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen einen voraussichtlichen Nettoemissionserlés in Héhe von rund
EUR 74.800.000,00 (ausgehend von einer Vollplatzierung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen in Héhe von EUR 80.000.000,00 und nach Abzug der mit der
Emission verbundenen Kosten sowie der Platzierungsprovision fir die Baader Bank). Der
Nettoerlds aus der Anleiheemission soll mit der folgenden Prioritdt verwendet werden fir:

(a) erstens, die Gewadhrung (A) eines Gesellschafterdarlehens unter dem
Gesellschafterdarlehensvertrag in Hoéhe von EUR 52.720.000,00 an die Selan d.o.o.
sowie (B) einer Eigenkapitaleinlage in Héhe von EUR 10.780.000,00 in die Selan d.o.o.,
die der Refinanzierung des Projekts Senj | sowie der Finanzierung des Erwerbs der
Senj lI-Projektrechte dienen,

(b) zweitens, die Zahlung in H6he von EUR 2.800.000,00 auf das Zinsreservekonto der
Emittentin sowie

(c) drittens, die Zahlung von EUR 8.500.000,00 an die Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH
als Gegenleistung fir den Erwerb eines ca. 15,6%-igen Gesellschaftsanteils an der
Selan d.o.o.

Interessen von Seiten Dritter, die an der Emission beteiligt sind

Baader Bank steht im Zusammenhang mit dem Angebot und der Bdrseneinfihrung der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen in einem vertraglichen Verhéltnis mit der Emittentin. Bei
erfolgreicher Durchfuhrung des Angebots erhdlt die Baader Bank eine Provision fur die
Platzierung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen, deren Héhe unter anderem von der Hohe
des Gesamtnennbetrags der Inhaber-Teilschuldverschreibungen im Rahmen des Angebots
abhéngt. Insofern hat die Baader Bank auch ein wirtschaftliches Interesse an der
erfolgreichen Durchfihrung des Angebots, aus dem sich ein moglicher Interessenskonflikt
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ergeben kann. Zudem hat die Baader Bank dem der Gesellschafterin Senj Beteiligungs
Gesellschaft mbH ein Darlehen zum Ankauf der Anteile der Valalta d.o.o. an der Selan d.o.o.
gewahrt. Dieses Darlehen soll die Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH mit einem Teil der
Mittel, die ihr Selan d.o.o. aus den Anleiheerlésen als Gegenleistung fir die Einlage der
Anteile an der Selan d.o.o. zahlt, zurickfihren.

Angaben Uber die angebotenen Wertpapiere

(@)

()

Wertpapiertyp und ISIN

Die Anleihe wird in Form von Inhaber-Teilschuldverschreibungen unter der
internationalen  Wertpapierkennnummer ISIN DEOOOA1R1C57 ausgegeben. Die
Teilschuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.

Voraussetzung fur den Kauf der Inhaber-Teilschuldverschreibungen ist das
Vorhandensein eines Wertpapierdepots, in das die Inhaber-Teilschuldverschreibungen
gebucht werden kdnnen. Sofern ein solches Depot nicht vorliegt, kann es bei einem
Kreditinstitut bzw. einer Bank eingerichtet werden. Uber dort mdglicherweise entstehende
Gebuhren sollte sich der Anleger vorab bei dem jeweiligen Institut informieren.

Rechtsgrundlage fir die Emission der Wertpapiere

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen unterliegen dem Recht der Bundesrepublik
Deutschland. Rechtsgrundlage flir die Begebung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen
sind §§ 793 ff. Blrgerliches Gesetzbuch (,,BGB*) (Rechte aus der Schuldverschreibung
auf den Inhaber). Die Vorschrift des § 793 Abs. 1 BGB lautet wie folgt:

»,Hat jemand eine Urkunde ausgestellt, in der er dem Inhaber der Urkunde eine Leistung
verspricht (Schuldverschreibung auf den Inhaber), so kann der Inhaber von ihm die
Leistung nach MaBgabe des Versprechens verlangen, es sei denn, dass er zur
Verfigung Uber die Urkunde nicht berechtigt ist. Der Aussteller wird jedoch auch durch
die Leistung an einen nicht zur Verfigung berechtigten Inhaber befreit.*

Verbriefung

Die Anleihe wird in einer Globalurkunde verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG,
Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, in Girosammelverwahrung hinterlegt wird.
GemaB den Geschaftsbedingungen der Clearstream Banking AG (,Clearstream®)
kénnen die Inhaber-Teilschuldverschreibungen als Miteigentumsanteile an der
Sammelurkunde in durch EUR 1.000,00 teilbare Betrdge Ubertragen werden. Aufgrund
der Gilobalverbriefung ist ein Anspruch auf Ausdruck und Auslieferung effektiver
Teilschuldverschreibungen oder Zinsscheine wahrend der gesamten Laufzeit der Anleihe
ausgeschlossen.

Zahlstelle

Die Zinszahlungen und die Ruckzahlung der Anleihe an die Anleger werden Uber die
Zahlstelle abgewickelt. Diese Ubernimmt die Auszahlung der jéhrlichen Zinsen sowie die
Rickzahlung des Anleihekapitals an die depotfihrenden Banken zur Gutschrift auf dem
jeweiligen Anlegerkonto. Die Zahlstelle uUbernimmt Zahlungen nur soweit ihr die
entsprechenden Betrdge von der Emittentin zur Verfigung gestellt wurden. Zahlstelle fir
die Anleihe ist die Baader Bank AG, Weihenstephaner Strasse 4, 85716
UnterschleiBheim, Bundesrepublik Deutschland. AuBerhalb der Bundesrepublik
Deutschland gibt es fir die Inhaber-Teilschuldverschreibungen keine Zahistellen. Die
Zahlstelle kann in bestimmten Fallen, die n&her in den Anleihebedingungen geregelt
sind, geandert werden.

Wahrung

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden in Euro begeben. S&mtliche Zahlungen
werden ebenfalls in Euro geleistet.

Rang der Anleiheverpflichtung

Die Verpflichtungen aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen stellen unmittelbare,
unbedingte, besicherte und nicht nachrangige Verpflichtungen der Emittentin dar und
stehen im gleichen Rang mit allen anderen besicherten und nicht nachrangigen
derzeitigen und zukunftigen Verbindlichkeiten der Emittentin.
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(h)

(k)

(n)

Zins- und Rickzahlungsrechte

Der Anleger hat als Anleiheglaubiger gegenlber der Emittentin das Recht, Zins- und
Rickzahlungen aus der Anleihe an den unter Ziffer 6.4(m) genannten Terminen zu
fordern.

Mitwirkungsrechte und Rechtsverhéltnisse sowie Informationsrechte

Die Vertretung der Emittentin obliegt ausschlieBlich der Geschéaftsfiihrung. Der Anleger
hat keine Mitwirkungsrechte. Das Rechtsverhéltnis der Anleger zur Emittentin wird durch
die in diesem Prospekt abgedruckten Anleihebedingungen geregelt.

Der genaue Inhalt und die Ausgestaltung der Anleihe sind gesetzlich nicht geregelt,
daher regeln die Anleihebedingungen Naheres. Eine Anleihe ist ein Wertpapier, mit dem
die Zahlung eines bestimmten Zinssatzes zugesagt wird. Gesellschaftsrechtliche
Mitwirkungsrechte wie z. B. die Teilnahme an der Gesellschafterversammlung und
Stimmrechte gewahren Anleihen nicht.

Nennbetrag und Einteilung

Die Anleihe mit einem Gesamtnennbetrag von EUR 80.000.000,00 ist in 80.000,00
Inhaber-Teilschuldverschreibungen mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00
eingeteilt. Jede Inhaber-Teilschuldverschreibung beinhaltet die gleichen Rechte und
Pflichten fur die Anleiheglaubiger und die Anleiheschuldnerin.

Ausgabepreis

Die Ausgabe der Inhaber-Teilschuldverschreibungen erfolgt zum Nennbetrag (jeweils
EUR 1.000,00) von 100 %.

Zinssatz und Rendite

Die Anleihe wird mit einem Zinssatz von 7 % p. a. auf den Nennbetrag verzinst. Soweit
Zinsen fur weniger als ein Jahr zu zahlen sind, erfolgt die Berechnung auf der
Grundlage von 365 Tagen bzw. 366 Tagen (Schaltjahr) nach der ACT/ACT Methode
(nach der europaischen Zinsberechnungsregel).

Fir die Berechnung der individuellen Rendite Uber die Gesamtlaufzeit hat der Anleger
die Differenz zwischen dem Ruckzahlungsbetrag einschlieBlich der gezahlten Zinsen und
dem urspriinglich gezahlten Nennbetrag zuzlglich etwaiger Stlckzinsen sowie die
Laufzeit der Anleihe und seine Transaktionskosten zu berlcksichtigen. Die jeweilige
Netto-Rendite der Anleihe lasst sich erst am Ende der Laufzeit bestimmen, da sie von
eventuell zu zahlenden individuellen Transaktionskosten (zum Beispiel Depotgebiihren an
die vom Anleger beauftragte Bank) abhéngig ist. Zinseszinsen sind von der Emittentin
nicht zu entrichten.

Vorlegungsfrist, Verjahrung

Die Vorlegungsfrist fur die Inhaber-Teilschuldverschreibungen gemai § 801 Abs. 1 Satz 1
BGB wird auf finf Jahre verklrzt. Die Verjahrungsfrist fir Anspriiche aus den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen, die innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zahlung vorgelegt
wurden, betragt zwei Jahre von dem Ende der Vorlegungsfrist an.

Zins- und Ruckzahlungstermine, Rickzahlungsverfahren

Die Auszahlung der Zinsen erfolgt nachtraglich jeweils am ersten Bankarbeitstag nach
Ende des entsprechenden Zinslaufs. Der erste Zinslauf beginnt am 31. Juli 2013 und
endet am 30. Juli 2014. Der letzte Zinslauf der Anleihe beginnt am 31. Juli 2017 und
endet am 30. Juli 2018. Die Rickzahlung des Anleihekapitals zum Nennwert erfolgt am
ersten Bankarbeitstag nach Ende der Laufzeit, also am 31. Juli 2018 durch Uberweisung
an den Anleger.

Grundlage der Emission/Beschlussfassung der Emittentin

Die Begebung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen wurde von der Geschéaftsfihrung
der Emittentin am 28. Marz 2013 beschlossen.

Offentliches Angebot und Zeichnung

Eine Zeichnung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen st wie folgt ~moglich
(,Offentliches Angebot®):
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® Anleger aus der Bundesrepublik Deutschland und der Republik Osterreich, die
Zeichnungsangebote fir Inhaber-Teilschuldverschreibungen stellen  mdchten,
missen diese Uber ihre jeweilige Depotbank wahrend des Angebotszeitraums
stellen. Dies setzt voraus, dass die Depotbank (i) als Handelsteilnehmer an der
Bérse Mdinchen zugelassen ist oder uber einen an der Boérse Munchen
zugelassenen Handelsteilnehmer Zugang zum Handel hat und (ii) zur Nutzung der
Zeichnungsfunktionalitat (die ,Zeichnungsfunktionalitat”) auf der Grundlage der
Nutzungsbedingungen der Bérse Muinchen berechtigt und in der Lage ist (die
,Handelsteilnehmer®).

® Der Handelsteilnehmer stellt fir den Anleger auf dessen Aufforderung
Zeichnungsangebote Uber die Zeichnungsfunktionalitdét ein. Die Baader Bank
sammelt in einem zentralen Orderbuch die Kaufangebote der Handelsteilnehmer.

® Bei Anlegern, deren Depotbank ein Handelsteilnehmer ist, erfolgt die Teilnahme am
offentlichen Angebot direkt Uber die Depotbank. Anleger, deren Depotbank kein
Handelsteilnehmer ist, kénnen Uber ihre Depotbank einen Handelsteilnehmer
beauftragen, der fur den Anleger ein Zeichnungsangebot einstellt und nach
Annahme durch den Orderbuchmanager zusammen mit der Depotbank des
Anlegers abwickelt.

Die Annahme der Zeichnungsangebote aus dem Offentlichen Angebot erfolgt bei
vorzeitiger SchlieBung des Orderbuchs durch den Orderbuchmanager bzw. zum Ende
der Angebotsfrist. Durch die Annahme der Zeichnungsangebote durch den
Orderbuchmanager kommt ein Kaufvertrag Uber die Schuldverschreibung zustande. Der
Anleger kann wahrend der Zeichnungsfrist Zeichnungsangebote jederzeit Uber den
Handelsteilnehmer andern bzw. stornieren.

(p) Privatplatzierung

Die Privatplatzierung (die ,Privatplatzierung”) an qualifizierte Anleger, institutionelle
Investoren in der Bundesrepublik Deutschland und in der Republik Osterreich und in
bestimmten weiteren Staaten mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika sowie
Kanada, Australien und Japan wird durch die Baader Bank gemé&fB den geltenden
Ausnahmebestimmungen far Privatplatzierung durchgefuihrt. Eine Zeichnung im Rahmen
der Privatplatzierung kann nur Uber einen Handler bzw. Vertreter der Baader Bank
erfolgen.

(q) Ubertragbarkeit/Verkauf/Vererbung der Anleihen

Der Anleiheglaubiger kann seine Inhaber-Teilschuldverschreibung ohne Zustimmung der
Anleiheschuldnerin ganz oder teilweise an Dritte verkaufen bzw. vererben. Da es sich
um Inhaberwertpapiere handelt, ist auch eine Ubertragung ohne Anzeige bei der
Emittentin zulassig.

()  Anwendbares Recht, Gerichtsstand sowie Bekanntmachungen

Fur alle aus dem jeweiligen Anleihe-Rechtsverhéltnis erwachsenden Rechtsstreitigkeiten
ist die Rechtsordnung der Bundesrepublik Deutschland maBgeblich. Als Gerichtsstand
wird nach naherer MaBgabe von Ziffer 8.19 der Anleihebedingungen Frankfurt am Main,
Bundesrepublik Deutschland vereinbart.

Bekanntmachungen, betreffend die Inhaber-Teilschuldverschreibungen erfolgen durch
Verodffentlichung auf der Internetseite der Emittentin (http://www.wallenborn-adria-wind.de)
soweit gesetzlich nicht etwas anderes bestimmt ist. Bekanntmachungen gelten am dritten
Tag nach dem Datum der Veréffentlichung als wirksam erfolgt.

6.5 Zulassung zum Handel und Handelsregeln

Die Emittentin hat beantragt, die Inhaber-Teilschuldverschreibungen in das Markisegment
m:access im Freiverkehr der Bbérse Minchen einzubeziehen. Das Handelssegment m:access
ist ein Segment fir mittelstdndische Unternehmen mit erhdéhter Transparenz- und
Publizitdtsverpflichtung. Eine Zulassung zum Handel an einem in- oder auslandischen
organisierten Markt (Bérse) wurde im Ubrigen nicht beantragt, bleibt aber seitens der
Gesellschaft vorbehalten. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit eigene Inhaber-
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6.6

Teilschuldverschreibungen zu erwerben und wieder zu verkaufen oder Dritte hiermit zu
beauftragen. Die Ausgabe der Inhaber-Teilschuldverschreibungen sowie die Aufnahme des
Handels der Inhaber-Teilschuldverschreibungen erfolgt voraussichtlich am 31. Juli 2013.

Bedingungen und Voraussetzungen fur das Angebot

(@)

Verkaufsbeschrankungen

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden Anleger in der Bundesrepublik
Deutschland und der Republik Osterreich lber die Zeichnungsfunktionalitdt der Bérse
Munchen im MAX-ONE-Handelssystem fir die Sammlung und Abwicklung von
Zeichnungsauftrdgen angeboten. Zudem bietet die Emittentin qualifizierten Anlegern in
der Bundesrepublik Deutschland und bestimmte weitere Staaten (mit Ausnahme von
USA, Kanada, Japan und Australien) Uber die Baader Bank an.

Die Baader Bank und die Emittentin werden sich im Platzierungsvertrag verpflichten, alle
einschldgigen Vorschriften in den Landern, in denen sie Verkaufs- und andere
MaBnahmen im Zusammenhang mit der Emission der Inhaber-Teilschuldverschreibungen
durchfihrt oder in denen sie den Prospekt oder andere die Platzierung betreffende
Unterlagen besitzen oder ausgeben wird, einzuhalten.

Ein Angebot findet insbesondere in den Vereinigten Staaten von Amerika nicht statt. Die
Inhaber-Teilschuldverschreibungen dirfen nur angeboten werden, soweit sich dies mit
den jeweils glltigen Gesetzen vereinbaren lésst. Die Verbreitung dieses Prospekts und
das Angebot der in diesem Prospekt beschriebenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen
kénnen unter bestimmten Rechtsordnungen beschrankt sein. Personen, die in den Besitz
dieses Prospekts gelangen, missen diese Beschrankungen berlcksichtigen. Die Baader
Bank und die Emittentin werden bei Verdffentlichung dieses Prospekis keine
MaBnahmen ergriffen haben, die ein Offentliches Angebot der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen unzuldssig machen wirden, soweit Lénder betroffen sind, in
denen das offentliche Angebot von Schuldverschreibungen rechtlichen Beschréankungen
unterliegt. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind und werden insbesondere weder
gemaB dem US Securities Act noch nach dem Wertpapierrecht von Einzelstaaten der
Vereinigten Staaten von Amerika registriert und dirfen innerhalb der Vereinigten Staaten
von Amerika oder an oder fur Rechnung oder zugunsten einer U.S.-Person (wie in
Regulation S Securities Act definiert) weder angeboten noch verkauft werden; es sei
denn, dies erfolgt gemaB einer Befreiung von den Registrierungspflichten des US
Securities Act oder des Rechtes eines Einzelstaats der Vereinigten Staaten von Amerika
oder in einer Transaktion, die den genannten Bestimmungen nicht unterworfen ist.

Bezuglich eines Angebots der Inhaber-Teilschuldverschreibungen in GroBbritannien
werden die Baader Bank und die Emittentin zusichern und sich verpflichten, dass:

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

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

Zeichnungsvolumen und Mindestzeichnung

Der Gesamtnennbetrag der zum Kauf angebotenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen
der Anleihe betrdgt EUR 80.000.000,00. Die Mindestzeichnung betrdgt EUR 1.000,00.
Ein Hochstbetrag fur eine Zeichnung ist nicht festgelegt.
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()

()

Angebotszeitraum

Der Angebotszeitraum, wahrend dessen Anleger die Mdbglichkeit erhalten
Zeichnungsangebote abzugeben beginnt voraussichtlich am 18. Juli 2013 und endet am
29. Juli 2013 um 14:00 Uhr (MESZ) (der ,Angebotszeitraum®). Im Falle einer
Uberzeichnung endet der Angebotszeitraum fiir das Offentliche Angebot jedoch vor dem
bezeichneten Termin, und zwar mit dem Boérsentag, an dem die Uberzeichnung
eingetreten ist. Eine Uberzeichnung liegt vor, wenn der Gesamtbetrag (i) der im Wege
des Offentlichen Angebots Uiber die Zeichnungsfunktionalitat eingestellten und durch die
Baader Bank in ihrer Funktion als Orderbuchmanager erfassten Zeichnungsangebote und
(i) der im Wege der Privatplatzierung bei der Baader Bank eingegangenen
Zeichnungsangebote den Gesamtnennbetrag der angebotenen Inhaber-
Teilschuldverschreibungen Ubersteigt.

Die Emittentin behalt sich in jedem Fall das Recht vor, den Angebotszeitraum zu
verlangern, langstens aber bis zum Ablauf von zwei Monaten ab dem Datum dieses
Prospekts.

Zuteilung und Ergebnis des Angebots

Solange keine Uberzeichnung vorliegt, werden (i) die im Rahmen des Offentlichen
Angebots Uber die Zeichnungsfunktionalitdt eingegangenen Zeichnungsangebote sowie
(i) die im Rahmen der Privatplatzierung zugegangenen Zeichnungsangebot jeweils
vollstédndig zugeteilt.

Sobald eine Uberzeichnung vorliegt, erfolgt die Zuteilung nach Abstimmung mit der
Emittentin durch die Baader Bank. Im Ubrigen ist die Emittentin zusammen mit der
Baader Bank berechtigt, Zeichnungsangebote zu kirzen oder einzelne Zeichnungen
zurlickzuweisen.

Anleger, die Zeichnungsangebote Uber die Zeichnungsfunktionalitdt abgegeben haben,
kénnen bei ihrer Depotbank die Anzahl der ihnen zugeteilten Inhaber-
Teilschuldverschreibungen erfragen.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden voraussichtlich am 31. Juli 2013
ausgegeben, gleichzeitig erfolgt die Hinterlegung der Globalurkunde bei der Clearstream.
Die Anzahl der zu emittierenden Inhaber-Teilschuldverschreibungen wird nach dem Ende
des Angebotszeitraums gemafR den erhaltenen Zeichnungsangeboten bestimmt und wird
zusammen mit dem Ergebnis des Angebots voraussichtlich am 29. Juli 2013 im Wege
einer Pressemitteilung sowie auf der Internetseite der Emittentin (http://www.wallenborn-
adria-wind.de) verdéffentlicht.

Bei Nichtzuteilung oder nicht vollstdndiger Zuteilung von Zeichnungsantrdgen wird die
Emittentin die Anleger hierlber innerhalb von fiinf Bankarbeitstagen nach Abschluss der
Zuteilung informieren und den zu viel gezahlten Anlagebetrag zzgl. etwaiger zu viel
gezahlter Stiickzinsen durch Uberweisung auf das von dem Anleger im Kaufantrag
benannte Konto erstatten. Im Rahmen des &ffentlichen Abverkaufs erfolgt die Mitteilung
entsprechend den Regularien des Freiverkehrs/m:access der Bérse Munchen.

Jedwede Verkiirzung oder Verlangerung der Angebotsfrist sowie die Festlegung weiterer
Angebotsfristen oder die Beendigung des offentlichen Angebots der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen wird auf der Webseite der Emittentin
(http://www.wallenborn-adria-wind.de) bekannt gegeben. Soweit gesetzlich vorgeschrieben
wird die Emittentin in diesen Fallen auBBerdem einen Nachtrag zum Prospekt gemai § 16
Wertpapierprospektgesetz (,,WpPG*) veroffentlichen.

Offenlegung des Angebotsergebnisses

Innerhalb einer Frist von funf Tagen nach dem Ende der Zeichnungsfrist bzw. — im Falle
einer vorzeitigen Beendigung des Angebots durch die Emittentin — von finf Tagen nach
Beendigung des Angebots (vgl. Ziffer 6.6(c)) bzw. — bei vollstdndiger Zeichnung — von
funf Tagen nach vollstdndiger Zeichnung wird die Emittentin die Beendigung
(SchlieBung) und das Ergebnis des Angebotes durch Veréffentlichung im
Bundesanzeiger und auf ihrer Internetseite (http://www.wallenborn-adria-wind.de) bekannt
geben. Die Aufnahme des Boérsenhandels ist vor der Veréffentlichung der Zuteilung
mdglich.
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6.7

6.8

Emission, Platzierungsvertrag

Das Angebot der Inhaber-Teilschuldverschreibungen sowie die Abwicklung der
Platzierung erfolgt ausschlieBlich durch Zeichnung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen bei der Emittentin. Die Emittentin wird auch auf externe
Vertriebskapazitaten zurtickgreifen. Hinsichtlich der angebotenen Inhaber-
Teilschuldverschreibungen wurde keine Ubernahmegarantie von einem Unternehmen
abgegeben. Gleiches gilt hinsichtlich der Platzierung. Das aus der Emission platzierte
Kapital flieBt vollstandig der Emittentin zu. Hierbei werden Emissionskosten entstehen,
die bei vollstandiger Platzierung maximal EUR 5.200.000,00 betragen.

GemaB dem noch abzuschlieBenden Platzierungsvertrag (der ,Platzierungsvertrag®)
verpflichtet sich die Emittentin  gegeniber der Baader Bank, Inhaber-
Teilschuldverschreibungen auszugeben, und die Baader Bank verpflichtet sich im
Gegenzug, vorbehaltlich des Eintritts bestimmter aufschiebender Bedingungen, Inhaber-
Teilschuldverschreibungen, die Gegenstand der Privatplatzierung sind, vorbehaltlich der
in dem Platzierungsvertrag vorgesehenen aufschiebenden Bedingungen, institutionellen
Investoren anzubieten.

Kosten der Anleger im Zusammenhang mit dem Angebot

Der Ausgabepreis fur jede Inhaber-Teilschuldverschreibung betrdgt EUR 1.000,00 und
entspricht 100 % des Nennbetrags. Die Emittentin wird dem Anleger keine Kosten oder
Steuern in Rechnung stellen. Anleger sollten sich Uber die allgemein im Zusammenhang
mit den Inhaber-Teilschuldverschreibungen anfallenden Kosten und Steuern informieren,
einschlieBlich etwaiger Gebihren ihrer Depotbanken im Zusammenhang mit dem Erwerb
und dem Halten der Inhaber-Teilschuldverschreibungen.

Abwicklung der Emission und Kurs der Anleihe

Dieses Angebot wird im Rahmen des o&ffentlichen Angebots jedermann zum Erwerb
angeboten. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen kénnen sowohl von Privatpersonen als
auch von Unternehmen und sonstigen Personenvereinigungen erworben werden. Mittels
Zeichnung des entsprechenden Zeichnungsantrags, Erwerb im Rahmen des Offentlichen
Angebots oder durch Privatplatzierung bei zeitgleicher Uberweisung des Ausgabepreises und
Annahme durch die Emittentin kdnnen Inhaber-Teilschuldverschreibungen erworben werden
(vgl. zu den Einzelheiten Ziffern 6.4(0) und 6.4(p)).

Besteuerung

(@)

Besteuerung in der Bundesrepublik Deutschland Allgemeiner Hinweis

Die nachfolgenden Ausfihrungen enthalten einzelne fir Anleger wesentliche steuerliche
Eckdaten auf der Grundlage des zum Datum dieses Prospekts giltigen deutschen
Steuerrechtes. Hierbei ist zu beachten, dass die steuerliche Situation jedes Anlegers
individuell unterschiedlich ist. Die Ausflhrungen erheben deshalb keinen Anspruch auf
Vollstandigkeit, vielmehr geben sie lediglich einen Uberblick. Anlegern wird empfohlen,
sich in steuerlichen Angelegenheiten oder in anderen Fragen an einen Fachberater zu
wenden, der mit den gesetzlichen Bestimmungen des Wohnsitzes und den besonderen
Umstanden des jeweiligen Anlegers vertraut ist. Die Emittentin selbst Ubernimmt keine
Steuerzahlungen flir den Anleger. Verantwortlich fiir den Einbehalt etwaiger Steuern der
Anleger sind die jeweiligen depotfihrenden Banken.

(i)  Zinsbesteuerung

Die Zinsen aus der Anleihe unterliegen als Einkilinfte aus Kapitalvermdgen (§ 20
Abs. 1 Nr. 7 EStG) bei unbeschrankt einkommensteuerpflichtigen natirlichen
Personen unabhéngig von der Haltedauer des jeweiligen Anlegers in voller Héhe
der Einkommensteuer und sind zu dem Zeitpunkt zu versteuern, zu dem sie dem
Anleger zuflieBen. Die 2zu =zahlenden Zinsen werden gekirzt um die
einzubehaltende und abzuftihrende Kapitalertragsteuer (Abgeltungssteuer) in Héhe
von 25 % zuzlglich des hierauf berechneten Solidaritatszuschlags von derzeit 5,5 %
(damit insgesamt 26,375 %) und ggf. zuziglich Kirchensteuer, soweit der Anleger
seiner depotfihrenden Bank weder einen Freistellungsauftrag in ausreichender
Hohe, noch eine Nichtveranlagungsbescheinigung vorlegt. Die von der jeweiligen
Depotbank  einzubehaltende und an die Finanzverwaltung abzufiihrende
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(ii)

(iii)

(iv)

Kapitalertragssteuer auf die Ertrage aus der Entleihe entsteht in dem Zeitpunkt, in
dem die Ertrage dem jeweiligen Anleger zuflieBen (§ 44 Abs. 1 Satz 2 EStG). Dies
ist regelmdBig der Zeitpunkt, in dem die Zinsen fallig sind oder der
VerduBerungserlés dem  jeweiligen  Anleger  gutgeschrieben  wird.  Der
Anleiheglaubiger kann unter bestimmten Voraussetzungen alternativ flr seine
gesamten Kapitaleinkiinfte zur Einkommensteuerveranlagung optieren. Dann wird
auf die Zinszahlungen sein personlicher Einkommensteuersatz angewendet, wenn
dies zu einer niedrigeren Einkommensteuer fuhrt, als unter Anwendung der
Abgeltungsteuer. Jedem Anleger wird empfohlen, den Rat eines Steuerberaters
einzuholen, ob fur ihn personlich eine Veranlagung mit den Ertrdgen aus der
Anleihe steuerlich ratsam oder erforderlich ist, welche Angaben er in Bezug auf die
Ertrdge aus der Anleihe in seiner personlichen Einkommensteuererklarung machen
muss sowie welche Unterlagen und Bescheinigungen dieser beizufiigen sind.

Sparerpauschbetrag, Werbungskosten

Alle Kapitaleinkinfte sind steuerfrei, wenn sie sich jahrlich auf nicht mehr als
EUR 801,00 beziehungsweise bei zusammen veranlagten Ehegatten nicht mehr als
EUR 1.602,00 belaufen.

Der Abzug der tatsédchlichen Werbungskosten ist hingegen ausgeschlossen, so
dass der einzelne Anleger — neben seinen Anschaffungs- und
Anschaffungsnebenkosten sowie den unmittelbaren VerduBerungskosten im Falle
einer VerauBerung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen — keine weiteren, ihm
entstehenden Aufwendungen oder Kosten von seinem zu versteuernden
Einkommen abziehen kann.

Vorlage einer Nichtveranlagungsbescheinigung

Bei der Vorlage einer Nichtveranlagungsbescheinigung bei der depotfihrenden
Bank erfolgt ebenfalls kein Einbehalt. Eine Nichtveranlagungsbescheinigung wird
unter bestimmten Voraussetzungen vom zustdndigen Finanzamt erteilt.

Freistellungsauftrag

Falls der Anleihegldubiger seiner depotfihrenden Bank einen Freistellungsauftrag
vorgelegt hat, erfolgt eine Auszahlung ohne Einbehalt von Kapitalertragsteuern. Die
Freistellung ist in Summe jedoch héchstens in Hohe der oben genannten
Sparerpauschbetrdge madglich.

Besteuerung von VerduBerungsvorgangen

Gewinne aus der VerauBerung bzw. Einlésung der Inhaber-Teilschuldverschreibung
unterliegen als Einkinfte aus Kapitalvermdgen gleichermaBBen wie die Zinseinkinfte
der Kapitalertragsteuer. Bei inlandischen Kapitalgesellschaften und anderen
inlandischen gewerblichen Anlegern wird im Fall der VerduBerung bzw. Einlésung
grundsétzlich keine Kapitalertragsteuer einbehalten (bei diesen Anlegern unterliegen
daher grundséatzlich nur auf die Inhaber-Teilschuldverschreibungen gezahlte Zinsen
der Kapitalertragsteuer).

Die auf die Kapitalertragsteuer entfallende Kirchensteuer wird als Zuschlag zur
Kapitalertragsteuer erhoben. Sind an den Kapitalertrégen Ehegatten beteiligt, haben
diese fur den Antrag Ubereinstimmend zu erklaren, in welchem Verhéltnis der auf
jeden Ehegatten entfallende Anteil der Kaptalertrdge zu diesen Ertrdgen steht. Die
Kirchensteuer wird dann entsprechend diesem Verhdltnis einbehalten; andernfalls
erfolgt eine Aufteilung nach Koépfen. Wird ein Antrag auf Erhebung der
Kirchensteuer als Zuschlag zur Kapitalertragsteuer nicht gestellt, wird eine
Veranlagung der Kirchensteuer auf die Kapitalertrage durchgefihrt.

Bemessungsgrundlage fir die Kapitalertragssteuer ist grundsatzlich der volle
Kapitalertrag ohne jeden Abzug. Im Falle einer VerduBerung der Anleihe bemisst
sich die Kapitalertragsteuer nach dem VerauBerungsgewinn als Differenz zwischen
den um die unmittelbaren VerduBerungskosten reduzierten VerduBerungserldos
einerseits und den nachgewiesenen Anschaffungs- und Anschaffungsnebenkosten
andererseits. Sollten die Anschaffungs- und Anschaffungsnebenkosten nicht
nachgewiesen werden, werden 30 % der Einnahmen aus der VerduBerung der
Anleihe als kapitalertragssteuerpflichtiger Ertrag fingiert.
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(vi) Stickzinsen

Der Anleger kann die bei Erwerb der Anleihe gezahlten Stickzinsen im
Kalenderjahr der Zahlung als vorab entstandene negative Einnahmen aus
Kapitalvermogen geltend machen. Bei der VerduBerung der Anleihe wéhrend einer
laufenden Zinsperiode unterliegt das Entgelt fur die auf den Zeitraum bis zur
VerauBerung entfallenden Zinsanteile (Stlickzinsen) beim VerauBerer ebenfalls der
Einkommensteuer. Dies gilt unabhangig vom Zeitpunkt der VeraufBerung.

Die depotfuhrende Bank ist gesetzlich verpflichtet, im Kalenderjahr negative
Kapitalertrdge einschlieBlich gezahlter Stlckzinsen bis zur Héhe der positiven
Kapitalertrdge auszugleichen. Der nicht ausgeglichene Verlust ist auf das néchste
Kalenderjahr zu Ubertragen. Allerdings hat die depotfihrende Bank auf Verlangen
des Anlegers Uuber die Ho6he eines nicht ausgeglichenen Verlustes eine
Bescheinigung zu erteilen. In diesem Fall entfallt der Verlustvortrag. Dieser Antrag
unterliegt gesetzlichen Fristen. Der Anleger kann dann die an die Emittentin
gezahlten Stlckzinsen als negative Kapitaleinkliinfte im Rahmen seiner personlichen
Veranlagung geltend machen.

Verluste aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen, beispielsweise aus der
VerauBerung oder aus von dem Anleger entrichteten Stuckzinsen, kénnen nicht mit
positiven EinklUnften aus anderen Einkunftsarten verrechnet werden. Sie kdnnen
grundsétzlich nur mit Einkinften des Anlegers aus Kapitalvermégen im laufenden
oder in den folgenden Veranlagungszeitrdumen verrechnet werden, die ebenfalls
der Abgeltungsteuer unterliegen.

Verluste kénnen allerdings mit positiven Einkiinften aus Kapitalvermdgen, die der
einzelne Anleger nicht bei der Depotbank erzielt, die die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen verwahrt, beispielsweise mit positiven Einklnften aus
Kapitalvermoégen bei einer der anderem Depotbank, nur im Rahmen der
Veranlagung verrechnet werden. Dem einzelnen Anleger muss hierzu eine
Bescheinigung Uber die Hohe des nicht ausgeglichenen Verlustes erteilt werden.
Der erforderliche Antrag muss der Depotbank, die die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen verwahrt, bis zum 15. Dezember des jeweils laufenden
Jahres  zugehen. Anderenfalls wird der Verlust in die folgenden
Veranlagungszeitrdume fortgeschrieben und kann erst mit kinftigen Gewinnen aus
Kapitalvermégen (bei derselben Depotbank) verrechnet werden.

Jedem Anleger, der Verluste realisiert hat, wird empfohlen, rechtzeitig den Rat
eines Steuerberaters einzuholen und prifen zu lassen, ob die Verluste auf die
kiinftigen Veranlagungszeitrdume fortgeschrieben werden sollen oder ob ein Antrag
auf  Erstellung einer Verlustrechnung zur sofortigen  Verrechnung  mit
entsprechenden Gewinnen, beispielsweise mit Gewinnen bei einer anderen
Depotbank, im Rahmen der Veranlagung fir ihn ratsam ist.

(vii) Erbschafts- und Schenkungsteuer

Der Erwerb von Wertpapieren von Todes wegen sowie die Schenkung von
Wertpapieren unter Lebenden unterliegen grundsatzlich der Erbschafts- und
Schenkungssteuer. Dabei kommen unterschiedliche gesetzlich geregelte Freibetrage
zur Anwendung.

Besteuerung im Ausland/Steuerauslander

Die Besteuerung von Zinszahlungen und sonstigen Leistungen im Zusammenhang mit
der Anleihe richtet sich jeweils nach dem flr den Zinsempfénger geltenden nationalen
Steuerrecht. Bei im Ausland anséssigen Anlegern unterliegen unter den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen gezahlte Zinsen und Gewinne aus der VerduBerung bzw.
Einlésung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen in der Bundesrepublik Deutschland
grundsétzlich nicht der Kapitalertragsteuer. Dies gilt selbst dann, wenn die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen durch eine inlandische Depotstelle verwahrt werden.
Ausnahmen gelten z. B. dann, wenn die Inhaber-Teilschuldverschreibungen im
Betriebsvermdgen einer inldndischen Betriebsstatte des Anlegers gehalten werden. Die
steuerlichen Folgen, die eine Investition in die Inhaber-Teilschuldverschreibungen fir
Anleger nach dem Recht eines anderen Staates als dem der Bundesrepublik
Deutschland haben kénnte, sind nicht Bestandteil dieser Ausflhrungen. Ausldndischen
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Anlegern  wird empfohlen, rechtzeitig vor der Investition in die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen den Rat eines auf das Recht seines Ansassigkeitsstaates
spezialisierten Steuerberaters einzuholen.

Besteuerung der im inlandischen Betriebsvermdgen gehaltenen Inhaber-
Teilschuldverschreibungen

Falls die Inhaber-Teilschuldverschreibungen im inlandischen Betriebsvermégen gehalten
werden, sind die vorstehend erdrterten Regelungen zur Abgeltungsteuer nicht
anwendbar. Daher unterliegen Zinsen und Gewinne einer eventuellen VerauBerung oder
Einlésung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen der  Kérperschaftsteuer  bzw.
Einkommensteuer (jeweils zuzlglich Solidaritdtszuschlag) und — soweit anwendbar —
auch der Kirchensteuer und Gewerbesteuer. Mit dem Wertpapier im Zusammenhang
stehende Aufwendungen sind grundsatzlich als Betriebsausgaben abzugsfahig. Die
auszahlende Stelle hat Kapitalertragsteuer sowie Solidaritdtszuschlag einzubehalten. Die
Zinsen und Gewinne aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind daher im Rahmen
der Steuerveranlagung anzugeben. Die einbehaltenen Betrdge kdnnen unter bestimmten
Voraussetzungen bei der Steuerveranlagung angerechnet werden.

Ist der Anleger eine natlrliche Person, die die Inhaber-Teilschuldverschreibungen im
Betriebsvermdgen eines Einzelunternehmers oder einer Personengesellschaft hélt, behalt
die Depotbank 26,375 % Kapitalertragsteuer (einschlieBlich Solidaritdtszuschlag) nur von
den Zinszahlungen ein, nicht aber von den Gewinnen aus der VerauBerung. Gegenlber
der jeweiligen Depotbank ist nach amtlich vorgeschriebenem Vordruck zu erklaren, dass
die Ertrdge zu den Betriebseinnahmen eines inlandischen Betriebs gehdren.

Bei  natlrlichen  Personen unterliegen die  Einkinfte dem  persdnlichen
Einkommensteuersatz (zzgl. Solidaritdtszuschlag und etwaiger Kirchensteuer) sowie ggf.
(bei gewerblichen Einkliinften) der Gewerbesteuer. Die Hoéhe einer ggf. anfallenden
Belastung mit Gewerbesteuer hangt grundsatzlich von dem Hebesatz der Gemeinde ab,
in der der jeweilige Anleger die Betriebsstatte unterhédlt, der die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen  steuerlich  zuzurechnen sind. Eine ggf. anfallende
Gewerbesteuer kann allerdings nach MaBgabe des § 35 EStG auf die Einkommensteuer
des Anlegers angerechnet werden.

Werden die Inhaber-Teilschuldverschreibungen von einer Personengesellschaft gehalten,
unterliegen die Ertrdge daraus dem personlichen Einkommensteuersatz (zzgl.
Solidaritdtszuschlag und etwaiger Kirchensteuer) der einzelnen Gesellschafter, soweit es
sich bei den Gesellschaftern um natlrliche Personen handelt, sowie — im Falle einer
gewerblichen Personengesellschaft (Mitunternehmerschaft) — auch der Gewerbesteuer
auf der Ebene der Gesellschaft. Die Hohe der ggf. anfallenden Belastung mit
Gewerbesteuer hangt grundsatzlich von dem Hebesatz der Gemeinde ab, in der die
Gesellschaft die Betriebsstatte unterhalt, der die Inhaber-Teilschuldverschreibungen
steuerlich zuzurechnen sind. Die Belastung der Gesellschaft mit Gewerbesteuer kann
allerdings nach MaBgabe des § 35 EStG auf die Einkommensteuer der einzelnen
Gesellschafter angerechnet werden.

Soweit an der Personengesellschaft Kérperschaften beteiligt sind, unterliegen die Ertrage
aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen auf Gesellschafterebene der 15,825%-igen
Korperschaftssteuer (einschlieBlich Solidaritdtszuschlag) sowie — im Falle einer
gewerblichen Personengesellschaft (Mitunternehmerschaft) — auch der Gewerbesteuer
auf der Ebene der Gesellschaft. Ist die Personengesellschaft selbst nicht gewerblich tétig
oder gewerblich gepragt (vermdgensverwaltende Personengesellschaft), hat die beteiligte
Koérperschaft zusatzlich Gewerbesteuer auf die auf sie entfallenden Ertrdge zu zahlen.

Ist der Anleger eine Korperschaft, Personenvereinigung oder Vermdgensmasse, so
behalt die Depotbank 26,375 % Kapitalertragsteuer (einschlieBlich Solidaritadtszuschlag)
nur von den Zinszahlungen ein, nicht aber von den Gewinnen aus der VeraufBerung der
Anleihe.

Ist der Anleger eine steuerpflichtige Korperschaft, Personenvereinigung oder
Vermdgensmasse, unterliegen die Ertrdge aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen
sowohl der 15%-igen Kdrperschaftssteuer (zzgl. 5,5 % Solidaritatszuschlag darauf, damit
insgesamt 15,825 %) als auch der Gewerbesteuer. Die Hohe der Gewerbesteuer hangt
grundsétzlich von dem Hebesatz der Gemeinde ab, in der die Korperschaft die
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Betriebsstatte  unterhalt, der die Inhaber-Teilschuldverschreibungen  steuerlich
zuzurechnen sind. Die Gewerbesteuer wird allerdings weder auf die Kdrperschaftssteuer
angerechnet noch kann sie bei der Berechnung des zu versteuernden Einkommens der
Korperschaft als Betriebsausgabe abgezogen werden. Sofern die o. g. Ertrdge dem
26,375%-igen Steuerabzug (einschlieBlich Solidaritatszuschlag) unterliegen, hat dieser
keine abgeltende Wirkung, sondern wird im Rahmen der Veranlagung der jeweiligen
Kdrperschaft auf die von der Kérperschaft zu zahlende Steuer angerechnet.

Besteuerung in der Republik Osterreich

Die nachfolgende Darstellung enthalt eine Zusammenfassung zur ertragsteuerlichen
Behandlung einer Anlage in Inhaber-Teilschuldverschreibungen in Osterreich. Sie erhebt
keinen Anspruch auf Vollstandigkeit. Da diese Zusammenfassung nicht jeden Aspekt des
Osterreichischen Steuerrechts und insbesondere nicht die spezifische steuerliche
Situation des Anlegers berlcksichtigt, sollten potenzielle Anleger vor dem Erwerb dieser
Inhaber-Teilschuldverschreibungen ihren personlichen Rechts- oder Steuerberater zu
Rate ziehen. Im Folgenden werden die steuerlichen Folgen unter Berlcksichtigung des
Budgetbegleitgesetzes 2011 (,BBG 2011“ — BGBI | Nr. 111/2010, kundgemacht am
30.12.2010), sowie der letzten Anderungen des Abgabenanderungsgesetzes 2012
(,AbgAG 2012 — BGBI | Nr. 112/2012, kundgemacht am 14.12.2012) dargestellt.

Die Ausfuhrungen basieren auf der zum Datum dieses Prospektes Uber die Emission
von Schuldverschreibungen geltenden &sterreichischen Rechtslage, hdéchstrichterlichen
Rechtsprechung und Verwaltungspraxis. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass
sich die zugrunde gelegte Rechtslage, Rechtsprechung und Verwaltungspraxis, allenfalls
auch ruckwirkend und fur den Anleger nachteilig &ndern.

Insbesondere wird in diesem Zusammenhang darauf hingewiesen, dass durch das BBG
2011 die Besteuerungsregelungen fir Kapitalvermdgen grundlegend geéndert wurden
und diese zuletzt am 14. Dezember 2012 durch das AbgAG 2012 nochmals angepasst
wurden. Aufgrund dieser aktuellen Anderungen besteht noch keine gesicherte
Verwaltungspraxis, sodass hinsichtlich der Auslegung der Steuerbestimmungen
naturgemaB noch erhebliche Unsicherheiten bestehen. Daher ist im besonderen MaBe
die Konsultierung eines Steuerberaters zu empfehlen.

Die Emittentin ist nicht verpflichtet, die Anleger auf eine geanderte Rechtslage oder
Verwaltungspraxis hinzuweisen. Die Emittentin  Ubernimmt grundséatzlich keine
Verantwortung fir die Einbehaltung von Steuern auf Ertrdge aus den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen an der Quelle. Das mit dem Erwerb, dem VerduBern oder
Rickldésen sowie mit der steuerlichen Qualifizierung der Wertpapiere verbundene Risiko
tragt allein der Kaufer bzw. Erwerber der Wertpapiere.

Natiirliche Personen, die in Osterreich einen Wohnsitz und/oder ihren gewdhnlichen
Aufenthalt haben, unterliegen mit ihrem Welteinkommen der Einkommensteuer in
Osterreich (unbeschrénkte Einkommensteuerpflicht). Natiirliche Personen, die weder
Wohnsitz noch gewdhnlichen Aufenthalt in Osterreich haben, unterliegen nur mit
bestimmten  Inlandseinkiinften ~ der  Steuerpflicht in  Osterreich  (beschrankte
Einkommensteuerpflicht).

Koérperschaften, die in Osterreich ihre Geschéftsleitung und/oder ihren Sitz haben,
unterliegen mit ihrem gesamten Welteinkommen der Kérperschaftsteuer in Osterreich
(unbeschrankte Koérperschaftsteuerpflicht). Kérperschaften, die in Osterreich weder ihre
Geschéftsleitung noch ihren Sitz haben, unterliegen nur mit bestimmten
Inlandseinkiinften der Steuerpflicht in Osterreich (beschrankte Kérperschaftsteuerpflicht).

Die  Besteuerung ist grundsatzlich nach MaBgabe des  &sterreichischen
Einkommensteuergesetzes (EStG) und des Osterreichischen Korperschaftsteuergesetzes
(KStG) vorzunehmen.

Sowohl in Fallen der unbeschrankten als auch der beschréankten Kérperschaftsteuer-
oder Einkommensteuerpflicht in Osterreich kann Osterreichs Besteuerungsrecht durch
Doppelbesteuerungsabkommen eingeschrénkt werden.
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Besteuerung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen im Privat- oder Betriebsvermdgen
natdrlicher Personen

Einkiinfte aus Kapitalvermdégen im Sinne des § 27 EStG sind Einkinfte aus der
Uberlassung von Kapital, aus realisierten Wertsteigerungen von Kapitalvermégen und
aus Derivaten, soweit sie nicht zu den Einklinften im Sinne des § 2 Abs. 3 Z 1 bis 4
EStG gehoren.

Einkiinfte aus Kapitalvermdgen unterliegen bei in  Osterreich  unbeschrankt
steuerpflichtigen natlrlichen Personen grundsatzlich einem besonderen Steuersatz von
25 % und sind bei der Berechnung der Einkommensteuer weder beim Gesamtbetrag der
Einklnfte noch beim Einkommen (§ 2 Abs. 2 EStG) zu bericksichtigen, sofern nicht die
Regelbesteuerung anzuwenden ist.

Zinsertrdage aus Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind als EinklUnfte aus der
Uberlassung von Kapital gemaB § 27 Abs. 2 Z 2 EStG gemaB § 93 EStG durch
Kapitalertragsteuerabzug zu erfassen. Abzugsverpflichteter ist gemaB § 95 Abs. 2 Z 1
lit. b EStG die auszahlende Stelle.

Durch den Kapitalertragssteuerabzug oder Sondersteuersatz von jeweils 25 % ist flr
naturliche Personen die Einkommensteuerschuld grundsétzlich abgegolten
(Endbesteuerung), wenn die Inhaber-Teilschuldverschreibungen ,in rechtlicher oder
tatsachlicher” Hinsicht einem unbestimmten Personenkreis angeboten werden (public
placement). Falls das Wertpapier in ,rechtlicher oder tatsachlicher“ Hinsicht nicht einem
unbestimmten Personenkreis angeboten wird, kommt es nicht zur Anwendung des 25%-
igen Kapitalertragsteuerabzuges bzw. der Endbesteuerungswirkung.

Kapitalertrage aus der VeréuBerung bzw. Einlésung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen sind Einkinfte aus realisierten Wertsteigerungen von
Kapitalvermégen gemaB § 27 Abs. 3 EStG und gemadB § 93 EStG durch
Kapitalertragsteuerabzug zu erfassen. Abzugsverpflichteter ist somit gemaB § 95 Abs. 2
Z 2 EStG die inlandische depotfiihrende bzw. die inlandische auszahlende Stelle.

FlieBen anlasslich der VerduBerung von Kapitalvermbégen anteilig Einklnfte aus der
Uberlassung von Kapital (,,Stiickzinsen®) zu, werden diese nicht als Einkiinfte aus der
Uberlassung von Kapital erfasst, sondern wie der verduBerte Kapitalstamm behandelt.
GemaB § 27a Abs. 3 Z 2 lit. a EStG sind sie beim VeraduBerer Teil des
VerduBerungserldses, beim Erwerber Teil der Anschaffungskosten.

Die Kapitalertragsteuer besitzt im privaten Bereich Abgeltungscharakter hinsichtlich der
Einkommensteuer. Im betrieblichen Bereich von natirlichen Personen gilt die
Steuerabgeltung nicht fir Einkiinfte aus realisierten Wertsteigerungen und Einklinften aus
Derivaten.

Soweit Verluste aus Kapitalvermégen nicht bereits durch die depotfihrende Stelle beim
KESt-Abzug beriicksichtigt werden, kénnen diese im Rahmen der Veranlagung geltend
gemacht werden. Im auBerbetrieblichen Bereich kdnnen Verluste aus der VerduBerung
oder Einlésung von Kapitalvermdégen und Derivaten im Veranlagungsweg (d. h. im
Rahmen der Steuererklarung) innerhalb eines Jahres (kein Verlustvortrag) mit
bestimmten positiven Einkinften aus Beteiligungswerten, Forderungswertpapieren und
Derivaten ausgeglichen werden. Verluste aus Wirtschaftsgltern und Derivaten gemaB §
27 Abs. 3 und 4 EStG koénnen nicht mit Zinsertrdgen aus Geldeinlagen und sonstigen
Forderungen bei Kreditinstituten sowie mit Zuwendungen geméan § 27 Abs. 5 Z 7 ESiG
(Zuwendungen von Stiftungen) ausgeglichen werden. Im betrieblichen Bereich von
natirlichen Personen besteht eine eingeschrankte Verlustverrechnungsmdglichkeit auch
mit anderen Einklnften sowie ein Verlustvortrag.

Ein steuerpflichtiger VerauBerungsvorgang kann sich unter Umst&nden auch durch eine
Depotlbertragung ergeben.

Bezieht der Steuerpflichtige Kapitalertrdge, die nicht dem 25 %-igen KESt-Abzug
unterliegen (z. B. Kapitalertrdge auf einem auslandischen Depot), missen die
Kapitalertrage laut § 41 Abs. 1 Z 9 EStG in die personliche Steuererklarung
aufgenommen werden.
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Ist die nach dem normalen, progressiven Steuertarif ermittelte Einkommensteuer geringer
als die Steuer bei Anwendung des besonderen Steuersatzes im Sinne des § 27a EStG,
so kann auf Antrag der allgemeine Steuertarif angewendet werden (Regelbesteuerung).
In diesem Fall muss der Steuerpflichtige alle von ihm erwirtschafteten, grundsatzlich
endbesteuerten Kapitalertrage in die Steuererklarung aufnehmen und damit
vollumfanglich offenlegen. Die Kapitalertragsteuer ist grundsatzlich auf die zu erhebende
Einkommensteuer anzurechnen und mit dem Ubersteigenden Betrag zu erstatten.

Besteuerung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen bei Kapitalgesellschaften

Kapitalgesellschaften erzielen grundsétzlich betriebliche Einkiinfte. Die Ertrdge aus den
Schuldverschreibungen unterliegen der Korperschaftsteuer in Hohe von 25 %. Der Abzug
von Kapitalertragssteuer durch den Abzugsverpflichteten in Osterreich kann unterbleiben,
wenn eine Kapitalgesellschaft in einer Befreiungserklarung im Sinne des § 94 Z 5 EStG
erklart, dass die Ertrdge aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen als
Betriebseinnahme eines in- oder ausléndischen Betriebes zu erfassen sind. Verluste
kénnen im Rahmen der jéhrlichen Veranlagung berucksichtigt werden und unterliegen
den allgemeinen Verlustabzugsbestimmungen. Falls keine Befreiungserklarung
abgegeben wird, ist eine einbehaltene und abgefiuhrte Kapitalertragsteuer auf die
Kdrperschaftsteuerschuld anzurechnen bzw. zu erstatten.

Nicht in Osterreich ansassige Anleger

Natiirliche Personen, die in Osterreich weder einen Wohnsitz noch ihren gewdhnlichen
Aufenthalt haben (beschrankt Steuerpflichtige), unterliegen mit Einkiinften aus den
Inhaber-Teilschuldverschreibungen in Osterreich grundsétzlich nicht der beschrankten
Steuerpflicht, sofern diese Einklnfte nicht einer inlandischen Betriebsstatte zuzurechnen
sind (hinsichtlich der EU-Quellensteuer siehe jedoch gleich unten).

Unterliegen Kapitalertrdge auslédndischer Anleger nicht der beschrankten Steuerpflicht, so
kann unter bestimmten Voraussetzungen von der Vornahme eines Steuerabzuges
abgesehen werden. Der Steuerabzug darf nur dann unterbleiben, wenn der Anleger dem
Kreditinstitut (auszahlende Stelle) seine Auslandereigenschaft nachweist bzw. glaubhaft
macht.

EU-Quellensteuer

GemaB der EG-Richtlinie 2003/48/EG (die ,,EU-Zinsrichtlinie”) des Rates vom 3. Juni
2003 muss jedes EU-Mitglied den zustédndigen Behdrden eines anderen Mitgliedsstaates
Einzelheiten Uber die Zahlung von Zinsen und &hnlichen Betrdgen durch eine Zahlstelle
(wie in der Richtlinie definiert) in seinem Hoheitsgebiet mitteilen, wenn der wirtschaftliche
Eigentimer solcher Betrdge in dem anderen Mitgliedsstaat anséssig ist.

Osterreich hat die EU-Zinsrichtlinie mit dem EU-Quellensteuergesetz (,EU-QuStG*)
umgesetzt, das anstelle eines Informationsaustausches die Einbehaltung einer derzeit
35%-igen (seit 01.07.2011) EU-Quellensteuer vorsieht. Dieser unterliegen Zinsen im
Sinne des EU-QuStG, die eine inlandische Zahlstelle an eine in einem anderen
Mitgliedstaat der EU oder in einem im Anhang der Durchfiihrungsrichtlinien zum EU-
QuStG angefiihrten Gebiet ansassige natlrliche Person zahlt. Hat der wirtschaftliche
Eigentimer seinen Wohnsitz oder gewdhnlichen Aufenthalt in Osterreich, ist er
unbeschrankt steuerpflichtig und fallt nicht in den Geltungsbereich des EU-QuStG.

EU-Quellensteuer ist nicht abzuziehen, wenn der Anleger (wirtschaftlicher Eigentimer)
der Zahlstelle eine vom Wohnsitzfinanzamt des Mitgliedsstaates seines steuerlichen
Wohnsitzes auf seinen Namen ausgestellte Bescheinigung vorlegt. Diese Bescheinigung
muss Name, Anschrift und Steuer- oder sonstige Identifizierungsnummer, oder bei
Fehlen einer solchen, Geburtsdatum und -ort des Anlegers, Name und Anschrift der
Zahlstelle, sowie die Kontonummer des Anlegers oder das Kennzeichen des Wertpapiers
enthalten.

Der Begriff der Zinszahlung nach dem EU-QuStG kann sich vom Begriff des
Kapitalertrags fir Zwecke der dsterreichischen Kapitalertragsteuer unterscheiden.

Die laufenden Zinszahlungen fallen grundsétzlich unter den Begriff der Zinsen im Sinne
des EU-QuStG.
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6.9 Name und Anschrift des Koordinators der Anleiheemission

Koordinator der Anleiheemission ist die Baader Bank AG, Weihenstephaner StraB3e 4, 85716
UnterschleiBheim.
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7  AUSGEWAHLTE FINANZINFORMATIONEN DER EMITTENTIN

Die nachfolgenden Tabellen enthalten ausgewéhlte wesentliche Finanzinformationen der Emittentin
nach deutschen handelsrechtlichen Vorschriften fiir den Zeitraum 28. Marz 2013 bis zum 30. April
2013. Sie sollten im Zusammenhang mit den Abschnitten zu den gepriften Finanzinformationen
und den entsprechenden Erlduterungen in den jeweiligen Anhangen gelesen werden, die sich mit
dem Wirtschaftsprifertestat im Finanzteil F-1 des Prospekts befinden.

Die Finanzinformationen wurden dem in Finanzteii F-1 des Prospekis abgedruckten
Zwischenabschluss der Emittentin nach deutschen handelsrechtlichen Vorschriften zum 30. April
2013 enthommen bzw. abgeleitet.

Die H.P.O. GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts
Hamburg unter der Nummer HRB 104308 mit Sitz in Hamburg und der Geschéftsanschrift: Otto-
von-Bahrenpark (Turmhaus Q), Paul-Dessau-StraBe 5, 22761 Hamburg, hat den nach deutschen
handelsrechtlichen Grundsatzen erstellten Zwischenabschluss der Emittentin zum 30. April 2013
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten Grundséatze
ordnungsgemaBer Abschlussprifung geprift und mit den im Finanzteil F-1 dieses Prospekts
wiedergegebenen uneingeschrankten Bestatigungsvermerken versehen. Der Bestatigungsvermerk
enthélt den folgenden, den Bestatigungsvermerk nicht einschrdnkenden Vorbehalt: ,,Ohne diese
Beurteilung einzuschrédnken, weisen wir auf die Ausfihrungen im Lagebericht hin. Dort ist in
Abschnitt C) Hinweise auf mdégliche Chancen und Risiken der kiinftigen Entwicklung ausgefiihrt,
dass der Fortbestand der Gesellschaft bedroht ist, wenn die geplante Mittelstandsanleihe nicht wie
geplant platziert werden kann und/oder die Zinsen und Tilgungen der Mittelstandsanleihen nicht wie
geplant bedient werden kénnen.*

Die H.P.O. GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft ist Mitglied der deutschen
Wirtschaftspriferkammer und des Instituts der Wirtschaftsprifer (IDW).

Die folgenden Zahlenangaben wurden in tausend Euro umgerechnet, so dass eine kaufménnische
Rundung erforderlich war. Aus diesem Grund ist es mdglich, dass die Summe der in einer Tabelle
genannten Zahlen nicht exakt die ggf. ebenfalls in der Tabelle genannten Summen ergeben.
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Ausgewdhlte Daten zur Bilanz

Aktiva

Immaterielle Vermodgensgegenstande
Finanzanlagen

Anlagevermégen

Forderungen und sonstige Vermbgensgegensténde
Umlaufvermdgen

Summe Aktiva

Passiva

Gezeichnetes Kapital

Jahresfehlbetrag

Eigenkapital

sonstige Ruckstellungen

Riickstellungen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten

Summe Passiva

Ausgewdhlte Daten zur
Gewinn- und Verlustrechnung

sonstige Betriebliche Aufwendungen

Jahresfehlbetrag

Ausgewdhlte Daten zur
Kapitalflussrechnung

Cashflow der laufenden Geschéaftstatigkeit
Cashflow der Investitionstatigkeit
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Zwischenabschluss
30.04.2013

HGB

T EURO

gepruft

1,6
35.061,0
35.062,6

14,6
14,6
35.077,2

26.500,0
-338,9
26.161,1
324,5
324,5
91,6
8.500,0
8.591,6

35.077,2

Zwischenabschluss
30.04.2013

HGB

T EURO

gepriift

-338,9

338,9

Zwischenabschluss
30.04.2013

HGB

T EURO

gepriift

8.562,6
-8.562,6



8.1

8.2

8.3

ANLEIHEBEDINGUNGEN

Form, Verbriefung, Nennbetrag

(@)

(©)

Die Wallenborn Adria Wind GmbH (die ,Emittentin“) begibt eine Anleihe mit einem
Gesamtnennbetrag von EUR 80.000.000,00. Die Anleihe (die ,Anleihe®) ist eingeteilt in
80.000,00 auf den Inhaber lautende und untereinander gleichberechtigte Inhaber-
Teilschuldverschreibungen (nachfolgend: ,Inhaber-Teilschuldverschreibungen®) im
Nennbetrag von je EUR 1.000,00.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen und die Zinsanspriche sind fir die gesamte
Laufzeit der Anleihe in einer Globalurkunde verbrieft, die bei der Clearstream Banking
AG (,Clearstream”), hinterlegt wird. Ein Anspruch auf Ausdruck und Auslieferung
effektiver Sticke oder Zinsscheine ist ausgeschlossen. Die Globalurkunde tragt die
eigenhandigen oder faksimilierten Unterschriften der zur gesetzlichen Vertretung der
Anleiheschuldnerin berechtigten Personen.

Inhaber-Teilschuldverschreibungen kénnen im Rahmen des Offentlichen Angebots Uber
die Emittentin oder im Wege der Privatplatzierung Uber die Baader Bank AG erworben
werden. Eine Einbeziehung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen in den m:acces der
Borse Munchen (Freiverkehr) wurde beantragt.

Verzinsung

(@)

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind vom 31. Juli 2013 (einschlieBlich) an bis
zum 30. Juli 2018 (einschlieBlich) mit 7 % p. a. bezogen auf ihren Nennbetrag zu
verzinsen. Der letzte Zinstag ist damit der 30. Juli 2018. Die Zinsen werden jéhrlich
berechnet und sind nachtraglich am 31. Juli eines jeden Jahres fallig (der
,Félligkeitstag“), erstmals am 31. Juli 2014 jeweils flr den Zeitraum vom 31. Juli eines
Jahres bis zum 30. Juli des Folgejahres. Die Auszahlung der Zinsen erfolgt am
Falligkeitstag oder, wenn der Falligkeitstag am Erflllungsort ein Samstag, Sonntag oder
gesetzlicher Feiertag (Frankfurt am Main und Muinchen) ist, am darauf folgenden
Bankarbeitstag (Frankfurt am Main und Minchen).

Sind Zinsen fur einen Zeitraum von weniger als einem Jahr zu berechnen, so werden
sie auf der Grundlage der tatsachlich verstrichenen Tage einer Zinsperiode geteilt durch
die tatséchliche Anzahl der Tage der Zinsperiode (365 Tage bzw. 366 Tage bei
Schaltjahr) berechnet (Methode ACT/ACT nach der europaischen Zinsberechnungsregel).

Sofern die Emittentin  die  Verpflichtung zur Rickzahlung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen bei Falligkeit nicht erfullt, verlangert sich die Verzinsung auf
die Inhaber-Teilschuldverschreibungen bis zu dem Tag der tatséchlichen Rickzahlung.
Weitergehende Anspriiche der Anleiheglédubiger bestehen nicht.

Zahlstelle

(@)

()

Die Baader Bank AG, Weihenstephaner StraBe 4, 85716 UnterschleiBheim,
Bundesrepublik Deutschland (die ,Zahlstelle”) ist als Zahlstelle fir die Emittentin tatig.
Die Zahlstelle behalt sich das Recht vor, jederzeit ihre bezeichnete Geschéftsstelle durch
eine andere Geschéftsstelle in derselben Stadt zu ersetzen und/oder weitere
Geschéftsstellen zu benennen.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit die Bestellung der Zahlstelle zu &ndern oder zu
beenden und eine andere oder zusétzliche Zahlstelle(n) zu bestellen. Die Emittentin wird
zu jedem Zeitpunkt eine Zahlstelle unterhalten. Eine Anderung, Abberufung, Bestellung
oder ein sonstiger Wechsel wird nur wirksam (auf3er im Insolvenzfall, in dem eine solche
Anderung sofort wirksam wird), sofern die Anleiheglaubiger hieriiber gemaRn Ziffer 8.13
vorab unter Einhaltung einer Frist von mindestens 30 und nicht mehr als 45 Tagen
informiert wurden.

Die Zahlstelle in ihrer Eigenschaft als solche handelt ausschlieBlich als Beauftragte der
Emittentin und steht nicht in einem Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zu den
Anleiheglaubigern.
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8.4 Laufzeit, Riickzahlung, Ubertragung

8.5

8.6

(@)

(b)

Die Ruckzahlung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen erfolgt, soweit nicht zuvor
bereits ganz oder teilweise zurickgezahlt wurde, am 31. Juli 2018 (,Datum der
Falligkeit”). Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden am Datum der Falligkeit in
Hohe ihres Ruckzahlungsbetrages zurlickgezahlt. Vorbehaltlich Ziffer 8.15(c) entspricht
der Rickzahlungsbetrag in Bezug auf jede Inhaber-Teilschuldverschreibung dem
Nennbetrag der Inhaber-Teilschuldverschreibungen.

Den Anleiheglaubigern stehen Miteigentumsanteile an der Globalurkunde zu, die geman
den Regelungen und Bestimmungen der Clearstream Ubertragbar sind.

Zahlungen

(@)

()

Die Emittentin verpflichtet sich unbedingt und unwiderruflich, Zinsen und Kapital der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen bei Falligkeit auf ein Eigenkonto der Emittentin bei
der Zahlstelle zu zahlen. Fallen das Datum der Falligkeit oder der Zinszahltag auf einen
Tag, der kein Zahltag ist, dann hat der Anleihegldubiger keinen Anspruch auf Zahlung
vor dem ndchsten Zahltag. Zahltag ist dabei jeder Tag auBer an einem Samstag,
Sonntag oder gesetzlichen Feiertag (Frankfurt am Main und Mulnchen), wobei dann der
jeweils darauf folgenden Bankarbeitstag Zahltag ist (Frankfurt am Main und Muanchen),
an dem das System der Clearstream sowie alle betroffenen Bereiche des Trans-
European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer System 2
betriebsbereit sind, um die betreffenden Zahlungen weiterzuleiten.

Die Zahlstelle wird die zu zahlenden Betrdge im Wege des Systems der Clearstream zur
Zahlung an die Anleiheglaubiger Uberweisen. Die Zahlstelle Ubernimmt Zahlungen nur
soweit ihr die entsprechenden Betrage von der Emittentin zur Verfligung gestellt wurden.
Samtliche Zahlungen der Emittentin Uber die Zahistelle an die Clearstream oder an
deren Order befreien die Emittentin in Hohe der geleisteten Zahlungen von ihren
Verbindlichkeiten aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen gegeniber den Inhabern.

Sémtliche auf die Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu zahlenden Zinsen werden zu
den jeweils zum Ausschittungszeitpunkt geltenden gesetzlichen Bestimmungen
ausgezahlt.

Die Emittentin ist berechtigt, beim Amtsgericht Frankfurt am Main Betrdge der
Forderungen aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu hinterlegen, die von den
Anleihegldaubigern nicht innerhalb von zwdlf Monaten nach dem Datum der Falligkeit
bzw. dem Tag der Ruckzahlung beansprucht worden sind, auch wenn die
Anleiheglaubiger sich nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche Hinterlegung
erfolgt und auf das Recht der Riicknahme verzichtet wird, erléschen die diesbeziglichen
Anspriche der Anleiheglaubiger gegen die Emittentin.

Besicherung

(@)

Die Anleihe wird durch die folgenden Sicherheiten der Senj Beteiligungs Gesellschaft
mbH, der Emittentin und der Selan d.o.o. besichert:

(i) Verpfandung der Gesellschaftsanteile an der Emittentin (erfolgt unmittelbar nach der
Emission der Anleihe),

(i)  Verpfandung des WAW-Zinsreservekontos und des WAW-Tilgungsansparkontos,

(iii) Verpfandung der Gesellschaftsanteile an der Selan d.o.o. (erfolgt unmittelbar nach
der Emission der Anleihe) und

(iv) Sicherungsabtretung der Anspriche aus bestimmten, deutschem Recht
unterliegenden und zum Projekt Senj | gehérenden Projektvertragen.

Dariber hinaus wird die Anleihe durch die folgenden Sicherheiten der Selan d.o.o.
zugunsten der Anleiheglaubiger besichert:

(i)  Sicherungsabtretung der Anspriche aus bestimmten, deutschem Recht
unterliegenden und zum Projekt Senj | gehérenden Projektvertragen,

(i) Verpfandung der Forderungen aus bestimmten, kroatischem Recht unterliegenden
und zum Projekt Senj | gehérenden Projektvertragen,
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()

(i)  Verpfandung bzw. Sicherungsabtretung der Versicherungsforderungen,
(iv) Verpféandung von Mobilien, insbesondere der Windenergieanlagen und

(v) Verpfandung des Selan-Zinsansparkontos und des Selan-Tilgungsansparkontos
sowie bestimmten weiteren Projektkonten.

Die Sicherheiten werden vom Treuhander zugunsten der Anleiheglaubiger gemafR den
Bestimmungen des Treuhandvertrages gehalten und verwaltet. Der Treuhander wird im
AuBenverhaltnis Inhaber der schuldrechtlichen und dinglichen Sicherungsrechte, verwaltet
diese im Innenverhaltnis jedoch ausschlieBlich fir die Anleihegldaubiger. Eine Kopie des
Treuhandvertrages ist diesem Prospekt als Anlage A—-1 beigefugt.

Darlber hinaus ist die Emittentin verpflichtet, dass:

ein Zinsreservekonto (das ,,WAW-Zinsreservekonto®) einrichtet und auf dieses einen
Betrag aus Mitteln der Anleiheemission zahlt, der in der Hohe der Haélfte des jéhrlich zu
zahlenden Zinszahlungsbetrages entspricht (die erst am 31. Juli 2018 aufgeldst werden
darf, sofern sie nicht vorher zur Zahlung von Zinsen aufgebraucht werden musste); und

ein Tilgungsansparkonto (das ,,WAW-Tilgungsansparkonto®) einrichtet und wéhrend der
Laufzeit der Anleihe aufrecht halt. Ansparungen auf dieses Konto erfolgen aus
vorzeitigen Teilrickzahlungen unter dem Gesellschafterdarlehensvertrag sowie etwaigen
zur Verfigung stehenden Mitteln aus Ausschittungen der Selan d.o.0. an die Emittentin
bis zu einem Gesamtbetrag in Héhe von EUR 4.800.000,00. Die auf dem WAW-
Tilgungsansparkonto  angesparten  Betrdge  werden  fir  etwaige  vorzeitige
Teilrickzahlungen der Anleihe sowie fur Anleiherickkdufe am Markt (sofern die
Emittentin beides oder eines von beiden bereits im selben Jahr der Anleihelaufzeit
durchgefuhrt hat) bis zu einem Gesamtbetrag von 10 % des emittierten Anleihevolumens
(bis zu EUR 8.000.000,00) pro Jahr verwendet sowie als Reserve flr Zinszahlungen
zum jeweiligen Zinszahlungstermin, sollte die Reserve auf dem WAW-Zinsreservekonto
bereits  auf Null reduziert  sein. Die Emittentin hat gemaB  dem
Gesellschafterdarlehensvertrag ein vorzeitiges Teilkiindungsrecht, auf dessen Auslbung
hin die Selan d.o.o. die angesparten Betrdge fiir eine vorzeitige Teilrlickzahlung des
Gesellschafterdarlehens verwendet und auf das WAW-Tilgungsansparkonto transferiert;

und dafir Sorge zu tragen, dass die Selan d.o.0.:

— ein Zinsansparkonto (das ,Selan-Zinsansparkonto®) einrichtet und wahrend der
Laufzeit der Anleihe aufrecht halt. Die Selan d.o.o. ist verpflichtet, monatlich
diejenigen Betrage von dem Geschéftskonto in der Republik Kroatien auf das
Selan-Zinsansparkonto zu zahlen, die erforderlich sind, um den fir das jeweilige
Jahr wahrend der Laufzeit des Gesellschafterdarlehens erforderlichen
Jahresmindestansparbetrag zu erreichen (der ,Mindestzinsansparbetrag”). Im
ersten Jahr nach Ausreichung des Gesellschafterdarlehens betragt der
Mindestzinsansparbetrag EUR 5.600.000,00, dies entspricht einem Ansparbetrag
von EUR 1.400.000,00 fur den Zeitraum einer Zinsperiode von drei Monaten. In
den Folgejahren entspricht der Mindestzinsansparbetrag demjenigen Betrag, den
der Treuh&nder geméB der in Anlage A-2, Anhang 1 (Berechnungsmethodik fiir die
vierteljdhrliche Verzinsung des Darlehens) des Gesellschafterdarlehensvertrages
beschriebenen Methodik vierteljghrlich errechnet und der Darlehensnehmerin
mitteilt. Hat der Treuhander zu einem der Stichtage 10. Oktober, 10. Januar oder
10. April oder 10. Juli einen Differenzbetrag auf dem Selan-Zinsansparkonto
festgestellt, ist die Selan d.o.o. verpflichtet, zum folgenden Stichtag einen um den
vom Treuhdnder festgestellten Differenzbetrag erhdéhten Zinsansparbetrag
anzusparen, und, sollte der Treuhdnder am folgenden Stichtag eine Unterschreitung
dieses erhdhten Zinsansparbetrages feststellen, zu jedem der folgenden Stichtage
den um die etwaig vom Treuhdnder festgestellten weiteren Differenzbetrége
erhbéhten Zinsansparbetrag und

— ein Tilgungsansparkonto (das ,Selan-Tilgungsansparkonto“) einrichtet und
wahrend der Laufzeit der Anleihe aufrecht halt. Die Selan d.o.o. ist verpflichtet,
unterjahrig diejenigen Betrdge von dem Geschéaftskonto in der Republik Kroatien
auf das Selan-Tilgungsansparkonto zu zahlen, die erforderlich sind, damit das
Guthaben auf diesem Konto zum Zeitpunkt einer vorzeitigen Teilrlickzahlung geman
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8.7

Ziffer 6.2 (Vorzeitige Teilriickzahlungen) des Gesellschaftsvertrages zum Ende
eines Jahres der Darlehenslaufzeit, zum ersten Mal am 15. Juli 2014, mindestens
EUR 3.163.200,00 betragt (der ,,Mindesttilgungsansparbetrag”). Die Selan d.o.o.
ist des Weiteren verpflichtet, zum jeweiligen Zinszahlungstermin und zum ersten
Mal am 15. Oktober 2013 jeweils ein Viertel des Mindesttilgungsansparbetrages auf
dem Selan-Tilgungsansparkonto anzusparen, so dass am 15. Oktober ein Viertel,
am 15. Januar die Halfte und am 15. April mindestens drei Viertel des
Mindesttilgungsansparbetrages auf dem Selan-Tilgungsansparkonto eingezahlt sind.
Sollte dieser Betrag aufgrund fehlender Liquiditat des Projekts Senj | nicht erreicht
werden, ist die Selan d.o.o. verpflichtet, den Fehlbetrag innerhalb von zwei Jahren
auszugleichen. Nachdem die Selan d.o.o. auf  Auslbung  eines
Sonderkindigungsrechts der Emittentin den angesparten Betrag an die Emittentin
gemdl dem Gesellschafterdarlehensvertrag gezahlt hat, erfolgt damit die
entsprechende Ruckfihrung der Anleihe oder Anleiherlickkdufe am Markt durch die
Emittentin.

Das Selan-Zinsansparkonto und das Selan-Tilgungsansparkonto sind bei der Erste &
Steierméarkische Bank d.d. Rijeka und das WAW-Zinsreservekonto sowie das WAW-
Tilgungsansparkonto bei der Zahlstelle in der Bundesrepublik Deutschland zu unterhalten und
sind jeweils zugunsten des Treuhdnders zu verpfanden.

Treuhander

(a) Die Emittentin bestelll nach MaBgabe eines gesondert abgeschlossenen
Treuhandvertrages einen Treuh&nder, dessen Aufgabe es u. a. ist:

(i) die unter Ziffer 8.6 dieser Anleihebedingungen genannten schuldrechtlichen sowie
dinglichen Sicherungsrechte zugunsten der Anleiheglaubiger im Interesse der
Anleiheglaubiger zu halten und zu verwalten sowie, falls die Voraussetzungen
hierfur vorliegen, freizugeben oder zu verwerten,

(i)  zu kontrollieren, dass die Emittentin das WAW-Tilgungsansparkonto und das WAW-
Zinsreservekonto einrichtet und wahrend der Laufzeit der Anleihe aufrecht halt und
die Ansparungen darauf entsprechend vornimmt,

(i) zu kontrollieren, dass die Selan d.o.0. das Selan-Tilgungsansparkonto und das
Selan-Zinsansparkonto einrichtet und wéahrend der Laufzeit der Anleihe aufrecht halt
und die Ansparungen darauf entsprechend vornimmt,

(iv) den Zinssatzes auf das Gesellschafterdarlehen regelmaBig zu berechnen und der
Darlehensnehmerin mitzuteilen,

(v) die féllige Zinszahlung an die Emittentin unter dem Gesellschafterdarlehen und an
die Anleiheglaubiger zu kontrollieren und entsprechend freizugeben,

(vi) zu kontrollieren, dass Zinszahlungen — bei einer Reduzierung der Mittel auf dem
WAW-Zinsreservekonto auf Null — auf die Anleihe durch Mittel erfolgen, die auf
dem WAW-Tilgungsansparkonto zur Verfigung stehen und diese erst nach einer
solchen Zinszahlung fir vorzeitige Teilrickzahlungen der Anleihe sowie flr
Anleiherickkdufe am Markt bis zu einem Gesamtbetrag von 10 % des emittierten
Anleihevolumens (bis zu EUR 8.000.000,00) pro Jahr verwendet werden,

(vii) auf eine per Fax erfolgte Benachrichtigung der Emittentin Uber ihre Absicht, den
Anleihegldubigern geman Ziffer 8.15(b) der Anleihebedingungen eine vorzeitige
Teilrickzahlung der Anleihe in H6he des in der Benachrichtigung angegebenen
Betrages anzukiindigen, zu kontrollieren, dass

(A) die auf dem  Selan-Tilgungsansparkonto  und/oder dem  WAW-
Tilgungsansparkonto vorhandenen Mittel der Hbéhe nach dem Betrag der
beabsichtigten vorzeitigen Teilrickzahlung der Anleihe entsprechen und

(B) der Betrag der beabsichtigten vorzeitigen Teilrickzahlung der Anleihe
zusammengerechnet mit den Betrdgen von bereits erfolgten vorzeitigen
Teilriickzahlungen der Anleihe sowie von Rickk&ufen am Markt (sofern die
Emittentin beides oder eines von beiden bereits im selben Jahr der
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8.8

8.9

Anleihelaufzeit durchgefiihrt hat) den Betrag von 10 % des emittierten
Anleihevolumens (bis zu EUR 8.000.000,00) im Zeitraum vom 31. Juli eines
jeden Jahres bis zum 30. Juli des darauf folgenden Jahres nicht Uberschreitet,

und, sofern (A) und (B) eingehalten sind, den Betrag der beabsichtigten vorzeitigen
Teilriickzahlung der Anleihe unverziglich per Fax an die Emittentin zur Zahlung auf
das unter der Bezeichnung ,Dotationskonto bei der Baader Bank AG gefuhrte
Konto der Emittentin freizugeben.

(b) Sollte das Treuhandverhéltnis vorzeitig beendet werden, ist die Emittentin berechtigt und
verpflichtet, einen neuen Treuhdnder zu bestellen. Die Emittentin hat die
Anleiheglaubiger unverziglich Gber den Wechsel des Treuh&nders zu informieren.

Rang

Die Verpflichtungen gegeniber dem Inhaber der Inhaber-Teilschuldverschreibungen stellen
nicht nachrangige und besicherte unmittelbare unbedingte Verpflichtungen der Emittentin dar.
Sie stehen im gleichen Rang mit allen anderen besicherten und nicht nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin, sofern diese nicht kraft zwingender gesetzlicher Regelung
Vorrang haben.

Steuern

(a) Soweit der Emittentin die Abfilhrung von Abzug- und Ertragsteuern auf Forderungen aus
den Inhaber-Teilschuldverschreibungen rechtlich vorgeschrieben ist, mindern solche
Zahlungen jeweils den auszuzahlenden Betrag. Der Inhaber der Inhaber-
Teilschuldverschreibung tragt séamtliche auf die jeweilige Inhaber-Teilschuldverschreibung
entfallenden persdnlichen Steuern. Die Anleiheschuldnerin ist im Hinblick auf einen
solchen Abzug oder Einbehalt nicht zu zusétzlichen Zahlungen an die Anleiheglaubiger
verpflichtet.

(b) Soweit die Emittentin nicht gesetzlich zum Abzug und/oder zur Einbehaltung von
Steuern, Abgaben oder sonstigen GebUhren verpflichtet ist, trifft sie keinerlei
Verpflichtung im Hinblick auf abgaberechtliche Verpflichtungen der Anleiheglaubiger.

8.10 Auflagen

Die Emittentin verpflichtet sich:

(a) die von ihr begebenen Sicherheiten aufrecht zu halten und die jeweiligen
Anleihereserven flr die Laufzeit der Anleihe zu bilden,

(b) bestehende Kontokontroll- und Buchungsvorschriffen geméaB den Bestimmungen des
Treuhandvertrages einzuhalten,

(c) vorbehaltlich der Ziffer 8.12(a) und 8.12(b) kein Fremdkapital zusatzlich zu den Erlésen
aus der Anleiheemission aufzunehmen,

(d) die von ihr an der Selan d.o.o. gehaltenen Gesellschaftsanteile wahrend der Laufzeit der
Anleihe nicht zu veraufB3ern,

(e) keine Ausschittungen an die Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH zu leisten, wenn féllige
Zahlungen unter der Anleihe nicht bedient werden kénnen, die Reserven auf dem WAW-
Zinsreservekonto auf Null reduziert sind, die Ansparungen auf dem WAW-
Tilgungsansparkonto oder dem Selan-Tilgungsansparkonto hinter den erforderlichen
Betrdgen geman Ziffern 8.6 und 8.10(f) zurlckbleiben oder die Eigenkapitalquote infolge
der Ausschuttung unter 25 % sinkt,

() auf dem WAW-Tilgungsansparkonto fur vorzeitige Rickzahlung der ausstehenden
Anleihe jahrlich einem Gesamtriickzahlungsbetrag von mindestens EUR 4.800.000,00
anzusparen.

Sollte der angesparte Gesamtbetrag den fir eine vorzeitige Teilriickzahlung sowie flir
Ruckkaufe am Markt (sofern die Emittentin beides oder eines von beiden bereits im
selben Jahr der Anleihelaufzeit durchgefihrt hat) in Héhe von bis zu 10 % des
emittierten Anleihevolumens (bis zu EUR 8.000.000,00) bendtigte Betrag Ubersteigen,
dann verbleibt der Differenzbetrag auf dem WAW-Tilgungsansparkonto der Emittentin
und darf (A) erst im Folgejahr fur eine weitere vorzeitige Teilrlickzahlung oder (B) als
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Reserve fur Zinszahlungen auf die Anleihe zum jeweiligen Zinszahlungstermin (sollte die
Reserve auf dem WAW-Zinsreservekonto bereits auf Null reduziert sein) verwendet
werden. Eine andere Verwendung dieser Betrdge ist ausgeschlossen. Der Emittentin
steht es jedoch frei, weitere Teilrickzahlungen und Anleiherickkaufe am Markt
vorzunehmen, sofern dabei der Jahreshéchstbetrag von 10 % des emittierten
Anleihevolumens (bis zu EUR 8.000.000,00) nicht Uberschritten wird,

das Rating auf jahrlicher Basis wahrend der gesamten Laufzeit der Inhaber-
Schuldverschreibung aktualisieren zu lassen,

keine Zahlung von dem WAW-Zinsreservekonto oder dem WAW-Tilgungsansparkonto
vornimmt, ohne dass diese zuvor vom Treuhander freigegeben worden ist,

sicher zu stellen, dass:

(i) die jeweiligen, von anderen Personen als der Emittentin begebenen Sicherheiten
aufrecht gehalten und die jeweiligen Anleihereserven fur die Laufzeit der Anleihe
gebildet werden;

(i) die Selan d.o.o. bestehende Kontokontroll- und Buchungsvorschriften geman
Gesellschafterdarlehensvertrag einhélt und vorbehaltlich der Ziffer 8.12(a) kein
Fremdkapital zusétzlich zu dem unter dem Gesellschafterdarlehensvertrag bereit
gestellten Darlehen aufnimmt,

(iii) die Selan d.o.o. das Selan-Zinsansparkonto einrichtet und wéahrend der Laufzeit der
Anleihe aufrecht halt, Ansparungen auf dieses Konto in H6he des vom Treuh&nder
berechneten und der Selan d.o.o. mitgeteilten Betrages zur vierteljahrlichen Zahlung
an die Emittentin vornimmt, wobei sich im ersten Jahr nach Begebung der Anleihe
die notwendige unterjahrige Ansparung auf EUR 5.600.000,00 belduft, was einer
vierteljahrigen Ansparung in H6he von EUR 1.400.000,00 entspricht, sowie vom
Treuh&nder an den Stichtagen 10. Oktober, 10. Januar oder 10. April oder 10. Juli
eines jeden Jahres festgestellle und mitgeteilte Differenzbetrage zusétzlich
anzusparen,

(iv) die Selan d.o.o. das Selan-Tilgungsansparkonto einrichtet und wéahrend der Laufzeit
der Anleihe aufrecht halt sowie Ansparungen auf dieses Konto jahrlich in Héhe von
mindestens EUR 3.163.200,00 vornimmt, wobei zum jeweiligen Zinszahlungstermin
und zum ersten Mal am 15. Oktober 2013 jeweils ein Viertel des
Mindesttilgungsansparbetrages auf dem Selan-Tilgungsansparkonto anzusparen, so
dass am 15. Oktober ein Viertel, am 15. Januar die Halfte und am 15. April
mindestens drei Viertel des Mindesttilgungsansparbetrages auf dem Selan-
Tilgungsansparkonto eingezahlt sind und bei Nichterreichen der
Mindesttilgungsansparbetrage diese innerhalb von zwei Jahren ausgleicht,

(v) die Selan d.o.o. den jeweiligen JahreslUberschuss eines Geschéaftsjahres nach
Emission der Inhaber-Teilschuldverschreibung mittels einer Ausschittung an die
Emittentin auszahlt,

Der Mindestausschuttungsbetrag berechnet sich als Differenz aus EUR 4.800.000,00
abziiglich der Mindesttiigung des Gesellschafterdarlehens eines jeden Jahres in
Hoéhe von EUR 3.163.200,00 abziiglich etwaiger Fehlbetrdge aus der Ansparung
dieses Betrages auf dem Selan-Tilgungsansparkonto.

(vi) die Selan d.o.o. keine Zahlung von dem Selan-Zinsansparkonto oder dem Selan-
Tilgungsansparkonto vornimmt, ohne dass diese zuvor vom Treuh&nder freigegeben
worden ist.

den Gesellschafterdarlehensvertrag zu kindigen, sollte ein Kindigungsgrund geman
Ziffer 17 (Kdndigungsgriinde) des Gesellschafterdarlehensvertrages vorliegen.

8.11 Kundigungsrechte der Anleiheglaubiger

(@)

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind fur die Anleihegldubiger nicht vorzeitig
ordentlich kindbar. Jeder Inhaber von Inhaber-Teilschuldverschreibungen ist berechtigt,
seine samtlichen Forderungen aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen durch fristlose
Kindigung féllig zu stellen und sofortige Rickzahlung zum Nennbetrag einschlieBlich
aufgelaufener Zinsen zu verlangen, wenn
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(b)

()

(i) die Emittentin Forderungen aus dieser Anleihe innerhalb von 30 Tagen nach dem
betreffenden Falligkeitstag nicht zahilt,

(i) gegen die Emittentin ein Insolvenzverfahren gerichtlich erdffnet wird, das nicht
innerhalb von 60 Tagen nach dessen Erdffnung aufgehoben oder ausgesetzt
worden ist, oder die Emittentin ein solches Verfahren beantragt oder ihre
Zahlungen einstellt oder einen generellen Vergleich mit der Gesamtheit ihrer
Glaubiger anbietet oder durchflhrt,

(i) die Emittentin in Liquidation tritt, es sei denn, dass eine solche Liquidation im
Zusammenhang mit einer Umwandlung oder einem Zusammenschluss mit einer
anderen Gesellschaft vorgenommen wird und diese Gesellschaft — an Stelle der
Emittentin — alle Verpflichtungen aus diesen Anleihebedingungen tbernimmt,

(iv) die Emittentin ihre Zahlungsunféhigkeit bekannt gibt,
(v) die Emittentin den Gesellschafterdarlehensvertrag kiindigt oder

(vi) die Emittentin im Falle eines Kontrollwechsels ihren Verpflichtungen nach Ziffer
8.14(a) nicht nachkommt.

Wird der Kindigungsgrund vor Auslbung des Kindigungsrechts geheilt, so erlischt das
Kindigungsrecht.

Eine Kuindigung ist vom Inhaber der Inhaber-Teilschuldverschreibungen durch
eingeschriebenen Brief in deutscher Sprache an die Emittentin zu richten und mit
Zugang bei dieser wirksam. Der Kindigung muss ein Eigentumsnachweis, z. B. eine
aktuelle Depotbestatigung, beigeflgt sein.

Eine Kundigungserklarung wird im Falle der Kuindigung gemaB Ziffer 8.11(a)(i) und
8.11(a)(iii), sofern nicht bei Klndigungszugang zugleich einer der in den Ziffern
8.11(a)(ii), 8.11(a)(iv) bezeichneten Kiindigungsgrinde vorliegt, erst wirksam, wenn der
Emittentin Kdndigungserklarungen von Anleihegldubigern im Nennbetrag von mindestens
10 % des Gesamtnennbetrages der zu diesem Zeitpunkt noch insgesamt ausstehenden
Inhaber-Teilschuldverschreibungen vorliegen.

8.12 Ausgabe weiterer Anleihen, Negativerklarung

(@)

(©)

Die Emittentin behalt sich vor, jederzeit ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger weitere
Inhaber-Teilschuldverschreibungen mit gleicher Ausstattung in der Weise zu begeben,
dass sie mit den Inhaber-Teilschuldverschreibungen zusammengefasst werden, eine
einheitliche Anleihe mit ihnen bilden und ihren Gesamtnennbetrag erhdhen
(,Aufstockung”). Der Begriff ,Inhaber-Teilschuldverschreibungen® umfasst im Falle
einer Aufstockung auch die zusatzlich begebenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen. Die
Emittentin  behédlt sich weiter vor, die Emissionserlése aus den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen an die Selan d.o.o. unter einem Gesellschafterdarlehen
weiterzureichen.

Die Begebung von weiteren Anleihen, die mit den Inhaber-Teilschuldverschreibungen
keine Einheit bilden, oder von anderen Schuldtiteln sowie Finanzprodukten bleibt der
Emittentin ebenfalls unbenommen.

Die Emittentin verpflichtet sich fir die Laufzeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen
sicherzustellen, dass die Verpflichtungen aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen
auch in Zukunft erstrangige und besicherte unmittelbare und unbedingte Verpflichtungen
der Emittentin darstellen. Sie stehen im gleichen Rang mit allen anderen besicherten
und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, sofern diese nicht kraft
zwingender gesetzlicher Regelung Vorrang haben.

8.13 Bekanntmachungen

Bekanntmachungen der Emittentin betreffend die Inhaber-Teilschuldverschreibungen
erfolgen durch Verdéffentlichung auf der Internetseite der Emittentin
(http://www.wallenborn-adria-wind.de) sowie lber ein elektronisch  betriebenes
Informationsverbreitungssystem  soweit nicht gesetzlich oder geméaB  dieser
Anleihebedingungen etwas anderes bestimmt ist. Bekanntmachungen gelten am dritten
Tag nach dem Datum der Veréffentlichung als wirksam erfolgt.
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8.14 Kontrollwechsel

(@)

(b)

(©)

Tritt ein (nachstehend unter Ziffer 8.14(b) definierter) Kontrollwechsel ein, ist jeder
Anleihegldubiger berechtigt, nicht aber verpflichtet, von der Emittentin — nach deren Wahl
— entweder die Rickzahlung oder den Ankauf seiner Inhaber-Teilschuldverschreibungen
zum vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (Put) (wie nachstehend in Ziffer 8.14(c) definiert)
insgesamt oder teilweise zu verlangen (die ,Riickzahlungsoption®). Riickzahlung oder
Ankauf erfolgen gegebenenfalls durch die Emittentin oder auf ihre Veranlassung durch
einen Dritten. Voraussetzung einer wirksamen Austbung der Rickzahlungsoption ist
jedoch, dass die Anleihegldubiger von Inhaber-Teilschuldverschreibungen im Nennbetrag
von mindestens 50 % des Gesamtnennbetrags der zu diesem Zeitpunkt noch
ausstehenden Inhaber-Teilschuldverschreibungen vor dem in Ziffer 8.4(a) definierten
Datum der Falligkeit die Ausibung der Rickzahlungsoption erklart haben. Die Auslibung
der Rickzahlungsoption hat dabei wie nachfolgend beschrieben zu erfolgen.

Ein Kontrollwechsel im Sinne dieser Anleihebedingungen liegt bei Eintritt eines der
folgenden Sachverhalte vor:

(i) Die Emittentin erlangt Kenntnis davon, dass eine Person oder gemeinsam
handelnde Gruppe von Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 des Wertpapiererwerbs-
und Ubernahmegesetzes der rechtliche oder wirtschaftliche Eigentimer von mehr
als 50 % der Stimmrechte der Emittentin geworden ist, oder

(i) die Verschmelzung der Emittentin mit einer oder auf eine Dritte Person (wie
nachfolgend definiert) oder die Verschmelzung mit einer dritten Person mit der oder
auf die Emittentin oder der Verkauf aller oder im Wesentlichen aller
Vermdgensgegenstande (konsolidiert betrachtet) der Emittentin an eine Dritte
Person, auBer im Zusammenhang mit Rechtsgeschéften, in deren Folge (a) im
Falle einer Verschmelzung die Inhaber von 100 % der Stimmrechte der Emittentin
wenigstens die Mehrheit der Stimmrechte an dem Uberlebenden Rechtstrager
unmittelbar oder nach einer solchen Verschmelzung halten oder (b) im Falle eines
Verkaufs von allen oder im wesentlichen allen Vermdgensgegenstanden der
erwerbende Rechtstrager ein Tochterunternehmen der Emittentin ist oder wird und
Garantin bezlglich der Teilschuldverschreibungen wird; ,Dritte Person“ im Sinne
dieser Bestimmung ist jede Person auBer einem Tochterunternehmen der
Emittentin.

Ubergdnge von Stimmrechten im Wege der Erbfolge begriinden keinen
Kontrollwechsel.

Vorzeitiger Ruckzahlungsbetrag (Put) bedeutet fir jede Inhaber-Teilschuldverschreibung
102 % des Nennbetrags der Inhaber-Teilschuldverschreibung, zuziglich aufgelaufener
und nicht gezahlter Zinsen bis zum nachfolgend definierten Rickzahlungstag
(ausschlieBlich).

Bei Eintritt eines Kontrollwechsels, wird die Emittentin unverzlglich nachdem sie hier von
Kenntnis erlangt hat den Anleiheglaubigern Mitteilung vom Kontrollwechsel geman Ziffer
8.13 dieser Anleihebedingungen machen. Die Emittentin wird dabei die Umsténde des
Kontrollwechsels sowie das Verfahren zur Ausibung der in dieser Bestimmung
genannten Rulckzahlungsoption angeben.

Die Auslbung der Rulckzahlungsoption durch einen Anleiheglaubiger ist innerhalb eines
Zeitraums von 30 Tagen nachdem die Ruickzahlungsmitteilung verdffentlicht wurde
gegenuber der depotfiihrenden Stelle des Anleiheglaubigers schriftlich zu erklaren. Die
Emittentin wird nach ihrer Wahl die mafB3gebliche(n) Inhaber-Teilschuldverschreibung(en)
zwolf Monate nach Ablauf des vorstehend definierten Rickzahlungszeitraums
zuriickzahlen oder erwerben bzw. erwerben lassen, soweit sie nicht bereits vorher
zuriickgezahlt oder erworben und entwertet wurde(n). Die Abwicklung erfolgt Uber das
Clearing-System. Eine einmal abgegebene AusiUbungserklarung ist fir den
Anleiheglaubiger unwiderruflich.

8.15 Ruckerwerb und vorzeitiger Rickkauf durch Kindigung durch die Emittentin

Ein vorzeitiger, optionaler Rickkauf von Inhaber-Teilschuldverschreibungen durch die
Emittentin ist wahrend der Laufzeit der Anleihe unter den folgenden Umstdnden mdglich:
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(@)

Die Emittentin ist berechtigt, Inhaber-Teilschuldverschreibungen (auch Uber beauftragte
Dritte) am Markt oder auf sonstige Weise zu erwerben und zu verauBern.
Zurickerworbene Inhaber-Teilschuldverschreibungen koénnen entwertet, gehalten oder
wieder verduBert werden.

Die Emittentin ist berechtigt, aber nicht verpflichtet, mit einer Frist von wenigstens 15
Tagen und héchstens 30 Tagen durch Bekanntmachung gemaB Ziffer 8.13 der
Anleihebedingungen Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu kindigen und vorzeitig
zuriickzuzahlen. Das Recht der Emittentin, Inhaber-Teilschuldverschreibungen geman
Ziffer 8.15(a) der Anleihebedingungen am Markt zurlickzukaufen, bleibt davon unberUhrt.
Die jahrlichen Kindigungen oder Ruckk&dufe am Markt dirfen zusammen 10 % des
emittierten Anleihevolumens (bis zu EUR 8.000.000,00) nicht tUberschreiten. Im Falle der
Kindigung von Inhaber-Teilschuldverschreibungen erfolgt deren Rickzahlung stets zum
10-tédgigen Durchschnittspreis der Inhaber-Teilschuldverschreibung in dem Marktsegment
m:access der Boérse Munchen vor Bekanntmachung der Kindigung, mindestens aber
zum Nennbetrag (abzlglich etwaiger, bereits getatigter Kiindigungen und Rulckzahlungen
oder Ruckkaufe) oder 100 % zuzuglich aufgelaufener Zinsen. Die Kundigung der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen sowie deren Rickkauf erfolgt pari passu im Hinblick
auf alle Anleiheglaubiger und wird vom Treuhénder koordiniert und kontrolliert. Zum
Zweck eines solchen Rilckkaufs kann die Emittentin ein  entsprechendes
Teilklindigungsrecht im Gesellschafterdarlehensvertrag ausiiben, um die die Mittel in
Hohe des geplanten Riickkaufvolumens bereitzustellen.

Erfolgt eine vorzeitige Teilriickzahlung der Anleihe durch die Emittentin, dann berichtigt
der Poolfaktor den Nominalwert der Inhaber-Teilschuldverschreibung um bereits erfolgte
vorzeitige Teilrickzahlung. Zur Ausgabe der Emission betrdgt der Poolfaktor 1, bei
entsprechenden vorzeitigen Ruckzahlungen der Inhaber-Teilschuldverschreibung reduziert
sich der Faktor um die prozentuale Teiltiigung. Unterstellt man eine Teilriickzahlung der
Anleihe um 6 % dann reduziert sich der Faktor nach der oben genannten Methodik auf
0,94. Multipliziert man den Nennwert der Inhaber-Teilschuldverschreibung mit dem
Poolfaktor, so erhalt man den tatsachlichen verbleibenden Nennwert.

8.16 Mehrheitsbeschlisse der Anleiheglaubiger

(@)

(b)

(©)

Die  Anleiheglaubiger  kénnen  durch  Mehrheitsbeschluss ~ Anderungen  der
Anleihebedingungen durch die Emittentin zustimmen. Beschllsse der
Glaubigerversammlung werden durch Abstimmung ohne Versammlung gefasst.

Die Mehrheitsbeschlisse der Anleiheglaubiger sind fir alle Anleiheglaubiger
gleichermaBen verbindlich. Ein Mehrheitsbeschluss der Anleihegldubiger, der nicht
gleiche Bedingungen fur alle Anleiheglaubiger vorsieht, ist unwirksam; es sei denn die
benachteiligten Anleiheglaubiger stimmen ihrer Benachteiligung ausdrlcklich zu. Eine
Verpflichtung zur Leistung kann fir die Anleihegldubiger durch Mehrheitsbeschluss nicht
begrindet werden.

An Abstimmungen der Anleiheglaubiger nimmt jeder Anleiheglaubiger nach MalBBgabe des
Nennwertes oder des rechnerischen Anteils seiner Berechtigung an den ausstehenden
Inhaber-Teilschuldverschreibungen teil. Das Stimmrecht ruht, solange die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen der Emittentin oder einem mit ihr verbundenen Unternehmen
(§ 271 Abs. 2 Handelsgesetzbuch) zustehen oder fir Rechnung der Emittentin oder
eines mit ihr verbundenen Unternehmens gehalten werden. Die Emittentin darf Inhaber-
Teilschuldverschreibungen, deren Stimmrechte ruhen, einem anderen nicht zu dem
Zweck Uberlassen, die Stimmrechte an ihrer Stelle auszuiben; dies gilt auch fur ein mit
der Emittentin verbundenes Unternehmen. Niemand darf das Stimmrecht zu dem in
Satz 3 erster Halbsatz bezeichneten Zweck austben.

Die Anleiheglaubiger kénnen durch Mehrheitsbeschluss insbesondere folgenden
MaBnahmen zustimmen:

(i)  der Veranderung der Falligkeit, der Verringerung oder dem Ausschluss der Zinsen,

(i) der Verdnderung der Félligkeit der Hauptforderung bzw. des vorzeitigen
Ruckzahlungsanspruches,
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(iiiy der Verringerung der Hauptforderung bzw. des vorzeitigen
Rickzahlungsanspruches,

(iv) dem Nachrang der Forderungen aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen in
einem Insolvenzverfahren der Emittentin,

(v) der Umwandlung oder dem Umtausch der Inhaber-Teilschuldverschreibungen in
Gesellschaftsanteile, andere Wertpapiere oder andere Leistungsversprechen,

(vi) der Anderung der Wahrung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen,

(vii) dem Verzicht auf das Kindigungsrecht der Anleiheglaubiger oder dessen
Beschrankung,

(viii) der Schuldnerersetzung, und

(ix) der Anderung oder Aufhebung von Nebenbestimmungen der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen.

Die Anleiheglaubiger entscheiden mit der einfachen Mehrheit der an der Abstimmung
teilnehmenden Stimmrechte. Beschlisse, durch welche der wesentliche Inhalt der
Anleihebedingungen geéndert wird, insbesondere in den Fallen dieser Ziffer 8.16(d)(i) bis
8.16(d)(ix), bedurfen zu ihrer Wirksamkeit einer qualifizierten Mehrheit von mindestens
75 % der teilnehmenden Stimmrechte.

Niemand darf dafir, dass eine stimmberechtigte Person bei einer Glaubigerversammlung
oder einer Abstimmung nicht oder in einem bestimmten Sinne stimme, Vorteile als
Gegenleistung anbieten, versprechen oder gewéahren. Wer stimmberechtigt ist, darf dafir,
dass er bei einer Glaubigerversammlung oder einer Abstimmung nicht oder in einem
bestimmten Sinne stimme, keinen Vorteil und keine Gegenleistung fordern, sich etwas
versprechen lassen oder etwas annehmen.

8.17 Gemeinsamer Vertreter der Anleiheglaubiger

(@)

(b)

()

(d)

Die Anleihegldubiger kénnen durch Mehrheitsbeschluss zur Wahrnehmung ihrer Rechte
nach MaBgabe des § 7 Abs. 1 Schuldverschreibungsgesetz einen gemeinsamen
Vertreter (der ,,Gemeinsame Vertreter”) fir alle Anleiheglaubiger bestellen.

Der Gemeinsame Vertreter hat die Aufgaben und Befugnisse, welche ihm durch Gesetz
oder von den Anleiheglaubigern durch Mehrheitsbeschluss eingerdumt wurden. Er hat
die Weisungen der Anleihegldubiger zu befolgen. Soweit er zur Geltendmachung von
Rechten der Anleiheglaubiger ermdachtigt ist, sind die einzelnen Anleihegldubiger zur
selbstdndigen Geltendmachung dieser Rechte nicht befugt, es sei denn der
Mehrheitsbeschluss sieht dies ausdriicklich vor. Uber seine Tétigkeit hat der
Gemeinsame Vertreter den Anleiheglaubigern zu berichten.

Der Gemeinsame Vertreter haftet den Anleiheglaubigern als Gesamtglaubiger fir die
ordnungsgemafe Erflllung seiner Aufgaben; bei seiner Tatigkeit hat er die Sorgfalt eines
ordentlichen und gewissenhaften Geschéftsleiters anzuwenden. Die Haftung des
gemeinsamen Vertreters kann durch Beschluss der Anleihegldubiger beschréankt werden.
Uber die Geltendmachung von Ersatzansprichen der Anleiheglaubiger gegen den
gemeinsamen Vertreter entscheiden die Anleiheglaubiger.

Der Gemeinsame Vertreter kann von den Anleiheglaubigern jederzeit ohne Angabe von
Grunden abberufen werden. Der Gemeinsame Vertreter kann von der Emittentin
verlangen, alle Auskinfte zu erteilen, die zur Erflllung der ihm Ubertragenen Aufgaben
erforderlich sind. Die durch die Bestellung eines gemeinsamen Vertreters entstehenden
Kosten und Aufwendungen, einschlieBlich einer angemessenen Verglitung des
gemeinsamen Vertreters, tragt die Emittentin.

8.18 Vorlegungsfrist, Verjahrung

Die Vorlegungsfrist fur die Inhaber-Teilschuldverschreibungen gemal § 801 Abs. 1 Satz 1
BGB wird auf finf Jahre verklrzt. Die Verjahrungsfrist fir Anspriiche aus den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen, die innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zahlung vorgelegt wurden,
betragt zwei Jahre von dem Ende der Vorlegungsfrist an.
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8.19 Anwendbares Recht, Erfillungsort, Gerichtsstand

(@)

(b)
()

(e)

Form und Inhalt der Inhaber-Teilschuldverschreibungen sowie alle sich daraus
ergebenden Rechte und Pflichten bestimmen sich ausschlieBlich nach dem Recht der
Bundesrepublik Deutschland.

Erfullungsort ist Dresden.

Gerichtsstand fur alle sich aus den in diesen Anleihebedingungen geregelten
Rechtsverhdltnissen  ergebenden  Rechtsstreitigkeiten ist  Frankfurt am  Main,
Bundesrepublik Deutschland fur Kaufleute, juristische Personen des 6ffentlichen Rechts,
offentlich-rechtliche Sondervermdgen und Personen ohne allgemeinen Gerichtsstand in
der Bundesrepublik Deutschland. Der Gerichtsstand ist fir alle Klagen gegen die
Emittentin ausschlieBlich.

Jeder Anleiheglaubiger ist berechtigt, in jedem Rechtsstreit gegen die Emittentin oder in
jedem Rechtsstreit, in dem der Anleihegldubiger und die Emittentin Partei sind, seine
Rechte aus diesen Inhaber-Teilschuldverschreibungen im eigenen Namen auf der
folgenden Grundlage zu schiitzen oder geltend zu machen:

(i) Er bringt eine Bescheinigung der Depotbank bei, bei der er fir die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen ein  Wertpapierdepot unterhalt, welche (A) den
vollstdndigen Namen und die vollstindige Adresse des Anleihegldubigers enthalt,
(B) den Gesamtnennbetrag der Inhaber-Teilschuldverschreibungen bezeichnet, die
unter dem Datum der Bestatigung auf dem Wertpapierdepot verbucht sind, und (C)
bestatigt, dass die Depotbank gegeniber dem System der Clearstream eine
schriftiche Erklarung abgegeben hat, die die vorstehend unter (A) und (B)
bezeichneten Informationen enthalt; und

(i) er legt eine Kopie der die betreffenden Inhaber-Teilschuldverschreibungen
verbriefenden Globalurkunde vor, deren Ubereinstimmung mit dem Original eine
vertretungsberechtigte Person des Systems der Clearstream oder des Verwahrers
des Systems der Clearstream bestatigt hat, ohne dass eine Vorlage der
Originalbelege oder der die Inhaber-Teilschuldverschreibungen verbriefenden
Globalurkunde in einem solchen Verfahren erforderlich wére. Fir die Zwecke des
Vorstehenden bezeichnet ,,Depotbank® jede Bank oder ein sonstiges anerkanntes
Finanzinstitut, das berechtigt ist, das Wertpapierverwahrungsgeschéaft zu betreiben
und bei der/dem der Anleihegldubiger ein Wertpapierdepot fir die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen unterhélt, einschlieBlich des Systems der Clearstream.
Unbeschadet des Vorstehenden kann jeder Anleiheglaubiger seine Rechte aus den
Inhaber-Teilschuldverschreibungen auch auf jede andere Weise schiitzen oder
geltend machen, die im Land des Rechtsstreits prozessual zuléssig ist.

Anderungen und Ergénzungen der Anleihebedingungen bedurfen der Schriftform. Dies
gilt auch fir Anderungen dieser Schriftformklausel.

8.20 Teilunwirksamkeit

(@)

Sollte eine der vorstehenden Bestimmungen dieser Anleihebedingungen unwirksam sein
oder werden, so bleibt die Wirksamkeit der Ubrigen Bestimmungen hiervon unberlhrt.
Die unwirksame oder undurchfihrbare Bestimmung ist von der Emittentin nach billigem
Ermessen durch eine solche Bestimmung zu ersetzen, die dem in diesen Bedingungen
zum Ausdruck kommenden Willen am nachsten kommt.

Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Anleihebedingungen (i) offensichtliche Schreib-
oder Rechenfehler oder &hnliche offenbare Unrichtigkeiten sowie (ii) widersprichliche
oder lickenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger einseitig zu
berichtigen bzw. zu erganzen, wobei in den unter (i) genannten Fallen nur solche
Berichtigungen bzw. Erganzungen zuldssig sind, die unter Berucksichtigung der
Interessen der Emittentin flr die Anleihegldubiger zumutbar sind, dass hei3t deren
finanzielle Situation nicht wesentlich erschweren.

89



Finanzinformationen
Zwischenabschluss

zum
30. April 2013

der

Wallenborn
Adria Wind GmbH i.G.

F-1

F-1 Finanzinformationen



Bilanz
zum 30. April 2013

Wallenborn Adria Wind GmbH, Dresden

AKTIVA
EUR
A. Anlagevermégen
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und
WEHEN ..o 1.560,00
II. Finanzanlagen
1. Beteiligungen ... 35.061.039,78
B. Umlaufvermégen
I. Forderungen und sonstige Vermbgensgegenstande
1. sonstige Vermogensgegenstande .............cccooiiii 14.628,09

35.077.227,87

PASSIVA
EUR EUR
A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital..............oooooii 26.500.000,00
[I. Jahresfehlbetrag ............ccocooiiiiii -338.935,13
B. Rickstellungen
1. sonstige Ruckstellungen ..............cccocooo, 324.545,00
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen........ 91.618,00
— davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 91.618,00
2. sonstige Verbindlichkeiten ..................cccooocc 8.500.000,00 8.591.618,00

— davon gegenluber Gesellschaftern

EUR 8.500.000,00

- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 8.500.000,00

35.077.227,87



GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

vom
28.03.2013 bis 30.04.2013

Wallenborn Adria Wind GmbH, Dresden

sonstige betriebliche Aufwendungen

a) ordentliche betriebliche Aufwendungen
aa) Werbe- und Reisekosten..................oo
ab) verschiedene betriebliche Kosten...................................

Ergebnis der gewéhnlichen Geschiftstatigkeit....................

Jahresfehlbetrag

EUR EUR
73.985,00
264.950,13 338.935,13
-338.935,13
338.935,13



KAPITALFLUSSRECHNUNG (indirekt)
vom
28.03.2013 bis 30.04.2013

Wallenborn Adria Wind GmbH, Dresden

Periodenergebnis vor auBerordentlichen Posten...................ccooiiii
+ Zunahme der RUCKSIEllUNGEN ...
- Zunahme anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzu-
OFANEN SING ..o
+ Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen ..........................
+ Zunahme anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit
ZUZU- OFANEN SINA. ...

Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit.....................................................
- Auszahlungen fur Investitionen in das immaterielle Anlagevermégen ......................
- Auszahlungen fur Investitionen in das Finanzanlage vermégen...............ccccccciin
Cashflow aus der Investitionstatigkeit............................

EUR

-338.935,13

324.545,00

14.628,09
91.618,00

8.500.000,00
8.562.599,78

1.560,00

8.561.039,78
-8.562.599,78



Anhang

Allgemeine Angaben

Der Zwischenabschluss der Wallenborn Adria Wind GmbH i.G. wurde auf der Grundlage der
Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbuchs aufgestellt.

Ergénzend zu diesen Vorschriften waren die Regelungen des GmbH-Gesetzes zu beachten.

Angaben, die wahlweise in der Bilanz, in der Gewinn- und Verlustrechnung oder im Anhang
gemacht werden kénnen, sind insgesamt im Anhang aufgefihrt.

Far die Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gewahit.

Nach den in § 267 Abs. 2 in Verbindung mit § 264 d HGB angegebenen GrdBenklassen ist die
Gesellschaft eine groBe Kapitalgesellschaft.

Angaben zur Bilanzierung und Bewertung

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsétze

Erworbene immaterielle Anlagewerte wurden zu Anschaffungskosten angesetzt und sofern sie der
Abnutzung unterlagen, um planméaBige Abschreibungen vermindert.

Die planméBigen Abschreibungen wurden nach der voraussichtlichen Nutzungsdauer der
Vermdgensgegenstande linear vorgenommen.

Die Finanzanlagen wurden wie folgt angesetzt und bewertet:

—  Beteiligungen zu Anschaffungskosten und Einlagewerten gemaf Notarvertrag mit Datum vom
28.03.2013

Die Beteiligung des Anteils Nr. 1 und Nr. 3 wurde auf Grundlage des Einbringungsvertrages vom
28.03.2013 mit einem Wert zusammen von 26.500 Teuro eingebracht. Dieser Wert liegt Uber dem
Buchwert der einbringenden Gesellschafterin und unter dem Ertragswert It. Wertgutachten der
H.P.O. GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft vom 25.03.2013 und der Plausibilisierung dieses
Wertgutachtens durch ks auditing GmbH. — Die Eintragung ist noch nicht erfolgt.

Forderungen wurden unter Berlcksichtigung aller erkennbaren Risiken bewertet.

Die sonstigen Ruckstellungen wurden fur alle ungewissen Verbindlichkeiten gebildet. Dabei wurden
alle erkennbaren Risiken berucksichtigt.

Verbindlichkeiten wurden zum Rickzahlungsbetrag angesetzt. Sofern die Tageswerte Uber den
Rickzahlungsbetréagen lagen, wurden die Verbindlichkeiten zum héheren Tageswert angesetzt.

Verbindlichkeiten wurden zum Erfiillungsbetrag angesetzt.

Angaben und Erlauterungen zu einzelnen
Posten der Bilanz Bilanz

Brutto-Anlagenspiegel

Die Aufgliederung und Entwicklung der Anlagenwerte ist aus dem Anlagenspiegel zu entnehmen.
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Finanzanlagen
Angaben zu Finanzanlagen gemafB § 285 Nr. 11:

Name: Selan d.o.o.

Sitz: Senj — Kroatien
Anteil am Kapital: 100 %
Eigenkapital: 16.160.000,00 HRK
Ergebnis per 31,12,2012: -777.757,00 HRK

Angabe zu Forderungen

Die nachfolgende Darstellung zeigt die Restlaufzeiten der in der Bilanz aufgefiihrten Forderungen
und sonstige Vermdgensgegenstande.

davon mit
einer

Restlaufzeit
Art der Forderung zum Gesamtbetrag kleiner 1 groBer 1
30.04.2013 30.04.2013 Jahr Jahr

TEuro TEuro TEuro

aus Lieferungen und Leistungen ...............cc.ccoeeeenn, 0,0 0,0 0,0
gegenuber beteiligten Unternehmen........................... 0,0 0,0 0,0
sonstige Vermdgensgegenstande ...................cceeee 14,6 14,6 0,0
SUMME.......oooi 14,6 14,6 0,0

Sonstige Vermdgensgegenstande

Unter den sonstigen Vermobgensgegenstanden wurden gréBere Betrage fir noch nicht
vereinnahmte Vorsteuererstattungen erfasst.

Die Abgrenzung dient der periodengerechten Gewinnermittlung. Die Betrdge haben
Forderungscharakter.

Eigenkapital
Die Gesellschaft wurde im Wege der Sachgriindung mit Notarvertrag vom 28.03.2013 gegrlindet.

Die Prufung durch das Amtsgericht in Dresden ist noch nicht abgeschlossen und die Gesellschaft
noch nicht eingetragen.

Sonstige Riickstellungen
Nach § 285 Nr. 12 ausgewiesenen sonstigen Ruckstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

—  Erstellung eines Ratingberichtes far die Ausgabe der

Inhaberschuldverschreibung gemaB Vereinbarung mit Scope Ratings

GIMDH oo 100.000,00 EUR
- Erstellung eines Prospektes fir die Anleiheemission

(Leistungsstand — 2. Einreichung Bafin) durch Norton Rose Germany LLP. 100.000,00 EUR
- Rechtliche Beratung im Zusammenhang mit Erstellung eines Prospektes

fur die Anleiheemission durch Zurié i Partneri..............ccoocoeoooioioee . 40.000,00 EUR
—  Vorbereitung von Marketing & Werbung...............ooooiiiiii 73.985,00 EUR
- Erstellung einer Unternehmenswebsite.................ccii i 1.560,00 EUR

Es wurde keine Abzinsung vorgenommen, das die Rulckstellungen kurzfristig sind.



Angabe zu Verbindlichkeiten

Die nachfolgende Darstellung zeigt die Restlaufzeiten der in der Bilanz aufgefiihrten
Verbindlichkeiten.

davon mit einer Restlaufzeit

Art der Verbindlichkeit zum Gesamtbetrag

30.04.2013 30.04.2013 kleiner 1 J. 1 bis 5 J. groBer 5 J.
Teuro Teuro Teuro Teuro

gegenuber Kreditinstituten ................. 0,0 0,0 0,0 0,0

aus Lieferungen und Leistungen........ 91,6 91,6 0,0 0,0

gegeniuber verbundenen

Unternehmen ... 8.500,0 8.500,0 0,0 0,0

SUMMEe ... 8.591,6 8.591,6 0,0 0,0

Die Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen in Hbéhe von 8.500 Teuro bestehen
gegeniber der Senn Beteiligungsgesellschaft mbH aufgrund des Notarvertrages Uber den Erwerb
des Geschéftsanteils Nummer 4 an der Selan d.o.o.



Angaben und Erlduterungen zu einzelnen
Posten der
Gewinn- und Verlustrechnung

Geschéftsjahresabschreibung
Die Geschaftsjahresabschreibung je Posten der Bilanz ist aus dem Anlagenspiegel zu entnehmen.

Sonstige Pflichtangaben

Namen der Geschaftsfiihrer

Wahrend des abgelaufenen Geschaftsjahres wurden die Geschafte des Unternehmens durch
folgenden Personen gefihrt:

Erster Geschéaftsfihrer: Hermann Wallenborn ausgeubter Beruf: Unternehmer

Gesamtbeziige des Geschaftsfiihrers betrugen im Berichtszeitraum 0,00 EUR.

Nach § 285 Nr. 17 betrdgt das Honorar fiur die Abschlussprifungsleistungen 3.000,00 EUR.
Weitere Honorare sind nicht angefallen.



Lagebericht

A) Darstellung des Geschéftsverlaufs
1. Entwicklung Gesamtwirtschaft und Branche; Rahmenbedingungen

Die Wallenborn Adria Wind GmbH i.G. ist eine deutsche Kapitalgesellschaft, welche als
Hauptzweck das Halten der 100 9%igen Beteiligung an der kroatischen Selan d.o.o.
(Kapitalgesellschaft) hat. Die Selan d.o.o. betreibt einen Windpark mit 14 Windkraftanlagen mit eine
Leistung von jeweils 3 MW (42 MW Gesamtleistung). Der erzeugte Strom wird an den kroatischen
Energieversorger HROTE verkauft. Die Vergltung erfolgt nach dem kroatischen Gesetz Uber die
Erneuerbaren Energien.

Als Leistungsindikator kann somit die Erzeugung und der Verkauf von Strom angesehen werden.

Die gesamtwirtschaftliche Lage im Jahr 2013 wurde einerseits durch die Unsicherheiten an den
Finanzméarkten beeinflusst, andererseits gab es in Deutschland konjunkturelle Zuwéchse, die
durchaus als Aufschwung eingestuft werden kénnen. Der Bedarf an der Erzeugung von Energie
aus regenerativen Rohstoffen ist nach wie vor hoch. Aufgrund der gesetzlichen Vorgaben der EU
und den Zielen der einzelnen Staaten bleibt der Bedarf auch in den kommenden Jahren hoch.
Aufgrund der Ziele zum Ausbau erneuerbarer Energien in Kroatien und den in diesem
Zusammenhang gultigen Gesetzen ist die im Anlagevermdgen gehaltenen Beteiligung an der Selan
d.o.o. mit Sitz in Senj, Kroatien auch in den kommenden Jahren eine gute 6kologische und
finanziell attraktive Anlage.

Ein internes Kontrollsystem ist eingerichtet.

2. Umsatzentwicklung

Die Wallenborn Adria Wind GmbH betreibt ihr Unternehmen seit dem 28.03.2013 an ihrem
Geschéftssitz in Dresden, KonigstraBe 1.

Die Gesellschaft wurde am 28.03.2013 gegrundet und das Stammkapital in Hoéhe von
26.500.000,00 EUR im Wege der Sacheinlage von 2 Geschéaftsanteilen an der Selan d.o.o. mit Sitz
in Senj (Kroatien) erbracht. Am gleichen Tag wurde der dritte Geschéaftsanteil an der Selan d.o.o.
notariell erworben. Der Kaufpreis ist noch nicht fallig. Die Ubertragung der Anteile ist noch nicht
erfolgt.

Die Gesellschaft erzielte in der Phase bis zum Stichtag der Zwischenbilanz keine Umsatzerl6se.
Beginn der Tatigkeit zur Umsatzrealisierung wird im Juni 2013 sein.

3. Beschaffung

Die Gesellschaft ist nach Ubertragung der Geschéftsanteile an der Selan d.o.o. alleiniger
Gesellschafter. Die Selan d.o.o. erzielt Inre Einnahmen aus der Produktion und dem Verkauf von
Strom aus regenerativer Energie mittels Windkraft.

4. Personal- und Sozialbereich

Ab Juni 2013 wird der zum alleinigen Geschéftsfuhrer bestellte Hermann Wallenborn mittels
Anstellungsvertrag im Unternehmen tatig werden.

5. Investitionen

Im Berichtszeitraum wurde in den Erwerb des dritten Geschéftsanteils an der Selan d.o.o.
investiert.

6. Umweltschutz

Die im Anlagevermdgen gehaltene Beteiligung an der Selan d.o.o. ist eine Gesellschaft, die einen
Windpark mit 14 WEA mit jeweils 3 MW also einer Gesamtleistung von 42 MW betreibt und somit
fir den kroatischen Energiemarkt regenerative Energien zur Verfugung gestellt. Damit wird ein
Beitrag zur Erreichung der Okologischen Ziele der Republik Kroatien sowie in Hinblick auf den
baldigen EU-Beitritt Kroatiens auch fir die Ziele der EU geleistet. Durch die Erzeugung dieses
regenerativen Stroms kann der Aussto3 an CO? welcher bei Erzeugung von Energie mit
herkdémmlichen Rohstoffen entsteht, reduziert werden und die negative Kroatische Energiebilanz
wird durch den im Windpark der Selan d.o.o. produzierten Strom positiv beeinflusst.
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B. Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

Die Bilanzsumme betrédgt zum Stichtag bei 35.077.227,87 Euro. Die Gesellschaft weist Eigenkapital
von 26.161.064,87 Euro aus, das sich aus dem gezeichneten Kapital von 26.500.000,00 Euro und
dem Fehlbetrag von 338.935,13 Euro zusammensetzt. Die bilanzielle Eigenkapitalquote betragt
somit 74,58 %.

Die langfristige Kapitalausstattung aus Eigenkapital betrédgt 26.500.000,00 Euro, dies entspricht
75,55 % der Bilanzsumme.

Das Eigenkapital wurde mit Sachgriindungsvertrag vom 28.03.2013 von der Gesellschafterin der
Senj Beteiligungsgesellschaft mbH (ber Buchwert eingebracht.

Es besteht eine Beteiligung von 100% an der Firma Selan d.o.o. in Kroatien, wobei die Eintragung
der Geschéftsanteile auf die Wallenborn Adria Wind GmbH noch nicht erfolgt ist.

Die Gesellschaft hat noch kein eigenes Bankkonto errichtet.

Das Betriebsergebnis

Durch die Einbringung und den Erwerb der Geschéftsanteilen an der Selan d.o.o. wird die
Gesellschaft langfristigen  wirtschaftlichen Erfolg aus den geplanten Geschéaften und
Dienstleistungen erzielen. Im Berichtszeitraum wurden noch keine Erldse erzielt, da sich die
Gesellschaft noch in der Grindungsphase befindet.

Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit betragt im Berichtszeitraum vom 28.03.2013 —
30.04.2013 -338.935,13 Euro. Der Fehlbetrag im Berichtszeitraum betragt 338.935,13 Euro.

C) Hinweis auf mégliche Chancen und Risiken der kiinftigen Entwicklung

Chancen

Die Geschéftsleitung erwartet in den nachsten 2 Jahren, dass die prognostizierten Ertrage in der
Selan erwirtschaftet werden und damit die erwarteten Kreditzahlungen fir Zins und Tilgung
regelmafig eingehen. Des Weiteren wird aufgrund der verbesserten Performance des Windparks
eine kontinuierliche Ausschittung der Selan d.o.o. erwartet.

Risiken
Das Risikomanagement der Wallenborn Adria Wind GmbH basiert auf dem internen Kontrollsystem
und wird laufend entwickelt, um Risiken aus der Geschéaftsentwicklung zu identifizieren und bei

Bedarf gegenzusteuern. Das Controlling wertet monatlich interne Berichte aus und informiert die
Geschéftsleitung entsprechend.

Als Risikofaktoren kann gesehen werden, dass die geplante Inhaberschuldverschreibung nicht wie
geplant platziert werden kann und dass aufgrund einer wirtschaftlich schlechten Lage in der
Tochtergesellschaft durch geringere Ertrage aus der Stromvermarktung gegebenenfalls die
vereinbarte Tilgung und Zinszahlung an die Gesellschaft nicht erfolgen. Damit besteht das Risiko,
dass die Verpflichtungen im Zusammenhang mit der geplanten Inhaberschuldverschreibung nicht
oder nicht in vollem Umfang erfillt werden kdnnen, und dass der beauftragte Treuhander die
gestellten Sicherheiten verwertet. Der Bestand der Gesellschaft ist dann geféhrdet.

Derzeit besteht noch das Risiko, dass die vertraglich vereinbarte Sacheinlage und der Kauf der
Geschéaftsanteile an der Selan d.o.0. nicht rechtswirksam erfolgt indem das Gericht die Eintragung
verweigert.

D) Nachtragsbericht

Vorgédnge von besonderer Bedeutung sind nach dem Ende des Berichtszeitraumes noch nicht
eingetreten.

E) Prognose

Im Juni dieses Jahres soll eine Inhaberschuldverschreibung in Héhe von 80.000.000,00 Euro am
Markt platziert werden. Mit diesen Mitteln soll die bestehende Finanzierung des Windparks Senj
innerhalb der Selan d.o.o. abgelést werden. Des Weiteren ist die Sicherung der Projekirechte an
einer mdglichen Erweiterung des Windparks geplant. Nach Ausgabe der
Inhaberschuldverschreibung wird die Gesellschaft |hre Geschaftstatigkeit in  vollem Umfang
aufnehmen und die noétigen Dienstleistungen im Rahmen der bereitgestellten Gelder fir die
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Tochtergesellschaft erbringen. Die Inhaberschuldverschreibung sind fir 5 Jahre mit 7 % zu
verzinsen und anteilig zu tilgen. Nach Ablauf der 5 Jahre ist eine Umschuldung geplant.



Unterzeichnung

Unterzeichnung gem. § 245 HGB

Dresden, den 02.05.2013

Hermann Wallenborn



Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Zwischenabschluss — bestehend aus Zwischenbilanz, Zwischen — Gewinn- und
Verlustrechnung, Zwischenkapitalflussrechnung sowie Anhang - unter Einbeziehung der
Buchflihrung und den Lagebericht zum 30.04.2013 der

Wallenborn Adria Wind GmbH

fir den Zeitraum vom 28. Mé&rz 2013 bis zum 30. April 2013 gepruft. Die Buchfihrung und die
Aufstellung von Zwischenabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften und den ergadnzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags liegen in der
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Zwischenabschluss unter
Einbeziehung der Buchfuhrung und Uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Zwischenabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der  Wirtschaftsprifer  (IDW)  festgestellten  deutschen  Grundséatze  ordnungsmafiger
Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufihren, dass
Unrichtigkeiten und Versté3e, die sich auf die Darstellung des durch den Zwischenabschluss unter
Beachtung der Grundsétze ordnungsmafiger Buchflihrung und durch den Lagebericht vermittelten
Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die
Geschéaftstatigkeit und Ober das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die
Erwartungen Uber mdgliche Fehler bertcksichtigt.

Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Angaben in Buchfihrung, Zwischenabschluss und
Lagebericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die
Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsétze und der wesentlichen Einschatzungen der
gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage
fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Zwischenabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergénzenden Bestimmungen des
Gesellschaftsvertrags und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaBiger
Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermoégens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Zwischenabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen
und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend dar.

Ohne diese Beurteilung einzuschranken, weisen wir auf die Ausflihrungen im Lagebericht hin. Dort
ist in Abschnitt C) Hinweise auf mdgliche Chancen und Risiken der kinftigen Entwicklung
ausgefuhrt, dass der Fortbestand der Gesellschaft bedroht ist, wenn die geplante
Mittelstandsanleihe nicht wie geplant platziert werden kann und/oder die Zinsen und Tilgungen der
Mittelstandsanleihen nicht wie geplant bedient werden kénnen.

Hamburg, 10. Mai 2013

Heike Sine Paulsen

Wirtschaftspraferin
H.P.O. GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft



Anlage A-1 Muster Treuhandvertrag

Treuhandvertrag

zwischen

Wallenborn Adria Wind GmbH
als Emittentin, Darlehensgeberin und Sicherungsgeberin 1

Selan d.o.o.
als Darlehensnehmerin und Sicherungsgeberin 2

Senj Beteiligungsgesellschaft mbH
als WAW-Gesellschafter und Sicherungsgeberin 3

und

Rédl Treuhand Hamburg GmbH Steuerberatungsgesellschaft
als Treuhander

betreffend das Projekt Senj |



INHALTSVERZEICHNIS

Ziffer Seite
1 DefiNItIONEN. ... A-1-4
2 Ernennung des TreUh8NdEers ... A-1-4
3 Allgemeine Rechte und Pflichten des Treuhdnders ...................coooeeiiiiiiiii, A-1-4
4 Abstraktes Schuldanerkenntnis ..o A-1-4
5 Die SICherN@ItEN ..o A-1-5
6 Bankkonten der WAW ... .. A-1-7
7 Kontrolle des Treuhdnders betreffend die Ansparverpflichtungen und die

Erbringung des Schuldendienstes ... A-1-9
8 Rechte und Pflichten des Treuh&nders in Bezug auf den Darlehensvertrag ........... A-1-12
9 Zahlungen des TreUNBNAerS ... A-1-12
10 Auflagen fir die Emittentin ... A-1-12
11 VergUEUNG ... A-1-13
12 HaIUNG .o A-1-14
13 Laufzeit und KUNAIQUNG ......oooiiiii e A-1-14
14 Insolvenz des TreUNANAErS............ooiiiiiii A-1-15
15 MiIttEIUNGEN .. A-1-15
16 Zustandekommen dieses VEertrages ... A-1-17
17 SchlussbestimmMUNGEN ... A-1-18
18 Anwendbares Recht und Gerichtsstand .................ccoooiiii A-1-18
19 ZUSTEIIUNG ... A-1-18
Anhang 1 DefinitioNen ... A-1-19
Anhang 2 AnleihebedinQUNQEN....... ... A-1-25
Anhang 3 Zustellungsvollmacht.................coo A-1-26



DIESER TREUHANDVERTRAG (Vertrag) wird abgeschlossen
ZWISCHEN:

(1)

Wallenborn Adria Wind GmbH, einer nach deutschem Recht gegriindeten Gesellschaft mit
beschrankter Haftung mit Sitz in Dresden, Geschéaftadresse KonigstraBe 1, 01097 Dresden,
Bundesrepublik Deutschland, eingetragen beim Handelsregister des Amtsgerichts Dresden,
Bundesrepublik Deutschland, unter HRB 32231, als Emittentin der Anleihe (wie unten
definiert) (die Emittentin), als Darlehensgeberin unter dem Darlehensvertrag (wie unten
definiert) (die Darlehensgeberin) und als Sicherungsgeberin gemaB den WAW-
Sicherheitenvertragen (wie unten definiert) (die Sicherungsgeberin 1),

Selan d.o.o., einer nach kroatischem Recht gegrindeten Gesellschaft mit beschrankter
Haftung mit Sitz in Senj, Kroatien, registriert unter der Firmennummer (MBS) 020037925, der
Steuernummer (OIB) 83897298924 und der Statistiknummer 2073218, als Darlehensnehmerin
unter dem Darlehensvertrag (die Darlehensnehmerin) und als Sicherungsgeberin gemaR den
Selan-Sicherheitenvertragen (wie unten definiert) (die Sicherungsgeberin 2),

Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH, einer nach deutschem Recht gegrindeten
Gesellschaft mit beschrankter Haftung mit Sitz in Flensburg, Geschéaftsadresse Lise-Meitner-
StraBe 17, 24941 Flensburg, Bundesrepublik Deutschland, eingetragen beim Handelsregister
des Amtsgerichts Flensburg, Bundesrepublik Deutschland, unter HRB 6729 FL, als derzeitige
Alleingesellschafterin der Emittentin (der WAW-Gesellschafter) und als Sicherungsgeberin
geman den Selan-Sicherheitenvertragen (wie unten definiert) (die Sicherungsgeberin 3) und

Rédl Treuhand Hamburg GmbH Steuerberatungsgesellschaft, einer nach deutschem
Recht gegrindeten Gesellschaft mit beschrankter Haftung mit Sitz in Hamburg,
Geschaftsadresse Kehrwieder 9, 20457 Hamburg, Bundesrepublik Deutschland, eingetragen
beim Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg, Bundesrepublik Deutschland, unter HRB
107198, als Treuhénder (der Treuhénder)

Die unter den Ziffern (1) bis (4) aufgefihrten Personen werden nachstehend zusammen auch
als Parteien und jede einzelne von ihnen als Partei bezeichnet.

PRAAMBEL

(A)

Die Emittentin wird eine besicherte Anleihe (wie unten definiert) im Nennbetrag von
EUR 80.000.000 begeben. Rechtsgrundlage der Anleihe sind die als Anhang 2 beigeflgten
Anleihebedingungen, die  wesentlicher Bestandteil dieses Vertrages sind (die
Anleihebedingungen).

Zur Refinanzierung von Projekt Senj | (wie unten definiert) wird die Emittentin einen Teil der
Netto-Erlése aus der Emission der Anleihe in Hbéhe von EUR 52.720.000 als
Darlehensgeberin unter dem Darlehensvertrag an die Darlehensnehmerin weiter reichen bzw.
in Héhe von EUR 10.780.000 als Gesellschafterin als Eigenkapital in die Darlehensnehmerin
einbringen.

Die Anspriche der jeweiligen Inhaber der Anleihe (die Anleihegldubiger) werden durch die
Bestellung der Sicherheiten (wie unten definiert) besichert.

Der Treuhander hat sich bereit erklart, nach MaBgabe der Bestimmungen dieses Vertrages
und der Anleihebedingungen, u. a. folgende Aufgaben zu Ulbernehmen: (a) die Sicherheiten
(wie unten definiert) gemaR den Bestimmungen dieses Vertrages zu halten und zu verwalten
sowie, falls die Voraussetzungen dafir vorliegen, freizugeben oder zu verwerten, (b) die
Ansparung von Zinsbetrdgen bzw. von Tilgungsbetrdgen sowie die Erbringung von
Zinszahlungen geman dem Darlehensvertrag zu Uberwachen, (c) im Falle der Ausibung des
vorzeitigen Teilkindigungsrechts der Emittentin im Hinblick auf die Anleihe und des
entsprechenden Sonderkiindigungsrechts der Darlehensgeberin im Hinblick auf das Darlehen
die Erbringung der Vorzeitigen Teilrickzahlungen (wie unten definiert) sowie (d) Zahlungen
der Darlehensnehmerin zur Ausschiittung von Gewinn zu Uberwachen.



AUF DIESER GRUNDLAGE WIRD FOLGENDES VEREINBART:

1

Definitionen

(@) In diesem Vertrag haben die definierten Begriffe die ihnen in Anhang 1 (Definitionen)
zugewiesene Bedeutung.

(b) Bezuge auf Vertrage und Vereinbarungen sind als Bezug auf die Vertrdge und
Vereinbarungen in ihrer jeweiligen Fassung, d. h. wie jeweils gedndert, geadndert und
neu gefasst, ergénzt, ersetzt, erweitert oder verlangert zu verstehen.

Ernennung des Treuhédnders

(a) Die Ubrigen Parteien des Vertrages ernennen Ro&dlI Treuhand Hamburg GmbH
Steuerberatungsgesellschaft zum Treuhdnder gemal diesem Vertrag.

(b) Ro&dI Treuhand Hamburg GmbH Steuerberatungsgesellschaft nimmt die Ernennung zum
Treuh&nder an.

Allgemeine Rechte und Pflichten des Treuhanders

(2) Der Treuhander fihrt seine Tatigkeit auf Grundlage und gemafB den Bestimmungen
dieses Vertrages aus. Er hat dabei die Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns
anzuwenden.

(b) Dieser Vertrag stellt im Hinblick auf die Besicherten Glaubiger einen echten Vertrag
zugunsten Dritter geman § 328 BGB dar.

(c) Der Treuhdnder ist gegenliber der Emittentin bzw. der Sicherungsgeberin 2 und
Sicherungsgeberin 3 berechtigt, folgende Unterlagen einzusehen, soweit dies fir die
Erflllung seiner Verpflichtungen aus diesem Vertrag sowie zur Wahrung der Rechte der
Anleihegldubiger nach seinem verninftigen Ermessen notwendig ist:

(i) die Unterlagen der Emittentin, die die Anleihe betreffen, sowie

(ii) die Unterlagen der Sicherungsgeberinnen, die die von ihm verwalteten Sicherheiten
betreffen.

Die Einsichtnahme ist mit angemessener Frist vorher anzukindigen und erfolgt in den
GeschaftsrAumen zu den Geschéaftszeiten der Emittentin bzw. der jeweiligen
Sicherungsgeberin. Auf Verlangen des Treuhanders hat die Emittentin auf ihre Kosten
auBerdem Abschriften der vorgenannten Unterlagen zur Verfugung zu stellen oder auf
Wunsch des Treuhdnders an diesen zu Ubersenden. Der Treuhdnder ist nicht
verpflichtet, den Anleiheglaubigern Einsicht in die Unterlagen zu gestatten.

(d) Die Emittentin ist verpflichtet, den Treuh&nder unverziglich Gber solche Umstande und
Tatsachen zu informieren, die Auswirkungen auf die Erflllung der Pflichten des
Treuhdnders aus diesem Treuhandvertrag, die Erfillung der Verpflichtungen der
Emittentin, der Sicherungsgeberinnen und der Darlehensnehmerin aus den
Finanzierungsvertragen oder auf die vom Treuhander verwalteten Sicherheiten haben
kdnnen.

(e) Die Emittentin und die Ubrigen Sicherungsgeberinnen bestatigen ausdriicklich, dass sich
weder aus diesem Vertrag noch einem anderen Finanzierungsdokument irgendeine
Verpflichtung des Treuhanders ergibt, ihnen Kredit zu gewahren.

() Der Treuhéander ist weder zum Zeitpunkt der Unterschrift dieses Vertrages noch wahrend
der Laufzeit dieses Vertrages verpflichtet, die Sicherheiten bewerten zu lassen. Er haftet
auch nicht fur die Werthaltigkeit der Sicherheiten.

Abstraktes Schuldanerkenntnis

(@) Ungeachtet der anderen Regelungen dieses Vertrages oder der Anleihebedingungen
erkennt die Emittentin unwiderruflich und unbedingt im Wege eines abstrakten
Schuldanerkenntnisses an, dem Treuhander als Glaubiger aus eigenem Recht und nicht
als Vertreter der anderen Besicherten Glaubiger jeweils die Zahlung derjenigen Betrage
zu schulden, die in ihrer H6he den Betrdgen entsprechen, die die Emittentin jeweils
jedem der Besicherten Glaubiger schuldet, d. h. die
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5.1

5.2

5.3

(d)

()

(i) gemaB den Anleihebedingungen geschuldeten Betrdge, ndmlich die Hauptforderung
von EUR 80.000.000 nebst Zinsen und Nebenkosten und

(i) gemal diesem Vertrag dem Treuhander geschuldete Vergitung EUR 40.000 pro
Jahr far funf Jahre und 0,1 % der gemaB Ziffer 7 zu Kkontrollierenden und
freizugebenden Gelder (ausgenommen die Kontrolle der Tilgungsansparbetrage), fur
die Kontrolle der Ruckfuhrung der Anleihe 0,035 % des =zurickzuflhrenden
Betrages sowie fur eine etwaige  Sicherheitenverwertung  anfallende
Stundenhonorare,

wenn letztere fallig geworden sind (die Geschuldeten Betrdge), jedoch abzlglich
solcher Betrage, die die Besicherten Glaubiger vollstandig erhalten haben (und
endglltig behalten diirfen).

Umgekehrt reduziert jede Zahlung an den Treuhdnder auf die gemaB dieser Ziffer 11
geschuldeten Betrage, die dieser vollstédndig erhalten hat (und endgultig behalten darf),
in gleichem Umfang pro rata die Betréage, die die Emittentin hinsichtlich den Besicherten
Ansprichen an die Besicherten Glaubiger zu zahlen hat.

GemaR diesem Schuldankerkenntnis hat der Treuh&nder ein eigenes unabhéngiges
Recht, von der Emittentin die Zahlung der hiernach Geschuldeten Betrdge zu verlangen.

Die Rechte der Besicherten Glaubiger auf Zahlung der Besicherten Anspriche sind
jeweils getrennt und unabhéangig von dem Recht des Treuhdnders, Zahlung gemaf
dieser Ziffer 4 zu verlangen.

Fir die Sicherheitendokumente, die kroatischem Recht unterliegen, wird als
Maximalbetrag, fur die gemaB dem Abstrakten Schuldanerkenntnis Geschuldeten
Betrage, EUR 80.500.000 festgelegt.

Die Sicherheiten

Verpflichtung zur Sicherheitenbestellung

(@)
(b)

(©)

Die Sicherungsgeberin 1 ist verpflichtet, zugunsten des Treuhdnders die WAW-
Sicherheiten zu bestellen.

Die Sicherungsgeberin 2 ist verpflichtet, zugunsten des Treuhdnders die Selan-
Sicherheiten zu bestellen.

Die Sicherungsgeberin 3 ist verpflichtet, zugunsten des Treuhdnders das Pfandrecht
geman3 der Verpfandungsvereinbarung betreffend GmbH-Anteil (WAW) zu bestellen.

Bestellung der Sicherheiten

(@)
(b)
()

Die Sicherheiten werden auf Grundlage der Sicherheitenvertrage bestellt.
Im AuBenverhéltnis werden die Sicherheiten zugunsten des Treuhanders bestellt.
Im Innenverhéltnis héalt der Treuhdnder die Sicherheiten in eigenem Namen und

(i) sofern es sich um nicht-akzessorische Sicherheiten handelt, fir eigene Rechnung
als Glaubiger der Anspriiche aus dem Schuldanerkenntnis sowie treuh&nderisch fiir
Rechnung der anderen Besicherten Glaubiger und,

(i) sofern es sich um akzessorische Sicherheiten handelt, fir eigene Rechnung als
Glaubiger der Anspriiche aus dem Schuldanerkenntnis.

Die Sicherungsgeberinnnen bevoliméchtigen den Treuhander, alle MaBnahmen zu
ergreifen und alle Informationen einzuholen, die fir die wirksame Bestellung der
Sicherheiten erforderlich oder nltzlich sind. Das schlieBt die Einbindung eines Notars fir
eine erforderliche notarielle Beurkundung oder notarielle Beglaubigung ein. Die Kosten
hierfir tragt die Emittentin.

Aufgaben des Treuh&nders hinsichtlich der Sicherheiten

(@)

(b)

Der Treuhander verwaltet die Sicherheiten im eigenen Interesse als Glaubiger der
Anspriiche aus dem Schuldanerkenntnis sowie treuhanderisch im Interesse der anderen
Besicherten Glaubiger.

Der Treuhander ist befugt, unter Beachtung der Vorgaben dieses Vertrages
uneingeschrankt Uber die Sicherheiten zu verfiigen.
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5.4 Freigabe von Sicherheiten am Ende der Laufzeit der Anleihe

5.5

5.6

(@)

(b)

()

Der Treuhénder ist am Ende der Laufzeit der Anleihe Zug um Zug gegen den
schriftlichen Nachweis der Emittentin, dass die Besicherten Anspriiche befriedigt wurden,
zur Freigabe bzw. Ruckubertragung der Sicherheiten verpflichtet.

Fir den Fall, dass die Emittentin beabsichtigt, die Besicherten Anspriiche ganz oder
teilweise aus Fremdmitteln zu befriedigen, und dem Fremdmittelgeber hierzu
Sicherheiten zu gewahren hat, wird der Treuhander die entsprechenden Sicherheiten
einschlieBlich der erforderlichen Bewilligungen flr die Léschung der Sicherungsrechte in
den Kroatischen Sicherheitenregistern einem mit der Abwicklung betrauten Notar zu
treuen Handen herausgeben bzw. abtreten, verbunden mit der Treuhandauflage, von den
Ubertragenen Sicherheiten nur Gebrauch zu machen, wenn die vollstdndige Auszahlung
der zur Befriedigung der Besicherten Anspriiche erforderlichen Mittel zugunsten der
Besicherten Glaubiger, gegebenenfalls lGber ein Notaranderkonto, sichergestellt wird.

Die mit der Sicherheitenfreigabe und -lbertragung an einen Notar verbundenen Kosten
tragt die Emittentin.

Verwertung der Sicherheiten

(@)

(b)

()

Fir den Fall, dass ein Verwertungsfall eintritt, ist der Treuhdnder verpflichtet, far
Rechnung der Anleiheglaubiger MaBnahmen zur Verwertung der Sicherheiten einzuleiten
(VerwertungsmaBnahmen).

Ein Verwertungsfall liegt vor, wenn

(i) die Emittentin — gleich aus welchem Grund — Besicherte Anspriiche bei Falligkeit
nicht vertragsgeman erfillt oder

(i) im Hinblick auf die Emittentin ein Insolvenzverfahren erdffnet oder die Erdffnung
mangels Masse abgelehnt wurde

(jeweils ein Verwertungsfall).

Der Treuh&nder wird die Sicherungsgeberinnen vor Einleitung von
VerwertungsmaBnahmen — unter  Ankldndigung der konkret  beabsichtigten
VerwertungsmafBnahmen — eine angemessene Frist von mindestens sechs Wochen zur
Befriedigung der falligen Anspriiche der Besicherten Glaubiger setzen. Die Fristsetzung
ist entbehrlich, wenn die Emittentin die Erflllung der Besicherten Anspriche endgiiltig
ablehnt, die Emittentin im Hinblick auf die Bedienung der Besicherten Anspriiche mitteilt,
nicht leisten zu kbénnen, sowie flir den Fall, dass Antrag auf Eréffnung des
Insolvenzverfahrens Uber das Vermdgen der Emittentin gestellt wurde oder ein
Insolvenzverfahren Uber das Vermdgen der Emittentin erdffnet wurde.

Im Falle der Erdffnung des Insolvenzverfahrens Uber das Vermdgen der Emittentin oder
der anderen Sicherungsgeberinnen wird der Treuhdnder gegenlber dem jeweiligen
Insolvenzverwalter bezlglich der von ihm verwalteten Sicherheiten seine Rechte geméafB
der jeweils anwendbaren Insolvenzordnung geltend machen.

Samtliche Erlése aus der Verwertung von Sicherheiten sind auf einem hierzu vom
Treuhdnder einzurichtenden Treuhandkonto zu hinterlegen. Nach Abschluss der
Verwertung wird der Treuhander den Verwertungserlés gemaf Ziffer 5.6 (Verteilung der
Verwertungserldse) verteilen.

Verteilung der Verwertungserlose

Alle Verwertungserlése aus der Verwertung der Sicherheiten werden vom Treuhander in
Ubereinstimmung mit dieser Regelung unter Beriicksichtigung von Glaubigern, die aufgrund
anwendbarer gesetzlicher Vorschriften vorrangig zu bedienen sind, in der folgenden Rangfolge
verteilt, und zwar jeweils, soweit Verwertungserldse zur Verfligung stehen und vorrangige
Zahlungen vollstandig bedient wurden:

(@)

(b)

erstens, zur Zahlung auf ausstehende und fallige Steuern, die als Folge der Verwertung
der Sicherheiten entstanden sind,

zweitens, zur Zahlung auf alle ausstehenden und félligen Besicherten Anspriiche des
Treuhénders gegen die Emittentin auf Vergitung, Kosten- und Auslagenerstattung,
Schadensersatz und Freistellung geméas den Anleihedokumenten,
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6.2

6.3

(c) drittens, zur gleichrangigen und anteiligen Zahlung auf alle ausstehenden und falligen
Besicherten Anspriiche der Besicherten Glaubiger (auBer den Anleiheglaubigern) gegen
die Emittentin auf Vergltung, Kosten- und Auslagenerstattung und Schadensersatz,

(d) viertens, zur gleichrangigen und anteiligen Zahlung auf alle ausstehenden und falligen
Anspriche der Anleiheglaubiger auf Zinsen gemaf der Anleihe,

(e) flinftens, zur gleichrangigen und anteiligen Zahlung auf alle ausstehenden und falligen
Anspriche der Anleiheglaubiger auf die Hauptschuld geman der Anleihe und

() sechstens, gegebenenfalls zur Zahlung aller verbleibenden Betrdge pro rata nach dem
jeweiligen Anteil der gestellten Sicherheiten am erzielten Verwertungserlés an die
Sicherungsgeberinnen.

Bankkonten der WAW

Allgemeine Bestimmungen
(a) Die Emittentin hat die folgenden Konten in ihrem Namen zu eréffnen

(i) bei der Kontofilhrenden Bank
(A) das WAW-Tilgungsansparkonto in Euro und
(B) das WAW-Zinsreservekonto in Euro,
(i) bei der HypoVereinsbank UniCredit Bank AG das WAW-Geschéftskonto in Euro,

(b) Die Emittentin wird dem Treuhander fur das WAW-Tilgungsansparkonto und das WAW-
Zinsreservekonto Kontovollmachten, erteilen. Der Treuh&nder wird diese Vollmachten nur
austben, wenn die WAW ihren Pflichten aus diesem Vertrag nicht nachkommt. Die
Parteien dieses Vertrages (mit Ausnahme des Treuhanders) befreien den Treuhander in
diesem Zusammenhang von den Beschrankungen gemaB § 181 Birgerliches
Gesetzbuch. Die Emittentin wird dem Treuhander soweit mdglich Online-Zugang zu
diesen Konten verschaffen.

(c) Die Emittentin und der Treuhander bestatigen die Verflgungsbeschrankung Uber das
WAW-Tilgungsansparkonto und das WAW-Zinsreservekonto gemaB der WAW-
Kontoverpfandungsvereinbarung.

(d)y Jedes der WAW-Bankkonten ist ein selbstdandiges Konto, das bei der Kontoflihrenden
Bank bzw. der HypoVereinsbank UniCredit Bank AG unterhalten wird.

(e) Die Emittentin darf keine anderen Konten als die WAW-Bankkonten unterhalten.

() Die Emittentin hat auf Aufforderung dem Treuhdnder solche Informationen hinsichtlich
der WAW-Bankkonten zukommen zu lassen, die der Treuhdnder verninftigerweise
verlangen kann.

Wahrung

(a) Die WAW-Bankkonten missen auf die jeweilige Wahrung lauten, die in Ziffer 16.1
(Allgemeine Bestimmungen) genannt ist.

(b) Erhalt die Emittentin oder die Kontoflhrende Bank einen einem WAW-Bankkonto
gutzuschreibenden Betrag der auf eine andere Wé&hrung als Euro lautet, dann hat die
Emittentin dafir zu sorgen, dass dieser Betrag (entsprechend des Kurses der
Kontoftihrenden Bank bei vergleichbaren Geschéften) am Tag seines Empfangs in Euro
umgerechnet und der Betrag unverzlglich nach seiner Umrechnung in Euro auf das
WAWBankkonto gebucht wird.

Handhabung der WAW-Bankkonten
(a) Die Emittentin hat sicherzustellen, dass kein WAW-Bankkonto Uberzogen wird.

(b) Einzahlungen auf und Abhebungen von WAW-Bankkonten dirfen nur gemaR diesem
Vertrag vorgenommen werden.

(c) Alle von der Emittentin von einem WAW-Bankkonto hinsichtlich einer bestimmten
Zahlungsverpflichtung verfugten Betrdge durfen ausschlieBlich fur die Erfullung dieser
Zahlungsverpflichtung verwendet werden.
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(9)

An jedem Tag, an dem die Emittentin einen Betrag von einem WAW-Bankkonto abhebt,
hat sie zuzusichern, dass jede Abhebung im Einklang mit den Bestimmungen dieses
Vertrages, insbesondere den Ziffern 6.4 (WAW-Geschéftskonto) bis 6.6 (WAW-
Tilgungsansparkonto), steht.

Abhebungen von einem WAW-Bankkonto kénnen nur durch Uberweisung vorgenommen
werden.

Die Emittentin darf nur dann Abhebungen von dem WAW-Geschéaftskonto vornehmen,
wenn kein potentieller Kindigungsgrund gemaR den Anleihebedingungen oder diesem
Vertrag vorliegt oder in Folge der Abhebung vorliegen wird.

Zinsen, die auf den WAW-Bankkonten anfallen, sind dem WAW-Geschéaftskonto
gutzuschreiben.

6.4 WAW-Geschaftskonto

(@)

Soweit nach diesem Vertrag ein Betrag nicht ausdricklich auf ein anderes WAW-
Bankkonto zu =zahlen ist, hat die Emittentin sicherzustellen, dass die folgenden
Zahlungen auf das WAW-Geschéaftskonto geleistet werden:

i)  Zahlungen der Darlehensnehmerin gemaB dem Dienstleistungsvertrag,
i)  Ausschittungen der Darlehensnehmerin vom Selan-Geschéftskonto,
iii) Zahlungen vom WAW-Zinsreservekonto gemaf Ziffer 6.5(b)(ii) und

iv) Zinsen, die auf den WAW-Bankkonten angefallen und geméas diesem Vertrag dem
WAW-Geschéftskonto gutgeschrieben werden.

Die Emittentin darf Betrage vom WAW-Geschaftskonto nur zu folgenden Zwecken
geman der nachstehenden Reihenfolge abheben:

(i) Zahlungen der entstandenen Transaktionskosten im Hinblick auf die Finanzierung
des Projekts Senj | durch die Anleihe,

(i) die Gewéahrung (A) des Gesellschafterdarlehens unter dem Darlehensvertrag in
Héhe von EUR 52.720.000 an die Darlehensnehmerin sowie (B) einer
Eigenkapitaleinlage in Héhe von EUR 10.780.000 in die Darlehensnehmerin, die
der Refinanzierung des Projekits Senj | sowie der Finanzierung des Erwerbs der
Senj lI-Projektrechte dienen

(i) Zahlung von EUR 8.500.000 an den WAW-Gesellschafter als Gegenleistung fir
den Erwerb eines ca. 15,6%igen Gesellschaftsanteils an der Darlehensnehmerin
(alle weiteren Geschéftsanteile sind von dem WAW-Gesellschafter als Sacheinlage
in die Emittentin eingebracht),

(iv) Zahlung von falligen Steuern,
(v) Zahlung von falligen Wirtschaftsprifer-, Steuerberater- und Rechtsberatungskosten,

(vi) fallige Zahlungen im Zusammenhang mit Dienstleistungen, fur die die
Darlehensgeberin geméan dem Dienstleistungsvertrag entgolten wird,

(vii) Zahlung von anderen Ublichen Betriebsausgaben und

(viiii) Ausschittungen an die Gesellschafterin, sofern die Voraussetzungen gemaf Ziffer
8.10(e) der Anleihebedingungen erfllt sind.

6.5 WAW-Zinsreservekonto

(@)

Soweit nach diesem Vertrag ein Betrag nicht ausdricklich auf ein anderes WAW-
Bankkonto zu zahlen ist, hat die Emittentin sicherzustellen, dass die folgenden Zahlun-
gen auf das WAW-Zinsreservekonto geleistet werden:

Zinszahlungen der Darlehensnehmerin geméaB Ziffer 7 (Zinsen und Kosten) des
Darlehensvertrages
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7.2

Die Emittentin darf Betrdge vom WAW-Zinsreservekonto nur zu folgenden Zwecken
geman der nachstehenden Reihenfolge abheben:

(i) fallige Zinszahlungen auf die Inhaber-Teilschuldverschreibungen gemaB Ziffer 8.2
(Verzinsung) der Anleihebedingungen und;

(i) sofern nach der félligen Zinszahlung gemé&B Ziffer 6.5(b)(i) ein Betrag zur
Verflgung steht, der den Zinsreservebetrag (wie unter Ziffer 7.1(b) definiert)
Ubersteigt, den den Zinsreservebetrag Ubersteigenden Betrag zur Zahlung auf das
WAW-Geschaftskonto.

WAW-Tilgungsansparkonto

(@)

Soweit nach diesem Vertrag ein Betrag nicht ausdricklich auf ein anderes WAW-
Bankkonto zu zahlen ist, hat die Emittentin sicherzustellen, dass die folgenden Zahlun-
gen auf das WAW-Tilgungsansparkonto geleistet werden:

(i) Vorzeitige Teilrickzahlungen der Darlehensnehmerin geman Ziffer 6.2 (Vorzeitige
Teilrtickzahlungen) des Darlehensvertrages und

(i)  Ausschuttungen der Darlehensnehmerin gemas Ziffer 15.15 (Ausschittungen) des
Darlehensvertrages bis zur Héhe des Erhéhten Mindestausschittungsbetrages wie
in Ziffer 15.15(b) des Darlehensvertrages definiert.

Die Emittentin darf Betrdge vom WAW-Tilgungsansparkonto nur zu folgenden Zwecken
gemal der nachstehenden Reihenfolge abheben:

(i) far den Fall, dass auf dem WAW-Zinsreservekonto kein ausreichendes Guthaben
vorhanden ist, um féllige Zinszahlungen auf die Inhaber-Teilschuldverschreibungen
geman Ziffer 8.2 (Verzinsung) der Anleihebedingungen vollstdndig zu leisten,
teilweise oder vollstdndige Zahlung des Differenzbetrages, der erforderlich ist, um
eine solche fallige Zinszahlungsverpflichtung vollsténdig zu erfillen.

(i) fallige Vorzeitige Teilrickzahlungen auf die Inhaber-Teilschuldverschreibungen
geman Ziffer 8.15(b) der Anleihebedingungen.

Kontrolle des Treuhanders betreffend die Ansparverpflichtungen und die Erbringung des
Schuldendienstes

Zinsreserveverpflichtung der Emittentin
Der Treuhéander ist verpflichtet, zu kontrollieren, dass die Emittentin

(@)
(b)

(©)

(d)

das WAW-Zinsreservekonto einrichtet,

einen Betrag, der in der Hohe der Halfte des jahrlich zu zahlenden Zinszahlungsbetrages
im Hinblick auf das platzierte Anleihevolumen entspricht (Zinsreservebetrag), aus
Mitteln der Anleiheemission spatestens bis zum 1. August 2013 auf das WAW-
Zinsreservekonto einzahlt,

das WAW-Zinsreservekonto bis zum Falligkeitstag der Anleihe am 31. Juli 2018 fortflihrt,
sofern sich der Zinsreservebetrag nicht vorher durch Zahlungen von Ausgleichsbetragen
geman Ziffer 7.3(f) auf Null reduziert hat, und

Auszahlungen vom WAW-Zinsreservekonto, sofern erforderlich, nicht spéter als am
funften Bankarbeitstag vor jedem 31. Juli eines Jahres zum Zwecke der Zahlungen von
Ausgleichsbetragen geman Ziffer 7.3(f) auf das WAW-Dotationskonto vornimmt.

Tilgungsansparverpflichtung der Emittentin
Der Treuhéander ist verpflichtet, folgende KontrollmaBnahmen durchzufihren:

(@)

(b)

zu kontrollieren, dass die Emittentin das WAW-Tilgungsansparkonto einrichtet und
wahrend der Laufzeit der Anleihe aufrecht halt,

zu kontrollieren, dass Zinszahlungen — bei einer Reduzierung der Mittel auf dem WAW-
Zinsreservekonto auf Null — auf die Anleihe durch Mittel erfolgen, die auf dem WAW-
Tilgungsansparkonto zur Verfigung stehen und diese erst nach einer solchen
Zinszahlung fur vorzeitige Teilrickzahlungen der Anleihe sowie fir Anleiherlickkdufe am
Markt bis zu einem Gesamtbetrag von 10 % des emittierten Anleihevolumens (bis zu
EUR 8.000.000,00) pro Jahr verwendet werden,
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(9)

auf eine per Fax erfolgte Benachrichtigung der Emittentin Gber ihre Absicht, den
Anleihegldaubigern gemdafB Ziffer 8.15(b) der Anleihebedingungen eine Vorzeitige
Teilrickzahlung der Anleihe in Hohe des in der Benachrichtigung angegebenen Betrages
anzukuindigen, zu kontrollieren, dass

(i) die auf dem Selan-Tilgungsansparkonto und/oder dem WAW-Tilgungsansparkonto
vorhandenen Mittel der H6he nach dem Betrag der beabsichtigten Vorzeitigen
Teilrickzahlung der Anleihe entsprechen und

(i) der Betrag der beabsichtigten Vorzeitigen Teilrickzahlung der Anleihe
zusammengerechnet mit den Betrdgen von etwaig erfolgten Vorzeitigen
Teilrickzahlungen der Anleihe sowie von Ruckkadufen am Markt (sofern die
Emittentin beides oder eines von beiden bereits im selben Jahr der Anleihelaufzeit
durchgefuhrt hat) den Betrag von 10 % des emittierten Anleihevolumens (bis zu
EUR 8.000.000) (der Maximale Vorzeitige Teilrlickzahlungsbetrag) im Zeitraum
vom 31. Juli eines jeden Jahres bis zum 30. Juli des darauf folgenden Jahres nicht
Uberschreitet,

und, sofern (i) und (ii) eingehalten sind, den Betrag der beabsichtigten Teilrlickzahlung
der Anleihe unverziglich per Fax an die Emittentin zur Zahlung auf das WAW-
Dotationskonto freizugeben,

spatestens sieben Bankarbeitstage, nachdem die Emittentin den Anleiheglaubigern mit
Kopie fur den Treuhdnder eine beabsichtigte Vorzeitige Teilriickzahlung der Anleihe
angeklindigt hat, zu kontrollieren, dass die Emittentin auf dem WAW-
Tilgungsansparkonto den Betrag, den die Darlehensnehmerin aufgrund einer Vorzeitigen
Teilriickzahlung des Darlehens an diese zu zahlen hat, erhalten hat. Die HOhe der
Teilrtickzahlung des Darlehens durch die Darlehensnehmerin berechnet sich als
Differenzbetrag der Héhe der angekindigten Teilriickzahlung der Anleihe und etwaiger
bereits auf dem WAW-Tilgungsansparkonto vorhandenen Mittel,

am 15. Mai eines jeden Jahres zu kontrollieren, dass die Emittentin auf dem WAW-
Tilgungsansparkonto eine Gewinnausschuttung der Darlehensnehmerin in Héhe eines
Betrages erhalten hat, der mindestens EUR 4.800.000 abziglich des jahrlich
anzusparenden Mindesttilgungsbetrag gemafB Ziffer 7.4(c) in Hé6he von EUR 3.163.200
abziglich eines Betrages, der etwaigen Ansparfehlbetragen gemaB Ziffer 7.4(d)
entspricht, betragt,

zu kontrollieren, dass die Emittentin Betrage, die sie in einem Jahr der Laufzeit der
Anleihe  nicht oder wegen  Uberschreitung des Maximalen  Vorzeitigen
Teilriickzahlungsbetrages nicht fur eine Vorzeitige Teilrickzahlung Anleihe oder
Rickkaufe am Markt verwendet hat, auf dem WAW-Tilgungsansparkonto belésst und
erst spater fur eine solche Vorzeitige Teilrickzahlung oder Rucklaufe am Markt
verwendet, wobei es der Emittentin frei steht, weitere Vorzeitige Rickzahlungen der
Anleihe vorzunehmen, sofern der Betrag einer solchen Vorzeitige Teilrickzahlung der
Anleihe oder Rucklaufe am Markt zusammengerechnet mit den Betrdgen von Vorzeitigen
Teilrickzahlungen der Anleihe sowie von Rickkdufen am Markt (sofern die Emittentin
beides oder eines von beiden bereits im selben Jahr der Anleihelaufzeit durchgefihrt
hat) den Maximalen Vorzeitigen Rlckzahlungsbetrag nicht Uberschreitet,

keine Auszahlungen vom WAW-Tilgungsansparkonto vornimmt als auf das WAW-
Dotationskonto fur eine Vorzeitige Teilriickzahlung der Anleihe oder Rickkaufe am
Markt.

7.3 Zinsansparverpflichtungen der Darlehensnehmerin

Der Treuhénder ist verpflichtet, folgende KontrollmaBnahmen durchzufihren:

(@)

(b)

zu kontrollieren, dass die Darlehensnehmerin das Selan-Zinsansparkonto einrichtet und
wahrend der Laufzeit des Darlehens aufrecht halt,

zu kontrollieren, dass die Darlehensnehmerin ihre Zinsansparverpflichtungen geman
Ziffer 16.5 (Selan-Zinsansparkonto) des Darlehensvertrages punktlich und vollstandig
erfullt,
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fir jede Zinsperiode des Darlehens jeweils die Hdhe des von der Darlehensnehmerin
vierteljdhrlich anzusparenden Zinsbetrages neu zu berechnen. Die Neuberechnung des
Darlehenzinssatzes erfolgt fir die jeweilige Zinsperiode zum letzten Tag der
vorhergehenden Zinsperiode. Im ersten Jahr nach Begebung der Anleihe belduft sich der
vierteljdhrlich anzusparende Zinsbetrag, den die Darlehensnehmerin zu erbringen hat, auf
EUR 1.400.000. Macht die Darlehensgeberin in der Darlehenslaufzeit von ihrem
Sonderkindigungsrecht Gebrauch sowie die Emittentin von ihrem Recht zur Vorzeitigen
Teilrlckzahlung der Anleihe, reduziert sich die H6he des Zinsansparbetrages pro rata
zur Hohe der Vorzeitigen Teilrickzahlung der Anleihe. Der Treuhander teilt der
Darlehensnehmerin das Ergebnis der jeweiligen Berechnung bis spatestens zum 1. des
Monats mit, der auf die vorhergehende Zinsperiode folgt. Die Neuberechnung der
Zinsansparverpflichtung erfolgt nach MaBgabe der in Anlage A-2, Anhang 1
(Berechnungsmethodik  fir die vierteljhrliche Verzinsung des Darlehens) des
Darlehensvertrags aufgefihrten Berechnungsmethodik. Die Emittentin  hat dem
Treuhénder die in Anlage A-2, Anhang 1 (Berechnungsmethodik fir die vierteljdhrliche
Verzinsung des Darlehens) des Darlehensvertrags aufgefihrten Parameter fir eine
Zinsperiode funf Geschéaftstage vor dem letzten Tag der vorhergehenden Zinsperiode
mitzuteilen,

regelmaBig vierteljahrlich die Kontenstdnde des Selan-Zinsansparkontos an den
Stichtagen daraufhin zu kontrollieren, dass die Darlehensnehmerin den anzusparenden
Zinsbetrag angespart hat,

ist zu einem der Stichtage kein Guthaben auf dem Selan-Zinsansparkonto in der geman
Ziffer 16.5 (Selan-Zinsansparkonto) des Darlehensvertrages erforderlichen Hoéhe
vorhanden, so fordert der Treuhander die Darlehensnehmerin umgehend per Fax auf,
innerhalb von 5 Tagen nach Zugang des Faxes dazu Stellung zu nehmen, warum sie
die ausstehenden Zahlungen nicht erbracht hat und wann sie die Zahlungen der
fehlenden Betrage auf das Selan-Zinsansparkonto erbringen wird.

ist auf dem Selan-Zinsansparkonto an einem Stichtag kein Guthaben in der
erforderlichen HOhe vorhanden, um die nachste nach dem Darlehensvertrag fallig
werdende Zinszahlung vollstandig zu leisten, stellt der Treuhander den vorhandenen
Betrag (Vorhandener Betrag) und die Differenz des vorhandenen Guthabens zum
erforderlichen Zinszahlungsbetrag fest (Differenzbetrag). Stellt der Treuhédnder zu einem
der Unterjahrigen Stichtage einen Differenzbetrag fest, so kontrolliert er zum
nachstfolgenden Stichtag, dass die Darlehensnehmerin den geman Ziffer 16.5(b) (Selan-
Zinsansparkonto) des Darlehensvertrages zu leistenden, um den vom Treuhdnder
festgestellten Differenzbetrag erhéhten Zinsansparbetrag erbracht hat, und, sollte er eine
Unterschreitung dieses erhdhten Zinsansparbetrages feststellen, zu jedem der folgenden
Stichtage wiederum, dass die Darlehensnehmerin den gemaB Ziffer 16.5(b) (Selan-
Zinsansparkonto) des Darlehensvertrages zu leistenden, um die etwaig vom Treuh&nder
festgestellten weiteren Differenzbetrdge erhdhten Zinsansparbetrag erbracht hat. An
jedem Letzten Stichtag prift der Treuhdnder den Kontostand des WAW-
Zinsreservekontos daraufhin, ob ein zu erwartender Differenzbetrag von dem dort
befindlichen Guthaben ganz oder teilweise abgedeckt werden kann (Ausgleichsbetrag).
Ist dies der Fall, so veranlasst der Treuhander, dass die nachste fallig werdende
Zinszahlung auf die Anleihe aus der Summe des Vorhandenen Betrages und dem
Ausgleichsbetrag erbracht wird. Dieses Vorgehen wendet der Treuhander solange jeweils
bei Feststellung eines Differenzbetrages an, bis das Guthaben auf dem WAW-
Zinsreservekonto auf Null steht,

regelmafig zu kontrollieren, dass die Darlehensnehmerin an den Zinszahlungstagen die
Zinszahlungen auf das WAW-Zinsreservekonto auch geleistet hat. Sind zu einem der
Unterjdhrigen  Zinszahlungstage die  Zinszahlungen nicht auf dem WAW-
Zinsreserverkonto eingegangen, so fordert der Treuhdnder die Darlehensnehmerin
umgehend per Fax auf, innerhalb von 5 Tagen nach Zugang des Faxes dazu Stellung
zu nehmen, warum sie die ausstehenden Zahlungen nicht erbracht hat und wann sie die
Zahlungen der fehlenden Betrdge auf das WAW-Zinsreservekonto erbringen wird.
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Der Treuhdnder ist verpflichtet, folgende KontrollmaBnahmen durchzuflihren:

(@) zu kontrollieren, dass die Darlehensnehmerin das Selan-Tilgungsansparkonto einrichtet
und wéhrend der Laufzeit des Darlehens aufrecht hal,

(b) zu kontrollieren, dass die Darlehensnehmerin die Auflagen hinsichtlich der Ansparungen
auf das Selan-Tilgungsansparkonto geman Ziffer 16.6 (Selan-Tilgungsansparkonto) des
Darlehensvertrages plnktlich und vollstandig erfullt,

(c) falls das Guthaben auf dem Tilgungsansparkonto am Tag der Prifung durch den
Treuhander gemafR Ziffer 7.4(b) aufgrund fehlender Liquiditdt des Projekts Senj | am
ersten Unterjdhrigen Zinszahlungstag nicht mindestens ein Viertel, am zweiten
Unterjéhrigen Zinszahlungstag die Halfte und am dritten Unterjdhrigen Zinszahlungstag
drei Viertel des Mindesttiigungsansparbetrages in Héhe von EUR 3.163.200 betragt,
umgehend die Darlehensnehmerin per Fax aufzufordern, innerhalb von flinf Tagen nach
Zugang des Faxes dazu Stellung zu nehmen, warum sie die ausstehenden Zahlungen
nicht erbracht hat und wann sie die Zahlungen der fehlenden Betrage auf das jeweilige
Konto erbringen wird, und

(d) wenn die Darlehensnehmerin den jeweiligen Fehlbetrag, der sich innerhalb einer
Zinsperiode ergeben hat, nicht innerhalb von zwei Jahren ausgleicht, wird der
Treuh&nder  seine Rechte  als Sicherungsinhaber  gemaB  der  WAW-
Sicherungsabtretungsvereinbarung im Hinblick auf den Darlehensvertrag austiben.

Rechte und Pflichten des Treuhanders in Bezug auf den Darlehensvertrag

Der Treuhander ist als Sicherungsinhaber der Darlehensforderung gemaf Ziffer 2.2 der WAW-
Sicherungsabtretungsvereinbarung  auch  berechtigt, die  Kindigung gemaB dem
Darlehensvertrag zu erklaren. Er ist verpflichtet, nach fruchtlosem Ablauf einer etwaigen
Heilungsfrist gemaB dem Darlehensvertrag ein bestehendes Kindigungsrecht innerhalb vier
Wochen auszuliben; es sei denn, die Anleiheglaubiger haben innerhalb dieser Frist geméan
Ziffer 8.16(a) der Anleihebedingungen einer Anderung der Ziffer 8.10() der
Anleihebedingungen mit der Mehrheit der an der Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte
dahingehend beschlossen, dass auf die Ausibung des Kindigungsrechtes im Hinblick auf den
Darlehensvertrag verzichtet werden soll. Die vier Wochenfrist gilt nicht, wenn die
Sicherungsgeberin 2 insolvent ist.

Zahlungen des Treuhénders

Alle Zahlungen gemal diesem Vertrag werden ohne Einbehalte und Abzige fur Steuern
geleistet; es sei denn, der Schuldner einer solchen Zahlung ist aufgrund Gesetzes zu einem
solchen Einbehalt oder Abzug verpflichtetet. In dem Fall, dass der Schuldner einer solchen
Zahlung aufgrund Gesetzes zu einem solchen Einbehalt oder Abzug verpflichtetet ist, besteht
keine Verpflichtung zusétzliche Zahlungen zu leisten, um den Einbehalt oder Abzug
auszugleichen.

Auflagen fiir die Emittentin
Die Emittentin verpflichtet sich wahrend der Laufzeit der Anleihe:

(a) die WAW-Sicherheiten, das WAW-Tilgungsansparkonto, das WAW-Zinsreservekonto und
das WAW-Dotationskonto aufrecht zu halten und den Zinsreserve- sowie
Tilgungsansparverpflichtungen geméaB der Ziffern 7.1 (Zinsreserveverpflichtung der
Emittentin) und 7.2 (Tilgungsansparverpflichtung der Emittentin) nachzukommen,

(b) vorbehaltlich einer Erlaubten Verschuldung kein Fremdkapital zusatzlich zu den Erlésen
aus der Anleiheemission aufzunehmen,

(¢) die von ihr an der Darlehensnehmerin gehaltenen Gesellschaftsanteile nicht zu
veraufB3ern,

(d) vor Anklindigung einer Vorzeitigen Teilrlickzahlung der Anleihe den Treuhdnder gemaf
Ziffer 7.2(b) von der beabsichtigten Vorzeitigen Teilriickzahlung der Anleihe zu
benachrichtigen, so dass dieser kontrollieren kann, dass Voraussetzungen der Ziffer
7.2(b) eingehalten werden,
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(e) den Treuhander unmittelbar mit der Ankiindigung einer Vorzeitigen Teilrickzahlung der
Anleihe gegenuber den Anleiheglaubigern geman Ziffer 8.15(b) der Anleihebedingungen
Uber den Betrag und den Zeitpunkt der Vorzeitigen Teilriickzahlung zu unterrichten,

(f) keine Ausschuttungen vorzunehmen, wenn féllige Zahlungen unter der Anleihe nicht
bedient werden kdnnen, die Ansparungen auf dem WAW-Tilgungsansparkonto oder dem
Selan-Tilgungsansparkonto  hinter den erforderlichen Betrdgen geméaB Ziffern
(Tilgungsansparverpflichtung der Emittentiny und 10(g) zurlckbleiben oder die
Eigenkapitalquote der Emittentin infolge der Ausschittung unter 25 % sinkt,

(g) etwaig zur Verflgung stehende  Mittel aus  Gewinnausschittungen  der
Darlehensnehmerin, die diese beim Vorhandensein positiver Jahrestberschiisse auf das
WAW-Tilgungskonto leistet, anzusparen und bis zum Maximalen Vorzeitigen
Teilrickzahlungsbetrag fur die Vorzeitige Teilriickzahlung der Anleihe oder Rickk&ufe am
Markt heranzuziehen. Dabei liegt Zeitpunkt und Hoéhe der Vorzeitigen Teilrlickzahlung
der Anleihe im Ermessen der Emittentin,

(h) den Betrag, der nach einer oder mehreren Vorzeitigen Teilrickzahlungen der Anleihe
oder Rickkaufen am offenen Mark, die allein oder zusammen die H6he des Maximalen
Vorzeitigen Rickzahlungsbetrages erreichen, auf dem WAW-Tilgungsansparkonto
verbleibt, erst spater und ausschlieBlich fur weitere Vorzeitige RiUckzahlungen der
Anleihe oder Rickkaufe am Markt zu verwenden,

(i) das Rating auf jahrlicher Basis wahrend der gesamten Laufzeit der Anleihe aktualisieren
zu lassen,

(j) sicher zu stellen, dass:

(i) die jeweiligen, von anderen Personen als der Emittentin begebenen Sicherheiten
aufrecht gehalten und die Darlehensnehmerin ihren Ansparverpflichtungen geman
der Ziffern 15.2(a) und 15.2(b) des Darlehensvertrages nachkommt,

(i) die Darlehensnehmerin vorbehaltlich der aus Erlaubten Verschuldungen der
Emittentin an sie unter einem anderen Darlehensvertrag weitergereichten Mittel kein
Fremdkapital zuséatzlich aufnimmt und

(i) die Darlehensnehmerin ihren Verpflichtungen gemaf Ziffer 15.15 (Ausschiittungen)
des Darlehensvertrages nachkommt,

(k) den Darlehensvertrag zu kindigen, sollte ein Kindigungsgrund gemaBR Ziffer 17
(Kindigungsgriinde) des Darlehensvertrages vorliegen.

Vergiitung

Der Treuhander erhalt fur seine funfjahrigen Téatigkeiten als Treuhander eine jahrliche
Vergitung in H6he von EUR 40.000. Fur die Kontrolle betreffend der Ansparverpflichtungen
und des Schuldendienstes gemaB Ziffer 7 erhadlt der Treuhdnder 0,1 % der zu
kontrollierenden und freizugebenden Gelder, wobei die Kontrolle der Ansparung der
Tilgungsansparbetrdge davon ausgenommen ist. Fur die Kontrolle der Ruckfihrung der
Anleihe zum Ende der Anleihelaufzeit erhélt der Treuhé&nder 0,035 % des zurlickzuflhrenden
Betrages. Spesen und Auslagen, die im Zusammenhang mit der Erflillung seiner
Verpflichtungen aus diesem Vertrag anfallen, werden dem Treuh&nder von der Emittentin
gegen Nachweis gesondert erstattet. Spesen und Auslagen Uber EUR 2.500 werden nur
ersetzt, wenn sie vorab von der Emittentin genehmigt wurden. Diese sind zu genehmigen,
wenn sie notwendig sind. Sdmtliche Vergutungen verstehen sich zuziglich etwaig anfallender
gesetzlicher Umsatzsteuer. Die halftige jahrliche Vergitung ist zum 30.06. und zum 31.12.
des jeweiligen Jahres fallig.

Sollte es zur Verwertung von Sicherheiten kommen, erhdlt der Treuhander fir diese
VerwertungsmafBnahmen ein Stundenhonorar in Hohe von EUR 200 fir Mitarbeiter mit
Zulassung als Rechtsanwalt und/oder Steuerberater, EUR 175 fir akademische Mitarbeiter
und EUR 100 fir sonstige Mitarbeiter jeweils zuzuglich gesetzlicher Umsatzsteuer. Dieses
Honorar ist monatlich gegen Zeitnachweis zur Zahlung fallig, sofern entsprechende liquide
Mittel bei der Emittentin vorhanden sind. Falls dies nicht der Fall ist, wird die Zahlung erst
nach Eingang der Verwertungserlése fallig.
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13.2
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13.5

Dem Treuhdnder im Rahmen der Verwertung der Sicherheiten entstandene Kosten
(einschlieBlich des Honorars des Treuhdnders bis zum Zeitpunkt der Verteilung des
Verwertungserléses an die Besicherten Glaubiger gemaBR Ziffer 5.6 (Verteilung der
Verwertungserlése) zuziglich etwaig anfallender gesetzlicher Umsatzsteuer) werden dem
Treuhdnder im Rahmen der Verteilung des Verwertungserléses geman Ziffer 5.6(b) ersetzt.

Haftung

Der Treuhander haftet nicht fir Verbindlichkeiten, die die Emittentin oder die
Sicherheitengeberinnen gegeniiber den Anleihegldubigern oder sonstigen Dritten eingeht bzw.
eingegangen ist. Der Treuhander Ubernimmt insbesondere auch keine Haftung fir den von
der Emittentin verdffentlichten Wertpapierprospekt.

Die Haftung des Treuhander wegen der Verletzung von Vertragspflichten ist gegenlber der
Emittentin und den Anleihegldubigern auf den Héchstbetrag von EUR 10.000.000 beschrénkt.
Hiervon unberihrt bleibt die Haftung wegen der Verletzung des Lebens, des Korpers oder der
Gesundheit, wenn der Treuh&nder oder ein Erfillungsgehilfe die Pflichtverletzung zu vertreten
hat sowie auf Ersatz sonstiger Schaden, die auf einer vorsatzlichen oder grob fahrldssigen
Pflichtverletzung des Treuhander oder seines Erfullungsgehilfen beruhen.

Der Treuhdnder stellt auf eigene Kosten sicher, dass seine Haftung nach diesem Vertrag bis
zu dem in Ziffer 12.2 (Haftung) genannten Hochstbetrag fir die Laufzeit dieses Vertrages von
seiner berufsstéandischen Vermdégensschaden-Haftpflichtversicherung abgedeckt ist. Er weist
die Existenz der Vermogensschaden-Haftpflichtversicherung der Emittentin entsprechend nach.

Laufzeit und Kiindigung

Dieser Vertrag tritt mit Unterzeichnung durch die Vertragsparteien in Kraft, friihestens jedoch
mit Billigung des Wertpapierprospekis der Anleihe durch die Bundesanstalt flr
Finanzdienstleistungsaufsicht.

Dieser Vertrag endet:

(a) mit vollstandiger Befriedigung aller Anspriiche der Besicherten Glaubiger und Freigabe
der Sicherheiten;

(b) mit Erdffnung des Insolvenzverfahrens Uber das Vermodgen der Emittentin und der
vollstdndigen Verwertung der Sicherheiten nebst Erlésauskehr;

(¢) mit vollstdndiger Verwertung der Sicherheiten auBBerhalb eines Insolvenzverfahrens nebst
Erldésauskehr.

Wahrend der Laufzeit kann dieser Vertrag von den Parteien mit einer Frist von drei Monaten
zum Jahresende schriftlich gekundigt werden. Das Recht zur auBerordentlichen Kindigung
aus wichtigem Grund bleibt hiervon unberihrt. Das abstrakte Schuldanerkenntnis geman
Ziffer 4 (Abstraktes Schuldanerkenntnis) besteht Uber die Beendigung des Vertrages durch
Kindigung hinaus fort. Die Kindigung des Treuhanders nach diesem Absatz, unabhangig
davon, ob es sich um eine ordentliche oder auBBerordentliche Kindigung handelt wird erst in
dem Zeitpunkt wirksam, an dem ein neuer Treuhdnder an Stelle des ausscheidenden
Treuhdnders rechtswirksam bestellt und die Ubertragung nach Ziffer 13.4 (Laufzeit und
Kiindigung) wirksam erfolgt ist. Im Falle der auBBerordentlichen Kindigung des Treuh&nders
aus wichtigem Grund endet der Vertrag spatestens sechs Monate nach Zugang der
Klndigung.

Der ausscheidende Treuhander ist verpflichtet, die Sicherheiten und alle damit verbundenen
Pflichten auf seinen Nachfolger zu Ubertragen und all seine Rechte und Anspriche im
Zusammenhang mit dem abstrakten Schuldanerkenntnis geman Ziffer 4 (Abstraktes
Schuldanerkenntnis) abzutreten, wobei die akzessorische Sicherungsrechte, insbesondere
Pfandrechte, mit Ubergehen, und jegliche Hilfestellung zu leisten, die sein Nachfolger
vernlnftigerweise verlangt. Der ausscheidende Treuh&nder wird die Erklarungen abgeben, die
notwendig sind, um den Nachfolger in der Rolle des Treuhanders als Inhaber der Sicherheiten
in die relevanten kroatischen Register eintragen zu lassen.

Der ausscheidende Treuhander ist verpflichtet, seinem Nachfolger alle Dokumente und
Informationen zur Verfigung zu stellen und jegliche Hilfestellung leisten, die sein Nachfolger
vernunftigerweise verlangen kann, um seine Funktion als Treuh&nder unter den
Finanzierungsvertrdgen ordnungsgeman ausiben zu kénnen.
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13.7

13.8

14
141

14.2

14.3

14.4

14.5

15

15.1

15.2

Die Emittentin hat die Anleihegldubiger unverziglich Uber den Wechsel des Treuhanders zu
informieren.

Mit der rechtswirksamen Bestellung eines Nachfolgers und Ubertragung nach Ziffer 13.4
(Laufzeit und Kiindigung) wird der ausscheidende Treuh&nder von allen weiteren Pflichten aus
den Finanzierungsvertrdgen entbunden, im Falle einer auBerordentlichen Kiindigung jedoch
spéatestens sechs Monate nach Zugang der Kiundigung. Hiervon unbertihrt bleibt jedoch die
Verpflichtung zur Verwertung der Sicherheiten gemaB Ziffer 5.5 (Verwertung der Sicherheiten)
und zur Verteilung der Verwertungserlése gemaB Ziffer 5.6 (Verteilung der
Verwertungserlése). Der Nachfolger und séamtliche anderen Parteien haben untereinander
dieselben Rechte und Pflichten, die sie gehabt hatten, wenn der Nachfolger eine
ursprungliche Partei zu den Finanzierungsvertragen gewesen wére.

Erfolgt die Kindigung nicht durch den Treuhander oder kindigt der Treuhander
auBerordentlich aus wichtigem Grund, tragt die Kosten fur die Ubertragung aller Sicherheiten
auf einen neuen Treuhander die Emittentin.

Insolvenz des Treuhanders

Dieser Treuhandvertrag steht unter der auflésenden Bedingung, dass Uber das Vermdgen des
Treuhdnders ein Insolvenzverfahren erdffnet oder die Erdéffnung mangels Masse abgewiesen
wird. Das abstrakte Schuldanerkenntnis geméaB Ziffer 4 (Abstraktes Schuldanerkenntnis) gilt
Uber die Beendigung des Treuhandvertrages hinaus fort.

Mit Eintritt einer der auflésenden Bedingungen erléschen die dem Treuhdnder eingerdumten
Befugnisse und Vollmachten. Er wird auf Wunsch jeder Sicherungsgeberin etwaig Uberlassene
Vollmachtsurkunden zuriickgeben und vorsorglich auch in der gesetzlich vorgeschriebenen
Form einen Verzicht auf alle ihm eingerdumten Befugnisse und Vollmachten erkléren.

Die Sicherungsgeberinnen haben im Falle der Insolvenz des Treuh&nders nicht das Recht, die
die Rulckabtretung und Rickubertragung der Sicherheiten an sich zu verlangen, sondern nur
an einen von der Emittentin bestimmten Nachfolger in der Rolle des Treuhanders; es sei
denn, die Besicherten Anspriiche sind vollstdndig und endgltig befriedigt.

Die Ubertragung des abstrakten Schuldanerkenntnisses gemaB Ziffer 4 (Abstraktes
Schuldanerkenntnis) und der Sicherheiten erfolgt gemaf Ziffern 13.4 (Laufzeit und Kiindigung)
bis 13.6 (Laufzeit und Kindigung).

Die Kosten hierfur tragt die Emittentin.

Mitteilungen

Schriftliche Mitteilungen

Jede Kommunikation im Zusammenhang mit diesem Vertrag bedarf der Schriftform und kann,
wenn nicht anders angegeben, personlich, per Post; E-Mail oder per Fax zugestellt werden.

Adressen

Die Adressen, Faxnummern, E-Mail-Adressen und Telexnummern (und gegebenenfalls die
Abteilung oder der Beauftragte, zu dessen Hénden die Kommunikation zugestellt werden soll)
der Parteien fur eine Kommunikation oder ein Dokument, das gemafR oder in Verbindung mit
diesem Vertrag abzugeben oder zu Gbermitteln ist, lauten:

(a) Emittentin, Darlehensgeberin und Sicherungsgeberin 1

Wallenborn Adria Wind GmbH
KdnigstraBe 1

01097 Dresden

Bundesrepublik Deutschland

Fax: +49-(0)351-31417026
E-Mail: info @wallenborn-adria-wind.de
Zu Handen: Herrn Hermann Wallenborn
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(b) Darlehensnehmerin und Sicherungsgeberin 2

Selan d.o.o.
Petra Matkovica 7
HR 53270 Sen;
Republik Kroatien

Fax: +49-(0)35204-97436
E-Mail: selan@wallenborn-gruppe.com
Zu Handen: Herrn Hermann Wallenborn

() WAW-Gesellschafter und Sicherungsgeberin 3
Senj Beteiligungs GmbH
Lise-Meitner-StraBe 17
24941 Flensburg
Bundesrepublik Deutschland

Fax: +49-(0)35204-97436
E-Mail: info @wallenborn-projekt.de
Zu Handen: Herrn Hermann Wallenborn

(d) Treuhander

Ré6dl Treuhand Hamburg GmbH Steuerberatungsgesellschaft
Kehrwieder 9

20457 Hamburg

Bundesrepublik Deutschland

Fax: +49-(0)40-229297-699
E-Mail: martin.fuehrlein @roedl.de
Zu Handen: Herrn Martin Fuhrlein

oder als Ersatz bestimmte Adressen, Faxnummern und E-Mail-Adressen oder Abteilungen
oder Beauftragte, sofern die jeweils eine Partei dies der jeweiligen anderen Partei mit einer
Frist von mindestens finf (5) Werktagen mitteilt.

Keine Partei haftet fir Verluste, Schaden, Aufwendungen, Klagen, Anspriiche, Forderungen
und aus Verbindlichkeiten, die dieser durch die Ubertragung von Daten an oder dem Empfang
von Daten von der jeweilig anderen Partei oder deren Vertreter entstehen, wenn die
Ubertragung oder der Empfang durch unsichere Dateniibertragungsmethoden, wie
beispielsweise Fax oder E-Mail, erfolgt es sei denn, solche Verluste, Schéaden,
Aufwendungen, Klagen, Anspriche, Forderungen und Verbindlichkeiten beruhen auf einer
vorséatzlichen oder grob fahrlassigen Pflichtverletzung der jeweiligen Partei.

Den Parteien ist bewusst, dass einige Datenlbertragungsmethoden nicht sicher sind. Jede
Partei wird sich nach besten Kraften bemihen, sicher zu stellen, dass die an die jeweilig
andere Partei Ubermittelten Daten, Anweisungen und Nachrichten vollstédndig und richtig sind.
Hinsichtlich der von einer Partei an die jeweilig andere Partei Ubermittelten Daten,
Anweisungen und Nachrichten gilt die widerlegliche Vermutung, dass diese tatsachlich von
der jeweiligen Partei stammen.

15.3 Empfang

(a) Jede Kommunikation und jedes Dokument, das gemdaB oder im Zusammenhang mit
diesem Vertrag von irgendeiner Partei abzugeben oder an irgendeine andere Partei zu
Ubersenden ist, wird nur wirksam

(i) im Falle eines Faxes, wenn es in lesbarer Form empfangen wird;
(i) im Falle einer E-Mail, wenn sie in lesbarer Form empfangen wird; oder
(i) im Falle eines Briefes, wenn es bei der angegebenen Adresse abgegeben wird,
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15.4

16
16.1

16.2

16.3

16.4

16.5

16.6

und die tatsachliche Kenntnisnahme vom Empfang einer solchen E-Mail, eines solchen
Faxes oder Briefes unter normalen Umstédnden erwartet werden konnte und, falls eine
bestimmte Abteilung oder ein bestimmter Ansprechpartner als Teil der Adresse, die unter
Ziffer 15.2 (Adressen) aufgefuhrt ist, anzugeben sind, wenn es an diese Abteilung oder
diesen Ansprechpartner adressiert ist.

(b) Jede Kommunikation und jedes Dokument, das gemdaB oder im Zusammenhang mit
diesem Vertrag an irgendeine Partei abzugeben oder zu Ubersenden ist, wird nur
wirksam, wenn es tatsadchlich von ihr empfangen wurde und nur dann, wenn
ausdricklich vermerkt wurde, zu Handen welcher Abteilung oder Ansprechpartner sie
adressiert ist, wenn diese Angabe Teil der Adresse, die unter Ziffer 15.2 (Adressen)
aufgefuhrt ist, ist oder einer Ersatzadresse oder -ansprechpartner, die geman Ziffer 15.2
(Adressen) mitzuteilen sind.

Sprache

(a) Jede Mitteilung geméaB oder in Zusammenhang mit diesem Vertrag ist auf Deutsch und/
oder — falls erforderlich — Kroatisch abzugeben.

(b) Alle anderen Dokumente, die gemdaB oder im Zusammenhang mit diesem Vertrag
abgegeben werden, mussen:

(i) auf Deutsch und/oder — falls erforderlich — Kroatisch sein; oder

(i)  wenn nicht auf Deutsch und/oder Kroatisch und wenn dies vom Treuh&nder so
gefordert wird, begleitet von einer deutschen und/oder — falls erforderlich —
kroatischen Ubersetzung; in diesem Fall geht die deutsche Ubersetzung vor, sofern
das Dokument nicht ein satzungsrechtliches, gesetzliches oder offizielles Dokument
ist.

Zustandekommen dieses Vertrages

Dieser Vertrag kommt auch zustande mit dem Austausch unterschriebener Telefax-Kopien
oder PDF-Kopien.

Fir den Zugang der Erklarungen bei der jeweils anderen Partei soll ausreichend sein, dass
jede Partei das von ihr unterschriebene Exemplar der Unterschriftenseite dieses Vertrages
entweder per Telefax an die Ro&dl Rechtsanwaltsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft
mbH, zu Handen von Rechtsanwalt Dr. Andreas Demleitner / Rechtsanwalt Dr. Dietrich
Wagner unter dem Anschluss +49 (0911) 91 93 70 13 verschickt oder eine original
unterschriebene Version davon als eingescanntes Dokument per E-Mail an die Adressen
Andreas.Demleitner@roedl.de / Dietrich.Wagner@roedl.de versendet. Mit Eingang der letzten
unterschriebenen  Version der  Unterschriftenseite  dieses  Vertrages bei  Rodl
Rechtsanwaltsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft mbH, zu Handen von Rechtsanwalt Dr.
Andreas Demleitner / Rechtsanwalt Dr. Dietrich Wagner ist dieser Vertrag zustande
gekommen.

Zu diesem Zwecke erméachtigt jede Partei hiermit Rddl  Rechtsanwaltsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft mbH, AuBere Sulzbacher StraBe 100, 90491 Niirnberg,
insbesondere die dort geschéftsansdssigen Rechtsanwalt Dr. Andreas Demleitner und
Rechtsanwalt Dr. Dietrich Wagner (jeder ein Empfénger), die Erklarung der jeweils anderen
Partei fur sie in Empfang zu nehmen. Die Verpflichtungen des Empfangers beschréanken sich
hierbei ausschlieBlich auf die in Empfangnahme der Erkldrungen. Der Empfanger hat
insbesondere keine Pflicht, die Echtheit der Unterschriften zu prufen.

Zu Informationszwecken wird Ro&dl Rechtsanwaltsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft
mbH nach Eingang der unterschriebenen Versionen die Unterschriftsversion der einen Partei
der jeweils anderen Partei per Telefax oder E-Mail weiterleiten.

Zu Zwecken des Nachweises und der Bestatigung eines per Telefax bzw. E-Mail
geschlossenen Vertrages kénnen die Parteien zwei Versionen dieses Vertrages untereinander
zirkulieren lassen, damit jede Partei Uber ein von allen Parteien unterschriebenes Exemplar
verflgt.

Die Wirksamkeit des Vertrages ist aufschiebend bedingt durch die Emission der Anleihe.
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18.2

19

Schlussbestimmungen

Mindliche Nebenabreden zu diesem Vertrag bestehen nicht. Anderungen oder Ergénzungen
dieses Vertrages bedirfen der Schriftform. Dies gilt auch fur das Schriftformerfordernis.

Die Parteien vereinbaren, dass Anhang 2 (Anleihebedingungen) mit den endgultigen
Anleihebedingungen ersetzt wird. Die Emittentin wird diese den anderen Parteien zur
Verfligung stellen.

Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrages unwirksam oder undurchflihrbar sein oder
werden, so soll dies die Gilltigkeit des Vertrages im Ubrigen nicht beriihren. Die Parteien
verpflichten sich, die unwirksame oder undurchfuhrbare Bestimmung durch eine solche zu
ersetzen, die dem wirtschaftlichen Ergebnis des von den Parteien gewollten mdglichst nahe
kommt. Sollte der Vertrag eine Regelungslicke aufweisen, insbesondere einen offensichtlich
regelungsbedirftigen Punkt nicht regeln, so werden die Parteien die Licke durch eine
wirksame Bestimmung ausflullen, deren wirtschaftliches Ergebnis dem entspricht, was die
Parteien vereinbart hatten, wenn sie die Lickenhaftigkeit erkannt héatten.

Der Treuhander und die Sicherungsgeberinnen sind berechtigt, diesen Vertrag einvernehmlich
zu andern, soweit keine wesentlichen Rechte der Anleiheglaubiger betroffen sind.

Anwendbares Recht und Gerichtsstand

Dieser Vertrag und jedes auBervertragliche Schuldverhaltnis aus oder im Zusammenhang mit
diesem Vertrag unterliegt dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. Rechte Dritter bleiben
von der Rechtswahl bezliglich auBervertraglicher Schuldverhéltnisse unberihrt.

Fir alle Rechtsstreitigkeiten aus oder im Zusammenhang mit diesem Vertrag ist, soweit
rechtlich zuldssig, das Landgericht Frankfurt am Main, Deutschland, zusténdig. Der
Treuhdnder ist darlber hinaus berechtigt, seine Rechte auch vor jedem anderen zustandigen
Gericht geltend zu machen.

Zustellung

(a) Die Darlehensnehmerin ernennt ihren Geschaftsfiihrer, Herrn Hermann Wallenborn, als
ihren Zustellungsbevollméchtigten fur sé&mtliche gerichtlichen oder auBergerichtlichen
Verfahren unter oder im  Zusammenhang mit  diesem  Vertrag (der
Zustellungsbevoliméachtigte). Bestimmungen einer anderweitig mdglichen Zustellung an
die Darlehensnehmerin bleiben unberuhrt.

(b) Die Darlehensnehmerin wird dem Zustellungsbevollméchtigten unverziiglich nach
Unterzeichnung dieses Vertrages eine Zustellungsvollmacht in der Form des Anhangs 3
(Formular ~ der  Zustellungsvollmacht) dieses Vertrages Ubersenden (die
Zustellungsvollmacht) und gleichzeitig in Kopie der Darlehensgeberin und dem
Treuh&nder zukommen lassen.

(c) Die Darlehensnehmerin stellt sicher, dass der Zustellungsbevollmé&chtigte die Bestellung
akzeptiert und die Zustellungsvollmacht gegenzeichnet. Der Zustellungsbevollmé&chtigte
wird der Darlehensgeberin und dem Treuhdnder jede Anderung der Zustellungsadresse
mitteilen, die zuzustellenden Dokumente fur die Darlehensnehmerin annehmen und seine
Verpflichtungen gemaB § 171 ZPO erflllen, insbesondere den Nachweis der
ordnungsgemaBen Bevollmachtigung durch Vorlage der Zustellungsvollimacht im Original
geman § 171 Satz 2 ZPO flhren.
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Anhang 1

Definitionen

Anleihe bedeutet die in der bei Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland hinterlegten Globalurkunde verbriefte Inhaber-Teilschuldverschreibung der Emittentin
mit einem Anlagevolumen von insgesamt EUR 80.000.000, eingeteilt in 80.000 auf den Inhaber
lautende und untereinander gleichberechtigte Inhaber-Teilschuldverschreibungen im Nennbetrag von
je EUR 1.000,00

Anleihedokumente bedeutet die Globalurkunde (inklusive der Anleihebedingungen), der
Platzierungsvertrag, der Zahlstellenvertrag, dieser Vertrag und die Sicherheitendokumente

Ausgleichsbetrag hat die in Ziffer 7.3(f) zugewiesene Bedeutung

Ausschiittung ist jede Zahlung, Rickzahlung, Tilgung (durch Aufrechnung oder in sonstiger
Weise) oder andere Ausschittung, einschlieBlich die Rickzahlung der Einlage aus Uberschiissigen
Barmitteln oder eine Zahlung im Hinblick auf eine Bar- oder Sachdividende, die von der Emittentin
an die Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH, unabhdngig von der (vertraglichen) Grundlage der
Zahlung und ihres Ausldsers

Baader Bank bedeutet Baader Bank AG, Weihenstephaner Str. 4, 85716 UnterschleiBheim,
Bundesrepublik Deutschland

Bankarbeitstage bedeutet jeder Tag, an dem Banken in Minchen, Dresden und Kroatien flr
Bankgeschéfte allgemein geéffnet haben

Besicherte Anspriiche bedeutet die Anspriiche der Besicherten Glaubiger gegen die Emittentin
aus den Anleihedokumenten

Besicherte Glaubiger bedeutet die Anleiheglaubiger und der Treuhénder betreffend seine
Anspriche aus diesem Vertrag, einschlieBlich aus dem Schuldanerkenntnis gemaR Ziffer 4
(Abstraktes Schuldanerkenntnis)

Betriebsfiihrungsvertrag bedeutet der kroatischem Recht unterliegende Vertrag udber die
Assistenz bei technischer und kaufméannischer Betriebsfihrung fur Projekt Senj | zwischen
Wallenborn Cro und der Darlehensnehmerin vom 25. Méarz 2013

Betriebsfiihrungsvertrag Umspannwerk bedeutet der kroatischem Recht unterliegende Vertrag
Uber die technische Betriebsfuhrung des Umspannwerks VrataruSa zwischen  der
Darlehensnehmerin und Helb d.o.o., Dugo Selo, Kroatien, vom 2. September 2009

BGB bedeutet das Blirgerliche Gesetzbuch

Darlehensvertrag bedeutet der Darlehensvertrag zwischen der Darlehensgeberin und der
Darlehensnehmerin  mit Datum vom 28. Mai 2013, gemaB dem sich die Darlehensgeberin
verpflichtet, der Darlehensnehmerin ein Gesellschafterdarlehen in Héhe von EUR 52.720.000 zu
gewaéhren

Deutsches Selan-Geschéaftskonto ist ein noch zu eréffnendes Bankkonto bei einer grof3en
deutschen Geschéaftsbank in Dresden, das in Euro gefihrt wird und auf das vom Kroatischen
Selan-Geschéftskonto pro Kalendermonat nicht mehr als EUR 10.000 Uberwiesen werden darf

Dienstleistungsvertrag bedeutet der deutschem Recht unterliegende Vertrag zwischen der
Darlehengeberin und der Darlehensnehmerin mit Datum vom 28. Mai 2013 betreffend die
Ubernahme von bestimmten entgeltlichen Dienstleistungen durch die Darlehensgeberin fiir die
Darlehensnehmerin im Hinblick auf die Finanzierung des Projekts Senj | durch die Anleihe

Differenzbetrag hat die in Ziffer 7.3(f) zugewiesene Bedeutung

Einspeisevertrag bedeutet der kroatischem Recht unterliegende Vertrag Uber Stromabnahme aus
der Anlage WEA Vrataru8a Nr. VE2b-4/09 zwischen Valalta mit HROTE vom 4. September 2009,
Ubertragen auf die Darlehensnehmerin gemaR Ubertragungsvertrag (ber Stromabnahme aus der
Anlage WEA Vrataru$sa Nr. VE2b-4/09 vom 26. Oktober 2010 zwischen Valalta, Darlehensnehmerin
und HROTE
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Erlaubte Verschuldung meint

(a) die jederzeitige und nicht von der Zustimmung der Anleihegldubiger abhéngige Begebung
weiterer Anleihen mit gleicher Ausstattung wie der der Anleihe in der Weise, dass diese mit
der Anleihe zusammengefasst werden, mit ihr eine einheitliche Anleihe bilden und ihren
Gesamtnennbetrag erhdhen; oder

(b) die Begebung von weiteren Anleihen, die mit der Anleihe keine Einheit bilden, oder von
anderen Schuldtiteln sowie Finanzprodukten

Finanzierungsdokumente bedeutet die Anleihedokumente und der Darlehensvertrag

Generalunternehmer bedeutet die Wallenborn Projektentwicklung GmbH & Co. KG, Klipphausen,
Bundesrepublik Deutschland

Generalunternehmervertrag bedeutet der deutschem Recht unterliegende
Generalunternehmervertrag zwischen der Darlehensnehmerin und Wallenborn Projektentwicklung im
Hinblick auf die schlUsselfertige Errichtung des Projekts Senj | mit Datum vom 26. Oktober/
16. November 2007 nebst Nachtrégen

Globalurkunde bezeichnet die Verbriefung der Anleihe, die bei Clearstream Banking AG,
Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, in Girosammelverwahrung hinterlegt ist

HEP-OPS bedeutet HEP-Operator prijenosnog sustava d.o0.0., eine nach kroatischem Recht
gegrindete Gesellschaft mit beschrankter Haftung, Zagreb, Kupska 4, Kroatien

HEP-OPSKRBA bedeutet HEP-OPSKRBA d.o.0., eine nach kroatischem Recht gegriindete
Gesellschaft mit beschrankter Haftung, Zagreb, Ulica grada Vukovara 37, Kroatien

HROTE bedeutet der Marktbetreiber Hrvatski operator trzista energije d.o.o., eine nach kroatischem
Recht gegrindete Gesellschaft mit beschrénkter Haftung, Zagreb, Miramarska 23, Kroatien

Kontofilihrende Bank bedeutet Baader Bank

Kooperationsvertrag bedeutet der kroatischem Recht unterliegende Kooperationsvertrag zwischen
Valalta und der Stadt Senj vom 2. Marz 2006, im Hinblick auf Projekt Senj | (ibertragen von Valalta
auf die Darlehensnehmerin geman dem ,Vertrag Uber die Vertragsubertragung — Abtretung der
Rechte und Verpflichtungen® vom 17. September 2010 zwischen Valalta, der Darlehensnehmerin
und der Stadt Senj

Kroatische Bank bedeutet Erste und Steiermérkische Bank d.d. in Rijeka, Kroatien

Kroatische Selan-Konten bedeutet alle Konten der Darlehensnehmerin bei der Kroatischen Bank,
insbesondere das Selan-Zinsansparkonto und das Selan-Tilgungsansparkonto, die jeweils in Euro
gezahlt gefihrt werden, und das Kroatische Selan-Geschéaftskonto, das in Kuna geflihrt wird

Kroatische Sicherheitenregister bedeutet das Grundbuch des Amtsgerichts in Senj und der
Register der gerichtlichen und notariellen Forderungssicherheiten von Glaubigern auf bewegliche
Sachen und Rechte (Upisnik sudskih i javnobiljeZnickih osiguranja traZbina vjerovnika na pokretnim
stvarima i pravima), in denen die kroatischen Pfandrechte zu registrieren sind

Kroatisches Selan-Geschéftskonto ist das als ,Kroatisches Geschéftskonto” bezeichnete Konto
bei der Kroatischen Bank mit den folgenden Angaben: Kontonr. 1100469758, IBAN:
HR3924020061100469758, SWIFT: ESBCHR22

Letzter Stichtag bedeutet der 10. Juli eines jeden Jahres

Montagevertrag bedeutet der deutschem Recht unterliegende Vertrag zwischen Vestas
Deutschland und Wallenborn Projektentwicklung Zagreb, vom 21. August 2008 Uber die Montage
und Inbetriebnahme der 14 WEA des Typs V90/3,0 MW IEC IA nebst Ergdnzungsvereinbarungen,
Zusatzvereinbarung der genannten Parteien mit der Vestas Zagreb vom 17./22. Dezember 2009 /
05./29. Januar 2010 und Vertragslibernahmevereinbarung zwischen den genannten Parteien und
der Darlehensnehmerin vom 01./02./05. September 2011

Netzanschlussvertrag bedeutet der kroatischem Recht unterliegende Vertrag Uber die
Betriebsfihrung der WEA VrataruSa im Hinblick auf die Nutzung des elektroenergetischen Netzes
von HEP-OPS und des Anschlusses des Windparks an das Ubertragungsnetz und das
Umspannwerk VrataruSa vom 8. Dezember 2010

Netznutzungsvertrag bedeutet der kroatischem Recht unterliegende Vertrag Uber die Netznutzung
fir die WEA Vratarusa Senj Nr. 05/2010 zwischen der Darlehennehmerin und HEP-OPS vom
8. Dezember 2010
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Platzierungsvertrag bedeutet der noch abzuschlieBende Platzierungsvertrag zwischen der Baader
Bank und der Emittentin betreffend die Ubernahme bestimmter Aufgaben durch die Baader Bank
im Hinblick auf die Platzierung der Anleihe

Projekt Senj | bedeutet das Windparkprojekt der Darlehensnehmerin in der Nahe der Stadt Senj in
Kroatien mit 14 WEA, Typ V90 — 3,0 MW, des Herstellers Vestas, mit einer Gesamtnennleistung
von 42 MW, dem Umspannwerk VrataruSa, dazugehérige Kabeltrassen und Zuwegungen, den
Anlagen fir das Bora-Frihwarnsystem sowie dazugehdrige Nebenanlagen

Projektvertrage bedeutet alle das Projekt Senj | betreffende Projektvertrage, insbesondere

a) Betriebsfuhrungsvertrag,

b) Betriebsfihrungsvertrag Umspannwerk,
c

d

)
) Einspeisevertrag,

) Generalunternehmervertrag,
e)
f

Kooperationsvertrag,

~

Montagevertrag,
g) Netzanschlussvertrag,

i)
)

Servicevertrag,
Stromversorgungsvertrag,

=

) Versicherungsvertrage,
)  WEA-Kaufvertrag,
m) Untermietvertrag

n) alle fur die obigen Vertrdge abgeschlossenen Ersatzvereinbarungen und

(
(
(
(
(
(
(
(h) Netznutzungsvertrag,
(
(
(
(
(
(
(o

)
) alle zuklnftig im Hinblick auf Projekt Senj | von der Darlehensnehmerin abzuschlieBenden
Projektvertrage, sofern sie von der Darlehensnehmerin und dem Treuhdnder als

»Projektvertrage” geméan diesem Vertrag klassifiziert werden
Riickkaufe am Markt sind Ruckkaufe von Anleihen geman Ziffer 8.15(b) der Anleihebedingungen

Schuldanerkenntnis bedeutet das Schuldanerkenntnis gemaB Ziffer 4  (Abstraktes
Schuldanerkenntnis)

Selan-Kontoverpfandungsvereinbarung betreffend deutsche Konten bedeutet die deutschem
Recht unterliegende Vereinbarung betreffend die Verpfandung der Konten der Darlehensnehmerin
bei der deutschen Banken zugunsten des Treuhdnders zwischen der Darlehensnehmerin und dem
Treuhander mit Datum vom 28. Mai 2013

Selan-Kontoverpfandungsvereinbarung betreffend kroatische Konten bedeutet die kroatischem
Recht unterliegende Vereinbarung betreffend die Verpfandung der Konten (Ugovor o zalogu
racuna) der Darlehensnehmerin bei der Kroatischen Bank zugunsten des Treuh&nders zwischen
der Darlehensnehmerin und dem Treuh&nder mit Datum vom 28. Mai 2013

Selan-Tilgungsansparkonto bedeutet das unter der Bezeichnung , Tilgungsansparkonto (Racun
Selana za prijevremeni otkup)“ bei der Kroatischen Bank zu erdffnende Konto der
Darlehensnehmerin

Selan-Sicherheiten bedeutet die Sicherheiten, die die Darlehensnehmerin gemaB den Selan-
Sicherheitenvertragen bestellt hat

Selan-Sicherheitenvertrdge bedeutet die von der Darlehensnehmerin im Zusammenhang mit der
Anleihe abgeschlossenen oder zukunftig abzuschlieBenden Sicherheitenvertrage zugunsten des
Treuhénders

Selan-Sicherungsabtretungsvereinbarung betreffend deutsche Anspriiche bedeutet die
deutschem Recht unterliegende Vereinbarung betreffend die Sicherungsabtretung der Anspriiche
der Darlehensnehmerin aus den Projektvertrédgen, die deutschem Recht unterliegen, zugunsten des
Treuh&nders zwischen der Darlehensnehmerin und dem Treuhadnder mit Datum vom 28. Mai 2013

Selan-Sicherungsabtretungsvereinbarung betreffend deutsche Versicherungsanspriiche
bedeutet die deutschem Recht unterliegende Vereinbarung betreffend die Sicherungsabtretung der
Anspriche der Darlehensnehmerin betreffend das Projekt Senj | aus Versicherungsvertrdgen, die
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deutschen Recht unterliegen, zugunsten des Treuh&nders zwischen der Darlehensnehmerin und
dem Treuh&nder mit Datum vom 28. Mai 2013

Selan-Verpfandungsvereinbarung betreffend kroatische Forderungen bedeutet die kroatischem
Recht unterliegende Vereinbarung betreffend die Verpfandung der Forderungen (Ugovor o zalogu
trazbina) der Darlehensnehmerin aus den Projektvertrdgen, die kroatischem Recht unterliegen,
zugunsten des Treuhdnders zwischen der Darlehensnehmerin und dem Treuhd&nder mit Datum vom
28. Mai 2013

Selan-Verpfandungsvereinbarung betreffend kroatische Versicherungsforderungen bedeutet
die kroatischem Recht unterliegende Vereinbarung betreffend die Verpfandung von Forderungen
(Ugovor o zalogu trazbina po osnovi osiguranja) der Darlehensnehmerin betreffend Projekt Senj |
aus Versicherungspolicen, die dem kroatischen Recht unterliegen, zugunsten des Treuhanders
zwischen der Darlehensnehmerin und dem Treuhdnder mit Datum vom 28. Mai 2013

Selan-Verpfandungsvereinbarung betreffend Mobilien bedeutet die kroatischem Recht
unterliegende Vereinbarung betreffend die Verpfandung von Mobilien (Ugovor o zalogu pokretnina)
der Darlehensnehmerin, insbesondere die WEA und Kabel, die Bestandteile des Projekts Senj |
sind, zugunsten des Treuhanders zwischen der Darlehensnehmerin und dem Treuh&nder mit
Datum vom 28. Mai 2013

Selan-Zinsansparkonto bedeutet das unter der Bezeichnung ,Zinsansparkonto (Racun Selana za
kamate)“ bei der Kroatischen Bank zu er6ffnende Konto der Darlehensnehmerin

Servicevertrag bedeutet das deutschem Recht unterliegende Service and Availability Agreement
(AOM 4000) zwischen Vestas Zagreb und der Darlehensnehmerin Uber Service-, Wartung- und
Instandhaltungsleistungen vom 28. Juni 2012

Sicherheitenvertrage bedeutet die

) Selan-Kontoverpfandungsvereinbarung betreffend deutsche Konten,

) Selan-Kontoverpfandungsvereinbarung betreffend kroatische Konten,

c) Selan-Sicherungsabtretungsvereinbarung betreffend deutsche Anspriiche,
) Selan-Sicherungsabtretungsvereinbarung betreffend deutsche Versicherungsanspriiche,
) Selan-Verpfandungsvereinbarung betreffend kroatische Forderungen,

(f)  Selan-Verpfandungsvereinbarung betreffend kroatische Versicherungsforderungen,

(g) Selan-Verpfandungsvereinbarung betreffend Mobilien,

(h) Verpfandungsvereinbarung betreffend GmbH-Anteil (WAW),

(i)  WAW-Kontoverpfandungsvereinbarung,

() WAWS-Sicherungsabtretungsvereinbarung,

(k)  WAW-Verpfandungsvereinbarung betreffend Gesellschaftsanteil (Selan) und

() alle zuklnftig abzuschlieBenden Sicherheitenvertrdge, sofern sie von den Vertragsparteien
dieser Sicherheitenvertrdge als ,Sicherheitenvertrage” geméaB diesem Vertrag klassifiziert
werden

Sicherungsgeberinnen bedeutet die Sicherungsgeberin 1, die Sicherungsgeberin 2 und die
Sicherungsgeberin 3

Stichtag bedeutet der 10. Oktober, 10. Januar, 10. April und 10. Juli eines jeden Jahres

Stromversorgungsvertrag bedeutet der kroatischem Recht unterliegende Vertrag Uber die
Versorgung mit elektrischer Energie Nr. O-12-3044 zwischen der Darlehensnehmerin und HEP-
OPSKRBA vom 17. Oktober 2012

Umspannwerk VrataruSa bedeutet das 110-kV-/30-kV-Umspannwerk auf dem Velebit Gebirge in
der Nahe der Stadt Senj in Kroatien

Unterjahriger Stichtag bedeutet der 10. Oktober, 10. Januar und 10. April eines jeden Jahres

Unterjahriger Zinszahlungstag bedeutet der 15. Oktober, 15. Januar und 15. April eines jeden
Jahres

Untermietvertrag bedeutet der Untermietvertrag Uber Geschéftsraume zwischen der Vestas
Central Europe Zagreb d.o.o. und der Darlehensnehmerin vom 23. Dezember 2009
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Valalta bedeutet Valalta d.o.o., Cesta za Valaltu-Lim 7, HR 52210 Rovinj, Kroatien, registriert unter
der Firmennummer (MBS) 040008268, der Steuernummer (OIB) 94300736117 und der
Statistiknummer 3075338

Vestas bedeutet der dénische WEA-Hersteller Vestas Wind Systems A/S und seine
Tochtergesellschaften Vestas Deutschland GmbH (Vestas Deutschland) und Vestas Central
Europe-Zagreb d.o.o. (Vestas Zagreb)

Verpfandungsvereinbarung betreffend GmbH-Anteil (WAW) bedeutet die noch abzuschlieBende
deutschem Recht unterliegende Vereinbarung betreffend die Verpfandung der GmbH-Anteile an der
Emittentin zugunsten des Treuh&nders zwischen der Sicherungsgeberin 3 und dem Treuh&nder

Versicherungsvertrage bedeutet der deutschem Recht unterliegende Versicherungsvertrag der
Darlehensnehmerin mit Gothaer Allgemeine Versicherung AG vom 31. Dezember 2009 Uber die
Versicherung von Maschinen- und Maschinen-Betriebsunterbrechung fir 14 WEA sowie ein
Umspannwerk und die Mitversicherung der Darlehensnehmerin als Betreiberin und der kroatischem
Recht unterliegende Versicherungspolicen der Triglav Osiguranje d.d. als Fronting Partner fir die
Gothaer Allgemeine Versicherung in Kroatien

Vorhandener Betrag hat die in Ziffer 7.3(f) zugewiesene Bedeutung
Vorzeitige Teilrlickzahlung bedeutet im Hinblick auf

(a) den Darlehensvertrag die Teilriickzahlung gemaf Ziffer 6.2 (Vorzeitige Teilriickzahlung) des
Darlehensvertrages und

(b) die Anleihe die Teilrickzahlungen geman Ziffer 8.15(b) der Anleihebedingungen

Wallenborn Cro bedeutet Wallenborn Cro d.o.o., Petra Matkovica 7, HR 53270 Senj, Kroatien,
registriert unter der Firmennummer (MBS) 020036051, der Steuernummer (OIB) 04086833625 und
der Statistiknummer 1934694

Wallenborn Projektentwicklung bedeutet Wallenborn Projektentwicklung GmbH & Co. KG, mit
Sitz in Klipphausen, Geschaftsadresse Baeyerhdhe 20, 01665 Klipphausen OT Lampersdorf,
Bundesrepublik Deutschland, eingetragen beim Handelsregister des Amtsgerichts Dresden,
Bundesrepublik Deutschland unter HRA 5246 sowie Wallenborn Projektentwicklung GmbH & Co.
KG, Niederlassung Zagreb, Senj, Kroatien, unter Firmennummer (MBS) 080624705, der
Steuernummer  (OIB) 60171602037 und der Statistknummer 2278545 (Wallenborn
Projektentwicklung Zagreb)

WAW-Bankkonto bedeutet das WAW-Dotationskonto, WAW-Geschaftskonto, WAW-
Tilgungsansparkonto und WAW-Zinsreservekonto

WAW-Dotationskonto bedeutet das mit der Kontonummer 21912001 eingerichtete und unter der
Bezeichnung ,,Dotationskonto® bei der Kontoftihrenden Bank gefiuihrte Konto der Emittentin

WAW-Geschéaftskonto bedeutet das unter der Bezeichnung ,Geschéaftskonto” bei der
HypoVereinsbank UniCredit Bank AG, Dresden, geflihrte Konto der Emittentin

WAW-Kontoverpfédndungsvereinbarung bedeutet die deutschem Recht unterliegende
Vereinbarung Uber die Verpfandung der Konten, insbesondere des WAW-Zinsreservekontos und
des WAW-Tilgungsansparkonto, der Emittentin bei der Kontofllhrenden Bank zugunsten des
Treuh&nders zwischen der Emittentin und dem Treuhdnder mit Datum vom 28. Mai 2013

WAW-Sicherheiten bedeutet die Sicherheiten, die die Emittentin gemaB den WAW-
Sicherheitenvertragen bestellt hat

WAW-Sicherheitenvertrage bedeutet die von der Emittentin im Zusammenhang mit der Anleihe
abgeschlossenen oder zuklnftig abzuschlieBenden Sicherheitenvertrdge zugunsten des
Treuhénders

WAW-Sicherungsabtretungsvereinbarung bedeutet die deutschem Recht unterliegende
Vereinbarung Uber die Sicherungsabtretung der Anspriche der Darlehensgeberin aus den
Finanzierungsdokumenten und dem Dienstleistungsvertrag zugunsten des Treuh&nders zwischen
der Emittentin und dem Treuh&nder mit Datum vom 28. Mai 2013

WAW-Tilgungsansparkonto bedeutet das mit der Kontonummer 21912043 eingerichtete und unter
der Bezeichnung ,Tilgungsansparkonto” bei der Kontofihrenden Bank geflhrte Konto der
Emittentin
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WAW-Verpfandungsvereinbarung betreffend Gesellschaftsanteil (Selan) bedeutet die noch
abzuschlieBende kroatischem Recht unterliegende Vereinbarung Uber die Verpfdndung der
Gesellschaftsanteile an der Darlehensnehmerin (Ugovor o zalogu poslovnih udjela) zugunsten des
Treuhanders zwischen der Emittentin und dem Treuh&nder

WAW-Zinsreservekonto bedeutet das mit der Kontonummer 21912027 eingerichtete und unter der
Bezeichnung ,,Zinsrlckstellungskonto® bei der Kontofihrenden Bank geflihrte Konto der Emittentin

WEA bedeutet Windenergieanlage(n)

WEA-Kaufvertrag bedeutet der deutschem Recht unterliegende Windenergieanlagenkaufvertrag
zwischen Vestas Deutschland und Wallenborn Projektentwicklung Zagreb vom 21. August 2008
Uber die ex works-Lieferung von 14 WEA des Typs Vestas V90/3,0 MW IEC IA nebst
Zusatzvereinbarung mit Vestas Zagreb vom 17./22. Dezember 2009 / 05./29. Januar 2010 und
Vertragsubernahmevereinbarung durch die Darlehensnehmerin vom 01./02./05. September 2011

Zahlstelle bedeutet die Baader Bank

Zahlstellenvertrag bedeutet der zwischen der Baader Bank und der Emittentin mit Datum 29. Mai
2013 abgeschlossene Zahlstellenvertag betreffend die Ubernahme der Zahlstellenfunktion durch die
Baader Bank im Hinblick auf die Anleihe

Zinsperiode bedeutet im Hinblick auf die erste Zinsperiode die vierteljahrliche Zinsperiode, die am
1. August 2013 beginnt und am 14. Oktober 2013 endet, die folgenden Zinsperioden laufen jeweils
vom 15. Oktober bis zum 14. Januar, 15. Januar bis zum 14. April, 15. April bis zum 14. Juli und
15. Juli bis zum 14. Oktober eines jeden Jahres und im Hinblick auf die letzte vierteljhrliche
Zinsperiode die Zinsperiode, die am 15. April 2018 beginnt und am 15. Juli 2018 endet

Zinsreservebetrag hat die in Ziffer 7.1(b) zugewiesene Bedeutung und

Zinszahlungstag bedeutet den 15. Oktober, 15. Januar, 15. April, 15. Juli eines jeden Jahres,
beginnend am 15. Oktober 2013
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Anhang 2

Anleihebedingungen

Die Anleihebedingungen entsprechen denjenigen, die unter Ziffer 8 des Prospekis dargestellt sind.
Von einem erneuten Abdruck wurde abgesehen.
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Anhang 3

Zustellungsvollmacht

Muster

An: Herr Hermann Wallenborn, als Geschéftsfiuhrer der Selan d.o.o.
Baeyerhdéhe 20 b
01665 Klipphausen OT Lampersdorf
Klipphausen
Bundesrepublik Deutschland

In Kopie: Wallenborn Adria Wind GmbH, als Darlehensgeberin
KonigstraBBe 1
01097 Dresden
Bundesrepublik Deutschland

Rodl Treuhand Hamburg GmbH Steuerberatungsgesellschaft, als Treuhander
Kehrwieder 9

20457 Hamburg

Bundesrepublik Deutschland

Datum:

Sehr geehrte Damen und Herren,

Wir nehmen Bezug auf den Treuhandvertrag mit Datum vom 28. Mai 2013 (in der jeweils
geltenden Fassung) zwischen Wallenborn Adria Wind GmbH als Emittentin, Darlehensgeberin und
Sicherungsgeberin 1, Selan d.o.o. als Darlehensnehmerin und Sicherungsgeberin 2, Senj
Beteiligungs GmbH als Gesellschafter der Wallenborn Adria Wind GmbH und Sicherungsgeberin 3
und Roédl Treuhand Hamburg GmbH Steuerberatungsgesellschaft als Treuhander (der
Treuhandvertrag). Alle Begriffe in diesem Schreiben haben, sofern nicht anders definiert, dieselbe
Bedeutung wie im Treuhandvertrag.

Wir bestellen hiermit Herr Hermann Wallenborn, Geschéftsfiihrer der Selan d.o.o.,
geschéftsansassig Baeyerhdhe 20 b, 01665 Klipphauen, Bundesrepublik Deutschland fur samtliche
gerichtlichen und auBergerichtlichen Verfahren in der Bundesrepublik Deutschland gem&B oder im
Zusammenhang mit dem Treuhandvertrag, dem Darlehensvertrag, der Selan-
Kontoverpfandungsvereinbarung betreffend deutsche Konten, der Selan-
Sicherungsabtretungsvereinbarung betreffend  deutsche  Anspriche und der  Selan-
Sicherungsabtretungsvereinbarung betreffend deutsche Versicherungsanspriiche und anderen
Sicherheitenvertrdgen im Zusammenhang mit dem Treuhandvertrag, die deutschem Recht
unterliegen, als unseren Zustellungsbevollméachtigten.

Mit freundlichen GriiBen

A-1-26



Ich bestétige hiermit meine Ernennung zum Zustellungsbevollmachtigten. Ich werde sicherstellen,
dass an die Selan d.o.o. zuzustellende Dokumente wirksam an mich zugestellt werden kdnnen.
Insbesondere werde ich den Treuhander ohne Verzégerung informieren, wenn sich meine Anschrift
andert, ich werde alle Dokumente, die mir fur die Selan d.o.o. zugestellt werden, annehmen.

Mit freundlichen GriiBen

Hermann Wallenborn
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Unterschriftenseite
zum Treuhandvertrag

Wallenborn Adria Wind GmbH
als Emittentin, Darlehensgeberin und Sicherungsgeberin 1

Name: Hermann Wallenborn
Titel: Geschaftsfiihrer
Selan d.o.o.

als Darlehensnehmerin und Sicherungsgeberin 2

Name: Robert Katalini¢
Titel: Direktor

Senj Beteiligungs GmbH.
als WAW-Gesellschafter und Sicherungsgeberin 3

Name: Hermann Wallenborn
Titel: Geschaftsfihrer

Rédl Treuhand Hamburg GmbH Steuerberatungsgesellschaft
als Treuh&nder

Name: Martin Fuhrlein
Titel: Geschaftsfiihrer
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Anlage 2 A-2 Muster Gesellschafterdarlehensvertrag

EUR 52.720.000
Gesellschafterdarlehensvertrag

far

Wallenborn Adria Wind GmbH
als Darlehensgeberin

mit

Selan d.o.o.
als Darlehensnehmerin

und

Rédl Treuhand Hamburg GmbH Steuerberatungsgesellschaft
als Treuhander
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DIESER GESELLSCHAFTERDARLEHENSVERTRAG (der Vertrag) wird geschlossen

ZWISCHEN:

(1)

WALLENBORN ADRIA WIND GMBH, einer nach dem Recht von Deutschland gegrindeten
Gesellschaft mit beschrankter Haftung mit Sitz in KoénigstraBe 1, 01097 Dresden,
Deutschland, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Dresden unter HRB 32231 als
Darlehensgeberin (die Darlehensgeberin),

SELAN D.O.0. za grafnevinarstvo, proizvodnju i opskrbu elektrichnom energijom
(Gesellschaft mit beschrankter Haftung fur die Errichtung, die Produktion und Lieferung von
Elektrizitat) mit eingetragenem Sitz in Petra Matkoviéa 7 HR 53270 Senj, Republik Kroatien,
ordnungsgemafl  eingetragen unter der Firmennummer (MBS) 020037925 als
Darlehensnehmerin (die Darlehensnehmerin) und

RODL TREUHAND HAMBURG GMBH STEUERBERATUNGSGESELLSCHAFT, einer nach
dem Recht von Deutschland gegrindeten Gesellschaft mit beschrankter Haftung mit Sitz in
Kehrwieder 9, 20457 Hamburg, Deutschland, eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Hamburg unter HRB 107198 als Treuhéander (der Treuhénder).

Die unter den Ziffern (1) bis (3) genannten Personen werden nachstehend zusammen auch
als die Parteien bezeichnet.

PRAAMBEL:

(A)

Die Darlehensnehmerin betreibt seit dem Jahr 2010 einen Windpark mit 14 WEA, Typ V90 —
3,0 MW, der sich in den nérdlichen Auslaufern des Velebit Gebirges in der Republik Kroatien
in der Néhe der Stadt Senj befindet. Die Errichtung des Projekis Senj | wurde mit einem
Darlehen der HSH Nordbank AG an die Darlehensnehmerin finanziert. Im Zusammenhang
damit hat die Darlehensnehmerin mit der HSH Nordbank AG auch einen Rahmenvertrag fur
Finanztermingeschéafte abgeschlossen (der Rahmenvertrag). Zum 19. Juni 2013 betragt der
noch ausstehende Darlehensbetrag sowie die im Zusammenhang mit der Auflésung des
Rahmenvertrages anfallenden Verpflichtungen zusammen ca. EUR 60.000.000, jeweils
zuzlglich etwaig anfallender Zinsen fur jeden weiteren Tag (der Ausstehende HSH-Betrag).
Die Darlehensnehmerin beabsichtigt, den Ausstehenden HSH-Betrag zu refinanzieren.

Die Darlehensgeberin wurde mit Gesellschaftsvertrag vom 28. Marz 2013 gegriindet. Die
Geschaftsfuhrung der Darlehensgeberin hat am 28. Marz 2013 die Begebung von
EUR 80.000.000 Inhaber-Teilschuldverschreibungen mit Falligkeit spatestens zum 31. Juli
2018 (die Inhaber-Teilschuldverschreibungen oder in ihrer Gesamtheit die Anleihe)
beschlossen.

Dieser Vertrag wird im Zusammenhang mit der Emission der Anleihe abgeschlossen. Mit
Ausnahme derjenigen Erlése aus der Emission der Anleihe, die fur die Zahlung eines
Betrages, der in der Hohe der Halfte des jahrlich zu zahlenden Zinszahlungsbetrages im
Hinblick auf das platzierte Anleihevolumen entspricht, auf das Zinsreservekonto der
Darlehensgeberin, fur die Begleichung der Kosten der Emission der Anleihe (Betriebs-,
Konzeptions- und Verwaltungskosten) in Héhe von EUR 5.200.000, fir die Zahlung von
EUR 8.500.000 an die Senj Beteiligungs Gesellschaft mbH als Gegenleistung fir den Erwerb
eines ca. 15,6%igen Gesellschaftsanteils an der Darlehensnehmerin und fir eine
Eigenkapitaleinlage in die Darlehensnehmerin in H6he von EUR 10.270.000 verwendet
werden, wird die Darlehensgeberin die verbleibenden Anleiheerlése in Hoéhe des
Darlehensbetrages (wie unten definiert) gemaB diesem Vertrag an die Darlehensnehmerin
weiterleiten.

Der Darlehensbetrag soll von der Darlehensnehmerin zur (a) teilweisen Refinanzierung des
Ausstehenden HSH-Betrages (die Teil-Refinanzierung) und (b) zur Vorbereitung der
Erweiterung des Projekts Senj | um 8 WEA mit einer Gesamtnennleistung von 24 MW durch
den Erwerb von Projektrechten von Valalta d.o.o., ndmlich einer Umweltgenehmigung, einer
raumplanerische Genehmigung, einer vorlaufigen energetischen Zusage/Zustimmung
(Prethodna Energetska Suglasnost), fur einen Kaufpreis in H6he von EUR 3.000.000 sowie
der Beantragung und des Erwerbs einer Baugenehmigung flir einen Kaufpreis in Héhe von
voraussichtlich EUR 500.000 (die Senj lI-Projektrechte) verwendet werden. Derjenige Tell
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des Ausstehenden HSH-Betrages, der nach der Teilrefinanzierung noch ausstehend ist, wird
durch Eigenkapital refinanziert, welches die Emittentin in die Darlehensnehmerin zeitgleich
mit der Darlehensgewahrung gemén diesem Vertrag einlegt.

Zur Besicherung u. a. der Anspriche der Anleihegldubiger hat die Darlehensnehmerin
zugunsten des Treuhanders die in diesem Vertrag naher bezeichneten Sicherheiten bestellt
bzw. wird diese noch bestellen, die dieser gemafR den Bestimmungen des zwischen den
Parteien dieses Vertrages und weiteren Parteien am 28. Mai 2013 geschlossenen
Treuhandvertrages (in der jeweils gultigen Fassung der Treuhandvertrag) u. a. zugunsten
der Anleiheglaubiger halt, verwaltet und gegebenenfalls verwertet.

DIE PARTEIEN VEREINBAREN was folgt

1

1.1

Definitionen und Auslegung

Soweit im Treuhandvertrag definiert, haben die definierten Begriffe in diesem Vertrag die
gleiche Bedeutung wie im Treuhandvertrag.

Definitionen
In diesem Vertrag haben die folgenden Begriffe die folgende Bedeutung:

Anleihe hat die in der Prdambel zugewiesene Bedeutung

Anwendbare Rechnungslegungsgrundsitze sind die allgemein anerkannten
Rechnungslegungsstandards der Rechtsordnung, in der die Darlehensnehmerin seinen Sitz
hat, sowie ggf. IFRS

Ausschiittung ist jede Zahlung, Rickzahlung, Tilgung (durch Aufrechnung oder in sonstiger
Weise) oder andere Ausschittung, einschlieBlich die Rickzahlung der Einlage aus
Uberschissigen Barmitteln oder eine Zahlung im Hinblick auf eine Bar- oder Sachdividende,
die von der Darlehensnehmerin an die Darlehensgeberin, unabhangig von der (vertraglichen)
Grundlage der Zahlung und ihres Ausldsers

Ausstehender HSH-Betrag hat die in der Praambel zugewiesene Bedeutung

Ausstehender Betrag ist jeder féllige Betrag, den die Darlehensnehmerin geméaf diesem
Vertrag schuldet, aber noch nicht beglichen hat

Bankkonten sind das Deutsche Selan-Geschaftskonto, das Kroatische Selan-
Geschaftskonto, das Selan-Tilgungsansparkonto und das Selan-Zinsansparkonto

Berechnungstag ist der 31. Dezember eines jeden Jahres

Betriebsausgaben ist der Gesamtbetrag der in einem Zeitraum jeweils félligen und von der
Darlehensnehmerin geméaB den Selan-Projektvertrdagen in Bezug auf die Verwaltung, den
Betrieb und/oder der Instandhaltung des Projekt Senj | zu zahlenden Kosten, Auslagen und
Gebuhren (ohne doppelte Beriicksichtigung), insbesondere:

(@) alle von der Darlehensnehmerin in einem solchen Zeitraum gemaB den Selan-
Projektvertragen féllige und zu zahlende Betrége,

(b) alle falligen und von der Darlehensnehmerin in diesem Zeitraum zu zahlenden Steuern,

(c) alle falligen und der Darlehensnehmerin in diesem Zeitraum zu zahlenden Betrage in
Bezug auf Betriebsmittel, einschlieBlich Stromlieferung,

(d) alle falligen und der Darlehensnehmerin in diesem Zeitraum zu zahlenden Betrage in
Bezug auf leitende Angestellte und Arbeitnehmer, einschlieBlich  Gehalter,
Arbeitgeberleistungen, Sozialversicherungsbeitrage, Versicherungen und Aufwendungen
aus Pensionszusagen, sowie vergleichbare Kosten und Auslagen,

(e) alle falligen und von der Darlehensnehmerin in diesem Zeitraum zu zahlenden Betrage
in Bezug auf die Umwelt und die Gemeinde betreffenden Kosten, einschlieBlich
Zahlungen an gemeindliche Fonds und fir Umweltmanagementprogramme,

(f) alle falligen und von der Darlehensnehmerin in diesem Zeitraum zu zahlenden Betrage
in Bezug auf Ersatzteile und planmaBige oder auBerplanmaBige
InstandhaltungsmaBnahmen (soweit diese nicht durch einer Versicherung abgedeckt
sind) und
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(g) alle anderen Kosten, Auslagen und Gebuhren, die von der Darlehensnehmerin als in
diesem Zeitraum féllige und von der Darlehensnehmerin zu zahlenden Betriebsausgaben
behandelt werden,

mit Ausnahme von Finanzierungskosten und andere nicht betriebsbedingten Kosten und
Auslagen.

Betriebseinkiinfte ist der Gesamtbetrag der in einem Zeitraum an oder fir Rechnung der
Darlehensnehmerin gezahlten oder zu zahlenden Einkinfte oder Einkommensarten,
insbesondere:

(a) Einkiinfte aus dem Verkauf von Energieleistungen (und alle Zahlungen an die
Darlehensnehmerin in Bezug auf damit verbundene Bezlige) des Projekts Senj I,

(b) Nettoeinkunfte aus der Verwertung von Vermdgensgegenstanden der
Darlehensnehmerin,

(c) Nettoeinkiinfte aus Versicherungen in Bezug auf die Maschinen- und Maschinen-
Unterbrechungsversicherung (zur Klarstellung: dies gilt ohne andere
Versicherungserlose),

(d) Nettoeinkiinfte aus Zahlungen aus Vertragsstrafen in Bezug auf Verzug oder &hnliche
Zahlungen fir Verlust von gegenwartigen Einkinften, die in Bezug auf jegliche
Anspriche der Darlehensnehmerin wegen jeglicher Vertragsverletzungen unter den
Selan-Projektvertragen, einschlieBlich jeglicher entsprechender Sicherheitsleistungen oder
Garantiezahlungen,

(e) den Bankkonten gemaf3 diesem Vertrag gutgeschriebene Zinsen, Dividendenzahlungen
und andere Einklnfte in Bezug auf Gelder und

(f) alle Steuererstattungen jedweder Art

Bora-Frithwarnsystem bezeichnet das Frihwarnsystem, welches beim Erreichen von
gewissen Geschwindigkeiten des am Standort des Projekts Senj | vorkommenden Fallwindes
,Bora" ein Abschalten der WEA bewirkt

Darlehen hat die in Ziffer 2 (Darlehen) zugewiesene Bedeutung
Darlehensbetrag hat die in Ziffer 2 (Darlehen) zugewiesene Bedeutung

Dienstbarkeitenvertrag bezeichnet den Vertrag Uber die Bestellung einer Dienstbarkeit
zwischen der Darlehensnehmerin und der Republik Kroatien vom 12. Juli 2012

Dienstbarkeitvertrag Senj bezeichnet den Vertrag Uber die Bestellung einer Dienstbarkeit
zwischen der Darlehensnehmerin und der Stadt Senj vom 1. Oktober 2010

Empfénger hat die in Ziffer 29(c) (Vertragsabschluss) zugewiesene Bedeutung

Erbbaurechtvertrag bezeichnet den Vertrag Uber die Bestellung eines Erbbaurechtes
zwischen der Darlehensnehmerin und Valalta d.o.0. vom 16. Juni 2008

Erhéhter Mindestausschiittungsbetrag hat die in Ziffer 15.15(b) zugewiesene Bedeutung

Existierende Sicherheitenvertrage bezeichnet die zur Besicherung des durch die HSH
Nordbank AG an die Darlehensnehmerin ausgereichten Darlehens abgeschlossenen
Sicherheitenvertrage

Finanzierungskosten sind in Bezug auf einen Zeitraum der Gesamtbetrag

(a) der von der Darlehensnehmerin hinsichtlich des Darlehens zu zahlender falliger Zinsen
(einschlieBlich Verzugszinsen und geméB Ziffer 7 (Zinsen und Kosten) und sonstiger
nach diesem vertrag zu zahlender fallige Betrdge und

(b) der Geblhren, Kosten, Auslagen und andere Zahlungen an Dritte, die keine von der
Darlehensnehmerin an die Darlehensgeberin zahlbaren Nominalbetrage in Bezug auf das
Darlehen darstellen

in diesem Zeitraum

Finanzverbindlichkeiten sind jegliche Verbindlichkeiten fur oder in Bezug auf

(a) entliehene Geldmittel,

(b) durch Garantie, Akkreditiv, Akzeptkredit oder vergleichbare Rechtsgeschafte
aufgenommene Betrége,
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(c) durch die Ausgabe von Schuldverschreibungen, Commercial Papers oder &ahnlichen
schuldbegriindenden Wertpapieren,

(d) Verbindlichkeiten aus Leasingvertrdagen oder Mietkaufvertragen, die geman den
Anwendbaren Rechnungslegungsgrundsatzen als Finanzierungsleasing zu behandeln
waren,

(e) verkaufte oder diskontierte Forderungen (ausgenommen Forderungen, die auf einer
regresslosen Basis verkauft werden),

(f) im Rahmen anderer Transaktionen (so auch im Rahmen von Termingeschéften)
aufgenommene Betrédge, die wirtschaftlich einer Mittelaufnahme gleichkommen,

(g) Derivatgeschafte, die abgeschlossen wurden, um sich gegen Kurs- oder
Preisschwankungen abzusichern oder davon zu profitieren (mit der MafBgabe, dass bei
der Berechnung des Werts eines solchen Derivatgeschéafts nur der téglich auf Marktbasis
ermittelte Wert zu berlcksichtigen ist),

(h) Freistellungspflichten in Bezug auf eine Bulrgschaft, Garantie, ein Akkreditiv oder ein
anderes Instrument, das von einer Bank oder einem Kreditinstitut ausgestellt wurde

(i) Waren- oder sonstige Kredite, die im Rahmen der Ublichen Geschéftstatigkeit
aufgenommen wurden und mehr als 90 Tage nach dem Ublichen Zahlungstermin noch
offen stehen sowie

() Burgschaften bzw. Garantien fir einen der in den vorstehenden Absatzen (a) bis (h)
genannten Posten

Gefahrenstoffe sind alle Abfélle, Schadstoffe, Kontaminanten und andere Stoffe
(einschlieBlich Flussigkeiten, Gase, feste Stoffe, lone, lebende Organismen oder Larm), von
denen verninftigerweise davon ausgegangen werden kann, dass sie fir menschliches Leben,
anderes Leben oder die Umwelt schédlich sind oder eine Belastigung fir eine Person sind,
oder bei denen davon ausgegangen werden kann, dass sie die Nutzung des betroffenen
Grundsticks verteuern

Genehmigung ist eine Genehmigung, Zustimmung, Erlaubnis, Lizenz, Einreichung, notarielle
Beglaubigung oder Eintragung

Geschiitzte Partei ist eine Partei, die durch oder aufgrund von Steuern einer gegenwartigen
oder zukunftigen Haftung unterliegt oder im Hinblick auf einen im Rahmen eines Selan-
Finanzierungsvertrags vereinnahmten oder noch zu vereinnahmenden Betrag (oder einen
Betrag, der fir steuerliche Zwecke als vereinnahmt oder als noch zu vereinnahmen gilt) eine
Zahlung leisten muss

Grundstiicksrechtliche Vertrage meint (a) den Dienstbarkeitenvertrag, (b) den
Dienstbarkeitenvertrag Senj sowie (c) alle weiteren Miet-, Pacht-, Dienstbarkeits-, Nutzungs-
und andere Vertrage (einschlieBlich einer Anderung derselben) mit dem Eigentiimer und/oder
Nutzer der Grundstiicke, auf denen sich das Projekt Senj | befindet, oder daran
angrenzender Grundstlicke, gemafR denen die Darlehensnehmerin berechtigt ist, das Projekt
Senj | instand zu halten, zu betreiben und/oder von diesen Grundstiicken zu beseitigen
(einschlieBlich aller Nebenanlagen und Infrastruktur) oder Dienstbarkeiten, Wegerechte oder
andere Zugangsrechte oder Nutzungsrechte gewahrt werden (Grundstiicksrechtliche Vertrage
sind dabei alle solche zu einem Zeitpunkt in Bezug auf das Projekt Senj | bestehenden
Vertrage)

Inhaber-Teilschuldverschreibung hat die in der Prdambel zugewiesene Bedeutung

Instandhaltungsbeauftragter ist jede Person, die mit der Darlehensnehmerin einen
Instandhaltungsvertrag abschlief3t

Kiindigungsgrund ist ein Ereignis oder Umstand, das oder der als solcher in Ziffer 17
(Klndigungsgriinde) spezifiziert ist

MaBgebliche Rechtsordnung ist in Bezug auf die Darlehensnehmerin:
(a) das Recht des Staates, geméaR dem diese gegriindet wurde,

(b) jede Rechtsordnung, wo sich Vermégensgegenstande, in Bezug auf die eine Sicherheit
bestellt wurde oder werden soll, befinden,

(c) jede Rechtsordnung, wo diese ihre Geschéftstatigkeit ausibt,
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(d) die Rechtsordnung, deren Vorschriften auf die Bestellung einer Sicherheit anwendbar
sind

MaBgeblicher Zeitraum bezeichnet jeden Zeitraum, der am Berechnungstag beginnt und am
nachsten folgenden Berechungstag endet

Mindestausschiittungsbetrag hat die in Ziffer 15.15(a) zugewiesene Bedeutung
Mindesttilgungsansparbetrag hat die in Ziffer 16.5(a) zugewiesene Bedeutung
Mindestzinsansparbetrag hat die in Ziffer 16.6(a) zugewiesene Bedeutung

Potenzieller Kiindigungsgrund ist ein Kindigungsgrund oder ein in Ziffer 17
(Kdndigungsgriinde) spezifiziertes Ereignis bzw. Umstand, der (durch Fristablauf oder eine
Nachricht) zu einem Kiindigungsgrund werden kdnnte

Projekt Senj Il bedeutet die Erweiterung des Projekts Senj | um 8 WEA mit einer
Gesamtnennleistung von bis zu 24 MW sowie dazugehdrige Kabeltrassen, Zuwegungen und
weitere Nebenanlagen

Projekt Senj II-Sicherheiten sind die Sicherheiten entweder an Vermdgensgegenstanden,
die allein auf Projekt Senj Il beziehen, oder zweitrangige Sicherheiten, die von der
Darlehensnehmerin jeweils zur Besicherung der Finanzierung fur die Realisierung des
Projekts Senj Il bestellt werden und im Hinblick auf die der Treuh&nder mit dem jeweiligen
Finanzier eine marktlUbliche Intercreditor-Vereinbarung abgeschlossen hat

Prospekt bezeichnet den zur Anleihe gehérenden und durch die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht zu billigenden Wertpapierprospekt

Regeltilgung hat die in Ziffer 5 (Rlckzahlung) zugewiesene Bedeutung

Selan-Finanzierungsvertrag ist  dieser  Vertrag, der  Treuhandvertrag, jeder
Sicherheitenvertrag sowie jegliche anderen Vereinbarungen, die von der Darlehensgeberin
und der Darlehensnehmerin als solche bezeichnet werden

Senj-Projektvertrage sind alle von der Darlehensnehmerin im Zusammenhang mit dem
Projekt abgeschlossenen Vertrage, insbesondere (soweit diese von der Darlehensnehmerin
abgeschlossen wurden und nicht gemaf ihrer Bestimmungen abgelaufen sind):

(a) der Betriebsfiihrungsvertrag,

(b) der Betriebsfuihrungsvertrag Umspannwerk
(c) der Dienstleistungsvertrag,
(d) den Einspeisevertrag,

)

(e) der Generalunternehmervertrag,

(f) die Grundstlcksrechtlichen Vertrage,

(g) der Kooperationsvertrag,

(h) der Montagevertrag,

( der Netzanschlussvertrag,

der Netznutzungsvertrag,

k) der Servicevertrag,

I) der Stromversorgungsvertrag,

m) der Untermietvertrag,

m) die Versicherungsvertrage,

) der WEA-Kaufvertrag,

(o) alle fur die obigen Vertrdge abgeschlossenen Ersatzvereinbarungen und
)

alle anderen von der Darlehensgeberin und der Darlehensnehmerin als solche
bezeichneten Vertrage.

Senj lI-Projektrechte hat die in der Prdambel angegebene Bedeutung
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Sicherheit ist eine Hypothek, eine Grundschuld, eine Sicherungsibereignung, eine
Sicherungsabtretung, ein Pfandrecht, ein Schuldanerkenntnis (zaduZnice) oder ein anderes
Sicherungsrecht, durch die oder das eine Verpflichtung einer Person besichert wird, sowie
anderweitige Vereinbarungen oder Einrichtungen mit &hnlicher Wirkung

Sicherheitenvertrdage sind die in Ziffer 12 (Sicherheiten) aufgefiihrten Vertrdge und jeder
andere Sicherheitenvertrag, mit dem eine Sicherheit bestellt wird, die Anspriiche aus oder im
Zusammenhang mit den Finanzierungsvertragen besichern soll

Sorgféltiger Betrieb ist die Anwendung der Kenntnisse, Vorausschau und Vorsicht durch
einen vernlnftigen und erfahrenen Betreiber auf einen Windpark in Osteuropa, wobei die von
einem Hersteller gemachten Hinweise und Richtlinien bertcksichtigt werden

Steuer sind jegliche Steuern, Abgaben oder andere Belastungen oder Einbehalte ahnlicher
Art (inklusive jeglicher aufgrund Verzug oder Nichtzahlung zu zahlenden Strafen oder Zinsen

Steueranrechnung ist eine Anrechnung, eine ErmaBigung, ein Erlass oder eine Erstattung
von Steuern

Steuerabzug ist ein Abzug oder ein Einbehalt von einer Zahlung im Rahmen eines Selan-
Finanzierungsvertrags durch oder aufgrund von Steuern

Steuerzahlung ist eine von der Darlehensnehmerin an eine andere Partei dieses Vertrages
geman Ziffer 8.1 (Steuerausgleich) geleistete Zahlung oder eine Zahlung gemafR Ziffer 8.2
(Steuerfreistellung)

Stérungsereignis ist entweder

(a) eine wesentliche Stérung in Bezug auf die Zahlungs- und Kommunikationssysteme oder
Finanzméarkte, deren Betrieb jeweils fiir die Vornahme von Zahlungen im Zusammenhang
mit dem Darlehen (oder sonst wie fir die in den Finanzierungsvertrdgen vorgesehenen
Rechtsgeschafte) notwendig sind und die nicht durch eine der Parteien hervorgerufen
wurde und auch auBerhalb ihres Einflussbereiches liegt oder

(b) der Eintritt eines Ereignisses, das zu einer (technischen oder System bezogenen)
Stérung des Zahlungsmechanismus einer Partei fihrt, die die Partei darin hindert

(i) ihren Zahlungsverpflichtungen aus den Finanzierungsvertragen nachzukommen oder
(i)  mit den anderen Parteien nach MaB3gabe dieses Vertrages zu kommunizieren,

und die nicht durch eine der Parteien hervorgerufen wurde und auch auBerhalb ihres
Einflussbereiches liegt

Teil-Refinanzierung hat die in der PrAambel angegebene Bedeutung.
Transaktionsvertrage sind die die Selan-Projektvertrage und die Finanzierungsvertrage
Umweltrechtliche Bestimmungen sind séamtliche Gesetze und Vorschriften,

(a) deren Zweck oder Wirkung der Schutz der Umwelt und/oder die Verhiitung von
Umweltschaden ist,

(b) die Rechtsmittel gegen oder Entschadigungsleistungen fir Umweltschdden vorsehen
oder

(c) die sich auf Gefahrenstoffe oder Fragen der Gesundheit und Arbeitssicherheit beziehen.

Umweltrechtliche Genehmigung ist eine geman einer Umweltrechtlichen Bestimmung zu
einem beliebigen Zeitpunkt erforderliche Genehmigung.

Vorzeitige Teilrlickzahlung meint eine Rickzahlung gemaB der Ziffer 6.2 (Vorzeitige
Teilriickzahlungen)

Vorzeitige Verpflichtende Riickzahlung meint eine Rilckzahlung gemaB der Ziffer 6.1
(Vorzeitige Verpflichtende Rickzahlung)

Wesentliche Nachteilige Verdnderung ist ein Ereignis:

(a) das einen wesentlich nachteiligen Einfluss hat auf (i) die Fahigkeit der
Darlehensnehmerin, ihre wesentlichen Pflichten aus einem Selan-Finanzierungsvertrag
nachzukommen oder (ii) die Geschéaftstatigkeit und Finanzlage der Darlehensnehmerin
oder
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1.2

(b) das dazu fihrt, dass ein Selan-Finanzierungsvertrag nicht glltig bzw. nicht durchsetzbar
ist oder

(c) das die Wirksamkeit, RechtmaBigkeit oder Durchsetzbarkeit einer Sicherheit, die nach
MaBgabe eines Sicherheitenvertrages bestellt werden soll oder wurde, oder deren
angegebene Rangwirkung beeintrachtigt

Wiederholte Zusicherungen und Gewaéhrleistungen sind die Zusicherungen und
Gewahrleistungen geman Ziffer 13 (Zusicherungen und Gewéhrleistungen) und

Zustellungsvollmacht hat die in Ziffer 31.2(b) (Zustellung) angegebene Bedeutung
Auslegungshilfen
(a) Bezugnahmen in diesem Vertrag auf

(i) eine Person schlieBt jegliche natirliche Person, juristische Person des Privatrechts
oder des Offentlichen Rechts sowie jegliche Personengesellschaft oder andere
Gesamthandgemeinschaft ein,

(i) eine Vorschrift schlieBt jegliche Vorschrift, Regelung, offizielle Anordnung,
Aufforderung oder Richtlinie (mit oder ohne Gesetzeskraft) einer staatlichen,
zwischenstaatlichen oder Ubernationalen Stelle, Behdrde oder Dienststelle oder
einer verordnungsrechtlichen oder selbstiberwachenden oder sonstigen Behérde
oder Organisation ein,

(i) einen Vertrag oder eine Vereinbarung bezieht sich auf den Vertrag oder die
Vereinbarung in der jeweils glltigen Fassung, d. h. wie jeweils geéndert, ge&ndert
und neu gefasst, erganzt und ersetzt, erweitert oder verlangert, und

(iv) eine Tageszeit bezieht sich auf die Zeit in Frankfurt am Main, Deutschland; es sei
denn, es ist etwas anderes angegeben.

(b) Die Uberschriften in diesem Vertrag und seinen Anlagen dienen ausschlieBlich der
erleichterten Lesbarkeit und stellen keinen Vertragsbestandteil dar.

(c) Ein Potenzieller Kundigungsgrund dauert an, solange keine Abhilfe geschaffen und kein
Verzicht erklart wurde, und ein Kindigungsgrund ,dauert an“, solange kein Verzicht
erklart wurde.

Darlehen

Die Darlehensgeberin stellt der Darlehensnehmerin nach MaBgabe dieses Vertrages ein
Darlehen in Héhe von bis zu EUR 52.720.000 (der Darlehensbetrag) zur Verfligung (das
Darlehen).

Verwendungszweck

Die Darlehensnehmerin ist verpflichtet, den Darlehensbetrag ausschlieBlich fir
(a) die Durchfihrung der Teil-Refinanzierung und

(b) den Erwerb der Senj II-Projektrechte

zu verwenden.

Auszahlungsvoraussetzungen

Die Auszahlung des Darlehens erfolgt, sobald die folgenden Auszahlungsvoraussetzungen
vorliegen:

(a) die Darlehensgeberin hat die Anleihe emittiert,

(b) der Treuhandvertrag ist unterzeichnet,
(c) samtliche Sicherheitenvertrage sind unterzeichnet und
(d) es ist kein Kindigungsgrund eingetreten.

Riickzahlung

Das Darlehen hat eine Laufzeit vom 31. Juli 2013 bis zum 30. Juli 2018 und ist von der
Darlehensnehmerin am Ende der Laufzeit, d. h. am 31. Juli 2018, zurickzuzahlen
(Regeltilgung).
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6.1

6.2

6.3

Vorzeitige Riickzahlung und Kiindigung

Vorzeitige Verpflichtende Rickzahlung

(a) Sofern es nach dem Recht eines malB3geblichen Staates fur die Darlehensgeberin
rechtswidrig wird, ihre in diesem Vertrag vorgesehenen Pflichten zu erfillen, gelten die
folgenden Vorschriften:

(i) Die Darlehensgeberin informiert den Treuhdnder und die Darlehensnehmerin
umgehend, sobald sie Kenntnis von dieser Situation erhalt.

(i)  Wird der Treuhander von der Darlehensgeberin gemaf Ziffer 6.1(a)(i) informiert und
besteht aus Sicht des Treuhanders nach Rucksprache mit der Darlehensgeberin
keine Mdglichkeit, innerhalb von fiinf Bankarbeitstagen eine Strategie zur
Beseitigung der Situation zu erarbeiten, dann ist die Darlehensgeberin verpflichtet,
das Darlehen zu kindigen.

(iiy Die Darlehensnehmerin zahlt den ausstehenden Darlehensbetrag am letzten Tag
des Monats, in den die Kindigung der Darlehensgeberin féllt, oder an einem von
der Darlehensgeberin in ihrer Mitteilung Kindigung angegebenen Tag zuriick
(frihestens jedoch am letzten Tag einer evil. vereinbarten Nachfrist).

(b) Vorzeitige Verpflichtende Rulckzahlung bei Kindigung der Anleihe durch die
Anleiheglaubiger

Im Falle einer Kuindigung der Anleihe durch die Anleiheglaubiger gemaB den
Anleihebedingungen ist die Darlehensgeberin verpflichtet, das Darlehen umgehend zu
kindigen. Fir die Rlckzahlung des Darlehens durch die Darlehensnehmerin nach
erfolgter Kindigung qilt die Ziffer 6.1(a)(iii) entsprechend.

Vorzeitige Teilriickzahlungen

Hat die Darlehensgeberin den Anleiheglaubigern gegenuber eine Vorzeitige Teilriickzahlung
der Anleihe angekundigt, so steht ihr ein Sonderklindigungsrecht von bis zu EUR 8.000.000
im Zeitraum vom 31. Juli eines jeden Jahres bis zum 30. Juli des darauf folgenden Jahres
zu. Dabei leitet sich die tatsdchliche HOhe der auszuibenden Sondertiigung des Darlehens
aus der Hohe der angekindigten Vorzeitigen Teilrickzahlung der Anleihe abziiglich etwaiger
auf dem WAW-Tilgungsansparkonto vorhandener Mittel ab. Dieses Sonderklndigungsrecht
kann sie bis spéatestens 10 Bankarbeitstage vor dem Zeitpunkt der Vorzeitigen
Teilriickzahlung der Anleihe durch Ubersenden eines Kiindigungsschreibens an die
Darlehensnehmerin per Fax austben, aus dem sich die Hbhe des geklndigten Betrages
ergibt. Nach Zugang einer Kundigung der Darlehensgeberin ist die Darlehensnehmerin
verpflichtet, innerhalb von 5 Bankarbeitstagen den Betrag gemaR Kindigungsschreiben als
Vorzeitige Teilrickzahlung des Darlehens an die Darlehensgeberin zuriickzuzahlen.

Beschrankungen

(a2) Mitteilungen Uber die Kindigung, Uber eine Vorzeitige Verpflichtende Rlckzahlung oder
Uber eine Vorzeitige Teilrickzahlungen gemafB dieser Ziffer 6 sind unwiderruflich und
haben, soweit dieser Vertrag nichts anderes festlegt, das Datum oder die Daten, zu dem
oder denen die jeweilige Kundigung oder die jeweilige vorzeitige Ruckzahlung zu
erfolgen hat, sowie die HOhe der betreffenden Kindigung oder der betreffenden
vorzeitigen Ruckzahlung anzugeben.

(b) Vorzeitige Ruckzahlungen geméi den Ziffer 6.1 (Vorzeitige Verpflichtende Rlickzahlung)
erfolgen ohne Aufschldge oder Strafzuschlage.

(c) Einmal unter diesem Vertrag geklndigte oder vorzeitig zurlickgezahlte Betrdge des
Darlehens kénnen nicht erneut gezogen werden.

Zinsen und Kosten

Zinssatz

(a) Der Zinssatz fur das Darlehen bestimmt sich nach der in Anlage A-2, Anhang 1
(Berechnungsmethodik fiir die vierteljdhrliche Verzinsung des Gesellschafterdarlehens) zu
diesem Vertrag dargestellten Berechnungsmethodik. Die Zinsen, die in einer Zinsperiode
auf den Darlehensbetrag zu zahlen sind, sind vierteljahrlich durch den Treuhander nach
der Zinsmethode ACT/ACT (ICMA) neu zu berechnen und gestalten sich in Abhangigkeit
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7.2

7.3

7.4

von den auf Ebene der Darlehensgeberin vorgenommenen und durchgefiihrten
Vorzeitigen Teilrickzahlungen der Anleihe. Die Neuberechnung des Darlehenszinssatzes
erfolgt fir die jeweilige Zinsperiode zum letzten Tag der vorhergehenden Zinsperiode.

(b) Der Treuhander teilt der Darlehensnehmerin das Ergebnis der jeweiligen Berechnung per
Fax im Hinblick auf die prozentualer Héhe des neuen Zinssatzes, den vierteljdhrlichen
annualisierten Zinssatz und den vierteljahrlichen Zinsansparbetrag bis spéatestens zum
1. des Monats mit, der auf das Ende der vorhergehenden Zinsperiode folgt.

Zinszahlung

Die Zinszahlungen erfolgen an dem jeweiligen Zinszahlungstag auf das WAW-
Zinsreservekonto.

Verzugszinsen

(a) Werden nach den Bestimmungen dieses Vertrags zahlbare Betrdge am Tag ihrer
Falligkeit nicht oder nur teilweise erbracht, so kommt die Darlehensnehmerin, ohne dass
es einer weiteren Mahnung bedarf, mit diesen Betrdgen in Verzug.

(b) Unbeschadet und vorbehaltlich weiterer Rechte der Darlehensgeberin, insbesondere
nach Ziffer 7.4 (Pauschalierter Schadensersatz), ist die Darlehensnehmerin fir die Dauer
des Verzuges verpflichtet fur alle ruckstéandigen, félligen Kapitalbetrage oder sonstige
nach diesem Vertrag geschuldeten Zahlungen (auBer Zinsen) ab dem Falligkeitstag bis
zu dem Tag der tatsachlichen Zahlung den gesetzlichen Verzugszins gemai § 288 BGB
zu zahlen. Das Recht der Darlehensgeberin weitere Schaden geltend zu machen, bleibt
hiervon unberihrt.

(c) Handelt es sich bei einem riickstandigen Betrag um den (Teil-) Betrag eines Darlehens,
das an einem anderen als dem letzten Tag der flir dieses Darlehen geltenden
Zinsperiode fallig wurde, so entspricht die Dauer der ersten auf den rickstandigen
Betrag anwendbaren Zinsperiode dem noch nicht verstrichenen Teil der betreffenden
Zinsperiode.

(d) Alle gemaB dieser Ziffer 7.3 aufgelaufene Verzugszinsen sind umgehend auf
Aufforderung des Treuhdnders durch die Darlehensnehmerin zu zahlen.

Pauschalierter Schadensersatz

Bei Nichtleistung gemafR diesem Vertrag falligen Zinsen durch die Darlehensnehmerin leistet
die Darlehensnehmerin einen pauschalierten Schadenersatz fur samtliche riickstandigen
Zinsen in Hoéhe des Betrages, der bei Anwendung der Ziffer 7.3 (Verzugszinsen) auf die
rickstandigen Zinsen entstinde, unbeschadet des Rechts der Darlehensnehmerin
nachzuweisen, dass der Schaden nicht oder nicht in der geltend gemachten HOhe
entstanden ist. GemaB dieser Ziffer 7.4 zahlbare Betrdge sind umgehend auf Anforderung
der Darlehensgeberin durch die Darlehensnehmerin zu leisten.

Steuerausgleich und Steuerfreistellung

Steuerausgleich

(a) Die Darlehensnehmerin leistet samtliche von ihr zu leistenden Zahlungen ohne jeden
Steuerabzug; es sei denn, ein Steuerabzug ist gesetzlich vorgeschrieben.

(b) Sobald die Darlehensnehmerin davon Kenntnis hat, dass sie einen Steuerabzug
vornehmen muss (oder dass eine Anderung in Bezug auf den Satz oder die Grundlage
fir den Steuerabzug eingetreten ist), muss sie die Darlehensgeberin und die anderen
Parteien entsprechend in Kenntnis setzen.

(c) Ist die Darlehensnehmerin hinsichtlich von ihr nach einem Selan-Finanzierungsvertrag zu
leistenden Zahlungen verpflichtet, einen Steuerabzug vorzunehmen, dann ist die
Darlehensnehmerin  verpflichtet, diejenigen zuséatzlichen Betrdge 2zu =zahlen, die
erforderlich sind, damit der nach einem solchen Einbehalt oder Abzug verbleibende
Nettobetrag denjenigen Betrdgen entspricht, die ohne Steuerabzug zu zahlen gewesen
waren.

(d) Sofern die Darlehensnehmerin verpflichtet ist, einen Steuerabzug vorzunehmen, hat sie
diesen Steuerabzug und alle Zahlungen im Zusammenhang mit diesem Steuerabzug
innerhalb der gesetzlichen Fristen und in der gesetzlich vorgeschriebenen Mindesthéhe
vorzunehmen.
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8.2

8.3

8.4

(e) Innerhalb von 30 Tagen nach Vornahme eines Steuerabzugs oder einer im
Zusammenhang mit dem betreffenden Steuerabzug erforderlichen Zahlung legt die
Darlehensnehmerin der Partei, die einen Anspruch auf die Zahlung hat, hierlber einen
die betreffende Partei in angemessener Weise zufriedenstellenden Nachweis vor, dass
der Steuerabzug erfolgt ist bzw. eine entsprechende Zahlung an die betreffende
Steuerbehdérde geleistet wurde.

Steuerfreistellung

(2) Die Darlehensnehmerin muss an eine Geschitzte Partei (innerhalb von drei
Bankarbeitstagen nach Aufforderung durch diese) den Betrag, der dem Verlust, den
Verbindlichkeiten oder den Kosten entspricht, beziiglich derer die Geschitzte Partei
ermittelt hat, dass sie ihr aufgrund von Steuern (unmittelbar oder mittelbar) entstanden
sind oder entstehen werden, zahlen.

(b) Der vorstehende Absatz (a) gilt nicht
(i) in Bezug auf Steuern, zu denen eine Partei veranlagt wurde, und zwar

(A) nach dem Recht des Staates, in dem die betreffende Partei gegriindet wurde,
oder, falls davon abweichend, der Jurisdiktion (oder Jurisdiktionen), in dem
oder in denen die betreffende Partei als fur steuerliche Zwecke anséassig gilt,
oder

(B) nach dem Recht des Staates, in dem sich die Parte befindet, in Bezug auf
die in dem betreffenden Staat vereinnahmten oder zu vereinnahmenden
Betrage,

(i) sofern sich die Erhebung der Steuer oder ihre Berechnung auf das von der
betreffenden Parteien vereinnahmte oder zu vereinnahmende Nettoeinkommen
(jedoch nicht auf Betrdge, die als vereinnahmt oder zu vereinnahmen gelten)
bezieht oder

(iii) soweit Verluste, Verbindlichkeiten oder Kosten durch eine erhdhte Zahlung geman
Ziffer 8.1 (Steuerausgleich) ausgeglichen werden.

(c) Eine Geschitzte Partei, die einen Anspruch gemafR vorstehendem Absatz (a) geltend
macht oder geltend zu machen beabsichtigt, unterrichtet die anderen Parteien umgehend
von dem Ereignis, das zu dem Anspruch fuhrt oder gefuhrt hat.

(d) Eine Geschitzte Partei hat die anderen Parteien nach Erhalt einer Zahlung von der
Darlehensnehmerin geman dieser Ziffer 8.2 zu informieren.

Steueranrechnung
Leistet die Darlehensnehmerin eine Steuerzahlung und ergibt sich, dass

(a) eine Steueranrechnung entweder auf eine erhdéhte Zahlung, von der die betreffende
Steuerzahlung ein Teil ist, oder auf diese Steuerzahlung erfolgt und

(b) einer anderen Partei eine Steueranrechnung gewahrt wurde, die sie genutzt und fiir sich
behalten hat,

zahlt diese Partei an die Darlehensnehmerin einen durch die Partei festgelegten Betrag,
durch den sie (nach erfolgter Zahlung) in dieselbe nachsteuerliche Lage versetzt wird, in der
sie sich befunden hétte, wenn die Steuerzahlung seitens der Darlehensnehmerin nicht hatte
erfolgen mussen.

Stempelsteuern

Die Darlehensnehmerin ist verpflichtet, innerhalb von drei Bankarbeitstagen nach
entsprechender Aufforderung, der Darlehensgeberin alle Verluste, Kosten, Schéden und
Auslagen zu ersetzen, die diese auf Grund von Stempel-, Registrierungs- oder sonstigen
ahnlichen Steuern beziglich eines Finanzierungsdokuments zu zahlen verpflichtet ist.
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10
10.1

Sonstige Entschadigungspflichten

Entschadigung fur Wahrungsverlust

(a) Sofern ein von der Darlehensnehmerin geman diesem Vertrag oder gemafB einer mit
diesem Vertrag zusammenhangenden Verfligung, Urteil oder Schiedsspruch zu
zahlender Betrag von der Wahrung, in der der Betrag geschuldet ist (der Erstwahrung)
in eine andere Wahrung umgerechnet werden muss (die Zweitwahrung), um

(i) eine Klage gegen die Darlehensnehmerin einzureichen oder

(i) in einem gerichtlichen Verfahren oder einem Schiedsgerichtsverfahren eine
Verfigung, ein Urteil oder einen Schiedsspruch zu erwirken oder durchzusetzen, ist
die Darlehensnehmerin verpflichtet, innerhalb von 10 Bankarbeitstagen nach
Aufforderung die Darlehensgeberin von jeglichen Kosten und Schaden sowie von
jeglicher Haftung frei zu stellen, die sich infolge der Umrechnung ergeben, darunter
auch von jeglichen Diskrepanzen zwischen (A) dem der Umrechnung des Betrags
von der Erstwahrung in die Zweitwdhrung zugrunde gelegten Wechselkurses und
(B) dem Wechselkurs oder den Wechselkursen, der oder die der betreffenden
Person zum Zeitpunkt ihres Erhalts des betreffenden Betrags zur Verfligung steht
oder stehen.

(b) Die Darlehensnehmerin verzichtet auf samtliche ihr ggf. nach der Rechtsordnung eines
Staates zustehenden Rechte, einen Betrag im Rahmen diese Vertrage in einer anderen
als der fur die Zahlung ausdricklich vorgesehenen Wahrung oder Wahrungseinheit zu
zahlen.

Sonstige Entschadigung

Die Darlehensnehmerin ist verpflichtet, der Darlehensgeberin innerhalb von drei
Bankarbeitstagen nach Aufforderung die Verluste, Schaden, Kosten und Auslagen zu
ersetzen, die der Darlehensgeberin entstanden sind infolge:

(a) des Eintritts eines Kindigungsgrunds,

(b) der Nichterflillung eines unter diesem Vertrag falligen Zahlungsanspruchs durch die
Darlehensnehmerin am Félligkeitstag,

(c) der unterlassenen  Vorzeitigen  Verpflichtenden Rickzahlung,  obwohl  die
Darlehensgeberin die Darlehensnehmerin dazu aufgefordert hat, oder der unterlassenen
Vorzeitigen Teilrickzahlung, obwohl die Darlehensnehmerin dies der Darlehensgeberin
angeklndigt hat.

Entschadigung des Treuhanders
Die Darlehensnehmerin ist verpflichtet, dem Treuh&nder unverziglich die Verluste, Schaden,
Kosten und Auslagen zu ersetzen, die dem (ordnungsgemafB handelndem) Treuh&nder
dadurch entstanden sind, dass:

(a2) er einen Sachverhalt untersucht hat, von dem er ausgehen konnte, dass er einen
Potentiellen Kindigungsgrund darstellt oder

(b) er auf Grund einer Mitteilung, Aufforderung oder Anweisung, die er flr richtig und
ordnungsgeman erteilt halten durfte, gehandelt oder auf eine solche vertraut hat.

Gesetzliche Anspriiche

Gesetzliche Anspriiche der Darlehensgeberin auf den Ersatz von Verlusten, Kosten, Schaden
und Auslagen bleiben von dieser Ziffer 9 unberuhrt.

Schadensminderungspflicht der Darlehensgeber

Schadensminderungspflicht

Wenn im Hinblick auf die Darlehensgeberin Umstande eintreten, die zu einer Kindigung
nach Ziffer 6.1(a)(ii) oder einer Zahlungsverpflichtung geman Ziffer 8 (Steuerausgleich und
Steuerfreistellung) fihren, dann ist die Darlehensgeberin verpflichtet, nach Rulcksprache mit
der Darlehensnehmerin solche Schritte zu unternehmen, die verninftigerweise in Betracht
gezogen werden kénnen, um auf diese Art einen nach den vorstehend zitierten Vorschriften
entstehenden Schaden zu mindern.
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11
11.1

12

Haftungsbegrenzung

(2) Die Darlehensnehmerin ist verpflichtet, die Darlehensgeberin von samtlichen
angemessenen Kosten und Auslagen, die der Darlehensgeberin infolge von MaBnahmen
geman Ziffer 10.1 (Schadensminderungspflicht) entstanden sind, freizustellen.

(b) Die Darlehensgeberin ist nicht verpflichtet, MaBnahmen nach Ziffer 10.1
(Schadensminderungspflicht) zu ergreifen, wenn diese MaBnahmen nach ihrem
vernunftigen Ermessen eine nachteilige Auswirkung auf ihre finanzielle, geschéaftsmafige
oder operative Lage héatten.

Kosten und Auslagen

Anderungskosten
Wenn:

(a) die Darlehensnehmerin eine Anderung, einen Verzicht oder eine Zustimmung verlangt
oder

(b) eine Anderung gemaB Ziffer 21.5 (Wéhrungsdnderungen) erforderlich ist,

dann ist die Darlehensnehmerin verpflichtet, innerhalb von drei Bankarbeitstagen nach
Aufforderung, der Darlehensgeberin die angemessenen Kosten und Auslagen (einschlieBlich
Rechtsberatungskosten) zu ersetzen, die der Darlehensgeberin im Zusammenhang mit der
Durchsicht, der Verhandlung oder dem Nachkommen des Verlangens vernlnftigerweise
entstanden sind.

Kosten und Auslagen der Durchsetzung

Die Darlehensnehmerin ist verpflichtet, innerhalb von drei Bankarbeitstagen nach
Aufforderung, der Darlehensgeberin  die Kosten und Auslagen (einschlieBlich
Rechtsberatungskosten) zu ersetzen, die der Darlehensgeberin im Zusammenhang mit der
Durchsetzung oder der Erhaltung ihrer Rechte aus diesem Vertrag vernlnftigerweise
entstehen.

Kosten und Auslagen des Treuhanders

Die Darlehensnehmerin ist verpflichtet, unverziglich nach Aufforderung dem Treuh&nder alle
angemessenen Drittkosten und Auslagen (einschlieBlich Rechtsberatungskosten) zu ersetzen,
die dem Treuhander im Zusammenhang mit der Verwaltung oder der Freigabe von gemafn
den Sicherheitenvertragen bestellten Sicherheiten, mit der Durchsetzung, der Erhaltung
seiner Rechte aus diesem Vertrag oder der Kindigung dieses Vertrages verninftigerweise
entstanden sind.

Sicherheiten

(a) Die Darlehensnehmerin verpflichtet sich, die folgenden Sicherheitenvertrage zur
Besicherung der Anleiheglaubiger und der anderen Besicherten Glaubiger abzuschlieBen
und die nachfolgenden Sicherheiten zugunsten des Treuh&nders zu bestellen:

(i) die Selan-Kontoverpfandungsvereinbarung betreffend deutsche Konten,
(i) die Selan-Kontoverpfandungsvereinbarung betreffend kroatische Konten,
(iii) die Selan-Sicherungsabtretungsvereinbarung betreffend deutsche Anspriiche,

(iv) die Selan-Sicherungsabtretungsvereinbarung betreffend deutsche Versicherungs-
anspriche,

(v) die Selan-Verpfandungsvereinbarung betreffend kroatische Forderungen,

(vi) die Selan-Verpfandungsvereinbarung  betreffend  kroatische  Versicherungs-
forderungen und

(vii) die Selan-Verpfandungsvereinbarung betreffend Mobilien.

(b) Die Darlehensnehmerin verpflichtet sich, sicherzustellen, dass die folgenden
Sicherheitenvertrage von Dritten zur Besicherung der Anleiheglaubiger und der anderen
Besicherten Glaubiger abgeschlossen und die nachfolgenden Sicherheiten von diesen
Dritten zugunsten des Treuhanders bestellt werden:

(i) die Verpfandungsvereinbarung betreffend GmbH-Anteil (WAW),
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13.6

(i) die WAW-Kontoverpfandungsvereinbarung,
(i) die WAW-Sicherungsabtretungsvereinbarung und
(iv) die WAW-Verpfandungsvereinbarung betreffend Gesellschaftsanteil (Selan).

(c) Der Treuhénder verpflichtet sich, bis spétestens finf Tage nach Emission der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen im Hinblick auf die nach kroatischem Recht bestellten
Sicherheiten, die in Registern registriert werden mussen, alle erforderlichen Antrdge und
Dokumente zur Registrierung der Sicherheiten nach kroatischem Recht bei der
entsprechenden Registern einzureichen.

Zusicherungen und Gewéhrleistungen

Die Darlehensnehmerin gibt zum Tag der Unterzeichnung dieses Vertrages gegenuber der
Darlehensgeberin die dieser Klause aufgeflihrten Zusicherungen und Gewahrleistungen ab,
soweit sich nicht ausdricklich aus der jeweiligen Zusicherung und Gewéhrleistung ergibt,
dass diese zu einem spéateren Zeitpunkt abgegeben wird.

Gesellschaftsform

Die Darlehensnehmerin ist eine ordnungsgeman gegrindete und bestehende Gesellschaft mit
beschrankter Haftung (drstvo s organicenom odgovornoscu) nach kroatischem Recht,
eingetragen unter der Registrierungsnummer (MBS) 020037925 wund befugt, ihren
Geschaftsbetrieb in der gegenwartigen Form zu flhren und Eigentimerin ihrer
Vermogenswerte zu sein.

Wirksame Verpflichtungen

Bei den von der Darlehensnehmerin gemaB den Transaktionsvertrdgen einzugehenden
Verpflichtungen handelt es sich um rechtmaBige, wirksame und durchsetzbare
Verpflichtungen.

Kein Widerspruch zu anderen Pflichten

Der Abschluss und die Erfullung der Verpflichtungen aus den Transaktionsvertrdgen stehen
im Einklang mit:

(a) gesetzlichen Bestimmungen, hoheitlichen oder behérdlichen  Bestimmungen,
Verwaltungsvorschriften oder Verwaltungsanweisungen (ungeachtet der Tatsache, ob es
sich um einen Rechtsakt handelt oder nicht) oder deren amtliche Auslegung oder
Anwendung, die fur die Darlehensnehmerin gelten,

(b) Bedingungen oder Bestimmungen der Satzung oder des Gesellschaftsvertrags der
Darlehensnehmerin und

(c) Bestimmungen von Vertrdgen oder Vereinbarungen, zu denen die Darlehensnehmerin
Partei ist,

und, mit Ausnahme der Sicherheitenvertrdge und der Existierenden Sicherheitenvertrage,
begriinden keine Verpflichtung der Darlehensnehmerin, Sicherheiten zu bestellen.

Rechtsmacht

Die Darlehensnehmerin hat die erforderliche Rechtsmacht, die Transaktionsvertrage
abzuschlieBen und die in den Transaktionsvertrdgen vorgesehenen Rechtsgeschéfte
vorzunehmen. Alle dazu erforderlichen Beschlisse und MaBnahmen der Darlehensnehmerin
sowie ihrer Gesellschafter wurden getroffen.

Genehmigungen

Die Genehmigungen, die im Zusammenhang mit dem Abschluss, der Erfillung, Wirksamkeit
oder Durchsetzbarkeit der Transaktionsvertrdge und den darin genannten Rechtsgeschéften
der Darlehensnehmerin zu erteilen sind, bzw. die flr den ordnungsgemaBen Geschaftsbetrieb
der Darlehensnehmerin sowie den Betrieb des Projekis Senj | erforderlich oder zweckmaBig
sind, sind erteilt worden und bestehen wirksam fort.

Rechtswahl und Durchsetzbarkeit

(a) Die Wahl des deutschen Rechts als auf diesen Vertrag anwendbaren Rechts wird von
der MaBBgeblichen Rechtsordnung anerkannt und ist in ihr durchsetzbar.
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(b) Jedes im Zusammenhang mit diesem Vertrag in Deutschland ergangene Urteil wird in
der MaBgeblichen Rechtsordnung und nach den dort geltenden Regeln Uber die
Anerkennung und Vollstreckung von auslandischen Urteilen anerkannt und ist dort
vollstreckbar.

Steuergesetze

Nach MaBgabe der auf die Darlehensnehmerin anwendbaren Steuergesetze ist die
Darlehensnehmerin nicht verpflichtet, Steuerabzlige fur Zahlungen, die nach diesem Vertrag
geschuldet sind, vorzunehmen.

Keine Registrierungspflicht, keine Stempelsteuer

Mit Ausnahme der Registrierung dieses Vertrages (sowie diesbeziigliche Anderungsvertrage)
bei der Kroatischen Zentralbank und der Registrierung jedes Kroatischem Recht
unterliegenden Sicherheitenvertrages bei dem Register der gerichtlichen und notariellen
Forderungssicherheiten von Glaubigern auf bewegliche Sachen und Rechte bei der
Finanzagentur der Republik Kroatien oder zur Entrichtung einer Stempelsteuer oder einer
ahnlichen Steuer (einschlieBlich Quellensteuer) im Zusammenhang mit diesem Vertrag oder
darin vorgesehenen Rechtsgeschéaften besteht keine Registrierungs- und
Stempelsteuerpflicht.

Kein Kundigungsgrund

(a) Es liegen keine Tatsachen vor, die einen Kundigungsgrund oder einen Potentiellen
Kindigungsgrund darstellen.

(b) Es liegen keine Tatsachen vor, die einen Verzug im Hinblick auf einen anderen Vertrag
begriinden, der eine Wesentlich Nachteilige Veradnderung zur Folge haben kdnnte.

13.10 Informationen

(a) Séamtliche vom oder fur die Darlehensnehmerin fir Zwecke des Prospekts zur Verfligung
gestellten Informationen Uber Tatsachen waren zu dem Zeitpunkt ihrer Bereitstellung
oder, zum ggf. angegebenen Tag, in wesentlicher Hinsicht richtig und zutreffend.

(b) Die im Prospekt enthaltenen Finanzzahlen wurden auf Grundlage verniinftiger Annahmen
erstellt.

(c) Seitens der Darlehensnehmerin sind keine Ereignisse eingetreten und es wurden keine
Informationen im Prospekt ausgelassen, die dazu flihren, dass der Prospekt in
wesentlicher Hinsicht unrichtig oder unzutreffend ist.

13.11 Abschliisse

(a) Die Abschliisse wurden im Einklang mit den Anwendbaren
Rechnungslegungsgrundsatzen erstellt.

(b) Die Abschlisse vermitteln ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
zutreffendes Bild der Vermdgens- Finanz- und Ertragslage der Darlehensnehmerin und
zwar jeweils zu dem jeweils MaBgeblichen Zeitpunkt oder Zeitraum, auf den sie sich
beziehen.

(c) Seit dem Datum der Abschliisse ist keine Wesentliche Nachteilige Verédnderung in Bezug
auf die Geschaftstatigkeit und die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage eingetreten.

13.12 Rangwirkung

Vorbehaltlich der in Ziffer 13.8 (Keine Registrierungspflicht, keine Stempelsteuer) enthaltenen
Voraussetzungen werden dem Treuhdnder (treuhdnderisch handelnd zugunsten der
Anleiheglaubiger) durch die Sicherheitenvertrage wirksame Sicherheiten mit dem in den
Sicherheitenvertragen angegebenen Rang bestellt.

13.13 Keine schwebenden oder drohenden Verfahren

Nach bestem Wissen der Darlehensnehmerin gibt es bzw. drohen abgesehen von den
anhangigen Rechtsstreit der Selan d.o.0. mit der HEP-OPS vor dem Handelsgericht Zagreb
und mit dem Finanzministerium der Republik Kroatien vor dem Verwaltungsgericht in Rijeka
keine Schiedsverfahren, Gerichtsverfahren oder Verwaltungsverfahren (einschlieBlich in
Bezug auf Umweltrechtrechtliche Bestimmungen), deren Ausgang zu einer Wesentlichen
Nachteiligen Veradnderung fiihren kénnten.
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13.14 Eigentum

Die Darlehensnehmerin hat, vorbehaltlich der mit den Sicherheitenvertragen und den
Existierenden Sicherheitenvertragen bestellten bzw. der Sicherheiten (es sei denn, die
Transaktionsvertrdge sehen vor, dass die betreffenden Vermégensgegenstédnde im Eigentum
eines Dritten stehen oder nachtraglich erworben werden) uneingeschranktes Eigentum an
ihren Vermdgenswerten welches frei von Rechten Dritter ist.

13.15 Umweltrechtliche Bestimmungen und Genehmigungen
Die Darlehensnehmerin:

(a) hat alle auf sie anwendbaren Umweltrechtlichen Bestimmungen eingehalten,

(b) verfugt Uber samtliche Umweltrechtliche Genehmigungen, die im Zusammenhang mit
ihrem Geschaftsbetrieb erforderlich sind und

(c) hat alle Bedingungen dieser Umweltrechtlichen Genehmigungen eingehalten,

und zwar soweit, dass kein Versto3 vorliegt, der zu einer Wesentlich Nachteiligen
Veranderung fihren wirde.

13.16 Schadigung der Umwelt

(a) Kein gegenwartig oder ehemals im Eigentum der Darlehensnehmerin stehendes oder
gegenwartig oder ehemals von ihm gemietetes, gepachtetes, in Besitz genommenes
oder bewirtschaftetes Grundstlck ist durch Gefahrenstoffe kontaminiert und

(b) von diesen Grundsticken sind und werden keine Gefahrenstoffe in die Umwelt
abgegeben,

und zwar insoweit, dass kein Versto3 vorliegt, der zu einer Wesentlich Nachteiligen
Veranderung fuhren wirde.

13.17 Selan-Projektvertrage

(a2) Es sind keine Umstande eingetreten (weder auf Grund hoéherer Gewalt noch aus einem
sonstigen Grund), die dazu fihren oder filhren kénnte, dass die Erflllung einer
Verpflichtung einer Partei gemaB den Selan-Projektvertrdgen unméglich ist oder die
Partei diesbezuglich in Verzug gelangt.

(b) Seit Inbetriebnahme des Projekts Senj | haben die jeweiligen lokalen Stromnetzbetreiber
die erforderliche Befugnis in Bezug auf den Anschluss des Projekts Senj | an das
Stromnetz und die Darlehensnehmerin verfiigt Uber die fir den Anschluss ans Stromnetz
erforderliche Genehmigung.

(c) Die durch das Projekts Senj | generierte Elektrizitdt wird, absehen von der durch eine
Photovoltaikanlage  produzierten  Elektrizitdt, die fir den Betrieb des Bora-
Frihwarnsystems verwendet wird, ausschlieBlich durch Wind produziert.

(d) Die Darlehensnehmerin hat alle fir das Projekt Senj | abzuschlieBenden
Grundstlcksrechtlichen Vertrdge abgeschlossen und alle darin gewéhrten Rechte wurden
im betreffenden Grundbuch eingetragen.

(e) Es bestehen keine weiteren als die gegenuber der Darlehensnehmerin angegebenen
Vereinbarungen im Zusammenhang mit den Selan-Projektvertrdgen oder Vereinbarungen,
die einen Selan-Projektvertrag andern, ergdnzen oder sich wesentlich auf einen Selan-
Projektvertrag auswirken.

(f) Nach dem besten Wissen der Darlehensnehmerin ist keine der von einer Partei der
Selan-Projektvertrage abgegebene Zusicherung oder Gewahrleistung in wesentlicher
Hinsicht unrichtig oder unzutreffend.

13.18 Recht an dem Grundstiick

(a) Die Darlehensnehmerin verfigt Uber alle fir das Projekt Senj | erforderlichen oder
dienlichen Vermdgensgegenstédnde und Rechte, insbesondere:

(i) Zugang zu den WEAs und alle notwendigen Besitz- und Nutzungsrechte,
Wegerechte, Rechte zur Verlegung einer Kabeltrasse (einschlieBlich das Recht,
Schienen zu Uberqueren) und andere hiermit zusammenhangende Rechte,
insbesondere das pravo sluznosti (Dienstbarkeif) und das pravo gradenja
(Erbbaurecht) an den Grundstiicken, auf denen das Projekt Senj | errichtet ist
(einschlieBlich der Errichtung des Umspannwerks VrataruSa und der Verlegung von
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elektronischen Kabeln), jedoch mit Ausnahme der noch nicht mit der Republik
Kroatien vereinbarten Grundstlcksnutzungsrechte, auf deren Grundlage sie das
Grundstick das Bora-Frihwarnsystem errichten und betreiben kann, und

(i)  Uberflugrechte (prava preleta) in Bezug auf Nachbargrundstiicke des Projekts Senj
I, soweit erforderlich.

(b) Die in vorstehendem Absatz (a) aufgefiihrten Vermdgensgegenstdnde und Rechte
unterliegen keinen Mietvertragen, Beschrankungen, Wegerechte oder anderen Rechten,
die den Betrieb des Projekts Senj | verhindern oder erschweren kdnnten.

13.19 Wiederholung

14

141

14.2

14.3

14.4

Die Wiederholten Zusicherungen und Gewahrleistungen werden von der Darlehensnehmerin
mit jeder Vorlegung der Abschliisse gemal Ziffer 14.1 (Abschliisse) wiederholt, bezogen auf
die dann jeweils vorherrschenden Umstande.

Informationspflichten

Die in dieser Ziffer 14 vorgesehenen Verpflichtungen gelten ab dem Tag der Unterzeichnung
dieses Vertrages und zwar solange, als Betrdge nach dem Vertrag ausstehen.

Abschlisse

Die Darlehensnehmerin verpflichtet sich den gepriften Jahresabschluss an den Treuh&ander
so bald wie moglich, in keinem Fall jedoch spéter als 120 Tage nach Ende eines jeden
Geschaftsjahres zu Ubergeben.

Anforderungen an die Abschlisse

Alle von der Darlehensnehmerin geméaB Ziffer 14.1 (Abschlisse) vorzulegenden Abschllsse
sind mit der Bestatigung eines Geschaftsfihrers (direktor) der Darlehensnehmerin  mit
Einzelvertretungsmacht (oviasten na zastupanje pojedinacno i samostalno) dahingehend zu
versehen, dass der jeweilige Abschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
zutreffendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage und zwar jeweils zu dem jeweils
MaBgeblichen Zeitpunkt oder Zeitraum, auf den sie sich beziehen, vermittelt.

Die Darlehensnehmerin hat sicher zu stellen, dass alle nach Ziffer 14.1 (Abschllisse)
vorgelegten Abschlisse im Einklang mit den Anwendbaren Rechnungslegungsgrundséatzen
erstellt wurden.

Selan-Projektvertrage

Die Darlehensnehmerin ist verpflichtet, dem Treuhander unverziglich nach Kenntniserlangung
hiervon, Folgendes mitzuteilen:

(a) jede ausgesprochene Kiindigung oder erklarter Widerruf eines Selan-Projektvertrages
oder Erhalt einer Aussetzungs- oder Kundigungserkldrung gemafB einem Selan-
Projektvertrag,

(b) alle Umstande, die dazu flhren oder von denen verninftigerweise erwartet werden kann,
dass sie dazu fuhren, dass ein Selan-Projektvertrag nicht wirksam ist,

(c) eine Verletzung einer wesentlichen Bestimmung eines Selan-Projektvertrages oder ein
anderes anstehendes Ereignis, das zu einem Verzug im Hinblick auf eine in einem
Selan-Projektvertrag enthaltene Verpflichtung fihren wirde,

(d) ein VerstoB einer Partei zu einem Selan-Projektvertrag gegen wesentliche
Bestimmungen dieses Selan-Projektvertrages,

(e) der Eintritt eines Ereignisses oder von Umstanden von denen verninftigerweise erwartet
werden kann, dass sie zu einer Kindigung eines Selan-Projektvertrages berechtigen und

(f) der Eintritt von Umstanden (die auf hdherer Gewalt oder anderen Griinden beruhen) die
dazu gefuhrt haben oder von denen verninftigerweise erwartet werden kann, dass sie
dazu fihren, dass eine Verpflichtung einer Partei zu einem Selan-Projektvertrag
ausgesetzt oder ihre Erflllung unmdglich ist.

Versicherungsanspruche

Die Darlehensnehmerin hat dem Treuhander unverziglich nach Kenntniserlangung hiervon,
Folgendes mitzuteilen:
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14.5

14.6

15

15.1

15.2

15.3

(a) Einzelheiten einer vollstdndigen oder teilweisen Beschadigung oder Zerstérung des
Projekts Senj | und

(b) eine Kindigung oder Aussetzung einer das Projekt Senj | betreffenden Versicherung
oder eine Mitteilung des Versicherers hinsichtlich seiner Absicht eine solche
Versicherung zu kundigen oder auszusetzen.

Weitere Informationen

Die Darlehensnehmerin verpflichtet sich zur Ubergabe der folgenden Unterlagen an den

Treuhander:

(a) alle von der Darlehensnehmerin an die Darlehensgeberin als deren Gesellschafterin oder
allgemein an ihre Glaubiger versandten Unterlagen zeitgleich mit ihrer Versendung,

(b) unverziglich, nachdem die Darlehensnehmerin davon Kenntnis erhalten hat, Einzelheiten
zu Rechtsstreitigkeiten, Schiedsverfahren oder Verwaltungsverfahren die anhéngig oder
angedroht sind und deren Ausgang eine Wesentlich Nachteilige Verédnderung zur Folge
haben kénnte und

(c) unverzuglich jede weitere Information Uber die finanziellen oder sonstigen Verhaltnisse
der Darlehensnehmerin, die der Treuh&nder vernunftigerweise verlangen kann.
Benachrichtigung Uber Potentielle Kiindigungsgrinde

(a) Die Darlehensnehmerin hat dem Treuh&nder unverziglich nach Kenntniserlangung uber
den Eintritt eines Potentiellen Kiindigungsgrundes von diesem und den ggf. ergriffenen
AbhilfemaBnahmen zu unterrichten.

(b) Die Darlehensnehmerin hat dem Treuhdnder unverziglich nach Aufforderung durch
diesen eine von zwei Geschéftsfiihrern (direktor) der Darlehensnehmerin in ihrem Namen
abgegebene Bestatigung dahingehend zukommen zu lassen, dass kein Potentieller
Kindigungsgrund vorliegt. Liegt ein Potentieller Kindigungsgrund vor, dann hat die
Bestatigung den Potentiellen Kindigungsgrund zu bezeichnen und die ggf. ergriffenen
AbhilfemaBnahmen zu beschreiben.

Allgemeine Verpflichtungen

Die in dieser Ziffer 15 vorgesehenen Verpflichtungen gelten ab dem Tag der Unterzeichnung
dieses Vertrages, und zwar solange, als Betrdge nach dem Vertrag ausstehen.

Einhaltung von Rechtvorschriften

Die Darlehensnehmerin verpflichtet sich, samtliche einschlagige Rechtsvorschriften, deren
Verletzung die Fahigkeit der Darlehensnehmerin, ihren Verpflichtungen aus diesem Vertrag
zu erfullen, wesentlich beeintrachtigen kdnnten, einzuhalten.

Ansparungen
(a) Die Darlehensnehmerin ist verpflichtet:

(i) das Selan-Zinsansparkonto einzurichten und wéhrend der Laufzeit des Darlehens
aufrecht zu halten und

(i) monatlich den jeweiligen Mindestzinsansparbetrag geméaB Ziffer 16.5 (Selan-
Zinsansparkonto) auf diesem Konto anzusparen.

(b) Die Darlehensnehmerin ist weiter verpflichtet:

(i) das Selan-Tilgungsansparkonto einzurichten und wéhrend der Laufzeit der Anleihe
aufrecht zu halten,

(i) jahrlich  den  Mindesttiigungsansparbetrag gemaB  Ziffer 16.6 (Selan-
Tilgungsansparkonto) anzusparen,

(i) Fehlbetrage bei der Ansparung, die aufgrund fehlender Liquiditat des Projekts Senj |
entstanden sind, innerhalb von zwei Jahren auszugleichen.

Betrieb, Verwaltung und Instandhaltung des Projekts Senj |

Die Darlehensnehmerin stellt sicher, dass:

(a) das Projekt Senj | auf sichere, effiziente und geschaftsmaBige Weise gemaf:
(i) den Selan-Projektvertragen,
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15.4

(i) den Grundsatzen eines Sorgféltigen Betriebs (soweit dies nicht im Widerspruch zu
den sonstigen Bestimmungen dieses Absatzes (a) steht) und

(i) den die WEAs, das Bora-Frihwarnsystem und fir deren Betrieb und Instandhaltung
erforderliche Ausristung und Betriebsstatten betreffenden Betriebesanweisungen
und Bedingungen fur die Geltendmachung von Gewahrleistungen, in ihrer jeweils
gultigen Fassung, eines Instandhaltungsbeauftragten

betrieben, verwaltet und instand gehalten wird.

(b)

(©)

mit Ablauf einer Instandhaltungsvereinbarung wird sie eine neue Vereinbarung
hinsichtlich der Instandhaltung des Projekts Senj | zu Bedingungen, die im Wesentlichen
den Bedingungen der abgelaufenen Instandhaltungsvereinbarung entsprechen, mit einem
Vertragspartner, dessen Identitdt und Bedingungen der Beauftragung fir den Treuh&nder
vernlnftigerweise akzeptabel sind, abschlieBen und

sie alle angemessenen MaBnahmen die zur Aufrechterhaltung ihrer Berechtigung nach
oder die Einhaltung von Bedingungen der Vereinbarungen hinsichtlich der gulnstigen
Gebuhr fir Erzeuger von Energie durch WEA in der zum Tag der Unterzeichnung dieses
Vertrages glltigen Fassung erforderlich sind, ergreift und keine Handlungen vornimmt,
die dazu fuhren wirden, dass solche GebUhrenvereinbarungen geandert oder nicht mehr
auf die Darlehensnehmerin anwendbar wéren.

Selan-Projektvertrage

(@)

(b)

(d)

Die Darlehensnehmerin wird alle Rechte aus den Selan-Projektvertragen ausiiben und
alle Verpflichtungen aus den Selan-Projektvertrdgen ordnungsgemaf und bei Falligkeit
erfullen.

Die Darlehensnehmerin stellt, soweit es in ihrem Einflussbereich liegt, sicher, dass jede
andere Partei der Selan-Projektvertrage ihre Verpflichtungen nach dem jeweiligen Selan-
Projektvertrag ordnungsgeman, rechtzeitig und im Einklang mit den Verpflichtungen der
Darlehensnehmerin aus diesem Vertrag erfullt.

Die Darlehensnehmerin hat alle nach den Selan-Projektvertragen geschuldeten
Zahlungen innerhalb der jeweils anwendbaren Fristen/bei Falligkeit zu zahlen; dies gilt
jedoch nicht, soweit diese Zahlungsverpflichtungen von der Darlehensnehmerin unter
Beachtung von Treu und Glauben bestritten und angemessene Rduckstellungen fir
solche Zahlungen gebildet werden.

Die Darlehensnehmerin wird nicht:

() in Bezug auf einen Selan-Projektvertrag eine Anderungs- oder Verzichtserkldrung
abgeben oder bei einer solchen mitwirken, ausgenommen davon ist eine Anderung
des Betriebsfiihrungsvertrages, mit der dessen Anwendungsbereich auf das Projekt
Senj | beschrankt wird,

(i) einen Selan-Projektvertrag kundigen oder seine Durchfuhrung voriibergehend
aussetzen,

(i) MaBnahmen im Hinblick auf eine Kiindigung eines Selan-Projektvertrages ergreifen,

(iv) einer Anderungs- oder Verzichtserklarung hinsichtlich einer Bestimmung eines
Selan-Projektvertrages zustimmen,

(v) Anspriche hinsichtlich eines Selan-Projektvertrages geltend machen oder sich
diesbeziglich vergleichen, oder

(vi) einen Selan-Projektvertrag abschlieBen, ausgenommen davon sind eine
Nachtragsvereinbarung zum Servicevertrag mit dem Ziel, die Laufzeit des
Servicevertrages zu verlangern, sowie Vertrdge im Hinblick auf die Realisierung von
Projekt Senj lI;

es sei denn, dies:
(A) ist durch einschlagiges Recht vorgeschrieben,
(B) st in keiner Weise wesentlich (was allein der Treuh&nder beurteilt) oder

(C) wurde vorher schriftlich vom Treuhander genehmigt, wobei die Genehmigung
des Treuhanders nur wegen angemessener Grinde versagt werden darf.
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15.5 Rechtsénderung

(a)

(©)

Die Darlehensnehmerin ist verpflichtet, dem Treuhadnder nach angemessener Prifung
mitzuteilen, falls:

() ein Erlass oder eine Anderung, eine Anderung der Auslegung oder Anwendung, ein
Widerruf oder Ersetzung eines Gesetzes, einer Verordnung, eines Elektrizitats- oder
Branchendokuments, die die Erzeugung, Ubertragung, Verteilung, oder Lieferung
von Windenergie in einem Teil von Kroatien betreffen, vorgenommen oder
angekundigt wurde und

(i) dass eine solche Anderung oder solche Anderungen zu einer Wesentlich
Nachteiligen Verdnderung fihren koénnen (fir Zwecke dieser Ziffer 15.5
(Rechtsénderung), eine Wesentliche Mitteilung).

Die Darlehensnehmerin  und der Treuhdnder werden sich, vorbehaltlich des
nachstehenden Absatzes (c), unverziglich nachdem der Treuh&nder eine Wesentlichen
Mitteilung erhalten hat, treffen und nach besten Kréaften versuchen, sich innerhalb von 90
Tagen schriftlich auf eine Vorgehensweise zur Abhilfe der Folgen einer solchen
Anderung zu einigen.

Die Darlehensnehmerin ist verpflichtet, die endglltig vereinbarte Vorgehensweise
hinsichtlich der Rechts&nderung einzuhalten.

15.6 Negativerklarung

(a)

(b)

(©)

Die Darlehensnehmerin verpflichtet sich nach Freigabe der Bestehenden Sicherheiten
Dritten keine Sicherheiten ohne Zustimmung des Treuhanders zu bestellen.

Die Darlehensnehmerin wird:

(i) keine Vermodgenswerte zu Bedingungen verkaufen, Ubertragen oder anderweitig
verduBern geman denen die Vermdgenswerte an die Darlehensnehmerin vermietet
sind oder werden kdnnen oder von ihr zuriick erworben werden kdnnen,

(i) keine Forderungen auf recourse Basis verkaufen, Ubertragen oder anderweitig
veraufBern oder

(i) keine andere Vorrangvereinbarung mit &hnlicher Wirkung abzuschlieBen, wenn die
Vereinbarung oder das Rechtsgeschaft dem priméaren Zweck zur Aufnahme von
Finanzverbindlichkeiten oder die Finanzierung des Erwerbs eines
Vermdgensgegenstandes dient.

Die vorstehenden Absatze (a) und (b) gelten nicht fur:

(i) Sicherheiten, die Kraft Gesetzes und im Rahmen der gewdhnlichen
Geschaftstatigkeit entstehen,

(i) Sicherheiten, die Vermodgensgegenstande, die die Darlehensnehmerin nach dem
Datum dieses Vertrages erworben hat, belasten, wenn:

(A) die Sicherheit nicht im Rahmen des Erwerbs des Vermoégensgegenstandes
durch die Darlehensnehmerin bestellt wurde,

(B) der Nominalbetrag der besicherten Forderung nicht seit dem bzw. im Rahmen
des Erwerbs des Vermdgensgegenstandes durch die Darlehensnehmerin
erhdht wurde und

(C) die Sicherheit innerhalb von drei Monaten nach Erwerb des Vermdgensgegen-
standes freigegeben wird oder erlischt,

(i) nach MaBgabe der Sicherheitenvertrage bestellte Sicherheiten,

(iv) Sicherheiten, die im Zusammenhang mit einem im Rahmen der gewdhnlichen
Geschaftstatigkeit vereinbarten Eigentumsvorbehalt entstehen und

(v) die Projekt Senj II-Sicherheiten.

15.7 VerauBerungen

(@)

Die Darlehensnehmerin verpflichtet sich, weder durch eine noch durch mehrere
Rechtsgeschéfte (die zusammenhéngen oder unabhangig voneinander sein kdnnen)
einen oder mehrere Vermbgensgegenstande zu verkaufen, zu vermieten, zu Ubertragen
oder anderweitig zu veraufBern.
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(b) Vorstehender Absatz (a) gilt nicht fiir den Verkauf, die Vermietung, die Ubertragung oder
anderweitige VerauBerung von Vermdgensgegenstanden:

(i) im Rahmen der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeiten der Darlehensnehmerin oder

(i) im Tausch gegen in Bezug auf Art, Wert und Qualitdt vergleichbare oder
hochwertigere Vermdgensgegenstande oder

(i) sofern diese Vermdgensgegenstande allein zu Projekt Senj Il gehdéren und im
Rahmen der Realisierung von Projekt Senj Il verkauft, vermietet, Ubertragen oder
anderweitige veraufBert werden.

15.8 Finanzverbindlichkeiten

(2) Die Darlehensnehmerin darf ohne Zustimmung der Darlehensgeberin und des
Treuhanders keine Finanzverbindlichkeiten eingehen und darf keine ausstehenden
Finanzverbindlichkeiten haben.

(b) Vorstehender Absatz (a) gilt nicht fir Finanzverbindlichkeiten
() die der Realisierung des Projekts Senj Il dienen,

(i) andere, nicht unter vorstehenden Absatz (i) fallende Finanzverbindlichkeiten, deren
gesamter ausstehender Betrag zu keinem Zeitpunkt EUR 200.000 (oder dem
entsprechenden Betrag in einer anderen Wahrung) Ubersteigt.

15.9 UmstrukturierungsmaBnahmen

Die Darlehensnehmerin verpflichtet sich, keine Verschmelzungen, Spaltungen oder sonstige
gesellschaftsrechtlichen UmstrukturierungsmaBnahmen vorzunehmen. Sollte allerdings im
Rahmen der Realisierung von Projekt Senj Il durch die Darlehensnehmerin oder einen Dritten
im Hinblick auf die allein fir die Realisierung von Projekt Senj Il erforderlichen
Vermdgensgegenstande und/oder Rechte, die fir den Betrieb von Projekt Senj | nicht
benotigt werden, eine Ausgriindung oder eine Ubertragung solcher Vermégensgegenstinde
oder Rechte auf diesen Dritten oder eine von diesem Dritten bestimmte Gesellschaft
notwendig sein, ist die Darlehensnehmerin berechtigt, nach vorheriger Zustimmung des
Treuhénders eine solche Ausgriindung oder Ubertragung vorzunehmen. Die Zustimmung darf
vom Treuhander nur erklart werden, wenn ihm die Darlehensnehmerin durch Vorlage von
Sachverstandigen- und/oder Rechtsgutachten nachweist, dass von der Ausgriindung oder
Ubertragung allein solche Vermégensgegenstande und/oder Rechte betroffen sind, die
einerseits fur Realisierung von Projekt Senj Il erforderlich sind, aber andererseits fir den
Betrieb von Projekt Senj | nicht bendtigt werden.

15.10 Anderung des Geschaftsgegenstandes
Die Darlehensnehmerin verpflichtet sich, ihren derzeitigen Geschéaftsgegenstand nicht
wesentlich zu verandern.

15.11 Gesellschaftsform

(2) Die Darlehensnehmerin wird die Form einer Gesellschaft mit beschrénkter Haftung
(drustvo s organicenom odgovornoscu) nach kroatischem Recht beibehalten und ihre
tatséchlichen Verwaltungssitz nicht aus Kroatien heraus verlegen.

(b) Die Darlehensnehmerin wird ihre Satzung nicht ohne vorherige Zustimmung des
Treuhanders, der die Zustimmung nur aus angemessenen Grinden verweigern darf,
andern oder bei einer solchen Anderung mitwirken.

15.12 Versicherung

(2) Die Darlehensnehmerin ist verpflichtet, in Bezug auf ihren Geschéftsbetrieb, ihre
Vermdgensgegenstande und das Projekt Senj | Versicherungen bei renommierten
Versicherungsunternehmen hinsichtlich solcher Risiken und in dem Umfang zu
unterhalten, wie es dem lokalen Branchenstandard entspricht.

(b) Die Darlehensnehmerin hat eine Geschéftsausfallversicherung oder Betriebsunterbre-
chungsversicherung zu unterhalten, die einen Verlustzeitraum von mindestens sechs Mo-
naten abdeckt.

15.13 Umweltrechtliche Verpflichtungen
Die Darlehensnehmerin hat:

(a) alle einschlagigen Umweltrechtlichen Bestimmungen einzuhalten,
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(b)

(©)

alle fur ihre Geschéftstatigkeit erforderlichen oder dienlichen Umweltrechtlichen Genehmi-
gungen zu beschaffen und

die Bestimmungen dieser Umweltrechtlichen Genehmigungen einzuhalten, jeweils
insoweit, dass eine Verletzung der Pflichten der Absatze (a) bis (c) nicht zu einer
Wesentlich Nachteiligen Veranderung fihren kénnte.

15.14 Umweltrechtliche Anspriche

Die Darlehensnehmerin hat den Treuhander unverziglich von der Behauptung oder Mitteilung
einer tatséchlichen oder behaupteten Verletzung oder Haftung nach Umweltrechtlichen
Bestimmungen, die eine Wesentlich Nachteilige Verédnderung zur Folge haben konnte, zu
unterrichten.

15.15 Ausschittungen

16
16.1

(@)

Die Darlehensnehmerin ist verpflichtet, den jeweiligen Jahreslberschuss eines
Geschéftsjahres nach Ausreichung des Darlehens mittels einer Dividendenauszahlung an
die Darlehensgeberin auszuschltten. Der Mindestausschiuttungsbetrag berechnet sich
dabei wie folgt:

EUR 4.800.000 minus (Mindesttiigungsansparbetrag minus etwaiger Fehlbetrdge aus
Ansparungen gemaf Ziffer 15.2(b)(iii)) der Mindestausschiittungsbetrag).

Sollte der Mindestausschuttungsbetrag aufgrund fehlender Liquiditdt des Projekts Senj |
nicht erreicht werden, ist die Darlehensnehmerin verpflichtet, den Fehlbetrag in den
Folgejahren auszugleichen, wobei anhaufende Fehlbetrage kumuliert fortgeschrieben
werden und sich somit der Mindestausschuttungsbetrag entsprechend erhéht (jeweils der
Erhéhte Mindestausschiittungsbetrag).

Bankkonten

Allgemeine Bestimmungen

(@)

(b)

(©)

(d)

(e)

()
(9)

Die Darlehensnehmerin hat die folgenden Konten in ihrem Namen bei der Kroatischen
Bank zu erdffnen:

(i) das Kroatische Selan-Geschéaftskonto in Kuna,
(i) das Selan-Tilgungsansparkonto in Euro und
(i) das Selan-Zinsansparkonto in Euro.

Die Darlehensnehmerin ist berechtigt, in ihrem Namen das Deutsche Selan-
Geschaftskonto zu eréffnen. Das Deutsche Selan-Geschaftskonto ist nach Erdffnung
unverzlglich zugunsten des Treuhé&nders zu verpféanden, der die Sicherheit geméafR dem
Treuhandvertrag halten wird.

Die Darlehensnehmerin wird dem Treuhander fir das Selan-Tilgungsansparkonto und
das Selan-Zinsansparkonto Kontovollmachten erteilen. Der Treuhander wird diese
Vollmachten nur austiben, wenn die Darlehensnehmerin ihren Pflichten aus diesem
Kreditvertrag nicht nachkommt. Die Parteien dieses Vertrages (mit Ausnahme des
Treuhédnders) befreien den Treuhdnder in diesem Zusammenhang von den
Beschrankungen gemaB § 181 Biirgerliches Gesetzbuch. Die Darlehensnehmerin wird
dem Treuhander soweit mdglich Online-Zugang zu diesen Konten verschaffen.

Die Darlehensnehmerin und der Treuhander bestétigen die Verfugungsbeschrankung
Uber das Selan-Tilgungsansparkonto und das Selan-Zinsansparkonto gemaR der Selan-
Kontoverpfandungsvereinbarung betreffend kroatische Konten.

Jedes der Kroatischen Selan-Konten ist ein selbsténdiges Konto, das bei der Filiale der
Kroatischen Bank unterhalten wird.

Die Darlehensnehmerin darf keine anderen Konten als die Bankkonten unterhalten.

Die Darlehensnehmerin hat auf Aufforderung dem Treuhdnder solche Informationen
hinsichtlich der Bankkonten zukommen zu lassen, wie der Treuhander verninftigerweise
verlangen kann.

16.2 Wa&hrung

(@)

Die Bankkonten mussen auf die jeweilige Wéhrung lauten, die in Ziffer 16.1 (Allgemeine
Bestimmungen) genannt ist.
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16.3

16.4

(b)

Erhélt die Darlehensnehmerin oder die Kroatische Bank einen einem Bankkonto
gutzuschreibenden Betrag der auf eine andere Wé&hrung als Euro lautet (auBer einen
Kuna-Betrag auf dem  Kroatischen  Selan-Geschéaftskonto), dann hat die
Darlehensnehmerin daflir zu sorgen, dass dieser Betrag (entsprechend des Kurses der
Kroatischen Bank bei vergleichbaren Geschéaften) am Tag seines Empfangs in Euro
umgerechnet und der Betrag unverzlglich nach seiner Umrechnung in Euro auf das
Bankkonto gebucht wird.

Handhabung der Bankkonten

(@)
(b)

()

(d)

(e)

(f)

(9)

Die Darlehensnehmerin hat sicherzustellen, dass kein Bankkonto tberzogen wird.

Einzahlungen auf und Abhebungen von Bankkonten diirfen nur gemafl diesem Vertrag
vorgenommen werden.

Alle von der Darlehensnehmerin von einem Bankkonto hinsichtlich einer bestimmten
Zahlungsverpflichtung verfligten Betrdge durfen ausschlieBlich fur die Erfullung dieser
Zahlungsverpflichtung verwendet werden.

An jedem Tag, an dem die Darlehensnehmerin einen Betrag von einem Bankkonto
abhebt, hat sie zuzusichern, dass jede Abhebung im Einklang mit den Bestimmungen
diese Vertrages, insbesondere des in Ziffer 16.4 (Kroatisches Selan-Geschéftskonto) bis
Ziffer 16.6 (Selan-Tilgungsansparkonto) aufgefiihrten Verwendungszwecks, steht.

Abhebungen von einem Bankkonto kénnen nur wie folgt vorgenommen werden:
(i) Uberweisung oder

(i) einen durch einen gegeniiber dem Treuhander und der jeweiligen Kontoflihrenden
Bank benannten Zeichnungsberechtigten unterschriebenen Scheck.

Die Darlehensnehmerin darf nur dann Abhebungen von einem Bankkonto vornehmen,
wenn kein Potentieller Kindigungsgrund vorliegt oder in Folge der Abhebung vorliegen
wird.

Zinsen sind dem Bankkonto gutzuschreiben, auf dem sie anfallen.

Kroatisches Selan-Geschéaftskonto

(@)

(b)

Soweit nach diesem Vertrag ein Betrag nicht ausdriicklich auf ein anderes Bankkonto zu
zahlen ist, hat die Darlehensnehmerin sicherzustellen, dass die folgenden Zahlungen auf
das Kroatische Selan-Geschéftskonto geleistet werden:

(i)  der Darlehensbetrag,

(iiy alle Betriebseinklinfte,

(iii) alle Zahlungen von Versicherungen und

(iv) alle Einnahmen aus Finanzverbindlichkeiten.

Die Darlehensnehmerin darf Betrdge von dem Kroatischen Selan-Geschéftskonto nur zu
folgenden Zwecken gemaf der nachstehenden Reihenfolge abheben:

(i)  Zahlung der Teil-Refinanzierung (inklusive Notar- und Rechtsberatungskosten),
(i) Zahlung des falligen Kaufpreises fur die Senj II-Projektrechte,
(i) Zahlungen von bereits falligen Betriebsausgaben,

(iv) Zahlung von bis zu EUR 10.000 pro Monat auf das Deutsche Selan-
Geschéftskonto,

(v) Zahlung eines falligen Betrages hinsichtlich des Wiederaufbaus oder des Ersatzes
eines untergegangenen oder beschédigten Gegenstandes, der fir den Betrieb des
Projekts Senj | notwendig ist,

(vi) Zahlungen in Bezug auf das Selan-Zinsansparkonto bis zur Ho6he des
Mindestzinsansparbetrages,

(vii) Zahlungen in Bezug auf das Selan-Tilgungsansparkonto bis zur Hohe des
Mindestzinsansparbetrages,

(viii) Zahlung von Ausschuittungen auf das WAW-Tilgungsansparkonto bis zur H6he des
jeweiligen Erhéhten Mindestausschittungsbetrages, und

(ix) Zahlung von Ausschittungen auf das WAW-Geschéaftskonto.
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16.5

16.6

17

171

Selan-Zinsansparkonto

(a) Die Darlehensnehmerin ist verpflichtet, monatlich die Betrdge von dem Kroatischen
Selan-Geschéaftskonto auf das Selan-Zinsansparkonto zu zahlen, die erforderlich sind,
um den fir das jeweilige Jahr wahrend der Laufzeit des Darlehens erforderlichen
Jahresmindestansparbetrag zu erreichen (der Mindestzinsansparbetrag).

(b) Im ersten Jahr nach Ausreichung des Darlehens betragt der Mindestzinsansparbetrag
EUR 5.600.000, dies entspricht einem Ansparbetrag von EUR 1.400.000 fur den
Zeitraum einer Zinsperiode.

(c) Hat der Treuhadnder zu einem der Stichtage einen Differenzbetrag auf dem Selan-
Zinsansparkonto festgestellt, ist die Darlehensnehmerin verpflichtet, zum folgenden
Stichtag einen um den vom Treuhadnder festgestellten Differenzbetrag erhohten
Zinsansparbetrag anzusparen, und, sollte der Treuhander am folgenden Stichtag eine
Unterschreitung dieses erhdhten Zinsansparbetrages feststellen, zu jedem der folgenden
Stichtage den um die etwaig vom Treuhdnder festgestellten weiteren Differenzbetrage
erhdhten Zinsansparbetrag.

(d) Wenn die Darlehensgeberin die Mittel aus der Vorzeitigen Teilrlickzahlung zur
Vorzeitigen Teilrickzahlung der Anleihe nutzt, dann reduziert sich die HOhe des
Mindestzinsansparbetrags pro rata zur HOhe einer solchen Vorzeitigen Teilrlckzahlung
der Anleihe.

(e) In den Folgejahren entspricht der Mindestzinsansparbetrag demjenigen Betrag, den der
Treuhdnder gemaB der in Anlage A-2, Anhang 1 (Berechnungsmethodik fiir die
vierteljdhrliche Verzinsung des Darlehens) zu diesem Vertrag beschriebenen Methodik
errechnet und der Darlehensnehmerin mitteilt.

(f) Die Darlehensnehmerin darf nur und ist gehalten, Betrdge von dem Selan-
Zinsansparkonto nur zu dem Zweck abheben, um Zinszahlungen gemaR Ziffer 7.2
(Zinszahlung) zu leisten.

Selan-Tilgungsansparkonto

(a) Die Darlehensnehmerin ist verpflichtet, unterjghrig diejenigen Betrdge von dem
Kroatischen Selan-Geschéaftskonto auf das Selan-Tilgungsansparkonto zu zahlen, die
erforderlich sind, damit das Guthaben auf dem Selan-Tilgungsansparkonto zum Zeitpunkt
einer Vorzeitigen Teilrickzahlung geméaB Ziffer 6.2 (Vorzeitige Teilriickzahlungen) zum
Ende eines Jahres der Darlehenslaufzeit, zum ersten Mal am 15. Juli 2014 mindestens
EUR 3.163.200 betragt (der Mindesttilgungsansparbetrag). Die Darlehensnehmerin ist
des Weiteren verpflichtet, jeweils zum Zinszahlungstag und zum ersten Mal am ersten
Unterjdhrigen Zinszahlungstag ein Viertel des Mindesttilgungsansparbetrages auf dem
Selan-Tilgungsansparkonto anzusparen, so dass am 15. Oktober ein Viertel, am zweiten
Unterjdhrigen Zinszahlungstag die Halfte und am dritten Unterjéhrigen Zinszahlungstag
mindestens drei Viertel des Mindesttiigungsansparbetrages auf dem Selan-
Tilgungsansparkonto eingezahlt sind.

(b) Fehlbetrage bei der Ansparung des Mindesttiigungsansparbetrag, die aufgrund fehlender
Liquiditdt des Projekts Senj | entstanden sind, sind innerhalb von zwei Jahren durch
Zahlungen von dem  Kroatischen  Selan-Geschéftskonto auf das  Selan-
Tilgungsansparkonto auszugleichen.

(c) Die Darlehensnehmerin darf nur und ist gehalten, Betrdge von dem Selan-
Tilgungsansparkonto nur zu dem Zweck abheben, um etwaige Vorzeitige
Teilrickzahlungen gemaR Ziffer 6.2 (Vorzeitige Teilriickzahlungen) auf das WAW-
Tilgungsansparkonto zu leisten.

Kiindigungsgriinde

Jeder der in dieser Ziffer 17 beschriebenen Umsténde stellt einen Kundigungsgrund dar (mit
Ausnahme von Ziffer 17.14 (Kiindigung)).

Nichtzahlung

Die Darlehensnehmerin zahlt einen nach diesem Vertrag geschuldeten Betrag bei Félligkeit
nicht an dem vorgesehenen Ort und in der Wahrung, in der der Betrag zu zahlen ist, es sei
denn:
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17.2

17.3

17.4

17.5

17.6

17.7

(a) die Nichtzahlung beruht auf:
(i) einem rein administrativen bzw. technischen Fehler oder
(i) einem Stdrungsereignis und
(b) die Zahlung wird innerhalb von 10 Bankarbeitstagen nach Falligkeit nachgeholt.

Sonstige Verpflichtungen

(a) Die Darlehensnehmerin verstdB3t gegen eine Bestimmung eines Transaktionsvertrages
(mit Ausnahme der Bestimmungen der Ziffer 17.1 (Nichtzahlung)).

(b) Die Darlehensnehmerin verkauft, verauBert oder bestellt eine Sicherheit an einem ihrer
Vermdgensgegenstande und dieses Verhalten ist nicht von Ziffer 15.6 (Negativerkldrung)
gedeckt.

Falschangaben

Eine der Zusicherungen, Gewahrleistungen oder sonstigen von der Darlehensnehmerin in
diesem Vertrag oder in einem anderen Dokument, das von oder im Namen der
Darlehensnehmerin geméaB oder im Zusammenhang mit diesem Vertrag erstellt wird,
gemachten Angaben sind im Zeitpunkt, zu dem sie gemacht werden in wesentlicher Hinsicht
unrichtig oder unzutreffend.

Nichteinhaltung von Verpflichtungen gegentber Dritten

(a) Eine Finanzverbindlichkeit der Darlehensnehmerin wird bei Falligkeit und Ablauf einer
eventuellen Nachfrist nicht gezahlt.

(b) Eine Finanzverbindlichkeit der Darlehensnehmerin wird vor ihrer vorgesehenen Falligkeit
gekundigt.

(c) Ein Glaubiger der Darlehensnehmerin ist berechtigt, eine Finanzverbindlichkeit der
Darlehensnehmerin vor ihrer vorgesehenen Félligkeit zu kindigen.

(d) Ein Kundigungsgrund nach dieser Ziffer 17.4 liegt nicht vor, wenn der gesamte Betrag
der von den vorstehenden Absatzen (a) bis (d) betroffenen Finanzverbindlichkeiten oder
der Kreditzusage fur die Finanzverbindlichkeiten weniger als EUR 200.000 (oder einen
entsprechenden Betrag in einer anderen Wé&hrung) betragen.

Insolvenzverfahren
In Bezug auf die Darlehensnehmerin:

(2) es wird ein Beschluss hinsichtlich des Zahlungsaufschubs, der Auflésung, der
Liquidation, der Abwicklung, des Vorinsolvenzvergleichsverfahrens, der Insolvenz, der
gerichtlichen Verwaltung oder &hnliches gefasst,

(b) ein Zahlungsaufschub hinsichtlich aller oder einiger Schulden, ein Vergleich, eine
Vereinbarung mit den Glaubigern oder ein vergleichbares Verfahren oder eine
vergleichbare Vereinbarung nach der die Vermdgensgegenstédnde der Darlehensnehmerin
der Kontrolle der Glaubiger Uberlassen werden wird angeordnet, erlassen oder beantragt,

(c) ein Konkursverwalter, ein Vorinsolvenzverwalter, ein Insolvenzverwalter, ein Treuhander,
ein Verwalter oder vergleichbare Person wird in Bezug auf die Darlehensnehmerin oder
hinsichtlich aller oder eines wesentlichen Teils ihrer Vermégensgegenstande bestellt oder

(d) eine Zahlungsunfahigkeit, llliquiditat oder Uberschuldung vorliegt oder die Konten der
Darlehensnehmerin gesperrt sind oder

(e) ein Ereignis, das mit den unter den vorstehenden Abséatzen (a) bis (d) vergleichbare
Auswirkungen hat, tritt ein oder droht nach dem Recht einer Rechtsordnung einzutreten.

Zwangsvollstreckung etc.

Einer der oder alle Vermdgensgegenstidnde der Darlehensnehmerin sind von einer
Enteignung, Verstaatlichung, Pfandung, Beschlagnahme oder Zwangsvollstreckung betroffen,
die nicht innerhalb von funf Bankarbeitstagen aufgehoben wird.

Rechtsverstof3

Die Darlehensnehmerin kann ihre Verpflichtungen aus den Transaktionsvertrdgen nur unter
Versto3 gegen geltendes Recht erfullen.
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17.8

17.9

Nichtanerkennung

Die Darlehensnehmerin erkennt die Wirksamkeit eines Transaktionsvertrags nicht an, tritt von
einem Transaktionsvertrag zurick, oder erklart ihre Absicht die Wirksamkeit eines
Transaktionsvertrages nicht anzuerkennen oder hiervon zurlickzutreten.

Genehmigungen

Eine fiur das Projekt Senj | notwendige oder dienliche Genehmigung wird widerrufen,
aufgehoben, auf andere Weise unwirksam oder gedndert und dies kdnnte nach begrindeter
Ansicht des Treuhanders zu einer Wesentlich Nachteiligen Verénderung fiihren; es sei denn,
der Widerruf, die Aufhebung oder Anderung wird innerhalb von 30 Tagen (oder einem
langeren, mit dem Treuhander vereinbarten Zeitraum) seit der Mitteilung des Treuhanders
oder, falls friher, der Kenntnis der Darlehensnehmerin von dem Widerruf, der Aufhebung
oder Anderung widerrufen.

17.10 Einstellung

Das Projekt Senj | wird ganz oder teilweise vorlaufig oder endgliltig eingestellt.

17.11 Sicherheiten fiir das Darlehen

(a2) Einer der Sicherheitenvertrage ist nicht wirksam, rechtlich nicht durchsetzbar oder
gewahrt nicht die in dem Sicherheitenvertrag vorgesehene Sicherheit oder Rangwirkung
zugunsten des Treuh&nders.

(b) Es wurden nicht sémtliche Nachweise erbracht, dass die nach den Sicherheitenvertragen
an den Vermdgensgegenstdnden des Darlehensnehmers gemaR Absatz (c) der Ziffer 12
(Sicherheiten) dieses Vertrages zu bestellenden Sicherheiten bei den zustéandigen
offentlichen Registern eingereicht wurden, insbesondere:

(i) der Nachweis, dass die Verpfandung der Anteile im Gesellschafterregister der
Darlehensnehmerin  und dem zustdndigen kroatischem Sicherheitenregister
eingetragen wurde und

(i) der Nachweis, dass die nach den Sicherheitenvertragen einzutragenden
Sicherheiten als bei dem zusténdigem kroatischem Sicherheitenregister bis zu dem
in Ziffer 12(c) genannten Datum eingetragen wurden.

17.12 Rechtsénderung

(a) Es wurde eine Wesentliche Mitteilung gemaB Ziffer 15.5 (Rechtsdnderung) Ubermittelt
und die Auswirkungen der in der Mitteilung genannte Rechtsadnderung(en) kann bzw.
kénnen nicht behoben werden.

(b)
()  Nach Ubermittlung einer Mitteilung geméaB Ziffer 15.5 (Rechtsédnderung) haben sich

die Parteien nicht innerhalb von 90 Tagen gemal Ziffer 15.5 (Rechtsédnderung) auf
eine diesbeziigliche Vorgehensweise verstandigt und

(i) die Darlehensnehmerin und der Treuh&nder haben sich nicht auf die Verlangerung
einer der vorgenannten Zeitrdume geeinigt.

(c) Nach Vereinbarung einer Vorgehensweise gemafR Ziffer 15.5 (Rechtsdnderung) verstoit
die Darlehensnehmerin gegen diese Vereinbarung und der Versto3 wird nicht innerhalb
von 30 Tagen (oder einem lédngeren, mit dem Treuhander vereinbarten Zeitraum) seit
der Mitteilung des Treuhd@nders hinsichilich des VerstoBes oder, falls die
Darlehensnehmerin bereits vorher von dem Verstof3 Kenntnis erlangt, dem Zeitpunkt der
Kenntniserlangung, behoben.

17.13 Wesentlich Nachteilige Anderung

Der Treuhander ist verniinftigerweise der Ansicht, dass eine Wesentlich Nachteilige Anderung
eingetreten ist oder einzutreten droht.

17.14 Kiindigung

Bei oder nach Eintritt eines Kindigungsgrundes ist die Darlehensgeberin berechtigt durch
Benachrichtigung der Darlehensnehmerin das Darlehen zu kundigen und zu erklaren, dass
das Darlehen insgesamt oder teilweise zzgl. Zinsen und allen anderen aufgelaufenen oder
Ausstehenden Betrage sofort fallig sind, woraufhin sie mit sofortiger Wirkung féllig sind.
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18
18.1

18.2

19

20

21
211

21.2

21.3

21.4

Abtretungen und Ubertragungen durch die Darlehensgeberin

Ubertragung dieses Vertrages durch die Darlehensgeberin

Die Darlehensgeberin ist nicht berechtigt, ihre vertragliche Position durch eine
Vertragsibernahme insgesamt oder teilweise durch Abschluss eines Ubertragungsvertrags
auf einen Dritten zu Ubertragen.

Antretung der Rechte unter diesem Vertrag durch die Darlehensgeberin

Die Darlehensgeberin ist ausschlieBlich dazu berechtigt, ihre Rechte gemaB diesem
Darlehensvertrag zur Besicherung der Anspriche der Besicherten Gléubiger an den
Treuhénder abzutreten.

Abtretungen und Ubertragungen durch die Darlehensnehmerin

Die Darlehensnehmerin darf weder Rechte aus diesem Vertrag abtreten noch Rechte und
Pflichten aus diesem Vertrag Ubertragen.

Die Rolle des Treuhanders

(a) Der Treuhander ist lediglich in Hinblick auf die ihm hierunter explizit zugewiesen Rechte
und Pflichten Partei dieses Vertrages.

(b) Samtliche weitere, den Treuhander betreffenden Rechte und Pflichten regelt der
Treuhandvertrag.

Zahlungsmodalitédten

Verrechnung eingehender Zahlungen

(a) Soweit die Darlehensnehmerin Zahlungen bewirkt, die nicht ausreichen, um alle am
jeweiligen Falligkeitstag félligen und offenen Forderungen aus diesem Vertrag zu
begleichen, ist der Treuhadnder berechtigt, die eingehenden Zahlungen auf die
Verpflichtungen der Darlehensnehmerin gemaB diesem Vertrag in der folgenden
Reihenfolge zu verrechnen:

(i) erstens anteilig auf ausstehende Gebuhren, Kosten und Auslagen des Treuhanders,

(i) zweitens anteilig auf aufgelaufene und féllige, aber unbezahlte Zinsen und
Gebihren geman diesem Vertrag,

(iiiy drittens anteilig auf rickstandige Kapitalbetrage geman diesem Vertrag und

(iv) viertens anteilig auf alle anderen félligen und noch ausstehenden Zahlungen unter
diesem Vertrag.

(b) Absatz (a) hat Vorrang gegenuber jeglicher Verrechnungsbestimmungen der
Darlehensnehmerin.

Keine Aufrechnung durch die Darlehensnehmerin

Samtliche Zahlungen, die die Darlehensnehmerin gemaR diesem Vertrag zu leisten hat, sind
ohne Aufrechnungen oder Zurlickbehaltungsrechte zu berechnen und zu leisten.

Bankarbeitstag

(a) Sollten Zahlungen unter diesem Vertrag an einem Tag féallig werden, der Kkein
Bankarbeitstag ist, so wird der jeweilige Félligkeitstag auf den n&chsten Bankarbeitstag
verlegt; es sei denn, der so bestimmte Tag féllt dadurch nicht mehr in den selben
Kalendermonat, sondern in den nachsten Kalendermonat. Falls der Falligkeitstag
dadurch in den nachsten Kalendermonat féllt, wird der jeweilige Falligkeitstag auf den
letzten Bankarbeitstag des vorigen Kalendermonats vorverlegt.

(b) Wahrend einer Fristverlangerung firr eine Zahlung auf die Hauptforderung oder fur die
Zahlung eines Ausstehenden Betrags (ausgenommen Zinszahlungen) gemaf diesem
Vertrag ist die Zahlung auf die Hauptforderung oder der Ausstehende Betrag mit dem
am ursprunglichen Falligkeitstag geltenden Zinssatz zu verzinsen.

Wahrung

(a) Vorbehaltlich der nachstehenden Abséatze (b) bis (e) ist der Euro Rechnungs- und
Zahlungswahrung fir fallige Betrége, die die Darlehensnehmerin nach diesem Vertrag zu
zahlen hat.
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21.5

21.6

21.7

(b) Die Ruckzahlung des Darlehens oder eines Ausstehenden Betrags oder eines
Teilbetrages des Darlehens oder eines Ausstehenden Betrages ist in der Wé&hrung
vorzunehmen, auf die das Darlehen oder der Ausstehende Betrag am Falligkeitstag
lautet.

(c) Die Zahlung von Zinsen ist jeweils in der Wahrung vorzunehmen, auf die der zu
verzinsende Betrag lautete, als die Zinsen aufgelaufen sind.

(d) Die Zahlung von Kosten, Auslagen oder Steuern ist jeweils in der Wahrung
vorzunehmen, in der die Kosten, Auslagen oder Steuern angefallen sind.

(e) Betrage, die ausdrucklich in einer anderen Wé&hrung als Euro zahlbar sind, sind in der
bezeichneten anderen Wahrung zu zahlen.

Wéhrungsénderungen

(a) Erkennt die Zentralbank eines Landes mehr als eine Wahrung bzw. Wéahrungseinheit zur
gleichen Zeit als gesetzliche Wé&hrung eines Landes an, dann sind, vorbehaltlich eines
gesetzlichen Verbotes:

(i) alle Bezugnahmen in und alle Verpflichtungen, die unter diesem Vertrag in Bezug
auf die Wéhrung dieses Landes entstehen, in die Wéhrung oder Wahrungseinheit
des Landes umzurechnen bzw. zu leisten, die der Treuh&nder nach Rucksprache
mit der Darlehensnehmerin bestimmt hat und

(i) jede Umrechnung von einer Wahrungseinheit in eine andere zu dem offiziellen
Umrechnungskurs vorzunehmen, den die Zentralbank anerkennt. Der Treuhander
kann nach verniunftigen Erwagungen auf- oder abrunden.

(b) Sofern die Wahrung eines Landes geéndert wird, und soweit es der Treuhander, nach
verninftigen Erw&gungen und nach Absprache mit der Darlehensnehmerin, far
notwendig halt, wird dieser Vertrag geandert, um mit allgemein anerkannten
Gepflogenheiten und der Marktpraxis in dem entsprechenden Interbankenmarkt Uberein
zustimmen und anderweitig dem Wahrungswechsel Rechnung zu tragen.

Zahlungen an den Treuh&nder

Nachdem eine Sicherheit, die durch oder im Rahmen eines Sicherheitenvertrages bestellt
wurde, vollstreckt werden kann, ist Treuhander jederzeit berechtigt, unbeschadet anderer
Regelungen in diesem Vertrag, zu verlangen, dass die Darlehensnehmerin alle falligen
Betrdge unter diesem Vertrag zahlt; wobei der Treuhander die Tilgungsbestimmung in
Ubereinstimmung mit dem Treuhandvertrag treffen soll.

Stérungen im Zahlungssystems etc.

Wenn nach Ansicht des Treuhdnders ein Stérungsereignis eingetreten ist oder der
Treuhander der Darlehensnehmerin mitgeteilt hat, dass ein Stérungsereignis eingetreten ist:

(a) ist der Treuhander berechtig, bzw. falls die Darlehensnehmerin ihn dazu auffordert,
verpflichtet, sich mit der Darlehensnehmerin mit dem Ziel zu beraten, sich auf
erforderliche Anpassungen der Handhabung und Verwaltung des Darlehens zu einigen,

(b) der Treuhander ist nicht verpflichtet, sich gemaB vorstehendem Absatz mit der
Darlehensnehmerin zu beraten, wenn dies nach seiner Auffassung unter den gegebenen
Umstanden nicht zweckmafig ist; der Treuh&nder ist in keinem Fall verpflichtet, solchen
Anderungen zuzustimmen,

(c) die Parteien dieses Vertrages vereinbaren, dass solche von dem Treuhdnder und der
Darlehensnehmerin vereinbarten Anderungen fiir sie als Anderung bzw. als Verzicht in
Bezug auf die Regelungen dieses Vertrages unbeschadet der Regelungen der Ziffer 27
(Anderungen und Verzichtserkldrungen) bindend sind. Dies gilt unabhadngig davon, ob
endgliltig festgelegt wurde, dass ein Stérungsereignis eingetreten ist,

(d) der Treuhander haftet lediglich fUr Vorsatz und grobe Fahrldssigkeit in Bezug auf
Schaden, Kosten oder Verluste jeglicher Art, die durch die Vornahme oder das
Unterlassen von Handlungen im Zusammenhang mit dieser Ziffer entstehen und

(e) der Treuhander benachrichtigt die Darlehensgeberin von allen Anderungen, die geméan
der Regelung des Absatzes (d) vereinbart wurden.
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22  Aufrechnung

Die Darlehensgeberin  ist berechtigt, gegen etwaige fallige Forderungen der
Darlehensnehmerin  gemaB diesem Vertrag mit ihren féalligen Gegenforderungen
aufzurechnen, unabhéngig von dem jeweiligen Ort der Zahlung, dem Ort der Buchung oder
der Wahrung. Sofern die gegeneinander aufzurechnenden Forderungen auf verschiedene
Wahrungen lauten, ist die Darlehensgeberin berechtigt, die jeweilige Forderung zum
marktiblichen Devisenkurs am Tage der Aufrechnung in die jeweils andere Wahrung
umzurechnen.

23  Mitteilungen

23.1 Schriftliche Korrespondenz

Etwaige Korrespondenz im Zusammenhang mit diesem Vertrag erfolgt schriftlich und, sofern
nicht anderweitig festgelegt, durch Telefax oder Brief sowie in elektronischer Form als E-Mail.

23.2 Anschriften
Die Anschrift und Telefaxnummer (sowie gegebenenfalls die Abteilung oder das Mitglied der
Geschéftsfihrung, zu deren oder dessen Hénden die Mitteilung bestimmt ist) einer jeden
Partei fur Mitteilungen und Dokumente, die gemé&B oder im Zusammenhang mit den
Finanzierungsvertragen erfolgen missen oder vorzulegen sind, ist

(a) im Falle der Darlehensnehmerin:
Selan d.o.o.
Petra Matkovica 7
HR 53270 Sen;j
Republik Kroatien

Fax: +49-(0)35204-97436
E-Mail:  selan@wallenborn-gruppe.com
Zu Handen: Herrn Hermann Wallenborn

(b) im Falle der Darlehensgeberin:

Wallenborn Adria Wind GmbH
KdnigstraBBe 1

01097 Dresden

Bundesrepublik Deutschland

Fax: +49-(0)351-31417026
E-Mail: info @ wallenborn-adria-wind.de
Zu Handen: Herrn Hermann Wallenborn

(c) im Falle des Treuhanders:
Rédl Treuhand Hamburg GmbH Steuerberatungsgesellschaft
Kehrwieder 9
20457 Hamburg
Bundesrepublik Deutschland

Fax: +49-(0)40-22 92 97-6 99
E-Mail: martin.fuehrlein @roedl.de
Zu Handen: Herrn Martin Fuhrlein

oder stattdessen eine andere Anschrift, Telefaxnummer, E-Mail-Adresse, Abteilung oder ein
anderes Mitglied der Geschaftsfihrung, die oder das die Partei der jeweils anderen Partei
mindestens finf Bankarbeitstage im Voraus nennt.

23.3 Zustellung

(a) Samtliche Mitteilungen und Dokumente, die gemaB oder im Zusammenhang mit den
Finanzierungsvertrdgen von einer Person an eine andere zu erfolgen haben oder
zuzustellen sind, sind nur wirksam

() im Falle der Ubermittlung per Telefax oder E-Mail, sofern sie in leserlicher Form
eingehen, oder
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23.4

23.5

24
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24.2
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(i) im Falle der Ubermittiung als Brief, sofern sie an die entsprechende Anschrift
zugestellt werden,

(i) und unter normalen Umstanden eine konkrete Kenntnisnahme des Eingangs eines
solchen Telefaxes, einer solchen E-Mail oder Briefs angenommen werden darf,
und, sofern bei den Angaben zur Anschrift gemaB Ziffer 23.2 (Anschriften) eine
bestimmte Abteilung oder ein bestimmtes Mitglied der Geschéftsfihrung angefihrt
ist, die Adressierung auch an diese Abteilung oder dieses Mitglied der
Geschaftsfuhrung erfolgt.

(b) Séamtliche Mitteilungen und Dokumente, die an den Treuhdnder zu richten oder diesen
vorzulegen sind, sind nur dann wirksam, sofern der Treuhander sie tatsachlich erhalten
hat, und auch nur dann, wenn die Mitteilungen oder Dokumente ausdrucklich mit dem
Vermerk der Zustellung zu Handen der Abteilung oder des Mitglieds der
Geschaftsfuhrung versehen sind, die nachstehend bei ihren jeweiligen Unterschriften
angegeben ist (bzw. zu Handen einer anderen Abteilung oder eines anderen Mitglieds
der Geschéftsfihrung, die fir diesen Zweck angefihrt werden sollen).

Mitteilungen Uber Adressen und Telefaxnummern

Erhélt eine Partei eine Mitteilung Gber eine Anschrift und Telefaxnummer oder Uber eine
Anderung derselben gemafl Ziffer 23.2 (Anschriften) oder andert sich ihre eigene Anschrift
oder Telefaxnummer, unterrichtet sie die anderen Parteien hiervon umgehend.

Deutsche Sprache

(a) Samtliche gemalB oder im Zusammenhang mit diesem Vertrag erfolgende Mitteilungen
sind in deutscher Sprache abzufassen, mit Ausnahme solcher Mitteilungen, die nach
kroatischem Recht in kroatischer Sprache sein missen, in welchem Fall die Mitteilung in
kroatischer Sprache zu verfassen und beglaubigte eine deutsche Ubersetzung
beizufligen ist. Die beigefiigte beglaubigte Ubersetzung ist die maBgebliche Fassung; es
sei denn, es handelt sich um eine gesetzliche Mitteilung oder ein sonstiges offizielles
Dokument.

(b) Séamtliche andere Dokumente, die gemaR oder im Zusammenhang mit diesem Vertrag
bereitgestellt werden, sind

(i) in deutscher Sprache abzufassen, oder

(i) sofern sie nicht in deutscher Sprache abgefasst sind und eine Partei dies verlangt,
mit einer beglaubigten deutschen Ubersetzung zu versehen, in welchem Fall die
deutsche Ubersetzung maBgeblich ist, sofern das Dokument nicht im
Zusammenhang mit der Verfassung oder der Satzung steht oder ein anderes
offizielles Dokument ist.

Berechnungen und Bescheinigungen
Bescheinigungen und Festsetzungen

Soweit keine offenkundigen Fehler vorliegen, sind samtliche Bescheinigungen oder
Festsetzungen von Betragen unter diesem Vertrag abschlieBend.

Taggleiche Abrechnung

Samtliche Zinsen, die gemal diesem Vertrag anfallen, werden nach der Zinsmethode ACT/
ACT (ICMA) berechnet.

Salvatorische Klausel

Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrages zu irgendeinem Zeitpunkt kraft des Rechts
irgendeines Staates ganz oder teilweise rechtswidrig, unwirksam oder nicht durchsetzbar sein
oder werden, so berUhrt dies weder die RechtmaBigkeit, Wirksamkeit oder Durchsetzbarkeit
der Ubrigen Bestimmungen noch die RechtmaBigkeit, Wirksamkeit oder Durchsetzbarkeit
einer solchen einzelnen Bestimmung nach dem Recht irgendeines anderen Staates.
Unwirksame Bestimmungen oder Regelungslicken in diesem Vertrag sind durch gultige
Bestimmungen zu ersetzen bzw. auszufilllen, die der Absicht der Parteien und dem Sinn und
Zweck dieses Vertrags entsprechen.
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31
31.1

Rechtsmittel und Verzicht

Eine etwaige Nichtausibung, verzdgerte Auslbung oder nur teilweise Ausibung von unter
diesem Vertrag bestehenden Rechten durch die Darlehensgeberin kann nicht als Verzicht
oder Teilverzicht auf derartige Rechte ausgelegt werden und prékludiert in keiner Weise eine
spatere Ausibung solcher Rechte.

Anderungen und Verzichtserklidrungen

Anderungen und Verzichtserkldrungen im Hinblick auf Regelungen dieses Vertrages bediirfen
zu ihrer Wirksamkeit der Zustimmung der Parteien.

Verjahrung

Jegliche Ansprliche unter diesem Vertrag sollen 30 Jahre nach dem Zeitpunkt ihrer
Entstehung verjéhren.

Vertragsabschluss

(a) Dieser Vertrag kann in einer beliebigen Anzahl von Ausfertigungen erstellt und von
seinen Parteien in verschiedenen Ausfertigungen unterzeichnet werden, von denen jede
nach Unterzeichnung und Ubergabe als Original gilt, die jedoch alle zusammen ein und
dieselbe Urkunde bilden.

(b) Dieser Vertrag kann auch durch den Austausch der unterzeichneten Unterschriftenseiten
im Wege der telekommunikativen Ubermittlung, durch Fax-Ubertragung oder
elektronische Fotokopie abgeschlossen werden.

(c) Sofern dieser Vertrag, wie in Ziffer 29(b) beschrieben, geschlossen wird, werden die
Parteien dieses Vertrages die entsprechenden Unterschriftenseiten zu diesem Vertrag an
Rodl Rechtsanwaltsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft mbH, AuBere Sulzbacher
StraBe 100, 90491 Nurnberg, zu Handen von Rechtsanwalt Dr. Andreas Demleitner oder
Rechtsanwalt Dr. Dietrich Wagner  oder an die Telefax-Nr.: +49 (911) 91 93 70 13
(jeder ein Empfanger) senden. Dieser Vertrag gilt als abgeschlossen, wenn ein
Empfanger alle Unterschriftenseiten jeder Partei dieses Vertrages erhalten hat und in
dem Zeitpunkt, in dem die letzte Unterschriftenseite beim Empféanger eingegangen ist.
Der Empféanger sendet allen Parteien samtliche bei ihm eingegangenen
Unterschriftenseiten per Telefax zu Informationszwecken zu.

(d) AusschlieBlich fur die Zwecke dieser Ziffer 29 (Vertragsabschiuss) wird jeder Empféanger
als Empfangsbote der Parteien bestellt und erméchtigt, die Unterschriftenseiten von allen
und fir alle Parteien dieses Vertrages in Empfang zu nehmen.

(e) Im Zweifel hat jeder Empfanger keine weiteren Verpflichtungen aus seiner Stellung als
Empfangsbote. Insbesondere darf der Empfanger die Ubereinstimmung der auf
telekommunikativem Weg empfangenen Unterschriftenseiten mit den Originalen dieser
Unterschriftenseiten, die Echtheit aller Unterschriften auf den Originalen der
Unterschriftenseiten und die Zeichnungsberechtigung der jeweiligen Unterzeichner
unterstellen.

(f) Die Wirksamkeit des Vertrages ist aufschiebend bedingt durch die Emission der Anleihe.

Rechtswahl

Dieser Vertrag und alle auBervertraglichen Verpflichtungen, die aufgrund oder in
Zusammenhang mit diesem Vertrag entstehen, unterliegen deutschem Recht.

Durchsetzung
Gerichtsstand

(a) AusschlieBlicher Gerichtsstand fur alle Streitigkeiten, die sich aus oder im
Zusammenhang mit diesem Vertrag ergeben (einschlieBlich Streitigkeiten Uber den
Bestand, die Gultigkeit und die Beendigung dieses Vertrags) (eine Streitigkeit), ist
Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland.

A-2-32



(b)

Diese Ziffer 31.1 soll nur zugunsten der Darlehensgeberin wirken. Daher ist es der
Darlehensgeberin zu gestatten, Verfahren in Bezug auf eine Streitigkeit vor anderen
zustandigen Gerichten anzustrengen. Im gesetzlich zuldssigen Umfang darf die
Darlehensgeberin  gleichzeitige =~ Verfahren in  einer  beliebigen  Anzahl von
Rechtsordnungen anstrengen.

31.2 Zustellung

(a)

(b)

Die Darlehensnehmerin ernennt ihren Geschéaftsfihrer, Herrn Hermann Wallenborn, als
ihren Zustellungsbevollméchtigten fur samtliche gerichtlichen oder auBergerichtlichen
Verfahren unter  oder im Zusammenhang mit  diesem Vertrag (der
Zustellungsbevollméachtigte). Bestimmungen einer anderweitig moglichen Zustellung an
die Darlehensnehmerin bleiben unberihrt.

Die Darlehensnehmerin  wird dem Zustellungsbevollméchtigten unverziglich nach
Unterzeichnung dieses Vertrages eine Zustellungsvollmacht in der Form des Anhangs 3
(Zustellungsvollmacht) des Treuhandvertrages Ubersenden (die Zustellungsvolimacht)
und gleichzeitig in Kopie der Darlehensgeberin und dem Treuhdnder zukommen lassen.

Die Darlehensnehmerin stellt sicher, dass der Zustellungsbevollméchtigte die Bestellung
akzeptiert und die Zustellungsvollmacht gegenzeichnet. Der Zustellungsbevollméchtigte
wird der Darlehensgeberin und dem Treuhdnder jede Anderung der Zustellungsadresse
mitteilen, die zuzustellenden Dokumente flir die Darlehensnehmerin annehmen und seine
Verpflichtungen gemaB § 171 ZPO erfullen, insbesondere den Nachweis der
ordnungsgemaBen Bevoliméchtigung durch Vorlage der Zustellungsvollimacht im Original
geman § 171 Satz 2 ZPO fihren.
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Anhang 1

(Berechnungsmethodik fiir die vierteljahrliche Verzinsung des
Gesellschafterdarlehens)

Die vierteljahrliche Verzinsung des Gesellschafterdarlehens wird nach der folgenden Methodik
berechnet:
1.1 Berechnung des vierteljahrlichen annualisierten Zinssatzes des Gesellschafterdarlehens

(At xra,)

fp, = ————— x 100
Dy

rp, - annualisierte Zinssatz des Gesellschafterdarlehens in Prozent zum Zeitpunkt ¢
A; : Ausstehendes Volumen der Inhaberteilschuldverschreibung zum Zeitpunkt ¢
ra, - Zinssatz der Anleihe zum Zeitpunkt der Emission in Prozent (7 %)

D; : Ausstehendes Volumen des Gesellschafterdarlehens in Euro zum Zeitpunkt t

1.2 Berechnung des vierteljahrlichen Mindestzinsansparbetrags

dact,
Zp, = Ip, X At X
365

Zp, : Zinsbetrag auf Gesellschafterdarlenens in Euro zum Zeitpunkt ¢

rp, : Zinssatz des Gesellschafterdarlenens in Prozent zum Zeitpunkt t
A; : Austehendes Volumen des Gesellschafterdarlehens in Euro zum Zeitpunkt ¢
dact, - Anzahl der Tage innerhalb einer vierteljahrlichen Zinsperiode zum Zeitpunkt ¢
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Unterschriftenseite
zum Gesellschafterdarlehensvertrag

Wallenborn Adria Wind GmbH
als Darlehensgeberin

Name: Hermann Wallenborn
Titel: Geschaftsfihrer
Selan d.o.o.

als Darlehensnehmerin

Name: Robert Katalinic¢
Titel: Direktor

Rédl Treuhand Hamburg GmbH Steuerberatungsgesellschaft
als Treuh&ander

Name: Martin Fuhrlein
Titel: Geschéftsflihrer
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UNTERSCHRIFTENSEITE

Dresden, den 4. Juli 2013
Wallenborn Adria Wind GmbH
vertreten h den Geschaftsfiihrer

—

Hermann Wallenborn
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Wertpapierprospekt

Emission von EUR 80.000.000

7,0% Schuldverschreibungen fallig am 31. Juli 2018
ISIN: DEOOOA1TR1C57

WKN: A1R1C5
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