http://www.oblible.com

COBRNION | | F CANCE IN SPORT
SINCE 1986

Sportswear

GOLFINO AG
Glinde, Bundesrepublik Deutschland
Wertpapierprospekt
Emission von bis zu EUR 4.000.000 8,00 % nachrangige Schuldverschreibungen 2016/2023

Die GOLFINO AG (,,Emittentin“) wird am 18. November 2016 (,,Ausgabetag®) bis zu EUR 4.000.000
nachrangige Schuldverschreibungen mit Félligkeit zum 18. November 2023 (,,Schuldverschreibungen®)
begeben. Die Schuldverschreibungen werden ab dem 18. November 2016 (einschlielich) bis zum Datum der
Félligkeit am 18. November 2023 (ausschlieBlich) mit jahrlich 8,00 % verzinst, zahlbar jeweils als nachtragliche
Zahlung am 18. November eines jeden Jahres.

Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte und untereinander gleichrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin, die gegeniiber allen anderen gegenwirtigen und zukiinftigen unmittelbaren
und unbedingten Verbindlichkeiten der Emittentin nachrangig sind.

Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr der
Frankfurter Wertpapierborse) wird voraussichtlich am 18. November 2016 erfolgen.

Ausgabepreis 100 %

Technischer Koordinator
quirin bank AG

Dieses Dokument (,,Prospekt®) ist ein Prospekt und einziges Dokument im Sinne des Artikel 5 Absatz 3 der Richtlinie 2003/71/EG des Europdischen
Parlaments und des Rates vom 4. November 2003 in ihrer jeweils giiltigen Fassung (Prospektrichtlinie) zum Zwecke eines Offentlichen Angebots der
Schuldverschreibngen in der Bundesrepublik Deutschland und dem GroBherzogtum Luxemburg. Dieser Prospekt wurde von der Luxemburgischen
Finanzmarktaufsichtsbehorde (Commission de Surveillance du Secteur Financier - ,,CSSF*) gebilligt und an die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(..BaFin*) gemidl Artikel 19 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt iiber Wertpapiere notifiziert. Die CSSF iibernimmt
geméB Artikel 7 Absatz 7 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt iiber Wertpapiere keine Verantwortung fiir die
wirtschaftliche oder finanzielle Kreditwiirdigkeit der Transaktion und die Qualitét und Zahlungsfihigkeit der Emittentin. Der gebilligte Prospekt kann auf der
Internetseite der Emittentin (www.golfino.com/de/german/company/anleihe/disclaimer) und der Borse Luxemburg (www.bourse.lu) eingesehen und
heruntergeladen werden.

Die Schuldverschreibungen sind nicht und werden nicht gemdfl dem United States Securities Act von 1933 in der jeweils geltenden Fassung (,,US Securities
Act”) registriert und diirfen innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an oder fiir Rechnung oder zugunsten einer U.S.-Person (wie in Regulation S
unter dem US Securities Act definiert) weder angeboten noch verkauft werden.

Prospekt vom 4. Oktober 2016
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1 ZUSAMMENFASSUNG

Zusammenfassungen bestehen aus erforderlichen Angaben, die als , Punkte* bezeichnet werden. Diese Punkte
sind in den Abschnitten A - E (A.1 - E.7) fortlaufend nummeriert. Diese Zusammenfassung enthdlt alle Punkte,
die fiir die vorliegende Art von Wertpapieren und Emittenten in eine Zusammenfassung aufzunehmen sind. Da
einige Punkte nicht behandelt werden miissen, konnen in der Nummerierungsreihenfolge Liicken auftreten.
Selbst wenn ein Punkt wegen der Art der Wertpapiere und des Emittenten in die Zusammenfassung
aufgenommen werden muss, ist es moglich, dass in Bezug auf diesen Punkt keine relevanten Informationen
gegeben werden konnen. In diesem Fall enthdlt die Zusammenfassung eine kurze Beschreibung des Punktes mit
dem Hinweis ,, Entfillt .

Abschnitt A — Einleitung und Warnhinweise

Al

A2

Warnhinweise

Zustimmung zur
Verwendung des
Prospekts

Die folgende Zusammenfassung sollte als Einleitung zu diesem Prospekt (der
,,Prospekt®) verstanden werden.

Der Anleger sollte sich bei jeder Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren,
auf den gesamten Prospekt stiitzen.

Ein Anleger, der wegen der in dem Prospekt enthaltenen Angaben Klage
einreichen will, muss nach den nationalen Rechtsvorschriften seines
Mitgliedstaates moglicherweise fiir die Ubersetzung des Prospekts aufkommen,
bevor das Verfahren eingeleitet werden kann.

Zivilrechtlich haften nur diejenigen Personen, die die Zusammenfassung samt
etwaiger Ubersetzungen vorgelegt haben, und dies auch nur in dem Fall, dass die
Zusammenfassung verglichen mit den anderen Teilen des Prospekts irrefithrend,
unrichtig oder inkohérent ist oder verglichen mit den anderen Teilen des
Prospekts wesentliche Angaben, die in Bezug auf Anlagen in die betreffenden
Wertpapiere fiir die Anleger eine Entscheidungshilfe darstellen, vermissen lassen.

Entfillt. Die GOLFINO AG, Glinde (die ,,Emittentin“ zusammen mit ihren
konsolidierten Tochtergesellschaften ,,GOLFINO-Gruppe‘ oder ,,GOLFINO®)
hat keine Zustimmung zur Verwendung des Prospekts flir einen spéteren
Weiterverkauf oder eine endgiiltige Platzierung der Schuldverschreibungen durch
Finanzintermediére erteilt.

Abschnitt B — Emittentin

B.1

B.2

B.4b

Gesetzliche und
kommerzielle
Bezeichnung der
Emittentin

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

Alle bereits
bekannten Trends,
die sich auf den

Die gesetzliche Bezeichnung der Emittentin lautet GOLFINO AG. Im Markt tritt
die Emittentin auch unter der verkiirzten kommerziellen Bezeichnung
,»GOLFINO* auf.

Die GOLFINO AG hat ihren Sitz in Glinde, Bundesrepublik Deutschland, und ist
eine nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland gegriindete
Aktiengesellschaft. Fiir die Emittentin gilt das Recht der Bundesrepublik
Deutschland.

Markttrends

Nach eigener Markteinschétzung der Emittentin befindet sich der Golfmodemarkt




B.5

Emittenten und die
Branchen, in denen
er titig ist,
auswirken

Beschreibung der
Gruppe und der
Stellung der
Emittentin
innerhalb dieser
Gruppe

in Europa nach zwei Dekaden hoheren Wachstums momentan in einer Phase der
Stagnation mit niedrigen Wachstumsraten. GOLFINO geht davon aus, dass der
europdische Golfmodemarkt in der ndheren Zukunft kaum wachsen und es zu
einem Verdrangungswettbewerb in Europa kommen wird.

GOLFINO plant die globale Expansion aufgrund des erheblichen zuséitzlichen
Potentials an Golfern. So spielten 2015 in Europa ca. 4,2 Mio. Menschen Golf,
wihrend es allein in Siidkorea ebenfalls ca. 4,0 Mio., in Japan ca. 9,0 Mio., in
China ca. 1,0 Mio. und in den USA ca. 27,0 Mio. waren.

Jiingster Geschiiftsgang

Im laufenden Geschéftsjahr liegt der eigene Einzelhandel bisher flachenbereinigt
+3 % tiber dem Vorjahr und der Auftragseingang im GroBhandel fiir
Herbst/Winter 8 % {iiber der Vorjahressaison. Es konnten ein neuer First Price
Store sowie mehrere zusétzliche Factory Outlets er6ffnet werden, davon jeweils
ein Factory Outlet in China und den USA. Dies erfolgte planmifBig, jedoch
zeitlich teilweise etwas verzogert, was zusammen mit der ungiinstigen Wetterlage
im Sommer die Umsatzerwartung fiir das Gesamtjahr beeinflusst hat. In China
wurden die Auslieferungen bewusst reduziert, nachdem das Outlet etwas
verzogert erdffnet wurde und der Markt noch beobachtet wird. Zur Zeit geht das
Unternehmen fiir das laufende Geschéftsjahr von einem Ergebnis ungefahr auf
Vorjahresniveau aus.

GOLFINO konnte sich in den letzten Jahren auch in wechselndem Umfeld gut
behaupten und expandieren durch eine intelligente, auf Produkt- und
Kundengruppen abgestimmte, Preispolitik. Diese wird uneingeschrénkt
fortgefiihrt, regelméBig iiberpriift und weiterentwickelt. Ein weiterer Fokus liegt
auf der Warenbestandseffizienz und damit dem Umlaufvermogen (Working
Capital).

Die Struktur der GOLFINO-Gruppe stellt sich wie folgt dar:
Organigramm GOLFINO-Gruppe (ohne inaktive Gesellschaften)

GOLFINO AG

mo%‘l, 100% \l’mn%
GOLFINO UK LTD GOLFINO GOLFINO SPAIN
PORTUGAL LDA SLU
100% 100%
GOLFINO USA Inc GOLFINO
SHANGHAI

Die GOLFINO AG ist die Obergesellschaft der GOLFINO-Gruppe. Die
Emittentin iibernimmt in der GOLFINO-Gruppe die Funktion der zentralen
administrativen Verwaltung fiir alle Unternehmensbereiche, einschlielich
Produktion, Logistik sowie Marketing und Vertrieb. Dariiber hinaus ist sie
operativ auch als Betreiber der Flagship-Stores, der Factory Outlets und
gemieteter  Verkaufsflichen in anderen Einzelhandelsgeschéften (sog.
,Concessions®), insbesondere in Deutschland und im europdischen Ausland ohne
eigene Tochtergesellschaft titig. Herr Dr. Bernd Kirsten ist zu 50,00 % an dem
Grundkapital der Emittentin beteiligt. Die weiteren 50,00 % halt Frau Christel
Kirsten (die Ehefrau von Herrn Dr. Bernd Kirsten).

Die GOLFINO AG hélt jeweils samtliche Anteile an der GOLFINO UK Ltd, St.
Andrews, Grofbritannien (,, GOLFINO UK Ltd*“), GOLFINO Moden Design &
Handelsgesellschaft (Portugal) Texteis, S.U. Lda., Vila do Conde/Portugal




B.9

B.10

B.12

Gewinnprognose
oder
-einschiitzung

Beschrinkungen im
Bestitigungs-
vermerk zu den
historischen
Finanz-
informationen

Ausgewiihlte
wesentliche
historische Finanz-
informationen und
Erklirung, dass
sich die Aussichten
der Emittentin seit
dem Datum des
letzten
veroffentlichten
gepriiften
Abschlusses nicht
wesentlich
verschlechtert
haben, sowie dass
sich die Finanzlage
und die
Handelsposition
nicht wesentlich
veriandert haben.

(,GOLFINO PORTUGAL LDA®), GOLFINO Sportswear Spain S.L.U.,
Marbella/Spanien (,,GOLFINO SPAIN LSU*), GOLFINO USA Inc., Charlotte,
USA (,GOLFINO USA Inc“), GOLFINO Trading (Shanghai) Co., Ltd.,
Shanghai, China (,, GOLFINO Shanghai®) und an der Kirsten GmbH, Glinde
(,,Kirsten GmbH").

Entfallt. Die Emittentin hat keine Gewinnprognose abgegeben.

Entfdllt; zu den historischen Finanzinformationen bestehen keine etwaigen
Beschrinkungen in den jeweiligen Bestatigungsvermerken.

Die nachfolgenden Tabellen enthalten ausgewéhlte wesentliche historische
konsolidierte Finanzinformationen der Emittentin fiir das Geschéftsjahr zum
30. September 2015 sowie das Geschiftsjahr zum 30. September 2014. Das
Geschiftsjahr der GOLFINO AG entspricht nicht dem Kalenderjahr und endet
zum 30. September eines Kalenderjahres.

Die nachfolgenden Tabellen enthalten zudem ausgewihlte wesentliche historische
konsolidierte Finanzinformationen der Emittentin fiir den Sechsmonatszeitraum
vom 1. Oktober 2015 bis zum 31. Mérz 2016 sowie die Vergleichszahlen der
Vorjahresperiode.

Die Finanzinformationen wurden den an anderer Stelle in diesem Prospekt
abgedruckten Konzernabschliissen der Emittentin fiir das Geschéftsjahr zum
30. September 2015, das Geschéftsjahr zum 30. September 2014 sowie dem
Konzernzwischenabschluss fiir den Sechsmonatszeitraum vom 1. Oktober 2015
bis 31. Miarz 2016 jeweils nach dem deutschen Handelsgesetzbuch (,,HGB*)
sowie dem internen Rechnungswesen der Emittentin entnommen bzw. daraus
abgeleitet.

Soweit die Zahlen in den nachfolgenden Tabellen als ,,gepriift“ gekennzeichnet
werden, stammen sie aus den gepriiften Konzernjahresabschliissen der Emittentin.

Ausgewihlte Daten zur konsolidierten Gewinn- und Verlustrechnung der
Emittentin

GOLFINO AG, in Mio. Euro, nach 01.10.-31.03. Geschiftsjahr zum 30.9.
HGB
2016 2015 2014/15 2013/14
HGB
(€ Mio.)

(ungepriift) (ungepriift) (gepriift) (gepriift)
Umsatzerlose 14,9 14,8 36,54 36,09
Gesamtleistung 16,6 16,8 36,77 37,72
EBIT' 0,6 0,6 2,25 2,14
Ergebnis der gewohnlichen -1,3 -1,3 0,80 0,72
Geschiftstitigkeit (EBT)?
Periodentiiberschuss/-fehlbetrag -1,5 -1,5 0,27 0,47




B.13 Fiir die Bewertung
der Zahlungs-

! EBIT: Jahresiiberschuss vor a.o. Ergebnis, Zinsen und allen Steuern

2 EBT: Jahresiiberschuss vor a.o. Ergebnis und allen Steuern

Ausgewihlte Daten zur konsolidierten Bilanz der Emittentin

GOLFINO AG, in Mio. Euro,

nach HGB 01.10.-31.03. Geschiiftsjahr zum 30.9.
2016 2015 30.09.2015  30.09.2014
HGB
(€ Mio)

(ungepriift) (ungepriift) (gepriift) (gepriift)

Bilanzsumme 28,4 27,5 28,04 26,07
wirtschaftliches Eigenkapital' 5.9 5.8 7,51 7,26
Quote wirtschaftliches 21 % 21 % 27 % 28 %

Eigenkapital®

inkl. stille Beteiligungen, Gesellschafterdarlehen und Eigenkapitaldifferenz aus Wéhrungsumrechnung

2 .
% von Bilanzsumme

Hinweis: Die deutlich saisonal gepriagte Umsatzverteilung bei weitgehend gleichmaBiger
Kostenverteilung fiihrt stets zu einem negativen Ergebnis fiir das erste Halbjahr. Isoliert betrachtet
sind die Umsatzentwicklung und das Halbjahresergebnis wenig aussagekriftig und keinesfalls
reprasentativ fiir das Gesamtjahr. Aufgrund des saisonalen Geschifts liegt die Eigenmittelquote zum
Halbjahr regelméaBig bis zu 10%-Punkte unter dem Wert zum Geschéftsjahresende.

Seit dem Datum des letzten verdffentlichten gepriiften Jahresabschlusses zum
30. September 2015 haben sich die Aussichten der Emittentin nicht wesentlich
verschlechtert.

Entfdllt. Seit dem Ende des von den historischen Finanzinformationen
abgedeckten Zeitraums zum 31. Mérz 2016 ist iiberdies keine wesentliche
Verdnderung der Finanzlage oder der Handelspositionen der Emittentin
eingetreten.

Entfallt, es bestehen keine solchen Ereignisse.




B.14

B.15

B.16

B.17

fahigkeit der
Emittentin in
hohem Mafle
relevante Ereignisse

Abhingigkeiten von
anderen
Unternehmen der
Gruppe

Haupttitigkeiten
der Emittentin

Unmittelbare oder
mittelbare
Beteiligungen oder
Beherrschungs-
verhiltnisse an der
Emittentin

Rating der
Emittentin und der
Wertpapiere

Siehe B. 5 sowie:

Die Emittentin ist nicht abhéngig von einer ihrer Tochtergesellschaften.

GOLFINO ist ein vertikal integrierter Bekleidungshersteller mit Fokussierung auf
Golf- und Freizeitmode. GOLFINO entwirft, produziert und vertreibt Damen-,
Herren- und Kinderbekleidung, die insbesondere fiir den Golfsport konzipiert ist,
jedoch auch zu anderen Freizeitbetitigungen oder als sportliches Outfit im Alltag
getragen werden kann.

Die Kollektionen werden nach Entwiirfen von GOLFINO iiberwiegend in
Portugal (teilweise auch in Asien) von beauftragten Produktionsunternehmen
hergestellt.

GOLFINO bietet ihre Kollektionen in eigenen Geschiften oder auf gemieteten
Verkaufsflichen in anderen Einzelhandelsgeschéften mit eigenem Personal an.
Zudem verkaufen Einzelhdndler die Ware im Rahmen von sog. ,,Shops-in-Shop-
Partnerschaften in deren Geschiften und auf deren Rechnung. Zusétzlich
beliefert GOLFINO auch Einzelhdndler, die ohne am Shops-in-Shop-System
teilzunehmen im Wege der klassischen Vororder Ware beziehen und diese dann
ihren Kunden anbieten. In der Geschéftsbeziehung zu den Einzelhéndlern agiert
GOLFINO selbst als GroBhéndler.

Derzeit hat GOLFINO 42 eigene Stores (21 Flagship-Stores und 21 Factory
Outlets), rund 550 Shops-in Shop-Verkaufsflachen bei Einzelhdndlern inkl. sog.
,,Concessions und rund 300 klassische Vororder-Kunden.

Dariiber hinaus betreibt die Emittentin seit 2009 einen eigenen Onlineshop auf
ihrer Internetseite www.golfino.com.

Mitaktiondr der GOLFINO AG ist Herrn Dr. Bernd Kirsten, der 50,00 % der
Anteile hilt und Frau Christel Kirsten, die als Mitaktionérin ebenfalls 50,00 % der
Anteile halt.

Die Schuldverschreibungen verfiigen iiber kein Rating. Die Emittentin verfiigt
iber ein Rating der Creditreform Rating AG (,,Creditreform™). GOLFINO
wurde am 20. Januar 2016 von der Creditreform trotz des im Geschéftsjahr
2014/2015 erzielten Gewinns mit der Ratingnote ,B+“ beurteilt. Diese
Bonitétseinstufung bedeutet ,,ausreichende Bonitdt, hoheres Ausfallrisiko®. Am
30. September 2016 hat Creditreform im Zuge ihres Monitoring den Ausblick fiir
Golfino als stabil bezeichnet und die Ratingnote ,.B+“ bestitigt. Gleichzeitig
wurde der am 2. Mai 2016 aufgrund einer Anderung der Methodik versehene
Zusatz ,(watch)” wieder zuriickgezogen. Die Creditreform bestitigt, dass
GOLFINO weitere Fortschritte im Rahmen der Konkretisierung der
Neustrukturierung der Finanzierung gemacht hat. Seit 18. Mai 2011 ist die
Creditreform bei der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) als
EU-Ratingagentur geméf Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europiischen
Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 iiber Rating-Agenturen
(,,CRA Verordnung”) registriert. Eine aktuelle Liste der registrierten und
zertifizierten Ratingagenturen gemdfl CRA Verordnung ist auf der Webseite der
European  Securities and  Markts  Authority  (,LESMA®)  unter
http://www.esma.europa.eu/page/List-registered-and-certified-CRAs  verfiigbar.
Die Creditreform ist ebenfalls in diesem Verzeichnis der ESMA aufgefiihrt.




Abschnitt C — Wertpapiere

C1

C.2

Cs

C.38

C9

Art und Gattung
der Wertpapiere
einschliefilich
jeder Wertpapier-
kennung

Wiihrung der
Wertpapiere

Beschrinkung fiir
die freie
Ubertragbarkeit
der Wertpapiere

Mit den
Wertpapieren
verbundene
Rechte,
Rangordnung und
Beschrinkungen
dieser Rechte

Zinssatz,
Zinsperioden und
Filligkeitstermine,
Tilgung und
Riickzahlungs-
verfahren, Rendite

Bei den Wertpapieren handelt es sich um Inhaberschuldverschreibungen.
International Securities Identification Number (ISIN): DEOOOA2BPVES
Wertpapierkennnummer (WKN): A2BPVE

Borsenkiirzel: 2GOM

Die Wéhrung der Wertpapieremission ist Euro/€.

Entfillt; Beschrinkungen fiir die freie Ubertragbarkeit der Wertpapiere bestehen
nicht.

Mit den Wertpapieren verbundene Rechte: Die Inhaber der
Schuldverschreibungen haben das Recht auf Zahlung der jéahrlichen
Zinszahlungen in Hohe von 8,00 %. Die Zinsen sind jéhrlich nachtréglich jeweils
am 18. November eines jeden Jahres bis zur Félligkeit zahlbar. Die
Schuldverschreibungen werden von der Emittentin am 18. November 2023 zu
100 % des Nennbetrages von EUR 1.000,00 je Schuldverschreibung
zuriickgezahlt oder, sofern die Schuldverschreibungen davor gekiindigt werden,
zu einem fritheren Zeitpunkt.

Rangordnung: Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte
und untereinander gleichrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die gegeniiber
allen anderen gegenwirtigen und zukiinftigen unmittelbaren und unbedingten
Verbindlichkeiten der Emittentin nachrangig sind. Die Anleihegldubiger treten
daher mit ihren Forderungen in voller Hohe und allen daran haftenden Rechten
(z. B. Zinsen) hinter sdmtliche Forderungen aller bestehenden und kiinftigen
Glaubiger der Emittentin zuriick. Die Forderungen der Anleiheglaubiger, jeweils
in voller Hohe und mit allen daran haftenden Rechten (z. B. Zinsen), kdnnen nur
aus zukiinftigen Gewinnen, einem etwaigen Liquidationsiiberschuss oder einem
die sonstigen Verbindlichkeiten der Emittentin {ibersteigenden freien Vermogen
beglichen werden, und zwar nach der Befriedigung sémtlicher
Gesellschaftsglédubiger im Sinne des § 39 Absatz 2 Insolvenzordnung und im
gleichen Rang mit den Einlagenriickgewéhranspriichen der Gesellschafter im
Sinne des § 199 Absatz 2 Insolvenzordnung. Das bedeutet, dass die Forderungen
der Anleihegldubiger erst nach Befriedigung sadmtlicher Forderungen aller
bestehenden und kiinftigen Glaubiger der Emittentin und nur dann bedient
werden diirfen, wenn die Emittentin Gewinne oder einen Liquidationsiiberschuss
erwirtschaftet oder ein die sonstigen Verbindlichkeiten iibersteigendes freies
Vermogen besteht.

Beschrinkungen: Der Emittentin steht im Falle des Eintritts eines
Steuerereignisses, das sie zur Zahlung zusitzlicher Betrige im Sinne der
Anleihebedingungen verpflichtet, das Recht zu, die Schuldverschreibungen
vorzeitig zu kiindigen und zum Nennbetrag zuziiglich aufgelaufener Zinsen
zurilickzuzahlen.

Siehe C.8 sowie:

Zinssatz: Der nominale Zinssatz betrégt 8,00 %.

Zinsperiode und -filligkeitstermine: Die Schuldverschreibungen werden vom
18. November 2016 (einschlieBlich) (der ,Begebungstag®) bis zum 18.
November 2023 (ausschlieBlich) mit einem jéhrlichen Zinssatz von 8 % verzinst.
Die Zinsen sind jahrlich nachtriglich jeweils am 18. November eines jeden Jahres




C.10

C.11

und Vertretung
der
Schuldtitelinhaber

Derivative
Komponenten bei
der Zinszahlung

Antrag auf
Zulassung zum
Handel der
Wertpapiere an

und damit am 18. November 2017, am 18. November 2018, am 18. November
2019, am 18. November 2020, am 18. November 2021 und am 18. November
2022 sowie letztmalig am 18. November 2023 und, falls der Zinsfdlligkeitstag auf
keinen Geschéftstag fdllt, am ndchsten Geschiftstag, zahlbar. Die erste
Zinszahlung ist am 18. November 2017 fillig. Die Schuldverschreibungen
werden von der Emittentin am 18. November 2023 zu 100 % des Nennbetrags
von EUR 1.000,00 je Schuldverschreibung zuriickgezahlt oder, sofern die
Schuldverschreibungen davor gekiindigt werden, zu einem fritheren Zeitpunkt.

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

Riickzahlungsverfahren: Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen am
18. November 2023 (,Filligkeitstermin“) zu 100 % des Nennbetrags von
EUR 1.000,00 je Schuldverschreibung zuriickzahlen. Fiir die Riickzahlung gilt
kein besonderes Verfahren. Die Zahlung von Kapital und Zinsen erfolgt,
vorbehaltlich geltender steuerrechtlicher und sonstiger gesetzlicher Regelungen
und Vorschriften, iiber die Hauptzahlstelle zur Weiterleitung an Clearstream
Banking AG, Frankfurt am Main mit der Geschiftsanschrift:
Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn (,,Clearstream*) oder nach deren
Weisung zur Gutschrift fiir die jeweiligen Kontoinhaber. Falls eine Zahlung auf
Kapital oder Zinsen einer Schuldverschreibung an einem Tag zu leisten ist, der
kein Geschiftstag ist, so erfolgt die Zahlung am néchstfolgenden Geschéftstag. In
diesem Fall steht den betreffenden Anleihegldaubigern weder eine Zahlung noch
ein Anspruch auf Verzugszinsen oder eine andere Entschidigung wegen dieser
Verzogerung zu.

Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griinden: Die Emittentin ist in
bestimmten Fillen der Einfiihrung von Quellensteuer auf die Zahlungen unter den
Schuldverschreibungen verpflichtet, diese zusétzlichen Betrdge zu tragen. In
diesem Fall steht ihr aber ein vorzeitiges Kiindigungsrecht zu.

Vorzeitige Kiindigung nach Wahl der Emittentin: Die Emittentin ist
berechtigt,  frithestens  zum 18. November 2019  ausstehende
Schuldverschreibungen mit einer Frist von mindestens 30 und hochstens 90
Tagen insgesamt oder teilweise zu kiindigen und vorzeitig zu 101,00 % und ab
dem 18. November 2021 zu 100,5 % des Nennbetrags zuriickzuzahlen.

Rendite: 8,00 % p. a. (Die jéhrliche Rendite der Schuldverschreibungen auf
Grundlage des Ausgabebetrages von 100 % des Nennbetrages und Riickzahlung
bei Ende der Laufzeit entspricht der Nominalverzinsung und betragt 8,00 %. Fiir
die Berechnung der individuellen Rendite der Schuldverschreibungen miissen
dartiber hinaus noch etwaige Transaktionskosten wie Depotgebiihren abgezogen
und die individuelle Steuersituation des Anleihegldubigers beriicksichtigt werden.
Im Falle von Anleihegldubigern, die das Umtauschangebot wahrnehmen, miissen
bei der Berechnung der individuellen Rendite auBBerdem der fiir den Erwerb der
umzutauschenden Schuldverschreibungen 2012/2017 aufgewendete Betrag, die
fiir die Schuldverschreibungen 2012/2017 vor dem Umtausch erhaltenen Zinsen
und die im Rahmen des Umtauschs erhaltenen und aufgelaufenen Stiickzinsen fiir
die Schuldverschreibungen 2012/2017 beriicksichtigt werden.)

Name des Vertreters der Schuldtitelinhaber: Entfillt; es wurde kein Vertreter
der Inhaber der Schuldverschreibungen bestellt.

Siehe C.9
Entfillt; die Schuldverschreibungen haben keine derivative Komponente bei der

Zinszahlung.

Entfallt; es ist nicht vorgesehen, einen Antrag auf Zulassung der Wertpapiere zum
Handel an einem geregelten Markt zu stellen.




einem geregelten
Markt

Abschnitt D — Risiken

D.2 Risiken, die der Branchen- und marktbezogene Risiken
Emittentin ei . . .
sinm(; entin eigen e Die geschiftliche Entwicklung von GOLFINO héngt von der Nachfrage

nach Golfmode in Europa, den USA sowie China ab, die maf3geblich von
der konjunkturellen Entwicklung sowie der Konsumbereitschaft der
Verbraucher beeinflusst wird.

e  GOLFINO unterliegt einem zunehmenden Wettbewerbs- und Preisdruck
auch aullerhalb des Online-Handels und es besteht das Risiko, das
GOLFINO Marktanteile in auBereuropdischen Golfmodemarkten verliert.

e Der Markt fiir Golfmode unterliegt - wie der Sport generell — saisonalen
Wettereinfliissen und saisonalen Schwankungen, die mit Risiken
insbesondere hinsichtlich der Unternehmensplanung einhergehen.

Unternehmensbezogene Risiken

e GOLFINO unterliegt Risiken im Rahmen der Finanzierung ihres
Geschiftsbetriebs und im Hinblick auf ihre Refinanzierung.

e GOLFINO ist hinsichtlich der Fertigung und der zur Produktion
benétigten Waren von nationalen und internationalen Lieferanten und
Logistikunternehmen abhéingig.

e Es bestehen Risiken im Zusammenhang mit der Logistikkette und
Rohstoffrisiken.

e GOLFINO tragt als Produzent und Einzelhdndler das Absatz- und
Verwertungsrisiko fiir die von GOLFINO angebotene Ware.

e GOLFINO ist von der Bindung von qualifiziertem Personal und Personen
in Schliisselpositionen abhéngig.

e  GOLFINO unterliegt Risiken im Hinblick auf ihre IT-Systeme.
e  GOLFINO konnte nicht ausreichend versichert sein.
e  GOLFINO unterliegt Wéhrungs- und Zinsrisiken.

e Die GOLFINO unterliegt dem Risiko eines sich verschlechternden
Unternehmens-Ratings.

e Im Rahmen einer zukiinftigen Steuer- oder Sozialversicherungspriifung
konnten sich Nachzahlungspflichten fiir die Emittentin und ihre
Tochtergesellschaften ergeben.

Risiken im Zusammenhang mit der Aktionérsstruktur

e Die Aufsichtsratsvorsitzende und Mitaktiondrin, Frau Christel Kirsten,
und der Vorstandsvorsitzende und Mitaktiondr, Herr Dr. Bernd Kirsten
sind verheiratet. Herr Gerd Kirsten, der stellvertretende
Aufsichtsratsvorsitzende ist der Bruder des Vorstandsvorsitzenden und
Mittaktiondrs, Herrn Dr. Bernd Kirsten und Schwager der
Aufsichtsratsvorsitzenden und Mitaktionédrin, Frau Christel Kirsten. Aus
diesem personlichen Umstand konnen potenziell Interessenkonflikte
entstehen.

e  Aufgrund der beherrschenden Stellung der Familie Kirsten kdnnten sich
Konflikte mit den Interessen der Anleihegldubiger ergeben.




D.3

Risiken, die den
Wertpapieren
eigen sind

Die Schuldverschreibungen sind moglicherweise nicht fiir jeden Anleger
geeignet.

Vor der Begebung der Schuldverschreibungen existiert fiir diese kein
Markt und es besteht keine Gewissheit, dass ein liquider Sekunddrmarkt
fiir die Schuldverschreibungen entstehen wird, oder, sofern er entsteht,
fortbestehen wird; in einem illiquiden Markt konnte es sein, dass ein
Anleger seine Schuldverschreibungen nicht jederzeit zu angemessenen
Marktpreisen verduflern kann.

Die Schuldverschreibungen konnen nach Wahl der Emittentin aus
steuerlichen Griinden vorzeitig zum Nennbetrag und ohne besonderen
Grund nach dem 18. November 2019 zu 101,00 % des Nennbetrages
sowie ab dem 18. November 2021 zu 100,5 % des Nennbetrages
zuriickgezahlt werden.

Die Anleiheglaubiger sind dem Risiko ausgesetzt, dass die
Schuldverschreibungen zukiinftig nicht mehr in das Quotation Board der
Frankfurter Wertpapierborse oder den Handel an einer anderen Borse
einbezogen  sind und  dadurch die  Handelbarkeit  der
Schuldverschreibungen nicht oder nur noch erschwert gewihrleistet ist.

Die Anleihegldubiger sind dem Risiko eines Kursverlustes ihrer
Schuldverschreibungen ausgesetzt, das entsteht, wenn sie die
Schuldverschreibungen vor Endfalligkeit veraufern.

Der Preis der Schuldverschreibungen koénnte sinken, sollte sich die
tatsdchliche oder erwartete Kreditwiirdigkeit der Emittentin
verschlechtern oder das Verlustrisiko der Schuldverschreibungen
erhdhen.

Die auf Euro lautenden Schuldverschreibungen konnen fiir solche
Anleger ein Wahrungsrisiko bedeuten, fiir die der Euro eine
Fremdwiéhrung darstellt; ferner konnten Regierungen und zustindige
Behorden kiinftig Devisenkontrollen einfiihren.

Ein Anleihegldaubiger der festverzinslichen Schuldverschreibungen ist
besonders dem  Risiko ausgesetzt, dass der Preis dieser
Schuldverschreibungen aufgrund von Anderungen des Marktzinses sinkt.

Ein Anleihegléubiger ist dem Risiko ausgesetzt, iiberstimmt zu werden
und gegen seinen Willen Rechte gegeniiber der Emittentin zu verlieren,
falls die Anleihegldubiger nach den Anleihebedingungen durch
Mehrheitsbeschluss nach MaBgabe des Schuldverschreibungsgesetzes aus
dem Jahr 2009 (SchVG) Anderungen der Anleihebedingungen
zustimmen.

Es bestehen keine Beschriankungen fiir die Hohe der Verschuldung, die
die Emittentin kiinftig aufnehmen darf.

GOLFINO konnte nicht in der Lage sein, die Schuldverschreibungen im
Falle eines Kontrollwechsels, bei Kiindigung durch die Anleiheglédubiger
oder am Laufzeitende zuriick zu zahlen bzw. zuriick zu erwerben.

Die Nachrangigkeit der Schuldverschreibung koénnte im Fall der
Insolvenz der Emittentin zu einem Totalverlust fithren.

Die Emittentin konnte weitere Schuldverschreibungen begeben, was sich
nachteilig auf den Marktwert der Schuldverschreibungen auswirken
konnte.

Im Falle einer Insolvenz der Emittentin konnte es mangels fehlender
Besicherung bzw. Einlagensicherung zu einem Totalverlust bei den
Anleihegldubigern kommen.




Abschnitt E — Angebot

E.2b  Griinde fiir das
Angebot und
Zweck-
bestimmung der
Erlose

E.3 Beschreibung der
Angebots-
konditionen

e Die Anleger haben keine unternehmerischen Mitwirkungsrechte.

Unter der Annahme einer Vollplatzierung der Schuldverschreibungen in Héhe von
EUR 4.000.000,00 wird der Emissionserlds vor Abzug der Emissionskosten
EUR 4.000.000,00 betragen.

Die tatsdchliche Hohe des Emissionserloses hdngt jedoch mafBgeblich von der
Annahmequote des Umtauschangebots einerseits und der Ausiibung der
Mehrerwerbsoption und der Annahme des Allgemeinen Offentlichen Angebots
andererseits ab. Ausgehend von einer Vollplatzierung der Schuldverschreibungen
in Héhe von EUR 4.000.000,00 im Rahmen des Umtauschangebots an die Inhaber
der am 5. April 2012 begebenen EUR 12.000.000 7,25 % Schuldverschreibungen
2012 der Emittentin mit der ISIN DEOOOA1MAO9E und damit einer vollstindigen
Nichtplatzierung der Schuldverschreibungen im Rahmen der Mehrerwerbsoption
und des Allgemeinen Offentlichen Angebots, erhielte die Emittentin keinen
Emissionserlds. Durch die Vollplatzierung der Schuldverschreibungen im Rahmen
des Umtauschangebots entstiinde fiir die Emittentin jedoch Liquiditdt durch den
Wegfall des sonst am 4. April 2017 félligen Riickzahlungsbetrags fiir die
Schuldverschreibungen 2012.

Im umgekehrten Fall einer Vollplatzierung der Schuldverschreibungen in Hohe
von EUR 4.000.000,00 im Rahmen des Allgemeinen Offentlichen Angebots und
damit einer vollstdndigen Nichtplatzierung der Schuldverschreibungen im
Rahmen des Umtauschangebots und der Mehrerwerbsoption betrdgt der
Emissionserlos EUR  4.000.000,00. Dafir muss die Emittentin die
Schuldverschreibungen 2012 am 4. April 2017 in voller Hohe zuriickzahlen.

Die Emittentin erwartet, dass das Umtauschangebot, die Mehrerwerbsoption und
das Allgemeine Offentliche Angebot jeweils teilweise angenommen bzw.
ausgeiibt werden, so dass der voraussichtliche tatsdchliche Emissionserlos aus der
Austibung der Mehrerwerbsoption und der Annahme des Allgemeinen
Offentlichen Angebots sowie die durch die Annahme des Umtauschangebots
entstehende Liquiditit zusammen bis zu EUR 4.000.000,00 ergeben werden.

Die Emittentin beabsichtigt, den Emissionserlos aus der Ausiibung der
Mehrerwerbsoption und der Annahme des Allgemeinen Offentlichen Angebots
und die durch die Annahme des Umtauschangebots entstehende Liquiditdt nach
Abzug der Emissionskosten von voraussichtlich rund EUR 300.000,00 wie folgt
zu verwenden:

Ein Teil des Emissionserloses bzw. der freien Liquiditit in Hoéhe von
voraussichtlich rund EUR 2 Mio. soll fiir die Wachstumsfinanzierung der in den
kommenden Jahren geplanten weiteren Expansion in Nordamerika und Asien
eingesetzt werden. Dariiber hinaus sind Investitionen in Héhe von rund EUR 1
Mio. in die Neuerdffnung weiterer sowie die Modernisierung bestehender Stores
und Shops-in-Shop, Lager- und Gebédudeausstattung sowie ein weiterer Ausbau
des Webshops geplant. Der dariiber hinausgehende Teil des Emissionserldses
bzw. der entstehenden Liquiditdt in Hohe von rund EUR 700.000,00 soll der
weiteren Stirkung der Liquiditdt von GOLFINO dienen.

Die Emittentin bietet insgesamt EUR 4.000.000 8,00 % Schuldverschreibungen
fallig zum 18. November 2023 zum Erwerb an (das ,,Angebot”). Die
Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte und untereinander
gleichberechtigte Verbindlichkeiten der Emittentin, die gegeniiber allen anderen
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gegenwartigen und zukiinftigen unmittelbaren und unbedingten Verbindlichkeiten
der Emittentin nachrangig sind.

Die Schuldverschreibungen werden durch die Emittentin in der Bundesrepublik
Deutschland und dem GroBherzogtum Luxemburg im Wege eines offentlichen
Angebots angeboten. Im GroBherzogtum Luxemburg wird das Angebot durch
Ver6ffentlichung einer Anzeige im Tageblatt kommuniziert.

Die quirin bank AG, Kurflirstendamm 119, 10711 Berlin (,,quirin“) nimmt an
dem offentlichen Angebot nicht teil. Auerhalb der Bundesrepublik Deutschland
und dem GroBherzogtum Luxemburg erfolgt kein 6ffentliches Angebot.

Das Angebot besteht aus

(1) einem Offentlichen Umtauschangebot an die Inhaber der von der Emittentin
am 5. April 2012 begebenen EUR 12.000.000,00 7,25 %
Schuldverschreibungen 2012/2017 mit der ISIN DEOOOAIMA9E!L (die
,Schuldverschreibungen 2012%), ihre Schuldverschreibungen 2012 in die
angebotenen Schuldverschreibungen zu tauschen, das voraussichtlich am 4.
Oktober 2016 auf der Webseite der Emittentin
(www.golfino.com/de/german/company/anleihe/disclaimer) und im
Bundesanzeiger verdffentlicht wird (das ,,Umtauschangebot);

(i)  einer Mehrerwerbsoption, bei der Teilnehmer des Umtauschangebots
weitere Schuldverschreibungen zeichnen kdnnen (die
,Mehrerwerbsoption®); und

(iii) einem allgemeinen Offentlichen Angebot durch die Emittentin in der
Bundesrepublik Deutschland und dem GrofBherzogtum Luxemburg tiber die
Webseite der Emittentin (das ,,Allgemeine Offentliche Angebot*).

Es gibt keine Mindest- oder Hochstbetrige fiir Zeichnungsangebote fiir
Schuldverschreibungen oder fir den Umtausch im Rahmen des
Umtauschangebots. Anleger konnen Umtauschangebote bzw. Zeichnungsangebote
in jeglicher Hohe beginnend ab dem Nennbetrag einer Schuldverschreibung von
EUR 1.000 abgeben, wobei das Volumen des Umtauschangebots bzw. der
Zeichnungsangebote stets durch den Nennbetrag teilbar sein muss und durch das
Gesamtvolumen der Emission begrenzt ist. Es gibt keine festgelegten Tranchen
fiir die Schuldverschreibungen.

Im GroBherzogtum Luxemburg wird das Angebot durch Veroffentlichung einer
Anzeige im Tageblatt kommuniziert.

Umtauschangebot

Inhaber der Schuldverschreibung 2012 haben auf Grundlage des voraussichtlich
am 4. Oktober 2016 auf der Webseite der Emittentin und im Bundesanzeiger zu
verdffentlichenden Umtauschangebots die Maglichkeit, ihre
Schuldverschreibungen 2012 in die angebotenen Schuldverschreibungen zu
tauschen. Der  Umtausch  erfolgt dergestalt, dass Inhaber von
Schuldverschreibungen 2012, die ihre Schuldverschreibungen 2012 zum
Umtausch anbieten wollen, je Schuldverschreibung 2012 mit einem Nennbetrag
von jeweils EUR 1.000 eine angebotene neue Schuldverschreibung mit einem
Nennbetrag von EUR 1.000, die Gegenstand dieses Prospekts sind, erhalten.
Zusitzlich erhalten die umtauschenden Inhaber der Schuldverschreibung 2012 die
vollen Zinsen aus den umgetauschten Schuldverschreibungen 2012 fiir die
laufende Zinsperiode bis zum Begebungstag der neuen Schuldverschreibungen,
also voraussichtlich bis zum 18. November 2016 (ausschlieBlich), in Hohe von
EUR 45,09 je Schuldverschreibung 2012.

Umtauschwillige Inhaber der Schuldverschreibungen 2012 kdnnen innerhalb des
Angebotszeitraums  fiir das  Umtauschangebot (nachfolgend  auch
,Lumtauschfrist®) in schriftlicher Form unter Verwendung des iiber die
Depotbank des jeweiligen Inhabers zur Verfiigung gestellten Formulars {iber die
Abwicklungsstelle ein Angebot zum Umtausch ihrer Schuldverschreibungen der
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Schuldverschreibungen 2012 gegeniiber der Emittentin abgeben (die
,Uumtauscherklirung®).

Mehrerwerbsoption fiir umtauschberechtigte Inhaber der
Schuldverschreibung 2012

Die Inhaber der Schuldverschreibungen 2012, die am Umtauschangebot
teilnehmen, haben dartiiber hinaus die Maoglichkeit, weitere
Schuldverschreibungen zu zeichnen. Die Mehrerwerbsoption wird als Teil des
Umtauschangebots voraussichtlich am 4. Oktober 2016 auf der Webseite der
Emittentin (www.golfino.com/de/german/company/anleihe/disclaimer) und im
Bundesanzeiger verdffentlicht werden.

Inhaber der Schuldverschreibungen 2012, die von der Mehrerwerbsoption
Gebrauch machen wollen, kénnen innerhalb der Umtauschfrist in schriftlicher
Form unter Verwendung des iiber die Depotbank des jeweiligen Inhabers zur
Verfiigung gestellten Formulars tiber die Abwicklungsstelle ein verbindliches
Angebot zum Erwerb weiterer Schuldverschreibungen abgeben. Der
Mehrbezugswunsch kann nur beriicksichtigt werden, wenn der diesbeziigliche
Mehrbezugsantrag spétestens bis zum Ablauf der Umtauschfrist bei der
Depotbank eingegangen ist. Ein Mehrbezug ist nur beziiglich eines Nennbetrags
von EUR 1.000 oder eines Vielfachen davon méglich.

Allgemeines Offentliches Angebot

Anleger, die im Rahmen des Allgemeinen Offentlichen Angebots
Schuldverschreibungen erwerben mdchten, haben dariiber hinaus die Moglichkeit,
unabhingig von einer Teilnahme am Umtauschangebot und voraussichtlich ab
dem 5. Oktober 2016 Schuldverschreibungen von der Emittentin zu erwerben.
Hierzu miissen sie ihre Kaufantrige unter Verwendung des auf der Webseite der
Emittentin (www.golfino.com/de/german/company/anleihe/disclaimer)
verfiigharen Formulars (Zeichnungsschein) wihrend des unten definierten
Angebotszeitraums der Emittentin mittels Brief, Fax (Fax-Nr.: +49 (0)40 727 55
129) oder E-Mail (Scan) (E-Mail-Adresse: anleihe@golfino.com) zusenden und
den Kaufpreis fiir die Schuldverschreibungen, die sie erwerben mochten, bis
spitestens 4. November 2016, 15:00 Uhr auf das Verrechnungskonto der
GOLFINO AG bei der Abwicklungsstelle (IBAN: DE09 1011 0600 5990 1590
02, BIC: QUBKDEBBXXX) einzahlen; mafigeblich fiir die Einhaltung dieser
Frist ist der Zahlungseingang. Mit der Zusendung des Kaufantrags verzichten die
Anleger gemél § 151 Abs. 1 BGB auf einen Zugang der Annahmeerklérung.

Angebotszeitraum

Der Angebotszeitraum beginnt am 5. Oktober 2016 und endet fiir das Allgemeine
Offentliche Angebot voraussichtlich am 28. Oktober 2016 und fiir das
Umtauschangebot und die Mehrerwerbsoption voraussichtlich am 11. November
2016. Die Emittentin ist jederzeit und nach ihrem alleinigen und freien Ermessen
berechtigt, ohne Angabe von Griinden den Angebotszeitraum zu verldngern oder
zu verkiirzen, den Umtausch vorzeitig zu beenden oder das Umtauschangebot, die
Mehrerwerbsoption ~ und/oder  das  Allgemeine  Offentliche ~ Angebot
zuriickzunehmen. Jede Verkiirzung oder Verliangerung des Angebotszeitraums
wird auf der Webseite der Emittentin
(www.golfino.com/de/german/company/anleihe/disclaimer) und im
Bundesanzeiger bekanntgegeben. Zudem wird die Emittentin erforderlichenfalls
einen Nachtrag zu diesem Prospekt von der Commission de Surveillance du
Secteur Financier (,,CSSF*) billigen lassen und in derselben Art und Weise wie
diesen Prospekt veroffentlichen.

Zuteilung und Ergebnisveroffentlichung

Bei der Zuteilung werden zunichst die Zeichnungsangebote im Rahmen des
Umtauschangebots beriicksichtigt und vollstindig zugeteilt, wobei die Annahme
der Zeichnungsangebote grundsétzlich im Ermessen der Emittentin liegt.
Zeichnungsangebote, die im Rahmen der Mehrerwerbsoption oder im Rahmen des
Allgemeinen Offentlichen Angebots eingehen, werden zweitrangig und, solange
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keine Uberzeichnung (wie nachstehend definiert) vorliegt, vollstindig zugeteilt.

Sobald eine Uberzeichnung (wie nachstehend definiert) vorliegt, ist die Emittentin
berechtigt, Zeichnungsangebote im Rahmen des Umtauschangebots, des
Allgemeinen Offentlichen Angebots und der Mehrerwerbsoption nach ihrem
freien Ermessen zu kiirzen oder einzelne Zeichnungen zuriickzuweisen. Die
Emittentin beabsichtigt, im Falle einer Uberzeichnung eine pro-rata-Kiirzung
vorzunehmen.

Eine ,,ﬁberzeichnung“ liegt vor, wenn die im Rahmen des Umtauschangebots,
der Mehrerwerbsoption und des Allgemeinen Offentlichen Angebots
eingegangenen Umtausch- bzw. Zeichnungsangebote zusammengerechnet den
Gesamtnennbetrag der angebotenen Schuldverschreibungen iibersteigen.

Das Ergebnis des Angebots wird voraussichtlich am 17. November 2016 auf der
Webseite der Emittentin
(www.golfino.com/de/german/company/anleihe/disclaimer) veroffentlicht und der
CSSF iibermittelt.

Lieferung und Abrechnung der Schuldverschreibungen

Die Lieferung und Abrechnung der Schuldverschreibungen werden durch die
Abwicklungsstelle im Auftrag der Emittentin vorgenommen. Die Lieferung der
Schuldverschreibungen  erfolgt mit Valuta am  Begebungstag der
Schuldverschreibungen, d.h. voraussichtlich am 18. November 2016. Die
Schuldverschreibungen werden durch Buchung iiber das Clearingsystem und die
depotfithrende Banken geliefert.

Zusammen mit den gelieferten Schuldverschreibungen wird die Abwicklungsstelle
im Auftrag der Emittentin den Inhabern der Schuldverschreibungen 2012, die ihre
Stiicke im Rahmen des Umtauschangebots eingereicht haben, auch die bis zum
Ausgabetag der Schuldverschreibungen aufgelaufenen Zinsen fiir die
Schuldverschreibungen 2012 iiber die Depotbanken erstatten.

Bei Anlegern im GroBherzogtum Luxemburg, deren Depotbank iiber keinen
unmittelbaren Zugang zu Clearstream verfligt, erfolgen Lieferung und
Abwicklung iiber die von der Depotbank beauftragte Korrespondenzbank, die
iiber einen solchen Zugang zu Clearstream verfiigt.

Ausgabebetrag, Laufzeit und Riickzahlung

Der Ausgabebetrag je Schuldverschreibung entspricht dem Nennbetrag in Hohe
von EUR 1.000,00. Die Laufzeit der Schuldverschreibung beginnt am 18.
November 2016 (einschlieflich) und endet am 18. November 2023
(ausschlieBlich). Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen am 18.
November 2023 zu je 100% des Nennbetrags von EUR 1.000,00 je
Schuldverschreibung zuriickzahlen, soweit sie nicht vorzeitig zuriickgezahlt
worden sind.

Verzinsung, Zinstermin

Die Schuldverschreibungen werden ab dem 18. November 2016 bis zum Ende der
Laufzeit mit 8,00 % p.a. verzinst. Die Zinszahlungen sind jeweils jéhrlich
nachtriglich am 18. November eines jeden Jahres bis zum Ende der Laufzeit der
Schuldverschreibungen und letztmalig am 18. November 2023 fillig. Der Zinslauf
jeder Schuldverschreibung endet an dem Tage, vor dem sie zur Riickzahlung féllig
wird.

Verbriefung, Borsenhandel

Die Schuldverschreibungen werden in einer Globalurkunde verbrieft, die bei der
Clearstream Banking AG hinterlegt wird. Ein Anspruch auf Einzelverbriefung
besteht nicht. Die Schuldverschreibungen werden in die Depots der
Anleihegldubiger eingebucht.

Die Schuldverschreibungen sollen unmittelbar nach Ausgabe in den Handel im
Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr der Frankfurter
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E4

Fiir das Angebot
wesentliche, auch
kollidierende
Beteiligungen

Wertpapierbodrse) einbezogen werden.
Gebiihren und Kosten des Angebots

Die Emittentin stellt den Investoren weder Gebiihren noch sonstige Kosten in
Zusammenhang mit der Emission der Schuldverschreibungen in Rechnung.
Investoren miissen sich jedoch selbst liber Kosten, Auslagen oder Steuern in
Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen informieren, die in ihrem
Heimatland einschldgig sind. Dies schlieBt solche Gebiihren ein, die ihre eigene
depotfithrende Bank ihnen fiir die Einbuchung bzw. den Erwerb und das Halten
der Schuldverschreibungen in Rechnung stellt.

Ubernahme und Platzierung

Eine Ubernahme der Schuldverschreibungen durch quirin oder durch Platzeure
oder eine feste Zusage zur Ubernahme von Schuldverschreibungen ist nicht
vorgesehen.

Verkaufsbeschrinkungen
Allgemeines

Die Schuldverschreibungen werden durch die Emittentin ausschlieBlich in der
Bundesrepublik Deutschland und dem GroB3herzogtum Luxemburg im Wege eines
offentlichen Angebots angeboten. AuBBerhalb der Bundesrepublik Deutschland und
dem GroBherzogtum Luxemburg erfolgt kein Angebot, weder in Form einer
Privatplatzierung noch in Form eines 6ffentlichen Angebots. Die Emittentin wird
alle einschlidgigen Vorschriften in der Bundesrepublik Deutschland und dem
GroBherzogtum Luxemburg einhalten.

Europdischer Wirtschaftsraum

Im Européischen Wirtschaftsraum erfolgt mit Ausnahme von der Bundesrepublik
Deutschland und dem GroBherzogtum Luxemburg kein Angebot, weder als
Privatplatzierung noch als Angebot von Schuldverschreibungen an die
Offentlichkeit. ,»Angebot von Schuldverschreibungen an die Offentlichkeit”
meint dabei jegliche Kommunikation in jeglicher Form und mit jedem Mittel, bei
der ausreichende Informationen iiber die Bedingungen des Angebots und iiber die
angebotene Schuldverschreibungen mitgeteilt werden, damit der Anleger
entscheiden kann, ob er die Schuldverschreibungen kauft oder zeichnet.

Vereinigte Staaten von Amerika

Die Schuldverschreibungen werden auch nicht gemi3 dem US Securities Act von
1933 (in der jeweils geltenden Fassung, der ,,US Securities Act“) registriert und
diirfen innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an oder fiir Rechnung
oder zugunsten von U.S.-Personen (wie in Regulation S des Securities Act
definiert) weder angeboten noch verkauft werden.

quirin steht als Abwicklungsstelle im Zusammenhang mit dem Angebot der
Schuldverschreibungen in einem vertraglichen Verhéltnis mit der Emittentin.
quirin wurde von der Emittentin beauftragt, sie bei der technischen Abwicklung
der Emission der Schuldverschreibungen zu unterstiitzen, ohne dass damit eine
Ubernahmeverpflichtung eingegangen wurde. Die Hohe der Vergiitung von quirin
héngt in Teilen von der Hohe des Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen
im Rahmen des Angebots ab. Insofern hat quirin auch ein wirtschaftliches
Interesse an der erfolgreichen Durchfiihrung des Angebots, aus dem sich ein
moglicher Interessenkonflikt ergeben kann.

DICAMA AG, Kanzleistr. 17, 74405 Gaildorf (,DICAMA®), steht im
Zusammenhang mit der Beratung des Umtauschangebots und der Abwicklung der
Eigenemission der Schuldverschreibungen in einem vertraglichen Verhéltnis mit
der Emittentin. DICAMA erhélt hierfiir eine Provision, deren Hohe in Teilen von
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E.7

Ausgaben, die
dem Anleger von
der Emittentin in
Rechnung gestellt
werden

der Hohe des Zinses und des Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen im
Rahmen des Angebots abhéngt. Insofern hat DICAMA auch ein wirtschaftliches
Interesse an der erfolgreichen Durchfiihrung des Angebots, aus dem sich ein
moglicher Interessenkonflikt ergeben kann.

Entféllt; dem Anleger werden von der Emittentin keine Kosten fiir die Ausgabe
der Schuldverschreibungen in Rechnung gestellt.

Die Depotbanken werden Anlegern in der Regel fiir die Ausfiihrung der
Zeichnungsauftrage Gebiihren in Rechnung stellen. Anleger sollten sich bei ihrer
Depotbank iiber die Hohe der jeweiligen Gebiihren informieren.
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2 RISIKOFAKTOREN

Anleger sollten vor der Entscheidung iiber den Kauf von Schuldverschreibungen der GOLFINO AG die
nachfolgenden wesentlichen Risikofaktoren und die iibrigen in diesem Prospekt enthaltenen Informationen
sorgfiltig lesen und bei ihrer Anlageentscheidung beriicksichtigen. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser
Risiken kann, einzeln oder zusammen mit anderen Umstinden, die Geschdfistdtigkeit der GOLFINO AG
wesentlich beeintrdchtigen und erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der GOLFINO AG haben. Die gewdhlite Reihenfolge bedeutet weder eine Aussage iiber die
Eintrittswahrscheinlichkeit noch iiber die Schwere bzw. die Bedeutung der einzelnen Risiken. Dariiber hinaus
kénnen weitere Risiken und Aspekte von Bedeutung sein, die der Emittentin gegenwdrtig nicht bekannt sind. Der
Marktpreis  der  Schuldverschreibungen und die Wahrscheinlichkeit, dass die Emittentin  die
Zahlungsverpflichtungen aus den Schuldverschreibungen nachkommen kann, kénnte sich aufgrund des Eintritts
Jedes einzelnen dieser Risiken verringern, so dass Anleger ihr eingesetztes Kapital ganz oder teilweise verlieren
konnten.

2.1 Risiken im Zusammenhang mit der Geschiiftstitigkeit

Die geschdftliche Entwicklung von GOLFINO hingt von der konjunkturellen Entwicklung sowie der
Konsumbereitschaft der Verbraucher ab.

Die Geschiftstatigkeit von GOLFINO ist von der Nachfrage nach Golfmode, insbesondere in Europa, USA und
China, abhéngig. Die Nachfrage nach Golfmode wird wiederum mafgeblich von der konjunkturellen Lage
beeinflusst.

Nach einer Phase des Wirtschaftswachstums befindet sich die Wirtschaft in einigen Landern Europas derzeit
immer noch in einer Phase der Stagnation bzw. teilweisen Rezession, insbesondere in Siideuropa. Es besteht
weiterhin eine gewisse Verunsicherung wegen der anhaltenden Verschuldungs- und Eurokrise in Europa. Diese
Verunsicherung sowie Sparmafinahmen von Regierungen, Bankeninsolvenzen, Wéhrungsturbulenzen, der
mogliche Austritt von Staaten aus der EU oder Eurozone sowie damit im Zusammenhang stehende
Entwicklungen konnten die konjunkturelle Entwicklung in Europa negativ beeinflussen und zu einer
Kaufzuriickhaltung der Endkunden in Europa fithren. Auch eine erhdhte Inflation oder eine Deflation kdnnte zu
einer Kaufzuriickhaltung der Endverbraucher fiihren. Das Wirtschaftswachstum in China konnte sich
abschwichen. Es konnte zu Irritationen an der Borse oder langerfristigen Stimmungseintriibungen kommen. Der
US-amerikanische Markt, in den GOLFINO in den letzten Jahren erfolgreich eingestiegen ist, zeichnet sich
insgesamt durch eine gewisse Marktséttigung aus und weist Merkmale einer Stagnation auf. Nach Einschitzung
der Emittentin ist diese Entwicklung nicht nur voriibergehend, so dass jedenfalls kurz- bis mittelfristig nicht mit
einem starken Wachstum im amerikanischen Golfmarkt zu rechnen ist.

Zwar konnte eine schwache Konjunkturentwicklung und eine damit verbundene Kaufzuriickhaltung der
Endverbraucher auch zu einer branchenbezogenen Marktbereinigung und damit zu sinkendem
Wettbewerbsdruck bei der Emittentin fithren. Ein Umsatzriickgang, auch bei sinkendem Wettbewerbsdruck,
konnte jedoch moglicherweise auch die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO negativ
beeinflussen.

GOLFINO unterliegt einem zunehmendem Wettbewerbs- und Preisdruck.

Es ist grundsitzlich denkbar, dass zukiinftig mehr Wettbewerber als derzeit Golfmode anbieten und sich die
Wettbewerbsposition von GOLFINO dadurch verschlechtert. Eine Verschlechterung der Wettbewerbsposition
kann dadurch eintreten, dass insbesondere groBe Modeunternehmen, die mit ihren Golfkollektionen
Wettbewerber von GOLFINO sind, mit entsprechender Finanzkraft versuchen, die eigenen Marktanteile z. B.
durch groB} angelegte Marketingaktionen oder einer entsprechenden Preispolitik zu erhdhen, in deren Folge sich
die Marktanteile von GOLFINO reduzieren koénnten. Auch die Positionierung auf dem asiatischen und
amerikanischen Golfmodemarkt konnte dazu fithren, dass GOLFINO sich dort (aufgrund regionaler
Wettbewerber oder der Kaufkraft der Kunden) einem erhohten Preisdruck ausgesetzt sieht und gezwungen ist,
ihre Ware zu niedrigeren Preisen als in ihren angestammten Mirkten mit der Folge niedrigerer Margen
anzubieten. Im amerikanischen Golfmarkt, der insgesamt ein reifer Golfmarkt ist, ist ein
Verdrangungswettbewerb zu beobachten. Es besteht daher das Risiko, dass es GOLFINO in den USA nicht
gelingen konnte, zusitzliche Marktanteile durch Verdrangung zu erobern oder dass GOLFINO gegebenenfalls
sogar Marktanteile verliert.
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Der Preis- und Wettbewerbsdruck kdnnte zu Verlust von Marktanteilen und damit auch Umsatzeinbuflen bzw.
Wachstumshemmnissen bei GOLFINO fithren und konnte die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von
GOLFINO negativ beeinflussen.

GOLFINO ist von einem Nischenmarkt und der Anderung des Freizeit- und Konsumverhaltens abhdingig.

GOLFINO hat sich mit ihren Produkten auf den Nischenmarkt der Golfmode und angrenzende Freizeitmode
spezialisiert. Damit ist GOLFINO von dem Konsumverhalten der Verbraucher und deren Ausgaben fiir
Golfmode und angrenzende Freizeitmode abhingig. Es besteht daher das Risiko, dass mit einer Anderung des
Freizeit- und Konsumverhaltens der Verbraucher weniger Golfmode nachgefragt wird. So konnten potenzielle
Kunden die fiir Freizeitaktivititen verfiigbaren Mittel z. B. in anderen Freizeitaktivititen umsetzen, mit der
Folge, dass die Nachfrage nach Produkten von GOLFINO zuriickgehen kdnnte. Dariiber hinaus kénnte sich das
fiir Freizeitaktivitaten verfiigbare Einkommen verringern bzw. der Konsum insgesamt reduziert werden und die
Produkte von GOLFINO nicht mehr im gleichen Mall wie bislang nachgefragt werden. Ebenso konnten
modische Trends verfehlt werden. Eine negative Entwicklung der allgemeinen Popularitidt des Golfsports in
Europa und in den USA konnte zu sinkender Nachfrage nach Golfbekleidung fithren. In China konnten die
jéhrlichen Wachstumsraten abflachen.

Eine verringerte Nachfrage der Kunden nach Golfmode und angrenzender Freizeitmode kdnnte zu
UmsatzeinbuBBen von GOLFINO fiihren und konnte die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO
negativ beeinflussen. Aufgrund der Fokussierung auf den Nischenmarkt Golfmode konnte bei einem
Nachfrageriickgang in diesem Markt GOLFINO nicht in der Lage sein, Umsatzriickgidnge auf dem angrenzenden
Freizeitmodemarkt zu kompensieren.

Es bestehen Risiken durch kurzfristige Saisoneinfliisse.

Der Golfsport ist von Witterungseinfliissen abhéngig und damit saisonal geprégt. Schlechte Wetterbedingungen,
wie lange Winter oder Regenphasen, konnen sich kurzfristig negativ auf die Nachfrage nach Golfmode
auswirken. Diese Nachfrageriickgéinge konnten die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ
beeinflussen.

GOLFINO trigt als Produzent und Einzelhdndler das Absatz- und Verwertungsrisiko fiir die von GOLFINO
angebotene Ware.

GOLFINO bietet ihre Kollektionen auch fiiber Einzelhdndler im Rahmen von sog. ,,Shops-in-Shop-
Partnerschaften” in deren Geschéften und auf deren Rechnung an. Die teilnehmenden Einzelhdndler erhalten
wihrend der laufenden Saison stets automatische Nachlieferungen verkaufter Teile, wobei nicht verkaufte Ware
zum Ende der Saison von GOLFINO wieder abgeholt wird. Insoweit trigt GOLFINO auch das Absatz und
Verwertungsrisiko, d. h. das Risiko, nicht im tiblichen Verkaufswege absetzbare Ware anderweitig zu verwerten.
Um die wihrend der Saison nicht verkdufliche Ware dennoch zu verduBlern, bietet GOLFINO diese Ware in
eigenen Factory Outlets zu reduzierten Verkaufspreisen an. Hierbei kann jedoch nicht sichergestellt werden, dass
die Ware auch verkauft werden kann. Die Unverkduflichkeit von Ware konnte neben Umsatzeinbuflen und
Margenreduzierung zu Abschreibungen auf Vorrdte fithren und konnte sich daher erheblich nachteilig auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Es bestehen Risiken durch Produktpiraterie.

Die Geschéftstitigkeit von GOLFINO konnte dadurch geschmilert werden, dass die Marken und das
Erscheinungsbild von Original-Produkten von GOLFINO widerrechtlich kopiert werden und gefélschte,
qualitativ minderwertige Produkte auf den Markt gebracht werden. Je nach Erfolg solcher Plagiate konnte der
Umsatz von GOLFINO negativ beeinflusst werden. Die mit Produktpiraterie iiblicherweise verbundene
minderwertige Qualitdt konnte sich zudem nachteilig auf das Marken- und Produktimage von GOLFINO
auswirken, insbesondere wenn es GOLFINO nicht gelingt, Plagiate dauerhaft zu unterbinden. FEin
verschlechtertes Marken- und Produktimage kann sich nachteilig auf die Verkéufe und damit auf die Umsitze
von GOLFINO auswirken. Dies konnte die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO negativ
beeinflussen.

GOLFINO unterliegt dem Risiko des Forderungsausfalls.

Die Emittentin geht davon aus, dass GOLFINO derzeit im Rahmen der rechtlichen Moglichkeiten in
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angemessenem Umfang gegen Forderungsausfille abgesichert ist, z. B. durch Warenkreditversicherungen. Es
kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass Handelspartner von GOLFINO den geschuldeten Kaufpreis fiir
die Ware nicht, nicht vollstindig oder nicht rechtzeitig zahlen. Insbesondere fiihrt das im Rahmen des Shops-in-
Shop-Systems praktizierte System der automatischen Nachlieferung der aktuellen Saisonware mit Bezahlung am
Ende der Saison zu erheblichen Forderungen von GOLFINO gegeniiber den Handelspartnern, die mit der
riicklaufenden Ware verrechnet werden. GOLFINO trégt daher iiber einen Zeitraum von mehreren Monaten ein
Ausfallrisiko der Vertragspartner. Sollten mehrere grofere Vertragspartner von GOLFINO ihren
Verpflichtungen nicht ordnungsgeméaf nachkommen bzw. insolvent werden und die zu Gunsten von GOLFINO
fiir diesen Fall bestellten Sicherheiten teilweise wertlos sein, konnte dies negative Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO haben.

Es bestehen Risiken im Zusammenhang mit dem wirtschaftlichen Erfolg von Handelspartnern.

GOLFINO vertreibt aktuell ihre Kollektionen auch iiber Handelspartner. Der wirtschaftliche Erfolg von
GOLFINO héangt somit auch von dem Verkaufserfolg des jeweiligen Handelspartners ab. Sollten die Umsétze
der derzeitigen oder auch zukiinftigen Handelspartner mit Produkten von GOLFINO sinken, konnte dies die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO negativ beeinflussen.

Es bestehen Lieferanten- und Rohstoffrisiken.

Die Stoffe und sonstigen Materialien zur Produktion der Waren bezieht GOLFINO von mehreren nationalen und
internationalen Herstellern. Sollten diese die benétigten Stoffe und Materialien aufgrund von Lieferstdrungen
oder Lieferengpéssen nicht rechtzeitig liefern, wiirde dies zu zeitlichen Verzogerungen im Produktionsablauf
fithren, was wiederum das Vertriebsvolumen von GOLFINO verringern kénnte. Im Fall von Schlechtlieferungen
oder fehlender Lieferungen kdnnte GOLFINO gezwungen sein, kurzfristig auf andere Lieferanten umzustellen,
was mit hoheren Kosten verbunden sein konnte und auch zu Produktionsverzogerungen fithren konnte. Zudem
konnten Lieferanten die Preise fiir ihre Produkte erhhen, was zu hoheren Beschaffungskosten fiir GOLFINO
fiihrt. Steigerungen der fiir die Emittentin relevanten Rohstoffpreise, insbesondere Baumwolle oder Wolle, die in
der Vergangenheit erheblichen Preisschwankungen unterlagen, kdnnten die Beschaffungskosten von GOLFINO
ebenfalls erhohen. Von Vorteil ist, dass GOLFINOS Kollektionen jedoch hauptsichlich aus technischen Stoffen
gefertigt werden, und das Unternechmen somit unabhingiger von Baumwollpreisen ist, als andere
Textilunternehmen. Sollten Lieferanten die fiir die Produktion benétigten Stoffe und Materialien nicht in der
erforderlichen Menge oder Qualitéit zu angemessenen Preisen liefern, kdnnte dies negative Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO haben.

GOLFINO verfiigt iiber keine eigenen Produktionsstdtten und ist von beauftragten Produktionsbetrieben
abhdngig.

GOLFINO verfiigt iiber keine eigenen Produktionsstitten, sondern ldsst die Ware durch beauftragte
Produktionsbetriebe in Portugal und Hongkong fertigen, so dass eigene Produktionskapazititen nicht
vorgehalten werden. Es ist nicht auszuschlieBen, dass die beauftragten Unternehmen bestehende Vertrige
kiindigen, die Preise fiir ihre Dienstleistung erhdhen, fehlerhafte Ware oder verzogert liefern,
Lieferverbindlichkeiten nicht einhalten oder insolvent werden (und damit ausfallen). Die dadurch entstehende
zeitliche Verzogerung in der Produktionskette konnte zu UmsatzeinbuB3en bei GOLFINO fithren. Gleichzeitig ist
nicht auszuschlieBen, dass GOLFINO zum Ausgleich von ausgefallenen oder nicht mehr verldsslichen
Produktionsunternechmen auf andere Unternehmen zuriickgreifen muss, die ihre Leistungen nur zu ungiinstigeren
Konditionen oder mit zeitlichen Verzogerungen anbieten, wodurch sich der Produktionsaufwand von GOLFINO
erhohen kdnnte. Sowohl die Umsatzeinbuflen durch Produktionsverzogerungen als auch die Aufwandserhhung
aufgrund der Ersetzung eines ausgefallenen Produktionsunternehmens konnten negative Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO haben.

GOLFINO unterliegt Wihrungs- und Wechselkursrisiken.

Es bestehen Wihrungs- und Wechselkursrisiken. Die Emittentin hat Tochtergesellschaften in Landern, die nicht
der EURO-Zone angehoren (GroBbritannien, USA, China) und es ist mdglich, in weiteren solchen Landern aktiv
zu werden. Kursschwankungen der Wéhrungen dieser Lénder beeinflussen die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Tochtergesellschaft(en) und damit auch der Emittentin. Die Aufwertung von Wahrungen von
Léandern, in denen die Emittentin mit einer Tochtergesellschaft in der Produktion oder dem Vertrieb aktiv ist,
gegeniiber dem Euro verstirkt die Bedeutung der jeweiligen Tochtergesellschaft fiir die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin, wihrend eine Abwertung dieser Wahrung gegeniiber dem Euro die Bedeutung
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der betroffenen Tochtergesellschaft fiir die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin verringert.

Ein Teil des Materialeinkaufs erfolgt in U.S.-Dollar. GOLFINO sichert den geplanten Rohertrag durch
Kaufoptionen frithzeitig ab. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass Wechselkursverdnderungen des
Euro zum U.S.-Dollar einen negativen Einfluss auf den tatsdchlich erzielten Wechselkurs haben und damit den
Materialaufwand ungeplant erh6hen. Auch dies konnte die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO
negativ beeinflussen.

Es bestehen Risiken im Zusammenhang mit Logistikunternehmen.

GOLFINO ldsst ihre Ware in Portugal und China fertigen und bietet diese in eigenen Ldden sowie im Rahmen
eines Shops-in-Shop-Systems europaweit und auch in Siidkorea, USA und China an. Damit liegen sowohl die
Produktionsorte als auch die Absatzmirkte geografisch weit auseinander. Dem begegnet GOLFINO mit
Distribution Hubs in Glinde, Memphis und Shanghai sowie Cross Dock Hubs in Porto und Hongkong.

Fiir den wirtschaftlichen Erfolg von GOLFINO ist es wichtig, dass zum einen die Stoffe und sonstigen
Materialien zur Produktion der Kollektionen den Produktionsunternehmen rechtzeitig zur Verfiigung stehen und
die Fertigwaren dann auch in den dafiir vorgesehenen Fristen in die eigenen Shops bzw. zu den Handelspartnern
und sonstigen Kunden gebracht werden. GOLFINO muss dariiber hinaus im Rahmen des Shops-in-Shop-
Systems die automatische Nachlieferung verkaufter Teile der aktuellen Kollektion sicherstellen.

Sollte es zu zeitlichen Verzogerungen in der Lieferkette bzw. zu einem Ausfall eines der beauftragten
Logistikunternehmen kommen, ist es nicht auszuschlieBen, dass es GOLFINO nicht gelingt, diese Stérung
zeitnah zu beheben und einzelne Filialen, Handelspartner oder sonstige Kunden nicht rechtzeitig mit den
Produkten beliefert werden kénnen. Dadurch kénnten Umsatzeinbul3en entstehen und es ist auch denkbar, dass
betroffene Handelspartner oder sonstige gewerbliche Kunden deswegen Schadenersatzanspriiche gegen
GOLFINO geltend machen oder die Zusammenarbeit einstellen.

Zudem ist es mdglich, dass einzelne oder alle von GOLFINO beauftragte Logistikunternehmen die Preise fiir die
von ihnen erbrachte Dienstleistung erhéhen. Derartige Preiserhohungen kdnnen regelméfig nicht unmittelbar in
die Endpreise eingepreist werden und fithren damit zu einer hdheren Kostenbelastung bei GOLFINO.

Lieferausfall, Lieferverzogerung oder die Erhohung der Transportkosten konnten die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage von GOLFINO negativ beeinflussen.

GOLFINO unterliegt Risiken im Zusammenhang mit der Organisation und dem angestrebten Wachstum des
Unternehmens.

GOLFINO ist aus einem Familienunternehmen heraus kontinuierlich zu einem der grofiten europdischen
Golfmode-Anbieter gewachsen. Mittlerweile vertreibt GOLFINO ihre Produkte in iiber 20 Staaten
(hauptsédchlich in Europa, in den USA und Asien) und plant, weiter zu expandieren.

Trotz sorgfiltiger Marktanalysen besteht das Risiko, dass GOLFINO ihre Chancen auf bestimmten
Auslandsmaérkten zu positiv einschétzt (etwa durch Fehleinschédtzung der Wettbewerber, des Konsumverhaltens
der Endverbraucher, der Preisstruktur, der gesetzlichen Rahmenbedingungen).

Sollte es GOLFINO nicht gelingen, ihre Geschéftstatigkeit auf den Expansionsmérkten kurz- bzw. mittelfristig
profitabel zu gestalten, wiirden sich die fiir die Expansion in weitere auslidndische Mirkte getitigten
Investitionen nicht amortisieren und die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO negativ
beeinflussen.

Im Rahmen des angestrebten Wachstums hat GOLFINO ihre interne Organisationsstruktur und die
Steuerungssysteme (Systeme zur Steuerung von Planung, Rechnungswesen und Controlling sowie das
Risikomanagement) entsprechend der internationalen Geschéftstitigkeit weiterentwickelt. Das Management ist
international zusammengesetzt mit diesbeziliglicher Erfahrung und Sprachkenntnissen (unterhalb des Vorstands
zwolf Abteilungsleiter aus fiinf Nationen).

Bei der Erweiterung und Anpassung der Risikosysteme kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich das

bestehende Risikoiiberwachungs- und Risikosteuerungssystem als unzureichend erweist und zunachst Liicken
und Mingel des Systems nicht oder zu spit erkannt werden. Gelingt es der Emittentin nicht, ihre internen
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Organisations-, Informations-, Risikoiiberwachungs- und Risikomanagementstrukturen weiterhin angemessen
weiterzuentwickeln, konnte es zu unternehmerischen oder administrativen Fehlentwicklungen oder
Fehlentscheidungen kommen. Dies kdnnte die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO negativ
beeinflussen.

GOLFINO unterliegt Risiken im Zusammenhang mit der Finanzierung der Emittentin.

Die Emittentin hat ihre Fremdfinanzierung im Wesentlichen iiber Darlehen, stille Gesellschaftsbeteiligungen und
eine Anleihe strukturiert. Hieraus ist sie zu laufenden festen und variablen Zinszahlungen verpflichtet. Dariiber
hinaus muss sie die Mittel aus den jeweiligen Fremdfinanzierungen bei Falligkeit zuriickfiihren.

Es besteht das Risiko, dass es GOLFINO im Rahmen ihrer Geschiftstitigkeit nicht gelingt, die fiir die Zins- und
Tilgungsleistungen der Fremdfinanzierungen erforderlichen liquiden Mittel rechtzeitig aufzubringen und es
dadurch zu Zahlungsschwierigkeiten bis hin zum vollstandigen Zahlungsausfall der Emittentin kommen kann. In
einem solchen Fall wiren auch die Zins- und Tilgungsanspriiche der Gléubiger der Schuldverschreibungen
gefihrdet.

Weiterhin besteht das Risiko, dass es der Emittentin nicht oder nur unter Inkaufnahme ungiinstiger Konditionen
gelingt, féllige Fremdfinanzierungen durch entsprechende Anschlussfinanzierungen zu prolongieren bzw.
abzuldsen. GleichermaBen kann es nicht ausgeschlossen werden, dass die fiir die geplante Expansion— neben den
Erlosen aus der Emission der Schuldverschreibungen — vorgesehenen Fremdfinanzierungsmittel nicht, nicht
vollstindig oder nur zu hdheren als den urspriinglich kalkulierten Konditionen aufgenommen werden kénnen.
Die Verschlechterung der Finanzierungskonditionen, insbesondere aber fehlende Anschluss- bzw.
Expansionsfinanzierungen wiirden die wirtschaftliche Entwicklung von GOLFINO negativ beeintrachtigen und
konnten die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO negativ beeinflussen.

Dariiber hinaus stehen den Fremdkapitalgebern der GOLFINO unter bestimmten Bedingungen
Kiindigungsrechte zu, z. B. im Fall nachhaltiger Zahlungsschwierigkeiten der Emittentin, bei der
Nichteinhaltung vereinbarter Bilanzkennzahlen oder bei der Verletzung von Informationspflichten gegeniiber
den Fremdkapitalgebern. Es besteht demnach das Risiko, dass die Fremdkapitalgeber der GOLFINO ihre
Kiindigungsrechte ausiiben und dadurch die Fremdmittel vorzeitig zur Riickzahlung fillig stellen. Sollte es der
Emittentin in einem solchen Fall nicht gelingen, die fdllig gestellten Mittel durch anderweitige Finanzierungen
abzul6sen, wiirde die Zahlungsunfdhigkeit der Emittentin drohen. Auch eine Inkaufnahme von erhéhten
Konditionen fiir eine entsprechende Anschlussfinanzierung wiirde die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin negativ beeinflussen.

Sollte eine solche Kiindigung auf Zahlungsschwierigkeiten der Emittentin beruhen, besteht das Risiko, dass
letztlich samtliche wesentlichen Fremdkapitalgeber von ihrem auBerordentlichen Kiindigungsrecht Gebrauch
machen, da einige dieser Fremdfinanzierungen im Rahmen einer aufeinander abgestimmten Vertragsstruktur
abgeschlossen wurden. Das Risiko der fehlenden Anschlussfinanzierung sowie das damit verbundene Risiko der
Insolvenz der Emittentin wiirden sich in einem solchen Fall erhéhen.

Es besteht das Risiko der Verschlechterung des Ratings.

GOLFINO wurde von der Creditreform Rating AG am 20. Januar 2016, trotz des im Geschéftsjahr 2014/2015
erzielten Gewinns, mit dem Unternchmensrating ,B+“ bewertet. Diese Bonititseinstufung bedeutet
,Ausreichende Bonitdt, hoheres Ausfallrisiko”. Am 30. September 2016 hat Creditreform im Zuge ihres
Monitoring den Ausblick fiir Golfino als stabil bezeichnet und die Ratingnote ,,B+* bestétigt. Gleichzeitig wurde
der am 2. Mai 2016 aufgrund einer Anderung der Methodik versehene Zusatz ,,(watch)” wieder zuriickgezogen.
Die Creditreform bestétigt, dass GOLFINO weitere Fortschritte im Rahmen der Konkretisierung der
Neustrukturierung der Finanzierung gemacht hat. Sollte sich das Rating verschlechtern, kdnnte dies zur Folge
haben, dass die finanzierenden Banken die Kreditkonditionen fir die GOLFINO verschlechtern, insbesondere
indem sie Zinsen erhéhen, auslaufende Kredite nicht prolongieren oder bestehende Kredite kiindigen. Dariiber
hinaus besteht das Risiko, dass eine Rating-Agentur, die nicht mit einem Rating durch die Emittentin beauftragt
wurde, ein Rating der Emittentin oder der Schuldverschreibungen anfertigt und dieses ohne Zustimmung der
Emittentin verdffentlicht. Ein solches Rating konnte schlechter sein als das Rating, das die Emittentin von der
Creditreform Rating AG oder einer anderen Rating-Agentur erhalten hat. Dies wiirde sich negativ auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der GOLFINO auswirken.
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GOLFINO unterliegt Personalrisiken.

Der zukiinftige unternehmerische Erfolg von GOLFINO hangt in erheblichem Umfang von der Mitwirkung
qualifizierter Fach- und Fithrungskrifte ab. Die derzeit im Unternehmen titigen Fach- und Fithrungskréfte sowie
sonstige qualifizierte Mitarbeiter verfligen in der Regel iiber besondere unternehmensspezifische Erfahrungen
(sog. Schliisselpersonen), weswegen sie im Falle ihres Ausscheidens mdglicherweise entsprechend schwer zu
ersetzen wiren. Es kann von GOLFINO nicht garantiert werden, dass sie diese wichtigen Mitarbeiter zu
angemessenen Konditionen an das Unternehmen binden kann.

Auflerdem kann GOLFINO nicht gewéhrleisten, dass sie zukiinftig in der Lage sein wird, in dem zur
Realisierung des geplanten Wachstums erforderlichen Umfang weitere geeignete Fithrungskrifte und
qualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen. Sollte nicht ausreichend qualifiziertes Personal zur Verfiigung stehen,
konnte dies das Wachstum von GOLFINO hemmen.

Der Verlust von Fithrungskréften oder anderen qualifizierten Mitarbeitern sowie der mangelnde Erfolg bei der
Gewinnung neuer qualifizierter Mitarbeiter und Fithrungskréfte konnte sich nachteilig auf die Geschiftstétigkeit
auswirken und konnte damit die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO negativ beeinflussen.

Es besteht das Risiko steigender Personalkosten.

Es ist nicht auszuschlieBen, dass sich aufgrund geénderter gesetzlicher oder auch der wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen die Lohn- und Lohnnebenkosten erhdhen. Ein erheblicher Anstieg der Personalkosten, der
nicht durch eine entsprechende Erhdhung des Verkaufspreises der Produkte von GOLFINO kompensiert werden
kann, kdnnte die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO negativ beeinflussen.

Es bestehen Risiken im Zusammenhang mit Mietvertrdgen.

GOLFINO hat fiir die von ihr angemieteten Ladenflichen ihrer Stores meist langlaufende Mietvertrage
abgeschlossen. Entschlie3t sich die Emittentin aus wirtschaftlichen Griinden, einen Standort zu schlieen, so ist
sie gleichwohl verpflichtet, bis zum Ende der Vertragslaufzeit die monatliche Miete zu entrichten. Auflerdem
besteht das Risiko, dass nach Ablauf der vertraglich vereinbarten Mietzeit, Mietvertrdge nicht oder nur zu
verschlechterten Bedingungen verldngert werden. Die sich ergebenden Mehrkosten konnten die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage von GOLFINO negativ beeinflussen.

Es bestehen Risiken durch Mieterhohungen.

GOLFINO betreibt eigene Stores auch in Innenstadtlagen. Die Mieten von Objekten an stark frequentierten
Standorten sind in der Vergangenheit aufgrund stetiger Nachfrage mehrfach angestiegen. Die Anmietung von
weiteren Ladenfldchen in Innenstadtlagen bzw. die Erneuerung bestehender Mietvertridge kann daher zukiinftig
mit hoheren als den kalkulierten Kosten fiir GOLFINO verbunden sein. Falls die Ertrdge nicht proportional
steigen wiirden, konnte dies die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO negativ beeinflussen.

GOLFINO unterliegt Risiken im Zusammenhang mit den IT-Systemen.

Bei der Emittentin und ihren Tochtergesellschaften werden IT-Systeme eingesetzt, die fiir die Geschéftstitigkeit
unerlisslich sind. Trotz umfassender MaBnahmen zur Datensicherung und Uberbriickung von Systemstdrungen
lassen sich Stérungen und/oder Ausfille der IT-Systeme, der Netzwerke und Telefonanlagen nicht ausschlie3en.
Eine solche Storung kénnte zu einer Unterbrechung von Produktions-, Arbeits- und Auslieferungsabldufen sowie
zu Datenverlusten fithren. Dies hétte einen erheblich nachteiligen Effekt auf die laufende Geschéftstitigkeit von
GOLFINO, was die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage negativ beeinflussen konnte. Auflerdem kann sich
GOLFINO nicht vollstindig vor unberechtigten Datenzugriffen von auBen oder einem Datenmissbrauch
schiitzen.

Es besteht das Risiko eines Verrats von Geschdfisgeheimnissen.

Die Kollektionen werden von GOLFINO selbst entworfen und von Subunternehmern in Portugal und Honkong
produziert. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass Schnittmuster, geplante Designs, die Zusammensetzung
der Materialien etc. unbefugt an Wettbewerber von GOLFINO weitergegeben werden. Es ist auch denkbar, dass
andere sensible Daten (wie etwa Miet- und Materialeinkaufskonditionen) verraten werden. Dies konnte
nachteilige Folgen fiir die Wettbewerbsposition von GOLFINO haben und kénnte damit auch die Vermdgens-,
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Finanz- und Ertragslage von GOLFINO negativ beeinflussen.
GOLFINO kénnte nicht ausreichend versichert sein.

GOLFINO geht davon aus, dass sie derzeit in angemessenem Umfang gegen die mit ihrer Geschéftstitigkeit
verbundenen  Risiken  versichert  ist,  z. B. durch  Feuer-/  Sach-/  Haftpflicht-  und
Betriebsunterbrechungsversicherungen. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass Schidden entstehen
oder Anspriiche erhoben werden, die liber Art und Umfang des bestehenden Versicherungsschutzes hinausgehen,
dass der bestehende Versicherungsschutz nicht bzw. nicht zu wirtschaftlich attraktiven Konditionen verldangert
wird oder dass die Kosten fiir einen umfassenden Versicherungsschutz zukiinftig nicht steigen werden. Sollten
GOLFINO Schéden entstehen, fiir die kein oder nur unzureichender Versicherungsschutz besteht oder sich die
Regulierung des Schadens durch die Versicherung verzdgert oder die Kosten fiir entsprechende Versicherungen
steigen, konnte dies die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO negativ beeinflussen.

GOLFINO unterliegt Risiken aufgrund unzureichenden Risikomanagementsystems.

GOLFINO ist der Ansicht, dass sie ein ausreichendes und angemessenes Risikomanagementsystem eingerichtet
hat. Es kann jedoch gleichwohl nicht ausgeschlossen werden, dass wesentliche Risiken nicht erkannt oder
bekannte Risiken falsch eingeschétzt werden. Es besteht das Risiko, dass sich das Risikomanagementsystem als
unzureichend erweist. Die Nichterkennung oder Fehlbeurteilung bestehender Risiken konnte die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage von GOLFINO negativ beeinflussen.

Es bestehen Risiken durch gednderte gesetzliche Rahmenbedingungen.

Die gesetzlichen Rahmenbedingungen haben Einfluss auf die Geschéftstitigkeit der Emittentin, Anderungen der
gesetzlichen Rahmenbedingungen, insbesondere die Einfilhrung von gesetzlichen Auflagen im Rahmen der
Geschiftstitigkeit (z. B. durch Erhéhung der Mehrwertsteuer oder die Einfiihrung von zusétzlichen Steuern),
konnten sich negativ auf den wirtschaftlichen Erfolg von GOLFINO auswirken und koénnten damit die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO negativ beeinflussen.

GOLFINO unterliegt steuerlichen Risiken.

Es besteht das Risiko, dass es zukiinftig zu nachteiligen Anderungen des Steuerrechts und/oder zu einer
verdnderten Verwaltungspraxis der Steuerbehdrden kommt. Dies kann fiir GOLFINO zu steuerlichen
Mehrbelastungen fiithren, die sich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO
auswirken kdnnten.

Es besteht das Risiko einer Nachzahlung aufgrund von steuerlichen Betriebspriifungen.

Die steuerlichen Verhéltnisse der Emittentin sind bis einschlieBlich 2008 durch steuerliche Betriebspriifungen
gepriift. Die steuerliche AuBenpriifung der Jahre 2005 bis 2008 hat bisher nicht zur Festsetzung von Mehrsteuern
gefiihrt. Es besteht das Risiko, dass im Rahmen der Betriebspriifung fiir den genannten Zeitraum oder fiir
nachfolgende Zeitrdume hohere Steuern als erklért festgesetzt werden und die Emittentin zu Nachzahlungen
verpflichtet wird, fiir die die hierfiir von der Emittentin gebildeten Steuerriickstellungen nicht ausreichen. Dies
konnte die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO negativ beeinflussen.

Es konnten sich Risiken aufgrund einer Nachzahlung aufgrund von sozialversicherungsrechtlichen
Betriebspriifungen ergeben.

Bei der Emittentin fanden bis einschlieBlich fiir das Jahr 2013 sozialversicherungsrechtliche Betriebspriifungen
statt. Es besteht das Risiko, dass es fiir den Zeitraum danach aufgrund unterschiedlicher Betrachtungsweisen von
Sachverhalten durch die Sozialversicherungsbehorden im Rahmen zukiinftiger Betriebspriifungen zu
Nachforderungen von Sozialversicherungsbeitrigen kommen kdnnte, fiir welche die Emittentin keine oder keine
ausreichenden Riickstellungen gebildet hat. Dies konnte die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von
GOLFINO negativ beeinflussen.

Es konnten Risiken im Zusammenhang mit Rechtsstreitigkeiten bestehen.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass GOLFINO im Rahmen ihrer Geschiftstitigkeit Partei von
Rechtsstreitigkeiten wird. Soweit GOLFINO bei zukiinftigen gerichtlichen Auseinandersetzungen unterliegt,
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muss sie die von der Gegenseite klageweise geltend gemachten Anspriiche befriedigen bzw. die von ihr geltend
gemachten Anspriiche ausbuchen und hat die jeweiligen Prozesskosten der Gegenseite zu tragen. Sollte dies bei
einer Vielzahl von zukiinftigen Verfahren geschehen, kdnnte dies die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von
GOLFINO negativ beeinflussen.

Es besteht das Risiko des Eintritts hoherer Gewalt.

Natur- und Umweltkatastrophen, Kriege, Terrorismus, kriminelle Aktivititen, Sabotage, Stérungen der
Infrastruktur wie z. B. nachhaltige Energieausfélle und sonstige Umstdnde hoherer Gewalt konnen von der
Emittentin nicht beeinflusst werden. Der Eintritt derartiger Ereignisse konnte die Produktion und den Vertrieb
der Produkte von GOLFINO nachhaltig stdren. Dies wiirde sich unmittelbar negativ auf die Geschiftstéitigkeit
von GOLFINO auswirken und damit die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO negativ
beeinflussen.

2.2 Risiken im Zusammenhang mit der Aktionirsstruktur
Es besteht das Risiko einer Trennung/Scheidung der Eheleute Kirsten, die gleichzeitig Mitaktiondre sind.

Die Aktien der Emittentin stehen jeweils zu 50,00 % im Eigentum der Eheleute Kirsten. Eine
Trennung/Scheidung der Eheleute Kirsten sowie etwaige sonstige personliche Auseinandersetzungen kdnnten
Entscheidungen zur Unternehmensstrategie und Unternehmensfiihrung schwieriger machen oder zeitlich
verzogern. Dariiber hinaus kdnnten finanzielle Auseinandersetzungen der Eheleute Kirsten im Zusammenhang
mit einer Scheidung GOLFINO wirtschaftlich belasten. Auch erbrechtliche Auseinandersetzungen im Falle des
Todes der Eigentiimer konnten unternehmerische Entscheidungen verzdgern oder erschweren und die
Handlungsfahigkeit von GOLFINO ldhmen. Dies konnte sich auf die Geschiftstitigkeit und damit auch
wesentlich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO auswirken.

Aufgrund der beherrschenden Stellung der Familie konnten sich Konflikte mit den Interessen der
Anleihegliubiger ergeben.

Herr Dr. Bernd Kirsten halt 50,00 % der Aktien an der GOLFINO AG. Die weiteren 50,00 % hélt Frau Christel
Kirsten (die Ehefrau von Herrn Dr. Bernd Kirsten). Herr Dr. Bernd Kirsten ist zugleich Vorstandsvorsitzender
der Emittentin. Frau Christel ist Aufsichtsratsvorsitzende der Emittentin. Die Eheleute Kirsten kdnnen somit
einen bestimmenden Einfluss auf die Emittentin ausiiben und kénnen wesentliche Entscheidungen einschlie8lich
der Unternehmensstrategie und der Geschéftsfilhrung der Emittentin mafigeblich beeinflussen. Aus dieser
hervorgehobenen Stellung konnten sich Interessenkonflikte ergeben, wenn personliche Interessen der Eheleute
Kirsten von dem Interesse der Emittentin und/oder dem Interesse der Anleihegldubiger abweichen sollten.
Aufgrund der potentiellen Interessenkonflikte besteht daher das Risiko, dass der Vorstand, der Aufsichtsrat
und/oder die Hauptversammlung der Emittentin Entscheidungen zu Lasten der Emittentin treffen, die sich
wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von GOLFINO auswirken konnen.

2.3 Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen
Die Schuldverschreibungen sind moglicherweise nicht fiir jeden Anleger geeignet.

Jeder potentielle Anleger sollte priifen, ob eine Anlage in die Schuldverschreibungen angesichts seiner
jeweiligen Umstéinde zweckmaBig ist. Insbesondere sollte jeder Anleger:

i) iiber die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen verfiigen, um eine aussagekréftige Bewertung der
Schuldverschreibungen, der Chancen und Risiken der Anlage in die Schuldverschreibungen sowie der in
diesem Prospekt enthaltenen oder durch Verweis in Bezug genommenen Informationen vornehmen zu
konnen;

(i)  Zugang zu sowie Kenntnis von geeigneten Analysemethoden haben, um im Kontext seiner jeweiligen
finanziellen Situation und der zu priifenden Anlageentscheidung die Anlage in die Schuldverschreibungen
und den Einfluss beurteilen zu konnen, den die Schuldverschreibungen auf sein gesamtes Anlageportfolio

ausiiben werden;

(iii) Uber ausreichende finanzielle Reserven und Liquiditdt verfiigen, um alle mit der Anlage in die
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Schuldverschreibungen verbundenen Risiken ausgleichen zu kdnnen, auch fiir den Fall, in dem Kapital
oder Zinsen in einer oder mehrerer Wihrungen zu zahlen sind, oder in dem die Wahrung des Kapitals
oder der Zinsen eine andere ist als die Wahrung des potentiellen Anlegers;

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

(v)  in der Lage sein (entweder selbst oder mit der Hilfe von Finanzberatern), mogliche Entwicklungen der
Wirtschaft, des Zinssatzes und weiterer Faktoren, die die Anlage beeinflussen konnen und seine
Féhigkeit, die jeweiligen Risiken tragen zu konnen, zu beurteilen.

Die Investitionen bestimmter Anleger unterliegen Investmentgesetzen und -verordnungen bzw. der
Uberwachung oder Regulierung durch bestimmte Behérden. Jeder potentielle Anleger sollte einen Finanzberater
hinzuziehen, um festzustellen, ob und in welchem Umfang (i) die Schuldverschreibungen fiir ihn geeignete
Investitionen darstellen, (ii) die Schuldverschreibungen als Sicherheiten fiir verschiedene Arten der
Kreditaufnahme genutzt werden konnen, und (iii) andere Beschrankungen auf den Kauf oder die Verpfandungen
von Schuldverschreibungen Anwendung finden. Finanzinstitute sollten ihre Rechtsberater oder die geeignete
Regulierungsbehorde hinzuziehen, um die geeignete Einordnung der Schuldverschreibungen nach den jeweilig
anwendbaren Risikokapitalregeln oder nach vergleichbaren Bestimmungen festzustellen.

Vor der Begebung der Schuldverschreibungen existiert fiir diese kein Markt und es besteht keine Gewissheit,
dass ein liquider Sekunddrmarkt fiir die Schuldverschreibungen entstehen wird, oder, sofern er entsteht,
fortbestehen wird; in einem illiquiden Markt kénnte es sein, dass ein Anleger seine Schuldverschreibungen nicht
Jederzeit zu angemessenen Marktpreisen verdufern kann.

Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen zum Handel im Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr
der Frankfurter Wertpapierborse) soll voraussichtlich am 18. November 2016 erfolgen. Es besteht jedoch das
Risiko, dass kein liquider Sekundérmarkt fiir die Schuldverschreibungen entstehen wird, oder, sofern er entsteht,
fortbestehen wird. Allein die Tatsache, dass die Schuldverschreibungen in den Handel einbezogen werden
konnen, fiihrt nicht zwingend zu groBerer Liquiditét als bei auBBerborslich gehandelten Schuldverschreibungen.
In einem illiquiden Markt besteht fiir den Anleger das Risiko, dass er seine Schuldverschreibungen nicht
jederzeit zu einem angemessen Marktpreis verduern kann. Die Mboglichkeit des Verkaufs der
Schuldverschreibungen kann dariiber hinaus in einzelnen Léndern weiteren Beschrdnkungen unterliegen. Zudem
kann der Marktpreis der Schuldverschreibungen aufgrund einer geringen Liquiditit und anderer Faktoren
Schwankungen ausgesetzt sein.

Die Schuldverschreibungen kiénnen nach Wahl der Emittentin aus steuerlichen Griinden vorzeitig zum
Nennbetrag und ohne besonderen Grund nach dem 18. November 2019 zu 101 % des Nennbetrages sowie ab
dem 18. November 2021 zu 100,5 % des Nennbetrages zuriickgezahlt werden.

Die Schuldverschreibungen kénnen nach Wahl der Emittentin aus steuerlichen Griinden jederzeit (insgesamt,
jedoch nicht teilweise) zum Nennbetrag zuziiglich aufgelaufener Zinsen zuriickgezahlt werden, falls aufgrund
einer Anderung des in der Bundesrepublik Deutschland geltenden Rechts oder seiner amtlichen Anwendung die
Emittentin zur Zahlung zusétzlicher Betrdge auf die Schuldverschreibungen verpflichtet ist, wie in § 6 der
Anleihebedingungen beschrieben. Die Schuldverschreibungen kénnen zudem nach Wahl der Emittentin ab dem
18. November 2019 zu 101 % und ab dem 18. November 2021 zu 100,5 % des Nennbetrages insgesamt oder
teilweise gekiindigt und zuriickgezahlt werden.

In diesem Fall konnten Anleihegldubiger einen geringeren als den erwarteten Ertrag erhalten und diese Mittel
nicht zu den gleichen Konditionen reinvestieren.

Die Anleihegliubiger sind dem Risiko ausgesetzt, dass die Schuldverschreibungen kiinftig nicht mehr in den
Handel der Frankfurter Wertpapierbérse oder den Handel an einer anderen Borse einbezogen sind und dadurch
die Handelbarkeit der Schuldverschreibungen nicht oder nur noch erschwert gewdhrleistet ist.

Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen zum Handel im Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr
der Frankfurter Wertpapierborse) wird voraussichtlich am 18. November 2016 erfolgen.

Aufgrund dieser Einbeziehung zum Handel im Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr der

Frankfurter Wertpapierborse) ist die Emittentin zur Einhaltung verschiedener Publizitéts-, Transparenz- und
Verhaltensanforderungen  verpflichtet. Die  Nichterfillung dieser Publizitits-, Transparenz- und
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Verhaltensanforderungen kann zu verschiedenen Rechtsfolgen, wie zum Beispiel Schadensersatzforderungen
oder auch dem Ausschluss der Schuldverschreibungen vom Handel an der Frankfurter Wertpapierborse, fithren.

Ein Ausschluss der Schuldverschreibungen vom Handel an der Frankfurter Wertpapierborse konnte als Negativ-
Indikator fiir eine mangelnde Unternehmensqualitét aufgefasst werden und so zu einer negativen Reaktion des
Kapitalmarkts und zu sinkenden Marktpreisen fiir die Schuldverschreibung fiihren.

Dies konnte insbesondere die Verkehrsfahigkeit der Anleihe der Emittentin negativ beeintrdchtigen und zu einer
Verringerung des Marktpreises fithren, so dass die Anleihegldubiger hierdurch einen wesentlichen Nachteil
erleiden.

Die Anleihegldubiger sind dem Risiko eines Kursverlustes ihrer Schuldverschreibungen ausgesetzt, das entsteht,
wenn sie die Schuldverschreibungen vor Endfilligkeit verdufsern.

Die Entwicklung des Marktpreises der Schuldverschreibungen hingt von verschiedenen Faktoren ab, wie den
Verdnderungen des Zinsniveaus, der Politik der Notenbanken, allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklungen, der
Inflationserwartung, der Inflationsrate, der tatsdchlichen oder erwarteten wirtschaftlichen Situation der
Emittentin sowie fehlender oder hoher Nachfrage nach den Schuldverschreibungen. Die Anleihegldaubiger sind
dadurch bei einem Verkauf ihrer Schuldverschreibungen dem Kursverlustrisiko ausgesetzt, das entsteht, wenn
sie die Schuldverschreibungen vor Endfilligkeit verduflern.

Der Preis der Schuldverschreibungen konnte sinken, sollte sich die tatsdchliche oder erwartete Kreditwiirdigkeit
der Emittentin verschlechtern oder das Verlustrisiko der Schuldverschreibungen erhéhen.

Sofern sich, beispielsweise aufgrund der Verwirklichung eines der auf die Emittentin bezogenen Risiken, die
Wahrscheinlichkeit verringert, dass die Emittentin ihre aus den Schuldverschreibungen resultierenden
Verpflichtungen voll erfiillen kann, wird der Preis der Schuldverschreibungen sinken. Selbst wenn sich die
Wahrscheinlichkeit, dass die Emittentin ihre aus den Schuldverschreibungen resultierenden Verpflichtungen voll
erfiillen kann, tatséchlich nicht verringert, konnen Marktteilnehmer dies dennoch anders wahrnehmen und der
Preis der Schuldverschreibungen deshalb sinken. Weiterhin kdnnte sich die Einschétzung von Marktteilnehmern
zu der Kreditwiirdigkeit unternehmerischer Kreditnehmer allgemein oder von Kreditnehmern, die in derselben
Branche wie die Emittentin tdtig sind, nachteilig verdndern. Sofern eines dieser Risiken eintritt, kdnnten Dritte
die Schuldverschreibungen nur zu einem geringeren Kaufpreis als vor dem Eintritt des Risikos zu kaufen gewillt
sein. Unter diesen Umstédnden wird der Preis der Schuldverschreibungen fallen.

Der Abschluss der Emittentin wird nach den Vorschriften des deutschen Handelsgesetzbuchs (,,HGB®)
aufgestellt. Neue oder gednderte Bilanzierungsregeln konnten zu Anpassungen der jeweiligen Bilanzpositionen
der Emittentin fiihren. Dies konnte zu einer anderen Wahrnehmung der Marktteilnehmer in Bezug auf die
Kreditwiirdigkeit der Emittentin fiihren. Als Folge besteht das Risiko, dass der Preis der Schuldverschreibungen
sinken konnte.

Die auf Euro lautenden Schuldverschreibungen konnen fiir solche Anleger ein Wihrungsrisiko bedeuten, fiir die
der Euro eine Fremdwdhrung darstellt; ferner konnten Regierungen und zustindige Behorden kiinftig
Devisenkontrollen einfiihren.

Die Schuldverschreibungen lauten auf Euro. Wenn der Euro fiir einen Anleiheglédubiger eine Fremdwéhrung
darstellt, ist dieser Anleihegldubiger dem Risiko von Verdnderungen von Wechselkursen ausgesetzt, die den
Ertrag der Schuldverschreibung beeintrichtigen konnen. Verdnderungen von Wechselkursen konnen vielféltige
Ursachen wie bspw. makrodkonomische Faktoren, Spekulationen und Interventionen durch Notenbanken und
Regierungen haben. Auflerdem kdnnten, wie es in der Vergangenheit bereits vorgekommen ist, Regierungen und
Wihrungsbehorden Devisenkontrollen einfithren, die den jeweiligen Wechselkurs nachteilig beeinflussen
konnten. Im Ergebnis konnten Anleger weniger Kapital oder Zinsen als erwartet oder gar kein Kapital oder
Zinsen erhalten.

Ein Anleihegldubiger der festverzinslichen Schuldverschreibungen ist besonders dem Risiko ausgesetzt, dass der
Preis dieser Schuldverschreibungen aufgrund von Anderungen des Marktzinses sinkt.

Die Schuldverschreibungen sind festverzinslich. Ein Anleihegléubiger festverzinslicher Schuldverschreibungen

ist in besonderem Mafle dem Risiko ausgesetzt, dass der Preis solcher Schuldverschreibungen aufgrund von
Anderungen des Marktzinssatzes sinkt. Wéhrend der Nominalzinssatz einer festverzinslichen
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Schuldverschreibung, wie ndher in den Anleihebedingungen ausgefithrt, wahrend der Laufzeit der
Schuldverschreibungen festgelegt ist, andert sich typischerweise der Marktzinssatz tdglich. Mit der Veranderung
des Marktzinssatzes dndert sich auch der Preis festverzinslicher Schuldverschreibungen, nur typischerweise in
entgegengesetzter Richtung. Wenn also der Marktzinssatz steigt, féllt typischerweise der Preis festverzinslicher
Schuldverschreibungen, bis der Effektivzins dieser Schuldverschreibungen ungefihr dem Marktzinssatz
vergleichbarer Anleihen entspricht. Wenn der Marktzinssatz fillt, steigt typischerweise der Preis
festverzinslicher Schuldverschreibungen, bis der Effektivzins dieser Schuldverschreibungen ungefihr dem
Marktzins vergleichbarer Anleihen entspricht. Wenn ein Anleihegldubiger der Schuldverschreibungen diese bis
zum Ende ihrer Laufzeit halt, sind Verdnderungen des Marktzinses fiir den Anleiheglaubiger unbeachtlich, da
die Schuldverschreibungen nach den Anleihebedingungen zu dem Nennbetrag zuriickgezahlt werden.

Ein Anleihegldubiger ist dem Risiko ausgesetzt, iiberstimmt zu werden und gegen seinen Willen Rechte
gegeniiber der Emittentin zu verlieren, falls die Anleihegliubiger nach den Anleihebedingungen durch
Mehrheitsbeschluss nach Mafigabe des Schuldverschreibungsgesetzes aus dem Jahr 2009 (SchVG) Anderungen
der Anleihebedingungen zustimmen.

Ein Anleihegldubiger ist dem Risiko ausgesetzt, iliberstimmt zu werden und gegen seinen Willen Rechte
gegeniiber der Emittentin zu verlieren, falls die Anleihegldubiger nach den Anleihebedingungen durch
Mehrheitsbeschluss nach MaBgabe des Schuldverschreibungsgesetzes aus dem Jahr 2009 (SchVG) Anderungen
der Anleihebedingungen zustimmen. Sofern ein gemeinsamer Vertreter fiir alle Anleiheglédubiger ernannt wird,
konnte ein bestimmter Anleihegldubiger ganz oder teilweise das Recht, seine Rechte gegeniiber der Emittentin
geltend zu machen oder durchzusetzen, verlieren.

Es bestehen keine Beschrdnkungen fiir die Hohe der Verschuldung, die die Emittentin kiinftig aufnehmen darf.

Es gibt keine Beschrénkungen fiir die Hohe der Verschuldung, die die Emittentin zukiinftig im gleichen Rang zu
den Schuldverschreibungen aufnehmen darf. Jede Aufnahme zusétzlicher Verbindlichkeiten (Fremdkapital)
innerhalb der durch die Anleihebedingungen gesetzten Grenzen kann den Betrag reduzieren, den die
Anleiheglaubiger im Falle einer Liquidation oder Insolvenz der Emittentin erhalten.

Aufgrund der Nachrangigkeit der Schuldverschreibungen kénnten Anleger im Fall der Insolvenz der Emittentin
einen Totalverlust erleiden.

Die Schuldverschreibungen samt Zinszahlungen begriinden Verbindlichkeiten der Emittentin, die gegeniiber
allen anderen gegenwirtigen und zukiinftigen unmittelbaren, unbedingten und nicht nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin nachrangig sind. Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare,
unbedingte und untereinander gleichberechtigte Verbindlichkeiten der Emittentin, die gegeniiber allen anderen
gegenwirtigen und zukiinftigen unmittelbaren, unbedingten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin nachrangig sind. Die Anleihegldubiger treten daher mit ihren Forderungen in voller Héhe und allen
daran haftenden Rechten (z. B. Zinsen) hinter sdmtliche Forderung aller bestehenden und kiinftigen Gléubiger
der Emittentin zuriick. Die Forderungen der Anleihegldubiger, jeweils in voller Hohe und mit allen daran
haftenden Rechten (z. B. Zinsen), konnen nur aus kiinftigen Gewinn, einem etwaigen Liquidationsiiberschuss
oder einem die sonstigen Verbindlichkeiten der Emittentin iibersteigenden freien Vermdgen beglichen werden,
und zwar nach der Befriedigung sémtlicher Gesellschaftsglaubiger im Sinne des § 39 Absatz 2 Insolvenzordnung
und im gleichen Rang mit den Einlagenriickgewdhranspriichen der Gesellschafter im Sinne des § 199 Absatz 2
Insolvenzordnung. Das bedeutet, dass die Forderungen der Anleihegldubiger erst nach Befriedigung sdmtlicher
Forderungen aller bestehenden und kiinftigen Gléubiger der Emittentin und nur dann bedient werden diirfen,
wenn die Emittentin Gewinne oder einen Liquidationsiiberschuss erwirtschaftet oder ein die sonstige
Verbindlichkeiten iibersteigendes freies Vermogen besteht. Hierdurch besteht bei einer Verschlechterung der
wirtschaftlichen Lage der Emittentin das Risiko, dass die Emittentin aufgrund des Rangriicktritts nicht in der
Lage ist, ihren Zinszahlungs- und Riickzahlungsverpflichtungen gegeniiber den Anleiheglédubigern
nachzukommen.

Im Falle einer Insolvenz der Emittentin kénnte es mangels fehlender Besicherung bzw. Einlagensicherung zu
einem Totalverlust bei den Anleihegliubigern kommen.

Die Riickzahlung der Schuldverschreibungen héngt davon ab, dass es der Emittentin gelingt, im Rahmen ihres
Geschiftsbetriebs oder durch Refinanzierungsmafinahmen ausreichend liquide Mittel zu generieren. Der Eintritt
der wirtschaftlichen Ziele und Erwartungen der Emittentin kann nicht garantiert werden. Es besteht das Risiko
eines teilweisen oder sogar vollstindigen Verlusts der Kapitaleinlagen und der Zinsen. Im Fall einer Insolvenz
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der Emittentin sind die Anleger nach Maflgabe der Insolvenzordnung mit den sonstigen nicht bevorrechtigten
Gldubigern der Emittentin gleichgestellt. Im Insolvenzfall wird das Vermodgen der Emittentin verwertet und zur
Befriedigung der Glaubiger im Verhéltnis ihrer Forderungen zu den Gesamtverbindlichkeiten der Emittentin an
die Gldaubiger ausgekehrt. Die Anspriiche der Inhaber von Schuldverschreibungen sind nicht besichert. Eine
bevorrechtigte Stellung der Anleger im Insolvenzverfahren der Emittentin besteht nicht. Vielmehr treten die
Inhaber von Schuldverschreibungen — wie in den Anleihebedingungen ndher beschrieben - hinter sdmtliche
Gldubiger der Emittentin im Rang zuriick. Insbesondere wéren vor den Anspriichen der Inhaber von
Schuldverschreibungen etwaige dinglich besicherte Anspriiche zu beriicksichtigen. Es besteht daher das Risiko,
dass die Bonitit der Emittentin nicht ausreicht, die félligen Zinszahlungen bzw. die Riickzahlung der
Schuldverschreibungen am Ende der Laufzeit bzw. bei vorzeitiger Kiindigung ganz oder teilweise rechtzeitig zu
leisten. Zudem besteht fiir die Schuldverschreibungen keine gesetzlich vorgeschriebene Einlagensicherung (wie
z. B. durch einen Finlagensicherungsfonds der Banken). Ein Teil- oder Totalverlust des von den
Anleiheglaubigern eingesetzten Kapitals kann somit nicht ausgeschlossen werden. Es besteht auch keine
Einlagensicherung fiir die Schuldverschreibungen.

Die GOLFINO kénnte nicht in der Lage sein, die Schuldverschreibungen im Falle eines Kontrollwechsels, bei
Kiindigung durch die Anleihegliubiger oder am Laufzeitende zuriick zu zahlen bzw. zurtick zu erwerben.

Bei einem Kontrollwechsel (wie in den Anleihebedingungen definiert) ist jeder Anleihegldubiger berechtigt, von
der Emittentin die Riickzahlung oder, nach Wahl der Emittentin, den Ankauf seiner Schuldverschreibungen
durch die Emittentin (oder auf ihre Veranlassung durch einen Dritten) zum vorzeitigen Riickzahlungsbetrag
insgesamt oder teilweise zu verlangen (wie in den Anleihebedingungen ndher ausgefiihrt). Unter den
Voraussetzungen des §7 der Anleihebedingungen sind die Glaubiger zudem berechtigt, die
Schuldverschreibungen zu kiindigen. Die Emittentin konnte jedoch nicht in der Lage sein, die
Schuldverschreibungen in einem solchen Fall oder zum Laufzeitende zuriick zu erwerben oder zuriickzuzahlen.
Dies konnte insbesondere dann der Fall sein, wenn sie dann nicht liber geniigend Liquiditét verfiigt oder keine
alternativen Finanzierungsquellen zur Verfligung stehen.

Die Emittentin konnte weitere Schuldverschreibungen begeben, was sich nachteilig auf den Marktwert der
Schuldverschreibungen auswirken kénnte.

Die Emittentin kann weitere Schuldverschreibungen ausgeben, die gleiche oder dhnliche Ausstattungsmerkmale
wie die unter diesem Prospekt begebenen Schuldverschreibungen aufweisen konnten. Die Emission solcher
Schuldverschreibungen wiirde das Angebot an Schuldverschreibungen der Emittentin erhdhen und der
Marktpreis der Schuldverschreibungen konnte dann sinken. Dies konnte bei einer VerduBerung der
Schuldverschreibungen am Sekunddrmarkt zu einem Kursverlust der Anleihegldubiger fiihren.

Die Anleger haben keine unternehmerischen Mitwirkungsrechte.

Die Anleger der Schuldverschreibungen werden Glaubiger der Emittentin und stellen dieser Fremdkapital zur
Verfiigung. Als Fremdkapitalgeber haben die Anleger keine Mitwirkungsrechte bei unternehmerischen
Entscheidungen der Emittentin. Es handelt sich insbesondere nicht um eine gesellschaftsrechtliche Beteiligung.
Den Glaubigern der Schuldverschreibungen stehen aus dieser keinerlei Mitgliedschaftsrechte,
Geschiéftsfithrungsbefugnisse und Mitspracherechte bei der Emittentin zu.
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3 VERANTWORTLICHKEIT FUR DEN INHALT DES PROSPEKTS

Die GOLFINO AG, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Liibeck unter der Nummer HRB 3760 RE
mit Sitz in Glinde und der Geschiftsanschrift: Humboldtstrae 19, 21509 Glinde (nachfolgend auch
»Emittentin“ und zusammen mit ihren konsolidierten Tochtergesellschaften ,,GOLFINO-Gruppe“ oder
,»GOLFINO®) iibernimmt gemif § 5 Absatz 4 des Wertpapierprospektgesetzes (,, WpPG*) und Artikel 9 Absatz
1 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt iiber Wertpapiere die
Verantwortung fiir den Inhalt dieses Prospekts (,,Prospekt®) und erklért, dass die in diesem Prospekt gemachten
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.

Fiir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in diesem Prospekt enthaltenen Informationen
geltend gemacht werden, konnte der als Kldger auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen

Rechtsvorschriften der Staaten des Europaischen Wirtschaftsraums die Kosten fiir die Ubersetzung des Prospekts
vor Prozessbeginn zu tragen haben.

3.1 Weitere Angaben zur Verwendung dieses Prospekts durch Finanzintermediire

Eine Zustimmung der Emittentin zur Verwendung des Prospekts fiir einen spateren Weiterverkauf oder eine
endgiiltige Platzierung der Schuldverschreibungen durch Finanzintermedidre ist nicht erteilt worden.
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4 WICHTIGE HINWEISE

Es ist niemand befugt, andere als die in diesem Prospekt gemachten Angaben oder Tatsachen zu verbreiten.
Sofern solche Angaben dennoch verbreitet werden sollten, diirfen derartige Angaben oder Tatsachen nicht als
von GOLFINO oder der quirin bank AG, Kurfiirstendamm 119, 10711 Berlin (,,quirin®) autorisiert betrachtet
werden. Weder das nach diesen Regeln erfolgte Angebot, der Verkauf oder die Lieferung von
Schuldverschreibungen darunter stellen eine Gewdéhrleistung dar, dass (i) die in diesem Prospekt enthaltenen
Angaben zu einem Zeitpunkt nach dem Datum der Verdffentlichung dieses Prospekts oder zu einem nach der
Veroffentlichung eines Nachtrags oder einer Ergéinzung 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 Schuldverschreibungen ist, zu einem
Zeitpunkt nach dem Datum der Verdffentlichung dieses Prospekts, oder zu einem nach der Verdffentlichung
eines Nachtrags oder einer Ergdnzung zu diesem Prospekt liegenden Zeitpunkt, stattgefunden hat, (iii) andere im
Zusammenhang mit der Begebung der Schuldverschreibungen stehenden Angaben zu einem anderen Zeitpunkt
als dem Zeitpunkt, zu dem sie mitgeteilt wurden oder auf den sie datiert wurden, zutreffend sind. quirin nimmt
ausdriicklich davon Abstand, die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin wéhrend der Laufzeit der
Schuldverschreibungen zu iiberpriifen oder Anleger iiber Informationen, die quirin bekannt werden, zu beraten.

Weder quirin noch andere in diesem Prospekt genannte Personen mit Ausnahme der Emittentin sind fiir die in
diesem Prospekt enthaltenen oder durch Verweis einbezogenen Angaben oder Dokumente verantwortlich und
schlieBen im Rahmen des nach dem geltenden Recht in der jeweiligen Rechtsordnung Zuléssigen die Haftung
und die Gewéhrleistung fiir die Richtigkeit und Vollstindigkeit der Angaben in den vorgenannten Dokumenten
aus. quirin hat diese Angaben nicht selbstindig tiberpriift und tibernimmt keine Haftung fiir deren Richtigkeit.

Die Schuldverschreibungen sind nicht fiir jeden Anleger geeignet. Anleger sollten vor der Entscheidung iiber den
Erwerb der Schuldverschreibungen eigene Erkundigungen iiber die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
einholen und eigene Bewertungen der Kreditwiirdigkeit der Emittentin vornehmen. Weder dieser Prospekt, noch
andere in Verbindung mit den Schuldverschreibungen gemachte Angaben stellen eine Empfehlung an den
Anleger seitens der Emittentin oder quirin dar, die Schuldverschreibungen zu erwerben.

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 unzulédssig ist oder gegeniiber
Personen, gegeniiber denen ein solches Angebot rechtswidrig wire.

Die Emittentin und quirin iibernehmen keine Gewahr dafiir, dass dieser Prospekt rechtméBig verbreitet wird oder
dass die Schuldverschreibungen nach den Anforderungen der jeweiligen Rechtsordnung rechtméfig in
Ubereinstimmung mit anwendbaren Registrierungsvorschriften oder anderen rechtlichen Voraussetzungen oder
gemil anwendbarer Ausnahmetatbestinde angeboten werden und {iibernehmen keine Haftung fiir die
Unterstiitzung des Angebots oder der Verbreitung. Insbesondere wurden von der Emittentin oder quirin 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 Schuldverschreibungen sowie die Verbreitung dieses Prospekts
unterliegen in einigen Rechtsordnungen rechtlichen Beschriankungen. Personen, die in den Besitz dieses
Prospektes gelangen, werden von der Emittentin und quirin aufgefordert, sich selbst iiber derartige
Beschrinkungen zu informieren und diese zu befolgen. Insbesondere sind und werden die
Schuldverschreibungen nicht geméfl dem US Securities Act registriert und unterliegen nicht den Vorschriften
des U.S.-Steuerrechts. Von wenigen begrenzten Ausnahmen abgesehen diirfen die Schuldverschreibungen in
oder innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an U.S.-Personen weder angeboten, verkauft noch
geliefert werden. Siehe den Abschnitt ,, Erwerbsangebot” zu weiteren Beschrinkungen des Angebots und des
Verkaufs der Schuldverschreibungen und der Verbreitung dieses Prospektes (oder Teilen hiervon).

29



5 ALLGEMEINE INFORMATIONEN

5.1 Gegenstand des Prospekts

Gegenstand des Prospekts ist das oOffentliche Angebot in der Bundesrepublik Deutschland und dem
GroBherzogtum Luxemburg von EUR 4.000.000 8,00 % nachrangige Schuldverschreibungen mit Falligkeit am
18. November 2023 in einer Stiickelung von jeweils EUR 1.000,00.

Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte und untereinander gleichberechtigte
Verbindlichkeiten der Emittentin, die gegeniiber allen anderen gegenwirtigen und zukiinftigen unmittelbaren
und unbedingten Verbindlichkeiten der Emittentin nachrangig sind (siche hierzu ausfiihrlich den Abschnitt
»12.11 Nachrang*).

Die Schuldverschreibungen unterliegen deutschem Recht und stellen Schuldverschreibungen auf den Inhaber
gemdlB §§ 793 ff. BGB dar. Die Schuldverschreibungen sind frei iibertragbar. Die Schuldverschreibungen tragen
die folgenden Wertpapierkennziffern:

International Securities Identification Number (ISIN): DEO000A2BPVES
Wertpapierkennnummer (WKN): A2BPVE

Borsenkiirzel: 2GOM

5.2 Ermiichtigung zur Begebung der Schuldverschreibungen

Die Schaffung und Begebung der Schuldverschreibungen wurde vom Vorstand der GOLFINO AG am 4.
Oktober 2016 mit zustimmender Kenntnisnahme des Aufsichtsrats der GOLFINO AG vom selben Tag
beschlossen. Der Tag der Begebung der Schuldverschreibungen wird voraussichtlich der 18. November 2016
sein.

5.3 Clearing

Die Schuldverschreibungen werden zunéchst durch eine vorldufige Inhaber-Globalurkunde (die ,,Vorlidufige
Globalurkunde®) ohne Zinsscheine verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main mit der
Geschiftsanschrift: Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn (,,Clearstream*) hinterlegt wird.

Schuldverschreibungen, die durch die Vorldufige Globalurkunde verbrieft sind, werden gegen
Schuldverschreibungen, die durch eine Inhaber-Dauerglobalurkunde (die ,,Dauerglobalurkunde* und jede der
Vorlaufigen Globalurkunde und der Dauerglobalurkunde eine ,,Globalurkunde‘) ohne Zinsscheine verbrieft
sind, nicht friiher als 40 Tage nach dem Tag der Begebung geméal3 den in den Anleihebedingungen dargelegten
Bestimmungen ausgetauscht. Insbesondere ein solcher Austausch und jegliche Zinszahlung auf durch die
Vorldufige Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen erfolgen gemédl den Regelungen und
Betriebsverfahren von Clearstream erst nach Vorlage von Bescheinigungen, wonach der wirtschaftliche
Eigentiimer der durch die Vorldufige Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen keine US-Person ist.
Zahlungen auf die Vorldufige Globalurkunde erfolgen erst nach Vorlage solcher Bescheinigungen. Es werden
keine Einzelurkunden und keine Zinsscheine begeben.

Die Schuldverschreibungen sind fiir das Clearing durch Clearstream angenommen worden.

54 Einbeziehung in den Borsenhandel

Fiir die Schuldverschreibungen wird die Einbeziehung in den Handel im Open Market der Deutsche Borse AG
(Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse) beantragt. Die Aufnahme des Handels in den
Schuldverschreibungen erfolgt voraussichtlich am 18. November 2016. Die Emittentin behélt sich vor, nach
Veroffentlichung dieses Prospekts, aber bereits vor dem 18. November 2016, einen Handel per Erscheinen in
den Schuldverschreibungen zu organisieren. Eine Einbeziehung in einen ,,geregelten Markt“ im Sinne der
Richtlinie 2004/39 EG (,,MiFID*) erfolgt nicht.
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5.5 Hauptzahlstelle fiir die Schuldverschreibungen

Hauptzahlstelle fiir die Emittentin ist die quirin Bank AG (die ,,Zahlstelle®).

5.6 Emissionskosten und Verwendung des Emissionserloses

Unter der Annahme einer Vollplatzierung der Schuldverschreibungen in Hohe von EUR 4.000.000,00 wird der
Emissionserlds vor Abzug der Emissionskosten EUR 4.000.000,00 betragen.

Die tatsichliche Hohe des Emissionserloses hédngt jedoch maligeblich von der Annahmequote des
Umtauschangebots einerseits und der Ausiibung der Mehrerwerbsoption und der Annahme des Allgemeinen
Offentlichen Angebots andererseits ab. Ausgehend von einer Vollplatzierung der Schuldverschreibungen in
Hohe von EUR 4.000.000,00 im Rahmen des Umtauschangebots an die Inhaber der am 5. April 2012 begebenen
EUR 12.000.000 7,25 % Schuldverschreibungen 2012 der Emittentin mit der ISIN DEOOOAIMAO9E (siche
Kapitel ,,/3 Umtauschangebot*), und damit einer vollstdndigen Nichtplatzierung der Schuldverschreibungen im
Rahmen der Mehrerwerbsoption und des Allgemeinen Offentlichen Angebots, erhielte die Emittentin keinen
Emissionserlds. Durch die Vollplatzierung der Schuldverschreibungen im Rahmen des Umtauschangebots
entstinde fiir die Emittentin jedoch Liquiditdt durch den Wegfall des sonst am 4. April 2017 falligen
Riickzahlungsbetrags fiir die Schuldverschreibungen 2012.

Im umgekehrten Fall einer Vollplatzierung der Schuldverschreibungen in Hohe von EUR 4.000.000,00 im
Rahmen des Allgemeinen Offentlichen Angebots und damit einer vollstindigen Nichtplatzierung der
Schuldverschreibungen im Rahmen des Umtauschangebots und der Mehrerwerbsoption betrdgt der
Emissionserlos EUR 4.000.000,00. Dafiir muss die Emittentin die Schuldverschreibungen 2012 am 4. April 2017
in voller Hohe zuriickzahlen.

Die Emittentin erwartet, dass das Umtauschangebot, die Mehrerwerbsoption und das Allgemeine Offentliche
Angebot jeweils teilweise angenommen bzw. ausgelibt werden, so dass der voraussichtliche tatsdchliche
Emissionserlds aus der Ausiibung der Mehrerwerbsoption und der Annahme des Allgemeinen Offentlichen
Angebots sowie die durch die Annahme des Umtauschangebots entstehende Liquiditit zusammen bis zu
EUR 4.000.000,00 ergeben werden.

Die Emittentin beabsichtigt, den Emissionserlds aus der Ausiibung der Mehrerwerbsoption und der Annahme
des Allgemeinen Offentlichen Angebots und die durch die Annahme des Umtauschangebots entstehende
Liquiditét nach Abzug der Emissionskosten von voraussichtlich rund EUR 300.000,00 wie folgt zu verwenden:

Ein Teil des Emissionserldses bzw. der freien Liquiditdt in Hohe von voraussichtlich rund EUR 2 Mio. soll fiir
die Wachstumsfinanzierung der in den kommenden Jahren geplanten weiteren Expansion in Nordamerika und
Asien eingesetzt werden. Dartiber hinaus sind Investitionen in Héhe von rund EUR 1 Mio. in die Neuer6ffnung
weiterer sowie die Modernisierung bestehender Stores und Shops-in-Shop, Lager- und Gebaudeausstattung
sowie ein weiterer Ausbau des Webshops geplant. Der dariiber hinausgehende Teil des Emissionserldses bzw.
der entstehenden Liquiditdt in Hohe von rund EUR 700.000,00 soll der weiteren Stirkung der Liquiditit von
GOLFINO dienen.

5.7 Interessen Dritter

quirin steht als Abwicklungsstelle im Zusammenhang mit dem Angebot der Schuldverschreibungen in einem
vertraglichen Verhiltnis mit der Emittentin. quirin wurde von der Emittentin beauftragt, sie bei der technischen
Abwicklung der Emission der Schuldverschreibungen zu unterstiitzen, ohne dass damit eine
Ubernahmeverpflichtung eingegangen wurde. Die Hohe der Vergiitung von quirin hingt in Teilen von der Hohe
des Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen im Rahmen des Angebots ab. Insofern hat quirin auch ein
wirtschaftliches Interesse an der erfolgreichen Durchfiihrung des Angebots, aus dem sich ein mdglicher
Interessenkonflikt ergeben kann

DICAMA AG, Kanzleistr. 17, 74405 Gaildorf (,,DICAMA®), steht im Zusammenhang mit der Beratung des
Umtauschangebots und der Abwicklung der Eigenemission der Schuldverschreibungen in einem vertraglichen
Verhiltnis mit der Emittentin. DICAMA erhilt hierfiir eine Provision, deren Hohe in Teilen von der Hohe des
Zinses und des Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen im Rahmen des Angebots abhéngt. Insofern hat
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DICAMA auch ein wirtschaftliches Interesse an der erfolgreichen Durchfithrung des Angebots, aus dem sich ein
mdglicher Interessenkonflikt ergeben kann.

5.8 Verfiigbarkeit von Dokumenten zur Einsichtnahme

Wihrend der Giiltigkeitsdauer dieses Prospekts konnen die folgenden Dokumente auf der Internetseite der
Emittentin abgerufen werden und wéhrend der iiblichen Geschéftszeiten am Sitz der Emittentin eingesehen
werden:

o der nach HGB erstellte ungepriifte Konzernzwischenabschluss flir den Sechsmonatszeitraum vom
1. Oktober 2015 bis 31. Mérz 2016;

o der nach HGB erstellte gepriifte Konzernjahresabschluss der Emittentin fiir das Geschiftsjahr zum
30. September 2015;

o der nach HGB erstellte gepriifte Konzernjahresabschluss der Emittentin fiir das Geschéftsjahr zum
30. September 2014;

o die Anleihebedingungen;
o die Satzung der Emittentin.

Kiinftige Konzernjahresabschliisse sowie Konzern-Zwischenfinanzberichte der Emittentin werden auf der
Internetseite der Emittentin (www.golfino.com/de/german/company/anleihe/disclaimer) zur Verfligung gestellt.

5.9 Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthdlt bestimmte zukunftsgerichtete Aussagen. Zukunftsgerichtete Aussagen betreffen
zukiinftige Tatsachen, Ereignisse sowie sonstige Umstdnde, die sich nicht auf historische Tatsachen und
Ereignisse bezichen. Angaben unter Verwendung der Worte wie ,.glauben®, ,,geht davon aus®, ,erwarten®,
»annehmen®, ,schitzen®, ,,planen, , beabsichtigen®, , kénnten* oder dhnliche Formulierungen deuten auf solche
in die Zukunft gerichteten Aussagen hin. Zukunftsgerichtete Aussagen beruhen auf gegenwirtigen Schitzungen
und Annahmen, die von der Emittentin zum gegenwértigen Zeitpunkt nach ihrem besten Wissen vorgenommen
werden. Diese zukunftsgerichteten Aussagen sind Risiken und Ungewissheiten ausgesetzt, die dazu fiihren
konnten, dass die tatsdchliche Finanzlage und die tatsidchlich erzielten Ergebnisse der GOLFINO AG wesentlich
von den Erwartungen abweichen, die in den zukunftsgerichteten Aussagen ausdriicklich oder implizit
angenommen werden (insbesondere schlechter sind). Weder die Emittentin noch quirin tibernimmt eine
Verpflichtung zur fortlaufenden Aktualisierung von zukunftsgerichteten Aussagen oder zur Anpassung
zukunftsgerichteter Aussagen an kiinftige Ereignisse oder Entwicklungen, soweit dies nicht gesetzlich
vorgeschrieben ist.

5.10 Zahlen- und Wihrungsangaben

Bestimmte Zahlenangaben (einschlieBlich bestimmter Prozent-Sétze) wurden kaufménnisch gerundet.
Infolgedessen entsprechen in Tabellen angegebene Gesamtbetrage in diesem Prospekt moglicherweise nicht in
allen Fillen der Summe der Einzelbetrédge, die in den zugrunde liegenden Quellen angegeben sind.
Finanzkennzahlen der Emittentin, die nicht explizit als ,,gepriift“ gekennzeichnet sind, entstammen nicht den
gepriiften Konzernjahresabschliissen der Emittentin zum 30. September 2015 und zum 30. September 2014 und

sind damit ungepriift.

Samtliche Wahrungsangaben in diesem Prospekt beziehen sich, sofern nicht etwas anderes angegeben ist, auf
Euro.

5.11 Informationen zu Branchen-, Markt- und Kundendaten

Dieser Prospekt enthdlt Branchen-, Markt- und Kundendaten sowie Berechnungen, die aus Branchenberichten,
Marktforschungsberichten, offentlich erhéltlichen Informationen und kommerziellen Verdffentlichungen
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entnommen sind (,,Externe Daten*). Externe Daten wurden insbesondere fiir Angaben zu Mirkten und
Marktentwicklungen verwendet.

Der Prospekt enthilt dariiber hinaus Schitzungen von Marktdaten und daraus abgeleiteten Informationen, die
weder aus Verdffentlichungen von Marktforschungsinstituten noch aus anderen unabhingigen Quellen
entnommen werden kdnnen. Diese Informationen beruhen auf internen Schitzungen der Emittentin, die auf der
langjdhrigen Erfahrung ihrer Know-how-Trdger, Auswertungen von Fachinformationen (Fachzeitschriften,
Messebesuche, Fachgespriche) oder innerbetrieblichen Auswertungen beruhen und koénnen daher von den
Einschiatzungen der Wettbewerber der Emittentin oder von zukiinftigen Erhebungen durch
Marktforschungsinstitute oder anderen unabhéngigen Quellen abweichen.

Anderen Einschédtzungen der Emittentin liegen dagegen verdffentlichte Daten oder Zahlenangaben aus externen,
offentlich zugéinglichen Quellen zu Grunde. Hierzu gehoren unter anderem folgende Quellen:

. Studie ,,The golf apparel and footwear market, Volume 2 — a market research report by sporting goods
intelligence Europe (www.sgieurope.com) for the British golf industry association®, 2009

° Studie ,,Service Champions 2011 — im erlebten Kundenservice* der ServiceValue GmbH, der Goethe-
Universitdt Frankfurt am Main und der Zeitschrift DIE WELT, 2011

o Studie ,,Best marketing Company Award 2011 der Batten & Company GmbH, Marketing & Sales
Consultants, 2011

. Studie ,,Die kommenden Weltmeister 2008 und ,,.Die kommenden Weltmeister 2009 von Herrn Prof.
Bernd Venohr, Berlin

. Zertifikat ,,2011 Top Rating* der Hoppenstedt Kreditinformationen GmbH

o Auswertung der Online-Kundenbefragung der Emittentin von Oktober 2011

. Statistik ,,DGV-Mitglieder (Golfclubs/Golfanlagenbetreiber) sowie Golfer 1907 — 2011 (Stand 31.
Dezember 2011), Deutscher Golfverband e.V., abrufbar unter:

http://www.golf.de/dgv/details.cfm?objectid=6009273 1

° Statistik ,,Global statistics for the years 1985 — 2010“, European Golf Association, abrufbar unter:
http://www.ega-golf.ch/050000/050200.asp

. Statistik ,,Golf participation in the US, 2010-2020%, The National Golf Foundation, USA, abrufbar unter:
http://www.ngf.org/pages/future-of-golf-participation-us

o Statistik ,,Golf Benchmark Survey 2010 - Regional Report: Benchmark indicators and performance of
golf courses in Japan®, KPMG, 2010, abrufbar unter:
http://www.aaggolf.org/enlaces/noticias/golf%20en%20Japon.pdf

° ,»The New Korea — an Inside Look at South Korea's Economic Rise, Myung Oak Kim, Sam Jaffe, 2010

° Artikel ,,Unraveling the Chinese Golf Markets“, Darius M. Hatami, 2010, abrufbar unter
http://www.hvs.com/article/4452/unraveling-the-chinese-golf-markets

° Studie ,,Golf around the world 2015* des Royal and Ancient GC St. Andrews

° Studie ,,Golf participation in Europe, 2015 von KPMG

Dieser Prospekt enthdlt dariiber hinaus auch Marktinformationen auf Basis von Studien. Einzelne Studien
wurden lediglich dann zitiert, wenn die betreffende Information dieser Studie unmittelbar entnommen werden

kann. Im Ubrigen beruhen die Einschitzungen der Emittentin, soweit in diesem Prospekt nicht ausdriicklich
anders dargestellt, auf internen Quellen.
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Branchen- und Marktforschungsberichte, offentlich  zugingliche Quellen sowie kommerzielle
Veroffentlichungen geben im Allgemeinen an, dass die Informationen, die sie enthalten, aus Quellen stammen,
von denen man annimmt, dass sie verlédsslich sind, dass jedoch die Genauigkeit und Vollstindigkeit solcher
Informationen nicht garantiert wird und die darin enthaltenen Berechnungen auf einer Reihe von Annahmen
beruhen. Diese Einschrinkungen gelten folglich auch fiir diesen Prospekt. Externe Daten wurden von der
Emittentin und quirin nicht auf ihre Richtigkeit tiberpriift.

Sofern Informationen von Seiten Dritter {ibernommen wurden, sind diese im Prospekt korrekt wiedergegeben.
Soweit der Emittentin bekannt und von ihr aus den von Dritten iibernommenen Informationen ableitbar, sind
keine Fakten unterschlagen worden, die die wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder irrefiihrend gestalten

wiirden.

Ein Glossar mit den verwendeten Fachbegriffen befindet sich am Ende des Prospekts.
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6 ALLGEMEINE INFORMATIONEN UBER DIE EMITTENTIN

6.1 Griindung, Firma, Sitz, Geschiftsjahr und Dauer der Emittentin
Die Emittentin ist eine nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland errichtete Aktiengesellschaft.

Die Firma der Emittentin lautet GOLFINO AG, im Geschiftsverkehr tritt sie regelmaBig unter der Bezeichnung
,»GOLFINO* auf.

Sie ist unter der Nummer HRB 3760 RE im Handelsregister des Amtsgerichts Liibeck eingetragen.

Die Emittentin hat ihren Sitz in Glinde. Die Geschiftsanschrift der Emittentin lautet Humboldtstrae 19, 21509
Glinde. Die Emittentin ist unter der Tel.: +49 (0)40/727 55 195, Fax: +49 (0)40/727 55 100 zu erreichen.

Das Geschiftsjahr der Emittentin beginnt jeweils am 1. Oktober und endet jeweils mit dem 30. September eines
Kalenderjahres. Die Dauer der Emittentin ist unbeschrinkt. Als eine nach deutschem Recht errichtete
Aktiengesellschaft unterliegt die Emittentin, neben weiteren deutschen Rechtsvorschriften, den Regelungen des
deutschen Aktienrechts.

6.2 Unternehmensgegenstand der Emittentin

Gegenstand der Emittentin ist gemdfl § 2 der Satzung der Emittentin in der Fassung vom 4. Miarz 2005 der
Handel mit und der Entwurf und die Produktion von modischer Damen-, Herren- und Kinderbekleidung aller
Art, insbesondere Sportbekleidung und alle damit im Zusammenhang stehenden Geschifte, mit Ausnahme
erlaubnispflichtiger Geschifte. Die Emittentin ist im Ubrigen zu allen Geschiften und MaBnahmen befugt, die
dazu geeignet sind, dem Gegenstand des Unternehmens zu dienen. Sie kann zu diesem Zweck auch andere
Unternehmen im In- und Ausland griinden, erwerben oder sich an ihnen beteiligen. Die Emittentin ist zudem
zum Erwerb und zur VerduBerung von Grundstiicken berechtigt. Sie kann Unternehmen, an denen sie
mehrheitlich beteiligt ist, unter ihrer Leitung zusammenfassen oder sich auf die Verwaltung der
Beteiligungsunternehmen beschrinken. Ferner ist sie zum Abschluss von Interessengemeinschafts- und
Unternehmensvertrdgen befugt.

6.3 Abschlusspriifer

Als Abschlusspriifer fiir die jeweils zum 30. September endenden Geschiftsjahre 2013/14 und 2014/15 wurde
die Alpers Wessel Dornbach GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Colonnaden 5, 20354 Hamburg,
eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter HRB 94163, bestellt. Die Alpers Wessel
Dornbach GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft ist Mitglied der Wirtschaftspriiferkammer in Berlin.

Die Alpers Wessel Dornbach GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft hat die in diesem Prospekt enthaltenen
Konzern-Jahresabschliisse (bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Anhang und Lagebericht)
sowie die Kapitalflussrechnungen fiir die am 30. September 2014 und 30. September 2015 endenden
Geschiftsjahre gepriift und mit uneingeschrankten Bestatigungsvermerken versehen.

6.4 Rating

Die Schuldverschreibungen verfiigen iiber kein Rating.

Die Emittentin verfiigt tiber ein Rating der Creditreform Rating AG, Hellersbergstr. 14, 41460 Neuss
(www.creditreform-rating.de) (,,Creditreform”). Creditreform ist auf das Rating mittelstdndischer Unternehmen
spezialisiert und bewertet in einem standardisierten Bonitdtsbewertungssystemen die wirtschaftliche Lage eines
Unternehmens (dabei wird insbesondere die Fahigkeit gepriift, finanzielle Verpflichtungen zu erfiillen). In dem
abschliefenden Ratingurteil wird dem Unternehmen eine international verstédndliche Ratingnote verlichen, die
von ,,AAA“ (beste Bonitit, geringstes Insolvenzrisiko) bis ,,D* (ungeniigende Bonitit, Insolvenz) reichen kann,
wobei die Bewertung jeweils mit einem ,,+* oder ,,-* graduell abgestuft werden kann. Seit 18. Mai 2011 ist die
Creditreform bei der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) als EU-Ratingagentur gemél
Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 {iber
Rating-Agenturen (,,CRA Verordnung™) verzeichnet. Eine aktuelle Liste der registrierten und zertifizierten
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Ratingagenturen gemi3 CRA Verordnung ist auf der Webseite der European Securities and Markts Authority
(, ESMA®) unter http://www.esma.europa.eu/page/List-registered-and-certified-CRAs verfiigbar.

Die GOLFINO AG wurde am 20. Januar 2016 von der Creditreform, trotz des im Geschiftsjahr 2014/2015
erzielten Gewinns, mit einer Ratingnote , B+ beurteilt. Diese Bonitétseinstufung bedeutet ,,Ausreichende
Bonitét, hoheres Ausfallrisiko. Am 30. September 2016 hat Creditreform im Zuge ihres Monitoring den
Ausblick fiir Golfino als stabil bezeichnet und die Ratingnote ,,B+* bestétigt. Gleichzeitig wurde der am 2. Mai
2016 aufgrund einer Anderung der Methodik versehene Zusatz ,(watch)” wieder zuriickgezogen. Die
Creditreform bestétigt, dass GOLFINO weitere Fortschritte im Rahmen der Konkretisierung der
Neustrukturierung der Finanzierung gemacht hat.

6.5 Wichtige Ereignisse in der Entwicklung der Emittentin

Die Emittentin wurde als GOLFINO Moden Design & Handelsgesellschaft mbH & Co. KG 1986 von Herrn Dr.
Bernd Kirsten und seiner Ehefrau, Frau Christel Kirsten, gegriindet.

GOLFINO produzierte in den Anfangsjahren (1986-1989) ausschlieBlich Strickpullover mit Stickereien und
Applikationen (Golf-, Ski- und Jagdmotive) und sah sich damit als Trendsetter. GOLFINO erreichte 1989 einen
Umsatz in Hohe von rd. EUR 3 Mio. 1990 entschied sich die Emittentin, sich nicht als allgemeiner
Strickhersteller auf dem Modemarkt zu etablieren, sondern den Nischenmarkt ,,Golf- und Countrylife-Mode* zu
bedienen. Seitdem stellte die Emittentin als Vorreiter auf dem Golfmodemarkt komplette Golfmode-Outfits (von
Kopf bis Ful}) her. Vertrieben wurden die Kollektionen durch Handelsvertreter. Die Auslieferung der
Kollektionen erfolgte dann direkt an den Fachhandel.

Anfang der 1990er Jahre erlebte der Golfsport (u.a. auch durch den Sieg von Bernhard Langer bei den U.S.-
Masters im Jahr 1986) einen Boom in Deutschland sowie insgesamt in Europa. GOLFINO entwickelte als
Innovation im Bereich der technischen Funktionsbekleidung 1991 einen Windstopper-Sweater fiir Golfer. Im
Jahr 1993 wurde das erste eigene Geschéft in der Bleichenhofpassage in Hamburg erdffnet. Ab 1994 vertrieb
GOLFINO ihre Kollektionen auf dem europdischen Markt (zunéchst in den Nachbarldandern Deutschlands und
Italien sowie GrofBbritannien). Im gleichen Jahr griindete die Emittentin eine Tochtergesellschaft in
GroBbritannien, um ihre Produkte im Heimatland des Golfsports zu etablieren.

1995 erreichte das Unternechmen nach eigenen Recherchen einen Marktanteil von anndhernd 20 % und wurde
damit zum Marktfiihrer des Marktsegmentes ,,Golfmode® in Deutschland. In der Folge wurden weitere Stores in
Gromitz und Westerland/Sylt eroffnet.

Ende der 1990er Jahre griindete die Emittentin eine weitere Tochtergesellschaft in Portugal, deren
Geschiftsgegenstand es ist, die (externe von Subunternehmern vorgenommene) Produktion der Ware technisch
vorzubereiten (durch Definition von Maflen, Erstellung von Schnitten und Anfertigung von Musterstiicken)
sowie die Fertigung der Ware in den Produktionsstétten zu kontrollieren. 1998 lag der Umsatz von GOLFINO
bei rd. EUR 8 Mio.

In den folgenden Jahren (1998-2003) fiihrte das Unternehmen verschiedene Shopkonzepte ein (eigene Stores,
Verkaufsflichen in den Shops anderer Einzelhdndler, Belieferung von Handelspartnern mit automatischer
Nachliefersystematik und Verwertung der Altware in Factory Outlets). Damit wurde GOLFINO als erstes
Unternehmen fiir Golfmode, das Shops-in-Shop-Konzepte mit kontinuierlicher Nachlieferung anbietet, zum
Pionier auf dem Golfmodemarkt. Im Jahr 2002 lag der Umsatz von GOLFINO bei rd. EUR 11 Mio. Seit 2003
wurde mit dem Ziel, die gleiche Marktdurchdringung wie auf dem Heimatmarkt zu erreichen, die weitere
regionale Expansion auflerhalb Deutschlands (wie z. B. Spanien und Schweden) forciert.

Ab 2004 eroffnete GOLFINO sogenannte ,,Flagship-Stores* (von GOLFINO selbst betriebene, Image-bildende
Geschifte): 2004 in Miinchen, 2005 in Paris, Hamburg und Marbella und 2006 in Mailand.

Im Friithjahr 2005 fand ein Rechtsformwechsel von der Kommandit- zur Aktiengesellschaft statt, die Emittentin
firmiert seitdem unter ,,GOLFINO AG®“. 2005 betriecb GOLFINO 20 eigene Stores in neun europdischen

Léandern.

2007 wurde ein Umsatzvolumen von GOLFINO von rd. EUR 28 Mio. erreicht. In 2008 wurde GOLFINO nach
der SGI-Studie die Marktfiihrerschaft (auf Basis von Ladenverkaufspreisen) fiir Golfmode in Europa attestiert.
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Seit 2008 ist GOLFINO auch in Asien présent, ein erster GOLFINO-Shop wurde 2010 in Seoul durch den
ortlichen Distributeur eroffnet.

Im Mai 2009 fiihrte die Emittentin einen Online-Shop ein, der seitdem stark steigende Umsatzzahlen zu
verzeichnen hat (mit einem Anteil am Gesamtumsatz von ca. 3 % im Geschiftsjahr 2014/2015).

2011 feierte das Unternehmen sein 25-jahriges Bestehen und strukturierte im Herbst 2011 die Kollektionen in
drei neue Produktlinien: ,,white label, ,,green label” und ,,black label” (vgl. dazu im Einzelnen unter ,, Angaben
zur Emittentin/Produkte ™).

2012 emittierte die GOLFINO AG eine Unternehmensanleihe im Volumen von EUR 12 Mio. mit einer Laufzeit
von finf Jahren.

Seit 2013 expandiert GOLFINO in die USA und China und griindete im Geschiftsjahr 2013/14 entsprechende
Tochtergesellschaften.

Im Geschéftsjahr 2014/2015 betrug der Absatz von GOLFINO rd. EUR 36,5 Mio. und im ersten Halbjahr zum
31. Miérz 2016 rd. EUR 14.9.

Im Jahr 2016 feiert das Unternehmen sein 30-jdhriges Bestehen und fiihrt seit April des Jahres viele
Jubildumsaktionen im Marketingbereich durch. Neben einem groflen, europaweiten Gewinnspiel brachte
GOLFINO eine Jubildumskollektion auf den Markt und gab ein Jubildumsbuch heraus.

Derzeit hat GOLFINO 42 eigene Stores (21 Flagship-Stores und 21 Factory Outlets), rund 550 Shops-in-Shop-
Verkaufsflichen bei Einzelhdndlern inkl. sog. ,,Concessions und rund 300 klassische Vororder-Kunden.

6.6 Angaben zu Beteiligungen der Emittentin und Gruppenstruktur

Die GOLFINO AG ist die Obergesellschaft der GOLFINO-Gruppe. Die Emittentin {ibernimmt in der
GOLFINO-Gruppe die Funktion der zentralen administrativen Verwaltung fiir alle Unternehmensbereiche,
einschlieBlich Produktion, Logistik sowie Marketing und Vertrieb. Dariiber hinaus ist sie operativ auch als
Betreiber der Flagship-Stores, der Factory Outlets und der ,,Concessions®, insbesondere in Deutschland und im
europdischen Ausland ohne eigene Tochtergesellschaft titig. Herr Dr. Bernd Kirsten ist zu 50,00 % an dem
Grundkapital der Emittentin beteiligt. Die weiteren 50,00 % hélt Frau Christel Kirsten (die Ehefrau von Herrn
Dr. Bernd Kirsten).

Die GOLFINO AG hielt zum Datum des Prospekts unmittelbare Beteiligungen an insgesamt sechs
Unternehmen. Im Einzelnen hielt GOLFINO jeweils samtliche Anteile an der GOLFINO UK Ltd, St. Andrews,
Grofbritannien (,, GOLFINO UK Ltd*“), GOLFINO Moden Design & Handelsgesellschaft (Portugal) Texteis,
S.U. Lda., Vila do Conde/Portugal (,, GOLFINO PORTUGAL LDA*), GOLFINO Sportswear Spain S.L.U.,
Marbella/Spanien (,, GOLFINO SPAIN LSU*), GOLFINO USA Inc., Charlotte, USA (,,GOLFINO USA
Inc), GOLFINO Trading (Shanghai) Co., Ltd., Shanghai, China (,, GOLFINO Shanghai*) und an der Kirsten
GmbH, Glinde (,,Kirsten GmbH").

Die Beteiligungen sind in der folgenden Tabelle dargestellt:

Name Beteiligungsquote Sparte

Golfino Moden Design & Handelsgesellschaft (Portugal) Texteis, 100 % Produktion/ Design/
S.U. Lda., Vila do Conde/Portugal Vertrieb

Golfino Sportswear Spain S.L.U., Marbella/Spanien 100 % Vertrieb

Golfino UK Ltd, St. Andrews, Gro3britannien 100 % Vertrieb

Kirsten GmbH, Glinde 100 % inaktiv

Golfino USA Inc. 100 % Vertrieb
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Golfino Trading (Shanghai) Co., Ltd., China 100 % Vertrieb

Die Golfino Moden Design & Handelsgesellschaft (Portugal) Texteis, S.U. Lda., Vila do Con-de/Portugal wurde
am 9. April 1999 gegriindet und ist das ,,Qualitdtszentrum* der Emittentin: dort werden die Modelle entwickelt,
die produzierenden Subunternehmer in Europa und Asien gesteuert und liberwacht sowie ein eigener Flagship-
Store (Algarve) betrieben.

Mit notariellem Geschéftsanteilskaufvertrag vom 22. September 2005 erwarb die Emittentin alle Anteile an der
spanischen Gesellschaft Golfino Sportswear Spain (vormals S.L.U. Golf House Direktversand Espana, S.L.)
Golfino Sportswear Spain S.L.U., Marbella/Spanien. Diese Tochtergesellschaft betreibt drei eigene GOLFINO
Stores, eine Concession und ein Factory-Outlet.

Die Golfino UK Ltd, St. Andrews, wurde von der Emittentin 1994 erworben und ist ebenfalls als
Vertriebsgesellschaft der Emittentin tatig. Diese Tochtergesellschaft betreibt Stores in St. Andrews, London und
Knutsford sowie ein Factory Outlet in Banbridge und beliefert GroShandelskunden in UK.

Die Kirsten GmbH ist die ehemalige personlich haftende Gesellschafterin der Golfino Moden Design &
Handelsgesellschaft GmbH & Co. KG, der Vorgesellschaft der Emittentin. Die Kirsten GmbH hat heute keinen
eigenen operativen Geschiftsgegenstand.

Die Golfino USA Inc. wurde von der Emittentin in 2014 gegriindet und ist ebenfalls als Vertriebsgesellschaft der
Emittentin téitig. Die Tochtergesellschaft betreibt bislang einen Store in Palm Beach sowie seit Juli 2016 ein
Factory Outlet in Orlando und beliefert GroShandelskunden in den USA.

Ebenfalls im Jahr 2014 gegriindet wurde die Tochterfirma Golfino Trading (Shanghai) Co., Ltd in China.
Bislang betreibt diese Tochterfirma ein Factory Outlet in Shanghai und beliefert als GroBhéndler den 6rtlichen
Distributeur.

Die Emittentin ist nicht abhéngig von einer ihrer Tochtergesellschaften.

Die Konzernstruktur der Emittentin stellt sich wie folgt dar (Organigramm der GOLFINO-Gruppe ohne inaktive

Gesellschaften):
GOLFINO AG

100%‘]’ 100% ‘L 100%
GOLFINO UK LTD GOLFINO GOLFINO SPAIN
PORTUGAL LDA SLU
100% 100%
GOLFINO USA Inc GOLFINO
SHANGHAI

6.7 Angaben iiber das Kapital der Emittentin

Das Grundkapital der GOLFINO AG betragt EUR 1.000.000 und ist eingeteilt in 1.000.000 auf den Inhaber
lautende Stiickaktien. Das Grundkapital der Emittentin ist voll eingezahlt.
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6.8 Aktionérsstruktur der Emittentin

Name des Aktioniirs Gesamtzahl der Aktien Prozentangabe
Herr Dr. Bernd Kirsten 500.000 50,00 %
Frau Christel Kirsten 500.000 50,00 %
Gesamt 1.000.000 100,00 %

GOLFINO ist ein reines Familienunternehmen: Herr Dr. Bernd Kirsten hélt 50 % der Aktien und Frau Christel
Kirsten (die Ehefrau von Herrn Dr. Bernd Kirsten) hélt ebenfalls 50 % der Aktien an dem Unternehmen. Die
Aktionérin Frau Christel Kirsten ist zugleich Vorsitzende des Aufsichtsrates und der Aktiondr Herr Dr. Kirsten
ist Vorstandsvorsitzender der Emittentin.
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7 ORGANE DER EMITTENTIN

7.1 Verwaltungs-, Management- und Aufsichtsorgane

Organe der Emittentin sind der Vorstand, der Aufsichtsrat und die Hauptversammlung. Die Aufgabenfelder
dieser Organe sind im Aktiengesetz, in der Satzung und in den Geschiftsordnungen des Vorstands und
Aufsichtsrates geregelt.

Vorstand und Aufsichtsrat sowie seine Mitglieder sind iiber die Anschrift der Emittentin Humboldtstrae 19,
21509 Glinde, erreichbar.

Vorstand

Der Vorstand der Emittentin besteht gemél § 7 Satz 1 der Satzung der Emittentin in der Fassung vom 4. Mirz
2005 aus mindestens zwei Mitgliedern. Die Bestimmung der Zahl der Vorstandsmitglieder obliegt dem
Aufsichtsrat, der zudem einen Vorsitzenden des Vorstandes sowie einen stellvertretenden Vorsitzenden des
Vorstandes ernennen kann.

Der Vorstand der Emittentin fiihrt als Leitungsorgan die Geschéfte, entwickelt die strategische Ausrichtung und
setzt diese in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat um. Dabei ist er an das Interesse und die geschéftspolitischen
Grundsitze des Unternehmens gebunden. Der Vorstand berichtet dem Aufsichtsrat regelméfig und umfassend
iiber Geschéftsverlauf, Strategie und Risiken.

Der Vorstand setzt sich derzeit aus den folgenden Mitgliedern zusammen:
Dr. Bernd Kirsten

Herr Dr. Bernd Kirsten (Jahrgang 1959) ist Griinder und Vorstandsvorsitzender der Emittentin. Er hélt 50,00 %
der Aktien an der GOLFINO AG. Seit dem Rechtsformwechsel der Emittentin im Jahr 2005 hat Herr Dr. Kirsten
diese Funktion inne und ist daneben fiir Fashion Design, Produktion und die Markenfithrung (CEO und CBO)
zustindig.

Herr Dr. Kirsten absolvierte ein Studium der Volkswirtschaftslehre in Hamburg und Paris (welches er als
Diplom-Volkswirt abschloss) sowie eine Offiziersausbildung bei der Bundeswehr. Zusammen mit seiner
Ehefrau, Frau Christel Kirsten, griindete Herr Dr. Kirsten 1986 die Emittentin und fiihrt seitdem deren
Geschifte.

Herr Dr. Kirsten fiihrt zudem die Geschifte der Tochtergesellschaften Golfino UK Ltd., Golfino Spain S.L.U.,
Golfino USA Inc., Golfino Trading (Shanghai) Co., Ltd., China. und Golfino Moden Design &
Handelsgesellschaft (Portugal) Texteis, S.U. Lda., Vila do Conde/Portugal.

Markus Jung

Herr Markus Jung (Jahrgang 1972) verantwortet als Mitglied des Vorstands die Bereiche Finanzen, Controlling,
Personal und Recht (CFO). Seine Bestellung in den Vorstand erfolgte zum April 2011.

Vor seinem Wechsel zu GOLFINO in 2004 war der Diplom-Wirtschaftsingenieur als Projektmanager und
Consultant in fithrender Funktion fiir die Conseo GmbH, eine Tochterfirma der Phoenix AG, titig. Als
Unternehmensberater leitete er eine eigene Abteilung sowie mehrere Projektteams und sammelte umfangreiche
Erfahrungen in den Bereichen Lean Management und Controlling.

Herr Jung kam zunéchst als Assistent der Geschéftsfiihrung zu GOLFINO mit Schwerpunkt Controlling. 2005

wurde er zum Leiter des Bereichs Finanz- und Rechnungswesen und zwei Jahre spéter zum ,,Director Finance
and Administration®.
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Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der Emittentin besteht gemall § 9 Abs. 1 Satz 1 der Satzung der Emittentin in der Fassung vom
4. Mérz 2005 aus drei Mitgliedern. Der aktuelle Aufsichtsrat ist bis zur Beendigung der Hauptversammlung, die
iiber die Entlastung fiir das Geschéftsjahr 2017/2018 beschlieft, gewahlt.

Der Aufsichtsrat setzt sich aus den folgenden Mitgliedern zusammen:
Christel Kirsten

Frau Christel Kirsten (Jahrgang 1956) ist seit dem Rechtsformwechsel der Emittentin im Jahr 2005
Aufsichtsratsvorsitzende.

Nach ihrer Schneiderlehre absolvierte Frau Kirsten ein Modedesign-Studium, welches sie erfolgreich als
Diplom-Modedesignerin abschloss. Nach einigen Jahren als angestellte Modedesignerin (mit Schwerpunkt
Strickwaren) machte sie sich 1986 selbstéindig und griindete (zusammen mit ihrem Ehemann, Herrn Dr. Bernd
Kirsten) die Vorgédngergesellschaft der Emittentin, deren Geschéftsfiihrerin sie (ebenfalls gemeinsam mit ihrem
Ehemann Herrn Dr. Bernd Kirsten) bis zum Rechtsformwechsel im Jahr 2005 war.

Gerd Kirsten

Herr Gerd Kirsten (Jahrgang 1962) ist stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender. Er ist der Bruder des
Vorstandsvorsitzenden und Mitaktiondrs, Herrn Dr. Bernd Kirsten, und Schwager der Aufsichtsratsvorsitzenden
und Mitaktiondrin, Frau Christel Kirsten. Er hat einen MBA Abschluss von der Columbia University, New York,
und vieljahrige Erfahrung im M&A-Geschift und der Vermdgensverwaltung. Heute ist er Portfolio Manager
Equities bei der Deutsche Asset Management Investment GmbH.

Carsten Hehl

Herr Carsten Hehl (Jahrgang 1961) wurde 2005 in den Aufsichtsrat gewdhlt. Er ist Diplom-Volkswirt mit
Studium in Hamburg und an der London School of Economics. Herr Hehl iibt seit vielen Jahren
Geschiftsfithrerfunktionen in der Unternehmensgruppe August Topfer & Co aus.

Potentielle Interessenskonflikte

Die Aufsichtsratsvorsitzende Frau Christel Kirsten und der Vorstandsvorsitzende Herr Dr. Kirsten sind
verheiratet. Herr Gerd Kirsten, der stellvertretende Vorstandsvorsitzende ist der Bruder des
Vorstandsvorsitzenden und Mitaktiondrs Herrn Dr. Bernd Kirsten und Schwager der Aufsichtsratsvorsitzenden
und Mitaktiondrin, Frau Christel Kirsten. Aus diesem personlichen Umstand konnen potenziell
Interessenkonflikte entstehen (siche auch ,, Risikofaktoren — Risiken im Zusammenhang mit der
Aktiondirsstruktur ™).

Dariiber hinaus bestehen nach Kenntnis der Emittentin keine weiteren potentiellen Interessenkonflikte der
Mitglieder des Aufsichtsrates der Emittentin zwischen ihren Verpflichtungen gegeniiber der Emittentin und ihren
privaten Interessen oder anderweitigen Verpflichtungen.

Hauptversammlung

Die Hauptversammlung der Emittentin findet nach § 14 der Satzung der Emittentin in der Fassung vom 4. Mérz
2005 am Sitz der Emittentin statt, soweit nicht Aufsichtsrat und Vorstand einen anderen Tagungsort bestimmen.
Die ordentliche Hauptversammlung findet jéhrlich statt und wird durch den Vorstand einberufen.
AuBerordentliche Hauptversammlungen koénnen so oft einberufen werden, wie es im Interesse der Emittentin
erforderlich scheint.

Zur Teilnahme an der Hauptversammlung und zur Ausiibung des Stimmrechts in der Hauptversammlung sind
diejenigen Aktionire berechtigt, die ihre Aktien bei der Gesellschaftskasse, bei einem deutschen Notar, bei einer
Wertpapiersammelbank oder bei den sonst in der Einberufung bezeichneten Stellen wihrend der
Geschiftsstunden hinterlegen und bis zur Beendigung der Hauptversammlung dort belassen.
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Die Hinterlegung gilt auch dann als bei einer der genannten Stellen bewirkt, wenn Aktien mit Zustimmung einer
Hinterlegungsstelle fiir diese bei einem Kreditinstitut bis zur Beendigung der Hauptversammlung im Sperrdepot
gehalten werden. Die Hinterlegung muss spétestens am siebenten Tage vor der Versammlung erfolgen.

Antrage und Wahlvorschldge von Aktiondren miissen geméf §§ 126, 127 AktG ausschlieBlich schriftlich oder in
Textform erfolgen. Sie konnen auch per Fax oder per E-Mail tibermittelt werden.

7.2 Corporate Governance
Da es sich bei der Emittentin nicht um eine bdrsennotierte Gesellschaft handelt, ist diese nicht zur Abgabe einer

Entsprechungserkldarung geméfl § 161 AktG im Hinblick auf die Empfehlungen der ,,Regierungskommission
Deutscher Corporate Governance Kodex“ (,,Kodex*) verpflichtet.
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8 GESCHAFTSTATIGKEIT

8.1  Uberblick

GOLFINO ist ein vertikal integrierter Bekleidungshersteller mit Fokussierung auf Golf- und Freizeitmode. Die
Emittentin entwirft, produziert und vertreibt Damen-, Herren- und Kinderbekleidung, die insbesondere fiir den
Golfsport konzipiert ist, jedoch auch zu anderen Freizeitbetitigungen oder als sportliches Outfit im Alltag
getragen werden kann. Gemél einer im Oktober 2011 durchgefiihrten Kundenbefragung der Emittentin, an der
ca. 2.200 eigenen Kunden teilgenommen haben, (,,Online-Kundenbefragung®) zeichnen sich die Produkte von
GOLFINO durch Stilsicherheit, Geschmack und Eleganz, Funktionalitdt und Sportlichkeit sowie durch
Hochwertigkeit und Langlebigkeit und die Marke ,,GOLFINO* u. a. auch durch Internationalitdt aus. Eine neue
Befragung ist in Vorbereitung.

Die Kollektionen der Emittentin sind in die drei Produktlinien ,,white label®, ,,green label” und black label
eingeteilt, dabei reicht das Spektrum von funktionaler, technisch innovativer Bekleidung fiir die sportliche
Betitigung auf dem Golfplatz bis zu modischer Freizeitmode. Die Ware wird nach Entwiirfen von GOLFINO
iiberwiegend in Portugal und teilweise auch in Asien von beauftragten externen Produktionsunternehmen
hergestellt. Die Verteilung erfolgt iiber drei Distribution Hubs: Glinde (selbst betrieben), Memphis und Shanghai
(beide outgesourct) mit sieben Lieferperioden. Hinzu kommen zwei Cross Dock Hubs an den
Produktionsstandorten Porto und Hongkong (beide outgesourct).

GOLFINO bietet ihre Kollektionen in eigenen Geschiften oder auf gemieteten Verkaufsflichen in anderen
Einzelhandelsgeschéften mit eigenem Personal an. Zudem verkaufen Einzelhidndler die Ware im Rahmen von
sog. ,,Shops-in-Shop-Partnerschaften” in deren Geschiften und auf deren Rechnung. In diesem Geschéftsbereich
tritt GOLFINO gegeniiber den Einzelhdndlern als (Produzent und) GroBhéndler auf. Die teilnehmenden
Einzelhdndler erhalten wahrend der laufenden Saison stets eine automatische Nachlieferung verkaufter Teile von
der Emittentin. Nicht verkaufte Ware wird von GOLFINO am Ende der Saison wieder abgeholt (gegen
Lieferung der neuen Kollektion im Warentausch) und in eigenen Factory Outlets zu reduzierten Preisen
angeboten. Zusédtzlich beliefert die Emittentin auch Einzelhdndler, die ohne am Shops-in-Shop-System
teilzunehmen im Wege der klassischen Vororder Ware beziehen und diese dann ihren Kunden anbieten. Bei der
,klassischen Vororder* bestellen Einzelhdndler in sog. ,,Orderterminen®, die jeweils ca. ein halbes Jahr vor der
Auslieferung der jeweiligen Kollektion liegen, bei GOLFINO die Teile aus der (kommenden) Kollektion, die sie
dann in ihren Geschiften auf eigene Rechnung an die Endkunden verkaufen. Eine Nachlieferung und ein
Warentausch am Saisonende wie bei den ,,Shops-in-Shop-Partnerschaften erfolgen hierbei jedoch nicht.

Derzeit hat GOLFINO 42 eigene Stores (21 Flagship-Stores und 21 Factory Outlets), rund 550 Shops-in Shop-
Verkaufsflichen bei Einzelhdndlern inkl. sog. ,,Concessions* und rund 300 klassische Vororder-Kunden.

8.2 Wettbewerbsstirken
GOLFINO zeichnet sich nach eigener Ansicht durch folgende Wettbewerbsstirken aus:
Eigentiimergefiihrtes Familienunternehmen

Eine wesentliche Wettbewerbsstirke sieht GOLFINO darin, dass sie auch heute noch zu 100 % im Eigentum
ihrer Griinder (Herrn Dr. Bernd Kirsten und Frau Christel Kirsten) steht, die jeweils 50 % der Aktien halten und
zudem als Vorstandsvorsitzender (Herr Dr. Bernd Kirsten) und Aufsichtsratsvorsitzende (Frau Christel Kirsten)
mit ihrer Expertise das Unternehmen seit seiner Griindung im Jahr 1986 begleiten. Dadurch profitiert das
Unternechmen von kurzen Entscheidungsprozessen und einer von grofer Erfahrung gepriagten steten
Unternehmensfiihrung. Die familidre Aktiondrsstruktur ermdglicht es der Emittentin, nachhaltige Strategien zu
verfolgen ohne sich im Interesse einer Vielzahl von Aktiondren volatilen Markttrends unterwerfen zu miissen,
die moglicherweise zu Fehlinvestitionen fithren konnten.

Bekanntheit und Authentizitdt der Marke
Nach FEinschédtzung der Emittentin liegt eine weitere Wettbewerbsstirke in dem Bekanntheitsgrad der Marke
,»GOLFINO* (seit der Herbst-/Winterkollektion 2011/2012 eingeteilt in die Produktlinien ,,white label®, ,,green

label und ,,black label*) sowie des Markenlogos (dunkelgriines Quadrat mit heller Silhouette eines Golfers beim
Durchschwung). Neben dem Wiedererkennungseffekt bei Endkunden erdffnet die Bekanntheit der Marke
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GOLFINO zusitzliche Absatzmoglichkeiten und damit eine weitere Verstiarkung des Bekanntheitsgrads. Zudem
wird die Marke als authentisch wahrgenommen.

Klare Fokussierung auf ein Nischensegment

GOLFINO bedient mit ihrem Sortiment nicht den kompletten (Freizeit-) Modemarkt, sondern hat sich im
Wesentlichen auf das Teilsegment der Golfmode spezialisiert. Die Fokussierung auf diese Nische ermoglicht es,
sich auf die Produktion spezieller Kollektionen zu konzentrieren, die bestimmte funktionale und optische
Anforderungen erfiillen miissen, statt die gesamte Palette der Sport- und Freizeitmode zu bedienen. Dadurch
kann der Kundengruppe der ,,Golfer” eine breitere Angebotspalette, speziell abgestimmt auf ihre Bediirfnisse,
offeriert werden.

Der Golfsport wird nach Einschitzung von GOLFINO zudem meist von besser situierten Bevdlkerungsschichten
ausgelibt, die aufgrund ihrer Vermdgenssituation auch in wirtschaftlichen Krisenzeiten auf ihren Sport nicht
verzichten miissen. Auflerdem kann der Golfsport bis ins hohe Alter ausgeiibt werden, so dass es moglich ist,
Stammkunden langfristig an das Unternehmen zu binden. Die relative Unabhéngigkeit von weltwirtschaftlichen
Schwankungen aufgrund der gutsituierten Kunden sowie die Fokussierung auf eine traditionelle Sportart, die fiir
Kunden jeden Alters geeignet ist, sind weitere Wettbewerbsvorteile von GOLFINO gegeniiber anderen
Textilherstellern, die Golfmode produzieren und vertreiben.

Starke Marktstellung in Europa

Aus einer von der Sporting Goods Intelligence Europe im Auftrag der British Golf Industry Association
erhobenen Studie aus dem Jahr 2009 (nachfolgend ,,SGI-Studie) geht hervor, dass GOLFINO (auf Basis von
Ladenverkaufspreisen) im Jahr 2008 mit einem Marktanteil in Hohe von 12 % auf dem europdischen
Golfmodemarkt vertreten war (vgl. SGI-Studie, S. 14) und damit die Marktfiihrerschaft auf Basis von
Ladenverkaufspreisen unabhingig attestiert wurde (nach eigenen Berechnungen lag dieser Wert bei ca. 7-8 %,
bestitigte aber ebenso die Marktfiihrerschaft). Nach Ansicht der Emittentin ist diese Erhebung auch zum jetzigen
Zeitpunkt der Prospekterstellung noch aktuell und die Emittentin geht aufgrund eigener Berechnungen auch
derzeit weiterhin davon aus, dass die Emittentin die Marktfiihrerschaft auf dem Golfmodemarkt in Europa
innehat. Dies stellt insofern eine Wettbewerbsstérke dar, als dass im Falle eines Verdringungswettbewerbs und
dem damit einhergehenden Ausscheiden von Wettbewerbern mit geringerer Marktpriasenz deren Kunden zu den
dann noch {iibrig gebliebenen Anbietern wechseln konnten, deren Wettbewerbsposition dadurch wiederum
gestirkt werden konnte.

Differenziertes Vertriebskonzept

Eine weitere Stirke von GOLFINO ist die Diversifikation der Vertriebskanile: neben den eigenen Stores und
gemieteten Verkaufsflichen in anderen Einzelhandelsgeschéften werden die Artikel iiber Einzelhidndler im
Rahmen eines sog. ,,Shops-in-Shop-Konzeptes*, und iiber einen eigenen Onlinestore sowie — die Vorsaisonware
— iber eigene Factory Outlets vertrieben. Durch die Etablierung des Onlinehandels seit 2009 koénnen auch
Kunden fiir das Unternehmen gewonnen werden, die keinen GOLFINO-Shop oder einen Einzelhdndler in ihrer
Néihe haben, der GOLFINO-Ware anbietet. Durch den Verkauf in eigenen Einzelhandelsgeschéften ist
GOLFINO unabhingig von Einzelhdndlern, kann aber durch das ,,Shop-in-Shop-Konzept“, gleichwohl das
dichte Netz der Vertriebspartner nutzen. Auf den globalen Mirkten werden die Vertriebskandle an den
regionalen Bediirfnissen ausgerichtet, so wird in den USA im GroBhandel (bisher) kein ,,Shops-in-Shop-
Konzept“ angeboten und in Asien werden die GroBhandelsaktivitdten aktuell mit Distributoren realisiert.

Innovatives Flichenmanagementsystem

Einen weiteren Wettbewerbsvorteil sieht GOLFINO darin, dass die an dem ,,Shops-in-Shop-Konzept®
teilnehmenden Einzelhdndlern iiber die gesamte Laufzeit einer Saison automatische Nachlieferung verkaufter
Teile erhalten (die SGI-Studie bezeichnet dieses Warenwirtschaftssystem als ,,unique automatic never-out-of-
stock system®, vgl. SGI-Studie, S. 14) und unverkaufte Ware am Ende der Saison nicht bezahlen miissen,
sondern diese von GOLFINO zuriickgenommen und anschlieBend in eigenen Factory Outlets profitabel
verwertet wird. Fiir die Einzelhindler stellt das nach Ansicht der Emittentin eine groBen Anreiz dar, mit der
Emittentin zu kooperieren, da sie zum einen durch die stindige Nachlieferung stets komplette GroBensitze
anbieten konnen und damit hohere Abverkaufsquoten pro Quadratmeter Verkaufsfliche erzielen kénnen und
zum anderen nicht das Risiko tragen, die Altware nicht oder nur zu einem unattraktiven Preis verkaufen zu
konnen.
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8.3 Strategie

Die Emittentin mdchte auch zukiinftig ihre Wachstumsstrategie verfolgen, insbesondere weiter international
expandieren. Strategisches Ziel ist es, den Gesamtumsatz auf Basis von Ladenverkaufspreisen von ca. EUR 55
Mio. in 2015 auf ca. EUR 80 Mio. in 2020 auszuweiten.

Grundlage ist eine stringente Markenfiihrung und die Vermittlung der zentralen Markenwerte wie der sportliche
elegante Stil, die sog. Heritage von Innovation und Verlésslichkeit und die hohe, nachhaltige Produktqualitét.

Die Strategie sieht auch fiir die néchsten zehn Jahre ein starkes jdhrliches Umsatzwachstum unter der Nutzung
von Skaleneffekten (sog. ,,economies of scale) vor. Der Business Plan sieht hierfiir mehrere Schwerpunkte.

So plant GOLFINO die Dynamisierung im Verkauf der Herrenkollektion. Aktuell werden knapp 70 % des
Umsatzes mit der Damenkollektion realisiert, wihrend in Europa jedoch ca. 70 % der Golfer méannlich sind.
Auch vor dem Hintergrund der eher modisch orientierten Kéuferinnen liegt hier ein erhebliches Potential fiir
iiberproportionales Wachstum im Herrenbereich. Dies soll unter anderem durch eine mehr technisch orientierte
Herrenwerbung mit klarerer Abgrenzung zum Damensegment gehoben werden.

In Europa sind im stationdren Einzelhandel Neuwarenstores bevorzugt in exklusiven Ferienorten mit
Ganzjahresbetrieb geplant. Factory Outlets sollen weiter im Gleichschritt mit dem europdischen
Gesamtwachstum erdffnet werden.

Uberproportionales Wachstum ist im E-Commerce zu erwarten. Mit einem nun gut aufgestellten Team unter
starker und erfahrener Fithrung geht GOLFINO von einem jéhrlichen Wachstum von ca. 40 % aus, bis ein Anteil
von 10 % vom Gesamtumsatz erreicht ist. Neben gezieltem Online Marketing soll hier ein Aufbau von
Léanderstores mit nationalen Inhalten und eine Vernetzung mit dem stationéren Einzelhandel erfolgen.

Ein weiterer Aspekt liegt in der globalen Expansion. Zunéchst soll hier mit einer Schwerpunkt-verlagerung auf
den Markt in den USA das aktuell positive Momentum in Nordamerika genutzt werden. Dabei sollen die
stationdren FEinzelhandelsaktivitdten auf zunédchst einen Staat (Florida) konzentriert sowie der Online
Vertriebskanal aufgebaut werden.

Das China und Siidkoreageschift wird im Geschéftsjahr 2015/16 konsolidiert, nachdem es in 2015 zu einer
Stimmungseintriibung in China gekommen war aufgrund der staatlichen Antikorruptionskampagne, in deren
Zuge einige illegal gebaute Golfpldtze geschlossen wurden, allerdings keine Golfino Kunden. Hinzu kamen
Irritationen an den chinesischen Borsen. Die mittel- und langfristigen Aussichten bleiben aufgrund der Grofe
und Dynamik des Marktes sehr gut.

Im eigenen Grofhandelsgeschift, also dem Geschéft von GOLFINO mit Einzelhéndlern, soll die Expansion iiber
die verschiedenen von GOLFINO angebotenen Varianten des Fldchenmanagement basierend auf einer
modularen Kollektionsstruktur zur Vereinfachung von Warenallokation und Beschaffung, GOLFINO-Ladenbau,
Vorhaltung von Nachlieferreserven und automatischer Abverkaufs gestiitzter Nachlieferung umgesetzt werden.
Um einen Aufbau von Altwarenbestdnden zu vermeiden, sollen Warenrestanten wie bisher iiber die im gleichen
MafBe wachsende Factory Outlet Organisation vertrieben werden.

Die Kommunikationsstrategie von GOLFINO wird dabei weiterhin auf die Kernbereiche bei Zielgruppe
(Clubgolfer, 35-70 Jahre alt), Produkt (Resort Golf Wear / Green Label), Einzelhandelsformat (,,Flagship-
Stores*), GroBhandel (Shops-in-Shop), Geographie und visuelle Kommunikation (hochwertige Photographie)
fokussieren, um die Authentizitit der Marke ,,GOLFINO®, d. h. die Werte, fiir die die Marke laut der Online-
Kundenbefragung bei Kunden steht (sportlich eleganter Stil, Innovation und Verldsslichkeit sowie hohe und
nachhaltige Produktqualitét), zu erhalten.

8.4 Produkte

Die Emittentin bietet Bekleidung an, die nicht nur beim Golfen getragen werden kann. Dabei reicht die
Bandbreite des Angebotes von Pullovern iiber Polo-Shirts, Rcke, Hosen, Jacken bis zu Accessoires wie Schals,
Handschuhe, Giirtel, Miitzen, Taschen, Regenschirme und Geschenkartikel (z.B. Golfball mit Teehalter). Pro
Jahr bietet GOLFINO rund 1.000 Artikel an, die laut der Online-Kundenbefragung von den Kunden als
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sportlich-elegante Mode geschétzt wird und aus Sicht von GOLFINO eine gute Mischung von trendigen bis neo-
klassischen Kollektionsteilen beinhaltet.

Die Ware gliedert sich in zwei Hauptkollektionen: Frithjahr/Sommer und Herbst/Winter, die verteilt auf
insgesamt sieben Liefertermine ausgeliefert werden.

Die Produkte von GOLFINO kamen bis zur Friithjahr-/Sommersaison 2011 unter den Marken ,,Golfino* und
,,G+ in den Handel. Im Herbst 2011 wurde der Markenauftritt der Emittentin neu strukturiert: unter der Marke
,»Golfino* wurden drei neue Produktlinien geschaffen: ,,white label®, ,,green label* und ,,black label”, wobei die
Marke ,,G+“ in den Produktlinien ,,white label und black label* aufgegangen ist:

. ,,white label: Pure Performance Wear*
\f . Bei Bekleidung unter diesem Label steht die Sportlichkeit im Vordergrund. Sie ist
GOLFINO vor allem fiir die aktive Tétigkeit auf dem Golfplatz gedacht und deshalb auch aus
Sportswear technisch innovativen Materialien hergestellt (z.B. wind- und wasserabweisende,

atmungsaktive Stoffe).

& ° ,.green label: Golf at Leisure — Resort Wear ,,
f ° Unter dem ,green label“ wird elegante Golfmode fiir anspruchsvolle Kunden
GOLFINO angeboten, die sowohl den erforderlichen Komfort auf dem Golfplatz, wie auch den
SBortsviear ndtigen Chic im Clubhaus bieten soll. Es ist der Markenkern.
0 . ,,black label: Golf Inspired — Premium Casual Wear*
f . Unter diesem Label werden Outfits angeboten, die aktuelle Trends sportlich
GOLFINO interpretieren und auch aufBlerhalb der Golf-Ressorts und von Nicht-Golfern als
EHDTtEV ST gehobene stilvolle Freizeitmode getragen werden kdnnen.

Die Accessoires werden den verschiedenen Produktlinien zugeordnet. In FErgénzung des eigenen
Warensortiments bietet die Emittentin zudem in einigen Stores auch Artikel wie Schuhe, Putter, Golf-
Geschenkartikel etc. von Fremdherstellern an.

8.5 Kunden

Die Kunden von GOLFINO sind zum einen im Grofhandelsgeschift die Einzelhéndler, die am Shops-in-Shop-
System teilnehmen oder die Ware im Wege der klassischen Vororder bei GOLFINO bestellen und dann auf
eigene Rechnung weiterverkaufen sowie im eigenen Einzelhandel die Endkunden, die die Outfits in den von
GOLFINO betriebenen Stores erwerben.

Die Online-Kundenbefragung hat ergeben, dass 82 % der Endkunden Stammkunden von GOLFINO sind und
72 % von ihnen regelmédBige Golfer. Das Durchschnittsalter der Kunden liegt, nach einer neueren Auswertung
aus dem Kundenbindungsprogramm inzwischen bei 48 Jahren. 36 % der Befragten gaben an, GOLFINO-Mode
auch auBlerhalb des Golfplatzes zu tragen. (Quelle: Online-Kundenbefragung).

8.6 Design, Einkauf und Produktion

Als vertikal integrierter Bekleidungshersteller entwirft GOLFINO ihre Kollektionen selbst und ldsst die Ware
von beauftragten Produktionsunternehmen herstellen.

Der Einkauf der zur Produktion der Ware erforderlichen Stoffe und sonstigen Teile (wie etwa Knopfe,
Reiflverschliisse, Nahgarne) wird weltweit vom Einkauf bei der Tochtergesellschaft in Portugal koordiniert und
von dem in Glinde ansédssigen Abteilungsleiter Supply Chain beaufsichtigt. Fiir die Produktion in Portugal
werden die Stoffe hauptsdchlich von europdischen Lieferanten bezogen, fiir die Produktion in Asien von
Herstellern aus Japan und Siidkorea.
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GOLFINO wurde im Geschiftsjahr 2014/2015 von zahlreichen nationalen und internationalen Lieferanten
beliefert. Zu fast allen bestehen langjdhrige stabile Beziehungen. Es bestehen keine Abhéngigkeiten von
einzelnen Lieferanten.

Der Entwurf der neuen Kollektionen, also die Produktentwicklung und die technische Produktvorbereitung,
erfolgt durch GOLFINO selbst in ihrem Qualititszentrum in Portugal mit eigener Musterndherei,
Schnittmacherei und entsprechend qualifizierten Bekleidungs-Ingenieuren, wéhrend die Ware von Zulieferern in
Portugal und Hongkong produziert wird. Jede Kollektion ist in mehr als 20 Module eingeteilt, die jeweils Teile
eines kombinierbaren Outfits enthalten und auf GOLFINO-Mébeln prisentiert werden.

GOLFINO erhélt mit Ausnahme der klassischen Vororderkunden von allen Handelspartnern bzw. aus den
eigenen Stores zeitnah — mindestens wochentlich — Abverkaufsinformationen iiber die aktuell abgesetzten
Warenbestinde. Diese Abverkaufsinformationen werden im Rahmen des Entwurfs neuer Kollektionen
ausgewertet und stellen eine Basis fiir die Produktion der neuen Kollektionen dar.

8.7 Lagerung und Logistik

Nachdem die fertigen Artikel nach der Qualitétskontrolle, Etikettierung und Verpackung die Produktionsstitte
verlassen haben, werden sie von Portugal oder Asien entweder nach Deutschland, in das Zentrallager von
GOLFINO am Unternehmenssitz in Reinbek/Glinde, oder iiber die Cross Dock Hubs in Porto bzw. Hongkong zu
den Distribution Hubs in Memphis oder Shanghai transportiert.

Im Zentrallager werden Mengen, Artikelnummern und feste Lagerplatze elektronisch erfasst. Die Ware wird zu
Kollektionsmodulen zusammengestellt und per Paketdienst an die eigenen Stores und Concessions und auch an
die Einzelhédndler ausgeliefert.

GOLFINO hat eine umfassende Lagerhaltung, da — anders als bei anderen Textilherstellern — die Einzelhdndler
im Rahmen des Shops-in-Shop-Systems wéhrend der laufenden Saison abverkaufte Teile direkt und automatisch
auf Basis der gemeldeten Abverkdufe nachgeliefert bekommen (vgl. dazu die Erlduterungen unter Abschnitt ,, 8.8
Vertrieb und Marketing ). Gleiches gilt fiir die von GOLFINO betriebenen Flagship-Stores und Concessions.

Am Ende der Saison werden nicht verkaufte Teile von den einzelnen Shopbetreibern wieder abgeholt und in den
eigenen Factory Outlets verkauft.

8.8 Vertrieb und Marketing
Vertrieb

Als vertikal integrierter Bekleidungshersteller vertreibt GOLFINO ihre Produkte nicht nur iiber Einzelhéndler,
sondern auch in eigenen Stores direkt an den Endkunden. Der Vertrieb der GOLFINO-Kollektionen ist wie folgt
strukturiert:

Die Emittentin bietet ihre Ware zum einen in eigenen sog. ,,Flagship-Stores* und in sog. ,,Concessions an. Die
,»Flagship-Stores™ zeichnen sich in der Regel durch groBen Verkaufsflaichen und gute Innenstadtlagen aus. Als
,»Concessions® bezeichnet die FEmittentin gemietete Verkaufsfliche (ca. 40-80 qgm) in anderen
Einzelhandelsgeschiften (meist groe Geschéfte in frequentierten Innenstadtlagen, z. B. in Warenhéusern), die
in der Regel mit eigenem Personal und auf eigene Rechnung betrieben werden.

Dariiber hinaus betreibt die Emittentin seit 2009 einen eigenen Onlineshop auf ihrer Internetseite
www.golfino.com. Somit kdnnen auch Kundengruppen erreicht werden, in deren Niahe sich kein Shop der
Emittentin oder eine Verkaufsflache befindet, auf der GOLFINO-Mode angeboten wird.

Altware aus vorangegangenen Kollektionen verkauft die Emittentin in sog. ,,Factory Outlets” zu reduzierten
Preisen. Die Factory Outlets befinden sich in Factory-Outlet-Centern, in denen Textilhersteller des gehobenen
Preissegments ihre Altwaren anbieten. Durch die qualitativ hochwertige Vermarktung der Vorsaisonware kann
GOLFINO die Wertschopfungskette effektiv und profitabel auf den Vertrieb von Altware ohne Belastung des
Markenimages ausdehnen. Einige besonders grofle Flagshipstores der Emittentin bieten neben der Neuware der
aktuellen Kollektion auch Ware vergangener Kollektionen an.
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In allen eigenen Geschiften der Emittentin (und auch bei den kooperierenden Einzelhidndlern) wird die Ware auf
eigens fiir GOLFINO hergestellten Warentrdgern (nachfolgend ,,GOLFINO-Warentriger) prasentiert, um ein
einheitliches duBleres Erscheinungsbild zu gewéhrleisten. Die GOLFINO-Warentrager sind Mdbelstiicke mit
integrierten Kleiderstangen fiir die Hangeware und Regalbdden fiir die Liegeware und nehmen etwa 4 qm
Verkaufsflache ein. Frither waren diese GOLFINO-Warentrdger in griin-beige gehalten (in Anlehnung an das
Markenlogo), inzwischen dominieren bereits die neuen weiflen Warentrager.

Die Kollektionen der Emittentin sind eingeteilt in einzelne Kollektionsmodule, bestehend aus sowohl farblich
wie auch funktional kombinierbaren Teilen (komplette Outfits mit Oberteilen und Unterteilen). Die GOLFINO-
Warentrager sind so konzipiert, dass jeweils zwei Kollektionsmodule darauf priasentiert werden kdnnen.

Neben dem Verkauf in eigenen Geschiften werden die Produkte im Rahmen des sog. ,,Shops-in-Shop-Systems*
von anderen Einzelhdndlern in ihren Geschiften auf deren Rechnung und mit deren Personal auf klar
definierbaren Verkaufsflachen angeboten.

Die Emittentin differenziert dabei zwischen:
»Minishop”

Ist die kleinste Einheit eines Shop-in Shops bestehend aus i. d. R. mindestens zwei GOLFINO-Warentrégern a 4
qm mit je zwei Kollektionsmodulen; ideal geeignet fiir Geschéfte mit ganzjahrigem Sortiment

wSoft-Shop”

Ein sog. ,,Soft-Shop“ besteht aus mindestens sechs GOLFINO-Warentragern auf 24 qm Verkaufsflache, es
finden monatliche Besuche durch GOLFINO-AuBendienstmitarbeiter statt, ideal geeignet fiir groBere, stark
frequentierte und exklusive Geschéfte in Innenstadtlage; wenn nicht bis zu einem bestimmten Termin geordert
wird, teilt GOLFINO ein Standardsortiment zu

wSpecial Partnerships”

Sog. ,,Special Partnerships® bestehen aus mindestens zwei Kollektionsmodulen, jedoch ohne GOLFINO-
Warentrager; ideal, wenn die Verkaufsfliche nicht ganzjéhrig, sondern nur saisonal bendtigt wird,
Verkaufsflache iiber 24 qm, der Einzelhéndler tragt selbst einen Teil des Verkaufsrisikos, da die nicht verkaufte
Ware nur zum Teil von GOLFINO zuriickgenommen wird

Mini Shops, Soft Shops und Special Partnerships sind der GroBhandelstétigkeit von GOLFINO zuzuordnen. Die
,»Concessions® dagegen sind als Einzelhandelstétigkeit ebenfalls eine Form des ,,Shops-in-Shop-Systems*®.

Dariiber hinaus besteht fiir Einzelhdndler auch die Moglichkeit, GOLFINO-Mode im Wege der klassischen
Vororder einzukaufen, um sie dann auf eigene Rechnung in ihren Geschiften zu verkaufen. In den USA ist dies
bisher ausschlieBlich der Fall.

Das ,,Shops-in-Shop“-System bietet Vorteile fir GOLFINO und den Handelspartner. GOLFINO kann die
Mengen der Vororder und Reserve aufgrund der vereinbarten Vertragslaufzeiten frithzeitig planen und hat damit
mehr Sicherheit, der Handelspartner und GOLFINO konnen durch automatische Nachlieferungen wihrend der
Saison mehr Umsatz generieren und es wird eine einheitliche Warenprésentation sichergestellt. Dies sind einige
Vorteile gegeniiber der klassischen Vororder.

Die Auslieferung der Ware erfolgt in sieben Lieferperioden pro Jahr.

Die am ,,Shop-in-Shop-System* teilnehmenden Einzelhdndler {ibermitteln dann wahrend der Saison laufend die
Verkaufszahlen (Abverkaufsberichte) an GOLFINO und erhalten die fehlenden Teile automatisch und
regelmiBig nachgeliefert (in der SGI-Studie wurde dieses Warenwirtschaftssystem als ,,unique automatic never-
out-of-stock system* bezeichnet, vgl. SGI-Studie, S. 14). Die von den Einzelhidndlern nicht verkaufte Ware wird
am Ende der Saison (gegen Lieferung der neuen Kollektion im Warentausch) bei den Héndlern wieder abgeholt
und von der Emittentin in den eigenen Factory Outlets verkauft. Der Einzelhéndler hat so die Moglichkeit,
hohere Umsétze zu erzielen, da er durch die stindige Nachlieferung stets komplette GroBensétze anbieten kann.
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Derzeit hat GOLFINO 42 eigene Stores (21 Flagship-Stores und 21 Factory Outlets), rund 550 Shops-in-Shop-
Verkaufsflichen bei Einzelhdndlern inkl. sog. ,,Concessions* und rund 300 klassische Vororder-Kunden.

Marketing

GOLFINO bewirbt ihre Kollektionen hauptsdchlich durch die Gestaltung der Shop-Fenster in den eigenen
Geschiften, elektronische und postalische Direct Mail (d. h. direkt an die Endkunden gerichtete
Marketingschreiben), redaktionelle Beitrdge in Fachzeitschriften und die eigene Internetseite. Vereinzelt und
regional werden auch Anzeigen geschaltet. Die Produkte werden mit dem Werbeslogan: ,,Elegance in Sport
since 1986 beworben.

Die Emittentin bietet ihren Kunden im Rahmen ihres Kundenbindungsprogramms zudem eine Kundenkarte an,
die sog. ,,Club Member Card®. Je nach dem getitigten Umsatz des Kunden erhilt er eine Karte der Kategorien
,Birdie“, ,Eagle* und ,Albatros“ und — abgestufte — Vergiinstigungen (Einladung zu Préisentationen,
kostenlosen Anderungsservice, Weihnachtsgeschenke, Einkaufsgutscheine etc.). Dieses System ermdglicht der
Emittentin Kundenpréiferenzen zu erkennen und den Kunden gezielt mit Werbemaflnahmen anzusprechen
(insbesondere durch monatliche Promotions, wie z. B. Tests von neuer Funktionskleidung und Gewinnspiele).

AuBlerdem arbeitet die Emittentin mit verschiedenen Kooperationspartnern zusammen.

8.9 Markt und Wettbewerb
Markt

GOLFINO ist als Bekleidungshersteller auf dem Bekleidungseinzelhandelsmarkt — Spezialbereich Golfmode —
titig, wobei mit der angebotenen Produktpalette auch der angrenzende Bereich der sportlich-eleganten
Freizeitbekleidung bedient wird. GOLFINO vertreibt ihre Produkte in {iber 20 Léndern. Knapp zwei Drittel des
Umsatzes im Geschéftsjahr 2014/15 wurden im Ausland generiert.

Das Marktvolumen (auf Basis der Ladenverkaufspreise) fiir Golfmode in Europa betrug in 2008 ca. EUR 731
Mio. (Quelle: SGI-Studie, Band 2, S. 4), wobei als ,,Golfmode* in diesem Zusammenhang die Bekleidung
gezdhlt wird, die als Golfmode verkauft wird, sowohl unabhidngig davon, ob der Anbieter Spezialist fiir
Golfmode oder Kleidung fiir verschiedene Sportarten herstellt ist, als auch davon, in welchem Laden das Produkt
verkauft wird (Golffachhandlung oder in einem groen Modegeschéft).

Nach eigener Markteinschitzung der Emittentin befindet sich der Golfmodemarkt in Europa nach zwei Dekaden
héheren Wachstums momentan in einer Phase der Stagnation mit niedrigen Wachstumsraten.

Die zukiinftige Entwicklung des Golfmodemarktes kann naturgeméf nicht vorhergesagt werden und hingt von
verschiedenen Faktoren ab. GOLFINO geht jedoch davon aus, dass der europdische Golfmodemarkt in der
niheren Zukunft kaum wachsen und es zu einem Verdringungswettbewerb in Europa kommen wird.

GOLFINO plant die globale Expansion aufgrund des erheblichen zusétzlichen Potentials an Golfern. So spielten

2015 in Europa ca. 4,2 Mio. Menschen Golf, wéhrend es allein in Siidkorea ebenfalls ca. 4,0 Mio., in Japan ca.
9,0 Mio., in China ca. 1,0 Mio. und in den USA ca. 27,0 Mio. waren.
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Golfsport weltweit (in tsd)*
Anzahl Golfer (Zahlen gerundet) 2015

Europa 4.200
USA 27.000
China 1.000
Sudkorea 4.000
Japan 9.000
Sonstige Welt 8.600
Summe 53.800

*Eigene Recherche, Quelle u.a.: Studie ,,Golf around the world 2015 des Royal and Ancient GC St. Andrews
sowie Studie: ,,Golf participation in Europe, 2015“ von KPMG.

Wettbewerber
Zu den wichtigsten Wettbewerbern von GOLFINO zihlen:
. im Bereich ,,white label (performance wear)”:

Peak Performance, Galvin Green, Lindeberg, Chervo, Polo RLX, Alberto
. im Bereich ,,green label (resort golf wear)”:

Bogner Golf, Burberry Golf, Daily (Damen), Brax, Boss Green Label, Lacoste
. im Bereich ,,black label (premium casual wear)”:

Lacoste, Polo Ralph Lauren, Hilfiger, Gant
Aus der SGI-Studie aus dem Jahr 2009 geht hervor, dass GOLFINO (auf Basis der Ladenverkaufspreise) im Jahr
2008 die Marktfiihrerschaft auf dem Golfmodemarkt in Europa innehatte. Die Emittentin geht aufgrund der
Stagnation des Golfmodemarktes in den vergangenen Jahren davon aus, dass diese Einschitzung auch zum
Zeitpunkt der Prospekterstellung noch aktuell ist.
Im Oktober 2011 erhielt die Emittentin im Rahmen des grofiten brancheniibergreifenden Service-Rankings
Deutschlands, ,,Service Champions 2011 — im erlebten Kundenservice*, welches von der ServiceValue GmbH,
der Goethe-Universitdt Frankfurt am Main und der Zeitschrift DIE WELT durchgefiihrt wurde, die
Auszeichnung ,Nr. 1 der Sport- und Freizeitgeschédfte. Im Rahmen dieses Service-Rankings wurden fast 1
Million Kunden zu dem erlebten Service in iiber 1000 Unternehmen aus iiber 100 Branchen befragt. Die
Auszeichnung belegt die Serviceorientierung der Mitarbeiter von GOLFINO.
In den von Herrn Prof. Bernd Venohr (Berlin) erstellten Studien ,,Die kommenden Weltmeister 2008 und ,,Die
kommenden Weltmeister 2009 wurde die Emittentin jeweils in einer Gruppe von 100 deutschen Unternehmen

mit einem Umsatz von weniger als EUR 50 Mio. als ein Unternehmen aufgefiihrt, welches das Potential zum
Weltmarktfiihrer hat (im Bereich der Freizeitbekleidung sogar als einziger potentieller Weltmarktfiihrer).

8.10 Gewerbliche Schutzrechte
Marken
Sowohl fiir die Wortmarke ,,GOLFINO* als auch fiir die Bildmarke (ein Golfer hell abgebildeter Golfer im

Moment des Durchschwungs auf dunklem Hintergrund) besteht (einschlieBlich nationaler Marken, wie z. B.
,,Golfino* in chinesischen Schriftzeichen) weltweiter Markenschutz.
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Die Bildmarke der Emittentin findet sich im Wesentlichen auf allen Teilen der Kollektion.
Domainnamen

Die Emittentin hat sich die Rechte an der Internetseite www.golfino.com sowie diverser weiterer
www.golfino“-Domains weltweiter Linderkennungen (z. B. .de (Deutschland), .at (Osterreich), .co.uk
(Grofbritannien), .es (Spanien), .fr (Frankreich) .hk (Hongkong), .jp (Japan), .cn (China), .biz) durch
Registrierung der entsprechenden Domainnamen gesichert.

8.11 Mitarbeiter

Die GOLFINO-Gruppe beschiftigte zum Stichtag 31. August 2016 insgesamt 269 Arbeitnehmer inkl. 8
Auszubildender. Im zum 31. Mérz 2016 endenden Sechs-Monatszeitraum beschiftigte die GOLFINO-Gruppe
258 Mitarbeiter inkl. 6 Auszubildender. Im zum 30. September 2015 endenden Geschiftsjahr beschéftigte die
GOLFINO-Gruppe 258 Mitarbeiter (Vorjahr: 260) inkl. 6 Auszubildender (Vorjahr: 6).

8.12 Investitionen
Wichtigste Investitionen seit der Verdffentlichung des letzten gepriiften Jahresabschlusses

Seit dem letzten Jahresabschluss zum 30. September 2015 wurden bis zum Datum des Prospekts folgende
Investitionen getitigt:

Fiir die Eroffnung eines weiteren Flagship-Stores (Miinster) sowie weiterer Factory Outlets (Ringstedt, Orlando,
Shanghai, Ochtrup), den Umzug des Factory Outlets Ingolstadt und die Renovierung des Outlets in
Maasmechelen, wurden zusammen mit Mobeln fir den GroBhandel und kleineren sonstigen Positionen
insgesamt Investitionen von ca. EUR 610.000,00 durchgefiihrt, wovon voraussichtlich ca. EUR 280.000,00 iiber
Leasing finanziert werden.

Dariiber hinaus wurden seit der Verdffentlichung des letzten gepriiften Jahresabschlusses keine weiteren
wichtigen Investitionen getétigt.

Kiinftige Investitionen und deren Finanzierung

Grundsitzlich sind weitere Investitionen in neue und zu renovierende Stores sowie den Web-Shop geplant Die
Organe der Emittentin entscheiden dabei iiber einzelne Standorte getrennt. Zudem sind kleinere Investitionen in
die IT und in ein neues Kassensystem geplant.

Die Finanzierung dieser Investitionen wird, soweit sie nicht iiber Leasing abgewickelt wird, voraussichtlich aus
dem Cash-flow von GOLFINO erfolgen.

Aufler den in diesem Abschnitt genannten Investitionen haben die Organe der Emittentin noch keine konkreten
zukiinftigen Investitionen beschlossen.

8.13 Wesentliche Vertrige

Die GOLFINO AG ist Partei folgender wesentlicher, auBlerhalb des gewdhnlichen Geschéftsablaufs
abgeschlossener Vertrige:

Wesentliche Kreditvertrdge

Zur laufenden Finanzierung ihrer Geschiftstitigkeit hat die Emittentin mehrere Kreditvertrige und
Kreditrahmenvertrdge mit verschiedenen Banken abgeschlossen. So besteht ein Kreditvertrag mit einem
Kreditrahmen in Hohe von EUR 2.500.000 mit der Commerzbank AG, ein Darlehensvertrag mit einer
Kreditlinie in Héhe von EUR 3.500.000,00 mit der HSH Nordbank AG sowie Darlehensvertrage mit je einer
Kreditlinie in Héhe von EUR 2.000.000,00 mit der osterreichischen BAWAG P.S.K. Bank fiir Arbeit und
Wirtschaft und der danischen Sydbank A/S (zusammen nachfolgend auch die , Kreditvertrige®).
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Ein mittelfristiges Darlehen der HSH Nordbank und Investitionsbank Schleswig Holstein i.H.v. insgesamt
EUR 1.500.000 aus dem Jahr 2011 wird planméaBig ratierlich bis zum 30.09.2016 vollstindig getilgt.

Besichert sind die Kreditvertrdge durch die in dem zwischen den beteiligten Banken (Commerzbank AG, HSH
Nordbank AG, Investitionsbank Schleswig-Holstein, BAWAG P.S.K und Sydbank) geschlossenen
Sicherheitenpoolvertrag nebst Nachtrigen einbezogenen bankiiblichen Sicherheiten (wie Forderungsabtretung,
Sicherungsiibereignung des Warenlagers, sowie durch eine selbstschuldnerische Hochstbetragsbiirgschaft von
Herrn Dr. Bernd Kirsten und Frau Christel Kirsten in Hohe von EUR 2.000.000,00). Poolfiihrer ist die HSH
Nordbank AG.

Dariiber hinaus befindet sich die Emittentin in fortgeschrittenen Verhandlungen der zukiinftigen Finanzierung,
welche einen Bankenkonsortialkredit mit einem Kreditrahmen von mindestens EUR 18.000.000 vorsieht und die
die Kreditvertrdge ersetzen soll. So konnte inzwischen eine grundsétzliche Einigung mit den zwei Arrangeuren
und Hauptbeteiligten iiber die Struktur einer Konsortialfinanzierung erzielt werden.

Stille Beteiligungen
Stille Beteiligung der MBG Mittelstindische Beteiligungsgesellschaft Schleswig-Holstein mbH

Die Emittentin hat am 27. Juli 2011 mit der MBG Mittelstdndische Beteiligungsgesellschaft Schleswig-Holstein
mbH, 24103 Kiel (nachfolgend ,MBG®) zwei Gesellschafts- und Beteiligungsvertrage abgeschlossen, wonach
die MBG sich mit einer Bareinlage in Hohe von jeweils EUR 250.000,00 aus Mitteln des Europdischen Fonds
fir regionale Entwicklung (EFRE) und der Biirgschaftsbank Schleswig-Holstein als typisch stille
Gesellschafterin an der Emittentin beteiligt. Weitere gleich strukturierte Vertrage in gleicher Hohe wurden am
2. August 2013 abgeschlossen.

Fiir die Beteiligung an der Emittentin erhdlt die MBG fiir jedes Geschéftsjahr ein Beteiligungsentgelt, welches
aus einer Festvergilitung und einer gewinnabhédngigen Vergiitung besteht. Die Festvergiitung betrdgt 9 % p.a. der
Einlage der MBG (unabhéngig von einem Gewinn oder Verlust der Emittentin) und ist quartalsweise zu
entrichten. Die gewinnabhéngige Vergiitung betrdgt 3,0 % p.a. der Einlage (jedoch hochstens 50 % des
korrigierten Jahresergebnisses) und ist zwei Wochen nach Feststellung des Jahresabschlusses (spétestens sechs
Monate nach Abschluss des Geschéftsjahres zur Zahlung fallig). Die Emittentin hat sich verpflichtet, wiahrend
der Laufzeit der Beteiligung keine nachhaltigen Gewinn {bersteigenden Ausschiittungen/Entnahmen
vorzunehmen. Fiir die gleich strukturierten Vertrige aus August 2013 liegen die Konditionen bei 8 %
Festvergiitung und 2 % gewinnabhingig.

Am 31. Juli 2021 (bzw. am 30. Juli 2023) endet die stille Gesellschaft, ohne dass es einer Kiindigung bedarf.

Die Emittentin ist berechtigt, die stille Gesellschaft vorzeitig ganz oder teilweise mit einer Kiindigungsfrist von
einem Jahr zu kiindigen, frithestens jedoch zum 31. Juli 2016 (bzw. 31. Juli 2018). Zudem steht beiden
Vertragsparteien bei Vorliegen eines wichtigen Grundes ein auBlerordentliches Kiindigungsrecht zu. Bei
Vertragsbeendigung ist das Beteiligungskapital zuziiglich der bis zu diesem Tag entstandenen Festvergiitung
sowie der anteilig zu ermittelnden gewinnabhangigen Vergiitung zur Riickzahlung fillig.

Die Forderungen der MBG stehen bei Erdffnung eines Insolvenzverfahrens iiber das Vermdgen der GOLFINO
AG im gleichen Rang mit anderen Glaubigern, die eine vergleichbare Rangriicktrittserkldrung abgegeben haben,
jedoch vor den Forderungen, die nach § 39 Abs. 1 Nr. 5 InsO zu befriedigen sind.

Verlegt die Emittentin ihren Sitz aus Schleswig-Holstein heraus, muss die Beteiligung der MBG zuriickgezahlt
werden.

Stille Beteiligung des Mittelstandsfonds Schleswig-Holstein GmbH

Die Emittentin hat am 27. Juli 2011 mit der Mittelstandsfonds Schleswig-Holstein GmbH, 24103 Kiel
(nachfolgend ,,MSH*) einen Gesellschafts- und Beteiligungsvertrag abgeschlossen, wonach die MSH sich mit
einer Bareinlage in Hohe von EUR 750.000,00 als typisch stille Gesellschafterin an der Emittentin beteiligt. Die
MSH ist durch diese stille Beteiligung nicht an der Geschéftsfiihrung der Emittentin beteiligt. Weitere gleich
strukturierte Vertrége in gleicher Hohe wurden am 02.08.2013 abgeschlossen.
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Fiir die Beteiligung an der Emittentin erhélt die MSH fiir jedes Geschéftsjahr ein Beteiligungsentgelt, welches
aus einer Festvergiitung und einer gewinnabhéngigen Vergiitung besteht. Die Festvergiitung betragt 9 % p.a. der
Einlage der MSH (unabhiéngig von einem Gewinn oder Verlust der Emittentin) und ist quartalsweise zu
entrichten. Die gewinnabhingige Vergiitung betrdgt 3,0 % p.a. der Einlage (jedoch hochstens 50 % des
korrigierten Jahresergebnisses) und ist zwei Wochen nach Feststellung des Jahresabschlusses (spétestens sechs
Monate nach Abschluss des Geschéftsjahres zur Zahlung fallig). Die Emittentin hat sich verpflichtet, wiahrend
der Laufzeit der Beteiligung keine nachhaltigen Gewinn iibersteigende Ausschiittungen/Entnahmen
vorzunehmen. Weitere gleich strukturierte Vertrdge in gleicher Hohe wurden am 02.08.2013 abgeschlossen.

Am 31. Juli 2021 (bzw. am 30. Juli 2023) endet die stille Gesellschaft, ohne dass es einer Kiindigung bedarf.

Die Emittentin ist berechtigt, die stille Gesellschaft vorzeitig ganz oder teilweise mit einer Kiindigungsfrist von
einem Jahr zu kiindigen, frithestens jedoch zum 31. Juli 2016 (bzw. 31. Juli 2018). Zudem steht beiden
Vertragsparteien bei Vorliegen eines wichtigen Grundes ein auBlerordentliches Kiindigungsrecht zu. Bei
Vertragsbeendigung ist das Beteiligungskapital zuziiglich der bis zu diesem Tag entstandenen Festvergilitung
sowie der anteilig zu ermittelnden gewinnabhangigen Vergiitung zur Riickzahlung fillig.

Die Forderungen der MSH stehen bei Eroffnung eines Insolvenzverfahrens iiber das Vermogen der Emittentin
im gleichen Rang mit anderen Glaubigern, die eine vergleichbare Rangriicktrittserkldrung abgegeben haben,
jedoch vor den Forderungen, die nach § 39 Abs. 1 Nr. 5 InsO zu befriedigen sind.

Verlegt die Emittentin ihren Sitz aus Schleswig-Holstein heraus, muss die Beteiligung der MSH zuriickgezahlt
werden.

Wesentliche Leasingvertrige

Rahmenvertrag mit der Grenke Leasing AG

Am 14. April 2011/ 8. Juni 2011/ 18. Januar 2012/ 10.09.2013 hat die Emittentin mit der Grenke Leasing AG
eine Rahmenvereinbarung beziiglich des Abschlusses weiterer Einzelleasingvertrége iiber mobile, leasingfédhige
Wirtschaftsgiiter (z.B. die Mdblierung der Geschéfte) mit einem Leasingrahmen in Héhe von EUR 850.000,00
(Summe der Anschaffungskosten ohne Mehrwertsteuer) abgeschlossen.

Leasingvertrag iiber Systemlosung mit der Deutsche Leasing Information Technology GmbH

Um fiir die internationale Expansion auch die entsprechend leistungsfihige Software bereitzuhalten, hat die
Emittentin mit der Deutsche Leasing Information Technology GmbH am 23. Dezember 2010 / 25. Januar 2011
einen Generalunternehmer- und Kaufvertrag iiber eine SAP-Ldsung sowie einen begleitenden Leasingvertrag
geschlossen. In 2012 wurde ein Ergénzungsvertrag geschlossen. Die diesbeziiglichen Leasingvertrdge enden zum
Dezember 2016.

Gegenstand des Generalunternehmer- und Kaufvertrages ist die Beschaffung und die Installation der
gewiinschten Software (inklusive der Anpassung an die betrieblichen Anforderungen der Emittentin) bei
Subunternehmern im eigenen Namen und fiir eigene Rechnung der Emittentin, um anschlieend die erstellte
Systemlosung an die Deutsche Leasing Information Technology GmbH zu verduBern. Mit dem Leasingvertrag
verpflichtete sich die Deutsche Leasing Information Technology GmbH die Systemlésung von der Emittentin zu
erwerben und an diese zuriickzuleasen.

Schuldverschreibungen 2012

Die Emittentin hat am 5. April 2012 auf den Inhaber lautende, untereinander gleichberechtigte
Schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von EUR 12.000.000 im Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00
mit Félligkeit am 5. April 2012 zu einem Zins von 7,25 % p.a. mit Zinszahlung am 5. April 2013 begeben. Diese
Schuldverschreibungen 2012 begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und nicht besicherte
Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen im gleichen Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang
mit allen anderen gegenwértigen und zukiinftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten
der Emittentin, soweit bestimmte zwingende gesetzliche Bestimmungen nichts anderes vorschreiben. Die
Schuldverschreibungen 2012 sind nach Wahl der Anleihegldaubiger im Falle eines Kontrollwechsels riickzahlbar,
wobei ein Kontrollwechsel dann vorliegt, wenn eine Person, die nicht Tochtergesellschaft oder
Holdinggesellschaft der Emittentin oder jede andere Tochtergesellschaft dieser Holdinggesellschaft ist, der
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rechtliche oder wirtschaftliche Eigentiimer von mehr als 50 % der Stimmrechte der Emittentin wird. Unter den
Bedingungen der Schuldverschreibungen 2012 ist die Emittentin verpflichtet und hat dafiir Sorge zu tragen, dass
ihre Tochtergesellschaften, solange Schuldverschreibungen 2012 ausstehen, keine Grundpfandrechte,
Pfandrechte, Belastungen oder sonstigen Sicherungsrechte in Bezug auf ihren gesamten oder Teil ihres
Geschiftsbetriebes, Vermdgen oder Einkiinfte, jeweils gegenwirtig oder zukiinftig, zur Sicherung von anderen
Finanzverbindlichkeiten oder zur Sicherung einer von der Emittentin oder einer ihrer Tochtergesellschaften
gewihrten Garantie oder Freistellung beziiglich einer Finanzverbindlichkeit einer anderen Person zu bestellen,
ohne gleichzeitig oder zuvor fiir alle unter den Schuldverschreibungen zahlbaren Betrdge in gleicher Weise und
in gleichem Rang Sicherheiten zu bestellen oder fiir alle unter den Schuldverschreibungen zahlbaren Betrage
solch eine andere Sicherheit zu bestellen, die von einer unabhdngigen, international anerkannten
Wirtschaftspriifungsgesellschaft als gleichwertig anerkannt wird. Die Glaubiger der Schuldverschreibungen
2012 sind berechtigt, in bestimmten Féllen, wie u.a. Zahlungsverzug, Zahlungseinstellung und Drittverzug die
Schuldverschreibungen 2012 fdllig zu stellen und deren sofortige Tilgung zum Nennbetrag zuziiglich
aufgelaufener Zinsen zu verlangen.

Die Emittentin wird den Inhabern der Schuldverschreibungen 2012 das im Abschnitt ,,13 Umtauschangebot*
abgedruckte Umtauschangebot zum Umtausch der Schuldverschreibungen 2012 in die Schuldverschreibungen,
die Gegenstand dieses Prospekts sind, unterbreiten.

8.14 Rechtsstreitigkeiten

Derzeit ist die Emittentin (und auch ihre Tochtergesellschaften) keinen staatlichen Interventionen ausgesetzt und
nicht an Verwaltungs-, Gerichts- oder Schiedsgerichtsverfahren beteiligt, die sich erheblich auf die Finanzlage
oder die Rentabilitdt der Emittentin bzw. der Golfino-Gruppe auswirken kdnnten bzw. in jlingster Zeit (in den
letzten zwolf Monaten vor dem Datum der Prospektaufstellung) ausgewirkt haben.

Derartige Verfahren sind nach Kenntnis der Emittentin zum Datum der Prospektaufstellung auch nicht angedroht
oder zu erwarten.
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9 AUSGEWAHLTE FINANZANGABEN DER EMITTENTIN

Die Golfino AG ist als Mutterunternechmen geméal § 290 Abs. 1 HGB verpflichtet, einen Konzernabschluss und
einen Konzernlagebericht aufzustellen und gemiB3 § 316 Abs. HGB durch einen Abschlusspriifer priifen zu
lassen.

Alle konsolidierten Informationen beinhalten die Konsolidierung der Tochterunternehmen Golfino UK Ltd.,
Grofbritannien, Golfino Sportswear Spain, S.L.U., Golfino Moden Design & Handelsgesellschaft (Portugal) —
Texteis, Sociedade Unipessoal, Lda, (,,Konsolidierte Tochtergesellschaften*), Golfino USA Inc. und Golfino
Trading (Shanghai) Co., Ltd., China. Von einer Einbezichung der Kirsten GmbH, Glinde, sowie der Golfino AB,
Schweden wurde gemif3 § 296 Abs. 2 HGB verzichtet.

Die nachfolgenden Tabellen enthalten ausgewdhlte konsolidierte Finanzinformationen fiir die zum
30. September 2015 und zum 30. September 2014 endenden Geschéftsjahre sowie fiir den Halbjahreszeitraum
vom 1. Oktober 2015 bis zum 31. Mérz 2016.

Die Finanzinformationen wurden den an anderer Stelle in diesem Prospekt abgedruckten gepriiften
Konzernabschliissen der Emittentin nach HGB fiir die Geschéftsjahre zum 30. September 2015 und zum
30. September 2014 abgelaufenen Geschéftsjahre und dem ungepriiften Konzernzwischenabschluss fiir den
Halbjahreszeitraum vom 1. Oktober 2015 bis 31. Méarz 2016 nach HGB sowie dem Rechnungswesen der
Emittentin entnommen bzw. daraus abgeleitet. Soweit die Zahlen in den nachfolgenden Tabellen als ,,gepriift
gekennzeichnet werden, stammen sie aus den gepriiften Jahresabschliissen der Emittentin.

Die Konzernabschliisse der Emittentin fiir das Geschéftsjahr endend zum 30. September 2015 und fiir das
Geschiftsjahr endend zum 30. September 2014 wurden von Alpers Wessel Dornbach GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit der Geschéftsanschrift: Colonnaden 5, 20354 Hamburg, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgericht Hamburg unter HRB 94163, gepriift und jeweils mit einem uneingeschrénkten
Bestdtigungsvermerk versehen. Alpers Wessel Dornbach GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft ist Mitglied der
deutschen Wirtschaftspriiferkammer. Die folgenden Zahlenangaben wurden kaufménnisch gerundet. 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.

Ausgewiihlte Daten zur konsolidierten Gewinn- und Verlustrechnung der Emittentin

GOLFINO AG, in Mio. Euro, nach HGB 01.10.-31.03. Geschiftsjahr zum 30.9.
2016 2015 2014/15 2013/14
(ungepriift) (ungepriift) (gepriift) (gepriift)
Umsatzerlose 14,9 14,8 36,54 36,09
Gesamtleistung 16,6 16,8 36,77 37,72
EBIT' -0,6 -0,6 2,25 2,14
Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstitigkeit (EBT)”  -1,3 -1,3 0,80 0,72
Periodeniiberschuss/-fehlbetrag -1,5 -1,5 0,27 0,47

"EBIT: Jahresiiberschuss vor a.o. Ergebnis, Zinsen und allen Steuern

2EBT: Jahresiiberschuss vor a.o. Ergebnis und allen Steuern
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Ausgewiihlte Daten zur konsolidierten Bilanz der Emittentin

GOLFINO AG, in Mio. Euro, nach HGB 01.10.-31.03. Geschiftsjahr zum 30.9.
2016 2015 30.09.2015 30.09.2014
(ungepriift) (ungepriift) (gepriift) (gepriift)
Bilanzsumme 28,4 27,5 28,04 26,07
wirtschaftliches Eigenkapital' 59 5,8 7,51 7,26
Quote wirtschaftliches Eigenkapital® 21 % 21% 27 % 28 %

"inkl. stille Beteiligungen, Gesellschafterdarlehen und Eigenkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung

294 von Bilanzsumme

Hinweis: Die deutlich saisonal gepragte Umsatzverteilung bei weitgehend gleichméaBiger Kostenverteilung fiihrt stets zu einem negativen
Ergebnis fiir das erste Halbjahr. Isoliert betrachtet sind die Umsatzentwicklung und das Halbjahresergebnis wenig aussagekriftig und
keinesfalls représentativ fiir das Gesamtjahr.

Aufgrund des saisonalen Geschifts liegt die Eigenmittelquote zum Halbjahr regelmédfig bis zu 10%-Punkte unter dem Wert zum
Geschiftsjahresende.

Seit dem Datum des letzten veroffentlichten gepriiften Jahresabschlusses zum 30. September 2015 haben sich die
Aussichten der Emittentin nicht wesentlich verschlechtert.

Die im Eigentum von GOLFINO befindliche Immobilie wird an die Aktiondre von GOLFINO verkauft, die die
Immobilie bisher gemietet haben. GOLFINO werden aus der Verdauf3erung Mittel von ca. 2 Mio. EUR zuflie3en.

Seit dem Ende des von den historischen Finanzinformationen abgedeckten Zeitraums zum 31. Méarz 2016 ist
iiberdies keine wesentliche Verdnderung der Finanzlage oder der Handelspositionen der Emittentin eingetreten.
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10 ANLEIHEBEDINGUNGEN

Im Folgenden ist der Text der Anleihebedingungen (die ,,Anleihebedingungen®) fiir die Schuldverschreibungen
abgedruckt. Die endgiiltigen Anleihebedingungen fiir die Schuldverschreibungen werden Bestandteil der

jeweiligen Globalurkunde.

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher und englischer Sprache abgefasst. Der deutsche Wortlaut ist

rechtsverbindlich. Die englische Ubersetzung dient nur zur Information.

Anleihebedingungen
(die ,,Anleihebedingungen*)

Terms and Conditions of the Notes
(the “Terms and Conditions”)

§ 1 Wihrung, Form, Nennbetrag und § 1 Currency, Form, Principal Amount and
Stiickelung Denomination
(a) Diese Anleihe der GOLFINO AG, Glinde (a) This issue of GOLFINO AG, Glinde (the

(b)

(die ,,Emittentin“), im Gesamtnennbetrag
von bis zu EUR 4.000.000,00 (in Worten:

“Issuer”) in the aggregate principal
amount of up to EUR 4,000,000.00 (in

vier Millionen Euro (die words: four million euros (the “Issue
,Emissionswihrung)), ist in auf den Currency”)), is divided into notes (the
Inhaber lautende, untereinander “Notes”) payable to the bearer and
gleichberechtigte  Schuldverschreibungen ranking pari passu among themselves in
(die ,,Schuldverschreibungen) im the denomination of EUR 1,000.00 each.

Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00
eingeteilt.

Die Schuldverschreibungen werden fiir
ihre gesamte Laufzeit zunichst durch eine

(b)

The Notes will initially be represented for
the whole life of the Notes by a temporary

vorlaufige Inhaber-Globalschuld- global bearer note (the “Temporary
verschreibung (die »vorliufige Global Note”) without interest coupons,
Globalurkunde®)  ohne  Zinsscheine which will be exchanged not earlier than

verbrieft, die nicht frither als 40 Tage und
nicht spéter als 180 Tage nach dem
Begebungstag (wie nachfolgend definiert)
durch eine permanente Inhaber-
Globalschuldverschreibung (die
,Dauerglobalurkunde®, die Vorldufige

40 days and not later than 180 days after
the Issue Date (as defined below) against
a permanent global bearer note (the
“Permanent Global Note”, the Temporary
Global Note and the Permanent Global
Note together the “Global Note’) without

Globalurkunde und die interest coupons. Such exchange shall
Dauerglobalurkunde  gemeinsam  die only be made wupon delivery of
,Globalurkunde®) ohne Zinsscheine certifications to the effect that the

ausgetauscht wird. Ein solcher Austausch
darf nur nach Vorlage von
Bescheinigungen erfolgen, wonach der
oder die wirtschaftlichen Eigentiimer der

beneficial owner or owners of the Notes
represented by the Temporary Global
Note is not a U.S. person (other than
certain financial institutions or certain

durch die Vorldufige Globalurkunde persons holding Notes through such
verbrieften Schuldverschreibungen keine financial institutions) in accordance with
U.S.-Personen sind (ausgenommen the rules and operating procedures of

bestimmte Finanzinstitute oder bestimmte
Personen, die Schuldverschreibungen iiber
solche Finanzinstitute halten), jeweils im
Einklang mit den Regeln und Verfahren

Clearstream Banking Aktiengesellschaft,
Frankfurt am Main, business address:
Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn
(“Clearstream”). Payments of interest on

von Clearstream Banking Notes represented by a Temporary Global
Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, Note will be made only after delivery of
mit der Geschiéftsanschrift: such certifications. A separate

Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn,
(,,Clearstream®).  Zinszahlungen auf
durch eine Vorldufige Globalurkunde
verbriefte Schuldverschreibungen erfolgen
erst nach Vorlage solcher
Bescheinigungen. Eine gesonderte
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each such payment of interest. Any such
certification received on or after the 40th
day after the date of issue of the Notes
represented by the Temporary Global
Note will be treated as a request to



(©)

(d)

(e)

§2

(a)

Bescheinigung ist fiir jede solche
Zinszahlung erforderlich. Jede
Bescheinigung, die am oder nach dem 40.
Tag nach dem Tag der Ausgabe der durch
die Vorldufige Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen eingeht, wird als
ein Ersuchen behandelt werden, diese
Vorldufige Globalurkunde gemiB diesem
Absatz (b) auszutauschen. Wertpapiere,
die im Austausch fiir die Vorldufige
Globalurkunde geliefert werden, diirfen
nur auflerhalb der Vereinigten Staaten
geliefert werden.

Die Globalurkunde ist nur wirksam, wenn
sie die eigenhdndige Unterschrift eines

Vertreters der Emittentin  tridgt. Die
Globalurkunde wird bei der Clearstream
hinterlegt. Der Anspruch der

Anleihegldubiger auf Ausgabe einzelner
Schuldverschreibungen oder Zinsscheine
ist ausgeschlossen.

Den Anleihegldaubigern stehen
Miteigentumsanteile oder Rechte an der
Globalurkunde zu, die nach Maflgabe des
anwendbaren Rechts und der Regeln und
Bestimmungen von Clearstream
iibertragen werden konnen.

Im Rahmen dieser Anleihebedingungen
bezeichnet der Ausdruck
~Anleihegldubiger den Inhaber eines
Miteigentumsanteils oder Rechts an der
Globalurkunde.

Rangriicktritt, Beteiligung am
Liquidationserlos
Die Anleiheglédubiger treten mit ihren

Forderungen in voller Hohe und allen
daran haftenden Rechten (z. B. Zinsen)
hinter ~ sdmtliche = Forderung  aller
bestehenden und kiinftigen Glaubiger der
Emittentin zuriick. Die Forderungen der
Anleihegldubiger, jeweils in voller Hohe
und mit allen daran haftenden Rechten
(z. B. Zinsen), konnen nur aus zukiinftigen
Gewinnen, einem etwaigen
Liquidationsiiberschuss oder einem die
sonstigen Verbindlichkeiten der Emittentin
iibersteigenden freien Vermogen beglichen
werden, und zwar nach der Befriedigung

samtlicher  Gesellschaftsglaubiger  im
Sinne des § 39 Absatz 2 Insolvenzordnung
und im gleichen Rang mit den
Einlagenriickgewéhranspriichen der

Gesellschafter im Sinne des § 199 Absatz
2 Insolvenzordnung.
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(d)

(e)

§2

(a)

exchange such Temporary Global Note
pursuant to this subparagraph (b). Any
securities delivered in exchange for the
Temporary Global Note shall be delivered
only outside of the United States.

The Global Note shall only be valid if it
bears the handwritten signature of a
representative of the Issuer. The Global
Note will be deposited with Clearstream.
The Noteholders have no right to require
the issue of definitive Notes or interest
coupons.

The Noteholders will receive co-
ownership participations or rights in the
Global Note, which are transferable in
accordance with applicable law and the
rules and regulations of Clearstream.

The term “Noteholder” in these Terms
and Conditions refers to the holder of a
co-ownership participation or right in the
Global Note.

Subordination, Participation in

Liquidation Proceeds

The Noteholder are fully subordinated
with their claims and with all ancillary
rights (e.g. interest) behind all claims of
other present and future creditors of the
Issuer. The Noteholder’s claims, each
fully and with all ancillary rights (e.g.
interest), may only be paid from future
profits of, a potential liquidations surplus
of or the free assets the Issuer that exceed
the other liabilities of the Issuer, and only
(i) after all creditors within the meaning of
section 39 para 2 Insolvency Act
(Insolvenzordung) have been satisfied and
(ii)) pari passu with the claims of
shareholders to retrieve their equity
contribution within the meaning of section
199 para 2 2 Insolvency Act
(Insolvenzordung).



(b)

§3
(@)

(b)

(©)

§4

(a)

Die einzelnen Schuldverschreibungen
gewidhren anteilige Anspriiche an einem
etwaigen Liquidationserlos der Emittentin,
und zwar ebenfalls nachrangig im Sinne
von Absatz 1.

Verzinsung

Die Schuldverschreibungen werden ab
dem 18. November 2016 (einschlieBlich)
(der ,,Begebungstag®) bezogen auf ihren
Nennbetrag mit 8,00 % jéhrlich verzinst.
Die Zinsen sind nachtriglich jahrlich am
18. November eines jeden Jahres (jeweils
ein ,,Zinszahlungstag™ und der Zeitraum
ab dem Begebungstag (einschlieBlich) bis
zum ersten Zinszahlungstag
(ausschlieBlich) und danach von jedem
Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis zum

néchstfolgenden Zinszahlungstag
(ausschlieBlich)  jeweils  eine  die
~Zinsperiode®)  zahlbar. Die erste

Zinszahlung ist am 18. November 2017
fallig.

Die Verzinsung der
Schuldverschreibungen endet mit Beginn
des Tages, an dem sie zur Riickzahlung
fallig werden, oder, sollte die Emittentin
eine Zahlung aus diesen
Schuldverschreibungen bei Félligkeit nicht
leisten, mit Beginn des Tages der
tatsdchlichen Zahlung. Der Zinssatz erhoht
sich in diesem Fall um 5 Prozentpunkte
per annum.

Sind Zinsen im Hinblick auf einen
Zeitraum zu berechnen, der kiirzer als eine
Zinsperiode ist, so werden sie berechnet

auf der Grundlage der Anzahl der
tatsidchlichen  verstrichenen Tage im
relevanten Zeitraum (gerechnet vom

letzten Zinszahlungstag (einschlieBlich))
dividiert durch die tatsdchliche Anzahl der
Tage der Zinsperiode (365 Tage bzw. 366

Tage im Falle eines Schaltjahrs)
(Actual/Actual).

Filligkeit, Riickzahlung, vorzeitige
Riickzahlung nach Wahl der Emittentin
oder der Anleihegliubiger sowie
Riickkauf

Die Schuldverschreibungen werden am 18.
November 2023 (der ,,Filligkeitstermin®)
zum Nennbetrag zuriickgezahlt. Eine
vorzeitige Riickzahlung findet aufler in
den nachfolgend genannten Fillen nicht
statt.

59

(b)

§3
(@)

(b)

(©)

§4

(a)

Each separate Note grants pro rata claims
to a potential liquidation surplus of the
Issuer, which is also subordinated within
the meaning of the foregoing paragraph.

Interest

The Notes will bear interest on their
principal amount at a rate of 8.00% per
annum as from 18 November 2016 (the
“Issue Date”). Interest is payable in
arrears on 18 November of each year (the
“Interest Payment Date” and the period
from the Issue Date (inclusive) up to the
first Interest Payment Date (exclusive)
and thereafter as from any Interest
Payment Date (inclusive) up to the next
following  Interest Payment  Date
(exclusive) being an "Interest Period").
The first interest payment will be due on
18 November 2017.

The Notes shall cease to bear interest from
the beginning of the day they are due for
redemption, or, in case the Issuer fails to
make any payment under the Notes when
due, from the beginning of the day on
which such payment is made. In such
case, the rate of interest shall be increased
by 5 percentage points per annum.

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

Maturity, Redemption, Early
Redemption at the Option of the Issuer
or the Noteholders, and Repurchase

The Notes will be redeemed at par on 18
November 2023 (the “Redemption
Date”). There will be no early redemption
except in the following cases.



(b) Vorzeitige

(c)

Riickzahlung aus
steuerlichen  Griinden. Sollte die
Emittentin zu irgendeinem Zeitpunkt in
der Zukunft aufgrund einer Anderung des
in der Bundesrepublik Deutschland
geltenden Rechts oder seiner amtlichen
Anwendung verpflichtet sein oder zu dem
nichstfolgenden  Zahlungstermin  fiir
Kapital oder Zinsen verpflichtet werden,
die in § 6(a) genannten Zusitzlichen
Betrdige zu  zahlen, und  diese
Verpflichtung nicht durch das Ergreifen
verniinftiger, der  Emittentin zur
Verfiigung stehender MaBnahmen
vermeiden konnen, so ist die Emittentin
mit einer Frist von wenigstens 30 Tagen
und hochstens 90 Tagen berechtigt, durch
Bekanntmachung gemdfl § 13  die
Schuldverschreibungen insgesamt zur
vorzeitigen Riickzahlung zum Nennbetrag
zuziiglich  aufgelaufener Zinsen zu
kiindigen.

Eine Kiindigung gemif diesem § 4(b) darf
allerdings nicht (i) frither als 90 Tage vor
dem frithestmdglichen Termin erfolgen, an
dem die Emittentin verpflichtet wiére,
solche Zusédtzlichen Betrige zu zahlen,
falls eine Zahlung auf die
Schuldverschreibungen dann féllig sein
wirde, oder (ii) erfolgen, wenn zu dem
Zeitpunkt, zu dem die Kiindigung erfolgt,
die Verpflichtung zur Zahlung von
Zusétzlichen Betrdgen nicht mehr wirksam
ist.

Eine solche Kiindigung ist unwiderruflich
und muss den fiir die Riickzahlung
festgelegten Termin nennen sowie eine
zusammenfassende Erkldrung enthalten,

welche das  Riickzahlungsrecht  der
Emittentin ~ begriindenden = Umstédnde
darlegt.

Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der
Emittentin. Die Emittentin ist berechtigt,
frithestens zum 18. November 2019
ausstehende Schuldverschreibungen mit
einer Frist von mindestens 30 und
hochstens 90 Tagen durch
Bekanntmachung gemiB § 13 insgesamt
oder teilweise zu kiindigen und vorzeitig

zum  Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag
(Call) (wie nachfolgend definiert)
zuriickzuzahlen. Eine solche

Kiindigungserkldrung ist unwiderruflich.
Der Tag der vorzeitigen Riickzahlung
muss ein Geschéftstag im Sinne von § 5(c)
sein. Im Hinblick auf die gekiindigten
Schuldverschreibungen endet die
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(b) Early Redemption for Tax Reasons. If

(c)

at any future time as a result of a change
of the laws applicable in the Federal
Republic of Germany or a change in their
official application, the Issuer is required,
or at the time of the next succeeding
payment due in respect of principal or
interest will be required, to pay additional
amounts as provided in this § 6(a), and
such obligation cannot be avoided taking
reasonable measures available to the
Issuer, the Issuer will be entitled, upon not
less than 30 days' and not more than 90
days' notice to be given by publication in
accordance with § 13, prior to the
Redemption Date to redeem all Notes at
the Principal Amount plus accrued
interest.

No notice of redemption pursuant to this
§ 4(b) shall be made given (i) earlier than
90 days prior to the earliest date on which
the Issuer would be obligated to pay such
Additional Amounts if a payment in
respect of the Notes was then due, or (ii) if
at the time such notice is given, such
obligation to pay such Additional
Amounts does not remain in effect.

Any such notice shall be irrevocable and
must specify the date fixed for redemption
and must set forth a statement in summary
form of the facts constituting the basis for
the right of the Issuer so to redeem.

Early Redemption at the Option of the
Issuer. The Issuer shall be entitled, by
giving not less than 30 nor more than 90
days’ notice by publication in accordance
with § 13, to redeem outstanding Notes, in
whole or in part, no earlier than per 18
November 2019 at the Call Early
Redemption Amount (as defined below).
Such notice shall be irrevocable and shall
state the date of early redemption. The
date of early redemption must be a
Business Day within the meaning of
§ 5(c). In respect of the Notes which are
subject to redemption the entitlement to
interest shall end with the day
immediately  preceding the  early



(d)

(i)

Verzinsung mit dem letzten Tag vor dem
vorzeitigen Riickzahlungstag.

Im Falle einer teilweisen Kiindigung im
Sinne dieses § 4(c) legt die Emittentin das
Verfahren zZur Bestimmung der
gekiindigten Schuldverschreibungen nach
freiem Ermessen unter Beachtung des
Grundsatzes der Gleichbehandlung fest.

Der Emittentin steht dieses Wahlrecht
nicht in Bezug auf eine
Schuldverschreibung zu, deren
Riickzahlung bereits ein Anleihegldubiger
in Ausiibung seines Wahlrechts nach
§ 4(d) verlangt hat.

,vorzeitiger Riickzahlungsbetrag
(Call)* Dbezeichnet im Falle einer
vorzeitigen Riickzahlung gemiB diesem
§ 4(c) ab dem 18. November 2019 bis
einschlieBlich des 17. November 2021
101 % des Nennbetrages und innerhalb
eines Zeitraums ab dem 18. November
2021 bis zum Riickzahlungstag 100,5 %
des Nennbetrages.

Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der
Anleihegliaubiger bei einem
Kontrollwechsel. Wenn ein
Kontrollwechsel (wie nachfolgend
definiert) eintritt, ist jeder
Anleihegldubiger berechtigt, von der
Emittentin die Riickzahlung oder, nach
Wahl der Emittentin, den Ankauf seiner
Schuldverschreibungen durch die
Emittentin (oder auf ihre Veranlassung
durch einen Dritten) zum Nennbetrag
insgesamt oder teilweise zu verlangen (die
,,Put Option“). Eine solche Ausiibung der
Put Option wird jedoch nur dann wirksam,
wenn innerhalb des Put-
Riickzahlungszeitraums (wie nachfolgend
definiert) Anleiheglaubiger von
Schuldverschreibungen im Nennbetrag
von mindestens 25 % des
Gesamtnennbetrages der zu diesem
Zeitpunkt noch insgesamt ausstehenden
Schuldverschreibungen von der Put Option
Gebrauch gemacht haben. Die Put Option
ist wie nachfolgend wunter § 4(e)
beschrieben auszuiiben.

Ein ,Kontrollwechsel“ liegt vor, wenn
eines der folgenden Ereignisse eintritt:

die Emittentin erlangt Kenntnis davon,
dass eine Dritte Person oder gemeinsam
handelnde Dritte Personen im Sinne von
§2 Abs. 5 Wertpapiererwerbs- und
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(d)

(i)

redemption date.

In the event of a partial redemption by the
Issuer under this § 4(c) the Issuer shall
decide on the procedure to determine the
Notes which are subject to redemption at
its sole discretion taking into account the
principle of equal treatment.

The Issuer may not exercise such option in
respect of any Note which is the subject of
the prior exercise by the Noteholder
thereof of its option to require the
redemption of such Note under § 4(d).

“Call Early Redemption Amount” shall
mean, in the event of an early redemption
pursuant to this § 4(c) within the period
commencing on 18 November 2019 and
ending 17 November 2021 (inclusive)
101% of the Principal Amount and within
a period commencing on 18 November
2021 and ending on the Redemption Day
100,5% of the Principal Amount.

Early Redemption at the Option of the
Noteholders upon a Change of Control.
If a Change of Control (as defined below)
occurs, each Noteholder shall have the
right to require the Issuer to redeem or, at
the Issuer’s option, purchase (or procure
the purchase by a third party of) in whole
or in part his Notes at the Principal
Amount (the “Put Option™). An exercise
of the Put option shall, however, only
become valid if during the Put Period (as
defined below) Noteholders of Notes with
a Principal Amount of at least 25% of the
aggregate Principal Amount of the Notes
then outstanding have exercised the Put
Option. The Put Option shall be exercised
as set out below under § 4(e).

“Change of Control” means the
occurrence of any of the following events:

the Issuer becomes aware that any Third
Person or group of Third Persons acting in
concert within the meaning of § 2 (5) of
the German Securities Acquisition and



(i)

(e)

Ubernahmegesetz (WpUG) der rechtliche
oder wirtschaftliche Eigentiimer von mehr
als 50 % der Stimmrechte der Emittentin
geworden ist; oder

die Verschmelzung der Emittentin mit
einer oder auf eine Dritte Person (wie
nachfolgend definiert) oder die
Verschmelzung einer Dritten Person mit
oder auf die Emittentin, oder der Verkauf
aller oder im Wesentlichen aller
Vermogensgegenstinde (konsolidiert
betrachtet) der Emittentin an eine Dritte
Person. Dies gilt nicht fiir
Verschmelzungen oder Verkdufe im
Zusammenhang mit Rechtsgeschiften, in
deren Folge (A) im Falle einer
Verschmelzung die Inhaber von 100 % der
Stimmrechte der Emittentin wenigstens die
Mehrheit der Stimmrechte an dem
iiberlebenden Rechtstrdger unmittelbar
nach einer solchen Verschmelzung halten
und (B) im Fall des Verkaufs von allen
oder im Wesentlichen allen
Vermogensgegenstinden der erwerbende
Rechtstriger eine Tochtergesellschaft der
Emittentin ist oder wird und Garantin
beziiglich der Schuldverschreibungen

wird.

Als  Kontrollwechsel ist es nicht
anzusehen, wenn Anteile an der Emittentin
im Wege der gesetzlichen oder

gewillkiirten Erbfolge oder im Wege der
vorweggenommenen Erbfolge {ibergehen.

,,Dritte Person” im Sinne dieses § 4(d)(i)
und (ii) ist jede Person auBler einer
Verbundenen Person der Emittentin (wie
nachfolgend definiert).

,Verbundene Person“ bezeichnet jede
unmittelbare oder mittelbare
Tochtergesellschaft oder
Holdinggesellschaft der Emittentin sowie
jede andere Tochtergesellschaft dieser
Holdinggesellschaft.

Wenn ein Kontrollwechsel eintritt, wird
die Emittentin unverziiglich nachdem sie
hiervon Kenntnis erlangt den
Anleiheglaubigern Mitteilung vom
Kontrollwechsel gemdB3 § 13(a) machen
(die ,,Put-Riickzahlungsmitteilung®), in
der die Umstinde des Kontrollwechsels
sowie das Verfahren fiir die Ausiibung der
in diesem § 4(d) genannten Put Option
angegeben sind.

Die Ausiibung der Put Option gemif
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(i)

(e)

Takeover Act (Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetz, WpUG) has become
the legal or beneficial owner of more than
50% of the voting rights of the Issuer; or

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

It shall not be qualified as a Change of
Control, if shares of the issuer will be
transferred by testamentary or hereditary
succession or, as the case may be, by way
of anticipated hereditary succession.

“Third Person” shall for the purpose of
this § 4(d)(i) and (i) mean any person
other than an Affiliated Company of the
Issuer (as defined below).

“Affiliated Company” means in respect
to the Issuer, a direct or indirect
Subsidiary or Holding Company of the
Issuer or any other Subsidiary of that
Holding Company.

If a Change of Control occurs, then the
Issuer shall, without undue delay, after
becoming aware thereof, give notice of
the Change of Control (a “Put Event
Notice”) to the Noteholders in accordance
with § 13(a) specifying the nature of the
Change of Control and the procedure for
exercising the Put Option contained in this

§ 4(d).

The exercise of the Put Option pursuant to



®

§5
(@)

(b)

(c)

§ 4(d) muss durch den Anleiheglaubiger
innerhalb eines Zeitraums (der ‘“Put-
Riickzahlungszeitraum™) von 30 Tagen,
nachdem die Put-Riickzahlungsmitteilung
verdffentlicht wurde, schriftlich gegeniiber

der depotfiihrenden Stelle des
Anleihegldubigers  erkldrt werden (die
“Put-Ausiibungserklirung”). Die

Emittentin wird nach ihrer Wahl die
malgebliche(n) Schuldverschreibung(en)

30 Tage nach Ablauf des
Riickzahlungszeitraums (der . Put-
Riickzahlungstag®) zurlickzahlen oder

erwerben (bzw. erwerben lassen), soweit
sie nicht bereits vorher zuriickgezahlt oder
erworben und entwertet wurde(n). Die
Abwicklung erfolgt iiber Clearstream.
Eine einmal gegebene Put-
Ausiibungserklarung  ist  fir  den
Anleihegléubiger unwiderruflich.

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

Zahlungen, Hinterlegung

Die Emittentin verpflichtet sich, Kapital
und Zinsen auf die Schuldverschreibungen
bei Filligkeit in Euro zu zahlen. Die
Zahlung von Kapital und Zinsen erfolgt,
vorbehaltlich geltender steuerrechtlicher
und sonstiger gesetzlicher Regelungen und
Vorschriften, iiber die Hauptzahlstelle
(wie nachfolgend definiert) zur
Weiterleitung an Clearstream oder nach
deren Weisung zur Gutschrift fiir die
jeweiligen Kontoinhaber. Die Zahlung an
Clearstream oder nach dessen Weisung
befreit die Emittentin in Hohe der
geleisteten Zahlung von ihren
entsprechenden Verbindlichkeiten aus den
Schuldverschreibungen.

Falls eine Zahlung auf Kapital oder Zinsen
einer Schuldverschreibung an einem Tag
zu leisten ist, der kein Geschéftstag ist, so
erfolgt die Zahlung am néchstfolgenden
Geschiftstag. In diesem Fall steht den
betreffenden  Anleiheglaubigern weder
eine Zahlung noch ein Anspruch auf
Verzugszinsen oder eine andere
Entschiddigung wegen dieser Verzogerung
Zu.

,,Geschiftstag* im Sinne dieser
Anleihebedingungen ist jeder Tag (auBer
einem Samstag oder Sonntag), an dem (i)
das Trans-European Automated Real-time
Gross settlement Express Transfer System
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§5
(a)

(b)

(©)

§4(d), must be declared by the
Noteholder within 30 days after a Put
Event Notice has been published (the “Put
Period”) to the Depositary Bank of such
Noteholder in writing (a “Put Notice”).
The Issuer shall redeem or, at its option,
purchase (or procure the purchase of) the
relevant Note(s) on the date (the “Put
Redemption Date”) 30 days after the
expiration of the Put Period unless
previously redeemed or purchased and
cancelled. Payment in respect of any Note
so delivered will be made in accordance
with the customary procedures through
Clearstream. A Put Notice, once given,
shall be irrevocable.

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

Payments, Depositing in Court

The Issuer undertakes to pay, as and when
due, principal and interest on the Notes in
Euros. Payment of principal and interest
on the Notes shall be made, subject to
applicable fiscal and other laws and
regulations, through the Principal Paying
Agent (as defined below) for on-payment
to Clearstream or to its order for credit to
the respective account holders. Payments
to Clearstream or to its order shall to the
extent of amounts so paid constitute the
discharge of the Issuer from its
corresponding liabilities under the Terms
and Conditions of the Notes.

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

In these Terms and Conditions, “Business
Day” means a day (other than a Saturday
or Sunday) on which (i) the Trans-
European Automated Real-time Gross
settlement Express Transfer System 2



(d)

(e)

§6
(@)

(b)

2 (TARGET 2) und (ii) Clearstream
gedffnet sind und Zahlungen weiterleiten.

Bezugnahmen in diesen
Anleihebedingungen auf Kapital der
Schuldverschreibungen schlieen, soweit
anwendbar, die folgenden Betrige ein:
den  Nennbetrag, den Vorzeitigen
Riickzahlungsbetrag Call (wie in § 4(c)
definiert), sowie jeden Aufschlag sowie
sonstige auf oder in Bezug auf die
Schuldverschreibungen zahlbaren
Betrage, mit Ausnahme der in §3 zu
zahlenden Zinsen. Bezugnahmen in diesen
Anleihebedingungen auf Zinsen auf die

Schuldverschreibungen sollen, soweit
anwendbar,  sdmtliche gemdl §6
zahlbaren Zusitzlichen Betrige
einschlieBen.

Die Emittentin ist berechtigt, alle auf die
Schuldverschreibungen zahlbaren Betrége,
auf die Anleihegléubiger keinen Anspruch
erhoben haben, bei dem Amtsgericht
Reinbek zu hinterlegen. Soweit die
Emittentin auf das Recht zur Riicknahme
der  hinterlegten Betrdge verzichtet,
erloschen die betreffenden Anspriiche der
Anleihegldubiger gegen die Emittentin.

Steuern

Samtliche in Bezug auf  die
Schuldverschreibungen zu  zahlenden
Betrdge werden ohne Abzug oder

Einbehalt von oder wegen gegenwirtiger
oder zukiinftiger Steuern oder sonstiger
Abgaben jedweder Art gezahlt, die durch
oder fiir die Bundesrepublik Deutschland
oder fiir deren Rechnung oder von oder fiir
Rechnung einer dort zur Steuererhebung
erméchtigten  Gebietskorperschaft oder
Behorde durch Abzug oder Einbehalt an
der Quelle auferlegt oder erhoben werden,
es sei denn, ein solcher Abzug oder
Einbehalt ist gesetzlich vorgeschrieben.

wird die Emittentin
diejenigen  zusdtzlichen Betrige (die
HZusitzlichen Betrige™) zahlen, die
erforderlich sind, um sicherzustellen, dass
der nach einem solchen Abzug oder
Einbehalt  verbleibende = Nettobetrag
denjenigen Betrdgen entspricht, die ohne
solchen Abzug oder Einbehalt zu zahlen
gewesen waren.

In diesem Fall

Zusitzliche Betrige gemdl § 6(a) sind
nicht zahlbar wegen Steuern oder
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(e)

§6
(@)

(b)

(TARGET 2) and (ii) Clearstream are
operating and settle payments.

References in these Terms and Conditions
to principal in respect of the Notes shall
be deemed to include, as applicable: the
Principal Amount, the Early Redemption
Amount (Call) (as defined in § 4(c)), and
any premium and any other amounts
which may be payable under or in respect
of the Notes, except the interest payable
pursuant to § 3. References in these Terms
and Conditions to interest in respect of the
Notes shall be deemed to include, as
applicable, any Additional Amounts
which may be payable under § 6.

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

Taxes

All amounts payable under the Notes will
be paid without deduction or withholding
for or on account of any present or future
taxes or duties of whatever nature
imposed or levied by way of deduction or
withholding at source by or on behalf of
the Federal Republic of Germany or by or
on behalf of any political subdivision or
authority thereof or therein having power
to tax, unless such deduction or
withholding is required by law.

In such event the Issuer will pay such
additional amounts (the “Additional
Amounts”) as may be necessary in order
that the net amounts after such deduction
or withholding will equal the amounts that
would have been payable if no such
deduction or withholding had been made.

No Additional Amounts will be payable
pursuant to § 6(a) with respect to taxes or



(i)

(i)

(iii)

(iv)

)

Abgaben, die:

von einer als  Depotbank  oder
Inkassobeauftragter des Anleihegldubigers
handelnden Person oder sonst auf andere
Weise zu entrichten sind als dadurch, dass
dic Emittentin aus den von ihr zu
leistenden Zahlungen von Kapital oder
Zinsen einen Abzug oder Einbehalt
vornimmt; oder

durch den Anleiheglédubiger wegen einer
anderen gegenwdrtigen oder fritheren
personlichen oder geschiftlichen
Beziehung zur Bundesrepublik
Deutschland zu zahlen sind als der blofen
Tatsache, dass Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen aus Quellen in der
Bundesrepublik  Deutschland  stammen
(oder fiir Zwecke der Besteuerung so
behandelt werden) oder dort besichert
sind;

aufgrund (A) einer Richtlinie oder
Verordnung der Europdischen Union
betreffend die Besteuerung von
Zinsertragen oder (B) einer
zwischenstaatlichen Vereinbarung {iiber
deren  Besteuerung, an der die
Bundesrepublik Deutschland oder die

Europaische Union beteiligt ist, oder (C)
einer gesetzlichen Vorschrift, die diese
Richtlinie, Verordnung oder Vereinbarung
umsetzt oder befolgt, abzuziehen oder
einzubehalten sind; oder

aufgrund einer Rechtsidnderung zu zahlen
sind, welche spater als 30 Tage nach
Filligkeit der betreffenden Zahlung von
Kapital oder Zinsen oder, wenn dies spéter
erfolgt, ordnungsgemifBer Bereitstellung
aller félligen Betrige wund einer
diesbeziiglichen Bekanntmachung gemaif
§ 13 wirksam wird,

im Fall der Ausgabe von Einzelurkunden
von einer Zahlstelle abgezogen oder
einbehalten werden, wenn eine andere
Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der
Europédischen Union die Zahlung ohne
einen solchen Abzug oder Einbehalt hitte
leisten kdnnen.

Die gegenwirtig in der Bundesrepublik
Deutschland erhobene Kapitalertragsteuer
und der darauf jeweils anfallende
Solidaritdtszuschlag sind keine Steuer oder
sonstige Abgabe im oben genannten Sinn,
fir die zusitzliche Betrage seitens der
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(i)

(iii)

(iv)

)

duties which:

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

are payable by reason of the Noteholder
having, or having had, another personal or
business connection with the Federal
Republic of Germany than the mere fact
that payments in respect of the Notes are,
or for purposes of taxation are deemed to
be, derived from sources in, or are secured
in, the Federal Republic of Germany;

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

are payable by reason of a change in law
that becomes effective more than 30 days
after the relevant payment of principal or
interest becomes due, or, if this occurs
later, after all due amounts have been duly
provided for and a notice to that effect has
been published in accordance with § 13;

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

The withholding tax (Kapitalertragsteuer)
currently levied in the Federal Republic of
Germany and the solidarity surcharge
(Solidaritdtszuschlag) imposed thereon do
not constitute a tax or duty as described
above in respect of which additional



§7
(a)

(i)

(i)

(iii)

(iv)

Emittentin zu zahlen wéren.
Kiindigungsrecht der Anleiheglidubiger

Jeder Anleiheglaubiger ist berechtigt,
seine Schuldverschreibungen zur
Riickzahlung fillig zu stellen und deren
sofortige  Tilgung zum Nennbetrag
zuzliglich  aufgelaufener Zinsen zu
verlangen, falls

die Emittentin Kapital oder Zinsen nicht
innerhalb von 180 Tagen nach dem
betreffenden Falligkeitstag zahlt;

(A) ein Insolvenzverfahren {iber das
Vermogen der Emittentin erdffnet wird,
oder (B) die Emittentin ein solches
Verfahren einleitet oder beantragt oder (C)
ein Dritter ein Insolvenzverfahren gegen
die Emittentin beantragt und ein solches
Verfahren nicht innerhalb einer Frist von
40 Tagen aufgehoben oder ausgesetzt
worden ist, es sei denn es wird mangels
Masse abgewiesen oder eingestellt;

die Emittentin ihre Geschiftstétigkeit ganz
einstellt oder ihr gesamtes oder
wesentliche Teile ihres Vermdgens an
Dritte (auBler der Emittentin oder eine ihrer
jeweiligen Tochtergesellschaften) abgibt
und dadurch der Wert des Vermogens der
Emittentin (auf Konzernebene) wesentlich
vermindert wird, sofern seit dem Eintritt
der vorstehend beschriebenen Ereignisse
mindestens 90 Tage vergangen sind. Eine
solche wesentliche Wertminderung wird
im Falle einer VerduBerung von Vermdgen

angenommen, wenn der Wert der
verduflerten Vermogensgegenstinde 50 %
der konsolidierten Bilanzsumme der

Emittentin {ibersteigt;

die Emittentin oder eine Wesentliche
Tochtergesellschaft in Liquidation tritt, es
sei denn, dies geschicht zum Zweck der
Konzernoptimierung oder im
Zusammenhang mit einer Verschmelzung
oder einer anderen Form  des
Zusammenschlusses mit einer anderen
Gesellschaft oder im Zusammenhang mit
einer Umwandlung, und die andere oder
neue  Gesellschaft  tbernimmt  im
Wesentlichen alle Aktiva und Passiva der
Emittentin  oder der  Wesentlichen
Tochtergesellschaft, einschlieBlich aller
Verpflichtungen, die die Emittentin im
Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen betreffen.
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(a)

(i)

(i)

(iii)

(iv)

Amounts would be payable by the Issuer.
Events of Default

Each Noteholder will be entitled to
declare his Notes due and demand
immediate redemption of his Notes at the
Principal Amount plus accrued interest, if

the Issuer fails to provide principal or
interest within 180 days from the relevant
due date;

(A) the Issuer's assets have been subjected
to an insolvency proceeding, or (B) the
Issuer applies for or institutes such
proceedings or (C) a third party applies
for insolvency proceedings against the
Issuer and such proceedings are not
discharged or stayed within 40 days,
unless such proceeding is dismissed due to
insufficient assets;

the Issuer ceases its business operations in
whole or sells or transfers its assets in
whole or a material part thereof to a third
party (except for the Issuer and any of its
subsidiaries) and this causes a substantial
reduction of the value of the assets of the
Issuer (on a consolidated basis), if with
respect to the aforementioned events at
least 90 days have passed. In the event of
a sale of assets such a substantial
reduction shall be assumed if the value of
the assets sold exceeds 50% of the
consolidated total assets and liabilities of
the Issuer;

the Issuer or a Material Subsidiary is
wound up, unless this is effected for the
purpose of group tax optimization or in
connection with a merger or another form
of amalgamation with another company or
in connection with a restructuring, and the
other or the new company -effectively
assumes substantially all of the assets and
liabilities of the Issuer or the Material
Subsidiary, including all obligations of the
Issuer arising in connection with the
Notes.



(b)

(©)
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,,Wesentliche Tochtergesellschaft
bezeichnet eine Tochtergesellschaft der
Emittentin, (i) deren Umsatzerlose 20 %
der konsolidierten Umsatzerlose der
Emittentin {ibersteigen oder (ii) deren
Bilanzsumme 20 % der konsolidierten
Bilanzsumme der Emittentin iibersteigt,
wobei die Schwelle jeweils anhand der
Daten in dem jeweils letzten gepriiften
oder, im Fall von Halbjahresabschliissen,
ungepriiften Jahres bzw. Konzernabschluss
der Emittentin nach HGB und in dem
jeweils  letzten  gepriiften  (soweit
verfiigbar) oder (soweit nicht verfiigbar)
ungepriiften nicht konsolidierten
Abschluss der betreffenden
Tochtergesellschaft zu ermitteln ist.

Das Kiindigungsrecht erlischt, falls der
Kiindigungsgrund vor Ausiibung des
Rechts geheilt wurde.

Eine Benachrichtigung oder Kiindigung
gemal § 7(a) ist durch den
Anleiheglaubiger entweder (i) schriftlich
in deutscher oder englischer Sprache
gegeniiber der Emittentin zu erkldren und
zusammen mit dem Nachweis in Form
einer Bescheinigung der Depotbank gemif
§ 14(d)(A) oder in einer anderen
geeigneten Weise, dass der
Benachrichtigende zum Zeitpunkt der
Benachrichtigung Anleiheglaubiger ist,
personlich oder durch eingeschriebenen
Brief an die Emittentin zu iibermitteln oder
(i1) bei seiner Depotbank zur Weiterleitung
an die Emittentin iiber Clearstream zu
erkliren. Eine Benachrichtigung oder
Kiindigung wird jeweils mit Zugang bei
der Emittentin wirksam.

Vorlegungsfrist, Verjihrung

Die Vorlegungsfrist gemél § 801 Absatz 1
Satz 1 BGB fiir die
Schuldverschreibungen betriagt zehn Jahre.
Die Verjahrungsfrist fiir Anspriiche aus
den Schuldverschreibungen, die innerhalb
der Vorlegungsfrist zur Zahlung vorgelegt
wurden, betrdgt zwei Jahre von dem Ende
der betreffenden Vorlegungsfrist an.

Zahlstellen

Die quirin bank AG, Berlin (die
.Zahlstelle®) ist Hauptzahlstelle. Die Die
quirin bank AG in ihrer Eigenschaft als
Hauptzahlstelle und jede an ihre Stelle
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§8

§9
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“Material  Subsidiary” means a
Subsidiary of the Issuer (i) whose
revenues exceed 20% of the consolidated
revenues of the Issuer or (ii) whose total
assets and liabilities exceed 20% of the
consolidated total assets and liabilities of
the Issuer, where each threshold shall be
calculated on the basis of the last audited
or, in case of half yearly accounts,
unaudited unconsolidated or consolidated
financial statements of the Issuer in
accordance with the German Commercial
Code (Handelsgesetzbuch) and in the last
audited (if available) or (if unavailable)
unaudited unconsolidated financial
statements of the Subsidiary.

The right to declare the Notes due and
demand immediate redemption shall cease
if the reason for the termination has been
rectified before the exercise of the
termination right.

A notification or termination pursuant to
§ 7(a) has to be effected by the Noteholder
either (i) in writing in the German or
English language vis-a-vis the Issuer
together with a special confirmation of the
Depositary Bank in accordance with
§ 14(d)(A) hereof or in any other adequate
manner evidencing that the notifying
person is a Noteholder as per the
notification, to be delivered personally or
by registered mail to the Issuer or (ii) has
to be declared vis-a-vis his Depositary
Bank for communication to the Issuer via
Clearstream. A notification or termination
will become effective upon receipt thereof
by the Issuer.

Presentation Period, Prescription

The period for presentation of the Notes
(§ 801 paragraph 1 sentence 1 German
Civil Code) will be ten years. The period
of limitation for claims under the Notes
presented  during the period for
presentation will be two years calculated
from the expiration of the relevant
presentation period.

Paying Agents

quirin bank AG, Berlin will be the paying
agent (“Paying Agent”). quirin bank AG
in its capacity as Principal Paying Agent
and any successor Principal Paying Agent



(b)

(c)

(d)

(e)

§ 10 Begebung

tretende Hauptzahlstelle werden in diesen
Anleihebedingungen auch als
,Hauptzahlstelle bezeichnet. Die
Hauptzahlstelle behélt sich das Recht vor,
jederzeit ihre bezeichneten
Geschiéftsstellen  durch eine andere
Geschiéftsstelle in derselben Stadt zu
ersetzen.

Die Emittentin wird dafiir Sorge tragen,
dass stets eine Hauptzahlstelle vorhanden
ist. Die Emittentin ist berechtigt, andere
Banken als Hauptzahlstelle zu bestellen.
Die Emittentin ist weiterhin berechtigt, die
Bestellung einer Bank zur Hauptzahlstelle
zu widerrufen. Im Falle einer solchen
Abberufung oder falls die bestellte Bank

nicht mehr als Hauptzahlstelle titig
werden kann oder will, bestellt die
Emittentin  eine andere Bank als

Hauptzahlstelle. Eine solche Bestellung
oder ein solcher Widerruf der Bestellung
ist gemdB § 13 oder, falls dies nicht
moglich sein sollte, durch eine 6ffentliche
Bekanntmachung in sonstiger Weise
bekannt zu machen.

Die Hauptzahlstelle haftet dafiir, dass sie
Erkldrungen abgibt, nicht abgibt oder
entgegennimmt oder Handlungen
vornimmt oder unterldsst, nur, wenn und
soweit sie die Sorgfalt eines ordentlichen
Kaufmanns verletzt hat. Alle
Bestimmungen und Berechnungen durch
die Hauptzahlstelle erfolgen in
Abstimmung mit der Emittentin und sind,
soweit nicht ein offenkundiger Fehler
vorliegt, in jeder Hinsicht endgiiltig und
fiir die Emittentin und alle
Anleihegldubiger bindend.

Die Hauptzahlstelle ist in dieser Funktion
ausschlieflich Beauftragte der Emittentin.
Zwischen der Hauptzahlstelle und den
Anleihegldubigern besteht kein Auftrags-
oder Treuhandverhéltnis.

Die  Hauptzahlstelle ist von den
Beschrinkungen des § 181 BGB und
etwaigen gleichartigen Beschrinkungen
des anwendbaren Rechts anderer Lénder
befreit.

weiterer
Schuldverschreibungen

Die Emittentin behélt sich vor, jederzeit
ohne Zustimmung der Anleiheglédubiger
weitere Schuldverschreibungen mit im
Wesentlichen gleicher Ausstattung wie die
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are also referred to in these Terms and
Conditions as “Principal Paying Agent”.
The Principal Paying Agent reserves the
right at any time to change its specified
offices to some other office in the same
city.

The Issuer will procure that there will at
all times be a Principal Paying Agent. The
Issuer is entitled to appoint banks as
Principal Paying Agent. Furthermore, the
Issuer is entitled to terminate the
appointment of the Principal Paying
Agent. In the event of such termination or
such bank being unable or unwilling to
continue to act as Principal Paying, the
Issuer will appoint another bank as
Principal Paying Agent. Such appointment
or termination will be published without
undue delay in accordance with § 13, or,
should this not be possible, be published
in another way.

The Principal Paying Agent will be held
responsible for giving, failing to give, or
accepting a declaration, or for acting or
failing to act, only if, and insofar as, it
fails to act with the diligence of a
conscientious businessman. All
determinations and calculations made by
the Principal Paying Agent will be made
in conjunction with the Issuer and will, in
the absence of manifest error, be
conclusive in all respects and binding
upon the Issuer and all Noteholders.

The Principal Paying Agent acting in such
capacity, act only as agents of the Issuer.
There is no agency or fiduciary
relationship between the Paying Agents
and the Noteholders.

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

§ 10 Further Issues

The Issuer reserves the right to issue from
time to time, without the consent of the
Noteholders, additional notes with
substantially identical terms as the Notes



§11

(a)

(b)

Schuldverschreibungen  (gegebenenfalls
mit Ausnahme des Begebungstages, des
Verzinsungsbeginns und/oder des
Ausgabepreises) in der Weise zu begeben,
dass sie mit den Schuldverschreibungen zu

einer einheitlichen Serie von
Schuldverschreibungen konsolidiert
werden kénnen und ihren

Gesamtnennbetrag erhdhen. Der Begriff
,Schuldverschreibung® umfasst im Falle
einer solchen Konsolidierung auch solche
zusétzlich begebenen
Schuldverschreibungen. Die Begebung
weiterer Schuldverschreibungen, die mit
den Schuldverschreibungen keine Einheit
bilden und die iber andere
Ausstattungsmerkmale verfligen, sowie die
Begebung von anderen  Schuldtiteln
bleiben der Emittentin unbenommen.

Anderung der Anleihebedingungen
durch Beschluss der Anleihegliubiger;
Gemeinsamer Vertreter

Anderung der Anleihebedingungen. Die
Anleihebedingungen konnen durch die
Emittentin ~ mit  Zustimmung  der
Anleiheglaubiger aufgrund
Mehrheitsbeschlusses nach Mallgabe der
§§ 5 ff. des Gesetzes iber
Schuldverschreibungen aus
Gesamtemissionen (,,SchVG®) in seiner
jeweiligen giiltigen Fassung geédndert
werden. Die Anleihegldubiger koénnen
insbesondere einer Anderung wesentlicher
Inhalte der Anleihebedingungen,
einschlieBlich der in § 5 Absatz 3 SchVG
vorgesehenen Mallnahmen, mit den in dem

nachfolgenden § 12(b) genannten
Mehrheiten zustimmen. Ein
ordnungsgemél gefasster
Mehrheitsbeschluss ist fiir alle
Anleiheglaubiger verbindlich. Ein

Mehrheitsbeschluss der Anleihegldubiger,
der nicht gleiche Bedingungen fiir alle
Anleihegldubiger vorsieht, ist unwirksam,
es sei denn die Dbenachteiligten
Anleiheglaubiger stimmen ihrer
Benachteiligung ausdriicklich zu.

Qualifizierte Mehrheit. Vorbehaltlich des
nachfolgenden Satzes und der Erreichung
der erforderlichen Beschlussfahigkeit,
beschlieen die Anleihegldaubiger mit der
einfachen =~ Mehrheit der an  der
Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte.
Beschliisse, durch welche der wesentliche
Inhalt der Anleihebedingungen,
insbesondere in den Fillen des § 5 Absatz
3 Nummern 1 bis 9 SchVG, geédndert wird,
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(as the case may be, except for the issue
date, interest commencement date and/or
issue price), in a manner that the same can
be consolidated to form a single Series of
Notes and increase the aggregate principal
amount of the Notes. The term “Note”
will, in the event of such consolidation,
also comprise such additionally issued
Notes. The Issuer shall, however, not be
limited in issuing additional notes, which
are not consolidated with the Notes and
which provide for different terms, as well
as in issuing any other debt securities.

§ 11 Amendments to the Terms and
Conditions by resolution of the
Noteholders; Joint Representative

(a) Amendments to the Terms and

(b)

Conditions. The Issuer may amend the
Terms and Conditions with consent by a
majority resolution of the Noteholders
pursuant to § 5 et seq. of the German Act
on Issues of Debt Securities (Gesetz {iber
Schuldverschreibungen aus
Gesamtemissionen — “SchVG”), as
amended from time to time. In particular,
the Noteholders may consent to
amendments which materially change the
substance of the Terms and Conditions,
including such measures as provided for
under § 5(3) of the SchVG, by resolutions
passed by such majority of the votes of the
Noteholders as stated under § 12(b)
below. A duly passed majority resolution
shall be binding upon all Noteholders.
Resolutions which do not provide for
identical conditions for all Noteholders
are void, unless Noteholders who are
disadvantaged have expressly consented
to their being treated disadvantageously.

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



(c)

(i)

bediirfen zu ihrer Wirksamkeit einer
Mehrheit von mindestens 75 % der an der
Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte
(eine ,,Qualifizierte Mehrheit™).

Beschlussfassung. Beschliisse der
Anleihegldubiger werden entweder in
einer Glaubigerversammlung nach

§ 12(c)(1) oder im Wege der Abstimmung
ohne Versammlung nach § 12(c)(ii)
getroffen.

Beschliisse der Anleihegldubiger im
Rahmen einer Glaubigerversammlung
werden nach §§ 9 ff. SchVG getroffen.
Anleiheglaubiger, deren
Schuldverschreibungen zusammen 5 %
des jeweils ausstehenden
Gesamtnennbetrags der
Schuldverschreibungen erreichen, kdnnen
schriftlich  die  Durchfilhrung  einer
Glaubigerversammlung nach MalBgabe
von §9 SchVG verlangen. Die
Einberufung der Gléubigerversammlung
regelt die weiteren FEinzelheiten der
Beschlussfassung und der Abstimmung.
Mit der Einberufung der
Glaubigerversammlung werden in der
Tagesordnung die Beschlussgegenstinde
sowie die Vorschlage zur
Beschlussfassung den Anleihegldaubigern
bekannt gegeben. Fiir die Teilnahme an
der Glaubigerversammlung oder die
Austibung der Stimmrechte ist eine
Anmeldung der Anleihegldubiger vor der

Versammlung erforderlich. Die
Anmeldung muss unter der in der
Einberufung mitgeteilten Adresse

spétestens am dritten Kalendertag vor der
Glaubigerversammlung zugehen.

Beschliisse der Anleiheglaubiger im Wege
der Abstimmung ohne Versammlung
werden nach § 18 SchVG getroffen.
Anleiheglaubiger, deren
Schuldverschreibungen zusammen 5 %
des jeweils ausstehenden
Gesamtnennbetrags der
Schuldverschreibungen erreichen, konnen
schriftlich  die  Durchfithrung  einer
Abstimmung ohne Versammlung nach
Mafgabe von §9 iV.m. §18 SchVG
verlangen. Die  Aufforderung  zur
Stimmabgabe durch den
Abstimmungsleiter regelt die weiteren
Einzelheiten der Beschlussfassung und der
Abstimmung. Mit der Aufforderung zur

Stimmabgabe werden die
Beschlussgegenstinde sowie die
Vorschlige zur Beschlussfassung den
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(i)

majority of at least 75% of the voting
rights participating in the vote (a
“Qualified Majority”).

Passing of Resolutions. Resolutions of
the Noteholders shall be made either in a
Noteholder’s meeting in accordance with
§ 12(c)(i) or by means of a vote without a
meeting (Abstimmung ohne
Versammlung) in accordance § 12(c)(ii).

Resolutions of the Noteholders in a
Noteholder’s meeting shall be made in
accordance with § 9 et seq. of the SchVG.
Noteholders holding Notes in the total
amount of 5% of the outstanding principal
amount of the Notes may request, in
writing, to convene a Noteholders’
meeting pursuant to § 9 of the SchVG.
The convening notice of a Noteholders’
meeting will provide the further details
relating to the resolutions and the voting
procedure. The subject matter of the vote
as well as the proposed resolutions will be
notified to Noteholders in the agenda of
the meeting. The attendance at the
Noteholders’ meeting or the exercise of
voting rights requires a registration of the
Noteholders prior to the meeting. Any
such registration must be received at the
address stated in the convening notice by
no later than the third calendar day
preceding the Noteholders’ meeting.

Resolutions of the Noteholders by means
of a voting not requiring a physical

meeting (Abstimmung ohne
Versammlung) shall be made in
accordance §18 of the SchVG.

Noteholders holding Notes in the total
amount of 5% of the outstanding principal
amount of the Notes may request, in
writing, the holding of a vote without a
meeting pursuant to § 9 in connection
with § 18 of the SchVG. The request for
voting as submitted by the chairman
(Abstimmungsleiter) will provide the
further details relating to the resolutions
and the voting procedure. The subject
matter of the vote as well as the proposed
resolutions  shall be notified to
Noteholders together with the request for



(d)

(e)
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Anleihegldaubigern bekannt gegeben.

Stimmrecht. An Abstimmungen der
Anleihegldubiger nimmt jeder Glaubiger
nach MafBigabe des Nennwerts oder des
rechnerischen Anteils seiner Berechtigung
an den ausstehenden
Schuldverschreibungen teil. Das
Stimmrecht ruht, solange die Anteile der
Emittentin  oder einem  mit  ihr
verbundenen Unternehmen (§ 271 Absatz
(2) Handelsgesetzbuch) zustehen oder fiir
Rechnung der Emittentin oder eines mit
ihr verbundenen Unternehmens gehalten
werden. Die Emittentin darf
Schuldverschreibungen, deren
Stimmrechte ruhen, einem anderen nicht
zu dem Zweck {iberlassen, die
Stimmrechte an ihrer Stelle auszuiiben;
dies gilt auch fiir ein mit der Emittentin
verbundenes Unternechmen. Niemand darf
das Stimmrecht zu dem in Satz 3 erster
Halbsatz bezeichneten Zweck ausiiben.

Nachweise. Anleihegldubiger haben die
Berechtigung zur Teilnahme an der
Abstimmung  zum  Zeitpunkt  der
Stimmabgabe durch besonderen Nachweis
der Depotbank gemidB § 14(d) und die
Vorlage eines  Sperrvermerks  der
Depotbank fiir den Abstimmungszeitraum
nachzuweisen.

Gemeinsamer Vertreter. Die
Anleiheglaubiger koénnen durch
Mehrheitsbeschluss zur Wahrung ihrer

Rechte nach Maligabe des SchVG einen
gemeinsamen Vertreter fiir alle Glaubiger
(der ,,Gemeinsame Vertreter ) bestellen.

Der Gemeinsame Vertreter hat die
Aufgaben und Befugnisse, welche ihm
durch Gesetz oder von den
Anleihegldubigern durch
Mehrheitsbeschluss eingerdumt wurden.
Er hat die Weisungen der
Anleiheglaubiger zu befolgen. Soweit er
zur Geltendmachung von Rechten der
Anleihegldaubiger ermichtigt ist, sind die
einzelnen Anleiheglaubiger zur
selbstindigen  Geltendmachung  dieser
Rechte nicht befugt, es sei denn, der
Mehrheitsbeschluss sieht dies ausdriicklich

vor. Uber seine Titigkeit hat der
Gemeinsame Vertreter den
Anleihegldubigern zu berichten. Die

Bestellung eines Gemeinsamen Vertreters
bedarf einer Qualifizierten Mehrheit, wenn
er ermichtigt wird, wesentlichen
Anderungen der  Anleihebedingungen
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voting.

Voting  Right. Each  Noteholder
participating in any vote shall cast votes in
accordance with the nominal amount or
the notional share of its entitlement to the
outstanding Notes. As long as the
entitlement to the Notes lies with, or the
Notes are held for the account of, the
Issuer or any of its affiliates (§ 271(2) of
the German Commercial Code
(Handelsgesetzbuch)), the right to vote in
respect of such Notes shall be suspended.
The Issuer may not transfer Notes, of
which the voting rights are so suspended,
to another person for the purpose of
exercising such voting rights in the place
of the Issuer; this shall also apply to any
affiliate of the Issuer. No person shall be
permitted to exercise such voting right for
the purpose stipulated in sentence 3, first
half sentence, herein above.

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

Joint Representative. The Noteholders
may by majority resolution appoint a joint
representative (the “Joint
Representative”) in accordance with the
SchVG to exercise the Noteholders’ rights
on behalf of all Noteholders.

The Joint Representative shall have the
duties and powers provided by law or
granted by majority resolution of the
Noteholders. The Joint Representative
shall comply with the instructions of the
Noteholders. To the extent that the Joint
Representative has been authorized to
assert certain rights of the Noteholders,
the Noteholders shall not be entitled to
assert such rights themselves, unless
explicitly provided for in the relevant
majority resolution. The Joint
Representative shall provide reports to the
Noteholders on its activities., The
appointment of a Joint Representative
may only be passed by a Qualified
Majority if such Joint Representative is to
be authorised to consent to a material
change in the substance of the Terms and
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gemaf § 12(b) zuzustimmen.

Der Gemeinsame Vertreter kann von den
Anleihegldubigern jederzeit ohne Angabe
von Griinden abberufen werden. Der
Gemeinsame Vertreter kann von der
Emittentin verlangen, alle Auskiinfte zu
erteilen, die zur Erfiillung der ihm
ibertragenen Aufgaben erforderlich sind.
Die durch die Bestellung eines
Gemeinsamen Vertreters entstehenden
Kosten und Aufwendungen, einschlie8lich

einer angemessenen Vergiitung des
Gemeinsamen  Vertreters, trigt die
Emittentin.

Der Gemeinsame Vertreter haftet den
Anleihegldubigern als Gesamtglaubiger
fir die ordnungsgemiBe Erfiillung seiner
Aufgaben; bei seiner Tétigkeit hat er die
Sorgfalt eines ordentlichen und
gewissenhaften Geschiftsleiters
anzuwenden. Die Haftung des
Gemeinsamen Vertreters kann durch
Beschluss der Glaubiger beschrinkt
werden. Uber die Geltendmachung von
Ersatzanspriichen der Anleihegldubiger
gegen den Gemeinsamen  Vertreter
entscheiden die Anleihegldubiger.

Bekanntmachungen: Bekanntmachungen
betreffend diesen § 12 erfolgen gemif3 den
§§ 5 ff. SchVG sowie nach § 13.

Bekanntmachungen

Die Schuldverschreibungen betreffende
Bekanntmachungen werden im
Bundesanzeiger und auf der Webseite der
Emittentin unter www.golfino.com im
Bereich Investor Relations veroffentlicht.
Eine Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer
Veroffentlichung (oder bei mehreren
Mitteilungen mit dem Tage der ersten
Vero6ffentlichung) als erfolgt.

Sofern die Regularien der Borse, an der
die Schuldverschreibungen notiert sind,
dies zulassen, ist die Emittentin berechtigt,
Bekanntmachungen auch durch eine
Mitteilung an Clearstream zur
Weiterleitung an die Anleihegldubiger
oder durch eine schriftliche Mitteilung

direkt an die Anleihegldaubiger zu
bewirken. Bekanntmachungen  iiber
Clearstream gelten sieben Tage nach der
Mitteilung an  Clearstream, direkte

Mitteilungen an die Anleihegldubiger mit
ihrem Zugang als bewirkt.

72

(i)

(iif)

€9]

Conditions as set out in § 12(b) hereof.

The Joint Representative may be removed
from office at any time by the Noteholders
without specifying any reasons. The Joint
Representative may demand from the
Issuer to furnish all information required
for the performance of the duties entrusted
to it. The Issuer shall bear the costs and
expenses arising from the appointment of
a Joint  Representative, including
reasonable remuneration of the Joint
Representative

The Joint Representative shall be liable
for the performance of its duties towards
the Noteholders who shall be joint and
several creditors (Gesamtglaubiger); in the
performance of its duties it shall act with
the diligence and care of a prudent
business manager. The liability of the
Joint Representative may be limited by a
resolution passed by the Noteholders. The
Noteholders shall decide wupon the
assertion of claims for compensation of
the Noteholders against the Joint
Representative.

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

§ 12 Notices

(a)

(b)

Notices relating to the Notes will be
published in in the Federal Gazette
(Bundesanzeiger) and on the Issuer’s
website on www.golfino.com in the area
investor relations. A notice will be
deemed to be made on the day of its
publication (or in the case of more than
one publication on the day of the first
publication).

The Issuer shall also be entitled to make
notifications to Clearstream for
communication by Clearstream to the
Noteholders or directly to the Noteholders
provided this complies with the rules of
the stock exchange on which the Notes are
listed. Notifications vis a vis Clearstream
will be deemed to be effected seven days
after the notification to Clearstream, direct
notifications of the Noteholders will be
deemed to be effected upon their receipt.



§ 13 Schlussbestimmungen

(a)

(b)
(©

(d)

(e)

Form und Inhalt der
Schuldverschreibungen sowie die Rechte
und Pflichten der Anleiheglaubiger, der
Emittentin, und der Hauptzahlstelle
bestimmen sich in jeder Hinsicht nach dem
Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erfiillungsort ist Glinde.

Gerichtsstand ist Frankfurt am Main.

Fiir Entscheidungen gemill § 9 Absatz 2,
§ 13 Absatz 3 und § 18 Absatz 2 SchVG in
Verbindung mit § 9 Abs. 3 SchVG ist das
Amtsgericht Glinde zustindig. Fiir
Entscheidungen iiber die Anfechtung von
Beschliissen der Anleihegldubiger ist
gemdl § 20 Absatz 3 SchVG das

Landgericht Liibeck ausschlief8lich
zustindig.
Jeder  Anleihegldubiger  kann  in

Rechtsstreitigkeiten gegen die Emittentin
oder in Rechtsstreitigkeiten, an denen der
Anleihegldaubiger und die Emittentin
beteiligt sind, im eigenen Namen seine
Rechte aus den von ihm gehaltenen
Schuldverschreibungen geltend machen
unter Vorlage (A) eciner Bescheinigung
seiner Depotbank, die (i) den vollen

Namen und die volle Anschrift des
Anleihegldubigers  enthdlt, (ii) den
Gesamtnennbetrag der

Schuldverschreibungen angibt, die am Tag
der Ausstellung dieser Bescheinigung dem
bei dieser Depotbank bestehenden Depot
des Anleihegldubigers gutgeschrieben
sind, und (iii)) bestétigt, dass die
Depotbank Clearstream die Angaben
gemaB (i) und (ii) schriftlich mitgeteilt hat
und einen Bestitigungsvermerk der
Clearstream sowie des betreffenden
Clearstream-Kontoinhabers trigt sowie
(B) einer von einem
Vertretungsberechtigten der Clearstream
beglaubigten Ablichtung der
Globalurkunde. Im Sinne der vorstehenden
Bestimmungen ist ,,Depotbank® ein Bank-
oder sonstiges Finanzinstitut
(einschlieBlich Clearstream, Clearstream

Luxemburg und Euroclear), das eine
Genehmigung fir das  Wertpapier-
Depotgeschédft hat und bei dem der
Anleihegldubiger Schuldverschreibungen
im Depot verwahren ldsst.

Fir die Kraftloserklirung abhanden
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§ 13 Final Provisions

(a)

(b)
(©

(d)

(e)

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

Place of performance is Glinde.

Place of jurisdiction shall be Frankfurt am
Main.

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

Any Noteholder may in any proceedings
against the Issuer or to which the
Noteholder and the Issuer are parties
protect and enforce in its own name its
rights arising under its Notes by
submitting the following documents: (A) a
certificate issued by its Depository Bank
(1) stating the full name and address of the
Noteholder, (ii) specifying an aggregate
principal amount of Notes credited on the
date of such statement to such
Noteholders’ securities deposit account
maintained with such Depository Bank
and (iii) confirming that the Depository
Bank has given a written notice to
Clearstream containing the information
pursuant to (i) and (ii) and bearing
acknowledgement of Clearstream and the
relevant Clearstream-accountholder as
well as (B) a copy of the Global
Certificate certified by a duly authorized
officer of Clearstream as being a true
copy. For purposes of the foregoing,
“Depository Bank” means any bank or
other financial institution authorized to
engage in securities deposit business with
which the Noteholder maintains a
securities deposit account in respect of
any Notes, and includes Clearstream,
Clearstream Luxembourg and Euroclear.

The courts of the Federal Republic of



®

gekommener oder vernichteter
Schuldverschreibungen sind ausschlieBlich
die  Gerichte der  Bundesrepublik
Deutschland zustindig.

Die deutsche Version dieser
Anleihebedingungen ist bindend.

74

®

Germany shall have exclusive jurisdiction
over the annulment of lost or destroyed
Notes.

The German version of these Terms and
Conditions shall be binding.



11 UBERBLICK UBER WESENTLICHE REGELUNGEN UBER DIE
BESCHLUSSFASSUNG DER ANLEIHEGLAUBIGER

Die Anleihegldubiger der Schuldverschreibungen konnen gemif3 den Anleihebedingungen im Wege eines
Beschlusses durch Abstimmung auBerhalb von Gliubigerversammlungen, Anderungen der Anleihebedingungen
zustimmen oder iiber andere die Schuldverschreibungen betreffenden Angelegenheiten mit bindender Wirkung
gegeniiber allen Anleiheglaubigern beschlieBen. Jeder ordnungsgemal gefasste Beschluss der Anleihegldubiger
bindet jeden Anleiheglédubiger der Schuldverschreibungen unabhingig davon, ob der Anleiheglaubiger an der
Beschlussfassung teilgenommen und ob der Anleiheglédubiger fiir oder gegen den Beschluss gestimmt hat.

Nachfolgend werden einige der gesetzlichen Bestimmungen iiber die Aufforderung zur Stimmabgabe und die
Abstimmung, die Beschlussfassung und die Bekanntmachung von Beschliissen sowie die Durchfiithrung und die
Anfechtung von Beschliissen vor deutschen Gerichten zusammengefasst.

11.1 Besondere Regelungen iiber Abstimmung ohne Versammlung

Die Abstimmung wird von einem Abstimmungsleiter (der ,,Abstimmungsleiter) geleitet. Abstimmungsleiter
ist (i) ein von der Emittentin beauftragter Notar, oder (ii) sofern ein gemeinsamer Vertreter der Anleiheglédubiger
(der ,,Gemeinsame Vertreter®) bestellt wurde, der Gemeinsame Vertreter der Anleihegldaubiger, wenn dieser zu
der Abstimmung aufgefordert hat, oder (iii) eine vom Gericht bestimmte Person. In der Aufforderung zur
Stimmabgabe ist der Zeitraum anzugeben, innerhalb dessen die Anleiheglaubiger ihre Stimmen abgeben kénnen.
Der Zeitraum betragt mindestens 72 Stunden. Wéhrend des Abstimmungszeitraums konnen die Anleihegldubiger
ihre Stimme gegeniiber dem Abstimmungsleiter in Textform abgeben. In der Aufforderung muss im Einzelnen
angegeben werden, welche Voraussetzungen erfiillt sein miissen, damit die Stimmen gez&hlt werden. Der
Abstimmungsleiter stellt die Berechtigung zur Stimmabgabe anhand der von den Anleiheglédubigern
eingereichten Nachweise fest und erstellt ein Verzeichnis der stimmberechtigten Anleihegldubiger. Wird die
Beschlussfihigkeit nicht festgestellt, kann der Abstimmungsleiter eine Glaubigerversammlung einberufen. Jeder
Anleiheglaubiger, der an der Abstimmung teilgenommen hat, kann binnen eines Jahres nach Ablauf des
Abstimmungszeitraums von der Emittentin eine Abschrift der Niederschrift nebst Anlagen verlangen. Jeder
Anleiheglaubiger, der an der Abstimmung teilgenommen hat, kann gegen das Ergebnis schriftlich Widerspruch
innerhalb von zwei Wochen nach Bekanntmachung der Beschliisse erheben. Uber den Widerspruch entscheidet
der Abstimmungsleiter. Hilft er dem Widerspruch ab, hat er das Ergebnis unverziiglich bekannt zu machen. Hilft
der Abstimmungsleiter dem Widerspruch nicht ab, hat er dies dem widersprechenden Anleihegldubiger
unverziiglich schriftlich mitzuteilen. Die Emittentin hat die Kosten einer Abstimmung ohne Versammlung zu
tragen und, sofern das Gericht eine Glaubigerversammlung einberufen hat, einen Abstimmungsleiter berufen
oder abberufen hat, auch die Kosten dieses Verfahrens.

11.2  Regelungen iiber die Gliubigerversammlung, die auf die Abstimmung ohne
Versammlung entsprechend anzuwenden sind

Auf die Abstimmung ohne Versammlung sind zudem die Vorschriften iiber die Einberufung und Durchfiihrung
der Anleiheglédubigerversammlung entsprechend anzuwenden. Nachfolgend werden einige dieser Regelungen
zusammengefasst dargestellt.

Die Anleihegldubigerversammlung wird von der Emittentin oder von dem Gemeinsamen Vertreter der
Anleiheglaubiger einberufen. Sie ist einzuberufen, wenn Anleihegldubiger, deren Schuldverschreibungen
zusammen 5 % der ausstehenden Schuldverschreibungen erreichen, dies mit schriftlicher Begriindung in den
gesetzlich zugelassenen Féllen verlangen. Die Gldubigerversammlung ist mindestens 14 Tage vor dem Tag der
Versammlung einzuberufen. Die Teilnahme und Ausiibung der Stimmrechte kann von der vorherigen
Anmeldung abhéngig gemacht werden. Die Einberufung legt fest, wie die Berechtigung zur Teilnahme an der
Glaubigerversammlung nachzuweisen ist. Die Glaubigerversammlung soll bei einer deutschen Emittentin am
Sitz der Emittentin stattfinden, kann aber auch bei Schuldverschreibungen, die an einer Wertpapierborse
innerhalb der Mitgliedstaaten der Europédischen Union oder der Vertragsstaaten des Abkommens iiber den
Europidischen Wirtschaftsraum zum Handel zugelassen sind, am Sitz dieser Wertpapierborse stattfinden. Die
Einberufung ist 6ffentlich bekannt zu machen und soll die Tagesordnung enthalten, in der zu jedem Gegenstand,
iiber den ein Beschluss gefasst werden soll, ein Vorschlag zur Beschlussfassung aufzunehmen ist. Jeder
Anleiheglaubiger kann sich in der Glaubigerversammlung durch einen Bevollméchtigten vertreten lassen. Die
Gldubigerversammlung ist beschlussfihig, wenn die Anwesenden wertmdBig mindestens die Hailfte der
ausstehenden Schuldverschreibungen vertreten. Wird in der Gldubigerversammlung die mangelnde
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Beschlussfihigkeit festgestellt, kann der Vorsitzende eine zweite Versammlung zum Zweck der erneuten
Beschlussfassung einberufen. Die zweite Versammlung ist beschlussfahig, fiir Beschliisse, zu deren Wirksamkeit
eine qualifizierte Mehrheit erforderlich ist, miissen die Anwesenden mindestens 25 % der ausstehenden
Schuldverschreibungen vertreten. Sdmtliche von den Anleihegldubigern gefassten Beschliisse miissen 6ffentlich
bekannt gemacht werden. Beschliisse der Glaubigerversammlung, durch welche der Inhalt der
Anleihebedingungen abgedndert oder ergénzt wird, sind in der Weise zu vollziehen, dass die maBgebliche
Sammelurkunde ergénzt oder gedndert wird. Ist iiber das Vermodgen der Emittentin in Deutschland das
Insolvenzverfahren er6ffnet worden, ist ein Gemeinsamer Vertreter, sofern er bestellt wurde, fiir alle
Anleiheglaubiger allein berechtigt und verpflichtet, die Rechte der Anleihegldaubiger im Insolvenzverfahren
geltend zu machen. Die Beschliisse der Anleihegldubiger unterliegen der Insolvenzordnung. Ein Beschluss der
Anleiheglaubiger kann wegen Verletzung des Gesetzes oder der Anleihebedingungen durch Klage angefochten
werden. Die Klage ist binnen eines Monats nach der Bekanntmachung des Beschlusses zu erheben.
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12 ANGEBOT

12.1 Gegenstand des Angebots

Die Emittentin bietet insgesamt EUR 4.000.000 8,00 % nachrangige Schuldverschreibungen fillig zum 18.
November 2023 zum Erwerb an (das ,,Angebot™). Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare,
unbedingte und untereinander gleichberechtigte Verbindlichkeiten der Emittentin, die gegeniiber allen anderen
gegenwirtigen und zukiinftigen unmittelbaren und unbedingten Verbindlichkeiten der Emittentin nachrangig
sind.

Die Schuldverschreibungen werden durch die Emittentin in der Bundesrepublik Deutschland und dem
GroBherzogtum Luxemburg im Wege eines 6ffentlichen Angebots angeboten. quirin nimmt an dem 6ffentlichen
Angebot nicht teil. AuBlerhalb der Bundesrepublik Deutschland und dem GroBherzogtum Luxemburg erfolgt
kein 6ffentliches Angebot.

Das Angebot besteht aus

i) einem offentlichen Umtauschangebot an die Inhaber der von der Emittentin am 5. April 2012 begebenen
EUR 12.000.000,00 7,25 % Schuldverschreibungen 2012/2017 mit der ISIN DEOOOAIMAO9EI (die
»Schuldverschreibungen 2012%), ihre Schuldverschreibungen 2012 in die angebotenen
Schuldverschreibungen zu tauschen, das voraussichtlich am 4. Oktober 2016 auf der Webseite der
Emittentin und im Bundesanzeiger veroffentlicht wird (das ,,Umtauschangebot®);

(il))  einer Mehrerwerbsoption, bei der Teilnehmer des Umtauschangebots weitere Schuldverschreibungen
zeichnen konnen (die ,,Mehrerwerbsoption‘); und

(i)  einem allgemeinen offentlichen Angebot durch die Emittentin iiber die Webseite der Emittentin (das
,ZAllgemeine Offentliche Angebot™).

Es gibt keine Mindest- oder Hochstbetrage fiir Zeichnungsangebote fiir Schuldverschreibungen oder fiir den
Umtausch im Rahmen des Umtauschangebots. Anleger konnen Umtauschangebote bzw. Zeichnungsangebote in
jeglicher Hohe beginnend ab dem Nennbetrag einer Schuldverschreibung von EUR 1.000 abgeben, wobei das
Volumen des Umtauschangebots bzw. der Zeichnungsangebote stets durch den Nennbetrag teilbar sein muss und
auf den Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen von EUR 4.000.000,00 begrenzt ist. Es gibt keine
festgelegten Tranchen fiir die Schuldverschreibungen.

Voraussetzung fiir den Kauf der Schuldverschreibungen ist das Vorhandensein eines Wertpapierdepots, in das
die Schuldverschreibungen gebucht werden konnen. Sofern ein solches Depot nicht vorliegt, kann es bei einem
Kreditinstitut bzw. einer Bank eingerichtet werden.

Im GroBherzogtum Luxemburg wird das Angebot durch Verdffentlichung einer Anzeige im Tageblatt
kommuniziert.

12.2  Zeitplan
4. Oktober 2016 Billigung des Wertpapierprospekts durch die CSSF

Unverziiglich nach Billigung Veroffentlichung des gebilligten Prospekts auf der Webseite
der Emittentin
(www.golfino.com/de/german/company/anleihe/disclaimer)
und auf der Webseite der Borse Luxemburg (www.bourse.lu)
sowie Veroffentlichung des Umtauschangebots und der
Mehrerwerbsoption auf der Webseite der Emittentin
(www.golfino.com/de/german/company/anleihe/disclaimer)
und im Bundesanzeiger

5. Oktober 2016 Beginn des Angebots

voraussichtlich 28. Oktober 2016 Ende des Allgemeinen Offentlichen Angebots
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voraussichtlich 11. November 2016 Ende des Umtauschangebots und der Mehrerwerbsoption
voraussichtlich 18. November 2016 Begebungstag und Lieferung der Schuldverschreibungen

voraussichtlich am 18. November 2016 Einbeziehung der Anleihe zum Handel im Open Market
(Freiverkehr) an der Frankfurter Wertpapierborse

12.3 Umtauschangebot

Inhaber der Schuldverschreibung 2012 haben auf Grundlage des voraussichtlich am 4. Oktober 2016 auf der
Webseite der Emittentin unter www.golfino.com/de/german/company/anleihe/disclaimer und im Bundesanzeiger
zu verdffentlichenden Umtauschangebots (abgedruckt in diesem Prospekt im  Abschnitt 13
Umtauschangebot*) die Moglichkeit, ihre Schuldverschreibungen 2012 in die angebotenen
Schuldverschreibungen zu tauschen. Der Umtausch erfolgt dergestalt, dass Inhaber von Schuldverschreibungen
2012, die ihre Schuldverschreibungen 2012 zum Umtausch anbieten wollen, je Schuldverschreibung 2012 mit
einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000 eine angebotene neue Schuldverschreibung mit einem Nennbetrag
von EUR 1.000, die Gegenstand dieses Prospekts sind, erhalten. Zusétzlich erhalten die umtauschenden Inhaber
der Schuldverschreibungen 2012 die vollen Zinsen aus den umgetauschten Schuldverschreibungen 2012 fiir die
laufende Zinsperiode bis zum Begebungstag der neuen Schuldverschreibungen, also voraussichtlich bis zum
18. November 2016 (ausschlieBlich), in Héhe von EUR 45,09 je Schuldverschreibung 2012.

Umtauschwillige Inhaber der Schuldverschreibungen 2012 kénnen innerhalb des Angebotszeitraums fiir das
Umtauschangebot (nachfolgend auch ,,Umtauschfrist®) in schriftlicher Form unter Verwendung des iiber die
Depotbank des jeweiligen Inhabers zur Verfiigung gestellten Formulars iiber die Depotbank ein Angebot zum
Umtausch ihrer Schuldverschreibungen der Schuldverschreibungen 2012 gegeniiber der Emittentin abgeben (die
,umtauscherklirung®).

12.4 Mehrerwerbsoption fiir umtauschberechtigte Inhaber der Schuldverschreibung
2012

Die Inhaber der Schuldverschreibungen 2012, die am Umtauschangebot teilnehmen, haben dariiber hinaus die
Moglichkeit, weitere Schuldverschreibungen zu zeichnen. Die Mehrerwerbsoption wird als Teil des
Umtauschangebots ~ voraussichtlich am 4. Oktober 2016 auf der Webseite der Emittentin
(www.golfino.com/de/german/company/anleihe/disclaimer) und im Bundesanzeiger verdffentlicht werden.

Inhaber der Schuldverschreibungen 2012, die von der Mehrerwerbsoption Gebrauch machen wollen, kénnen
innerhalb der Umtauschfrist in schriftlicher Form unter Verwendung des iiber die Depotbank des jeweiligen
Inhabers zur Verfiigung gestellten Formulars oder in sonstiger schriftlicher Form iiber die Depotbank ein
verbindliches Angebot zum Erwerb weiterer Schuldverschreibungen abgeben. Der Mehrbezugswunsch kann nur
berticksichtigt werden, wenn der diesbeziigliche Mehrbezugsantrag spatestens bis zum Ablauf der Umtauschfrist
bei der Depotbank eingegangen ist. Ein Mehrbezug ist nur fiir einen Nennbetrag von EUR 1.000 oder ein
Vielfaches davon moglich.

12.5 Allgemeines Offentliches Angebot

Anleger, die im Rahmen des Allgemeinen Offentlichen Angebots Schuldverschreibungen erwerben méchten,
haben dariiber hinaus die Moglichkeit, unabhingig von einer Teilnahme am Umtauschangebot und
voraussichtlich ab dem 5. Oktober 2016 Schuldverschreibungen von der Emittentin zu erwerben. Hierzu miissen
sie  ihre  Kaufantrige unter  Verwendung des auf der  Webseite der  Emittentin
(www.golfino.com/de/german/company/anleihe/disclaimer) verfiigbaren Formulars (Zeichnungsschein) wéhrend
des unten definierten Angebotszeitraums der Emittentin mittels Brief, Fax (Fax-Nr.: +49 (0)40 727 55 129) oder
E-Mail (Scan) (E-Mail-Adresse: anleihe@golfino.com) zusenden und den Kaufpreis fir die
Schuldverschreibungen, die sie erwerben mochten, bis spétestens 4. November 2016, 15:00 Uhr auf das
Verrechnungskonto der GOLFINO AG bei der Abwicklungsstelle (IBAN: DE09 1011 0600 5990 1590 02, BIC:
QUBKDEBBXXX) einzahlen; maligeblich fiir die Einhaltung dieser Frist ist der Zahlungseingang. Mit der
Zusendung des Kaufantrags verzichten die Anleger gemidBl § 151 Abs. 1 BGB auf einen Zugang der
Annahmeerklarung.
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12.6 Angebotszeitraum

Der Angebotszeitraum beginnt am 5. Oktober 2016 und endet fiir das Allgemeine Offentliche Angebot
voraussichtlich am 28. Oktober 2016 und fiir das Umtauschangebot und die Mehrerwerbsoption voraussichtlich
am 11. November 2016. Die Emittentin ist jederzeit und nach ihrem alleinigen und freien Ermessen berechtigt,
ohne Angabe von Griinden den Angebotszeitraum zu verlédngern oder zu verkiirzen, den Umtausch vorzeitig zu
beenden oder das Umtauschangebot, die Mehrerwerbsoption und/oder das Allgemeine Offentliche Angebot
zuriickzunehmen. Jede Verkiirzung oder Verldngerung des Angebotszeitraums wird auf der Webseite der
Emittentin (www.golfino.com/de/german/company/anleihe/disclaimer) und im Bundesanzeiger bekanntgegeben.
Zudem wird die Emittentin erforderlichenfalls einen Nachtrag zu diesem Prospekt von der Commission de
Surveillance du Secteur Financier (,,CSSF*) billigen lassen und in derselben Art und Weise wie diesen Prospekt
veroffentlichen.

12.7 Zuteilung und Ergebnisveroffentlichung

Bei der Zuteilung werden zunéchst die Zeichnungsangebote im Rahmen des Umtauschangebots beriicksichtigt
und vollstindig zugeteilt, wobei die Annahme der Zeichnungsangebote im freien Ermessen der Emittentin liegt.
Zeichnungsangebote, die im Rahmen der Mehrerwerbsoption oder im Rahmen des Allgemeinen Offentlichen
Angebots eingehen, werden zweitrangig und, solange keine Uberzeichnung (wie nachstehend definiert) vorliegt,
vollstindig zugeteilt. Sobald Uberzeichnung (wie nachstehend definiert) vorliegt, ist die Emittentin berechtigt,
Zeichnungsangebote im Rahmen des Umtauschangebots, des Allgemeinen Offentlichen Angebots und der
Mehrerwerbsoption nach ihrem freien Ermessen zu kiirzen oder einzelne Zeichnungen zuriickzuweisen. Die
Emittentin beabsichtigt, im Falle einer Uberzeichnung eine pro-rata-Kiirzung vorzunehmen.

Eine ,,ﬁberzei_chnung“ liegt vor, wenn die im Rahmen des Umtauschangebots, der Mehrerwerbsoption und des
Allgemeinen Offentlichen Angebots eingegangenen Umtausch- bzw. Zeichnungsangebote zusammengerechnet
den Gesamtnennbetrag der angebotenen Schuldverschreibungen iibersteigen.

Das Ergebnis des Angebots wird voraussichtlich am 17. November 2016 auf der Webseite der Emittentin unter
http://www.golfino.com/de/german/company/anleihe/disclaimer veroffentlicht und der CSSF iibermittelt.

12.8 Lieferung und Abrechnung der Schuldverschreibungen

Die Lieferung und Abrechnung der Schuldverschreibungen werden durch die Abwicklungsstelle im Auftrag der
Emittentin vorgenommen. Die Lieferung der Schuldverschreibungen erfolgt mit Valuta am Begebungstag der
Schuldverschreibungen, d. h. voraussichtlich am 18. November 2016. Die Schuldverschreibungen werden durch
Buchung iiber das Clearingsystem und die depotfiihrenden Banken geliefert.

Zusammen mit den gelieferten Schuldverschreibungen wird die Abwicklungsstelle im Auftrag der Emittentin
den Inhabern der Schuldverschreibungen 2012, die ihre Stiicke im Rahmen des Umtauschangebots eingereicht
haben, auch die bis zum Ausgabetag der Schuldverschreibungen aufgelaufenen Zinsen fiir die
Schuldverschreibungen 2012 {iber die Depotbanken erstatten.

Bei Anlegern im GroBherzogtum Luxemburg, deren Depotbank iiber keinen unmittelbaren Zugang zu
Clearstream verfiigt, erfolgen Lieferung und Abwicklung iiber die von der Depotbank beauftragte
Korrespondenzbank, die {iber einen solchen Zugang zu Clearstream verfiigt.

12.9 Ausgabebetrag, Laufzeit und Riickzahlung

Der Ausgabebetrag je Schuldverschreibung entspricht dem Nennbetrag in Hohe von EUR 1.000,00. Die Laufzeit
der Schuldverschreibung beginnt am 18. November 2016 (einschlielich) und endet am 18. November 2023
(ausschlieBlich). Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen am 18. November 2023 zu je 100 % des
Nennbetrags von EUR 1.000,00 je Schuldverschreibung zuriickzahlen, soweit sie nicht vorzeitig zuriickgezahlt
worden sind.

12.10 Verzinsung, Zinstermin, Rendite

Die Schuldverschreibungen werden ab dem 18. November 2016 bis zum Ende der Laufzeit mit 8,00 % p.a.
verzinst. Die Zinszahlungen sind jeweils jahrlich nachtriglich am 18. November eines jeden Jahres bis zum Ende
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der Laufzeit der Schuldverschreibungen und letztmalig am 18. November 2023 fillig. Der Zinslauf jeder
Schuldverschreibung endet an dem Tage, vor dem sie zur Riickzahlung fillig wird. Die jahrliche Rendite der
Schuldverschreibungen auf Grundlage des Ausgabebetrages von 100 % des Nennbetrags und vollstindiger
Riickzahlung bei Ende der Laufzeit entspricht der Nominalverzinsung und betrégt 8,00 %.

Fiir die Berechnung der individuellen Rendite der Schuldverschreibungen miissen dariiber hinaus noch etwaige
Transaktionskosten wie Depotgebiihren abgezogen und die individuelle Steuersituation des Anleihegldubigers
beriicksichtigt werden. Im Falle von Anleihegldubigern, die das Umtauschangebot wahrnehmen, (siche
Abschnitt ,,/2 Das Angebot — 12.3 Umtauschangebot) miissen bei der Berechnung der individuellen Rendite
auflerdem der fiir den Erwerb der umzutauschenden Schuldverschreibungen 2012/2017 aufgewendete Betrag, die
fiir die Schuldverschreibungen 2012/2017 vor dem Umtausch erhaltenen Zinsen und die im Rahmen des
Umtauschs erhaltenen und aufgelaufenen Stiickzinsen fiir die Schuldverschreibungen 2012/2017 berticksichtigt
werden.

12.11 Nachrang

Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte und untercinander gleichberechtigte
Verbindlichkeiten der Emittentin, die gegeniiber allen anderen gegenwirtigen und zukiinftigen unmittelbaren
und unbedingten Verbindlichkeiten der Emittentin nachrangig sind. Die Anleihegléubiger treten daher mit ihren
Forderungen in voller Hohe und allen daran haftenden Rechten (z. B. Zinsen) hinter simtliche Forderungen aller
bestehenden und kiinftigen Glaubiger der Emittentin zurlick. Die Forderungen der Anleiheglidubiger, jeweils in
voller Hohe und mit allen daran haftenden Rechten (z. B. Zinsen), kdnnen nur aus zukiinftigen Gewinnen, einem
etwaigen Liquidationsiiberschuss oder einem die sonstigen Verbindlichkeiten der Emittentin iibersteigenden
freien Vermogen beglichen werden, und zwar nach der Befriedigung sdmtlicher Gesellschaftsgldubiger im Sinne
des § 39 Absatz 2 Insolvenzordnung und im gleichen Rang mit den Einlagenriickgewédhranspriichen der
Gesellschafter im Sinne des § 199 Absatz 2 Insolvenzordnung. Das bedeutet, dass die Forderungen der
Anleihegldubiger erst nach Befriedigung sémtlicher Forderungen aller bestehenden und kiinftigen Glaubiger der
Emittentin und nur dann bedient werden diirfen, wenn die Emittentin Gewinne oder einen
Liquidationsiiberschuss erwirtschaftet oder ein die sonstige Verbindlichkeiten iibersteigendes freies Vermdgen
besteht.

12.12 Verbriefung, Borsenhandel, Wertpapierkennziffern

Die Schuldverschreibungen werden in einer Globalurkunde verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG
hinterlegt wird. Ein Anspruch auf Einzelverbriefung besteht nicht. Die Schuldverschreibungen werden in die
Depots der Anleihegldubiger eingebucht.

Die Schuldverschreibungen sollen unmittelbar nach der Ausgabe in den Handel im Open Market der Deutsche
Borse AG (Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse), d.h. voraussichtlich am 18. November 2016,
einbezogen werden.

Die Schuldverschreibungen tragen die folgenden Wertpapierkennziffern:

International Securities Identification Number (ISIN): DEO00A2BPVES

Wertpapierkennnummer (WKN): A2BPVE

Borsenkiirzel: 2GOM.

12.13 Gebiihren und Kosten des Angebots

Die Emittentin stellt den Investoren weder Gebiihren noch sonstige Kosten in Zusammenhang mit der Emission
der Schuldverschreibungen in Rechnung. Investoren miissen sich jedoch selbst iiber Kosten, Auslagen oder
Steuern in Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen informieren, die in ihrem Heimatland einschlagig
sind. Dies schlieft solche Gebiihren ein, die ihre eigene depotfithrende Bank ihnen fiir die Einbuchung bzw. den
Erwerb und das Halten der Schuldverschreibungen in Rechnung stellt.
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12.14 Ubernahme und Platzierung

Eine Ubernahme der Schuldverschreibungen durch quirin oder durch Platzeure oder eine feste Zusage zur
Ubernahme von Schuldverschreibungen ist nicht vorgesehen.

12.15 Verkaufsbeschrinkungen
Allgemeines

Die Schuldverschreibungen werden durch die Emittentin ausschlielich in der Bundesrepublik Deutschland und
dem GroBherzogtum Luxemburg im Wege eines Offentlichen Angebots angeboten. AuBerhalb der
Bundesrepublik Deutschland und dem GroBSherzogtum Luxemburg erfolgt kein Angebot, weder in Form einer
Privatplatzierung noch in Form eines 6ffentliches Angebots. Die Emittentin wird alle einschldgigen Vorschriften
in der Bundesrepublik Deutschland und dem Grofherzogtum Luxemburg einhalten.

Europdischer Wirtschaftsraum

Im Europdischen Wirtschaftsraum erfolgt mit Ausnahme von der Bundesrepublik Deutschland und dem
GroBherzogtum Luxemburg kein Angebot, weder als Privatplatzierung noch als Angebot von
Schuldverschreibungen an die Offentlichkeit. ,,Angebot von Schuldverschreibungen an die Offentlichkeit”
meint dabei jegliche Kommunikation in jeglicher Form und mit jedem Mittel, bei der ausreichende
Informationen iiber die Bedingungen des Angebots und iiber die angebotenen Schuldverschreibungen mitgeteilt
werden, damit der Anleger entscheiden kann, ob er die Schuldverschreibungen kauft oder zeichnet.

Vereinigte Staaten von Amerika
Die Schuldverschreibungen werden auch nicht gemil3 dem US Securities Act von 1933 (in der jeweils geltenden
Fassung, der ,,US Securities Act“) registriert und diirfen innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an

oder fiir Rechnung oder zugunsten von U.S.-Personen (wie in Regulation S des Securities Act definiert) weder
angeboten noch verkauft werden.
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13 UMTAUSCHANGEBOT

Die Emittentin bietet den Inhabern ihrer am 5. April 2012 begebenen EUR 12.000.000,00 7,25 %
Schuldverschreibungen 2012/2017 mit der ISIN DEOOOAIMAOYE]1 (die ,,Schuldverschreibung 2012/2017%) an,
bis zu 4.000.000 Schuldverschreibungen 2012/2017 in neue 8,00 % Schuldverschreibungen 2016/2023 der
Emittentin mit der ISIN DEOOOA2BPVES, deren Emission Gegenstand dieses Prospekts ist, umzutauschen.

Die Emittentin wird voraussichtlich am 4. Oktober 2016 das folgende freiwillige Umtauschangebot im
Bundesanzeiger veroffentlichen:

GOLFINO AG

Glinde, Bundesrepublik Deutschland

Freiwilliges Angebot

an die Inhaber der

7,25 % Schuldverschreibungen 2012/2017

ISIN DE000A1IMA9E1

zum Umtausch ihrer Schuldverschreibungen in
neue 8,00 % Schuldverschreibungen 2016/2023 GOLFINO AG

ISIN DE0O0OA2BPVES

Die GOLFINO AG (nachfolgend auch die ,,Emittentin“) hat am 5. April 2012 EUR 12.000.000 7,25 %
Schuldverschreibungen 2012/2017, eingeteilt in 12.000 auf den Inhaber lautende, erstrangige und untereinander
gleichberechtigte Schuldverschreibungen 2012/2017 mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000 und der ISIN
DEOOOAIMA9El (im Folgenden die ,Schuldverschreibungen 2012/2017“ wund jeweils eine
»Schuldverschreibung 2012/2017°) begeben. Der Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen 2012/2017 in
Hoéhe von EUR 12.000.000 steht gegenwirtig noch zur Riickzahlung aus.

Der Vorstand der Emittentin hat beschlossen, den Anleiheglaubigern der Schuldverschreibungen 2012/2017 (die
~Anleihegliubiger®) die Mdglichkeit zu erdffnen, ihre Schuldverschreibungen 2012/2017 in neue 8,00 %
Schuldverschreibungen 2016/2023 der Emittentin mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000 (ISIN
DEOOOA2BPVES) (die ,,Neuen Schuldverschreibungen* und jeweils eine ,,Neue Schuldverschreibung®), die
von der Emittentin ab dem 5. Oktober 2016 in der Bundesrepublik Deutschland und dem GroBherzogtum
Luxemburg 6ffentlich zum Erwerb angeboten werden, umzutauschen.

Der Umtausch erfolgt zu den nachstehenden Bedingungen (die ,,Umtauschbedingungen®).

§1
ANGEBOT ZUM UMTAUSCH

Die Emittentin bietet nach Maligabe dieser Umtauschbedingungen den Anleihegldubigern an (das
,Umtauschangebot®), verbindliche Angebote zum Umtausch ihrer Schuldverschreibungen 2012/2017 in Neue
Schuldverschreibungen abzugeben (der ,,Umtausch® und das Angebot zum Umtausch der ,,Umtauschauftrag*).
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§2
UMTAUSCHVERHALTNIS

Der Umtausch erfolgt zum Nennbetrag der Schuldverschreibungen 2012/2017 zuziiglich der Stiickzinsen
(wie in Abs. (3) definiert), die auf die umgetauschten Schuldverschreibungen 2012/2017 entfallen.

Das Umtauschverhiltnis betragt 1:1 (eins zu eins). Dies bedeutet, dass jeder Anleiheglaubiger, der einen
Umtauschauftrag erteilt hat, im Fall der Annahme seines Umtauschauftrags durch die Emittentin je
eingetauschter Schuldverschreibung 2012/2017

(a)  eine Neue Schuldverschreibung sowie

(b)  die Stiickzinsen (wie in Abs. (3) definiert), die auf die umgetauschten Schuldverschreibungen
2012/2017 entfallen,

erhilt.

wStiickzinsen“ bedeutet die anteilsmédfBig angefallenen Zinsen vom letzten Zinszahlungstag
(einschlieBlich) der Schuldverschreibungen 2012/2017, wie in § 4 Absatz 2 der Anleihebedingungen der
Schuldverschreibungen 2012/2017 festgelegt, bis zum Begebungstag der Neuen Schuldverschreibungen,
voraussichtlich dem 18. November 2016 (der ,,Begebungstag) (ausschlielich). GeméaB § 4 Absatz 4 der
Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen 2012/2017 erfolgt die Berechnung der Zinsen im
Hinblick auf einen Zeitraum, der kiirzer als eine Zinsperiode ist, auf der Grundlage der Anzahl der
tatsdchlichen verstrichenen Tage im relevanten Zeitraum (gerechnet vom letzten Zinszahlungstag
(einschlieBlich)) dividiert durch die tatsdchliche Anzahl der Tage der Zinsperiode (365 Tage bzw. 366
Tage im Falle eines Schaltjahres).

Die Inhaber der Schuldverschreibungen 2012/2017, die das Umtauschangebot annehmen, haben die
Moglichkeit, neben dem Umtausch weitere Neue Schuldverschreibungen der Emittentin gegen Zahlung
des Nennbetrags zu zeichnen (,,Mehrerwerbsoption®). Es konnen hierbei nur Betrdge von mindestens
EUR 1.000 und ein Vielfaches davon angelegt werden.

§3
UMFANG DES UMTAUSCHES

Es gibt keine Mindest- oder Hochstbetrdge fiir den Umtausch im Rahmen des Umtauschangebots und fiir
Zeichnungsangebote im Rahmen der Mehrerwerbsoption. Anleger konnen Umtauschangebote bzw.
Zeichnungsangebote in jeglicher Hohe beginnend ab dem Nennbetrag einer Schuldverschreibung von
EUR 1.000 abgeben, wobei das Volumen des Umtauschangebots bzw. der Zeichnungsangebote stets
durch den Nennbetrag teilbar sein muss und auf das Volumen der Gesamtemission begrenzt ist. Es gibt
keine festgelegten Tranchen fiir die Schuldverschreibungen.

Der Betrag der Neuen Schuldverschreibungen, die fiir den Umtausch eingesetzt werden, und die
Annahme von Umtauschauftrigen durch die Emittentin stehen im alleinigen und freien Ermessen der
Emittentin.

§4
UMTAUSCHFRIST

Die Umtauschfrist fiir die Schuldverschreibungen 2012/2017 und die Frist fiir die Ausiibung der
Mehrerwerbsoption beginnt am 5. Oktober 2016 und endet am 11. November 2016 um 18:00 Uhr MEZ
(die ,,Umtauschfrist®).

Die Emittentin ist jederzeit und nach ihrem alleinigen und freien Ermessen berechtigt, ohne Angabe von
Griinden die Umtauschfrist zu verldngern oder zu verkiirzen, den Umtausch vorzeitig zu beenden oder das
Umtauschangebot zuriickzunehmen. Die Emittentin wird dies auf ihrer Webseite sowie im
Bundesanzeiger verdffentlichen. Fiir den Fall einer Uberzeichnung behilt sich die Emittentin vor, die
Umtauschfrist vor Ablauf des in Abs. 1 bestimmten Termin zu beenden. Eine ,,I"Jberzeichnung“ liegt vor,
wenn die im Rahmen des Umtauschangebots, der Mehrerwerbsoption und des allgemeinen, 6ffentlichen
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Angebots eingegangen Umtausch-, Mehrerwerbs- und Kaufantrige zusammengerechnet den
Gesamtnennbetrag der angebotenen Schuldverschreibungen tibersteigen.

Die Emittentin ist dariiber hinaus nach ihrem alleinigen und freien Ermessen berechtigt, auch nach Ablauf
der Umtauschfrist zugegangene Umtauschauftrige anzunehmen.

§5
ABWICKLUNGSSTELLE

Abwicklungsstelle fiir den Umtausch ist die

quirin bank AG
Kurfiirstendamm 119
10711 Berlin

(die ,,Abwicklungsstelle*).

Die Abwicklungsstelle handelt ausschlieBlich als Erfiillungsgehilfe der Emittentin und {ibernimmt
keinerlei Verpflichtungen gegeniiber den Anleihegldubigern und es wird kein Auftrags- oder
Treuhandverhiltnis zwischen ihr und den Anleiheglédubigern begriindet.

§6
UMTAUSCHAUFTRAGE UND AUSUBUNG DER MEHRERWERBSOPTION

Anleiheglaubiger, die Schuldverschreibungen 2012/2017 umtauschen wollen, miissen {iiber ihre
Depotbank fristgemd3 einen Umtauschauftrag einreichen. Es wird darauf hingewiesen, dass die
Moglichkeit zur Erteilung eines Umtauschauftrags durch die Anleihegliiubiger iiber ihre jeweilige
Depotbank aufgrund einer Vorgabe der jeweiligen Depotbank bereits vor dem Ende der Umtauschfrist
enden kann. Weder die Emittentin noch die Abwicklungsstelle iibernehmen eine Gewdhrleistung oder
Haftung dafiir, dass innerhalb der Umtauschfrist erteilte Umtauschauftrige auch tatsiichlich vor dem
Ende der Umtauschffrist bei der Abwicklungsstelle eingehen.

Umtauschauftrige haben folgendes unter Verwendung des iiber die Depotbank zur Verfiigung gestellten
Formulars zu beinhalten:

(a) ein Angebot des Anleihegldubigers zum Umtausch einer bestimmten Anzahl von
Schuldverschreibungen 2012/2017 in schriftlicher Form,

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

1. die Schuldverschreibungen 2012/2017, fiir die ein Umtauschauftrag erteilt wurde, zu
sperren und jegliche Ubertragung bis zum Begebungstag zu unterlassen (die
,Depotsperre”); und

ii. die Anzahl von in seinem Wertpapierdepot befindlichen Schuldverschreibungen 2012/2017
(ISIN DEOOOATMAO9E1), fiir die ein Umtauschauftrag erteilt wurde, in die ausschlieBlich
fir das Umtauschangebot eingerichtete ISIN DEO00A2BPGUS (,,Zum Umtausch
angemeldete Schuldverschreibungen) bei der Clearstream Banking Aktiengesellschaft
umzubuchen;

dies vorbehaltlich des automatischen Widerrufs dieser unwiderruflichen Anweisung im Fall, dass die
Einladung vor dem Ende der Umtauschfrist zurlickgenommen wird.

Umtauschauftrage konnen nur unwiderruflich abgegeben werden. Die Umtauschauftrige sind nur
wirksam, wenn die Schuldverschreibungen 2012/2017 (ISIN DEOOOAIMA9EI1), fir die ein
Umtauschauftrag abgeben wird, in die ISIN DEOO00A2BPGUS5 der Zum Umtausch angemeldeten
Schuldverschreibungen umgebucht worden sind.

Inhaber der Schuldverschreibungen 2012/2017, die von der Mehrerwerbsoption Gebrauch machen
wollen, miissen innerhalb der Umtauschfrist in schriftlicher Form unter Verwendung des iiber die
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Depotbank zur Verfiigung gestellten Formulars oder in sonstiger schriftlicher Form iiber die Depotbank
ein verbindliches Angebot zum Erwerb weiterer Schuldverschreibungen abgeben. Die Ausiibung der
Mehrerwerbsoption kann nur beriicksichtigt werden, wenn dieses Angebot spitestens bis zum Ablauf der
Umtauschfrist bei der Abwicklungsstelle eingegangen ist. Ein Mehrbezug ist nur fiir einen Nennbetrag
von EUR 1.000 oder ein Vielfaches davon moglich.

§7
DEPOTSPERRE

Die Depotsperre hat bis zum Eintritt des friihesten der nachfolgenden Ereignisse wirksam zu sein, sofern
die Emittentin keine abweichende Bekanntmachung ver6ffentlicht:

(a) die Abwicklung am Begebungstag oder

(b)  die Veroffentlichung der Emittentin, dass die Einladung zuriickgenommen wird.

§8
ANWEISUNG UND BEVOLLMACHTIGUNG

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

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

®

sie weisen ihre Depotbank an, die Schuldverschreibungen 2012/2017, fiir die sie den Umtauschauftrag
abgeben, zunichst in threm Wertpapierdepot zu belassen, aber in die ISIN DEO00A2BPGUS der Zum
Umtausch angemeldeten Schuldverschreibungen bei der Clearstream Banking Aktiengesellschaft
umzubuchen;

sie beauftragen und bevollméchtigen die Abwicklungsstelle sowie ihre Depotbank (jeweils unter der
Befreiung von dem Verbot des Selbstkontrahierens geméll § 181 BGB), alle zur Abwicklung dieses
Umtauschauftrages erforderlichen oder zweckméaBigen Handlungen vorzunehmen sowie entsprechende
Erklirungen abzugeben und entgegenzunehmen, insbesondere den Ubergang des Eigentums an den
Schuldverschreibungen 2012/2017, fiir die sie den Umtauschauftrag abgeben, herbeizufiihren und die
Zahlung der Stiickzinsen an die Anleihegldubiger abzuwickeln; die Anleihegldubiger haben Kenntnis
davon, dass die Abwicklungsstelle auch fiir die Emittentin tétig wird;

sie beauftragen und bevollmédchtigen die Abwicklungsstelle, alle Leistungen zu erhalten und Rechte
auszuiiben, die mit dem Besitz der umgetauschten Schuldverschreibungen 2012/2017 verbunden sind;

sie weisen ihre Depotbank an, ihrerseits etwaige Zwischenverwahrer der Schuldverschreibungen
2012/2017, fir die ein Umtauschauftrag erteilt wurde, sowie die Clearstream Banking AG anzuweisen
und zu erméchtigen, der Abwicklungsstelle die Anzahl der im Konto der Depotbank bei der Clearstream
Banking AG unter der ISIN DEO00A2BPGUS5 der Zum Umtausch angemeldete Schuldverschreibungen
eingebuchten Schuldverschreibungen 2012/2017 borsentéglich mitzuteilen;

sie libertragen — vorbehaltlich des Ablaufs der Umtauschfrist und unter der auflésenden Bedingung der
Nichtannahme des Umtauschangebots durch die Emittentin (ggf. auch teilweise) — die
Schuldverschreibungen 2012/2017, fiir die ein Umtauschauftrag erteilt wurde, auf die Emittentin mit der
MaBgabe, dass Zug um Zug gegen die Ubertragung eine entsprechende Anzahl an Neuen
Schuldverschreibungen sowie die Gutschrift der Stiickzinsen an sie iibertragen werden;

sie erméchtigen die Depotbank, der Abwicklungsstelle den Namen des Depotinhabers und Informationen
iiber dessen Anweisungen bekannt zu geben.

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

M

§9
ANNAHME DER ANGEBOTE

Es liegt im alleinigen und freien Ermessen der Emittentin, Umtauschauftrage ohne Angabe von Griinden
vollstédndig oder teilweise nicht anzunehmen. Umtauschauftrige, die nicht in Ubereinstimmung mit den

85



Umtauschbedingungen erfolgen oder hinsichtlich derer die Abgabe eines solchen Angebots nicht in
Ubereinstimmung mit den jeweiligen nationalen Gesetzen und anderen Rechtsvorschriften erfolgten,
werden von der Emittentin nicht angenommen.

(2)  Die Emittentin behélt sich jedoch das Recht vor, Umtauschauftrige oder Widerrufsanweisungen trotz
Verstofen gegen die Umtauschbedingungen oder Versdumung der Umtauschfrist dennoch anzunehmen,
unabhéngig davon, ob die Emittentin bei anderen Anleihegldubigern mit dhnlichen VerstdBen oder
Fristversdumungen in gleicher Weise vorgeht.

(3) Mit der Annahme eines Umtauschauftrags durch die Emittentin kommt zwischen dem betreffenden
Anleiheglaubiger und der Emittentin ein Vertrag iiber den Umtausch der Schuldverschreibungen
2012/2017 gegen die Neuen Schuldverschreibungen sowie Zahlung der Stiickzinsen gemiB den
Umtauschbedingungen zustande.

§10
LIEFERUNG DER NEUEN SCHULDVERSCHREIBUNGEN

(1) Die Lieferung der Neuen Schuldverschreibungen sowie die Zahlung der Stiickzinsen fiir die
Schuldverschreibungen 2012/2017, fiir die Umtauschauftrage erteilt und von der Emittentin angenommen
wurden, erfolgt an das Clearing System der Clearstream Banking Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main,
Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn (das ,,Clearing System) oder dessen Order zur Gutschrift auf die
Konten der jeweiligen Kontoinhaber Zug um Zug gegen Ubertragung der Schuldverschreibungen
2012/2017, fur die Umtauschauftrige erteilt und von der Emittentin angenommen wurden, an die
Emittentin. Die Lieferung findet voraussichtlich am 18. November 2016 statt.

(2) Die Gutschrift der Neuen Schuldverschreibungen und der Stiickzinsen erfolgt iiber die jeweilige
Depotbank der Anleiheglaubiger.

§ 11
GEWAHRLEISTUNG DER ANLEIHEGLAUBIGER

Jeder Anleihegldubiger, der einen Umtauschauftrag erteilt, sichert mit der Abgabe des Umtauschauftrages
sowohl zum Ende der Umtauschfrist als auch zum Begebungstag zu, gewihrleistet und verpflichtet sich
gegeniiber der Emittentin und der Abwicklungsstelle, dass:

(a)  er die Umtauschbedingungen durchgelesen, verstanden und akzeptiert hat;

(b)  er auf Anfrage jedes weitere Dokument ausfertigen und aushéndigen, das von der Abwicklungsstelle oder
von der Emittentin fiir notwendig oder zweckmifig erachtet wird, um den Umtausch oder die
Abwicklung abzuschlieen wird;

(©) die Schuldverschreibungen 2012/2017, fiir die ein Umtauschauftrag erteilt wurde, in seinem Eigentum
stehen und frei von Rechten und Anspriichen Dritter sind; und

(d)  ihm bekannt ist, dass sich — von bestimmten Ausnahmen abgesehen — die Einladung nicht an
Anleiheglaubiger in den Vereinigten Staaten, Kanada, Australien und Japan richtet und die Einladung
nicht in diesen Staaten abgegeben werden darf, und er sich aulerhalb dieser Staaten befindet.

§12
VEROFFENTLICHUNGEN, VERBREITUNG DIESES DOKUMENTS, SONSTIGE HINWEISE

(1)  Dieses Umtauschangebot wird auf der Webseite der Emittentin unter
www.golfino.com/de/german/company/anleihe/disclaimer sowie voraussichtlich am 4. Oktober 2016 im
Bundesanzeiger verdffentlicht. Dieses Umtauschangebot wird ausschlieflich in deutscher Sprache
veroffentlicht.

(2)  Da die Versendung, Verteilung oder Verbreitung dieses Umtauschangebots an Dritte sowie die Annahme

dieses Umtauschangebots auflerhalb der Bundesrepublik Deutschland und dem GroBherzogtum
Luxemburg gesetzlichen Beschrinkungen unterliegen kann, darf dieses Umtauschangebot weder
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unmittelbar noch mittelbar in anderen Léndern verdffentlicht, verbreitet oder weitergegeben werden,
soweit dies nach den anwendbaren ausldndischen Bestimmungen untersagt oder von der Einhaltung
behdrdlicher Verfahren oder der Erteilung einer Genehmigung oder weiterer Voraussetzungen abhédngig
ist. Gelangen Personen auflerhalb der Bundesrepublik Deutschland und dem GroBherzogtum Luxemburg
in den Besitz dieses Umtauschangebots oder wollen sie von dort aus das Umtauschangebot annehmen,
werden sie gebeten, sich iiber etwaige aullerhalb der Bundesrepublik Deutschland und dem
GroBherzogtum Luxemburg geltende Beschrinkungen zu informieren und solche Beschrankungen
einzuhalten. Die Emittentin iibernimmt keine Gewéhr dafiir, dass die Weitergabe oder Versendung dieses
Umtauschangebots oder die Annahme des Umtauschangebots auerhalb der Bundesrepublik Deutschland
und dem GroBherzogtum Luxemburg mit den jeweiligen ausldndischen Vorschriften vereinbar ist.
Unabhéngig von den vorstehenden Ausfiihrungen beziiglich der Versendung, Verteilung und Verbreitung
dieses Umtauschangebots wird darauf hingewiesen, dass sich dieses Umtauschangebot an alle Inhaber der
Schuldverschreibungen 2012 richtet.

(3) Die Emittentin wird das Ergebnis dieses Umtauschangebots auf ihrer Webseite unter
www.golfino.com/de/german/company/anleihe/disclaimer voraussichtlich am 17. November 2016
verdffentlichen.

(4)  Samtliche Veroffentlichungen und sonstigen Mitteilungen der Emittentin im Zusammenhang mit dem
Umtauschangebot erfolgen dariiber hinaus, soweit nicht eine weitergehende Verdffentlichungspflicht
besteht, ausschlieBlich auf der Webseite der Gesellschaft.

§13
ANWENDBARES RECHT

Diese Umtauschbedingungen, die jeweiligen Umtauschauftrige der Anleiheglédubiger sowie alle vertraglichen
und auflervertraglichen Schuldverhéltnisse, die sich aus oder im Zusammenhang damit ergeben, unterliegen
deutschem Recht unter Ausschluss der Verweisungsnormen des deutschen internationalen Privatrechts.

§ 14
GERICHTSSTAND

Fiir alle Rechtsstreitigkeiten aus oder im Zusammenhang mit diesen Umtauschbedingungen, den jeweiligen
Umtauschauftrigen der Anleiheglédubiger sowie allen vertraglichen und aufervertraglichen Schuldverhiltnissen,
die sich aus oder im Zusammenhang damit ergeben, ist ausschlieBlicher Gerichtsstand Frankfurt am Main.

Risikohinweise und Hinweis auf Wertpapierprospekt

Den Inhabern der Schuldverschreibungen 2012/2017 wird empfohlen, vor der Entscheidung iiber die Abgabe
eines Angebots zum Umtausch ihrer Schuldverschreibungen 2012/2017 den Wertpapierprospekt der Emittentin
der GOLFINO AG vom 4. Oktober 2016 erginzt durch etwaige kiinftig veroffentlichte Nachtrige (der
»Wertpapierprospekt) aufmerksam zu lesen und insbesondere die im Abschnitt , Risikofaktoren*
beschriebenen Risiken bei ihrer Entscheidung zu berticksichtigen.

Dieser Wertpapierprospekt, auf dessen Grundlage dieses Umtauschangebot erfolgt, wird auf der Webseite der
Emittentin unter www.golfino.com/de/german/company/anleihe/disclaimer und auf der Webseite der
Luxemburger Borse (www.bourse.lu) verdffentlicht.

Glinde, im Oktober 2016

GOLFINO AG
Der Vorstand
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14 BESTEUERUNG

Die folgenden Informationen sind grundsdtzlicher Natur und dienen lediglich der Vorabinformation. Sie stellen
eine allgemeine Beschreibung der wesentlichen Steuerfolgen nach deutschem Recht zum Datum dieses
Prospektes dar. Die folgenden Informationen erheben nicht den Anspruch eine vollstindige Beschreibung aller
mdoglichen steuerlichen Erwdgungen darzustellen, die fiir eine Investitionsentscheidung von Bedeutung sein
kénnen. Es konnen gewisse steuerliche Erwdgungen nicht dargestellt sein, weil diese den allgemeinen
Rechtsgrundsdtzen entsprechen oder als Teil des Allgemeinwissens der Anleihegliubiger vorausgesetzt werden.
Diese Zusammenfassung bezieht sich auf die in der Bundesrepublik Deutschland und in dem Grofsherzogtum
Luxemburg am Tage des Prospektes anwendbaren Rechtsvorschriften, und gilt vorbehaltlich kiinftiger
Gesetzescinderungen, Gerichtsentscheidungen, Anderungen der Verwaltungspraxis und sonstiger Anderungen.
Die folgenden Informationen stellen keine rechtliche oder steuerliche Beratung dar und sollten nicht als eine
solche angesehen werden. Zukiinftige Anleihegliubiger sollten ihre Steuerberater und Rechtsanwilte zu Rate
ziehen, um sich iiber besondere Rechtsfolgen Auskunft geben zu lassen, die aus der jeweils fiir sie anwendbaren
Rechtsordnung erwachsen kénnen.

14.1 Besteuerung der Emittentin
Korperschaftsteuer

Die Emittentin ist eine deutsche Kapitalgesellschaft mit Sitz und Geschiftsleitung im Inland. Als solche ist sie
unbeschrinkt steuerpflichtig und unterliegt grundsétzlich mit ihrem weltweiten Einkommen der deutschen
Besteuerung. Unbeschrinkt steuerpflichtige Kapitalgesellschaften unterliegen mit ihrem zu versteuernden
Einkommen grundsdtzlich der Korperschaftsteuer mit einem einheitlichen Satz von derzeit 15 % zuziiglich
Solidarititszuschlag in Héhe von 5,5 % auf die Kdrperschaftsteuerschuld (insgesamt 15,825 %). Dividenden
oder andere Gewinnanteile, die die Emittentin von inldndischen oder auslédndischen Kapitalgesellschaften
bezieht, bleiben bei der Ermittlung des Einkommens der Emittentin grundsétzlich auler Ansatz, wenn die
Beteiligung zu Beginn des Kalenderjahres unmittelbar mindestens 10 % des Grund- oder Stammkapitals
betragen hat; ist ein Grund- oder Stammkapital nicht vorhanden, ist die Beteiligung an dem Vermdgen, bei
Genossenschaften die Beteiligung an der Summe der Geschiftsguthaben, maflgebend. Soweit Dividenden oder
andere Gewinnanteile aufler Ansatz bleiben, gelten 5 % der jeweiligen Einnahmen allerdings pauschal als nicht
abziehbare Betriebsausgaben und erh6hen damit das Einkommen der Emittentin. Gleiches gilt fiir Gewinne der
Emittentin aus der VerduBerung von Anteilen an einer inldndischen oder auslédndischen Kapitalgesellschaft. Die
10 % Mindestbeteiligung gilt jedoch nicht, insoweit bleiben die VerduBerungsgewinne insgesamt auller Ansatz,
wobei auch hier 5 % der jeweiligen Einnahmen pauschal als nicht abziehbare Betriebsausgaben gelten und damit
das Einkommen der Emittentin erhdhen. Verluste aus der VerduBerung solcher Anteile sind steuerlich nicht
abzugsfahig.

Zinsaufwendungen sind grundsétzlich steuerlich abzugsfahig, die Zinsschranke begrenzt jedoch den steuerlichen
Abzug. Zinsaufwendungen sind in Hohe des Zinsertrags unbeschrinkt abziehbar. Danach ist der steuerliche
Abzug des Nettozinsaufwandes (Uberschuss der Zinsaufwendungen iiber die Zinsertriige) eines gegebenen
Wirtschaftsjahres auf 30 % des nach den steuerlichen Vorschriften ermittelten Gewinns vor Zinsen, Steuern und
Abschreibungen (sog. steuerliches EBITDA) begrenzt. Die Zinsschranke ist jedoch nicht anzuwenden, sofern der
Betrag der Zinsaufwendungen den Betrag der Zinsertrige um weniger als EUR 3 Mio. iibersteigt (sog.
Freigrenze). Die Zinsschranke ist ferner nicht anzuwenden, wenn das Unternehmen nicht zu einem Konzern
gehort und keine schidliche Gesellschafterfremdfinanzierung vorliegt. Gehort der Betrieb zu einem Konzern ist
die Zinsschranke gleichwohl nicht anzuwenden, wenn die Eigenkapitalquote des Betriebs, der die
Zinsaufwendungen abziehen mdchte, die Konzerneigenkapitalquote nicht um mehr als zwei Prozentpunkte
unterschreitet. Nichtabzugsfahige Betrdge konnen grundsitzlich in Folgejahre vorgetragen werden. Ebenso kann
nicht voll zum Zinsabzug genutztes steuerliches EBITDA in Folgejahre vorgetragen werden.

Gewerbesteuer

Zusitzlich unterliegen deutsche Kapitalgesellschaften mit dem in ihrem Betrieb bzw. ihren inldndischen
Betriebsstitten erzielten steuerpflichtigen Gewerbeertrag grundsétzlich der Gewerbesteuer. Zur Ermittlung der
gewerbesteuerlichen Bemessungsgrundlage wird der fiir korperschaftsteuerliche Zwecke ermittelte Gewinn um
Hinzurechnungen und Kiirzungen modifiziert. Bestimmte Finanzierungsaufwendungen sind gewerbesteuerlich
danach nur eingeschrénkt abziehbar. So werden beispielsweise Entgelte flir Schulden zu 25 %, Miet- und
Pachtzinsen sowie Leasingraten fiir bestimmte Wirtschaftsgiiter zu 5 %, Leasingraten fiir unbewegliche
Wirtschaftsgiiter zu 12,5 %, Lizenzgebiihren zu 6,25 % und bestimmte weitere Aufwendungen hinzugerechnet,

88



wenn und soweit die Summe dieser Aufwendungen den Betrag von insgesamt EUR 100.000 pro Jahr
iibersteigen.

Eine Kiirzung des Gewerbeertrages ist auch fiir Gewinne an in- oder ausldndischen Personengesellschaften
vorgesehen, bei denen die Kapitalgesellschaft als Mitunternehmer anzusehen ist.

Auch fiir Zwecke der Gewerbesteuer sind Gewinne aus der VerdufBerung von Anteilen an einer anderen
Kapitalgesellschaft grundsétzlich zu 95 % von der Gewerbesteuer befreit. Fiir Dividenden gilt die 95 %ige
Gewerbesteuerfreiheit nur dann, wenn die Gesellschaft an einer ausschiittenden deutschen Kapitalgesellschaft zu
Beginn des Erhebungszeitraums mindestens 15 % bzw. an einer ausschiittenden nicht-deutschen EU-
Kapitalgesellschaft im Sinne der Richtlinie Nr. 90/435/EWG {iber das gemeinsame Steuersystem der Mutter-
und Tochtergesellschaften verschiedener Mitgliedsstaaten vom 23. Juli 1990 in der jeweils giiltigen Fassung
(;,Mutter-Tochter Richtlinie*) zu mindestens 10 % beteiligt ist. Im Falle einer ausschiittenden auslédndischen
Nicht-EU Gesellschaft ist Voraussetzung der 95 %igen Gewerbesteuerfreiheit der Dividenden u.a., dass die
Gesellschaft an dieser ausldndischen Kapitalgesellschaft seit Beginn des Erhebungszeitraums ununterbrochen zu
mindestens 15 % beteiligt ist. Ferner bestehen fiir Dividenden von ausschiittenden Nicht-EU
Kapitalgesellschaften zusétzliche Voraussetzungen. Unter den Voraussetzungen eines
Doppelbesteuerungsabkommens (,,DBA*) kdnnen ebenfalls Begiinstigungen fiir Dividendenbeziige in Betracht
kommen.

Die Hohe der Gewerbesteuer hingt davon ab, in welcher Gemeinde bzw. welchen Gemeinden die Emittentin
Betriebsstitten unterhdlt. Die Steuermesszahl betrdgt einheitlich 3,5 %, auf die Steuermesszahl wendet die
jeweilige Gemeinde den fiir ihre Gemeinde geltenden Hebesatz an. Der daraus resultierende Gewerbesteuersatz
betriigt mindestens 7 % und variiert im Ubrigen je nach Hebesatz der Gemeinde, in der die Betriebsstitte
unterhalten wird. Der nominale Gewerbesteuersatz betragt derzeit zwischen 7 % und rund 17,15 %.

Verlustnutzung

Die Emittentin ist in der Nutzung ihrer Verluste beschrinkt. Ein Verlustriicktrag ist nur fiir die
Korperschaftsteuer und nur in den unmittelbar vorangegangenen Veranlagungszeitraum bis zu einem Betrag
i.H.v. EUR 1,0 Mio. méglich. Ein Verlustvortrag ist zeitlich unbegrenzt sowohl fiir korperschaftsteuerliche als
auch fiir gewerbesteuerliche Zwecke moglich. Allerdings sind Verlustvortriage in den folgenden
Veranlagungszeitraumen lediglich bis zu einem Gesamtbetrag der Einkiinfte bzw. Gewerbeertrag i.H.v. von
hochstens EUR 1,0 Mio. unbeschriankt abziehbar. Soweit der Gesamtbetrag der Einkiinfte bzw. Gewerbeertrag
der Emittentin die Summe von EUR 1,0 Mio. iibersteigt, ist der Abzug von Verlustvortrdgen nur in Héhe von
60 % des tUbersteigenden Betrags moglich (sogenannte ,,Mindestbesteuerung®). Nicht genutzte steuerliche
Verlustvortrdge konnen grundsétzlich ohne zeitliche Beschrinkung vorgetragen und in spiteren
Veranlagungszeitraumen im Rahmen der dargestellten Einschrankungen abgezogen werden.

Durch bestimmte mittelbare oder unmittelbare Ubertragungen des gezeichneten Kapitals, der
Mitgliedschaftsrechte, Beteiligungsrechte oder der Stimmrechte an der Emittentin oder durch vergleichbare
Sachverhalte (so genannter schédlicher Beteiligungserwerb) kdnnen Verlustvortrage und ein Verlustriicktrag
eingeschriankt oder ausgeschlossen werden. Auch bei bestimmten Umwandlungen (Verschmelzungen,
Ausgliederungen, Spaltungen etc.) konnen Verlustvortrige wegfallen oder deren Nutzung beschriankt sein.
Grundsétzlich ist es hierzu erforderlich, dass mehr als 25 % des gezeichneten Kapitals innerhalb von fiinf Jahren
auf einen Erwerber oder eine Gruppe von Erwerbern mit gleichgerichteten Interessen iibergehen.

14.2 Besteuerung der Anleihegliubiger in Deutschland
Einkommensteuer

Besteuerung von in Deutschland ansdissigen Anleihegliubigern, die ihre Schuldverschreibungen im
Privatvermégen halten

Besteuerung der Zinseinkiinfte

Zinseinkiinfte aus den Schuldverschreibungen, die in Deutschland ansdssige Anleiheglaubiger vereinnahmen, d.
h. Anleihegldubiger mit Wohnsitz oder gewdhnlichem Aufenthalt in Deutschland, unterliegen der deutschen
Besteuerung mit Einkommensteuer (zzgl. Solidarititszuschlag von 5,5 % hierauf) und soweit einschlagig
Kirchensteuer. Die Zinszahlungen aus der Schuldverschreibungen an in Deutschland unbeschrinkt
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steuerpflichtige natiirliche Personen unterliegen grundsétzlich der Einkommensteuer mit einem gesonderten
Tarif fiir Kapitaleinkiinfte mit einem Steuersatz von 25 % (zzgl. Solidarititszuschlag von 5,5 % hierauf,
insgesamt 26,375 %) zuziiglich etwaiger anfallender Kirchensteuer. Der Gesamtbetrag der steuerpflichtigen
Einkiinfte aus Kapitalvermdgen eines Steuerpflichtigen reduziert sich um den Sparer-Pauschbetrag in Héhe von
EUR 801 (bei zusammen veranlagten Ehegatten oder eingetragener Lebenspartnerschaften EUR 1.602). Ein
dariiber hinausgehender Abzug tatséchlich entstandener Werbungskosten ist ausgeschlossen.

Wenn die Schuldverschreibungen fiir den Anleihegldubiger durch ein inldndisches Kreditinstitut, ein
inldndisches Finanzdienstleistungsinstitut (einschlieBlich inldndischer Niederlassung eines ausldndischen
Instituts), ein inldndisches Wertpapierhandelsunternehmen oder eine inldndische Wertpapierhandelsbank
(,,inléindische Depotstelle*) verwahrt oder verwaltet wird und die Zinsertrage durch dieses gutgeschrieben oder
ausgezahlt werden, wird Kapitalertragsteuer in Hohe von 25 % (zzgl. Solidarititszuschlag von 5,5 % hierauf,
insgesamt 26,375 %) einbehalten und durch die inldndische Depotstelle an das Finanzamt abgefiihrt. Die
Emittentin ist nach deutschem Steuerrecht nicht verpflichtet, die Kapitalertragsteuer auf geleistete Zinsen bzw.
Gewinne aus der Einlosung oder Verduflerung der Schuldverschreibungen einzubehalten. Sie iibernimmt keine
Verantwortung fiir den Einbehalt von Steuern an der Quelle, die gegebenenfalls seitens der inldndischen
Depotstelle erfolgt.

Fiir einen kirchensteuerpflichtigen Glaubiger, der die Schuldverschreibungen im Privatvermdgen hilt, ist es seit
dem 1. Januar 2015 nicht mehr erforderlich, einen Antrag auf Einbehalt der Kirchensteuer auf abgeltend
besteuerte Kapitalertrage zu stellen. Der Einbehalt fir und die Weiterleitung an die steuererhebende
Religionsgemeinschaft erfolgt automatisch. Alle zum Steuerabzug vom Kapitalertrag verpflichteten Stellen
fragen zur Vorbereitung des automatischen Abzugs der Kirchensteuer auf Abgeltungsteuer einmal jahrlich beim
Bundeszentralamt fiir Steuern (,,BZSt“) die Religionszugehdrigkeit aller Aktiondre ab. Auf Basis der den
Abzugsverpflichteten vom BZSt bereitgestellten Informationen wird die auf die Abgeltungsteuer entfallende
Kirchensteuer einbehalten und an das Finanzamt abgefiihrt. Ist der Gléubiger, fiir den der Abzugsverpflichtete
beim BZSt anfragt, kein Mitglied einer steuererhebenden Religionsgemeinschaft oder hat er durch Eintragung
eines Sperrvermerks beim BZSt beantragt, dass der automatisierte Datenabruf zu unterbleiben hat, dann wird das
BZSt dem Anfragenden einen neutralen ,,Nullwert zuriickmelden. In Folge eines Nullwertes ist ein einer
Religionsgemeinschaft angehoriger Glaubiger verpflichtet, die Kirchensteuer im Rahmen seiner
Einkommensteuererklarung nachzuerkléren.

Es wird grundsétzlich keine Kapitalertragsteuer einbehalten, wenn der Anleihegldubiger eine Privatperson ist,
die (i) die Schuldverschreibungen nicht in ihrem Betriebsvermdgen hilt und (ii) einen Freistellungsauftrag bei
der inlédndischen Depotstelle einreicht. Dies gilt allerdings nur, soweit die Zinseinkiinfte aus den
Schuldverschreibungen zusammen mit allen anderen Einkiinften aus Kapitalvermdgen den Sparer-Pauschbetrag
nicht iibersteigen. AuBlerdem wird keine Kapitalertragsteuer einbehalten, wenn anzunehmen ist, dass die
Einkiinfte keiner Besteuerung unterworfen werden und der inlédndischen Depotstelle eine entsprechende
Nichtveranlagungs-Bescheinigung des zustindigen Finanzamtes zur Verfligung gestellt wird.

Soweit die Auszahlung der Zinsen nicht iiber eine inldndische Depotstelle erfolgt, ist der Anleiheglédubiger
verpflichtet, die Zinseinkiinfte im Zuge der steuerlichen Veranlagung zu erkldren. Auch in diesem Fall
unterliegen die Zinseinkiinfte dem gesonderten Einkommensteuertarif fiir Kapitaleinkiinfte in Héhe von 25 %
(zzgl. 5,5 % Solidarititszuschlag) sowie etwaiger Kirchensteuer hierauf.

Der Einbehalt der Kapitalertragsteuer hat grundsitzlich abgeltende Wirkung, so dass auf der Ebene des
Anleihegldubigers keine weitere Besteuerung erfolgt. Auf Antrag des Anleihegldubigers werden anstelle der
Anwendung des gesonderten Einkommensteuertarifs fiir Kapitaleinkiinfte die Zinseinkiinfte der tariflichen
Einkommensteuer unterworfen, wenn dies zu einer niedrigeren (weniger als 25 %) Steuer fiihrt
(Giinstigerpriifung). In diesem Fall wird die Kapitalertragsteuer auf die tarifliche Einkommensteuer angerechnet
und ein in sich etwa ergebender Uberhang erstattet. Das Verbot des Abzugs von Werbungskosten und die
Verlustverrechnungsbeschrankungen, d.h. Verluste aus Kapitalvermdgen sind grundsétzlich nur mit Einkiinften
aus Kapitalvermdgen verrechenbar, gelten aber auch bei der Veranlagung mit dem tariflichen
Einkommensteuersatz.

Besteuerung der VerduB3erungsgewinne

Gewinne aus der VerduBerung oder Riickzahlung der Schuldverschreibungen unterliegen dem gesonderten
Einkommensteuertarif fiir Kapitaleinkiinfte in Héhe von 25 % zzgl. Solidarititszuschlag in Héhe von 5,5 % der
Einkommensteuer. Die gesamte steuerliche Belastung betrdgt somit 26,375 % zzgl. etwaiger anfallender
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Kirchensteuer ohne Riicksicht auf die Haltedauer der Schuldverschreibung. Soweit der Zinsanspruch ohne
Schuldverschreibung verduBert wird, unterliegen die Ertrdge aus der VerduBerung des Zinsanspruchs der
Besteuerung. Das Gleiche gilt, wenn die Schuldverschreibung ohne Zinsanspruch verduflert wird.

Wenn die VerduBerung der Schuldverschreibungen von einer inldndischen Depotstelle durchgefiihrt wird und die
Kapitalertrage durch diese ausgezahlt oder gutgeschrieben werden, wird die Kapitalertragsteuer auf die Differenz
zwischen dem Verduferungspreis nach Abzug derjenigen Aufwendungen, die in unmittelbarem Zusammenhang
mit der VerduBerung stehen und den Anschaffungskosten der Schuldverschreibungen erhoben. Die Emittentin
iibernimmt keine Verantwortung fiir den Einbehalt von Steuern, die fiir deutsche Anleihegldubiger in
Deutschland anfallen. Von den gesamten Einkiinften aus Kapitalvermogen ist lediglich der Abzug eines
jéhrlichen Sparer-Pauschbetrages in Hohe von EUR 801, resp. EUR 1.602 bei zusammen veranlagten Ehegatten
oder eingetragene Lebenspartnergemeinschaften, moglich. Ein dariiber hinaus gehender Abzug von
Werbungskosten im Zusammenhang mit VerduBerungsgewinnen ist nicht zuldssig. Verduferungsverluste aus
Schuldverschreibungen diirfen mit Gewinnen, die aus der Verduferung von Schuldverschreibungen entstehen
sowie anderen positiven Einkiinften aus Kapitalvermogen ausgeglichen werden. Sollten die Anschaffungsdaten
der Schuldverschreibungen (etwa in Folge eines Depotiibertrags) nicht nachgewiesen werden, so betrigt die
Kapitalertragsteuer 30 % der Einnahmen aus der VerduBerung oder Einldsung der Schuldverschreibungen.

Wenn die Schuldverschreibungen nicht bei einer inlédndischen Depotstelle verwahrt werden, erfolgt die
Besteuerung im Rahmen der allgemeinen steuerlichen Veranlagung unter Anwendung des gesonderten
Einkommensteuertarifs fiir Kapitaleinkiinfte in Hohe von 25 % zzgl. 5,5 % Solidarititszuschlag sowie etwaiger
anfallender Kirchensteuer hierauf.

Der Einbehalt der Kapitalertragsteuer hat grundsétzlich abgeltende Wirkung in Bezug auf die
einkommensteuerliche Erfassung der VerduBerung oder Einldsung der Schuldverschreibungen. Der
Anleiheglaubiger kann beantragen, dass seine gesamten Einkiinfte aus Kapitalvermdgen zusammen mit seinen
sonstigen steuerpflichtigen Einkiinften statt dem gesonderten Einkommensteuertarif fiir Kapitaleinkiinfte dem
Satz der tariflichen, progressiven Einkommensteuer unterworfen werden, wenn dies fiir ihn zu einer niedrigeren
Steuerbelastung fiihrt (Giinstigerpriiffung). In diesem Fall wird die Kapitalertragsteuer auf die tarifliche
Einkommensteuer angerechnet und ein sich etwa ergebender Uberhang erstattet. Das Verbot des Abzugs von
Werbungskosten und die Verlustverrechnungsbeschrankungen, d.h. Verluste aus Kapitalvermdgen sind
grundsatzlich nur mit Einkiinften aus Kapitalvermdgen verrechenbar, gelten aber auch bei der Veranlagung mit
dem tariflichen Einkommensteuersatz.

Besteuerung von in Deutschland ansdissigen Anleihegliubigern, die ihre Schuldverschreibungen im
Betriebsvermaogen halten

Zinseinkiinfte und VerduBerungsgewinne aus Schuldverschreibungen, von in Deutschland anséssigen
Anleiheglaubigern, d.h. natiirliche Personen mit Wohnsitz oder gewdhnlichem Aufenthalt in Deutschland oder
juristische Personen mit Sitz oder Ort der Geschéftsleitung in Deutschland, die die Schuldverschreibungen im
Betriebsvermogen halten (einschlieBlich der Einkiinfte, die iiber gewerbliche Personengesellschaften erzielt
werden), unterliegen grundsitzlich der deutschen Einkommensteuer bzw. Kdorperschaftsteuer zzgl. 5,5 % des
Solidarititszuschlag hierauf. Bei natiirlichen Personen kann zusétzlich Kirchensteuer anfallen. Die Zins- und
Verduferungsgewinne werden aulerdem der Gewerbesteuer unterworfen, wenn die Schuldverschreibungen dem
inldndischen Betriebsvermdgen zugeordnet werden.

Wenn die Schuldverschreibungen bei einer inldndischen Depotstelle verwahrt oder verwaltet werden oder die
VerduBerung der Schuldverschreibungen durch eine inldndische Depotstelle durchgefiihrt wird, unterliegen Zins-
und Kapitalertrége aus der VerduBerung oder Einldsung der Schuldverschreibungen, die durch die inléndische
Depotstelle ausgezahlt oder gutgeschrieben werden, grundsétzlich dem Kapitalertragsteuereinbehalt in Hohe von
25 % zzgl. 5,5 % Solidarititszuschlag hierauf. In diesem Fall hat die Kapitalertragsteuer allerdings keine
abgeltende Wirkung fiir den Anleihegldaubiger, sondern wird als Steuervorauszahlung auf die personliche
Einkommensteuer bzw. Korperschaftsteuer und Solidaritdtszuschlag des Anleiheglédubigers angerechnet bzw. in
Hohe eines etwaigen Uberschusses erstattet. Die Emittentin iibernimmt keine Verantwortung fiir den Einbehalt
von Steuern, die fiir deutsche Anleihegldubiger in Deutschland anfallen.

Beziiglich der Kapitalertrige aus VerduBerung oder Einlosung der Schuldverschreibungen wird grundsétzlich
keine Kapitalertragsteuer einbehalten, wenn (i) die Schuldverschreibungen zum Betriebsvermdgen einer in
Deutschland  unbeschriankt —steuerpflichtigen  Kapitalgesellschaft gehoren sowie (ii) wenn die
Schuldverschreibungen zum Betriebsvermdgen eines Einzelunternehmers oder einer Personengesellschaft
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gehoren. Von einem Kapitalertragsteuerabzug kann auf Antrag auch dann Abstand genommen werden, wenn die
Kapitalertragsteuer auf Dauer hoher wire als die gesamte Korperschaft- bzw. Einkommensteuer.

Besteuerung von im Ausland ansdssigen Anleihegliubigern

Anleiheglaubiger gelten als nicht im Inland ansdssig, wenn sie weder ihren Wohnsitz noch ihren gewdhnlichen
Aufenthalt bzw. ihren Sitz oder den Ort ihrer Geschiftsleitung in Deutschland haben. Zins- und Kapitalertrige
unterliegen grundsétzlich nicht der deutschen Besteuerung, wenn sie von auslédndischen Anleihegldubigern
erzielt werden, es sei denn sie sind als inlédndische Einkiinfte zu qualifizieren, weil sie zum Beispiel einer
inldndischen Betriebsstitte zuzuordnen sind. Die Zinsertrdge kdnnen ebenfalls dann der deutschen Besteuerung
unterliegen, wenn sie als inldndische Einkiinfte gelten. Dies ist konnte z.B. dann der Fall sein, wenn das
Kapitalvermogen durch inldndischen Grundbesitz oder durch inlédndische Rechte, die den Vorschriften des
biirgerlichen Rechts iiber Grundstiicke unterliegen, besichert wére.

Die in der Bundesrepublik Deutschland nicht ansdssigen Anleihegldubiger sind grundsitzlich vom Einbehalt der
deutschen Kapitalertragsteuer auf Zinseinkiinfte befreit. Wenn die Schuldverschreibungen allerdings von einer
inlédndischen Depotstelle verwahrt oder verwaltet werden oder die VerduBerung der Schuldverschreibungen von
einer inldndischen Depotstelle durchgefiihrt wird, werden die Zinsertrage und Kapitalertrige aus VerduBBerungen
dem Abzug von Kapitalertragsteuer wie oben im Abschnitt ,, Besteuerung - Besteuerung der Anleihegliubiger -
Einkommensteuer - Besteuerung von in Deutschland ansdssigen Anleihegldubigern, die ihre
Schuldverschreibungen im Privatvermogen halten™ bzw. ,, - Besteuerung der Schuldverschreibungen in
Deutschland ansdssiger Anleihegldubiger, die diese im Betriebsvermégen halten” beschrieben, unterworfen.
Dies gilt jedoch nicht, wenn die Kapitalertrige Betriebseinnahmen eines inlédndischen Betriebs sind und der
Anleiheglaubiger dies der auszahlenden Stelle nach amtlich vorgeschriebenem Muster erklért.

Erbschaft- und Schenkungssteuer

Der Teil der die jeweiligen Freibetrdge iiberschreitenden Bereicherung durch den Erwerb von
Schuldverschreibungen von Todes wegen oder durch Schenkung unter Lebenden wird grundsitzlich der
deutschen Erbschaft- bzw. Schenkungsteuer unterworfen, wenn der Erblasser zur Zeit seines Todes, der
Schenker zur Zeit der Schenkungsausfiihrung oder der Erwerber zur Zeit der Entstehung der Steuer seinen
Wohnsitz, gewohnlichen Aufenthalt, seine Geschéftsleitung oder seinen Sitz in Deutschland hat.
Sonderregelungen finden Anwendung auf bestimmte auerhalb Deutschlands lebende deutsche Staatsangehdrige
und ehemalige deutsche Staatsangehorige.

Falls im konkreten Fall ein Doppelbesteuerungsabkommen zur Erbschaft- und Schenkungsteuer einschldgig sein
sollte, kann dieses das deutsche Besteuerungsrecht einschrénken.

Sonstige Steuern

Bei dem Erwerb, der VeriuBerung oder anderen Formen der Ubertragung von Schuldverschreibungen fallen
grundsétzlich keine weiteren deutschen Steuern wie bspw. Kapitalverkehrssteuer, Umsatzsteuer oder dhnliche
Steuern an. Unter bestimmten Voraussetzungen ist es jedoch moglich, dass Unternehmer zu einer
Umsatzsteuerpflicht der ansonsten steuerfreien Umsédtze optieren. Vermdgenssteuer wird in Deutschland
gegenwirtig nicht erhoben.

Die VerduBerung oder die Ubertragung der Schuldverschreibung unterliegt in Deutschland aktuell auch keiner
Borsenumsatzsteuer. Allerdings haben sich mittlerweile elf Mitgliedsstaaten darauf verstédndigt, im Wege des
Verfahrens der ,,Verstirkten Zusammenarbeit” ein gemeinsames Finanztransaktionssteuersystem einzufiihren.
Vor diesem Hintergrund hat die Europdische Kommission am 14. Februar 2013 einen Vorschlag fiir eine
Richtlinie zur Einfilhrung einer Finanztransaktionssteuer veroffentlicht. Nach diesem Vorschlag diirfen
teilnehmende Mitgliedsstaaten ab dem ersten Januar 2014 eine EU-Finanztransaktionssteuer auf alle
Finanztransaktionen verlangen, bei denen (i) zumindest eine Partei der Transaktion in einem teilnehmenden
Mitgliedsstaat anséssig ist und (ii) ein im Gebiet eines teilnehmenden Mitgliedsstaates anséssiges Finanzinstitut
Partei der Transaktion ist und entweder auf eigene Rechnung oder die Rechnung einer anderen Person oder im
Namen einer Partei der Transaktion handelt. Der Richtlinienvorschlag ist sehr weit gefasst und kann auch bei
Transaktionen von Finanzinstituten in nicht teilnehmenden Staaten anfallen, wenn keine der Parteien in einem
teilnehmenden Mitgliedsstaat als ansdssig gilt, das betreffende Finanzinstrument aber durch eine in einem
teilnehmenden Mitgliedsstaat anséssige Stelle ausgegeben wurde. In einem solchen Fall seien beide Parteien als
in diesem teilnehmenden Mitgliedsstaat ansdssig anzusehen. Die Ertrige aus Wertpapieren konnen durch die
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Anwendung dieser Steuer beeintridchtigt werden, wenn die genannten Punkte zutreffen. Der Steuersatz soll
zumindest 0,01 % des Nennwerts bei Finanztransaktionen in Bezug auf Derivatkontrakte und zumindest 0,1 %
der Gegenleistung oder des Marktpreises bei allen andren steuerpflichtigen Finanztransaktionen betragen und
soll von den Finanzinstituten abgezogen werden. Indes ist der Fortgang des Verfahrens zur Einfiihrung eines
gemeinsamen Finanztransaktionssteuersystems zum aktuellen Zeitpunkt noch nicht absehbar.

14.3 Besteuerung der Anleiheglaubiger in Luxemburg
Allgemeine Hinweise

Die nachfolgende Darstellung ist eine allgemeine Beschreibung von bestimmten in Luxemburg geltenden
steuerlichen Aspekten im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen. Sie erhebt nicht den Anspruch, eine
umfassende Beschreibung aller moglichen steuerlichen Aspekte der Schuldverschreibungen darzustellen, ob in
Luxemburg oder in anderen Léandern. Potenziellen Anlegern wird empfohlen, sich von ihrem eigenen
Steuerberater beraten zu lassen, nach welchen Rechtsordnungen der Erwerb, das Halten und die VerduBerung
von Schuldverschreibungen sowie der Bezug von Zins-, Kapital- oder sonstigen Zahlungen relevant ist und
welche steuerlichen Folgen dies jeweils in Luxemburg ausldsen kann. Diese Zusammenfassung beruht auf dem
Gesetzesstand zum Datum dieses Prospekts. Die in diesem Abschnitt enthaltenen Informationen beschrianken
sich auf steuerliche Aspekte und enthalten keine Aussage zu anderen Fragen, insbesondere nicht zur
RechtmaéBigkeit von Transaktionen im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen.

Quellensteuer

Samtliche Zahlungen der Emittentin im Zusammenhang mit dem Halten, der VerdauB3erung oder der Tilgung der
Schuldverschreibungen erfolgen ohne Einbehalt oder Abzug von jedweder Steuer, die Luxemburg nach seinen
geltenden Vorschriften erhebt.

Dies gilt vorbehaltlich der Anwendung des abgednderten Gesetzes vom 23. Dezember 2005, mit dem eine
Quellensteuer in Hohe von 10 Prozent auf Zinszahlungen und vergleichbare Einkiinfte erhoben wird, die von
luxemburgischen Zahlstellen an natiirliche in Luxemburg anséssige Personen geleistet werden.

Nach dem abgeénderten Gesetz vom 23. Dezember 2005 konnen in Luxemburg ansdssige natiirliche Personen
fiir eine 10-prozentige Besteuerung auf Zinsertrage optieren, wenn diese Zinsen durch eine Zahlstelle ausgezahlt
werden, die ihren Sitz in einem anderen EU-Mitgliedstaat als Luxemburg hat, oder wenn die Zahlstelle ihren Sitz
in einem Mitgliedstaat des Europdischen Wirtschaftsraums oder in einem Staat oder Gebiet hat, der bzw. das mit
Luxemburg ein besonderes Abkommen abgeschlossen hat. In diesen Fillen wird die Quellensteuer von 10
Prozent auf Grundlage der gleichen Betrége errechnet, die bei Zahlung durch eine Luxemburger Zahlstelle
einschligig wiren. Die Option fiir die Quellensteuer kann allerdings nur einheitlich fiir alle Zinszahlungen, die
iber das gesamte betreffende Kalenderjahr durch eine Zahlstelle an den in Luxemburg anséssigen
Anleihegldubiger erfolgen, ausgeiibt werden.

Bei natiirlichen Personen, die im Rahmen der Verwaltung ihres Privatvermdgens handeln, hat die oben
beschriebene Quellensteuer in Hoéhe von 10 Prozent eine vollstindige Abgeltungswirkung hinsichtlich der
diesbeziiglichen Einkommensteuer. Die Verantwortung fiir die ordnungsgemifle Erhebung und Abfiihrung der
Quellensteuer in Anwendung des abgeénderten Gesetzes vom 23. Dezember 2005 obliegt der Luxemburger
Zahlstelle im Sinne dieses Gesetzes und nicht der Emittentin (ausgenommen im Fall einer Option fiir die 10-
prozentige Quellensteuer durch eine in Luxemburg ansédssige Person, wobei die Verantwortung der in
Luxemburg ansdssigen Person obliegt).

Steuern auf Einkiinfte und Verduflerungsgewinne
Anleiheglaubiger, die aus ihren Schuldverschreibungen Einkiinfte oder aus deren VerduBerung oder Tilgung
einen Gewinn erzielen, unterliegen nicht der entsprechenden Luxemburger Steuer auf Einkommen- und

VerduBerungsgewinne, es sei denn,

a) die betreffenden Anleihegldubiger sind oder gelten zum Zweck der Luxemburger Steuer (oder aufgrund
sonstiger einschldgiger Bestimmungen) als in Luxemburg ansdssige natiirliche oder juristische Personen; oder

b) das betreffende Einkommen oder der Gewinn ist einer Betriebsstatte oder einem stdndigen Vertreter in
Luxemburg zuzuordnen.
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Vermogensteuer

Gesellschaften, die Anleiheglaubiger sind, unterliegen mit den Schuldverschreibungen nicht der
luxemburgischen Vermogensteuer, es sei denn

a) die jeweiligen Inhaber der Schuldverschreibungen sind oder gelten fiir die Zwecke der einschldgigen
Bestimmungen als in Luxemburg anséssige Personen (mit Ausnahme der folgenden juristischen Personen: (i)
Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Schuldverschreibungen (OGAW) im Sinne des abgeénderten Gesetzes
vom 17. Dezember 2010, (ii) Investmentgesellschaften fiir Investitionen in Risikokapital (Société
d’Investissement en capital a risque (SICAR)) im Sinne des abgeénderten Gesetzes vom 15. Juni 2004, (iii)
Verbriefungsgesellschaften im Sinne des abgeénderten Gesetzes vom 22. Marz 2004, (iv) spezialisierte
Investmentfonds (Specialised Investment Funds (SIF)) im Sinne des abgednderten Gesetzes vom 13. Februar
2007 sowie (vi) Gesellschaften zur Verwaltung von Familienvermogen (Société de Gestion de Patrimoine
Familial (SPF)) im Sinne des abgednderten Gesetzes vom 11. Mai 2007); oder

b) die betreffende Schuldverschreibung ist einer Betriebsstatte oder einem stindigen Vertreter in Luxemburg
zuzuordnen.

Natiirliche Personen fallen nicht in den Anwendungsbereich der luxemburgischen Vermogensteuer.

Erbschaft- und Schenkungsteuer

Bei natiirlichen Personen als Anleihegldubiger, die im Sinne der Erbschaftsteuer in Luxemburg ansdssig sind,
sind die Schuldverschreibungen dem erbschaftsteuerpflichtigen Vermodgen dieser Person hinzuzurechnen.
Schenkungsteuer kann auf die Schenkung der Schuldverschreibungen erhoben werden, falls die Schenkung in
Luxemburg notariell beurkundet wird oder in Luxemburg registriert wird.

Sonstige Steuern und Abgaben

Fiir den Anleihegldubiger unterliegen die Emission, der Riickkauf, die Kiindigung oder die VerduBerung der
Schuldverschreibungen in Luxemburg keiner Registrierungs- oder Stempelgebiihr, es sei denn, dies wird
notariell beurkundet oder anderweitig in Luxemburg registriert (in der Regel ist dies nicht zwingend).
Ansdssigkeit

Ein Anleiheglaubiger wird nicht aufgrund des bloflen Besitzes einer Schuldverschreibung oder des Abschlusses,

der Durchfiihrung, Ubergabe und/ oder Durchsetzung der mit diesem oder einer anderen Schuldverschreibung
verbundenen Rechte zu einer in Luxemburg steuerlich anséssigen Person oder als eine solche angesehen.
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Bilanz
Bilanz, ungepriift konsolidiert konsolidiert
Mio € 31.03.2016 30.09.2015
AKTIVA
A. Anlagevermoégen
1. Immaterielle Vermdgensgegenstande 0,4 0,5
II.  Sachanlagen 3,7 3,8
III.  Finanzanlagen 0,0 0,0
B. Umlaufvermégen
L Vorrate 12,7 11,0
1I. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstdande 10,1 11,4
III.  Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 0,8 0,7
C. Rechnungsabgrenzungsposten 0,4 0,4
D. Aktive, latente Steuern 0,1 0,1
Bilanzsumme 28,4 28,0
PASSIVA
A. Eigenkapital
I Gezeichnetes Kapital 1,0 1,0
II.  Kapitalriicklage 0,3 0,3
III.  Gewinnriicklage 0,8 0,8
IV.  Gewinn-/Verlustvortrag 2,6 2,4
V. Periodenergebnis -1,5 0,3
VI.  Eigenkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung 0,1 0,1
B. Riickstellungen 0,9 1,3
C. Verbindlichkeiten
Anleihe (inkl. Zinsverbindlichkeiten) 12,9 12,4
Stille Beteiligungen (inkl. gewinnabh. Vergiitung) 2,6 2,6
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 6,5 4,4
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1,0 1,3
Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern 0,0 0,2
Sonstige Verbindlichkeiten 1,1 1,1
Bilanzsumme 28,4 28,0
wirtschaftliches Eigenkapital* 59 7,5
Quote wirtschaftliches Eigenkapital in % von Bilanzsumme 21% 27%
*) inkl. stile Beteiigungen, Gesellschafterdarlehen und Eigenkapitaldifferenz aus Wéhrungsumrechnung

Hinweise: Die deutlich saisonal gepragte Umsatzverteilung bei weitgehend gleichméaBiger Kostenverteilung fihrt
stets zu einem negativen Ergebnis flr das erste Halbjahr. Isoliert betrachtet sind die Umsatzentwicklung und das
Halbjahresergebnis wenig aussagekraftig und keinesfalls reprasentativ fir das Gesamtjahr. Aufgrund des
saisonalen Geschafts liegt die Eigenmittelquote zum Halbjahr regelmaBig bis zu 10%-Punkte unter dem Wert zum
Geschaftsjahresende (Anm.: Satze 1 und 2 wurden zur besseren Verstandlichkeit der Bilanz aus dem Lagebericht
und dem Kennzahleniberblick des verdffentlichten Konzernzwischenabschlusses 2016 erganzt).
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Gewinn- und Verlustrechnung

Gewinn- und Verlustrechnung, ungepriift konsolidiert konsolidiert konsolidiert konsolidiert konsolidiert
1. Halbjahr 1. Halbjahr 1. Halbjahr Geschéftsjahr| Geschaftsjahr
Mio € 2015/16 2014/15 2013/14 2014/15 2013/14
01.10.15- 01.10.14- 01.10.13- 01.10.14- 01.10.13-
31.03.16 31.03.15 31.03.14 30.09.15 30.09.14
Umsatzerlose 14,9 14,8 13,9 36,5 36,1
Skontoaufwendungen -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
Warenbestandsveranderung * 1,7 1,3 2,0 -0,5 0,1
Sonstige Ertrage 0,0 0,7 0,5 0,8 1,7
Materialaufwand -6,3 -6,3 -6,8 -11,6 -12,8
Rohertrag 10,2 104 95 25,2 25,0
Personalaufwand -4,7 -4,5 -4,4 -9,5 -8,9
Abschreibungen (inkl. Abgange)** -0,3 -0,4 -0,3 -0,8 -0,9
Sonstige betriebliche Aufwendungen -5,8 -6,1 -6,2 -12,7 -12,9
Betriebsergebnis (EBIT) -0,6 -0,6 -1,5 2,3 21
Finanzergebnis -0,7 -0,7 -0,7 -1,4 -1,4
Ergebnis der gew. Geschiftstitigkeit (EBT) -1,3 -1,3 -2,1 0,8 0,7
A.o. Ergebnis 0,0 -0,1 0,0 -0,1 0,0
Steuern -0,1 -0,1 -0,1 -0,4 -0,2
Periodeniiberschuss/-fehlbetrag -1,5 -1,5 -2,3 0,3 0,5

*) im Halbbjahr vom 01.10.-31.03.
**) Abschrebungen hier inkl. Abgangen aus Anlagevermogen

Umsatzverteilung der Vergangenheit zur ergénzenden Information:

% 1. Halbjahr 2. Halbjahr
jeweils jeweils

01.10.- 01.04.-

31.03. 30.09.

Geschéftsjahr 2007/2008 42% 58%
Geschaftsjahr 2008/2009 39% 61%
Geschaftsjahr 2009/2010 40% 60%
Geschaftsjahr 2010/2011 38% 62%
Geschaftsjahr 2011/2012 39% 61%
Geschéftsjahr 2012/2013 38% 62%
Geschaftsjahr 2013/2014 38% 62%
Geschaftsjahr 2014/2015 41% 59%
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Erlauterungen zum Halbjahresbericht

Die konsolidierte Bilanz und die konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung des Halbjahresberichts
sind ermittelt unter Einbezug der Golfino AG als Mutterunternehmen und deren Tochterunternehmen,
an denen die Golfino AG jeweils samtliche Anteile hélt. Von einer Einbeziehung der Kirsten GmbH
wurde aus Wesentlichkeitsgriinden abgesehen.

Alle Zahlen sind ungepriift und nicht priiferisch durchgesehen.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Im Einzelnen wurden folgende Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden angewendet:
Anlagevermégen

Die immateriellen Vermdgensgegenstande wurden zu Anschaffungskosten, vermindert um lineare
Abschreibungen (bei einer betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer von drei bis zehn Jahren), bewertet.
Das Sachanlagevermdgen wurde zu Anschaffungskosten, vermindert um lineare Abschreibungen
(betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer zwischen drei und flinfzig Jahren) angesetzt.

Finanzanlagen

Die Bewertung der Anteile an verbundenen Unternehmen erfolgte zu Anschaffungskosten.

Vorrate

Die Bewertung der Gegenstdnde des Vorratsvermégens erfolgte zu Anschaffungs- bzw. zu
Herstellkosten unter Beachtung des strengen Niederstwertprinzips.

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstinde
Die Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande wurden zum Nennwert angesetzt.
Verbindlichkeiten

Der Ansatz der Verbindlichkeiten erfolgt zum Erfiillungsbetrag.

Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung und Bilanz
Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.
Abgange aus Anlagevermégen werden in dieser Darstellung unter ,,Abschreibungen™ mit ausgewiesen.

Fir die Ermittlung der Rickstellungen wurden flr das Halbjahr vereinfachende Annahmen getroffen.
Ebenso wurde die Konsolidierung in vereinfachter Form vorgenommen.
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Sonstige Angaben
Im 1. Halbjahr 2015/16 erfolgte die Geschaftsfiihrung der Golfino AG durch den Vorstand,

e Herrn Dr. Bernd Kirsten als Vorstandsvorsitzender
e Herrn Markus Jung als Vorstandsmitglied

Sowohl der Vorstandsvorsitzende, Herr Dr. Kirsten, als auch Vorstandsmitglied Herr Jung, sind von
den Beschrdankungen des § 181 BGB befreit, soweit dem nicht § 112 AktG entgegensteht.

Der Aufsichtsrat als Kontrollorgan besteht aus
e Frau Christel Kirsten als Aufsichtsratsvorsitzende
und den Mitgliedern des Aufsichtsrats

e Herrn Gerd Kirsten (stellvertretender Vorsitzender)
e Herrn Carsten Hehl
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Gepriufter Konzernabschluss der
GOLFINO Aktiengesellschaft

fur das am 30. September 2015 endende
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Konzern-Bilanz z

KA
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60
15

Aktiva
30.09.2015 30.09.2014
€ € €
A. Anlagevermégen
I.  Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 441.546,39 573.738,88
2. Geschafts- oder Firmenwert 83.104,62 124.202,63
3. Geleistete Anzahlungen 0,00 524.651,01 11.060,00
Il. Sachanlagen
1. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlielich der Bauten auf fremden Grundstiicken 1.551.499,00 1.619.571,04
2. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 2.266.089,48 3.817.588,48 2.208.821,05
Ill. Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 38.881,55 38.881,55
Umlaufvermdgen
. Vorrate
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 607.091,64 360.326,53
2. Fertige Erzeugnisse und Waren 10.441.908,42 10.780.092,61
3. Geleistete Anzahlungen 96,93 11.049.096,99 0,00
Il. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 10.822.196,26 8.368.486,78
2. Sonstige Vermdgensgegenstande 534.996,16 11.357.192,42 699.429,50
Ill. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 724.699,10 685.939,00
C. Rechnungsabgrenzungsposten 400.693,92 474.206,81
D. Aktive latente Steuern 129.509,13 125.667,48

28.042.312,60

26.070.423,86
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Golfino AG

Glinde

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
fur die Zeit vom 1. Oktober bis 30. September 2015

1. Umsatzerldse

2. Verminderung/Erh6hung des Bestands an
fertigen und unfertigen Erzeugnissen

3. Sonstige betriebliche Ertrage

davon aus
Wahrungsumrechnung: € 392.670,64
(2013/2014: € 324.000,85)

4. Materialaufwand

a) Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Be-
triebsstoffe und fir bezogene Waren

b) Aufwendungen fur bezogene Leistungen
5. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und Unterstiitzung

6. Abschreibungen

auf immaterielle Vermdgensgegenstéande
des Anlagevermdgens und Sachanlagen

7. Sonstige betriebliche Aufwendungen

davon aus
Wahrungsumrechnung: € 90.512,45
(2013/2014: € 92.973,39)

8. Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage
9. Zinsen und &hnliche Aufwendungen

10. Aufgrund von Gewinngemeinschaften, Ge-
winnabfiihrungs- oder Teilgewinnabfuh-
rungsvertragen abgefiihrte Gewinne

11. Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstétig-
keit

12. AuRBerordentliche Ertrage
13. AuRRerordentliche Aufwendungen
14. AuRBerordentliches Ergebnis

15. Steuern von Einkommen und Ertrag

davon aus
latenten Steuern: € -3.841,65
(2013/2014: € -14.742,07)

16. Sonstige Steuern
17. Konzern-Jahresiiberschuss
18. Konzern-Gewinnvortrag

19. Konzern-Bilanzgewinn

-9.617.898,23
-1.965.040,11

2014/2015

Anlage 2

2013/2014

-7.931.179,47

-1.530.649,43

F-9

€
36.387.026,97

-450.559,33
828.659,67

-11.582.938,34

-9.461.828,90

-700.830,30
-12.767.883,24

€
35.959.370,37

87.689,39
1.676.640,88

-11.373.284,59
-1.395.297,39

-7.481.709,22

-1.457.814,16

-742.454,67
-13.137.642,95

405,28 857,74
-1.173.340,45 -1.141.835,18
-275.000,00 -275.000,00
803.711,36 719.520,22
83,16 0,00
-121.488,97 -11.331,57
-121.405,81 -11.331,57
-251.236,07 -88.524,82
-158.499,67 -146.729,74
272.569,81 472.934,09
2.361.075,00 1.888.140,91
2.633.644,81 2.361.075,00
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GOLFINO AG

Glinde

Konzern-Kapitalflussrechnung
fur die Zeit vom 1. Oktober 2014 bis 30. September 2015

Anlage 4

Fur die Konzern-Kapitalflussrechnung wurden die Empfehlungen des Deutschen Standardi-
sierungsrates bertcksichtigt (DRS 2). Der Finanzmittelfonds beinhaltet die Kassenbestande

sowie die Guthaben bei Kreditinstituten.

Periodenergebnis vor aul3erordentlichen Posten

+/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegensténde des
Anlagevermogens

+/- Zunahme/Abnahme der Rickstellungen

+/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage
(bspw. Abschreibung auf ein aktiviertes Disagio)

-/+ Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegensténden des
Anlagevermdgens

-/+ Zunahme/Abnahme der Vorréte, der Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht der In-
vestitions- und Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

- Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistun-
gen sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Fi-
nanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

- Auszahlungen aus auf3erordentlichen Posten
= Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit

Einzahlungen aus Abgéangen von Gegenstanden des Sachan-
lagevermogens

- Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermdgen

- Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagever-
mogen

= Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Einzahlung aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme
von (Finanz-)Krediten

- Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und
(Finanz-)Krediten

= Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds

+/- Wechselkurs-, konsolidierungskreis- und bewertungsbedingte
Anderungen des Finanzmittelfonds

+ Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

= Finanzmittelfonds am Ende der Periode

Zusammensetzung des Finanzmittelfonds zum Periodenende
Kasse, Bankguthaben

Summe

2014/2015 2013/2014 Differenz
T€ TE T€
394 484 -90
701 742 -41
544 -216 760
78 159 -81
89 153 -64
-2.197 -610 -1.587
476 -279 755
-121 -11 -110
,,,,,,,, -3 422  -458
0 82 -82
-551 -610 59
-55 -343 288
,,,,,,,, -606.  -871 265
1.525 956 569
-869 -535 -334
,,,,,,,,, 656 421 235
14 - 28 42
25 14 11
686 700 -14
725 686 39
725 686 39
725 686 39



GOLFINO AG
Glinde
Konzern-Eigenkapitalspiegel

zum 30. September 2015

Mutterunternehmen

Ausgleichsposter

Nicht eingeforderte Gewinnriicklage Erwirtschaftetes aus
Gezeichnetes ausstehende (gesetzliche Gewinnriicklage Konzern- Fremdwéhrungs-
Kapital Einlagen Kapitalricklage Riicklagen) (andere Ricklagen) Eigenkapital umrechnung
€ € € € € € €
Stand 01.10.2013 1.000.000,00 0,00 266.730,42 100.000,00 694.982,53 2.000.017,59 0,(
Ausgabe Anteile 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,(
Erwerb/Einziehung eigener Anteile 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,C
Gezahlte Dividenden 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,C
Anderungen Konsolidierungskreis 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,(
Ubrige Anderungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -111.876,68 31.301,:
Konzern-Jahresergebnis 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 472.934,09 0,(
Stand 30.09.2014 1.000.000,00 0,00 266.730,42 100.000,00 694.982,53 2.361.075,00 31.301,:
Mutterunternehmen
Ausgleichsposter
Nicht eingeforderte Gewinnriicklage Erwirtschaftetes aus
Gezeichnetes ausstehende (gesetzliche Gewinnriicklage Konzern- Fremdwahrungs-
Kapital Einlagen Kapitalriicklage Rucklagen) (andere Rucklagen) Eigenkapital umrechnung
€ € € € € € €

Stand 1.10.2014 1.000.000,00 0,00 266.730,42 100.000,00 694.982,53 2.361.075,00 31.301,:
Ausgabe Anteile 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,C
Erwerb/Einziehung eigener Anteile 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,(
Gezahlte Dividenden 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,(
Anderungen Konsolidierungskreis 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,(
Ubrige Anderungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 23.167,¢
Konzern-Jahresergebnis 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 272.569,81 0,(
Stand 30.09.2015 1.000.000,00 0,00 266.730,42 100.000,00 694.982,53 2.633.644,81 54.469,z
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GOLFINO AG
Glinde

Konzern-Anhang zum 30. September 2015

.  Allgemeine Angaben zum Konzernabschluss

Die Golfino AG hat nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches fir mittelgro3e Kapital-
gesellschaften einen Einzelabschluss und als Mutterunternehmen einen Konzernabschluss
gemal § 290 ff. HGB aufgestellt.

Der Konzernabschluss wurde fir das Geschaftsjahr 2014/2015 zum zweiten Mal in Folge
aufgestellt.

Die Gliederung der Konzernbilanz entspricht dem in § 266 Abs. 2 und 3 HGB vorgesehenen
Gliederungsschema. Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ist in Ubereinstimmung mit
dem in 8§ 275 Abs. 2 HGB enthaltenen Gesamtkostenverfahren gegliedert. Die Vorschriften
des AktG-Gesetzes wurden berlicksichtigt.

Das Geschaftsjahr fir den Konzern und die konsolidierten Unternehmen entspricht, mit Aus-
nahme der Golfino Trading (Shanghai) Co., Ltd. dem Zeitraum vom 1. Oktober bis
30. September. Der Konzernabschluss ist auf den Stichtag des Mutterunternehmens, den
30. September 2015, aufgestellt worden. Fur die Golfino Trading (Shanghai) Co., Ltd. wurde
ein Zwischenabschluss zum 30. September 2015 aufgestellt.

I[I. Angaben zum Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis besteht neben der Golfino AG aus folgenden Unternehmen:

Name des Unternehmens Sitz Anteil am Kapital

Golfino Moden Design &
Handelsgesellschaft (Portu-
gal) - Texteis, Sociedade
Unipessoal, Lda.,

Pévoa de Varzim, Portugal 100%

Golfino UK Ltd. St. Andrews, GrofRbritannien 100%
Golfino Sportswear Spain, Marbella, Spanien 100%
S.L.U.

Golfino USA Inc. Charlotte, USA 100%
Golfino Trading (Shanghai) Shanghai, China 100%

Co., Ltd.

F-12
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Nicht in den Konsolidierungskreis wurden folgende Gesellschaften aufgenommen:
Name des Unternehmens Sitz Anteil am Kapital
Kirsten GmbH Glinde 100%
Golfino AB Stockholm, Schweden 100%

Es erfolgte fur diese Gesellschaften kein Einbezug in den Konzernabschluss, da diese fir die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzernabschlusses von untergeordneter Bedeu-
tung sind (8 296 Abs. 2 HGB).

l1l. Angaben zu den Konsolidierungsmethoden

1. Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt im Rahmen der Vollkonsolidierung nach der Neubewer-
tungsmethode nach 8§ 301 Abs. 1 HGB. Dabei werden die Zeitwerte der Beteiligung dem an-
teiligen konsolidierungspflichtigen Kapital gegenibergestellt.

Der aus der Kapitalkonsolidierung resultierende Unterschiedsbetrag der Aktivseite wird als
Geschéfts- oder Firmenwert sowie der der Passivseite als Unterschiedsbetrag aus Kapital-
konsolidierung nach dem Eigenkapital ausgewiesen.

Auf Konzernfremde entfallende Anteile am Eigenkapital gemaf § 307 HGB (,Anteile fremder
Dritter”) bestehen nicht.

2. Schuldenkonsolidierung

Die Schuldenkonsolidierung erfolgt nach § 303 Abs. 1 HGB durch Eliminierung der Forde-
rungen mit den entsprechenden Verbindlichkeiten zwischen den in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen.

3. Aufwands- und Ertragskonsolidierung

Die Aufwands- und Ertragskonsolidierung erfolgt gemafR 8 305 Abs. 1 HGB durch Verrech-
nung der Umsatzerlése und sonstigen betrieblichen Ertrage zwischen den Konzernunter-
nehmen mit den auf sie entfallenden Aufwendungen.

4. Zwischenergebniseliminierung

Die Zwischenergebniseliminierung erfolgte gemafr § 304 Abs. 1 HGB durch Eliminierung von
Vermogensgegenstanden, die aus innerkonzernlichem Lieferungs- und Leistungsverkehr
stammen. Dabei wurden Zwischenergebnisse, die bereits aus dem Zeitraum vor der erstma-
ligen Einbeziehung bestanden, neutral gegen den Gewinnvortrag des Konzerns eliminiert.
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5. Latente Steuern

Latente Steuern wurden entsprechend § 306 HGB auf die Zwischenergebniseliminierung
gebildet.

V. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Jahresabschliisse der einbezogenen Tochterunternehmen werden in den Konzernab-
schluss entsprechend den gesetzlichen Vorschriften einheitlich nach den bei der Golfino AG
geltenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden nach 8§ 238 ff. HGB sowie den ergan-
zenden Vorschriften des AktG einbezogen.

Im Einzelnen wurden folgende Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden vorgenommen:

Geschéfts- oder Firmenwert

Die Geschafts- oder Firmenwerte werden auf eine betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer von
5 Jahren gemaf § 309 Abs. 1 HGB i.V.m. § 246 Abs. 1 S.4 HGB planméalR3ig abgeschrieben.

Immaterielle Vermdgensgegenstande und Sachanlagen

Die immateriellen Vermdgensgegenstédnde wurden zu Anschaffungskosten, vermindert um
lineare Abschreibungen (bei einer betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer von drei bis zehn
Jahren), bewertet.

Das Sachanlagevermégen wurde zu Anschaffungskosten, vermindert um lineare Abschrei-
bungen (betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer zwischen drei und flnfzig Jahren), angesetzt.

Finanzanlagen

Die Bewertung der Anteile an verbundenen Unternehmen erfolgte zu Anschaffungskosten
zzgl. Anschaffungsnebenkosten.

Vorrate

Die Bewertung der Gegenstande des Vorratsvermdgens erfolgte zu Anschaffungs- bzw. Her-
stellungskosten unter Beachtung des strengen Niederstwertprinzips.

Forderungen und sonstige Vermodgensgegenstande

Die Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande wurden zum Nennwert angesetzt.

Bei den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wurden erkennbare Einzelrisiken
durch Wertberichtigungen bericksichtigt. Dem allgemeinen Ausfall- und Kreditrisiko wurde
durch eine Pauschalwertberichtigung in Héhe von 1% auf die Netto-Forderungen ausrei-
chend Rechnung getragen.

F-14
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In der Einzelwertberichtigung sind weiterhin Warenriicksendungen des neuen Jahres be-
ricksichtigt. Diese werden in Hohe der planmafig auf die Veraul3erung der Warenriicksen-
dungen im kommenden Jahr entfallenden Vertriebskosten berticksichtigt.

Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

Die Kassenbestande und Guthaben bei Kreditinstituten wurden zum Nennwert angesetzt.

Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung

Der passive Unterschiedsbetrag wurde, abweichend von § 309 Abs. 2 HGB, im Geschéfts-
jahr 2013/2014 neutral in die Gewinnrlicklagen eingestellt, da es sich hierbei um unechte
Unterschiedsbetrdge handelt, die aus vor dem Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung the-
saurierten Gewinne resultieren.

Riickstellungen

Die Rickstellungen wurden fiir alle erkennbaren ungewissen Verbindlichkeiten und Risiken
zum Bilanzstichtag gebildet. Die sonstigen Ruckstellungen sind in Héhe des nach verninfti-
ger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfullungsbetrages angesetzt.

Verbindlichkeiten

Der Ansatz der Verbindlichkeiten erfolgt zum Erfiillungsbetrag.

Latente Steuern

Entsprechend § 274 Abs. 1 HGB wird die sich insgesamt ergebende Steuerbelastung im Ein-
zelabschluss, die aus unterschiedlichen handelsrechtlichen und steuerrechtlichen Wertan-
satzen resultiert, saldiert unter den passiven latenten Steuern ausgewiesen.

Die latenten Steuern des Einzelabschlusses wurde mit den latenten Steuern aus dem Kon-
zernabschluss gemal § 306 S. 6 HGB verrechnet.

Wahrungsumrechnung

Die Umrechnung von Forderungen bzw. Verbindlichkeiten in fremder Wahrung im Einzelab-
schluss erfolgt entsprechend § 256a HGB mit dem Devisenkassamittelkurs. Bei einer Rest-
laufzeit von einem Jahr oder weniger erfolgt keine Anwendung des HOchstwertprinzips bzw.
Vorsichtsprinzips nach 88 253 Abs. 1 bzw. 252 Abs. 1 Nr. 4 HGB.

Die Fremdwahrungsumrechnung von auslandischen Tochtergesellschaften erfolgt nach der
modifizierten Stichtagskursmethode gemalR § 308a HGB. Die Bilanzen auslandischer Toch-
tergesellschaften, deren funktionale Wahrung nicht der Euro ist, werden zu Mittelkursen zum
Bilanzstichtag, die Gewinn- und Verlustrechnung mit den Jahresdurchschnittskursen in Euro
umgerechnet. Die Umrechnung des Eigenkapitals erfolgt zu historischen Umrechnungskur-
sen. Wahrungsdifferenzen aus der Wahrungsumrechnung werden ergebnisneutral im Eigen-
kapital unter dem Posten ,Eigenkapitaldifferenz aus Fremdwahrungsumrechnung* erfasst.
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V. Erlauterungen zur Konzernbilanz

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermdgens zum 30. September 2015
ergibt sich aus dem diesem Anhang beigefligten Anlagespiegel.

Bei der Erstkonsolidierung ergaben sich folgende aktive Unterschiedsbetrage, die als Ge-
schafts- oder Firmenwert ausgewiesen wurden:

Name des Unternehmens Aktiver Unterschieds-
betrag
T€
Golfino UK Ltd. 111
Golfino Trading (Shanghai) Co., Ltd. 23

Die Veranderung des Geschafts- oder Firmenwertes im Vergleich zum Vorjahr resultiert aus
laufender planmafiger Abschreibung auf den Geschéfts- oder Firmenwert.

Innerhalb des Postens Finanzanlagen werden die Beteiligungen an nicht konsolidierten
Tochtergesellschaften ausgewiesen.

Es bestehen Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande mit einer Restlaufzeit
von mehr als einem Jahr in H6he von T€ 120 (Vorjahr: T€ 109).

Die Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals ergibt sich aus dem Konzern-
Eigenkapitalspiegel.

Das gezeichnete Eigenkapital setzt sich aus 1.000.000 auf den Namen lautende Stiickak-
tien im Wert von jeweils € 1,00 zusammen.

Zur Verbesserung der Klarheit und Ubersichtlichkeit werden die Angaben im Zusammenhang
mit den Verbindlichkeiten in einem Verbindlichkeitenspiegel zusammengefasst, der dem
Anhang als Anlage beigefligt ist.

Samtliche Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten sind durch Pfandrechte und ahn-
liche Rechte (Grundschulden, Sicherungstbereignung Warenlager, Forderungsabtretung aus
Warenlieferung) gesichert.

Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten weiterhin Darlehen in H6he von € 200.000,00,
die durch Aktionare gewahrt wurden.
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Latente Steuern:

Die ausgewiesenen latenten Steuern resultieren in Hohe von T€ 155 aus dem Einzelab-
schluss der Golfino AG und wurden mit aktiven latenten Steuern in Hohe von T€ 285, resul-
tierend aus Maflinahmen der Konsolidierung gemafl § 306 HGB, verrechnet und als Aktivpos-
ten ausgewiesen. Die passiven latenten Steuern wurden auf die Auflésung handelsrechtli-
cher Sonderposten der Passiva im Rahmen der BilMoG-Umstellung sowie Bewertungsunter-
schiede im Rahmen von Abschreibung und der Bildung von aktiven Rechnungsabgren-
zungsposten zwischen Handels- und Steuerbilanz gebildet. Die aktiven latenten Steuern re-
sultieren aus der Vornahme der Zwischenergebniseliminierung. Die Bewertung der latenten
Steuern auf Ebene des Einzelabschlusses erfolgte mit einem Unternehmensteuersatz von
29,4%, auf Ebene des Konzerns wurde ein Unternehmensteuersatz von 30% zugrunde ge-
legt.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen:

Nicht in der Bilanz enthaltene Geschafte, welche fir die Beurteilung der Finanzlage notwen-
dig sind (§ 285 Nr. 3 HGB), ergeben sich wie folgt:

Die Gesellschaft hat sowohl fir ihre Einzelhandelsgeschéfte sowie fur zwei Immobilien, die
u.a. der Lagerhaltung und Verwaltung dienen, Mietvertrdge abgeschlossen. Durch den Ab-
schluss von Mietvertradgen wird die Kapitalbindung im Vergleich zum Erwerb der Immobilien
gemindert, mit dem Ziel, dieses Kapital im Unternehmen ertragsbringend zu investieren. Das
Risiko besteht darin, dass keine ausreichenden Ertrdge erwirtschaftet werden, um die
Mietaufwendungen aufzubringen. Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen aus Mietvertra-
gen belaufen sich auf insgesamt T€ 18.389 (Vorjahr: T€ 16.809) bzw. fir das kommende
Jahr auf T€ 3.255 (Vorjahr: T€ 2.959).

Geschéfte, welche nicht in der Bilanz enthalten und nicht nach § 251 HGB oder § 285 Nr. 3
HGB anzugeben und fir die Finanzlage der Gesellschaft von Bedeutung sind, ergeben sich
aus Leasingvertragen fir Betriebs- und Geschéftsausstattung sowie Software insgesamt in
Hohe von T€ 1.756 (Vorjahr T€ 2.132) bzw. fur das kommende Geschéaftsjahr auf T€ 947
(Vorjahr T€ 1.038).

Haftungsverhéaltnisse bestanden zum Abschlussstichtag nicht.
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VI. Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellit.

Die Umsatze setzen sich nach Regionen wie folgt zusammen:

2014/2015 2013/2014
% %
Aufgliederung nach Regionen

Europa GroRRhandel 34 32
Einzelhandel 54 59

Asien und USA GroRhandel 10

Einzelhandel 1

Sonstige GroRRhandel 1
Einzelhandel 0 0
Summe Grof3handel 45 41
Einzelhandel 55 59
100 100

Die Umsatze resultieren fast ausschlie3lich aus dem Verkauf von Bekleidung.

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag entfallen in voller Hohe auf das Ergebnis der
gewohnlichen Geschéftstatigkeit.

VIl. Sonstige Angaben

Das Abschlusspriferhonorar fiir das Geschaftsjahr 2014/2015 betrug insgesamt T€ 50 und
entfallt in Hoéhe von T€ 40 auf Abschlusspriifungsleistungen und in H6he von T€ 10 auf sons-
tige Leistungen.

Im Geschéftsjahr 2014/15 erfolgte die Geschéftsfiihrung der GOLFINO AG durch den Vor-
stand,

e Herrn Dr. Bernd Kirsten, Dipl.-Volkswirt, Wentorf, als Vorstandsvorsitzender

e Herrn Markus Jung, Dipl.-Wirtschaftsingenieur, Handorf, als Vorstandsmitglied

Sowohl der Vorstandsvorsitzende, Herr Dr. Kirsten, als auch das Vorstandsmitglied, Herr
Markus Jung, sind von den Beschréankungen des § 181 BGB befreit, soweit dem nicht § 112
AktG entgegensteht. Die Bezilige der Vorstandsmitglieder betrugen im Geschéaftsjahr insge-
samt T€ 488.
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Der Aufsichtsrat als Kontrollorgan besteht aus

e Frau Christel Kirsten, Dipl. Modedesignerin, Wentorf, als Aufsichtsratsvorsitzende und den
Mitgliedern des Aufsichtsrats

o Herrn Gerd Kirsten (stellvertretender Vorsitzender), MBA, Investmentfondsmanager

e Herrn Carsten Hehl, Dipl.-Kaufmann, Geschéftsfuhrer

Die Aufsichtsratsmitglieder erhielten im Geschaftsjahr insgesamt von der Gesellschaft Bezii-
ge in H6he von T€ 22,5.

Die Gesellschaft beschéftigte im Geschaftsjahr 2014/2015 durchschnittlich 258 Arbeitneh-
mer. Diese gliederten sich wie folgt:

Entwicklung:
Volllzeit 136
Teilzeit 122

258

Im Folgenden werden die Angaben zu Unternehmen zusammengefasst, an denen die GOL-
FINO AG, Glinde, Anteile von mehr als 20% hat:

Beteiligungs- Eigenkapital Jahresergebnis
quote zum 30.09.2015 2014/2015
% TE TE
Golfino AB, Stockholm/Schweden* 100,00 19 +5
Kirsten GmbH, Glinde** 100,00 36 0

* Die Angaben des Eigenkapitals bzw. Jahresergebnisses basieren auf vorlaufigen Jahresabschlissen

** Die Angaben des Eigenkapitals bzw. Jahresergebnisses beziehen sich auf den Jahresabschluss zum
30. September 2015

Glinde, den 4. Februar 2016

Vorstand

(Dr. Bernd Kirsten) (Markus Jung)



I.  Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und &hnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten

2. Geschafts- oder Firmenwert

3. Geleistete Anzahlungen

Il.  Sachanlagen
1. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte
und Bauten einschlieBlich der Bauten auf
fremden Grundstiicken

2. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung

lll. Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen

GOLFINO AG, Glinde

Entwicklung des Anlagevermégens

zum 30. September 2015

(

Anschaffungs- / Herstellungskosten Abschreibungen
Stand Stand Stand
Fre
01.10.2014 Zugange Abgénge Umbuchungen 30.09.2015 01.10.2014 Zugange Abgange Umbuchungen
€ € € € € € € € €

970.684,75 55.044,31 0,00 11.060,00 1.036.789,06 396.945,87 198.407,22 0,00 0,00
266.387,97 0,00 0,00 0,00 266.387,97 142.185,34 41.758,13 0,00 0,00
11.060,00 0,00 0,00 -11.060,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
1.248.132,72  55.044,31 0,00 0,00 1.303.177,03 539.131,21 240.165,34 0,00 0,00
2.868.181,54 6.777,03 0,00 -28.202,22 2.846.756,35 1.248.610,50 67.409,61 0,00 -20.762,76
6.852.555,59 544.195,52 1.694.695,63 28.202,22 5.730.257,69 4.643.734,54 393.255,34 1.567.816,72 20.762,76
9.720.737,13 550.972,55  1.694.695,63 0,00 8.577.014,04 5.892.345,04 460.664,95 1.567.816,72 0,00
38.881,55 0,00 0,00 0,00 38.881,55 0,00 0,00 0,00 0,00
38.881,55 0,00 0,00 0,00 38.881,55 0,00 0,00 0,00 0,00
11.007.751,39 606.016,86 1.694.695,63 0,00 9.919.072,62 6.431.476,25 700.830,30 1.567.816,72 0,00
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GOLFINO AG, Glinde

Verbindlichkeitenspiegel

zum 30. September 2015

RL:
Stand 30.09.2015 RLZ bis 1 Jahr lur
€ €

Anleihen 12.432.582,14 432.582,14
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 4.398.743,37 4.398.743,37
Stille Beteiligung 2.562.500,00 62.500,00
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1.320.578,53 1.320.578,53
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 13.963,20 13.963,20
Sonstige Verbindlichkeiten* 1.257.533,17 1.057.533,17
21.985.900,41 7.285.900,41

*In den sonstigen Verbindlichkeiten sind Darlehen in H6he von T€ 200 enthalten, die von Aktionaren gewéahrt wurden.
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Anlage 7
Seite 1

Bestatigungsvermerk

Nach dem abschlieBenden Ergebnis unserer Prifung erteilen wir dem Konzernabschluss
zum 30. September 2015 (Anlage 1 bis 5) und dem Konzern-Lagebericht (Anlage 6) fur das
Geschaéftsjahr 2014/2015 der GOLFINO AG, Glinde, folgenden uneingeschrankten

Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers:

Wir haben den von der GOLFINO AG, Glinde, aufgestellten Konzern-
abschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, An-
hang, Kapitalflussrechnung und Eigenkapitalspiegel — und den Kon-
zern-Lagebericht fur das Geschaftsjahr vom 1. Oktober 2014 bis
30. September 2015 geprift. Die Aufstellung des Konzernabschlus-
ses nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den er-
ganzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurtei-
lung Uber den Konzernabschluss und den Konzern-Lagebericht ab-
zugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsatze ordnungsmaéaRiger Abschlussprifung vorge-
nommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und VerstoR3e, die sich auf die Darstellung des
durch den Konzernabschluss unter Beachtung der Grundsatze ord-
nungsmaniger Buchfiihrung und durch den Konzern-Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesent-
lich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die
Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
des Konzerns sowie die Erwartungen tGber mogliche Fehler berick-
sichtigt. Im Rahmen der Prufung werden die Wirksamkeit des rech-
nungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise
fur die Angaben im Konzernabschluss und Konzern-Lagebericht
Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung
umfasst die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den Konzernab-
schluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsoli-
dierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidie-
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rungsgrundsatze und der wesentlichen Einschéatzungen der gesetzli-
chen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Kon-
zernabschlusses und des Konzern-Lageberichts. Wir sind der Auffas-
sung, dass unsere Prufung eine hinreichend sichere Grundlage fir
unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den gesetzlichen Vor-
schriften und den erganzenden Bestimmungen der Satzung und ver-
mittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsgemaler Buchfiih-
rung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzern-
Lagebericht steht im Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und
des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der kinftigen Ent-
wicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 31. Marz 2016

ALPERS - WESSEL - DORNBACH Aj
GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Anlage 7

Seite

C. Wessel ppa. M. Meyer
(Wirtschaftsprifer) (Wirtschaftsprifer)
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Gepriufter Konzernabschluss der
GOLFINO Aktiengesellschaft

fur das am 30. September 2014 endende
Geschaftsjahr (HGB)
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Aktiva

A. Anlagevermdgen

1.

terielle Vermog 1stinde

Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und &hnliche Rechte und Werte sowie

Lizenzen an solchen Rechten und Werten
Geschafts- oder Firmenwert

Geleistete Anzahlungen

Sachanlagen

1.

2. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung

Grundstuicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen

B. Umlaufvermégen

Vorrate

1.

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe

2. Fertige Erzeugnisse und Waren

3. Geleistete Anzahlungen

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstinde
1.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

2. Sonstige Vermoégensgegenstande

Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten

D. Aktive latente Steuern

GOLFINO AG
Glinde

Konzern-Bilanz zum 30. September 2014

30.09.2014 01.10.2013
€ € €
A. Eigenkapital
. Grundkapital
Il.  Kapitalriicklage
573.738,88 243.036,46 IIl. Gewinnrticklagen
124.202,63 137.976,11 1. Gesetzliche Ruicklage
11.060,00 709.001,51 101.500,00 2. Andere Gewinnriicklagen
IV. Konzern-Bilanzgewinn
V. Eigenkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung
1.619.571,04 1.689.538,59 B. Riickstellungen
2.208.821,05 3.828.392,09 2.348.426,89 1. Steuerriickstellungen
2. Sonstige Rickstellungen
38.881,55 38.881,55 C. Verbindlichkeiten
1. Anleihen
2. Stille Beteiligungen
3. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
360.326,53 342.544,19 4. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
10.780.002,61 10.584.017,22 5. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternet
0,00 11.140.419,14 6.892,66 6. Sonstige Verbindlichkeiten
davon aus Steuern: € 462.071,82
(01.10.2013: € 344.603,86)
8.368.486,78 7.293.184,73 davpn im Rahmeq der
sozialen Sicherheit: € 97.128,40
699.429,50 9.067.916,28 914.454,08 (01.10.2013: € 72.618,75)
685.939,00 699.920,11
474.206,81 719.863,98
125.667,48 110.925,41
26.070.423,86 25.231.161,98
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Anlage 2

GOLFINO AG
Glinde

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
fur die Zeit vom 1. Oktober 2013 bis 30. September 2014

2013/2014
€ €
35.959.370,37

1. Umsatzerlose

2. Erhdhung des Bestandes an fertigen und unfertigen Erzeug-

nissen 87.689,39

3. Sonstige betriebliche Ertrage 1.676.640,88

davon aus der Wahrungs-

umrechnung: € 324.000,85

4. Materialaufwand

a) Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fur

bezogene Waren -11.373.284,59

b) Aufwendungen fur bezogene Leistungen -1.395.297,39 -12.768.581,98

5. Personalaufwand

a) Loéhne und Gehalter -7.481.709,22

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen firr Altersversor-

gung und fur Unterstitzung -1.457.814,16 -8.939.523,38

6. Abschreibungen

auf immaterielle Vermégensgegenstande des Anlagevermé-

gens und Sachanlagen -742.454,67

7. Sonstige betriebliche Aufwendungen -13.137.642,95

davon aus der Wahrungs-

umrechnung: € 92.973,39
8. Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage 857,74
9. Zinsen und ahnliche Aufwendungen -1.141.835,18
10. Aufgrund von Gewinngemeinschaften, Gewinnabfiihrungs-

oder Teilgewinnabfiihrungsvertrdgen abgefiihrte Gewinne -275.000,00
11. Ergebnis der gewéhnlichen

Geschaftstatigkeit 719.520,22
12. AufRerordentliche Aufwendungen -11.331,57
13. AuRerordentliches Ergebnis -11.331,57
14. Steuern vom Einkommen und Ertrag -88.524,82

davon latente Steuern: € -14.742,07
15. Sonstige Steuern -146.729,74
16. Konzern-Jahresuberschuss 472.934,09
17. Konzern-Gewinnvortrag 1.888.140,91
18. Konzern-Bilanzgewinn 2.361.075,00
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GOLFINO AG
Glinde

Konzern-Kapitalflussrechnung

fur die Zeit vom 1. Oktober 2013 bis 30. September 2014

Anlage 4

Fir die Konzern-Kapitalflussrechnung wurden die Empfehlungen des Deutschen Standardi-
sierungsrates bertcksichtigt (DRS 2). Der Finanzmittelfonds beinhaltet die Kassenbestande

sowie die Guthaben bei Kreditinstituten.

Periodenergebnis (einschlief3lich Ergebnisanteilen von Minderheitsgesell-
schaftern) vor auRerordentlichen Posten

+/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegensténde des Anlagevermogens
+/- Zunahme/ Abnahme der Rickstellungen

+/- Sonstige zahlungswirksame Aufwendungen/ Ertréage (bspw. Abschreibung auf
ein aktiviertes Disagio)

-/+ Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegensténden des Anlagevermdégens

-/+ Zunahme/Abnahme der Vorréate, der Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- und Finanzierungstéa-
tigkeit zuzuordnen sind

+/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit
zuzuordnen sind

+ Ein- und Auszahlungen aus auf3erordentlichen Posten
= Cashflow aus der laufenden Geschiftstatigkeit
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermégens
- Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermégen
- Auszahlungen fur Investitionen in das immaterielle Anlagevermégen
= Cashflow aus der Investitionstéatigkeit

Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von (Finanz-
)Krediten

- Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten

= Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds

+/- Wechselkurs-, konsolidierungskreis- und bewertungsbedingte Anderungen des
Finanzmittelfonds

Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

= Finanzmittelfonds am Ende der Periode
Zusammensetzung des Finanzmittelfonds zum Periodenende

Kasse, Bankguthaben

Summe
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GOLFINO AG
Glinde
Konzern-Eigenkapitalspiegel
zum 30. September 2014

Mutterunternehmen
Ausgleichsposten
Nicht eingeforderte Gewinnriicklage Erwirtschaftetes aus
Gezeichnetes ausstehende (gesetzliche Gewinnriicklage Konzern- Fremdwahrungs-
Kapital Einlagen Kapitalriicklage Rucklagen) (andere Rucklagen) Eigenkapital umrechnung
€ € € € € € €

Stand 01.10.2013 1.000.000,00 0,00 266.730,42 100.000,00 694.982,53 2.000.017,59 0,0
Ausgabe Anteile 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,0
Erwerb/Einziehung eigener Anteile 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,0
Gezahlte Dividenden 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,0
Anderungen Konsolidierungskreis 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,0
Ubrige Anderungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -111.876,68 31.301,2
Konzern-Jahresergebnis 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 472.934,09 0,0
Stand 30.09.2014 1.000.000,00 0,00 266.730,42 100.000,00 694.982,53 2.361.075,00 31.301,2
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Anlage 3
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GOLFINO AG
Glinde

Konzern-Anhang zum 30. September 2014

l. Allgemeine Angaben zum Konzernabschluss

Die GOLFINO AG hat nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches fur mittelgroRe Kapi-
talgesellschaften einen Einzelabschluss und als Mutterunternehmen einen freiwilligen Kon-
zernabschluss gemaf § 290 ff. HGB aufgestellt. Von den gréRenabhéngigen Erleichterungen
gemal § 288 Abs. 2 HGB i.V.m. § 285 HGB wird Gebrauch gemacht.

Der Konzernabschluss wurde fiir das Geschéftsjahr 2013/2014 erstmalig aufgestellt. Als Ver-
gleichszahlen wurden die Bilanzwerte zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung zum
1. Oktober 2013 gegenibergestellt. Aus diesem Grunde ist eine Vergleichbarkeit zum Vorjahr
nur bedingt méglich.

Die Gliederung der Konzernbilanz entspricht dem in § 266 Abs. 2 und 3 HGB vorgesehenen
Gliederungsschema. Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ist in Ubereinstimmung mit
dem in § 275 Abs. 2 HGB enthaltenen Gesamtkostenverfahren gegliedert. Die Vorschriften
des AktG-Gesetzes wurden berucksichtigt.

Das Geschéftsjahr fur den Konzern und die konsolidierten Unternehmen entspricht, mit Aus-
nahme der Golfino Trading (Shanghai) Co., Ltd.,, dem Zeitraum vom 1. Oktober bis
30. September. Der Konzernabschluss ist auf den Stichtag des Mutterunternehmens, den
30. September 2014, aufgestellt worden. Fir die Golfino Trading (Shanghai) Co., Ltd. wurde
ein Zwischenabschluss zum 30. September 2014 aufgestellt.

Il. _Angaben zum Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis besteht neben der Golfino AG aus folgenden Unternehmen:
Name des Unternehmens Sitz Anteil am Kapital

Golfino Moden Design & Povoa de Varzim, Portugal 100%
Handelsgesellschaft (Portu-

gal) - Texteis, Sociedade

Unipessoal, Lda.,

Golfino UK Ltd. St. Andrews, Grolbritannien 100%
Golfino Sportswear Spain, Marbella, Spanien 100%
S.L.U.

Golfino USA Inc. Charlotte, USA 100%
Golfino Trading (Shanghai) Shanghai, China 100%
Co., Ltd.
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Seite 2
Nicht in den Konsolidierungskreis wurden folgende Gesellschaften aufgenommen:
Name des Unternehmens Sitz Anteil am Kapital
Kirsten GmbH Glinde 100%
Golfino AB Stockholm 100%

Es erfolgte fur diese Gesellschaften kein Einbezug in den Konzernabschluss, da diese fur die
Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzernabschlusses von untergeordneter Bedeu-
tung sind (§ 296 Abs. 2 HGB).

lll. _Angaben zu den Konsolidierungsmethoden

1. Kapitalkonsolidierung

Als Erstkonsolidierungszeitpunkt wurde der 1. Oktober 2013 gewahlt. Fir die Golfino USA
Inc. wurde das Grindungsdatum vom 3. Dezember 2013 und fir die Golfino Trading
(Shanghai) Co., Ltd. das Griindungsdatum vom 6. Marz 2014 als Erstkonsolidierungszeit-
punkt gewahlt.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt im Rahmen der Vollkonsolidierung nach der Neubewer-
tungsmethode nach § 301 Abs. 1 HGB. Dabei werden die Zeitwerte der Beteiligung dem an-
teiligen konsolidierungspflichtigen Kapital gegeniibergestellit.

Der aus der Kapitalkonsolidierung resultierende Unterschiedsbetrag der Aktivseite wird als
Geschéfts- oder Firmenwert ausgewiesen.

Auf Konzernfremde entfallende Anteile am Eigenkapital gemaR § 307 HGB (,Anteile fremder
Dritter®) bestehen nicht.

2. Schuldenkonsolidierung

Die Schuldenkonsolidierung erfolgt nach § 303 Abs. 1 HGB durch Eliminierung der Forde-
rungen mit den entsprechenden Verbindlichkeiten zwischen den in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen.

3. Aufwands- und Ertragskonsolidierung

Die Aufwands- und Ertragskonsolidierung erfolgt gemafl § 305 Abs. 1 HGB durch Verrech-
nung der Umsatzerldse und sonstigen betrieblichen Ertrdge zwischen den Konzernunter-
nehmen mit den auf sie entfallenden Aufwendungen.
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4. Zwischenergebniseliminierung

Die Zwischenergebniseliminierung erfolgte gemal § 304 Abs. 1 HGB durch Eliminierung von
Vermdgensgegenstanden, die aus innerkonzernlichem Lieferungs- und Leistungsverkehr
stammen. Dabei wurden Zwischenergebnisse, die bereits aus dem Zeitraum vor der erstma-
ligen Einbeziehung bestanden, neutral gegen den Gewinnvortrag des Konzerns eliminiert.

5. Latente Steuern

Latente Steuern wurden entsprechend § 306 HGB auf die Zwischenergebniseliminierung
gebildet.

IV. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Jahresabschlisse der einbezogenen Tochterunternehmen werden in den Konzernab-
schluss entsprechend den gesetzlichen Vorschriften einheitlich nach den bei der GOLFINO
AG geltenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden nach §§ 238 ff. HGB sowie den er-
ganzenden Vorschriften des AktG einbezogen.

Im Einzelnen wurden folgende Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden vorgenommen:

Geschafts- oder Firmenwert

Die Geschafts- oder Firmenwerte werden auf eine betriebsgewdéhnliche Nutzungsdauer von
5 Jahren gemaf § 309 Abs. 1 HGB i.V.m. § 246 Abs. 1 S.4 HGB planmalig abgeschrieben.

Immaterielle Vermégensgegenstande und Sachanlagen

Die immateriellen Vermdgensgegenstdnde wurden zu Anschaffungskosten, vermindert um
lineare Abschreibungen (bei einer betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer von drei bis zehn
Jahren), bewertet.

Das Sachanlagevermdgen wurde zu Anschaffungskosten, vermindert um lineare Abschrei-
bungen (betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer zwischen drei und fiinfzig Jahren), angesetzt.

Finanzanlagen

Die Bewertung der Anteile an verbundenen Unternehmen erfolgte zu Anschaffungskosten
zzgl. Anschaffungsnebenkosten.
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Vorréte

Die Bewertung der Gegenstande des Vorratsvermégens erfolgte zu Anschaffungs- bzw. Her-
stellungskosten unter Beachtung des strengen Niederstwertprinzips.

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande

Die Forderungen und sonstige Vermégensgegenstédnde wurden zum Nennwert angesetzt.

Bei den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wurden erkennbare Einzelrisiken
durch Wertberichtigungen beriicksichtigt. Dem allgemeinen Ausfall- und Kreditrisiko wurde
durch eine Pauschalwertberichtigung in Héhe von 1% auf die Netto-Forderungen ausrei-
chend Rechnung getragen.

In der Einzelwertberichtigung sind weiterhin Warenricksendungen des neuen Jahres be-
ricksichtigt. Diese werden in Héhe der planmaRig auf die VerduRerung der Warenriicksen-
dungen im kommenden Jahr entfallenden Vertriebskosten berucksichtigt.

Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

Die Kassenbestande und Guthaben bei Kreditinstituten wurden zum Nennwert angesetzt.

Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung

Der passive Unterschiedsbetrag wurde, abweichend von § 309 Abs. 2 HGB, zum Zeitpunkt
der Erstkonsolidierung neutral in die Gewinnriicklagen eingestellt, da es sich hierbei um un-
echte Unterschiedsbetrage handelt, die aus vor dem Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung
thesaurierten Gewinnen resultieren.

Rickstellungen

Die Ruckstellungen wurden fir alle erkennbaren ungewissen Verbindlichkeiten und Risiken
zum Bilanzstichtag gebildet. Die sonstigen Rickstellungen sind in H6he des nach verninfti-
ger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erflllungsbetrages angesetzt.

Verbindlichkeiten

Der Ansatz der Verbindlichkeiten erfolgt zum Erfillungsbetrag.
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Latente Steuern

Entsprechend § 274 Abs. 1 HGB wird die sich insgesamt ergebende Steuerbelastung Im
Einzelabschluss, die aus unterschiedlichen handelsrechtlichen und steuerrechtlichen Wert-
ansétzen resultiert, saldiert unter den passiven latenten Steuern ausgewiesen.

Die latenten Steuern der Einzelabschlisse wurden mit den latenten Steuern aus dem Kon-
zernabschluss gemafl § 306 S. 6 HGB verrechnet, der Steuersaldo wird als aktive latente
Steuern ausgewiesen.

Wahrungsumrechnung

Die Umrechnung von Forderungen bzw. Verbindlichkeiten in fremder Wahrung im Einzelab-
schluss erfolgt entsprechend § 256a HGB mit dem Devisenkassamittelkurs. Bei einer Rest-
laufzeit von einem Jahr oder weniger erfolgt keine Anwendung des Héchstwertprinzips bzw.
Vorsichtsprinzips nach §§ 253 Abs. 1 bzw. 252 Abs. 1 Nr. 4 HGB.

Die Fremdwahrungsumrechnung von ausléndischen Tochtergesellschaften erfolgt nach der
modifizierten Stichtagskursmethode gemafl § 308a HGB. Die Bilanzen ausléndischer Toch-
tergesellschaften, deren funktionale Wé&hrung nicht der Euro ist, werden zu Mittelkursen zum
Bilanzstichtag, die Gewinn- und Verlustrechnung mit den Jahresdurchschnittskursen in Euro
umgerechnet. Die Umrechnung des Eigenkapitals erfolgt zu historischen Umrechnungskur-
sen. Wahrungsdifferenzen aus der Wahrungsumrechnung werden ergebnisneutral im Eigen-
kapital unter dem Posten ,Eigenkapitaldifferenz aus Fremdwahrungsumrechnung® erfasst.

Derivate Finanzinstrumente

Folgende Ubersicht zeigt die zum 30. September 2014 bestehenden derivaten Finanzinstru-

mente:
Akt. Restlaufzeit Beizulegender
Nominalvolumen > 1 Jahr Zeitwert
TUS$ TUS$ T€
Devisentermingeschafte 500 0 27

Der beizulegende Zeitwert entspricht grundséatzlich dem Marktwert der derivativen Finanzin-
strumente oder ist mit Hilfe einer anerkannten Bewertungsmethode (mark-to-market) be-
stimmt worden.

Die abgeschlossenen Devisentermingeschéfte dienen der Absicherung zukinftiger Fremd-
wahrungsschwankungen (USD). Zwischen den abgeschlossenen Devisentermingeschéaften
und zuklnftigen Wareneinkaufsgeschéften, die in USD getatigt werden, wurde ebenfalls ent-
sprechend § 254 HGB eine Bewertungseinheit gebildet. Die Bewertungseinheit bezieht sich
zum Bilanzstichtag auf den vollen Betrag der Devisentermingeschafte von T€ 368 bzw.
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TUS$ 500. Es handelt sich um einen Micro-Hedge. Der Ausgleich der gegenlaufigen Wert-
anderungen erfolgt innerhalb des nachsten Geschéftsjahres.

V. Erlduterungen zur Konzernbilanz

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermégens zum 30. September 2014
ergibt sich aus dem diesem Anhang beigefligten Anlagespiegel.

Bei der Erstkonsolidierung ergaben sich folgende aktive Unterschiedsbetrége, die als Ge-
schifts- oder Firmenwert ausgewiesen werden:

Name des Unternehmens Aktiver
Unterschiedsbetrag
T€
Golfino UK Ltd. 111
Golfino Trading (Shanghai) Co., Ltd. 23

Die Veranderung des Geschafts- oder Firmenwertes im Vergleich zum Zeitpunkt der Erst-
konsolidierung am 1. Oktober 2013 resultiert aus dem Zugang des Geschéfts- oder Firmen-
wertes der Golfino Tranding (Shanghai) Co., Ltd. aufgrund einer spateren Erstkonsolidierung
sowie laufender planmaRiger Abschreibung auf den Geschéafts- oder Firmenwert.

Innerhalb des Postens Finanzanlagen werden die Beteiligungen an nicht konsolidierten
Tochtergesellschaften ausgewiesen.

Es bestehen Forderungen und sonstige Vermoégensgegenstinde mit einer Restlaufzeit
von mehr als einem Jahr in Hohe von T€ 109 (Vorjahr: T€ 98).

Die Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals ergibt sich aus dem Konzern-
Eigenkapitalspiegel.

Das gezeichnete Eigenkapital setzt sich aus 1.000.000 auf den Namen lautende Stiickak-
tien im Wert von jeweils € 1,00 zusammen.
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Die anderen Gewinnriicklagen in Hohe von T€ 470 resultierten im Vorjahr aus der Anpas-
sung des Jahresabschlusses an die neuen Vorschriften im Rahmen des Bilanzrechtsmoder-
nisierungsgesetzes. Weiterhin wurden Unterschiedsbetrdge aus der Kapitalkonsolidierung
neutral in die Gewinnriicklagen eingestellt, diese setzen sich wie folgt zusammen:

Name des Unternehmens Aktiver
Unterschiedsbetrag
T€
Golfino Moden Design & Handelsgesellschaft (Portugal) - 64

Texteis, Sociedade Unipessoal, Lda.,

Golfino Sportswear Spain, S.L.U. 161

Die Zusammensetzung der Riickstellungen ergibt sich aus dem dem Anhang beigefiigten
Rickstellungsspiegel.

Zur Verbesserung der Klarheit und Ubersichtlichkeit werden die Angaben im Zusammenhang
mit den Verbindlichkeiten in einem Verbindlichkeitenspiegel zusammengefasst, der dem
Anhang als Anlage beigefiigt ist.

Samtliche Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten sind durch Pfandrechte und &hn-
liche Rechte (Grundschulden, Sicherungsibereignung Warenlager, Forderungsabtretung aus
Warenlieferung) gesichert.

In den sonstigen Verbindlichkeiten waren im Vorjahr Zinsverbindlichkeiten fiir Genuss-
rechtskapital in Hohe von € 136.500,00 enthalten. Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten
weiterhin Darlehen in Hohe von € 200.000,00, die durch Aktionare gewahrt wurden.

Latente Steuern:

Die ausgewiesenen latenten Steuern resultieren in H6he von T€ 165 aus dem Einzelab-
schluss der GOLFINO AG und wurden mit aktiven latenten Steuern in Héhe von T€ 275, re-
sultierend aus MalRnahmen der Konsolidierung gemaf § 306 HGB verrechnet und als Aktiv-
posten ausgewiesen. Die passiven latenten Steuern wurden auf die Auflésung handelsrecht-
licher Sonderposten der Passiva im Rahmen der BilMoG-Umstellung sowie Bewertungsun-
terschiede im Rahmen von Abschreibung und der Bildung von aktiven Rechnungsabgren-
zungsposten zwischen Handels- und Steuerbilanz gebildet. Die aktiven latenten Steuern re-
sultieren aus der Vornahme der Zwischenergebniseliminierung. Die Bewertung der latenten
Steuern auf Ebene des Einzelabschlusses erfolgte mit einem Unternehmenssteuersatz von
29,4%, auf Ebene des Konzerns wurde ein Unternehmenssteuersatz von 30,0% zugrunde
gelegt.
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Sonstige finanzielle Verpflichtungen:

Nicht in der Bilanz enthaltene Geschéfte, welche flr die Beurteilung der Finanzlage notwen-
dig sind (§ 285 Nr. 3 HGB), ergeben sich wie folgt:

Die Gesellschaft hat sowohl fiir ihre Einzelhandelsgeschafte als auch flir zwei Immobilien,
die u.a. der Lagerhaltung und Verwaltung dienen, Mietvertrdge abgeschlossen. Durch den
Abschluss von Mietvertrdgen wird die Kapitalbindung im Vergleich zum Erwerb der Immobi-
lien gemindert, mit dem Ziel, dieses Kapital im Unternehmen ertragsbringend zu investieren.
Das Risiko besteht darin, dass keine ausreichenden Ertrage erwirtschaftet werden, um die
Mietaufwendungen aufzubringen. Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen aus Mietvertra-
gen belaufen sich auf insgesamt T€ 16.809 bzw. fir das kommende Jahr auf T€ 2.959 p.a.

Geschéfte, welche nicht in der Bilanz enthalten und nicht nach § 251 HGB oder § 285 Nr. 3
HGB anzugeben und fur die Finanzlage der Gesellschaft von Bedeutung sind, ergeben sich
aus Leasingvertrdgen fur Betriebs- und Geschéaftsausstattung sowie Software insgesamt in
Héhe von T€ 2.132 (Vorjahr: T€ 2.463) bzw. fir das kommende Geschéftsjahr in Hohe von
T€1.038.

Haftungsverhaltnisse bestanden zum Abschlussstichtag nicht.

VI. Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Die Umsatze setzen sich nach Regionen wie folgt zusammen:

2013/2014
%
Aufgliederung nach Regionen
Europa GroRhandel 32
Einzelhandel 59
Asien und USA Grof3handel
Einzelhandel
Sonstige Grofthandel
Einzelhandel 0
Summe GroRhandel 41
Einzelhandel 59
100

Die Umsatze resultieren fast ausschlieRlich aus dem Verkauf von Bekleidung.

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag entfallen in voller Hohe auf das Ergebnis der
gewohnlichen Geschéftstatigkeit.
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VIl. Sonstige Angaben

Das Abschlusspriferhonorar fir das Geschéftsjahr 2013/2014 betrug insgesamt T€ 60 und
entféllt in H6he von T€ 40 auf Abschlussprufungsleistungen und in H6he von T€ 20 auf son-
stige Leistungen.

Im Geschaftsjahr 2013/14 erfolgte die Geschéftsfuhrung der GOLFINO AG durch den Vor-
stand,

e Herrn Dr. Bernd Kirsten, Dipl.-Volkswirt, Wentorf, als Vorstandsvorsitzender

e Herrn Markus Jung, Dipl.-Wirtschaftsingenieur, Handorf, als Vorstandsmitglied

Der Vorstandsvorsitzende, Herr Dr. Kirsten, ist von den Beschrankungen des § 181 BGB
befreit, soweit dem nicht § 112 AktG entgegensteht. Die Bezlige der Vorstandsmitglieder
betrugen im Geschéftsjahr insgesamt T€ 446.

Der Aufsichtsrat als Kontrollorgan besteht aus

e Frau Christel Kirsten, Dipl. Modedesignerin, Wentorf, als Aufsichtsratsvorsitzende
und den Mitgliedern des Aufsichtsrats
¢ Herrn Gerd Kirsten (stellvertretender Vorsitzender), MBA, Investmentfondsmanager

e Herrn Carsten Hehl, Dipl.-Kaufmann, Geschaftsfihrer

Die Aufsichtsratsmitglieder erhielten im Geschaftsjahr insgesamt von der Gesellschaft Bezi-
ge in H6he von T€ 22,5.

Die Gesellschaft beschéftigte im Geschéftsjahr 2013/2014 durchschnittlich 256 Arbeitneh-
mer. Diese gliederten sich wie folgt:

Vollzeit 129
Teilzeit 127
256
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Im Folgenden werden die Angaben zu Unternehmen zusammengefasst, an denen die GOL-
FINO AG, Glinde, Anteile von mehr als 20% hat:

Beteiligungs- Eigenkapital Jahresergebnis
guote zum 30.09.2014 2013/2014
% T€ T€
Golfino AB, Stockholm/Schweden* 100,00 15 -6
Kirsten GmbH, Glinde 100,00 36 0

* Die Angaben des Eigenkapitals bzw. Jahresergebnisses basieren auf vorldufigen Jahresabschlissen

Glinde, den 4. Februar 2015

Vorstand

(Dr. Bernd Kirsten) (Markus Jung)
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GOLFINO AG, Glinde

Entwicklung des Anlagevermégens
zum 30. September 2014

r 1+ Abschreibungen
Stand Stand Stand
Zugange/
Zugange/Abgange Abgénge aus
aus Erstkonso zum  Zugange/Abgénge Erstkonso zum
01.10.2013 01.10.2013 aus Erstkonso Zugange Abgéinge Umbuchungen 30.09.2014 01.10.2013 01.10.2013 Zugange Abgénge Um
€ € € € € € € € € € €
I
1. Kor , iche Scl
und &hnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten
535.969,32 2.859,95 0,00 332.214,03 1.858,55 101.500,00 970.684,75 295.435,32 357,49 103.173,65 1.858,55
2. Geschafts- oder Firmenwert 0,00 243.195,37 23.192,60 0,00 0,00 0,00 266.387,97 0,00 105.219,26 38.234,77 0,00
3. Geleistete Anzahlungen 101.500,00 0,00 0,00 11.060,00 0,00 -101.500,00 11.060,00 0,00 0,00 0,00 0,00
637.469,32 246.055,32 23.192,60 343.274,03 1.858,55 0,00 1.248.132,72 295.435,32 105.576,75 141.408,43 1.858,55
Il. Sachanlagen
1. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte
und Bauten einschlieRlich der Bauten auf
fremden Grundstiicken 2.770.524,22 96.135,49 0,00 1.521,83 0,00 0,00 2.868.181,54 1.129.550,68 47.570,44 71.489,38 0,00
2. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschiftsausstattung 5.294.256,59 1.485.145,73 0,00 608.099,78 534.946,52 0,00 6.852.555,59 3.306.511,48 1.124.463,96 529.556,87 299.578,52
8.064.780,81 1.681.281,22 0,00 609.621,61 534.946,52 0,00 9.720.737,13 4.436.062,16 1.172.034,40 601.046,25 299.578,52
lll. Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 779.008,21 -740.126,66 0,00 0,00 0,00 0,00 38.881,55 0,00 0,00 0,00 0,00
779.008,21 -740.126,66 0,00 0,00 0,00 0,00 38.881,55 0,00 0,00 0,00 0,00
9.481.258,34 1.087.209,88 23.192,60 952.895,64 536.805,07 0,00 11.007.751,39 4.731.497,48 1.277.611,14 742.454,67 301.437,07

F-39



ALPERS @ WESSEL

Anlage 7
Seite 1

Bestatigungsvermerk

Nach dem abschliefenden Ergebnis unserer Prifung erteilten wir dem Konzernabschluss
zum 30. September 2014 (Anlage 1 bis 5) und den Konzern-Lagebericht (Anlage 6) fir das
Geschaftsjahr 2013/2014 der GOLFINO AG, Glinde, folgenden uneingeschréankten

Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers:

An die GOLFINO AG

Wir haben den von der GOLFINO AG, Glinde, aufgestellten Konzern-
abschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, An-
hang, Kapitalflussrechnung und Eigenkapitalspiegel — und den Kon-
zern-Lagebericht fur das Geschéftsjahr vom 1. Oktober 2013 bis 30.
September 2014 gepruft. Die Aufstellung des Konzernabschlusses
nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den ergan-
zenden Bestimmungen der Satzung 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 Konzernabschluss und den Konzern-Lagebericht abzuge-
ben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Abschlusspriifung vorge-
nommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und Verst6RRe, die sich auf die Darstellung des
durch den Konzernabschluss unter Beachtung der Grundsatze ord-
nungsmafiger Buchfihrung und durch den Konzern-Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesent-
lich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die
Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
des Konzerns sowie die Erwartungen Uber mégliche Fehler bertck-
sichtigt. Im Rahmen der Prufung werden die Wirksamkeit des rech-
nungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise
fur die Angaben im Konzernabschluss und Konzern-Lagebericht
Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung
umfasst die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den Konzernab-
schluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsoli-
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dierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidie-
rungsgrundsétze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzli-
chen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Kon-
zernabschlusses und des Konzern-Lageberichts. Wir sind der Auffas-
sung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fur
unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den gesetzlichen Vor-
schriften und den ergénzenden Bestimmungen der Satzung und ver-
mittelt unter Beachtung der Grundsétze ordnungsgeméfRer Buchfih-
rung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzern-
Lagebericht steht im Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und
des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der kiinftigen Ent-
wicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 23. Februar 2015

ALPERS @ WESSEL

GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft

C. Wessel ppa. S. Papenroth
(Wirtschaftsprifer) (Wirtschaftspriferin)
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AktG

BaFin

BGB

Covenants

Concessions

Cross Dock Hubs

CSSF

Distribution Hub

EBIT

EBITDA

Emission

Emittent

EStG

EU

16 GLOSSAR
Aktiengesetz
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
Biirgerliches Gesetzbuch

Verpflichtungen der Schuldnerin gegeniiber Glaubigern, iblicher
Bestandteil von Darlehensvertragen

Als  ,,Concessions“  bezeichnet die Emittentin  gemietete
Verkaufsfliche (ca. 40-80 qm) in anderen Einzelhandelsgeschiften
(meist groBe Geschéfte in frequentierten Innenstadtlagen, z. B. in
Warenhéusern), die in der Regel mit eigenem Personal und auf eigene
Rechnung betrieben werden.

Ein Lagerstandort, in dem ankommende Ware von mehreren
Lieferanten nach regionalen Zielorten (Kontinenten) zusammengefasst
und an die jeweiligen Distribution Hubs versendet wird

Die Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) ist die
Luxemburgische Finanzaufsichtsbehdrde.

Ein Vertriebslager, in dem die Ware nach Kundenadressen aufgeteilt
und dorthin versendet wird

EBIT ist die Abkiirzung fiir Earnings Before Interest and Taxes und
ist definiert als Gewinn vor Zinsen und Ertragsteuern. Die hier
verwendete Definition des EBIT ist nicht vergleichbar mit der
Definition des EBIT, die bei anderen Unternehmen verwendet wird.
EBIT ist keine einheitlich verwendete GroBe und nicht durch
gesetzliche Bestimmungen festgelegt.

EBITDA ist die Abkiirzung fiir Earnings Before Interest, Taxes,
Depreciation and Amortization und ist definiert als Periodenergebnis
vor Finanzergebnis, Steuern und Abschreibungen auf das materielle
und immaterielle Anlagevermodgen. Die hier verwendete Definition
des EBITDA ist nicht vergleichbar mit der Definition des EBITDA,
die bei anderen Unternehmen verwendet wird. EBITDA ist keine
einheitlich verwendete GroBe und nicht durch gesetzliche
Bestimmungen festgelegt.

Die Ausgabe und Platzierung neuer Wertpapiere (Aktien, Anleihen
usw.) auf einem Kapitalmarkt durch einen 6ffentlichen Verkauf wird
als Emission bezeichnet. Sie kann durch die Vermittlung einer Bank
(Emissionsbank) oder auch als Eigenemission ohne Zuhilfenahme
eines Intermedidrs durchgefithrt werden. Die Emission von
Wertpapieren dient zumeist der Beschaffung von Kapital fiir das
emittierende Unternehmen.

Als Emittent wird derjenige bezeichnet, der ein neues Wertpapier am
Markt zum Verkauf anbietet. Bei der Eigenemission ist das
Unternehmen, welches sich Kapital am Markt beschaffen mdchte,
selbst der Emittent.

Einkommensteuergesetz

Européische Union
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EURIBOR

Factory Outlets

Festverzinsliche Wertpapiere

Flagship Stores

Freiverkehr (Open Market)

GmbH

Globalurkunde

HGB
HRB

Inhaberschuldverschreibung

IR-Marke

ISIN

KESt

KStG

Die Euro Interbank Offered Rate (EURIBOR) ist der Zinssatz, zu dem
europdische Banken untereinander Einlagen mit festgelegter Laufzeit
innerhalb Europas anbieten.

Die Emittentin verkauft Altware aus vorangegangenen Kollektionen
in sog. ,,Factory Outlets* zu reduzierten Preisen. Die Factory Outlets
befinden sich in der Regel in Factory-Outlet-Centern, in denen
Textilhersteller des gehobenen Preissegments ihre Altwaren anbieten.

Festverzinsliche Wertpapiere werden wihrend ihrer gesamten Laufzeit
zu einem fest vereinbarten unveranderlichen Satz verzinst. Sie konnen
sowohl von der 6ffentlichen Hand als auch von privaten Unternehmen
emittiert werden. Sie dienen der Kapitalbeschaffung.

Als ,,Flagship-Stores“ bezeichnet die Emittentin Stores, in denen
Neuwaren verkauft werden und die sich in der Regel durch grof3en
Verkaufsflichen und gute Innenstadtlagen auszeichnen.

Handel in amtlich nicht notierten Werten. Dieser findet entweder im
Borsensaal wihrend der Borsenzeit oder im elektronischen
Handelssystem statt. Handelsrichtlinien sollen einen
ordnungsgemiflen Handel gewihrleisten. Im Vergleich zum
regulierten Markt sind die qualitativen Anforderungen an die
Wertpapiere sowie die Publizitidtsanforderungen geringer.

Gesellschaft mit beschrinkter Haftung

Globalurkunde oder auch Sammelurkunde ist im Bankwesen die
Bezeichnung fiir ein Wertpapier, in welchem einheitlich die Rechte
mehrerer Aktiondre einer Aktienemission oder mehrerer Glaubiger
einer Anleiheemission verbrieft sind.

Handelsgesetzbuch
Handelsregister Teil B

Eine Inhaberschuldverschreibung ist eine Sonderform einer
Schuldverschreibung, bei der der Inhaber auf der Urkunde nicht
namentlich erwdhnt wird. Derjenige, der die Schuldverschreibung
besitzt gilt als Glaubiger. Im Gegensatz dazu stehen Recta- und
Namensschuldverschreibungen, bei denen der Glaubiger namentlich
auf der Urkunde festgehalten wird. Inhaberschuldverschreibungen
sind im deutschen Schuldrecht in §§ 793 ff. BGB geregelt.

International registrierte Marke

International Securities Identification Number - Die ISIN dient der
eindeutigen internationalen Identifikation von Wertpapieren. Sie
besteht aus einem zweistelligen Léndercode (z. B. DE fir
Deutschland), gefolgt von einer zehnstelligen numerischen Kennung.

Die Kapitalertragsteuer ist eine Quellsteuer. Ertrige aus z. B.
Wertpapieren werden direkt bei dem emittierenden Unternehmen bzw.
der Depotbank besteuert, um dem Fiskus einen schnellen und direkten
Zugriff auf die Steuer zu ermdglichen. Die abgefiihrte
Kapitalertragssteuer fiihrt bei dem Anleger zu einer Steuergutschrift,
die im Rahmen der personlichen Einkommensbesteuerung
berticksichtigt wird.

Korperschaftsteuergesetz
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Mio.
Mrd.

Quellensteuer

Rating

Schuldverschreibung

SchvG

Shops-in Shop

TARGET-Tag

TEUR

Wertpapierkennnummer (WKN)

WpUG
XETRA

Zinsschein

Millionen
Milliarden

Quellensteuer nennt man eine Steuer auf Einkiinfte, die direkt an der
Quelle abgezogen und an das zustédndige Finanzamt abgefiihrt wird.

Ein Rating oder Kreditrating ist im Finanzwesen eine Einschétzung
der Bonitit eines Schuldners.

Schuldverschreibung ist eine Schuldurkunde, in der sich der
Schuldner gegeniiber dem Gldubiger zur Zahlung der Schuld und
einer laufenden Verzinsung verpflichtet.

Gesetz iiber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen

Als ,,Shops-in-Shop-Systems* bezeichnet die Emittentin den Verkauf
von GOLFINO-Produkten durch andere Einzelhdndler in ihren
Geschiften auf deren Rechnung und mit deren Personal auf klar
definierbaren Verkaufsflachen.

Jeder Tag, an dem Zahlungen in Euro im Trans-European Automated
Real Time Gross Settlement Express Transfer System abgewickelt
werden.

Abkiirzung fiir Tausend Euro (1000 Euro)

Die Wertpapierkennnummer (WKN), eine sechsstellige Ziffern- und
Buchstabenkombination (National Securities Identifying Number) zur
Identifizierung von Finanzinstrumenten.

Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz
Ist das elektronische Handelssystem der Deutsche Borse AG.

Ein Zinsschein ist ein Wertpapier, das im Zusammenhang mit einer
festverzinslichen Anleihe oder Schuldverschreibung bei effektiven
Stiicken herausgegeben wird und zur Erhebung der félligen Zinsen
dient. Die Zinsscheine enthalten den Namen des Ausstellers, Zinssatz
und -betrag, Nennbetrag des Stiickes, Ausstellungsdatum und -ort
sowie Stiick- und Zinsscheinnummer.

G-3



17 JUNGSTER GESCHAFTSGANG UND AUSSICHTEN

Im laufenden Geschiftsjahr liegt der eigene Einzelhandel bisher flachenbereinigt +3 % iiber dem Vorjahr und
der Auftragseingang im Groflhandel fiir Herbst/Winter 8 % iiber der Vorjahressaison. Es konnten ein neuer First
Price Store sowie mehrere zusétzliche Factory Outlets eroffnet werden, davon jeweils ein Factory Outlet in
China und den USA. Dies erfolgte planmiBig, jedoch zeitlich teilweise etwas verzogert, was zusammen mit der
ungiinstigen Wetterlage im Sommer die Umsatzerwartung fiir das Gesamtjahr beeinflusst hat. In China wurden
die Auslieferungen bewusst reduziert, nachdem das Outlet etwas verzogert eréffnet wurde und der Markt noch
beobachtet wird. Zur Zeit geht das Unternehmen fiir das laufende Geschéftsjahr von einem Ergebnis ungefihr
auf Vorjahresniveau aus.

GOLFINO konnte sich in den letzten Jahren auch in wechselndem Umfeld gut behaupten und expandieren durch
eine intelligente, auf Produkt- und Kundengruppen abgestimmte, Preispolitik. Diese wird uneingeschrinkt
fortgefiihrt, regelmaBig liberpriift und weiterentwickelt. Ein weiterer Fokus liegt auf der Warenbestandseffizienz
und damit dem Umlaufvermogen (Working Capital).

Trotz hohem Markenimage und gut positionierter Produkte sind aufgrund der Schulden- und Wirtschaftskrise in
Europa, der politischen Unsicherheit und der Sensibilitdt der Mérkte konkrete Vorhersagen weiterhin schwierig.
Alle Prognosen sind stets mit Unsicherheiten behaftet beziiglich Umsatz und Rohertrag.

Das Unternchmen hat mit seiner Softwarelandschaft (SAP im Zentrum), den logistischen Distribution Hubs
(Europa/USA/China), dem erfolgreichen Markteintritt in den USA und China sowie dem internationalen
Management die Grundlagen fiir das Wachstum der nichsten Jahre gelegt. Interessant ist, dass dabei ab dem
néchsten Geschéftsjahr auch einige Kosten- und Abschreibungs-Positionen entfallen, u.a. durch das planméBige
Ende des Leasingvertrags fiir SAP. Entsprechende Analysen haben zudem ergeben, dass innerhalb des ohnehin
groffen Gesamtpotentials insbesondere im Herrenbereich {iberproportionale Wachstumschancen durch
Dynamisierung im Verkauf bestehen.
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