Wertpapierprospekt
fiir die Emission von
7,375% Inhaberschuldverschreibungen
zum Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 50.000.000,00

der

Valensina GmbH, Monchengladbach

Die Valensina GmbH (die ,,Emittentin“) wird voraussichtlich am 28. April 2011 bis zu 50.000 mit 7,375% verzinsliche Inhaberschuldver-
schreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 zum Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 50.000.000,00 (die ,.Inhaberschuldver-
schreibungen® oder ,,Schuldverschreibungen) begeben. Die Inhaberschuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag ab
dem 28. April 2011 (einschlieBlich) bis zum 27. April 2016 (einschlieBlich) jahrlich nachtrdglich am 28. April eines jeden Jahres und
erstmals am 28. April 2012 mit nominal 7,375% p.a. verzinst. Die Inhaberschuldverschreibungen werden am 28. April 2016 zum Nennbe-
trag zuriickgezahlt.

Die Inhaberschuldverschreibungen 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 gegenwirtigen und zukiinftigen
nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen aufgrund
zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

Ausgabepreis 100%

Die Inhaberschuldverschreibungen sind zur Abwicklung durch die
Clearstream Banking AG, 60485 Frankfurt am Main, angenommen worden.

Sole Global Coordinator und Bookrunner:

Close Brothers Seydler Bank AG

Dieses Dokument (der ,,Prospekt®) ist ein Prospekt zum Zwecke eines offentlichen Angebots der Inhaberschuldverschreibungen in der Bundesrepublik
Deutschland, dem GroBherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich. Es stellt dariiber hinaus einen Prospekt im Sinne von Artikel 5 Absatz 3 der
Prospektrichtlinie und des luxemburgischen Gesetzes betreffend den Prospekt iiber Wertpapiere vom 10. Juli 2005 dar, welches die Prospektrichtlinie in
Luxemburg implementiert. Dieser Prospekt wurde von der luxemburgischen Wertpapieraufsichtsbehorde (Commission de Surveillance du Secteur Finan-
cier — ,,CSSF*) gebilligt und an die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (,,BaFin“) und die Osterreichische Finanzmarktaufsicht (,,FMA®)
gemil Artikel 19 des luxemburgischen Gesetzes betreffend den Prospekt iiber Wertpapiere notifiziert. Der gebilligte Prospekt kann auf den Internetseiten
der Emittentin (www.valensina.de), der Borse Diisseldorf (www.boerse-duesseldorf.de) und der Borse Luxemburg (www.bourse.lu) eingesehen und herun-
tergeladen werden.

Die Inhaberschuldverschreibungen sind nicht und werden nicht geméfl dem United States 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 einer U.S.-Person
(wie in Regulation S unter dem US Securities Act definiert) weder angeboten noch verkauft werden, es sei denn, dies erfolgt gemif einer Befreiung von den
Registrierungspflichten des US Securities Act. Zu weiteren Informationen iiber berechtigte Angebotsempfinger und Ubertragungsbeschrinkungen siehe die
Darstellung im Abschnitt ,,Verkaufsbeschrinkungen®.

Prospekt vom 4. April 2011



Diese Seite wurde absichtlich freigelassen.
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Zusammenfassung des Prospekts

Diese Zusammenfassung beinhaltet ausgewdhlte Informationen aus diesem Prospekt iiber die
Emittentin, die Inhaberschuldverschreibungen und die damit verbundenen Risiken. Sie soll le-
diglich als Einfiihrung zum Prospekt verstanden werden. Potenzielle Anleger sollten deshalb
ihre Entscheidung zum Erwerb der Inhaberschuldverschreibungen auf die Priifung des gesam-
ten Prospekts stiitzen. Es wird empfohlen, zum vollen Verstdndnis der Inhaberschuldverschrei-
bungen die Anleihebedingungen sowie die steuerlichen und anderen bei der Entscheidung iiber
eine Anlage in die Wertpapiere wichtigen Gesichtspunkte sorgfdltig zu priifen und sich gege-
benenfalls von einem Rechts-, Steuer-, Finanz- und/oder sonstigen Berater diesbeziiglich bera-
ten zu lassen. Potenzielle Anleger sollten insbesondere den Abschnitt ,, Risikofaktoren” auf den
Seiten 23 ff. dieses Prospekts sorgfiltig durchlesen, welcher bestimmte, mit der Anlage in die
Inhaberschuldverschreibungen sowie mit der Emittentin verbundene Risiken hervorhebt, um zu
entscheiden, ob die Wertpapiere eine fiir sie geeignete Anlage sind.

Fiir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in diesem Prospekt enthaltenen
Informationen geltend gemacht werden, konnte der als Kliger auftretende Anleger in Anwen-
dung der jeweils anwendbaren einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten des
Europdischen Wirtschaftsraums die Kosten fiir die Ubersetzung des Prospekts vor Prozessbe-
ginn zu tragen haben.

Die Valensina GmbH, Monchengladbach (nachfolgend auch ., Emittentin“ oder , ,Gesell-
schaft“ genannt) iibernimmt die Verantwortung fiir den Inhalt dieser Zusammenfassung. Die
Emittentin kann aufgrund dieser Zusammenfassung haftbar gemacht werden, jedoch nur fiir
den Fall, dass die Zusammenfassung irrefiihrend, unrichtig oder widerspriichlich ist, wenn sie
zusammen mit den anderen Teilen dieses Prospekts gelesen wird.

Der Begriff ,, Valensina-Gruppe “ bezieht sich nachfolgend auf die Emittentin zusammen mit
ihren vollkonsolidierten Tochtergesellschaften.




1.1.

Zusammenfassung der Angaben iiber die Schuldverschreibungen

Emittentin:

Sole Global Coordinator und

Bookrunner:

Zahlstelle:

Verwahrungsstelle:

Beschreibung der Schuldver-
schreibungen:

Status der Schuldverschrei-
bungen:

Anzahl der zu emittierenden
Schuldverschreibungen:

Ausgabepreis:

Verzinsung und Rendite:

Valensina GmbH, Ménchengladbach

Close Brothers Seydler Bank AG, Schillerstrale 27-29,
60313 Frankfurt am Main (,,Close Brothers“ oder “Sole
Global Coordinator und Bookrunner”)

Bankhaus Neelmeyer AG, Am Markt 14-16, 28195 Bre-
men

Clearstream Banking AG, 60485 Frankfurt am Main
(,,Clearstream*)

Die Valensina GmbH, Moénchengladbach, begibt voraus-
sichtlich am 28. April 2011 bis zu 50.000 7,375%ige Inha-
berschuldverschreibungen im Nennbetrag von je
EUR 1.000,00 zum Gesamtnennbetrag von bis zu EUR
50.000.000,00 mit Falligkeit zum 28. April 2016 (die ,,In-
haberschuldverschreibungen“ oder ,,Schuldverschrei-
bungen®).

Die Inhaberschuldverschreibungen begriinden unmittelba-
re, unbedingte, nicht nachrangige und nicht besicherte
Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen im gleichen
Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang mit
allen anderen gegenwirtigen und zukiinftigen nicht besi-
cherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen
aufgrund zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang
zukommt.

Bis zu 50.000. Die endgiiltige Anzahl der auszugebenden
Inhaberschuldverschreibungen und der Gesamtnennbetrag
der Anleihe werden nach dem Ende des Angebotszeit-
raums auf der Grundlage der erhaltenen Zeichnungsange-
bote bestimmt und zusammen mit dem Ergebnis des An-
gebots voraussichtlich am 21. April 2011 der CSSF mitge-
teilt und auf den Internetseiten der Emittentin
(www.valensina.de), der Borse Diisseldorf (www.boerse-
duesseldorf.de) und der Borse Luxemburg
(www.bourse.lu) veroffentlicht.

100% des jeweiligen Nennbetrags

Die Inhaberschuldverschreibungen werden ab dem
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Tag der Begebung und Beginn
der Verzinsung:

Filligkeitstag:
Stiickelung:

Form der Schuldverschreibun-
gen:

Besteuerung:

28. April 2011 (einschlieBlich) (der ,,Ausgabetag®) bis
zum 27. April 2016 (einschlieBlich) jahrlich nachtriaglich
am 28. April eines jeden Jahres (jeweils ein ,,Zinstag®),
erstmals am 28. April 2012 (der ,,Erste Zinstag*), auf ih-
ren Nennbetrag mit nominal 7,375% p.a. verzinst. Die
Rendite entspricht der Hohe der Verzinsung und betrigt
damit 7,375%.

28. April 2011

28. April 2016
EUR 1.000,00

Die Inhaberschuldverschreibungen werden fiir ihre gesam-
te Laufzeit zundchst durch eine vorldufige Inhaber-
Globalschuldverschreibung (die ,,Vorliufige Globalur-
kunde*) ohne Zinsscheine verbrieft, die nicht friiher als 40
Tage und nicht spiter als 180 Tage nach dem Ausgabetag
(wie vorstehend definiert) durch eine permanente Inhaber-
Globalschuldverschreibung (die ,,Permanente Globalur-
kunde®, die Vorldufige Globalurkunde und die Permanen-
te Globalurkunde gemeinsam die ,,Globalurkunde*‘) ohne
Zinsscheine ausgetauscht wird. Ein solcher Austausch darf
nur nach Vorlage von Bescheinigungen erfolgen, wonach
der oder die wirtschaftlichen Eigentiimer der durch die
vorldufige Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibun-
gen keine U.S.-Personen sind (ausgenommen bestimmte
Finanzinstitute oder bestimmte Personen, die Schuldver-
schreibungen iiber solche Finanzinstitute halten), jeweils
im Einklang mit den Regeln und Verfahren des Clearing-
systems.

Samtliche auf die Inhaberschuldverschreibungen zu zah-
lenden Kapital- und/oder Zinsbetrige sind ohne Einbehalt
oder Abzug von oder aufgrund von gegenwirtigen oder
zukiinftigen Steuern oder sonstigen Abgaben gleich wel-
cher Art zu leisten, die von oder in der Bundesrepublik
Deutschland oder fiir deren Rechnung oder von oder fiir
Rechnung einer politischen Untergliederung oder Steuer-
behorde der oder in der Bundesrepublik Deutschland durch
Einbehalt oder Abzug an der Quelle auferlegt oder erhoben
werden, es sei denn, dieser Einbehalt oder Abzug ist ge-
setzlich vorgeschrieben.

Die Emittentin ist im Hinblick auf einen solchen Einbehalt
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Vorzeitige Riickzahlung bei
Kontrollwechsel:

Negativverpflichtung:

Kiindigungsgriinde:

Beschliisse der Anleiheglédubi-
ger:

oder Abzug nicht zu einer zusitzlichen Zahlung an die
Anleihegldubiger verpflichtet.

Die Anleihebedingungen gewiéhren den Anleihegldubigern
das Recht, die vorzeitige Riickzahlung der Schuldver-
schreibungen zu 101% ihres Nennbetrags zuziiglich aufge-
laufener Zinsen, insgesamt oder teilweise zu verlangen,
sofern ein Kontrollwechsel im Zusammenhang mit der
Emittentin stattfindet, wie im Einzelnen in den Anleihebe-
dingungen beschrieben.

In den Anleihebedingungen verpflichtet sich die Emittentin
— vorbehaltlich bestimmter Ausnahmen — bis zu dem Zeit-
punkt, an dem alle Betrdge an Kapital und Zinsen der
Zahlstelle zur Verfiigung gestellt worden sind, keine Si-
cherheiten zur Besicherung von Kapitalmarktverbindlich-
keiten oder einer von der Emittentin oder einer ihrer Toch-
tergesellschaften gewéhrten Garantie oder Freistellung
beziiglich einer Kapitalmarktverbindlichkeit einer anderen
Person zu bestellen oder fortbestehen zu lassen, und ihre
Tochtergesellschaften zu veranlassen, keine solchen Si-
cherheiten zu bestellen oder fortbestehen zu lassen, ohne
gleichzeitig oder zuvor fiir alle unter den Inhaberschuld-
verschreibungen zahlbaren Betrdge in gleicher Weise und
in gleichem Rang Sicherheiten zu bestellen, wie im Ein-
zelnen in den Anleihebedingungen beschrieben. ,,Kapi-
talmarktverbindlichkeit“ meint jede gegenwirtige oder
zukiinftige Verbindlichkeit hinsichtlich der Riickzahlung
geliehener Geldbetriige, die durch (i) besicherte oder unbe-
sicherte Schuldverschreibungen, Anleihen oder sonstige
Wertpapiere, die an einer Borse oder in einem anderen
anerkannten Wertpapier- oder aulerborslichen Markt zuge-
lassen sind, notiert oder gehandelt werden oder zugelassen,
notiert oder gehandelt werden konnen, oder durch (ii) ei-
nen deutschem Recht unterliegenden Schuldschein ver-
brieft, verkorpert oder dokumentiert sind.

Die Anleihebedingungen sehen bestimmte Kiindigungs-
griinde vor, die die Anleihegldubiger berechtigen, ihre In-
haberschuldverschreibungen zu kiindigen und deren sofor-
tige Tilgung zum vorzeitigen Riickzahlungsbetrag zu ver-
langen, wie im Einzelnen in den Anleihebedingungen be-
schrieben.

Im Einklang mit dem Gesetz iiber Schuldverschreibungen
aus Gesamtemissionen von 2009 (Schuldverschreibungs-
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Anwendbares Recht:

Gerichtsstand:

Kosten und Verwendung des
Emissionserloses:

gesetz — ,,SchVG*) enthalten die Anleihebedingungen Re-
gelungen, nach denen die Anleiheglidubiger zur Anderung
der Anleihebedingungen durch Mehrheitsbeschluss berech-
tigt sind. Zudem konnen weitere Beschliisse im Zusam-
menhang mit den Schuldverschreibungen, wie beispiels-
weise die Bestellung und Abberufung eines gemeinsamen
Vertreters, fiir alle Anleihegldubiger gefasst werden. Die
Beschliisse der Anleihegldaubiger sind fiir alle Anleihe-
gldubiger verbindlich, sofern sie ordnungsgemif durch
Abstimmung mit oder ohne Abhaltung einer Versammlung
gefasst sind, fiir alle Anleihegldubiger identische Bestim-
mungen vorsehen und durch sie kein Anleihegldubiger
verpflichtet wird, eine Zahlung oder sonstige Leistung zu
erbringen. Ein Mehrheitsbeschluss der Glaubiger, der nicht
gleiche Bedingungen fiir alle Gldubiger vorsieht, ist un-
wirksam, es sei denn, die benachteiligten Gldubiger stim-
men ihrer Benachteiligung ausdriicklich zu. Nach den Re-
gelungen der Anleihebedingungen ist fiir Beschliisse iiber
bestimmte wesentliche Anderungen der Anleihebedingun-
gen eine Stimmenmehrheit von mindestens 75% erforder-
lich. Im Ubrigen bediirfen Beschliisse iiber alle anderen
Anderungen einer einfachen Mehrheit.

Form und Inhalt der Inhaberschuldverschreibungen sowie
die Rechte und Pflichten der Anleihegldubiger und der
Emittentin bestimmen sich nach deutschem Recht.

Gerichtsstand fiir alle Streitigkeiten aus den Inhaber-
schuldverschreibungen oder im Zusammenhang mit diesen
Anleihebedingungen ist Monchengladbach.

Die Hohe der gesamten durch die Ausgabe der Schuldver-
schreibungen entstehenden Kosten wird (einschlieBlich der
Ubernahmeprovision fiir Close Brothers) bei voller Platzie-
rung auf rund 4,6% des Gesamtnennbetrages der Inhaber-
schuldverschreibungen oder bis zu EUR 2.300.000,00 ge-
schitzt.

Die Emittentin beabsichtigt, den Nettoemissionserlos aus
der Ausgabe der Schuldverschreibungen zur Finanzierung
ihrer Wachstumsstrategie einzusetzen und zur Stirkung der
Expansionskraft der Valensina-Gruppe zu verwenden. Be-
absichtigt sind weiter zusitzliche Investitionen in ein
nachhaltiges Marketing mit dem Ziel, den Bekanntheits-
grad der Markenprodukte, insbesondere der Marke ,,Va-
lensina®“, zu erhohen. Aullerdem soll die Fremdfinanzie-
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1.2. Zusammenfassung des Angebots

Angebot:

Offentliches Angebot und
Zeichnung:

rung des Teilkonzerns auf eine mittel- bis langfristige Fi-
nanzierungsbasis umgestellt werden. Dies soll die Fremd-
kapitalstruktur der Emittentin verbessern.

Das Angebot besteht aus

- einem ,,Offentlichen Angebot* ausschlieflich durch die
Emittentin in der Bundesrepublik Deutschland, im
GroBherzogtum Luxemburg und in der Republik Oster-
reich iiber die Zeichnungsfunktionalitit der Borse Diis-
seldorf im Handelssystem (,, XONTRO*) fiir die Samm-
lung und Abwicklung von Zeichnungsauftrigen
(,,Zeichnungsfunktionalitit™). Close Brothers nimmt
nicht am Offentlichen Angebot teil; und

- einer Privatplatzierung an qualifizierte Anleger in der
Bundesrepublik Deutschland und in bestimmten weite-
ren Staaten, mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von
Amerika, Kanadas, Australiens und Japans, gemall den
anwendbaren Ausnahmebestimmungen fiir Privatplat-
zierungen, die durch Close Brothers durchgefiihrt wird.

Es gibt keine festgelegten Tranchen der Inhaberschuldver-
schreibungen fiir das offentliche Angebot und die Privat-
platzierung. Der Ausgabepreis, zu dem die Inhaberschuld-
verschreibungen angeboten werden, betrigt 100% des
Nennbetrags der Inhaberschuldverschreibungen. Die Min-
destanlagesumme betrdgt EUR 1.000,00. Eine Hochstanla-
gesumme existiert nicht.

Die Inhaberschuldverschreibungen werden 6ffentlich iiber
die Zeichnungsfunktionalitit angeboten. Anleger, die
Zeichnungsangebote fiir Inhaberschuldverschreibungen
stellen mochten, miissen diese iiber ihre jeweilige Depot-
bank wihrend des Angebotszeitraums stellen. Dies setzt
voraus, dass die Depotbank (i) als Handelsteilnehmer an
der Borse Diisseldorf zugelassen ist oder iiber einen an der
Borse Diisseldorf zugelassenen Handelsteilnehmer Zugang
zum Handel hat, (i1) einen XONTRO-Anschluss hat und
(i) zur Nutzung der Zeichnungsfunktionalitit auf der
Grundlage der Geschiftsbedingungen der Borse Diissel-
dorf berechtigt und in der Lage ist (die ,,Handelsteilneh-
mer*).




Angebotszeitraum:

Der Handelsteilnehmer stellt fiir den Anleger auf dessen
Aufforderung Zeichnungsangebote iiber die Zeichnungs-
funktionalitit ein. Zeichnungsangebote, die {iiber die
Zeichnungsfunktionalitit gestellt werden, gelten als zuge-
gangen, sobald der Skontrofithrer im Auftrag von Close
Brothers eine Bestitigung abgegeben hat, die diese Zeich-
nungsangebote wihrend des Angebotszeitraums beriick-
sichtigt.

Anleger in Luxemburg oder in Osterreich, deren Depot-
bank nicht Handelsteilnehmer ist, konnen iiber ihre Depot-
bank einen Handelsteilnehmer beauftragen, der zusammen
mit der Depotbank des Anlegers das Zeichnungsangebot
abwickelt.

Der Zeitraum, innerhalb dessen die Anleger die Moglich-
keit erhalten, Zeichnungsangebote abzugeben, beginnt
voraussichtlich am 11. April 2011 und endet am 21. April
2011 um 12:00 Uhr (der ,,Angebotszeitraum*).

Im Fall einer Uberzeichnung endet der Angebotszeitraum
fiir das Offentliche Angebot jedoch bereits an dem Tag, an
dem eine Uberzeichnung eingetreten ist. Eine Uberzeich-
nung liegt vor, wenn der Gesamtnennbetrag der angebote-
nen Inhaberschuldverschreibungen durch den Gesamtbe-
trag (i) der im Wege der Privatplatzierung eingegangenen
und zugeteilten Zeichnungsangebote und (ii) der im Wege
des Offentlichen Angebots iiber die Zeichnungsfunktiona-
litdit der Borse Diisseldorf eingestellten und durch den
Skontrofiihrer bestitigten Zeichnungsangebote iiberstiegen
wird (die ,,ﬁberzeichnung“).

Die Emittentin behilt sich das Recht vor, den Angebots-
zeitraum zu verkiirzen oder zu verldngern. Jede Verkiir-
zung oder Verldngerung des Angebotszeitraums sowie die
Festlegung weiterer Angebotszeitraume oder die Beendi-
gung des Offentlichen Angebots der Inhaberschuldver-
schreibungen — und auch jede weitere Mitteilung in Bezug
auf das Angebot — wird auf der Internetseite der Emittentin
(www.valensina.de), der Borse Diisseldorf (www.boerse-
duesseldorf.de) und der Borse Luxemburg
(www.bourse.lu) bekannt gegeben. Jeder wichtige neue
Umstand oder jede wesentliche Unrichtigkeit in Bezug auf
die im Prospekt enthaltenen Angaben, welche die Beurtei-
lung der Inhaberschuldverschreibungen beeinflussen konn-




Zuteilung:

Lieferung und Abrechnung:

ten und die zwischen der Billigung des Prospekts und vor
dem endgiiltigen Schluss des Offentlichen Angebots auf-
treten bzw. festgestellt werden, werden in einem Nachtrag
zu diesem Prospekt veroffentlicht, der nach seiner Billi-
gung durch die CSSF auf den Internetseiten der Emittentin,
der Borse Diisseldorf und der Borse Luxemburg bekannt
gemacht wird.

Die Zuteilung der Inhaberschuldverschreibungen, die (i)
im Rahmen des Offentlichen Angebots iiber die Zeich-
nungsfunktionalitit gezeichnet wurden oder (ii) fiir die
Close Brothers im Rahmen der Privatplatzierung Zeich-
nungsangebote erhalten hat, wird in Absprache zwischen
der Emittentin und Close Brothers festgelegt. Solange kei-
ne Uberzeichnung vorliegt, werden die im Rahmen des
offentlichen Angebotes durch den Skontrofiihrer bestitig-
ten Zeichnungsangebote sowie die Close Brothers im
Rahmen der Privatplatzierung zugegangenen Zeichnungs-
angebote grundsitzlich jeweils am selben Tag und voll-
standig zugeteilt. Sobald eine Uberzeichnung vorliegt,
werden zunichst die Zeichnungsangebote, die im Rahmen
des Offentlichen Angebots iiber die Zeichnungsfunktiona-
litdt eingegangen und durch den Skontrofiihrer bestitigt
worden sind, zugeteilt. Etwaige noch verbleibende Inha-
berschuldverschreibungen werden durch Close Brothers
den qualifizierten Anlegern zugeteilt, die im Rahmen der
Privatplatzierung gezeichnet haben. Im Ubrigen ist die
Emittentin zusammen mit Close Brothers berechtigt,
Zeichnungsangebote zu kiirzen oder einzelne Zeichnungen
zuriickzuweisen. Anspriiche in Bezug auf bereits erbrachte
Zeichnungsgebiihren und im Zusammenhang mit der
Zeichnung entstandene Kosten eines Anlegers richten sich
allein nach dem Rechtsverhiltnis zwischen dem Anleger
und der Depotbank, bei dem er sein Zeichnungsangebot
abgegeben hat.

Anleger, die Zeichnungsangebote iiber die Zeichnungs-
funktionalitdt abgegeben haben, konnen spitestens zwei
Bankarbeitstage nach dem Ende des Angebotszeitraums
bei ihrer Depotbank die Anzahl der ihnen zugeteilten Inha-
berschuldverschreibungen erfragen.

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Offent-
lichen Angebots iiber die Zeichnungsfunktionalitit ge-
zeichneten Inhaberschuldverschreibungen wird durch Clo-
se Brothers vorgenommen. Die Zeichnungsauftrige iiber
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Veroffentlichung des Ergeb-
nisses des Angebots:

die Zeichnungsfunktionalitit werden unmittelbar nach de-
ren Eingang bearbeitet und durch den Skontrofiihrer dem
Handelsteilnehmer gegeniiber bestitigt, aber abweichend
zu der iiblichen zweitdgigen Valuta fiir die Geschifte an
der Diisseldorfer Borse mit Valuta erst zum Valutatag der
Emission, d.h. voraussichtlich am 28. April 2011, ausge-
fiihrt. Close Brothers hat sich in diesem Zusammenhang
verpflichtet, die zugeteilten Inhaberschuldverschreibungen
im Sinne eines Finanzkommissiondrs fiir Rechnung der
Emittentin zu iibernehmen und an die im Rahmen des Of-
fentlichen Angebots zeichnenden Anleger entsprechend
der Zuteilung zu iibertragen, sobald die Bankhaus Neel-
meyer AG die Inhaberschuldverschreibungen auf Grundla-
ge des Abwicklungsvertrages mit Close Brothers vom 4.
April 2011 bei der Clearstream Banking AG
(,,Clearstream*) eingebucht und zur Weiteriibertragung an
die Anleger an Close Brothers iibertragen hat. Die Liefe-
rung der Inhaberschuldverschreibungen erfolgt Zug um
Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags fiir die jeweiligen
Inhaberschuldverschreibungen. Dies wird voraussichtlich
am 28. April 2011 der Fall sein.

Die Lieferung der Inhaberschuldverschreibungen und die
Abrechnung im Rahmen der Privatplatzierung erfolgen
durch Close Brothers wie im Rahmen des Offentlichen
Angebots Zug um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetra-
ges voraussichtlich am 28. April 2011 durch Einbuchung
iiber Clearstream.

Close Brothers ist verpflichtet, den erhaltenen Ausgabebe-
trag nach Abzug von Kosten und Provisionen an die Emit-
tentin entsprechend dem am 4. April 2011 zwischen der
Emittentin und Close Brothers geschlossenen Ubernahme-
vertrag weiterzuleiten.

Bei Anlegern in Luxemburg oder Osterreich, deren Depot-
bank iiber keinen unmittelbaren Zugang zu Clearstream
verfiigt, erfolgen Lieferung und Abwicklung iiber die von
der Depotbank beauftragte Korrespondenzbank, die iiber
einen solchen Zugang zu Clearstream verfiigt.

Das Ergebnis des Offentlichen Angebots und der Privat-
platzierung wird nach dem Ende des Angebotszeitraums
voraussichtlich am 21. April 2011 auf den Internetseiten
der Emittentin (www.valensina.de), der Borse Diisseldorf
(www.boerse-duesseldorf.de) und der Borse Luxemburg
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Ubernahme:

Einfiihrung in den Freiverkehr
einer Borse:

(www.bourse.lu) veroffentlicht.

GemiB einem am 4. April 2011 geschlossenen Ubernah-
mevertrag (der ,,ﬁbernahmevertrag“) hat sich die Emit-
tentin verpflichtet, Inhaberschuldverschreibungen an Close
Brothers auszugeben, und Close Brothers hat sich ver-
pflichtet, vorbehaltlich des Eintritts bestimmter aufschie-
bender Bedingungen, Inhaberschuldverschreibungen nach
der Zuteilung an die Anleger im Kommissionsweg zu
tibernehmen und sie denjenigen Anlegern zu verkaufen
und zu liefern, die im Rahmen des Angebots iiber die
Zeichnungsfunktionalitit Zeichnungsangebote abgegeben
haben und denen Inhaberschuldverschreibungen zugeteilt
wurden.

Der Ubernahmevertrag sieht vor, dass Close Brothers im
Falle des Eintritts bestimmter Umstidnde nach Abschluss
des Vertrages berechtigt ist, von dem Ubernahmevertrag
zuriickzutreten. Zu diesen Umstidnden gehoren insbesonde-
re wesentliche nachteilige Anderungen in den nationalen
oder internationalen wirtschaftlichen, politischen oder fi-
nanziellen Rahmenbedingungen, wesentliche Einschrin-
kungen des Borsenhandels oder des Bankgeschiifts, insbe-
sondere an der Frankfurter oder Diisseldorfer Wertpapier-
borse. Sofern Close Brothers vom Ubernahmevertrag zu-
riicktritt, wird das Angebot der Inhaberschuldverschrei-
bungen nicht stattfinden oder, sofern das Angebot zu die-
sem Zeitpunkt bereits begonnen hat, wird das Angebot
beendet und aufgehoben. Jegliche Zuteilung an Anleger
wird dadurch unwirksam und Anleger haben keinen An-
spruch auf die Lieferung der Inhaberschuldverschreibun-
gen. In diesem Fall erfolgt keine Lieferung von Inhaber-
schuldverschreibungen durch Close Brothers an die Anle-
ger.

Die Einbeziehung der Inhaberschuldverschreibungen in
den Freiverkehr der Borse Diisseldorf sowie die zeitgleiche
Aufnahme in den mittelstandsmarkt, einem Marktsegment
der Borse Diisseldorf fiir die Eigenkapital- und Fremdkapi-
talbeschaffung mittelstandischer Unternehmen, sowie in
den Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse wurde
beantragt. Die Einbeziehung der Inhaberschuldverschrei-
bungen wird fiir den 26. April 2011 erwartet. Eine Einbe-
ziehung in den ,,geregelten Markt* im Sinne der Richtlinie
2004/39 EG (,,MiFID*) erfolgt nicht.
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1.3.

Verkaufsbeschriankungen: Die Inhaberschuldverschreibungen unterliegen im Hinblick
auf deren Angebot und Verkauf sowie der Verteilung von
Angebotsdokumenten regulatorischen Beschrinkungen.
Die im Europidischen Wirtschaftsraum, den Vereinigten
Staaten von Amerika und in Grof3britannien geltenden Be-
schrankungen sind im Abschnitt
., Verkaufsbeschrinkungen* angegeben.

Clearing: Die Inhaberschuldverschreibungen sind zur Abwicklung
durch das Clearingsystem angenommen worden.

Verfiigbarkeit von Dokumen-  Der Prospekt und die in diesem Prospekt genannten Do-

ten: kumente konnen auf der Internetseite der Emittentin
(www.valensina.de) sowie wihrend der iiblichen Ge-
schiftszeiten am Sitz der Emittentin eingesehen werden.
Der Prospekt kann zudem auf der Internetseite der Borse
Luxemburg (www.bourse.lu) und der Internetseite der
Borse Diisseldorf (www.boerse-duesseldorf.de) abgerufen
und eingesehen werden.

Wertpapierkennnummer A1H3YK
(WKN):

ISIN: DEOOOATH3YKO9
Borsenkiirzel: VALI1

Zusammenfassung der Angaben iiber die Emittentin und ihre Geschéftstitigkeit
Uberblick

Die Valensina-Gruppe produziert und vertreibt ein breites Sortiment alkoholfreier Getrinke,
insbesondere Fruchtsifte unter den Marken ,,Valensina®, ,,Hitchcock* und ,,Wolfra‘“. Daneben
produziert und vertreibt die Valensina-Gruppe Getrianke unter Handelsmarken fiir grofle Le-
bensmitteleinzelhidndler und produziert fiir dritte Getrinkeanbieter (Co-Packing). Laut dem
Branchenmagazin Fliissiges Obst (Ausgabe Juni 2010) und der Zeitschrift Getriankefachgrof3-
handel (Ausgabe Oktober 2010) gehort die Valensina-Gruppe in Deutschland zu den fithrenden
Anbietern auf dem Markt fiir fruchthaltige Getrénke.

Zur Valensina-Gruppe gehoren als operativ titige Gesellschaften neben der Valensina GmbH
insbesondere die sportfit Fruchtsaft GmbH & Co. KG in Monchengladbach, die Dr. Siemer
Getrinke GmbH in Vechta und die Wolfra Kelterei GmbH in Erding. Die Emittentin nimmt
Holding-Funktionen wabhr, ist daneben aber im Bereich des Rohwareneinkaufs auch operativ
tatig. Dariiber hinaus besteht eine indirekte Beteiligung an der FSP Frischsaft FRISCHE Pro-
duktionsgesellschaft mbH in Monchengladbach, die gekiihlte Fruchtsifte produziert und ver-
treibt.
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Im Geschiftsjahr 2010 wurden auf Basis ungepriifter Zwischenfinanzinformationen zum 31.
Dezember 2010 in der Valensina-Gruppe Umsatzerlose von EUR 145,0 Mio. und ein Ergebnis
vor Ergebnisabfithrung an die Valensina Holding GmbH von EUR 3,33 Mio. erzielt. Die Um-
satzerlose der Valensina-Gruppe betrugen im Rumpfgeschiftsjahr vom 1. April 2009 bis zum
31. Dezember 2009 EUR 110,43 Mio. Das Ergebnis vor Ergebnisabfiihrung an die Valensina
Holding GmbH betrug EUR 1,27 Mio. Im Vorjahreszeitraum vom 1. April 2008 bis zum 31.
Mirz 2009 betrugen die Umsatzerlose EUR 133,36 Mio. und das Ergebnis vor Ergebnisabfiih-
rung an die Valensina Holding GmbH EUR 2,27 Mio.

Wettbewerbsstirken

Die wesentlichen Stirken der Valensina-Gruppe beruhen aus Sicht der Emittentin auf den fol-
genden Faktoren:

o Etablierte Marken mit hohem Bekanntheitsgrad. Die Valensina-Gruppe verfiigt ins-
besondere mit ihrer Marke ,,Valensina“ iiber eine etablierte und national bekannte Marke
fiir Fruchtsifte. Der Erwerb der Marke ,,Valensina“ im Jahr 2001 und die darauf folgende
Neupositionierung der Marke haben es der Emittentin ermdoglicht, sich mit einer produkt-
und zielgruppenspezifischen Ausrichtung auf eine im Premiumsegment fiir Qualitit und
Geschmack stehende Marke zu profilieren und die Absatzzahlen deutlich zu steigern.
Nach einer Studie der Markmetrics aus dem Jahr 2010 hatte die Marke ,,Valensina® im
Jahr 2010 eine gestiitzte Markenbekanntheit von 91% in Deutschland. Eine Markenbe-
wertung durch Biesalski & Company hat zu einer Bewertung der Marke von EUR 38,6
Mio. gefiihrt (Biesalski & Company, 2010). Neben ,,Valensina® sind die beiden Marken
,Hitchcock* und ,,Wolfra* gut positioniert, um den gegenwirtigen Trends in der Le-
bensmittelbranche auch zu einer stirker gesundheitsbewussten Erndhrung zu entspre-
chen. Zum Beispiel konsumieren Kunden in groBerem Umfang direkt gepresste Sifte. In
der klaren Strategie auf drei Kernmarken sieht die Emittentin eine wesentliche Stirke.
Eine fokussierte Markenstrategie erlaubt es, in den Sortimentsangeboten des Lebensmit-
teleinzelhandels und der anderen Verkaufsstellen der Lebensmittelbranche breit platziert
zu werden.

. Langjihrige Marktkenntnisse in Kombination mit hoher Innovationskompetenz.
Die Valensina-Gruppe ist iiber die sportfit Gruppe seit 1984 am Markt vertreten. Uber
diesen Zeitraum hat sie ein besonderes Prozess- und Produktions-Know-how entwickelt
und sich dabei auch mit Innovationen positionieren konnen. Die einzelnen Prozess- und
Produktionsablidufe sind eng aufeinander abgestimmt und unterliegen laufender Anpas-
sung, um Kapazititen steigern und effizienter produzieren zu konnen. Zudem sieht die
Emittentin in ihrer Innovationskraft einen wichtigen Wettbewerbsaspekt. So ist die Va-
lensina-Gruppe einer der wenigen Anbieter in Deutschland, die ungekiihlten Blutoran-
gensaft im Sortiment fiithren. Die Innovationskompetenz der Valensina-Gruppe ist durch
eine zentrale Forschungs- und Entwicklungsabteilung gekennzeichnet, die darauf ausge-
richtet ist, aktuelle Trends schnell zu erfassen und den Geschmack der Zielgruppen zu
treffen.
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° Starke Position in Bayern. Mit der starken regionalen Marke ,,Wolfra*“ sieht sich die
Valensina-Gruppe als einer der fiihrenden Anbieter von Fruchtsiften in Bayern gut posi-
tioniert. Mit ihrem Produktportfolio geht sie davon aus, auch weiterhin eine starke Stel-
lung im Markt fiir Fruchtsifte in Bayern einzunehmen. Die Positionierung der Marke
»Wolfra®“ ist auf die Vertriebsanforderungen der Getrinkeabholmérkte und der Gastro-
nomie zugeschnitten. Der Vertrieb der Produkte erfolgt iiber eine regional fokussierte
Vertriebsorganisation. Nach einer Bewertung von Biesalski & Company hatte die Marke
,Wolfra®“ zum 31. Dezember 2010 einen Markenwert von EUR 12,5 Mio.

Unternehmensstrategie

Die Valensina-Gruppe beabsichtigt, bei gleichzeitiger Steigerung ihrer Profitabilitidt weiter zu
wachsen. Dies soll insbesondere durch die folgenden strategischen Mallnahmen erreicht wer-
den:

. Ausbau der Marktstellung im Markensegment. Die Emittentin beabsichtigt, durch die
Umsetzung ihrer Strategie, den Fokus auf die drei Kernmarken ,,Valensina®, ,,Hitchcock*
und ,,Wolfra“ zu setzen, ihre Marktstellung zu festigen und weiter auszubauen. Mit einer
jeweils eigenen Markenwelt, Grundfarbe und Konsumbotschaft sollen die Marken pro-
dukt- und zielgruppenspezifisch weiter gepflegt und positioniert werden. Das Marken-
profil der Marke ,,Valensina® ist dabei insbesondere mit dem Werbeslogan ,,Das gute
Glas Friithstuck® und dem Themenfeld Friihstiick besetzt. Die Marke ,,Hitchcock® ist im
Segment High Premium positioniert und soll mit dem Slogan ,,Red Dot for Fruity Ideas*
Exotik, Trends und Geniisse aus aller Welt verkorpern. Die Marke ,,Wolfra* besetzt die
Markenwelt Herkunft und soll mit der Verwendung heimischer Friichte einen hohen
Grad an Natiirlichkeit vermitteln. Die Werbebotschaften werden durch spezifische Ver-
triebsmaBnahmen begleitet. Ziel ist es dabei, insbesondere die nationale Marke ,,Valensi-
na‘“ flichendeckend und breiter im Sortiment des Lebensmittelhandels zu platzieren. Die
Emittentin geht dabei davon aus, dass sich gerade der Absatz der unter der Marke ,,Va-
lensina“ vertriebenen Produkte aufgrund des hohen Bekanntheitsgrads der Marke stei-
gern lasst. So konnte von 2007 bis 2010 das Absatzvolumen von Produkten der Marke
,,Valensina“ trotz eines wettbewerbsintensiven Umfelds von 7,3 Mio. Litern auf 38,7
Mio. Liter gesteigert werden (Quelle: AC Nielsen, 2010).

° Steigerung der Markenwerte. Die Emittentin beabsichtigt, die Markenwerte von ,,Va-
lensina®, ,,Hitchcock® und ,,Wolfra®“ durch grolere Absatzvolumina im hoheren Preis-
segment zu sichern und weiter zu steigern. Flankiert werden diese MalBnahmen durch
konsequenten Markenschutz und nachhaltiges Marketing. Dabei sieht die Emittentin in
dem bestehenden Trend zu natiirlichen und gesunden Produkten gerade mit starken Mar-
ken die Moglichkeit, ihre Kompetenzen in der Markenfiihrung und Markenentwicklung
einzusetzen. Die geplanten Mallnahmen sollen den Unternehmenswert langfristig stei-
gern.

° Positionierung als innovativer Anbieter im Markt. Die Valensina-Gruppe legt einen
Fokus ihrer Geschiftstitigkeit darauf, ihr Produktportfolio laufend zu iiberwachen und es
mit innovativen Ideen regelméfig zu erweitern. So ist die Valensina-Gruppe einer der
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wenigen Anbieter in Deutschland, die ungekiihlten Blutorangensaft im Sortiment fiihren.
Dariiber hinaus hat die Valensina-Gruppe frithzeitig den Markt fiir gekiihlte Fruchtsifte
erkannt und eine Beteiligung an der FSP Frischsaft Beteiligung GmbH & Co. KG erwor-
ben, deren Tochtergesellschaft die im Marktsegment der gekiihlten Fruchtsifte titige
FSP Frischsaft FRISCHE Produktionsgesellschaft mbH ist. Auch zukiinftig plant die
Emittentin, die geschiftliche Entwicklung mit innovativen Produktideen weiter voranzu-
treiben. Hierzu gehort auch der Ausbau des Bereichs der gekiihlten Fruchtsifte.

Allgemeine Angaben iiber die Emittentin

Emittentin: Valensina GmbH, Ménchengladbach

Registernummer: HRB 13624 (Handelsregister beim Amtsgericht Monchen-
gladbach)

Stammkapital: EUR 5.710.000,00

Geschiftsgegenstand: Geschiftsgegenstand der Emittentin ist die Leitung von

Unternehmen, deren Gegenstand der Vertrieb und die Her-
stellung von nicht alkoholischen Getrinken aller Art, ins-
besondere von Softdrinks fiir Verbraucher aus Jugend und
Sport sowie von didtischen Nahrungsmitteln aller Art ist.
Gegenstand des Unternehmens sind ferner das Halten und
der Erwerb von Beteiligungen, die Ubernahme von Ge-
schiftsfithrungstétigkeiten und die Erbringung von Dienst-
leistungen fiir Konzernunternehmen sowie die Verwaltung,
Vermietung und Verpachtung von Gebduden und/oder
Anlagegegenstinden der Gesellschaft. Die Gesellschaft
kann auf den bezeichneten Geschiftsfeldern auch selbst
titig werden.

Gesellschafter: 85%: Valensina Holding GmbH
15%: Tino Mocken

Geschiftsfithrung: Wilfried Mocken (einzelvertretungsbefugt)
Dr. Frank Baumann
Tino Mocken
Dr. Matthias Liitke Entrup
Hans-Jiirgen Sachs

Beirat: Wilfried Mocken (als Vorsitzender)
Jiirgen Breitbach
Dr. Peter Nagel
Gerd Peskes
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1.4.

Abschlusspriifer: Warth & Klein Grant Thornton AG Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft, Diisseldorf (vorher firmierend unter Warth &
Klein Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft)

Mitarbeiter: Zum 31. Dezember 2010 beschiftigte die Emittentin 13
Mitarbeiter und die Valensina-Gruppe insgesamt 220 Mit-
arbeiter. Zum Datum dieses Prospekts hat sich die Anzahl
der Mitarbeiter nicht wesentlich veridndert.

Sitz der Gesellschaft, Ge- Die Gesellschaft hat ihren Sitz in Monchengladbach. Die
schiftsanschrift und Geschifts- Geschiftsanschrift lautet Ruckes 90, 41238 Monchenglad-
jahr: bach. Die Emittentin ist unter der Telefonnummer + 49

2166 9837-0 zu erreichen. Die Internetseite der Emittentin
lautet: www.valensina.de.

Das Geschiftsjahr entspricht dem Kalenderjahr.

Rating: Die Creditreform Rating AG, die nach deutschem Recht
gegriindet wurde, hat die Emittentin im Rahmen eines Un-
ternehmensratings mit dem Rating ,,BB* beurteilt.

Zusammenfassung der Finanzinformationen

Die nachfolgenden Tabellen beinhalten ausgewihlte Finanzangaben der Emittentin, die aus den
folgenden Finanzinformationen stammen:

. Ungepriifte Konzernzwischenfinanzinformationen der Valensina GmbH nach Handelsge-
setzbuch (,,HGB®) fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2010 bis zum 31. Dezember 2010

. Gepriifter Konzernabschluss der Valensina GmbH nach HGB fiir den Zeitraum vom 1.
April 2009 bis zum 31. Dezember 2009 (Rumpfgeschiftsjahr)

° Gepriifter Konzernabschluss der Valensina GmbH nach HGB fiir den Zeitraum vom 1.
April 2008 bis zum 31. Mérz 2009

Die gepriiften Konzernabschliisse der Emittentin wurden von der Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft Warth & Klein Grant Thornton AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Diisseldorf (vorher
firmierend unter Warth & Klein Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft) mit einem
uneingeschrinkten Bestidtigungsvermerk versehen.

Die folgenden Zahlenangaben wurden kaufménnisch gerundet. Aus diesem Grund ist es mog-
lich, dass die Summe der in einer Tabelle genannten Zahlen nicht exakt die gegebenenfalls
ebenfalls in der Tabelle genannten Summen ergeben.
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Ausgewiihlte Daten zur Gewinn- und Verlust-

rechnung der Emittentin

Geschiiftsjahr

nach HGB (in TEUR) 2010" 2009 2 2008/2009 °
(ungepriift)
Gesamtleistung * 146.570 108.797 133.905
Sonstige betriebliche Ertrige 6.130 792 1.817
Materialaufwand -100.958 -72.320 -92.925
Personalaufwand -11.205 -8.455 -11.144
Sonstige betriebliche Aufwendungen -32.249 -26.115 -28.355
EBITDA° 8.287 2.699 3.298
Abschreibungen ° -3.279 -1.955 -2.202
EBIT’ 5.008 745 1.096
Finanzergebnis ® -1.098 877 18
auBerordentliches Ergebnis -225 0 1.459
Ergebnis vor Steuern 3.685 1.622 2.573
Steuern -353 -353 -309
Periodenergebnis vor Ergebnisabfiihrung an die
Valensina Holding GmbH 3.333 1.269 2.264
Ergebnisabfiihrung an die Valensina Holding
GmbH -3.635 -1.003 -2.334
Periodenergebnis nach Ergebnisabfithrung an die
Valensina Holding GmbH -302 266 -69

! Ungepriifte Konzernzwischenfinanzinformationen der Valensina GmbH nach HGB fiir den Zeitraum 01.01.2010 bis

31.12.2010

2 Gepriifter Konzernabschluss der Valensina GmbH nach HGB fiir den Zeitraum 01.04.2009 bis 31.12.2009 (Rumpfge-

schiftsjahr)

? Gepriifter Konzernabschluss der Valensina GmbH nach HGB fiir den Zeitraum 01.04.2008 bis 31.03.2009

4 Bestehend aus ,,Umsatzerlose und ,,Erhchung des Bestands aus fertigen und unfertigen Erzeugnissen®
5 Bestehend aus EBIT zuziiglich ,,Abschreibungen*
% Bestehend aus ,,Abschreibungen auf immateriellen Vermogensgegenstinde des Anlagevermdgens und Sachanlagen*

7 Bestehend aus ,,Vorsteuerergebnis* zuziiglich ,,AuBerordentliches Ergebnis“ und ,,Finanzergebnis*

8 Bestehend aus , Ertriige aus Beteiligungen®, , Ertriige aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagever-
mogens®, ,,Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrige* abziiglich ,,Abschreibungen auf Finanzanlagen sowie ,,Zinsen und
dhnliche Aufwendungen*
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Ausgewilhlte Bilanzdaten der Emittentin
nach HGB (in TEUR)

Anlagevermogen

- davon immaterielle Vermogenswerte
- davon Sachanlagen

- davon Finanzanlagen

Umlaufvermogen
- davon Vorrite

- davon Forderungen und sonstige Vermdgensge-
genstinde

- davon Wertpapiere des Umlaufvermégens

- davon Kassenbestand, Guthaben bei
Kreditinstituten und Schecks

Aktivischer Rechnungsabgrenzungsposten

Bilanzsumme Aktiva
Eigenkapital
Riickstellungen

Verbindlichkeiten

Passiver Rechnungsabgrenzungsposten

Bilanzsumme Passiva

31.12.2010 1 31.12.2009 2 31.03.2009 *
(ungepriift)

34.262 22914 20.850
9.076 2.412 2.713
10.089 5.369 4.870
15.097 15.133 13.266
34.622 25.048 31.215
16.539 12.547 15.532
17.868 12.402 12.261
- - 3.217
215 98 206
519 331 307
69.403 48.293 52.371
19.424 18.287 18.021
5.288 3.356 3.447
42.529 26.649 30.904
2.163 - -
69.403 48.293 52.371

! Ungepriifte Konzernzwischenfinanzinformationen der Valensina GmbH nach HGB zum 31.12.2010
% Gepriifter Konzernabschluss der Valensina GmbH nach HGB zum 31.12.2009 (Rumpfgeschiiftsjahr)
? Gepriifter Konzernabschluss der Valensina GmbH nach HGB zum 31.03.2009
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Ausgewiihlte Angaben zur Kapitalflussrech- Geschiftsjahr
nung der Emittentin
nach HGB (in TEUR)

2009’ 2008/2009 *
Cashflow aus der laufenden Geschiftstitigkeit 4.490 2.745
Cashflow aus der Investitionstitigkeit -2.953 4.834
Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit -1.645 -7.671
Nettoverinderung des Finanzmittelbestands -108 -92

! Gepriifter Konzernabschluss der Valensina GmbH nach HGB

fiir den Zeitraum vom 01.04.2009 31.12.2009 (Rumpfgeschiftsjahr)
% Gepriifter Konzernabschluss der Valensina GmbH nach HGB

fiir den Zeitraum vom 01.04.2008 31.03.2009

Geschiiftsjahr

Weitere ausgewihlte Finanzinformationen
der Emittentin nach HGB (in TEUR) !

2010 2009 2008/2009
EBITDA-Marge * 5,7% 2,5% 2,5%
Nettoergebnismarge vor Gewinnabfiihrung * 2,3% 1,2% 1,7%
Eigenkapitalquote * 28,0% 37,9% 34,4%
Eigenkapitalrendite vor Gewinnabfiihrung ’ 17.2% 6,9% 12,6%
Zahl der Beschiftigten 220 228 239

! Gesamtleistung, EBITDA, Nachsteuerergebnis vor Gewinnabfiihrung, bilanzielles Eigenkapital und Bilanzsumme wurden
den zuvor beschriebenen Finanzinformationen entnommen bzw. rechnerisch daraus abgeleitet

Z Ergebnis vor Steuern, auBerordentlichem Ergebnis, Finanzergebnis und Abschreibungen / Gesamtleistung
? Ergebnis vor Gewinnabfiihrung / Gesamtleistung
4 Bilanzielles Eigenkapital / Bilanzsumme

3 Ergebnis vor Gewinnabfiihrung / Bilanzielles Eigenkapital
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1.5.

Zusammenfassung der Risikofaktoren

Anleger sind im Zusammenhang mit den Inhaberschuldverschreibungen branchen- und unter-
nehmensspezifischen Risiken in Bezug auf die Emittentin und Risiken in Bezug auf die Inhaber-
schuldverschreibungen ausgesetzt. Der Eintritt eines oder mehrerer branchen- und/oder un-
ternehmensspezifischer Risiken kann sich moglicherweise erheblich nachteilig auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und insbesondere die Fihigkeit der Emittentin
zur Zahlung von Zinsen und/oder zur Riickzahlung der Inhaberschuldverschreibungen und
damit letztendlich auch auf deren Wert auswirken. Anleger konnten hierdurch ihr in die Inha-
berschuldverschreibungen investiertes Kapital teilweise oder vollstindig verlieren. Einzelne
dieser Risiken werden nachfolgend beschrieben, wobei die gewdhlte Reihenfolge keine Aussa-
ge iiber deren Realisierungswahrscheinlichkeit beinhaltet.

Branchen- und marktbezogene Risiken

. Die Valensina-Gruppe ist einem intensiven und zunehmenden Wettbewerb ausgesetzt.
Insbesondere aufgrund des damit verbundenen steigenden Preisdrucks konnte die Valen-
sina-Gruppe nicht in der Lage sein, ihre Produkte in der gewiinschten Menge und/oder zu
den gewiinschten Konditionen zu verkaufen.

. Steigende Produktionskosten, insbesondere durch steigende Rohwarenpreise, konnten
den Absatz der Produkte der Valensina-Gruppe beeintrichtigen.

. Die Entwicklung neuer Produkte, die den Anforderungen der Kunden entsprechen, konn-
te scheitern und es konnten vergeblich Aufwendungen fiir die Entwicklung neuer Pro-
dukte getitigt werden.

° Das Verhalten anderer Marktteilnehmer oder Straftaten Dritter konnten sich erheblich
nachteilig auf die Reputation und den Absatz der Valensina-Gruppe auswirken.

o Die Anderung oder Neueinfiihrung von regulatorischen Vorschriften, insbesondere deren
Verschirfung, konnten die geschéftlichen Aktivititen der Valensina-Gruppe beeintridch-
tigen.

. Die Steuergesetze bzw. die Auslegung der Steuergesetze konnte sich zum Nachteil der
Emittentin dndern.

Unternehmensbezogene Risiken

. Der Erfolg der Valensina-Gruppe beruht maf3geblich auf der Bekanntheit und dem Image
der Marke ,,Valensina®“. Die weitere erfolgreiche Etablierung der Marke konnte misslin-
gen, was die Wachstumsperspektiven der Valensina-Gruppe beeintriachtigen konnte.

° Der beabsichtigte Vertrieb von gekiihlten Fruchtsiften konnte fehlschlagen bzw. nicht
die gewiinschten Resultate erzielen.

° Der Ausfall von Zulieferern, einschlielich Fremdfiillern, oder Verzogerungen in der Be-
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lieferung konnten zu Produktionsunterbrechungen oder zum Verlust von Kunden und an-
deren Vertragspartnern fithren, was sich nachteilig auf den Umsatz und das Ergebnis der
Emittentin auswirken wiirde.

MaBnahmen im Rahmen von Tarifauseinandersetzungen bei der Valensina-Gruppe, bei
Fremdfiillern, Zulieferern oder Logistikunternehmen konnten die Geschiftstétigkeit der
Emittentin nachteilig beeinflussen.

Der Geschiftserfolg der Emittentin wird erheblich von dem Bestehen und der Ausgestal-
tung der Beziehungen der Valensina-Gruppe zu ihren GroBkunden beeinflusst. Beein-
trichtigungen innerhalb der Kundenbeziehungen konnten die Geschiftstitigkeit der
Emittentin nachhaltig beeintrachtigen.

Die Valensina-Gruppe ist fiir einen reibungslosen Geschéftsablauf auf die Zusammenar-
beit mit Logistikunternehmen angewiesen. Beeintridchtigungen der Lieferkette und St6-
rungen der Vertragsbeziehungen zu den Logistikunternehmen konnten die Geschiftsta-
tigkeit der Emittentin nachteilig beeintrichtigen.

Das Rating der Emittentin konnte sich verschlechtern, was sich wiederum negativ auf
den Marktpreis der Inhaberschuldverschreibungen und auf die Finanzierungsmoglichkei-
ten der Emittentin und der Valensina-Gruppe auswirken konnte.

Die Produkte der Valensina-Gruppe konnten von Verbraucherzeitschriften eine schlechte
Bewertung erhalten.

Die Laufzeiten der bestehenden Finanzierungen konnten unter Umsténden nicht oder nur
zu schlechteren Konditionen verldngert werden. Zur Finanzierung der weiteren Unter-
nehmensentwicklung erforderliche Mittel konnten moglicherweise nicht zur Verfiigung
stehen.

Ein Teil der Produktionsanlagen ist geleast oder gemietet; diese Vertrige konnten weg-
fallen oder nicht oder nur zu schlechteren Konditionen verlidngert werden.

Zinsanderungen konnen das Ergebnis der Emittentin belasten.

Die Emittentin hat Genussrechte ausgegeben. Sollte deren Refinanzierung scheitern,
konnte dies im duBersten Fall zur Insolvenz der Emittentin fiihren.

Investitionen, insbesondere in Produktionsanlagen, konnten fehlschlagen, was zu vergeb-
lichen Aufwendungen oder einer geringeren Rentabilitit fithren kann.

Die Emittentin ist in besonderem Male auf die Mitglieder der Fiihrungsebene und andere
qualifizierte Mitarbeiter angewiesen. Ein Verlust von Personen in Schliisselpositionen
konnte die Geschéftsentwicklung der Emittentin nachteilig beeinflussen.

Produktmingel oder Anspriiche aus Produkthaftung mit behaupteten oder tatsdchlichen
Schiden, die durch Produkte verursacht werden, die die Valensina Gruppe herstellt oder
vertreibt, konnten erhebliche Kosten verursachen, die Reputation der Emittentin beein-
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triachtigen und mit Umsatzeinbuflen sowie Verlusten von Marktanteilen einher gehen.

Bestehende oder zukiinftige Einfuhrbeschriankungen fiir Waren aus Beschaffungsmaérkten
der Valensina-Gruppe, insbesondere aus Brasilien, konnten den Einkauf wesentlich er-
schweren und zu hoheren Produktionskosten fiihren.

Die Versorgung insbesondere mit Orangensaft, Orangensaftkonzentrat und Kernobst ist
von Wetter- und Witterungseinfliissen abhingig, was sich nachteilig auf die Produktivitét
und den Umsatz der Valensina-Gruppe auswirken kann.

Es konnte sein, dass es nicht gelingt, das geistige Eigentum der Valensina-Gruppe, insbe-
sondere ihre Marken, in ausreichendem Male zu schiitzen.

Schutzrechte Dritter konnten verletzt werden und Anspriiche gegen die Emittentin bzw.
die Valensina-Gruppe entstehen.

Die Valensina-Gruppe konnte nicht in der Lage sein, ihre wachsenden Geschiftsaktivita-
ten effektiv zu organisieren, was die weitere Unternehmensentwicklung beeintrachtigen
konnte.

Aufgrund von Naturereignissen, Unfillen, Fehlern im Betriebsablauf und anderen Fakto-
ren kann es zu einer erheblichen Beeintrachtigung der Geschiftsabldufe kommen.

Der Ausfall eines oder mehrerer IT-Systeme und die damit verbundenen Betriebsstorun-
gen konnte die Geschiftstitigkeit nachhaltig beeinflussen.

Moglicherweise sind Verpflichtungen aus Pensionsvereinbarungen oder anderen filligen
Leistungen an Arbeitnehmer nicht ausreichend durch Riickstellungen gedeckt. Dies
konnte die Finanzlage der Emittentin beeintridchtigen.

Finanzielle Belastungen konnen entstehen, wenn nicht alle moglichen Schaden im Zu-
sammenhang mit dem Geschiftsbetrieb durch addquate Versicherungen abgedeckt sind.

Bereits bestehende und mogliche neue Akquisitionen von Unternehmen und Beteiligun-
gen konnten fehlschlagen, was nachteilige Auswirkungen auf die weitere Unternehmens-
entwicklung und auf das Ergebnis der Emittentin haben konnte.

Die Emittentin konnte aufgrund steuerlicher AuBenpriifungen zu Nachzahlungen ver-
pflichtet werden, wodurch ihre Liquiditit beeintrachtigt werden konnte.

In der Konzernbilanz der Emittentin sind immaterielle Vermogensgegenstinde enthalten,
die dem Risiko der Abwertung unterliegen.

Die Geschiftstitigkeit der Valensina-Gruppe unterliegt Wechselkursrisiken, die sich
nachteilig auf das Ergebnis der Emittentin auswirken konnten.

Die Emittentin ist eine Holdinggesellschaft, deren Ergebnis von den Ergebnissen ihrer
operativen Tochtergesellschaften abhidngig ist.
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Aufgrund der Geschiftsbeziehungen zwischen der Emittentin und ihrer Muttergesell-
schaft konnte es zu Interessenkonflikten kommen.

Eine Anderung in der Gesellschafterstruktur der Emittentin konnte die Fortsetzung der
Geschiftsstrategie der Emittentin gefdhrden.

Angebotsbezogene Risiken

Die Inhaberschuldverschreibungen sind moglicherweise nicht fiir jeden Anleger als An-
lageobjekt geeignet.

Durch eine Erhohung der auf den Finanzmérkten erzielbaren Zinsen konnten die Inhaber-
schuldverschreibungen an Attraktivitét verlieren.

Vor der Begebung der Inhaberschuldverschreibungen existiert fiir diese kein Markt und
es besteht keine Gewissheit, dass ein liquider Sekundarmarkt entstehen bzw. fortbestehen
wird.

Anleihegldubiger, die ihre Inhaberschuldverschreibung vor Endfilligkeit verduBern, sind
dem Risiko einer ungiinstigen Kursentwicklung ausgesetzt.

Der Marktwert der Inhaberschuldverschreibungen konnte sinken, falls sich die Kredit-
wiirdigkeit bzw. die Wahrnehmung der Kreditwiirdigkeit der Emittentin verschlechtert.

Weitere Emissionen konnten den Wert der Inhaberschuldverschreibungen beeintrichti-
gen.

Die Inhaberschuldverschreibungen sind unbesichert und nicht durch Einlagensicherungs-
systeme geschiitzt.

Die auf Euro lautenden Inhaberschuldverschreibungen sind fiir diejenigen Anleger mit
einem Wiahrungsrisiko verbunden, fiir die der Euro eine Fremdwéhrung darstellt.

Mehrheitsbeschliisse der Anleihegldubiger konnten die Rechte einzelner Anleihegldubi-
ger beeintridchtigen oder gar auftheben.

Es bestehen keine Beschrinkungen fiir die Hohe der Verschuldung, die die Emittentin
kiinftig aufnehmen darf.
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2.1.

Risikofaktoren

Anleger sollten vor der Entscheidung iiber den Kauf der Inhaberschuldverschreibungen die
nachfolgend beschriebenen Risiken und die iibrigen in diesem Prospekt enthaltenen Informati-
onen sorgfdltig lesen und beriicksichtigen. Der Eintritt eines der im folgenden beschriebenen
Risiken, einzeln oder zusammen mit anderen Umstdnden, oder die Realisierung eines zum jet-
zigen Zeitpunkt unbekannten oder als unwesentlich erachteten Risikos kann sich erheblich
nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und damit auf den Wert
der Inhaberschuldverschreibungen oder die Fdhigkeit der Emittentin zu Zinszahlungen oder
zur Riickzahlung der Inhaberschuldverschreibungen auswirken. Anleger konnten hierdurch ihr
in Inhaberschuldverschreibungen investiertes Kapital teilweise oder ganz verlieren. Die nach-
folgend dargestellten Risiken sind diejenigen, die nach dem jetzigen Kenntnisstand wesentlich
sind. Gleichwohl ist es denkbar, dass weitere Risiken und Aspekte Bedeutung erlangen konnen,
die der Emittentin gegenwdirtig nicht bekannt sind, oder die aus heutiger Sicht als unwesentlich
zu erachten sind. Die Darstellung dieser Risiken ist daher insoweit nicht als abschlief3end zu
verstehen. Dariiber hinaus stellt die gewdhlte Reihenfolge keine Aussage iiber die Eintritts-
wahrscheinlichkeit der nachfolgend genannten Risikofaktoren oder das Ausmaf3 potentieller
Beeintrichtigungen des Geschdifts der Emittentin dar.

Branchen- und marktbezogene Risiken

Die Valensina-Gruppe ist einem intensiven und zunehmenden Wettbewerb ausgesetzt. Ins-
besondere aufgrund des damit verbundenen steigenden Preisdrucks konnte die Valensina-
Gruppe nicht in der Lage sein, ihre Produkte in der gewiinschten Menge und/oder zu den
gewiinschten Konditionen zu verkaufen.

Die Valensina-Gruppe verkauft ihre Produkte insbesondere an den Lebensmittelhandel. Der
Lebensmittelhandel ist traditionell durch einen intensiven Wettbewerb gekennzeichnet, der sich
zunehmend verschirft und einen steigenden Preisdruck zur Folge hat. Der intensive Wettbe-
werb konnte dazu fiihren, dass die Valensina-Gruppe nicht in der Lage ist, ihre Produkte in der
geplanten Menge oder zu den geplanten Konditionen an ihre Abnehmer zu verkaufen. Insbe-
sondere konnten die unter den eigenen Marken der Valensina-Gruppe vertriebenen Produkte
durch preisgiinstigere Handelsmarken der grofen Handelsketten verdriangt werden. Zudem
konnte der Wettbewerb insbesondere mit Produzenten, die teils iiber erheblich gréere finan-
zielle und personelle Ressourcen verfiigen als die Emittentin, in der Zukunft noch weiter zu-
nehmen, mit der Folge, dass der Absatz oder die Margen der Valensina-Gruppe sinken konn-
ten. Dabei konnten Neuentwicklungen der Wettbewerber den Produkten der Emittentin ge-
schmacklich oder preislich iiberlegen sein oder aufgrund besserer Vermarktung gréferen An-
klang beim Verbraucher finden. Auch ist das Risiko zu bedenken, dass die Marktmacht der
Wettbewerber der Valensina-Gruppe aufgrund von Zusammenschliissen in der Branche steigen
konnte. In den vergangenen Jahren war ein Trend zur Konsolidierung bei Wettbewerbern zu
beobachten. Sollte sich die Gesellschaft im Wettbewerb gegen derzeitige oder zukiinftig in den
Markt tretende Wettbewerber nicht behaupten kénnen oder sollten die von der Valensina-
Gruppe angebotenen Produkte nicht mehr in dem bisherigen Umfang vom Markt nachgefragt
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werden, etwa weil Wettbewerber dauerhaft Produkte zu besseren Konditionen anbieten kon-
nen, konnte dies die Geschiftstitigkeit der Valensina-Gruppe in erheblicher Weise beeintrich-
tigen. SchlieBlich konnte der Preisdruck aufgrund des Wettbewerbs zwischen den gro3en Han-
delsketten untereinander steigen, und die Handelsketten konnten den Preisdruck wiederum auf
ihre Lieferanten bzw. auf die Produzenten, d.h. auf die Valensina-Gruppe, weitergeben. Ein
solcher Preisdruck konnte sich auch durch die zu beobachtende Konsolidierung der Handels-
ketten ergeben, wodurch der Valensina-Gruppe weniger Abnehmer, dafiir jedoch mit groerer
Marktmacht, gegeniiberstehen. Der starke Wettbewerb kann dariiber hinaus dazu fiihren, dass
steigende Einkaufspreise fiir Rohwaren nicht in Form von Preiserhhungen an die Kunden
weitergegeben werden konnen, sondern im Gegenteil sogar Preissenkungen akzeptiert werden
miissen. Sofern sich die genannten Risiken realisieren, konnte dies erhebliche nachteilige
Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Steigende Produktionskosten, insbesondere durch steigende Rohwarenpreise, konnten den
Absatz der Produkte der Valensina-Gruppe beeintrichtigen.

Ebenso wie andere Unternehmen in der Branche, ist die Valensina-Gruppe darauf angewiesen,
Rohwaren zu akzeptablen Bedingungen erwerben zu konnen. Ein Riickgang bei der Erzeugung
bestimmter landwirtschaftlicher Produkte, insbesondere von Zitrusfriichten und Kernobst, oder
ein erheblicher Anstieg der Nachfrage nach bestimmten Produkten und Qualitéiten (z.B. im Be-
reich von Bio-Produkten) konnte Preissteigerungen verursachen. Preissteigerungen bei Frucht-
sdften und Fruchtsaftkonzentraten konnten daneben durch Ernteausfille hervorgerufen werden.
Die gleichen Auswirkungen konnten steigende Energiepreise haben, die etwa die Logistikauf-
wendungen erhohen oder den Produktionsprozess verteuern wiirden. Sollte die Valensina-
Gruppe nicht in der Lage sein, die Preissteigerungen auf andere Weise zu kompensieren oder
an ihre Kunden weiterzugeben, wiirde dies die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Va-
lensina-Gruppe erheblich nachteilig beeintrachtigen.

Die Entwicklung neuer Produkte, die den Anforderungen der Kunden entsprechen, konnte
scheitern und es konnten vergeblich Aufwendungen fiir die Entwicklung neuer Produkte ge-
titigt werden.

Der Getrankemarkt ist wie die gesamte Lebensmittelindustrie einem permanenten Wandel un-
terworfen. Es besteht das Risiko, dass die Valensina-Gruppe nicht in der Lage ist, veridnderte
Bediirfnisse der Verbraucher vorherzusehen, neue geschmackliche Produktentwicklungen ein-
zufiithren und Trends zu generieren, die den Anforderungen der Verbraucher entsprechen, bzw.
auf bestehende Trends entsprechend zu reagieren. Realisiert sich dieses Risiko, so ist zu be-
fiirchten, dass die Nachfrage nach den Produkten der Valensina-Gruppe sinkt und ihre Produk-
te wegen der begrenzten Regalkapazititen der Héndler aus den Regalen genommen werden,
um Platz fiir die Aufnahme anderer Produkte zu schaffen. Auflerdem ist es denkbar, dass et-
waige neu entwickelte Produkte der Valensina-Gruppe keinen Absatzmarkt finden bzw. nicht
zu den geplanten Konditionen verkauft werden konnen. In diesen Fillen hitte die Valensina-
Gruppe moglicherweise erhebliche Aufwendungen getitigt, die sich nicht durch eine Umsatz-
steigerung amortisieren. SchlieBlich ist es moglich, dass die von der Valensina-Gruppe vertrie-
benen Produkte aufgrund neuer wissenschaftlicher Erkenntnisse iiber Inhaltsstoffe Imagescha-
den erleiden oder tatsdchlich schidigende Wirkungen haben, die zur Beeintrichtigung ihrer
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Marktakzeptanz und auch ihres Absatzes fithren. Jeder dieser Faktoren konnte sich erheblich
nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Das Verhalten anderer Marktteilnehmer oder Straftaten Dritter kionnten sich erheblich
nachteilig auf die Reputation und den Absatz der Valensina-Gruppe auswirken.

Sollten andere Marktteilnehmer ein Produkt auf den Markt bringen, das — aus welchen Griin-
den auch immer — mit einem Risiko fiir Verbraucher einhergeht, kann nicht ausgeschlossen
werden, dass sich dieser Umstand auch nachteilig auf die Valensina-Gruppe auswirkt. Erfah-
rungsgemil differenzieren Verbraucher in solchen Situationen nicht trennscharf zwischen dem
Verursacher und anderen Unternehmen, so dass auch bei den von der Valensina-Gruppe herge-
stellten und vertriebenen Produkten Absatzriickgédnge zu erwarten wiren. Zudem ist es denk-
bar, dass Produkte in Zusammenhang mit Straftaten Dritter gebracht werden, beispielsweise
bei einer Erpressung von Lebensmittelhindlern oder Herstellern. Auch hier kann nicht ausge-
schlossen werden, dass solche Taten, selbst wenn sie sich gegen andere Hersteller richten,
Auswirkungen auf den Absatz der Valensina-Gruppe haben. Der Eintritt einer der genannten
Umstinde konnte sich daher erheblich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Emittentin auswirken.

Die Anderung oder Neueinfiihrung von regulatorischen Vorschriften, insbesondere deren
Verschdrfung, konnten die geschdiftlichen Aktivititen der Valensina-Gruppe beeintrdichti-
gen.

Die Valensina-Gruppe unterliegt mit ihrer Produktion und dem Vertrieb von Nahrungsmitteln
umfangreichen regulatorischen Rahmenbedingungen zum Schutz der Verbraucher vor gesund-
heitlichen Gefahren. Uberdies ist die Gesetzgebung einem stindigen Wandel unterworfen.
MaBnahmen der Gesetz- und Verordnungsgeber auf Bundes-/Landes- und/oder Kommunal-
ebene konnen die Markt- und Wettbewerbsverhiltnisse beeinflussen und sich negativ auf die
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen und die Situation von Unternehmen auswirken. Grund-
satzlich ist es denkbar, dass die Valensina-Gruppe aufgrund derartiger gesetzgeberischer Mal3-
nahmen zur Umstellung, Reduzierung oder auch der Einstellung einzelner geschéftlicher Akti-
vitdten gezwungen wird. Zudem kann nicht ausgeschlossen werden, dass ein erheblicher Auf-
wand zur Einhaltung der verdnderten rechtlichen Rahmenbedingungen betrieben werden muss,
etwa ein erhohter Investitionsbedarf oder weitere Uberwachungspflichten der Produktionsab-
laufe. Die Nichteinhaltung dieser Vorschriften konnte zu einer Auferlegung von Geldstrafen,
Beschriankung der Geschiftstéitigkeit oder Abhilfeverpflichtungen fithren. Auch ein Reputati-
onsverlust ist denkbar, sollte die Valensina-Gruppe nicht in der Lage sein, diese anspruchsvol-
len Rahmenbedingungen zu befolgen. Insbesondere konnte sich die Verpackungsverordnung
dergestalt dndern, dass in Zukunft auch Fruchtsifte und Fruchtnektare oder Kartonverpackun-
gen mit einem Einwegpfand belegt werden. Dies konnte Einfluss auf den Absatz von Frucht-
siften und Fruchtnektaren haben. Der Eintritt einer oder mehrerer dieser Umstinde konnte die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin erheblich nachteilig beeintrachtigen.

Die Steuergesetze bzw. die Auslegung der Steuergesetze konnten sich zum Nachteil der Va-
lensina-Gruppe dndern.

Die Entwicklung des Steuerrechts unterliegt einem stiandigen Wandel und zwar auch hinsicht-
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2.2

lich seiner verwaltungstechnischen Anwendung. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass
sich die Gesetze oder die Gesetzesauslegung durch die Finanzbehorden dndert. Dies kann sich
moglicherweise erheblich nachteilig auf die wirtschaftliche Situation der Valensina-Gruppe
oder die Wahrnehmung der Valensina-Gruppe durch die Marktteilnehmer auswirken. Dies
wiederum konnte sich erheblich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz-, und Ertragslage der
Emittentin auswirken.

Unternehmensspezifische Risiken

Der Erfolg der Valensina-Gruppe beruht mafigeblich auf der Bekanntheit und dem Image
der Marke ,,Valensina*. Die weitere erfolgreiche Etablierung der Marke konnte misslingen,
was die Wachstumsperspektiven der Valensina-Gruppe beeintrichtigen konnte.

Die Marke ,,Valensina® ist fiir die Geschéftsentwicklung der Valensina-Gruppe von entschei-
dender Bedeutung und ein integraler Bestandteil der Wachstumsstrategie. Der zukiinftige Er-
folg der Valensina-Gruppe wird wesentlich von ihrer Fihigkeit abhidngen, die Umsétze mit der
Marke ,,Valensina“ zu steigern und daraus entsprechende Ertrige zu generieren. Die Valensi-
na-Gruppe geht davon aus, dass der Bekanntheitsgrad und das Image der Marke es ihr ermogli-
chen, in ihren Absatzmirkten weiter zu wachsen. Auch die Kundenbindung ist neben Qualitit
und einem guten Preis-/Leistungsverhéltnis wesentlich von einer starken Marke abhéngig.
Nach Auffassung der Valensina-Gruppe ist die Pflege der Marke als zentraler Bestandteil der
Marketing- und Vertriebsstrategie auch erforderlich, um sich gegeniiber Wettbewerbern zu
profilieren. Die Valensina-Gruppe beabsichtigt daher, erhebliche Marketing- und Ver-
triebsaufwendungen vorzunehmen, um die Marke und die entsprechend bezeichneten Produkte
starker zu positionieren und weiteres Umsatzwachstum zu erzielen. Die Valensina-Gruppe hat
bei ihrer Einschitzung der Stirke der Marke ,,Valensina* Marktanalysen in Auftrag gegeben
und Marktforschungen ausgewertet. Dennoch ist nicht auszuschlieBen, dass diese Marktein-
schitzung unrichtig gewesen ist und die Marke ,,Valensina“ im Markt nicht wie beabsichtigt
wahrgenommen wird oder ihre Wahrnehmung Schaden nimmt und die erwarteten Umsatzstei-
gerungen nicht zu erzielen sind oder sogar Umsatzeinbullen eintreten. Dies hitte zur Folge,
dass die Valensina-Gruppe vergeblich erhebliche Aufwendungen getitigt hitte, das beabsich-
tigte Wachstum aber nicht erreicht und die Wettbewerbsposition nachhaltig beeintriachtigt
wird. Weiter konnte ein mogliches Wachstum im europidischen Ausland scheitern, da die Mar-
ke ,,Valensina* dort nur vereinzelt bekannt ist und vom Markt nicht gut aufgenommen werden
konnte. Dies wiirde sich erheblich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin auswirken.

Der beabsichtigte Vertrieb von gekiihlten Fruchtsdften konnte fehlschlagen bzw. nicht die
gewiinschten Resultate erzielen.

Die Emittentin ist im Rahmen der Produktion und des Vertriebs von gekiihlten Fruchtsiften
iber die FSP Frischsaft Beteiligung GmbH & Co. KG an der FSP Frischsaft FRISCHE Pro-
duktionsgesellschaft mbH beteiligt. Dieses Beteiligungsunternehmen produziert und vertreibt
gekiihlte Fruchtsifte. Gekiihlte Fruchtsifte stellen im deutschen Lebensmitteleinzelhandel ein
verhéltnismifBig neues Marktsegment dar, das sich noch im Aufbau befindet. Gleichzeitig be-
steht bereits ein intensiver und zunehmender Wettbewerb. Bei einer Beteiligung in einem sol-
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chen Marktsegment besteht das Risiko, dass Chancen und Risiken der Beteiligung falsch ein-
geschitzt werden und die angestrebten Wachstumsziele und Synergieeffekte nicht verwirklicht
werden konnen, zumal die Absatzstirke des noch neuen Marktsegments schwer abzuschitzen
ist. Dariiber hinaus sind hohe Investitionen und sonstiger Aufwand mit einer solchen Beteili-
gung verbunden (auch hinsichtlich der Bindung von Managementressourcen). Sollten sich die
mit der Beteiligung vorgesehenen Erwartungen nicht erfiillen oder einer oder mehrere der be-
schriebenen Umsténde eintreten, konnte sich dies erheblich nachteilig auf die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Der Ausfall von Zulieferern, einschliefilich Fremdfiillern, oder Verzogerungen in der Belie-
Jerung konnten zu Produktionsunterbrechungen oder zum Verlust von Kunden und anderen
Vertragspartnern fiihren, was sich nachteilig auf den Umsatz und das Ergebnis der Emitten-
tin auswirken wiirde.

Das Geschift der Valensina-Gruppe ist von Zulieferern abhéngig, die Inhaltsstoffe bzw. sons-
tige Materialien zur Produktion der Produkte liefern. Im Wesentlichen bezieht die Emittentin
den fiir die Produktion der Valensina-Gruppe erforderlichen Orangensaft und das Orangensaft-
konzentrat direkt von den europdischen Vertriebsgesellschaften der Vertragspartner aus Brasi-
lien. Der Bedarf an Apfelsaftkonzentrat wird durch weltweite Hersteller gedeckt. Zudem wer-
den bestimmte Ausstattungs- und Verpackungsmaterialien, wie z.B. Karton, Glas und Plastik,
von externen Zulieferern bezogen. Ein Wegfall oder eine Storung der Lieferverhiltnisse konnte
daher die Produktionsgrundlage der Valensina-Gruppe erheblich belasten. Insbesondere konnte
die Produktion innerhalb der Valensina-Gruppe gestort werden, wenn die Zulieferer ihren Ver-
pflichtungen nicht oder nicht rechtzeitig nachkommen oder ihre bestehenden Vertriage mit der
Emittentin kiindigen oder nicht zu akzeptablen Bedingungen verldngern. Diese Gefahr besteht
insbesondere dann, wenn sich die weltweite Nachfrage nach Fruchtsiften erheblich verdndert
oder andere Marktteilnehmer zu besseren Konditionen einkaufen konnen. Der Ausfall von Zu-
lieferern (moglicherweise auch durch Insolvenz oder infolge des Befalls von Obstplantagen mit
Schidlingen) oder Verzogerungen in der Belieferung konnten dazu fiihren, dass die Emittentin
nicht in der Lage ist, die vom Markt angefragten Produkte in der gewiinschten Menge und/oder
Qualitét herzustellen und zu vertreiben. Da die Valensina-Gruppe einen Teil ihrer Produkte im
Wege der Lohnabfiillung von Dritten herstellen lésst, gilt Entsprechendes, wenn diese Dritten
ihren Pflichten nicht oder nicht rechtzeitig nachkommen. Dadurch koénnte die Valensina-
Gruppe, und damit die Emittentin, erhebliche Umsatzeinbuf3en erleiden. Auflerdem konnte sich
die Valensina-Gruppe gegebenenfalls gegeniiber ihren Kunden schadensersatzpflichtig ma-
chen. Dies gilt umso mehr, wenn sie Garantien iiber die Menge und/oder Qualitét der zu lie-
fernden Produkte abgegeben hat. Kann die Emittentin die Produkte nicht wie beabsichtigt her-
stellen bzw. vertreiben, besteht zudem die Gefahr, dass sie andere Vertragspartner (etwa im
Bereich der Lohnabfiillung) verliert. Auch ist nicht auszuschlieBen, dass Preiserhohungen und
Lieferengpisse der Zulieferer neben negativen Auswirkungen auf den Umsatz und die Margen
auch die Reputation der Emittentin bzw. der Valensina-Gruppe beeintrichtigen. Realisieren
sich diese Risiken, konnte sich dies erheblich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage der Emittentin auswirken.

Mafinahmen im Rahmen von Tarifauseinandersetzungen bei der Valensina-Gruppe, bei
Fremdyfiillern, Zuliefern oder Logistikunternehmen konnten die Geschdftstitigkeit der Emit-
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tentin nachteilig beeinflussen.

Bei Zulieferern, Fremdabfiillern, Logistikunternehmen oder der Valensina-Gruppe selbst konn-
te es zu Arbeitsniederlegungen aufgrund von MaBlnahmen im Rahmen von tariflichen Ausei-
nandersetzungen (Arbeitskampf) kommen. Hierdurch konnte die Produktion oder der Vertrieb
bei der Valensina-Gruppe beeintrichtigt werden, da die Valensina-Gruppe nicht mehr mit
Rohwaren versorgt werden wiirde, so dass sie nicht linger produzieren konnte, sie ihre Produk-
te nicht ausliefern konnte bzw. die bei Fremdfiillern abgefiillten Produkte nicht in den Handel
gelangen wiirden. Hierdurch konnte es zu Umsatzriickgdngen kommen, die sich erheblich
nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken konnten.

Der Geschidiftserfolg der Emittentin wird erheblich von dem Bestehen und der Ausgestaltung
der Beziehungen der Valensina-Gruppe zu ihren Grofikunden beeinflusst. Beeintrichtigun-
gen innerhalb der Kundenbeziehungen konnten die Geschidiftstitigkeit der Emittentin nach-
haltig beeintrdchtigen.

Die Valensina-Gruppe ist in einem Markt tétig, der auf Kundenseite im Lebensmittelhandel
durch wenige groBe Handelsketten geprégt ist. Dariiber hinaus beliefert die Valensina-Gruppe
unter anderem die Gastronomie und Getrinkeabholmirkte, die einen mittleren Konsolidie-
rungsgrad aufweisen. Schlielich ist die Valensina-Gruppe auch im Bereich des Co-Packings
titig, bei dem sie nur wenige GroBkunden hat. Es gibt verschiedene Aspekte, die sich im Zu-
sammenhang mit den Kundenbeziehungen nachteilig auf den Geschiftserfolg der Emittentin
auswirken konnten. Die Valensina-Gruppe hat regelmiBig erhebliche Forderungen gegen die
Abnehmer ihrer Produkte, insbesondere gegen den GrofB- und Einzelhandel und die Co-
Packing-Kunden. Das damit einhergehende Forderungsausfallrisiko versucht die Emittentin
iber entsprechende vertragliche Regelungen und Warenkreditversicherungen zu begrenzen.
Dennoch kann nicht ausgeschlossen werden, dass Kunden die Forderungen der Valensina-
Gruppe verspitet oder beispielsweise aufgrund von Insolvenzen iiberhaupt nicht erfiillen. Er-
hebliche Umsatzeinbuflen konnten sich iiberdies einstellen, wenn insbesondere grof3e Handels-
ketten nicht mehr oder nicht mehr zu akzeptablen Bedingungen mit der Valensina-Gruppe
Kundenbeziehungen eingehen wollen. Die Vertrige mit den Abnehmern haben regelmaBig ei-
ne Laufzeit von einem Jahr oder weniger. Sofern wichtige Kunden Vertrage kurzfristig kiindi-
gen oder nicht verldngern, ist zu befiirchten, dass die Kosten- und Produktionsstruktur der Va-
lensina-Gruppe nicht oder nicht zeitnah genug angepasst werden kann bzw. dass die Valensina-
Gruppe keinen anderen Abnehmer findet und Uberkapazititen entstehen. Gleiches gilt, falls
Kunden weniger Produkte bestellen als in der jihrlichen Absatzplanung angegeben und — wie
es im Lebensmitteleinzelhandel regelméfig der Fall ist — keine Abnahmeverpflichtungen ver-
einbart worden sind. Abnehmer von Handelsmarken geben regelmiflig keine Mengengarantien.
Auch im Markenbereich bestellt der Lebensmitteleinzelhandel die Ware in der Regel nach Be-
darf; eine Listung bedeutet nicht, dass der Lebensmitteleinzelhidndler auch tatsdachlich Waren
abnimmt. Dariiber hinaus sehen zahlreiche Vertrige zwischen der Valensina-Gruppe und ihren
Abnehmern Vertragsstrafen fiir den Fall vor, dass nicht oder keine ausreichende Menge gelie-
fert werden kann. Fur den Fall, dass sich Risiken realisieren, die dazu fiithren, dass die Valensi-
na-Gruppe die zu liefernde Produkte nicht oder nicht im vereinbarten Umfang produzieren und
speditieren kann, konnte die Emittentin zur Zahlung von Vertragsstrafen verpflichtet werden.
Diese Umstinde im Zusammenhang mit den Kundenbeziehungen konnten sich erheblich
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nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken

Die Valensina-Gruppe ist fiir einen reibungslosen Geschdftsablauf auf die Zusammenarbeit
mit Logistikunternehmen angewiesen. Beeintrichtigungen der Lieferkette und Storungen
der Vertragsbeziechungen zu den Logistikunternehmen konnten die Geschidftstiitigkeit der
Emittentin nachhaltig beeintriichtigen.

Die Valensina-Gruppe ist zu einem groBen Umfang von dem reibungslosen Bezug von Logis-
tikdienstleistungen abhéngig. Zum einen werden die von ihr bendtigten Rohstoffe von Spediti-
onen angeliefert, zum anderen benétigt sie Logistikunternehmen fiir die Auslieferung ihrer
Produkte. Daneben bewirtschaften Logistikunternehmen die groferen Lager der Valensina-
Gruppe. Mit den Logistikunternehmen besteht eine enge Vernetzung, z.B. bei EDV-
Schnittstellen und bei der Auslieferung im Stiickgutbereich. Sollte ein Logistikunternehmen,
mit dem die Valensina-Gruppe zusammenarbeitet, in Zukunft kurzfristig ausfallen — sei es weil
die Vertragsbeziehung beendet oder das Unternehmen insolvent wird — besteht die Gefahr, dass
die Valensina-Gruppe den Ausfall nicht zeitnah kompensieren und die Logistik einem anderen
Unternehmen {iibertragen kann, da zunédchst Schnittstellen implementiert und die Prozesse auf-
einander abgestimmt werden miissen. Hierdurch kann es zu Lieferengpédssen kommen, da die
Valensina-Gruppe keine Rohwaren erhilt, ihre Produkte nicht ausliefern und ihre Lager nicht
bewirtschaften kann. Auch fiir den Fall, dass der Austausch des Logistikunternehmens wegen
eines langeren Vorlaufs liickenlos erfolgt, besteht das Risiko, dass der neue Vertrag schlechtere
Konditionen als der vorhergehende aufweist und dass fiir die Vernetzung mit dem neuen Ver-
tragspartner zusitzliche Kosten entstehen. Diese Umstinde konnten sich erheblich nachteilig
auf die Geschiftstitigkeit und damit auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emitten-
tin auswirken.

Das Rating der Emittentin konnte sich verschlechtern, was sich wiederum negativ auf den
Marktpreis der Schuldverschreibungen und auf die Finanzierungsmaoglichkeiten der Emit-
tentin und der Valensina-Gruppe auswirken konnte.

Die Emittentin wurde von der Creditreform Rating AG mit dem Unternehmensrating ,,.BB*
bewertet. Die Creditreform Rating AG kann das Rating jederzeit andern, aussetzen oder aufhe-
ben. Eine Anderung, Aussetzung oder Aufhebung des Ratings konnte sich erheblich negativ
auf den Marktpreis der Inhaberschuldverschreibungen auswirken. Dies konnte sich wiederum
negativ auf die Unternehmensfinanzierung auswirken, da die finanzierenden Banken eine Ver-
schlechterung, Aussetzung oder Aufhebung des Ratings zum Anlass nehmen konnten, die Kre-
ditkonditionen fiir die Emittentin zu verschlechtern, insbesondere die Zinsen zu erhohen, aus-
laufende Kredite nicht zu prolongieren oder bestehende Kredite zu kiindigen. Dies wiirde sich
erheblich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und der Va-
lensina-Gruppe auswirken.

Die Produkte der Valensina-Gruppe konnten von Verbraucherzeitschriften eine schlechte
Bewertung erhalten.

Verbraucherzeitschriften wie Stiftung Warentest oder Okotest testen gelegentlich Produkte der
Valensina-Gruppe. Dabei handelt es sich sowohl um Produkte, die unter den Markennamen der
Valensina-Gruppe vermarktet werden, als auch um Produkte, die unter einer Handelsmarke
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vertrieben werden. Testergebnisse der Verbraucherzeitschriften haben gro3en Einfluss auf das
Kaufverhalten der Verbraucher. Eine schlechte Bewertung eines Produkts einer eigenen Marke
konnte dazu fithren, dass der Absatz dieses Produkts einbricht. Weiter besteht das Risiko, dass
die schlechte Bewertung auf weitere Produkte dieser Marke durchschlédgt, die deswegen nicht
mehr erfolgreich vermarktet werden konnen. Dariiber hinaus konnten Listungen im Handel
verloren gehen. Eine schlechte Bewertung eines Handelsmarkenprodukts konnte dazu fiihren,
dass der Lebensmittelhandel dieses Produkt und weitere Produkte nicht mehr bei der Valensi-
na-Gruppe produzieren ldsst, sondern einen Wettbewerber beauftragt. Dies ist teilweise in den
Vertragen mit dem Handel beziiglich der Belieferung mit Handelsmarken ausdriicklich vorge-
sehen. Diese Umstidnde konnten sich erheblich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage der Emittentin auswirken.

Die Laufzeiten der bestehenden Finanzierungen konnten unter Umstinden nicht oder nur
zu schlechteren Konditionen verlingert werden. Zur Finanzierung der weiteren Unterneh-
mensentwicklung erforderliche Mittel konnten moglicherweise nicht zur Verfiigung stehen.

Die Finanzierung der Unternehmenstitigkeit der Valensina-Gruppe basiert zu einem nicht un-
wesentlichen Teil auf kurzfristigen Kontokorrentlinien sowie Factoring. Ein Teil der in An-
spruch genommenen Kredite und Kontokorrentlinien weist eine variable Verzinsung auf. Es ist
denkbar, dass in der Zukunft keine kurzfristige Fremdfinanzierung zu angemessenen Konditio-
nen erreicht werden kann bzw. dass die Umstellung auf mittel- und langfristige Fremdfinanzie-
rungen nicht gelingt. AuBBerdem konnten steigende Zinsen oder sonstige nachteilige Verdnde-
rungen der Konditionen der bestehenden Kredite zu einer Verteuerung des von der Valensina-
Gruppe in Anspruch genommenen Fremdkapitals und zu einer verstiarkten Belastung des Fi-
nanzergebnisses fiihren. Insoweit sind erhebliche nachteilige Wirkungen auf die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin bis im duBersten Fall zu einer Insolvenz denkbar.

Dariiber hinaus ldsst sich nicht ausschlieBen, dass kiinftig zusitzliche Mittel in erheblichem
Umfang aufgebracht werden miissen. Dies konnte etwa dann der Fall sein, wenn es der Wett-
bewerbsdruck oder die Entwicklung der Mirkte erfordern, das Geschiftsmodell der Emittentin
umzustellen. Ein erheblicher Finanzierungsbedarf kann sich zudem einstellen, wenn neue Pro-
duktionsanlagen auf den Markt kommen, die fiir die Wettbewerbsfiahigkeit der Emittentin bzw.
der Valensina-Gruppe von Bedeutung sind, deren Anschaffung aber ihre finanzielle Leistungs-
fahigkeit iibersteigt. AuBerdem konnen zusitzliche Mittel fiir Marketing und Vertrieb erforder-
lich werden. Sollten die erforderlichen Mittel nicht zur Verfiigung stehen, besteht die Gefahr,
dass die Valensina-Gruppe dem Wettbewerbsdruck nicht standhalten kann. Zudem ist es denk-
bar, dass zusitzliche Mittel nur zu ungiinstigen oder inakzeptablen Konditionen verfiigbar sind.
Sofern zusitzliche Finanzmittel benotigt werden, aber nicht, nicht zeitgerecht oder nur zu un-
giinstigen Konditionen zur Verfiigung stehen, und die Valensina-Gruppe in diesen Féllen nicht
in der Lage sein sollte, selbst zusitzliche Mittel bereit zu stellen, konnte dies die Geschéftsti-
tigkeit der Valensina-Gruppe beeintrachtigen und erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Ein Teil der Produktionsanlagen ist geleast oder gemietet; diese Vertrdge konnten wegfallen
oder nicht oder nur zu schlechteren Konditionen verlingert werden.
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Die Valensina-Gruppe hat einen groflen Teil ihrer technischen Anlagen von Dritten geleast
oder gemietet. Es ist nicht auszuschlieB3en, dass diese Vertridge von den Vertragspartnern been-
det werden bzw. auslaufen, ohne dass ein Neuabschluss oder eine Verldngerung der Vertrige
(zu angemessenen Konditionen) moglich ist. Der Wegfall der Produktionsanlagen oder die
kostenintensive Anmietung konnten die Geschéftstitigkeit der Valensina-Gruppe beeintrichti-
gen und erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin haben.

Zinsdnderungen konnen das Ergebnis der Emittentin belasten.

Ein erheblicher Teil der von der Emittentin aufgenommenen Darlehen und Kontokorrentkredite
sind durch Koppelung an Referenzzinssitze variabel verzinst. Da im Regelfall keine oder nur
begrenzte Absicherungen erfolgen, konnen sich Zinsdnderungen nachteilig auf die Hohe der
Zinszahlungen fiir bestehende Verbindlichkeiten sowie auf die Kosten fiir die Refinanzierung
dieser Verbindlichkeiten auswirken. Auch konnen Verluste im Zusammenhang mit noch ein-
zugehenden Zinssicherungsgeschiften entstehen, die entsprechend zu bilanzieren sind. Zinsén-
derungen konnten sich damit nachteilig auf das Finanzergebnis der Emittentin auswirken und
ihre Vermogens-, Finanz- und Ertragslage nachteilig beeinflussen.

Die Emittentin hat Genussrechte ausgegeben. Sollte deren Refinanzierung scheitern, konnte
dies im dufersten Fall zur Insolvenz der Emittentin fiihren.

Im Jahr 2005 hat die Emittentin Genussrechte im Gesamtnominalbetrag von EUR 10,00 Mio.
ausgegeben, die mit einem Garantiegewinn von 6,8% ausgestattet sind und nicht am Verlust
der Gesellschaft teilnehmen. Die Genussrechte miissen im August 2012 zuriickgezahlt werden.
Zwar hat die Emittentin MaBnahmen eingeleitet, um die Refinanzierung sicherzustellen. Es ist
jedoch nicht ausgeschlossen, dass es ihr nicht gelingt, die dazu erforderlichen Finanzmittel auf-
zubringen. Zumindest aber konnte die Emittentin weitere Finanzmittel, gegebenenfalls zu un-
giinstigen Konditionen aufnehmen miissen. Dies konnte ihre Bonitit und ihre kiinftigen Finan-
zierungsmoglichkeiten verschlechtern und ihre Handlungsfihigkeit beeintrichtigen. Sofern
sich das Risiko, die Genussrechte nicht zuriickzahlen zu konnen, verwirklicht, konnte dies er-
hebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emitten-
tin haben und im duBersten Fall zur Insolvenz der Emittentin fiihren.

Investitionen, insbesondere in Produktionsanlagen, konnten fehlschlagen, was zu vergebli-
chen Aufwendungen oder einer geringeren Rentabilitdt fiihren kann.

Die Valensina-Gruppe investiert zur Abdeckung der Marktanforderungen, zur Verringerung
und Vermeidung von Produktionsrisiken sowie zur Steigerung der Produktivitit regelmiBig in
die Anschaffung neuer bzw. die Modernisierung bestehender Produktionsanlagen. Insbesonde-
re hat sie in die Installation einer neuen Abfiillanlage fiir PET-Flaschen und in die Leistungs-
steigerung von Anlagen investiert, um die Produktionspalette zu erweitern sowie die Produkti-
onsgeschwindigkeit zu steigern. Es ist denkbar, dass sich der erhebliche Finanzierungsaufwand
zur Modernisierung und Erneuerung der Produktionsanlagen nicht auszahlt, weil die beabsich-
tigte hohere Leistung der Anlagen nicht erreicht werden kann oder die modernisierten bzw. er-
neuerten Produktionsanlagen den beabsichtigten Effekt aufgrund sonstiger Faktoren nicht er-
zielen (z.B. aufgrund geédnderter Anforderungen an Hygiene oder Verpackungsgroflen). In ei-
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nem solchen Fall hitte die Valensina-Gruppe vergeblich Aufwendungen in erheblichem Um-
fang getitigt, die sich nicht wie gewiinscht (beispielsweise durch eine Senkung der Produkti-
onskosten) amortisieren und die daher die Finanzlage der Valensina-Gruppe und damit der
Emittentin verschlechtern und ihre kiinftigen Finanzierungsmoglichkeiten einschrianken kénn-
ten. Realisiert sich das Risiko, dass Investitionen fehlschlagen, konnte sich dies erheblich
nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Die Emittentin ist in besonderem Mafe auf die Mitglieder der Fiihrungsebene und andere
qualifizierte Mitarbeiter angewiesen. Ein Verlust von Personen in Schliisselpositionen kinn-
te die Geschidiftsentwicklung der Emittentin nachteilig beeinflussen.

Die Geschiftstitigkeit der Emittentin basiert in erheblichem Umfang darauf, dass ihre Fiih-
rungskrifte, einschlieBlich der Beiratsmitglieder, {iber langjahrige Erfahrungen und detaillierte
Kenntnisse des deutschen Getriankemarktes, der Valensina-Gruppe sowie der bestehenden Ge-
schiftsbeziehungen verfiigen. Insbesondere im Bereich der Markenpflege, einem der wesentli-
chen Geschiftsfelder der Emittentin, sind die Emittentin und die Valensina-Gruppe auf das
Know-how ihrer langjdhrigen Fithrungskrifte bzw. der Mitglieder der Familie Mocken und de-
ren Marktkenntnisse angewiesen. Der Erfolg der Emittentin konnte durch einen Verlust von
Mitgliedern der Fiihrungsebene oder sonstigen fiir die Geschiftstitigkeit der Emittentin we-
sentlichen Mitarbeitern (insbesondere auch aus dem Bereich der Forschung und Entwicklung
sowie Produktion) erheblich beeintrichtigt werden. Sollte es der Emittentin nicht gelingen, die-
se Ausfille durch die Verpflichtung von Personen mit vergleichbaren Erfahrungen, Kenntnis-
sen, Qualifikationen und Kontakten auszugleichen, konnte sich dies erheblich nachteilig auf
den Geschiftserfolg und damit die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin aus-
wirken.

Produktmdingel oder Anspriiche aus Produkthaftung mit behaupteten oder tatsichlichen
Schéiden, die durch Produkte verursacht werden, die die Valensina-Gruppe herstellt oder
vertreibt, konnten erhebliche Kosten verursachen, die Reputation der Emittentin beeintrich-
tigen und mit Umsatzeinbufien sowie Verlusten von Marktanteilen einher gehen.

Die Produktion in der Valensina-Gruppe ist nach den Kriterien der IFS (International Food
Standards) zertifiziert. AuBBerdem besteht ein individuelles Risikomanagementsystem fiir alle
wesentlichen Bereiche der Gesellschaft. Zur Qualititssicherung wird die Qualititsmanage-
mentnorm DIN EN ISO 9001:2008 angewendet und nach ihr zertifiziert. Dennoch lésst es sich
nicht ausschlieBen, dass die von der Emittentin hergestellten und/oder vertriebenen Produkte
mit Mingeln behaftet sind, welche die Gesundheit der Endverbraucher gefdhrden oder
schlimmstenfalls schddigen. Tatsdchliche, aber auch nur behauptete, Schadigungen der Ge-
sundheit der Endverbraucher konnen zu erheblichen Schadensersatzanspriichen gegen die
Emittentin fithren. Dariiber hinaus konnten erhebliche Aufwendungen fiir eine interne Fehler-
suche, Anschaffung und Reparatur von Produktionsanlagen oder Riickrufaktionen notwendig
werden. Zudem kann in einem solchen Fall eine erhebliche Schidigung der Reputation der Va-
lensina-Gruppe nicht ausgeschlossen werden. Eine Beeintrichtigung der Reputation kann dazu
fiihren, dass die Valensina-Gruppe Kunden verliert und damit ihre Umsatzerlse und Marktan-
teile nachteilig beeintrichtigt werden. Der Eintritt dieser Umstidnde konnte die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin erheblich beeintrachtigen.
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Bestehende oder zukiinftige Einfuhrbeschrinkungen fiir Waren aus Beschaffungsmdrkten
der Valensina-Gruppe, insbesondere aus Brasilien, konnten den Einkauf wesentlich er-
schweren und zu hoheren Produktionskosten fiihren.

Die Valensina-Gruppe bezieht einen wesentlichen Teil ihres Orangensafts und Orangensaft-
konzentrats sowie andere Waren von Herstellern auB3erhalb der Europédischen Union (,,EU®).
Die EU hat in der Vergangenheit zur Stirkung bestimmter Wirtschaftsbereiche innerhalb der
EU Importquoten fiir bestimmte Produkte aus bestimmten Lindern auflerhalb der EU einge-
fiihrt. Die Emittentin kann nicht ausschliefen, dass bestehende oder zukiinftige Einfuhrbe-
schriankungen fiir Waren aus Beschaffungsmaérkten der Valensina-Gruppe zu Beschrinkungen
oder erhohten Kosten (etwa durch Zolle oder bei Ersatzbeschaffungen) bei dem Einkauf der
Waren auflerhalb der EU fiihren. Solche Einfuhrbeschrinkungen konnten erheblich nachteilige
Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Die Versorgung insbesondere mit Orangensaft und Orangensaftkonzentrat sowie Kernobst
ist von Wetter- und Witterungseinfliissen abhdingig, was sich nachteilig auf die Produktivitiit
und den Umsatz der Valensina-Gruppe auswirken kann.

Da die Valensina-Gruppe insbesondere Zitrusfriichte und Kernobst und damit landwirtschaftli-
che Erzeugnisse verarbeitet, ist sie Beschaffungsrisiken ausgesetzt, die aus Wetter- und Witte-
rungseinfliissen resultieren. Diese Beschaffungsrisiken bestehen sowohl fiir die im Wesentli-
chen fiir Kernobst malgebliche Erzeugerregion Mitteleuropa als auch fiir Brasilien, von wo im
Wesentlichen Orangensaft und Orangensaftkonzentrat bezogen werden. Dariiber hinaus beste-
hen vergleichbare Risiken fiir andere Rohwaren in s@mtlichen Beschaffungsldndern. Insbeson-
dere in Brasilien besteht die Gefahr von Missernten etwa aufgrund der tropischen Witterungs-
bedingungen, Schidlingsbefall oder sonstigen Krankheiten. Es besteht die Gefahr, dass die ver-
figbaren Mengen der fiir die Emittentin wichtigen Zitrusfriichte und Kernobstsorten aufgrund
von Wetter- und Witterungseinfliissen geringer ausfallen oder dass diese nicht in der ge-
wiinschten Qualitdt zur Verfiigung stehen. In diesem Fall konnte die Auslastung der Produkti-
onskapazititen sinken und es konnten Umsatzverluste entstehen. Sofern die erforderlichen Zit-
rusfriichte und das erforderliche Kernobst nicht oder nicht in der gewiinschten Qualitdt und
gewiinschten Menge zur Verfiigung stehen, konnte dies im schlimmsten Fall sogar zu einem
Produktionsstillstand fithren. Dariiber hinaus kann eine Verknappung der Friichte steigende
Produktionskosten zur Folge haben. Diese Umstdnde konnten die Vermogens-, Finanzlage und
Ertragslage der Emittentin erheblich nachteilig beeintrachtigen.

Es konnte sein, dass es nicht gelingt, das geistige Eigentum der Valensina-Gruppe, insbe-
sondere ihre Marken, in ausreichendem Mafe zu schiitzen.

Die Valensina-Gruppe verfiigt iiber eine Reihe von Marken und Geschiftsgeheimnissen, die
fiir ihren Absatzerfolg von Bedeutung sind. Der geschiftliche Erfolg der Emittentin ist auch
davon abhéngig, ob es derzeit und kiinftig gelingt, die Marken, Produktdesigns und das sonsti-
ge Know-how ausreichend zu schiitzen. Beispielsweise versuchen Dritte regelmaBig, sich mit
dhnlichen Schriftziigen oder Produktbezeichnungen an die Produkte der Emittentin anzulehnen
und von deren Bekanntheit zu profitieren. Es besteht auch in Zukunft die Gefahr, dass Dritte
Marken, Produktdesigns und/oder sonstige geistige Eigentumsrechte der Emittentin bzw. der
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Valensina-Gruppe verletzen oder rechtswidrig nutzen. Die Verhinderung von Verletzungen,
der rechtswidrigen Nutzung oder sonstiger Verstole im Rechtswege oder die Durchsetzung
entsprechender Schadensersatzanspriiche kann mit erheblichen Kosten einhergehen und die
Aufmerksamkeit der Geschéftsfiihrung in Anspruch nehmen sowie zu einem Abfluss von Res-
sourcen aus dem Geschéftsbetrieb fiihren, ohne dass ein Erfolg garantiert ist. Sollte es nicht ge-
lingen, die Marken und das Know-how der Valensina-Gruppe in ausreichendem Malle zu
schiitzen oder die Verletzung ihrer geistigen Eigentumsrechte durch Dritte wirksam zu unter-
binden, konnte dies erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschiftstitigkeit und die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Schutzrechte Dritter konnten verletzt werden und Anspriiche gegen die Emittentin bzw. die
Valensina-Gruppe entstehen.

Es ist nicht auszuschlieBen, dass die Valensina-Gruppe Produkte herstellt und vertreibt, die
Schutzrechte Dritter verletzen. Zudem ist es denkbar, dass die derzeitigen oder kiinftigen Ferti-
gungsverfahren oder Produktionsprozesse Patente oder andere Schutzrechte Dritter verletzen.
In einem solchen Fall konnten die Inhaber der Rechte gegeniiber der Emittentin und der Valen-
sina-Gruppe Unterlassungs-, Auskunfts-, Vernichtungs- oder Schadensersatzanspriiche geltend
machen, die erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragsla-
ge der Emittentin haben konnten.

Die Valensina-Gruppe konnte nicht in der Lage sein, ihre wachsenden Geschdiftsaktivitiiten
effektiv zu organisieren, was die weitere Unternehmensentwicklung beeintriichtigen kionnte.

Die Valensina-Gruppe hat mit ihren verschiedenen Produkten und Marken eine komplexe Un-
ternehmensorganisation geschaffen, die in verschiedenen Stufen der Wertschopfungskette des
Markts der fruchthaltigen Getrinke tétig ist. Zudem plant sie, in ihren Geschiftsfeldern weiter
zu wachsen. Die Entwicklung bzw. Weiterentwicklung von mit diesem Wachstum einherge-
henden angemessenen internen Steuerungs-, Organisations- und Risikoiiberwachungsstruktu-
ren, die eine frithzeitige Erkennung von Fehlentwicklungen und Risiken ermoglichen, stellt ge-
rade im Hinblick auf diese Unternehmensorganisation hohe Anforderungen an die Fithrungs-
ebene und die Valensina-Gruppe insgesamt. Dariiber hinaus ist — auch vor dem Hintergrund
steigender regulatorischer Anforderungen — eine stindige Weiterentwicklung der internen Ri-
sikoiiberwachungsstrukturen, insbesondere in den Bereichen Controlling, IT, dem Risikoma-
nagement und Informationssystemen notwendig. Sollten die angestrebten Weiterentwicklungen
nicht wie vorgesehen durchgefiihrt werden konnen oder sollte es zu einer verspiteten oder
mangelhaften Umsetzung der eingeleiteten Malnahmen kommen, konnte dies moglicherweise
zur Folge haben, dass die Fiithrungskrifte der Valensina-Gruppe Risiken und Fehlentwicklun-
gen nicht oder zu spit erkennen. Dies konnte zu unternehmerischen oder administrativen Fehl-
entscheidungen fiihren. Jede Fehleinschitzung von Risiken oder mangelnde Beherrschung von
Risiken konnte erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin haben.

Aufgrund von Naturereignissen, Unfiillen, Fehlern im Betriebsablauf und anderen Fakto-
ren kann es zu einer erheblichen Beeintrichtigung der Geschiiftsabliufe kommen.

Die Geschiftsabldufe der Valensina-Gruppe konnen durch verschiedene nicht vorhersehbare
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Faktoren beeintrichtigt werden. Hierzu gehdren etwa Naturereignisse, wie Uberschwemmun-
gen oder andere witterungsbedingte Beeintriachtigungen bei der Nutzung von Transportwegen.
Auch das Exportland Brasilien, aus dem im Wesentlichen Orangensaft und Orangensaftkon-
zentrat fiir die Herstellung der fruchthaltigen Getrinke bezogen werden, kann von Naturereig-
nissen und Naturkatastrophen heimgesucht werden und infolgedessen konnen Ernten, Planta-
gen oder wichtige Transportwege zerstort werden, was sich wiederum erheblich nachteilig auf
die Produktionsabldufe in den deutschen Produktionsstandorten auswirken kann. Ebenso kann
es durch Fehler im Betriebsablauf oder Unfille zu ldnger anhaltenden Produktionsstillstinden
kommen, die mit erheblichen Umsatzausfillen, Schadensersatzforderungen und Beeintrichti-
gungen der Kundenbeziehungen einher gehen konnten. Soweit diese Schiden nicht oder nicht
vollstandig durch die Betriebsunterbrechungsversicherungen der Valensina-Gruppe abgedeckt
sind, konnten sie sich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
auswirken. Aullerdem besteht die Gefahr, dass Menschen, fremdes Eigentum oder die Umwelt
durch Unfille oder sonstige Fehler im Betriebsablauf geschiddigt werden. Dies kann erhebliche
finanzielle Belastungen und gegebenenfalls auch strafrechtliche Konsequenzen zur Folge ha-
ben. Sofern sich die dargestellten Risiken realisieren, konnte dies die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin erheblich nachteilig beeintrachtigen

Der Ausfall eines oder mehrerer IT-Systeme und die damit verbundenen Betriebsstorungen
konnte die Geschdiftstiitigkeit nachhaltig beeinflussen.

Die Valensina-Gruppe nutzt mehrere, teils eigens auf ihre Bediirfnisse angepasste (Costumi-
zing) IT-Systeme, mit denen unter anderem die Produktionsabliufe, die interne Lagerverwal-
tung und die Rechnungslegung gesteuert werden. Zudem werden Teile dieser Abldufe zentral
von der Emittentin fiir die Valensina-Gruppe organisiert. Sollte es auch nur kurzzeitig zu tech-
nischen Storungen dieser IT-Systeme mit der Folge von Ausfillen kommen und greifen auch
die entsprechenden Sicherungssysteme nicht, so hitte dies erheblich nachteilige Auswirkungen
auf den reibungslosen Geschéftsablauf. Dabei ist es auch denkbar, dass Kunden durch einen
solchen Ausfall der IT-Systeme erhebliche Umsatzeinbullen entstehen, weil diese nicht fristge-
recht beliefert werden konnen. In diesen Fillen konnte die Valensina-Gruppe vertraglichen
Gewihrleistungsanspriichen bzw. sonstigen Haftungsanspriichen ausgesetzt sein. Derartige
Systemstorungen konnten neben Regress- bzw. Schadensersatzanspriichen auch zu Reputati-
onsschiden fithren, wodurch die Valensina-Gruppe Kunden verlieren oder Schwierigkeiten ha-
ben konnte, neue Kunden zu gewinnen. Die mit Systemausfillen einhergehenden Haftungsrisi-
ken sowie der Verlust der Marktakzeptanz und Kundenbindung der Valensina-Gruppe kénnten
die Geschiftstitigkeit der Valensina-Gruppe beeintrichtigen und erhebliche nachteilige Aus-
wirkungen auf ihre Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Moglicherweise sind Verpflichtungen aus Pensionsvereinbarungen oder anderen filligen
Leistungen an Arbeitnehmer nicht ausreichend durch Riickstellungen gedeckt. Dies konnte
die Finanzlage der Emittentin beeintriichtigen.

Nach MaBigabe der gesetzlichen Vorgaben und der bisherigen Praxis fiihrt die Emittentin Al-
tersversorgungspline. Verschiedene Mitarbeiter haben Anspruch auf Altersversorgungsleistun-
gen und andere langfristig fillige Leistungen. Die Versorgungsleistungen sind von zahlreichen
Faktoren abhingig. Solche Faktoren sind schwierig abzuschitzen, konnen jederzeit Anderun-
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gen unterliegen und zu Schwankungen kiinftiger Verpflichtungen aus den jeweiligen Plinen
fiihren. Zum 31. Dezember 2009 wies die Bilanz der Emittentin Riickstellungen fiir Pensions-
verpflichtungen in Hohe von TEUR 674 auf. Aus dem vorstehend genannten Grund sind kiinf-
tige Verpflichtungen aus Pensionsvereinbarungen oder anderen langfristig filligen Leistungen
an Arbeitnehmer moglicherweise nicht ausreichend durch diese Riickstellungen gedeckt. Er-
hohte Kosten fiir solche Vereinbarungen konnten wesentliche nachteilige Auswirkungen auf
die Geschiftstitigkeit und die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Finanzielle Belastungen konnen entstehen, wenn nicht alle moglichen Schéden im Zusam-
menhang mit dem Geschdiftsbetrieb durch adiquate Versicherungen abgedeckt sind.

Die Emittentin und die Gesellschaften der Valensina-Gruppe haben im Rahmen ihrer Ge-
schiftstatigkeit Versicherungen abgeschlossen. Die Deckungssummen unterscheiden sich je
nach Ursache und Art des verursachten Schadens. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen wer-
den, dass die bestehenden Versicherungen nach Art und/oder Umfang nicht ausreichen, um
samtliche Schidden abzudecken, die entstehen konnen. AuBerdem kann nicht sichergestellt
werden, dass es auch in Zukunft moglich sein wird, einen ausreichenden Versicherungsschutz
zu angemessenen Pramien zu erhalten. Im Schadensfall konnten sich diese Umstidnde erheblich
nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Bereits bestehende und maogliche neue Akquisitionen von Unternehmen und Beteiligungen
konnten fehlschlagen, was nachteilige Auswirkungen auf die weitere Unternehmensentwick-
lung und auf das Ergebnis der Emittentin haben konnte.

Soweit sich geeignete Gelegenheiten ergeben, beabsichtigt die Emittentin, Akquisitionen von
Unternehmen durchzufiihren oder Beteiligungen einzugehen. Der Kauf eines Unternehmens
und der Erwerb einer Beteiligung konnen mit erheblichen rechtlichen und wirtschaftlichen Ri-
siken verbunden sein. Moglicherweise erweisen sich die erworbenen Unternehmen nicht als so
ertragreich wie urspriinglich angenommen, oder andere Risiken des erworbenen Unternehmens
realisieren sich und konnen nicht vertraglich gegeniiber dem Verkdufer des Unternehmens gel-
tend gemacht werden. Selbst erfolgreiche Akquisitionen binden Managementressourcen. Dar-
iber hinaus konnen Akquisitionen von Unternehmen und Beteiligungen zu einer hoheren Ver-
schuldung und einem hoheren Zinsaufwand fiihren. Die Integration der Beschiftigten von neu
erwobenen Unternehmen in die Valensina-Gruppe kann fehlschlagen, und Beschiftigte konn-
ten das Unternehmen verlassen. Erwartete Synergien, Skaleneffekte und Kosteneinsparungen
lassen sich moglicherweise nicht oder nicht vollstindig verwirklichen. Aufgrund der genannten
Faktoren konnten Akquisitionen von Unternehmen und Beteiligungen erhebliche nachteilige
Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Die Emittentin konnte aufgrund steuerlicher Aufienpriifungen zu Nachzahlungen verpflich-
tet werden, wodurch ihre Liquiditiit beeintrdchtigt werden konnte.

Ertragsteuerliche AuBenpriifungen finden zurzeit fiir die Geschiftsjahre 2004 bis 2007 statt.
Die Emittentin ist der Ansicht, dass die zusammen mit ihren Steuerberatern erstellten Steuerer-
kldrungen vollstdndig und richtig abgegeben wurden. Daher erwartet sie bei dieser und auch
bei zukiinftigen steuerlichen AuBenpriifungen keine mit signifikanten Steuernachzahlungen
verbundenen wesentlichen Anderungen der Steuerbescheide. Dennoch kénnte es aufgrund un-
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terschiedlicher rechtlicher Wiirdigung von Sachverhalten durch Steuerbehorden oder die Auf-
deckung von Sachverhalten, welche die Emittentin als steuerlich irrelevant einstuft, zu Steuer-
nachforderungen kommen, deren Umfang sich nicht abschitzen lédsst. Dies konnte zu einer Li-
quidititsbelastung fiihren, die erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Emittentin haben konnte.

In der Konzernbilanz der Emittentin sind immaterielle Vermogensgegenstinde enthalten,
die dem Risiko der Abwertung unterliegen.

Zum 31. Dezember 2009 wurden immaterielle Vermogensgegenstinde in Hohe von insgesamt
EUR 2,41 Mio. in der Konzernbilanz der Emittentin erfasst. Diese umfassen im Wesentlichen
Marken sowie Geschifts- und Firmenwerte. Die Emittentin priift die Werthaltigkeit dieser im-
materiellen Vermogensgegenstinde gemidll den anwendbaren Rechnungslegungsgrundsitzen;
dabei erfolgen planmiBige Abschreibungen bei Marken sowie bei Geschifts- und Firmenwer-
ten. Die Werthaltigkeitspriifungen bei den Marken und Geschifts- und Firmenwerten beruhen
wesentlich auf den erwarteten Zahlungsstromen der jeweiligen Zahlungsmittel generierenden
Einheit, auf die sich der betroffene immaterielle Vermogensgegenstand bezieht. Dabei kann es
zu aullerplanméfigen Abschreibungen kommen, wenn sich die den derzeitigen Buchwerten
zugrunde liegenden Erwartungen nicht erfiillen. Solche Abschreibungen, insbesondere bei den
Marken, konnten erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Emittentin haben.

Die Geschidftstitigkeit der Valensina-Gruppe unterliegt Wechselkursrisiken, die sich
nachteilig auf das Ergebnis der Emittentin auswirken konnten.

Die Valensina-Gruppe erlost ihre Umsitze fast ausschlielich in Euro. Demgegeniiber wurden
im Geschiftsjahr 2010 ein groBBerer Teil ihrer bezogenen Rohwaren, insbesondere Orangensaft
und Orangensaftkonzentrat, in Fremdwé&hrungen, insbesondere USD, abgerechnet. Schwan-
kungen des Wechselkurses zwischen EUR und USD konnten sich nachteilig auswirken, falls
Kunden nicht bereit sind, die aufgrund des teureren USD hoheren Preise fiir die Produkte der
Valensina-Gruppe zu zahlen oder Wettbewerber Produkte zu giinstigeren Konditionen im
Markt anbieten konnen, weil sie zu einem besseren Wechselkurs einkaufen oder sich besser
gegen Schwankungen absichern konnten. Die Valensina-Gruppe versucht, durch Kurssiche-
rungsgeschifte das Wechselkursrisiko zu begrenzen. Es kann allerdings nicht sichergestellt
werden, dass die Valensina-Gruppe langfristig in der Lage sein wird, solche Geschifte zu
giinstigen Konditionen abzuschlieen und sdmtliche Wahrungsrisiken abzudecken. Dariiber
hinaus konnten abgeschlossene Devisentermingeschifte aufgrund einer anderen als der erwar-
teten Entwicklung abzuwerten sein. Verianderungen des Wechselkurses konnten sich daher er-
heblich nachteilig auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Die Emittentin ist eine Holdinggesellschaft, deren Ergebnis von den Ergebnissen ihrer ope-
rativen Tochtergesellschaften abhdingig ist.

Die Emittentin ist die Muttergesellschaft innerhalb der Valensina-Gruppe und leitet die ihr un-
tergeordneten, operativen Tochtergesellschaften. Die Emittentin selbst verfiigt innerhalb der
Valensina-Gruppe neben ihrer geschiftsleitenden Tatigkeit als Holdinggesellschaft nur iiber
operatives Geschift, das im Einkauf von Rohwaren und dem Weiterverkauf an die operativen
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2.3.

Tochtergesellschaften besteht. Die Emittentin ist damit von den Beteiligungsertrigen, die sie
aus bestehenden Ergebnisabfiihrungsvertrigen sowie aus der Beteiligung an der FSP Frischsaft
Beteiligung GmbH & Co. KG erzielt, abhiingig und damit vergleichbaren Risiken ausgesetzt
wie die Valensina-Gruppe. Da sie ihrerseits Tochtergesellschaft einer Holdinggesellschaft, der
Valensina Holding GmbH, ist, mit der ein Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag be-
steht, ist sie verpflichtet, ihr Jahresergebnis an die Valensina Holding GmbH abzufiihren.

Aufgrund der Geschidiftsbeziehungen zwischen der Emittentin und ihrer Muttergesellschaft
konnte es zu Interessenkonflikten kommen.

Zwischen der Emittentin und ihrer Muttergesellschaft, der Valensina Holding GmbH, besteht
ein Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag, der eine unbestimmte Laufzeit hat. Bei ei-
ner Anpassung und dem Neuabschluss der entsprechenden vertraglichen Regelungen kann es
zu Interessenkonflikten kommen, bei denen sich die Muttergesellschaft gegeniiber der Emitten-
tin aufgrund ihres unternehmensvertraglichen Weisungsrechts immer durchsetzen kann. Zwar
ist die Muttergesellschaft aufgrund des Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrages
grundsitzlich zum Ausgleich von Verlusten der Emittentin verpflichtet. Die Muttergesellschaft
konnte aber aufgrund einer Beendigung des Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrages
oder aufgrund eigener finanzieller Schwierigkeiten nicht zu einem Verlustausgleich verpflich-
tet oder in der Lage sein. Sollte es zu wesentlichen Interessenkonflikten kommen, kann dies er-
hebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emitten-
tin haben. Dariiber hinaus konnten sich Interessenkonflikte daraus ergeben, dass die Valensina
Holding fiir einen Teil der Kredite der Emittentin die gesamtschuldnerische Mithaft tibernom-
men hat bzw. Partei von gemeinsam mit weiteren Firmen des Valensina-Konzerns geschlosse-
nen Kreditvertragen ist.

Eine Anderung in der Gesellschafterstruktur der Emittentin konnte die Fortsetzung der Ge-
schdiftsstrategie der Emittentin gefihrden.

Ein grofler Vorteil in der Abstimmung wichtiger Entscheidungen in Bezug auf die Geschifts-
strategie und die Umsetzung der dafiir erforderlichen MaBBnahmen ist die homogene Gesell-
schafterstruktur der Emittentin. Sollte sich diese Struktur dndern und die Emittentin eine grofe-
re Anzahl von Gesellschaftern erhalten, konnte eine Situation entstehen, in der die Gesellschaf-
ter wichtige Entscheidungen blockieren und dadurch die Umsetzung der Geschiftsstrategie und
die Entwicklung der Geschiftstéitigkeit der Emittentin gefihrden.

Angebotsbezogene Risiken

Die Inhaberschuldverschreibungen sind moglicherweise nicht fiir jeden Anleger als Anlage-
objekt geeignet.

Jeder potenzielle Anleger sollte priifen, ob eine Anlage in die Inhaberschuldverschreibungen
angesichts seiner jeweiligen personlichen Umsténde fiir ihn zweckmiBig ist. Insbesondere soll-
te jeder Anleger: (i) iiber die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen verfiigen, um eine
aussagekriftige Bewertung der Inhaberschuldverschreibungen, der Chancen und Risiken der
Anlage in die Inhaberschuldverschreibungen sowie der in diesem Prospekt enthaltenen Infor-
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mationen vornehmen zu konnen; (ii) Zugang zu sowie Kenntnis von geeigneten Analyseme-
thoden haben, um im Kontext seiner jeweiligen finanziellen Situation, seiner personlichen Ri-
sikoneigung und der von ihm verfolgten konkreten Anlageziele die Anlage in die Inhaber-
schuldverschreibungen und den Einfluss beurteilen zu konnen, den die Inhaberschuldver-
schreibungen auf sein gesamtes Anlageportfolio und die verfolgten Anlageziele ausiiben wer-
den; (ii1) liber ausreichende finanzielle Reserven und Liquiditét verfiigen, um alle mit der An-
lage in die Inhaberschuldverschreibungen verbundenen Risiken ausgleichen zu konnen; (iv) die
Bedingungen der Inhaberschuldverschreibungen griindlich lesen und verstehen; und (v) in der
Lage sein (entweder selbst oder mit der Hilfe von Finanzberatern), mogliche Entwicklungen
der Wirtschaft, des Zinssatzes, der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin sowie
weiterer Faktoren, die die Anlage beeinflussen konnen und seine Fahigkeit, die jeweiligen Ri-
siken tragen zu konnen, zu beurteilen.

Die Investitionen bestimmter Anleger unterliegen Investmentgesetzen und -verordnungen bzw.
der Uberwachung oder Regulierung durch bestimmte Behorden. Jeder potenzielle Anleger soll-
te einen Finanzberater hinzuziehen, um festzustellen, ob und in welchem Umfang (i) die Inha-
berschuldverschreibungen fiir ihn geeignete Investitionen darstellen, (ii) die Inhaberschuldver-
schreibungen als Sicherheiten fiir verschiedene Arten der Kreditaufnahme genutzt werden kon-
nen und (iii) andere Beschrinkungen auf den Kauf oder die Verpfindungen von Inhaber-
schuldverschreibungen Anwendung finden. Finanzinstitute sollten ihre Rechtsberater oder die
geeignete Regulierungsbehorde hinzuziehen, um die geeignete Einordnung der Inhaberschuld-
verschreibungen nach den jeweiligen anwendbaren Risikokapitalregeln oder nach vergleichba-
ren Bestimmungen festzustellen.

Durch eine Erhohung der auf den Finanzmdrkten erzielbaren Zinsen kinnten die Inhaber-
schuldverschreibungen an Attraktivitiit verlieren.

Die Inhaberschuldverschreibungen werden mit einem festen Zinssatz von 7,375% verzinst.
Daher passt sich der Zinssatz nicht den Zinsentwicklungen auf den Finanzmérkten an. Inner-
halb der Laufzeit der Inhaberschuldverschreibungen von fiinf Jahren konnen sich etwa infolge
einer generellen Erhohung des Zinsniveaus erhebliche Verbesserungen der mit anderen Anla-
gen erzielbaren Renditen ergeben. Die Inhaberschuldverschreibungen wiirden dann im Ver-
gleich zu anderen Anlagen an Attraktivitit verlieren.

Mit der Verdanderung des Marktzinssatzes dndert sich auch der Preis festverzinslicher Schuld-
verschreibungen, allerdings typischerweise in entgegengesetzter Richtung. Wenn also der
Marktzinssatz steigt, féllt typischerweise der Preis festverzinslicher Schuldverschreibungen, bis
der Effektivzins dieser Schuldverschreibungen ungefihr dem Marktzinssatz vergleichbarer An-
leihen entspricht. Fillt der Marktzinssatz, steigt typischerweise der Preis festverzinslicher
Schuldverschreibungen, bis der Effektivzins dieser Schuldverschreibungen ungefihr dem
Marktzins vergleichbarer Anleihen entspricht. Wenn ein Anleihegldubiger diese Inhaber-
schuldverschreibungen bis zum Ende ihrer Laufzeit hilt, sind Verdnderungen des Marktzinses
fiir den Anleihegldubiger unbeachtlich, da die Schuldverschreibungen nach den Anleihebedin-
gungen zu dem Nennbetrag zuriickgezahlt werden.

Vor der Begebung der Inhaberschuldverschreibungen existiert fiir diese kein Markt und es
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besteht keine Gewissheit, dass ein liquider Sekunddrmarkt entstehen bzw. fortbestehen wird.

Zwar wurde die Einbeziehung der Inhaberschuldverschreibungen in den Freiverkehr der Borse
Diisseldorf sowie die zeitgleiche Aufnahme in den mittelstandsmarkt der Borse Diisseldorf
und in den Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse beantragt, jedoch ist es denkbar, dass
kein liquider Sekundéarmarkt fiir die Inhaberschuldverschreibungen entstehen wird, oder — so-
fern er entstehen sollte — fortbestehen wird. Allein die Einbeziehung der Inhaberschuldver-
schreibungen in den Handel fiihrt nicht zwingend zu gréferer Liquiditét als bei auB3erborslich
gehandelten Schuldverschreibungen. In einem illiquiden Markt besteht das Risiko, dass ein
Anleger seine Inhaberschuldverschreibungen vor ihrer Filligkeit nicht oder nur zu einem Preis
verkaufen kann, der unter dem Ausgabekurs der Inhaberschuldverschreibung liegt. Ein mogli-
cher Verkaufspreis ist dariiber hinaus stets von der Entwicklung des allgemeinen Zinsniveaus,
des Marktes fiir vergleichbare Wertpapiere und der generellen wirtschaftlichen und finanziellen
Situation der Emittentin abhidngig. Vor diesem Hintergrund konnte ein Verkauf der Inhaber-
schuldverschreibungen nur zu einem unattraktiven Preis oder gar nicht méglich sein.

Anleihegldubiger, die ihre Inhaberschuldverschreibung vor Endfilligkeit verduflern, sind
dem Risiko einer ungiinstigen Kursentwicklung ausgesetzt.

Die Entwicklung des Marktpreises der Inhaberschuldverschreibungen hingt von verschiedenen
Faktoren ab, wie der Veridnderung des Zinsniveaus, der Politik der Notenbanken, allgemeinen
wirtschaftlichen Entwicklungen, der Inflationsrate sowie fehlender oder iiberhohter Nachfrage
nach den Schuldverschreibungen. Damit sind die Anleger, die ihre Inhaberschuldverschreibun-
gen vor der Endfilligkeit verduBern, dem Risiko einer ungiinstigen Kursentwicklung ausge-
setzt. Behilt der Anleihegldubiger die Schuldverschreibungen bis zur Endfilligkeit, so werden
die Inhaberschuldverschreibungen zu dem in den Anleihebedingungen genannten Betrag zu-
riickgezahlt. In diesem Fall besteht das Risiko einer ungiinstigen Kursentwicklung nicht.

Der Marktwert der Inhaberschuldverschreibungen konnte sinken, falls sich die Kreditwiir-
digkeit bzw. die Wahrnehmung der Kreditwiirdigkeit der Emittentin verschlechtert.

Wenn sich beispielsweise eines der auf die Emittentin bezogenen Risiken verwirklicht und sich
infolgedessen die Wahrscheinlichkeit verringert, dass die Emittentin ihre Verpflichtungen aus
den Inhaberschuldverschreibungen erfiillen kann, wird der Marktwert der Inhaberschuldver-
schreibungen sinken. Selbst wenn sich die Wahrscheinlichkeit, dass die Emittentin ihre aus den
Inhaberschuldverschreibungen resultierenden Verpflichtungen erfiillen kann, tatsdchlich nicht
verringert, konnten Marktteilnehmer dies dennoch anders wahrnehmen (bspw. infolge eines
verdanderten Ratings). AuBlerdem konnte sich die Einschidtzung von Marktteilnehmern zu der
Kreditwiirdigkeit unternehmerischer Kreditnehmer allgemein oder von Kreditnehmern, die in
derselben Branche wie die Emittentin titig sind, nachteilig verdndern. Sofern eines dieser Risi-
ken eintritt, konnten Dritte die Inhaberschuldverschreibungen nur zu einem geringeren Kauf-
preis als vor dem Eintritt des Risikos zu kaufen gewillt sein. Dann wird der Marktwert der In-
haberschuldverschreibungen fallen. Entsprechendes konnte eintreten, wenn sich die Bilanzie-
rungsregeln dndern und daraufhin die Bilanzpositionen der Emittentin angepasst werden miis-
sen. Auch dies kann zu einer verdnderten Wahrnehmung der Kreditwiirdigkeit der Emittentin
fiihren.
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Weitere Emissionen konnten den Wert der Inhaberschuldverschreibungen beeintrichtigen.

Die Emittentin ist nach Mafligabe der Anleihebedingung berechtigt, weitere Schuldverschrei-
bungen zu begeben. Dadurch konnte sich der Verschuldungsgrad der Emittentin erhohen und
das Risiko der Anlage in den Inhaberschuldverschreibungen steigen. Hierdurch konnten die
bisher emittierten Inhaberschuldverschreibungen an Wert verlieren. Anleger, die ihre Inhaber-
schuldverschreibungen vor der Endfilligkeit verdulern wollen, sind dadurch dem Risiko einer
ungiinstigen Kursentwicklung ausgesetzt. Eine Verduferung konnte infolgedessen nur zu un-
giinstigen Konditionen oder gar nicht moglich sein.

Die Inhaberschuldverschreibungen sind unbesichert und nicht durch Einlagensicherungs-
systeme geschiitzt.

Den Anleihegldubigern sind keine Sicherheiten fiir den Fall eingerdumt worden, dass die Emit-
tentin ihre Verpflichtungen aus den Inhaberschuldverschreibungen nicht erfiillen kann. Zudem
ist die Emittentin gegeniiber den Anleihegldaubigern berechtigt, jederzeit Sicherheiten an ihren
Vermogensgegenstinden zugunsten anderer Glaubiger zu bestellen, es sei denn, es handelt sich
hierbei um Glaubiger von Kapitalmarktverbindlichkeiten. Solche Sicherheiten (bspw. Grund-
schulden) sind zum Teil zugunsten finanzierender Banken bestellt worden. Im Falle einer In-
solvenz der Emittentin konnte dies moglicherweise dazu fiihren, dass keine oder nahezu keine
Mittel in der Insolvenzmasse zur Verteilung an die Anleihegldubiger zur Verfiigung stehen und
die Anleihegldubiger keine oder nur geringe Zahlungen auf ihre Forderungen erhalten. Fiir die
Inhaberschuldverschreibungen besteht keine gesetzlich vorgeschriebene Einlagensicherung
durch den Einlagensicherungsfonds oder vergleichbare Einrichtungen. Im Falle einer Insolvenz
der Emittentin besteht somit keine Gewéhr, dass die Anleger ihr eingesetztes Kapital ganz oder
teilweise zuriickerhalten, zumal die Gesellschafter einer GmbH nicht fiir die Schulden der
GmbH haften. Zwar ist die Valensina Holding GmbH aufgrund des mit der Emittentin ge-
schlossenen Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrages entsprechend § 302 Aktienge-
setz (,,AktG*) verpflichtet, jeden wihrend der Vertragslaufzeit entstehenden Jahresfehlbetrag
der Emittentin auszugleichen, soweit dieser nicht dadurch ausgeglichen wird, dass den anderen
Gewinnriicklagen Betrige entnommen werden, die wihrend der Vertragsdauer in sie eingestellt
worden sind. Jedoch kann der Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag von jeder Partei
mit einer Frist von drei Monaten zum Abschluss des nachfolgenden Geschiftsjahrs, frithestens
jedoch zum 31. Mirz 2013, gekiindigt werden. Aulerdem ist nicht sichergestellt, dass die Va-
lensina Holding GmbH in der Zukunft iiberhaupt in der Lage sein wird, ihrer Verlustaus-
gleichsverpflichtung nachzukommen. Zudem ist eine Haftung gegeniiber Dritten damit nicht
verbunden. Es besteht daher das Risiko, dass Anleger in der Insolvenz der Emittentin einen To-
talverlust ihres eingezahlten Kapitals erleiden.

Die auf Euro lautenden Inhaberschuldverschreibungen sind fiir diejenigen Anleger mit ei-
nem Wahrungsrisiko verbunden, fiir die der Euro eine Fremdwdhrung darstellt.

Die Inhaberschuldverschreibungen lauten auf Euro, daher erfolgen Zinszahlungen und die
Riickzahlung ebenfalls in Euro. Wenn der Euro fiir den Anleger eine Fremdwihrung darstellt,
ist er dem Risiko von Verdnderungen von Wechselkursen ausgesetzt, die den Ertrag der Inha-
berschuldverschreibungen mindern konnen. Die Ursachen fiir eine Verdnderung von Wechsel-
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kursen sind vielfiltig. Denkbar sind unter anderem makrodkonomische Faktoren, Spekulatio-
nen und Interventionen durch Notenbanken und Regierungen. AuBlerdem konnten, wie es in der
Vergangenheit bereits vorgekommen ist, Regierungen und Wihrungsbehorden Devisenkontrol-
len einfiihren, die den jeweiligen Wechselkurs nachteilig beeinflussen konnten. Im Ergebnis
konnten Anleger infolge von Wechselkursschwankungen Verluste erleiden und dadurch weni-
ger Kapital oder Zinsen als erwartet erhalten oder ein Zufluss an Kapital oder Zinsen konnte
beim Anleger ganz ausbleiben.

Mehrheitsbeschliisse der Anleiheglaubiger konnten die Rechte einzelner Anleihegliubiger
beeintrichtigen oder gar aufheben.

Die Anleihebedingungen sehen vor, dass die Emittentin die Anleihebedingungen mit Zustim-
mung der Anleihegldaubiger aufgrund eines Mehrheitsbeschlusses nach Malligabe des Gesetzes
tiber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen von 2009 (Schuldverschreibungsgesetz —
»3chVG”) dndern kann. Hierdurch sind einzelne Anleihegldaubiger dem Risiko ausgesetzt,
durch einen Mehrheitsbeschluss tiberstimmt zu werden. Da ein solcher Mehrheitsbeschluss fiir
alle Anleiheglaubiger verbindlich ist, konnen bestimmte Rechte gegeniiber der Emittentin aus
den Anleihebedingungen auch gegen den Willen einzelner Anleihegldaubiger gedndert, einge-
schriankt oder sogar aufgehoben werden. Dies konnte dazu fiihren, dass dem einzelnen Anlei-

heglaubiger ein geringerer als der erwartete Ertrag aus den Inhaberschuldverschreibungen zu-
flief3t.

Es bestehen keine Beschrinkungen fiir die Hohe der Verschuldung, die die Emittentin kiinf-
tig aufnehmen darf.

Die Hohe der Schulden, die die Emittentin kiinftig aufnehmen darf, ist nicht beschrinkt. Jede
Aufnahme zusitzlicher Verbindlichkeiten (Fremdkapital) kann den Verschuldungsgrad der
Emittentin erhthen und den Betrag reduzieren, den die Anleihegldubiger im Falle einer Liqui-
dation oder Insolvenz der Emittentin erhalten.
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3.1.

3.2

3.3.

Allgemeine Angaben

Gegenstand des Wertpapierprospekts

Gegenstand des Prospekts ist das offentliche Angebot von bis zu 50.000 Inhaberschuldver-
schreibungen im Sinne des § 793 des Biirgerlichen Gesetzbuches (,,BGB*) im Nennbetrag von
EUR 1.000,00 durch die Valensina GmbH, Ruckes 90, 41238 Monchengladbach, mit Sitz in
Monchengladbach (AG Monchengladbach; HRB 13624) (nachfolgend auch ,,Emittentin‘ oder
,Gesellschaft genannt). Die Anleihe hat ein Gesamtvolumen von bis zu EUR 50.000.000,00.
Die Inhaberschuldverschreibungen werden mit 7,375% fest verzinst und sind frei iibertragbar.
Sie werden zu 100% ihres Nennbetrags begeben. Die Schaffung und Begebung der Inhaber-
schuldverschreibungen wurde durch die Gesellschafterversammlung der Emittentin am 4. April
2011 beschlossen. Der Tag der Begebung der Schuldverschreibungen wird voraussichtlich der
28. April 2011 sein. Die Inhaberschuldverschreibungen werden zum Nominalbetrag begeben
und zum Nominalbetrag zuriickgezahlt. Die Rendite entspricht der Hohe der Verzinsung und
betrdgt damit 7,375% p.a.

Die Schuldverschreibungen tragen die folgenden Wertpapierkennziffern:

International Securities Identification Number: DEOOOATH3YK9
Wertpapierkennnummer: ATH3YK
Borsenkiirzel: VALI1

Sole Global Coordinator und Bookrunner

Der Sole Global Coordinator und Bookrunner ist die Close Brothers Seydler Bank AG, Schil-
lerstrafle 27, 60313 Frankfurt am Main (,,Close Brothers“ oder “Sole Global Coordinator
und Bookrunner”).

Clearing

Die Inhaberschuldverschreibungen werden fiir ihre gesamte Laufzeit zunichst durch eine vor-
laufige Inhaber-Globalschuldverschreibung (die ,,Vorlaufige Globalurkunde®) ohne Zins-
scheine verbrieft, die nicht frither als 40 Tage und nicht spiter als 180 Tage nach dem Ausga-
betag (wie im Abschnitt ,, Anleihebedingungen definiert) durch eine permanente Inhaber-
Globalschuldverschreibung (die ,,Permanente Globalurkunde*, die Vorldufige Globalurkun-
de und die Permanente Globalurkunde gemeinsam die ,,Globalurkunde‘) ohne Zinsscheine
ausgetauscht wird. Ein solcher Austausch darf nur nach Vorlage von Bescheinigungen erfol-
gen, wonach der oder die wirtschaftlichen Eigentiimer der durch die vorldufige Globalurkunde
verbrieften Schuldverschreibungen keine U.S.-Personen sind (ausgenommen bestimmte Fi-
nanzinstitute oder bestimmte Personen, die Schuldverschreibungen iiber solche Finanzinstitute
halten), jeweils im Einklang mit den Regeln und Verfahren von Clearstream (wie im Abschnitt
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3.5.

3.6.

3.7.

»Anleihebedingungen* definiert). Zinszahlungen auf durch eine vorldaufige Globalurkunde ver-
briefte Schuldverschreibungen erfolgen erst nach Vorlage solcher Bescheinigungen. Eine ge-
sonderte 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 vor-
laufige Globalurkunde auszutauschen. Wertpapiere, die im Austausch fiir die vorldufige Glo-
balurkunde geliefert werden, diirfen nur aulerhalb der Vereinigten Staaten geliefert werden.

Zahlstelle

Zahlstelle der Emittentin ist die Bankhaus Neelmeyer AG, Am Markt 14-16, 28195 Bremen.

Emissionskosten

Die Hohe der gesamten durch die Ausgabe der Schuldverschreibungen entstehenden Kosten
wird (einschlieBlich der Ubernahmeprovision fiir Close Brothers) bei voller Platzierung auf
rund 4,6% des Gesamtnennbetrages der Inhaberschuldverschreibungen oder bis zu
EUR 2.300.000,00 geschiitzt.

Verwendung des Emissionserloses

Der Emittentin flieB3t bei vollstindiger Platzierung nach Abzug der Gesamtkosten fiir die Emis-
sion in Hohe von voraussichtlich rund EUR 2.300.000,00 ein Nettoemissionserlos in Hohe von
rund EUR 47.700.000,00 zu.

Die Emittentin beabsichtigt, den Erlos zur Finanzierung ihrer Wachstumsstrategie einzusetzen
und zur Stiarkung der Expansionskraft der Valensina-Gruppe zu verwenden. Beabsichtigt sind
des Weiteren zusitzliche Investitionen in ein nachhaltiges Marketing mit dem Ziel, den Be-
kanntheitsgrad der Markenprodukte, insbesondere unter der Marke ,,Valensina®, zu erhohen.
AuBerdem soll die Fremdfinanzierung der Valensina-Gruppe auf eine mittel- bis langfristige
Finanzierungsbasis umgestellt werden. Dies soll die Fremdkapitalstruktur der Emittentin
verbessern.

Verantwortlichkeit fiir den Inhalt des Wertpapierprospekts

Die Valensina GmbH, Ruckes 90, 41238 Monchengladbach, mit Sitz in Monchengladbach
tibernimmt fiir den Inhalt des Wertpapierprospekts die Verantwortung und erklért hiermit, dass
ihres Wissens die Angaben im Prospekt richtig sind und keine wesentlichen Umstinde ausge-
lassen wurden. Die Valensina GmbH erklart des Weiteren, dass sie die erforderliche Sorgfalt
hat walten lassen, um sicherzustellen, dass die in diesem Wertpapierprospekt genannten Anga-
ben ihres Wissens nach richtig sind und keine Tatsachen weggelassen wurden, die die Aussage
dieses Wertpapierprospekts wahrscheinlich verdndern konnen.
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Unbeschadet von Artikel 13 des luxemburgischen Gesetzes betreffend den Prospekt iiber
Wertpapiere ist die Emittentin nach Mallgabe der gesetzlichen Bestimmungen nicht verpflich-
tet, den Prospekt zu aktualisieren.

Potenzielle Interessenkonflikte

Keine Person, die an dem Angebot der Inhaberschuldverschreibungen beteiligt ist, hat ein we-
sentliches eigenes Interesse an dem Angebot. Close Brothers und die Conpair AG, die Bera-
tungsdienstleistungen im Zusammenhang mit dem Angebot erbringt, erhalten allerdings bei er-
folgreicher Durchfithrung des Angebots eine Provision, deren Hohe von der Hohe des Gesamt-
nennbetrags der Inhaberschuldverschreibungen abhingig ist, die im Rahmen des Angebots
platziert werden.

Die Valensina-Gruppe wird von der Familie Mocken kontrolliert. Teils unterhélt die Valensi-
na-Gruppe auch andere Geschiftsbeziehungen mit Mitgliedern der Familie Mocken, aus denen
sich potenzielle Konflikte zwischen den Interessen der Valensina-Gruppe und den Mitgliedern
der Familie Mocken ergeben konnen. So wird das Grundstiick am Produktionsstandort in Er-
ding von der Firma Heinrich Riemerschmid GmbH & Co. Holding gemietet, deren direkter
Gesellschafter Herr Wilfried Mocken ist. Ferner hat die Valensina GmbH ein Konferenzzent-
rum am Hariksee, Schwalmtal, gemietet, dessen Eigentiimer ebenfalls Herr Wilfried Mocken
ist. Mitglieder der Familie Mocken sind zudem an der Wolfra Kelterei GmbH beteiligt, an der
die Valensina GmbH 74,9% der Geschiftsanteile hilt: Uber die Kehl-Asmussen Vermogens-
verwaltungsgesellschaft mbH, die in Hohe von 25,1% an der Wolfra Kelterei GmbH beteiligt
ist, hilt Herr Wilfried Mocken 94%. Frau Helga Mocken, die Ehefrau von Herrn Wilfried Mo-
cken, ist mit 6% am Stammkapital der Kehl-Asmussen Vermogensverwaltungsgesellschaft
mbH beteiligt.

Dariiber hinaus halten Herr Wilfried Mocken und dessen Sohn Herr Tino Mocken direkt und
indirekt Geschéftsanteile an der FSP Frischsaft Beteiligung GmbH & Co. KG, an der die Va-
lensina-Gruppe eine Beteiligung hat. Verflechtungen zwischen ihrer indirekten Tochtergesell-
schaft, der FSP Frischsaft FRISCHE Produktionsgesellschaft mbH, und der Valensina-Gruppe
bestehen unter anderem in bestimmten Geschiftsfithrungs- Marketing- und Vertriebsaktiviti-
ten. Die Geschiftsfiihrer der Valensina GmbH nehmen auch Geschiftsleitungsaufgaben bei der
FSP Frischsaft FRISCHE Produktionsgesellschaft mbH wahr. Herr Wilfried Mocken ist zudem
iber einen Beratervertrag zwischen der Valensina Holding GmbH und der FSP Frischsaft FRI-
SCHE Produktionsgesellschaft mbH fiir letztere tétig.

SchlieBlich bestehen Kooperationen mit der Underberg KG bzw. ihren Tochtergesellschaften.
Herr Mocken ist Generalbevollmichtiger der Underberg KG und hat weitere Positionen als
Verwaltungsrats-,  Aufsichtsrats- oder Beiratsmitglied innerhalb der Underberg-
Unternehmensgruppe inne. Die Wolfra Kelterei GmbH betreibt Lohnabfiillung fiir die Under-
berg-Unternehmensgruppe. Dariiber hinaus werden von der Underberg-Unternehmensgruppe
verschiedene Dienstleistungen fiir die Valensina-Gruppe iibernommen. Dazu gehoren Perso-
nalabrechnung, Markenschutz und IT. Fiir diese Dienstleistungen erhilt die Underberg-
Unternehmensgruppe von der Valensina-Gruppe eine Vergiitung.
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Die Valensina GmbH hat mit dem Beiratsmitglied Herr Dr. Peter Nagel einen Beratervertrag
fiir den Einkauf von Orangensaftkonzentrat und Orangendirektsaft geschlossen. Der Vertrag
endet am 30. September 2011, kann jedoch verldngert werden. Fiir seine Tatigkeit erhilt Herr
Dr. Nagel eine Vergiitung. Dariiber hinaus wird das Beiratsmitglied Herr Gerd Peskes gele-
gentlich fiir die Valensina GmbH beratend titig und erhélt fiir die konkrete Anfrage jeweils ei-
ne Vergiitung.

Hinweis zu Quellen der Marktangaben sowie zu Finanz- und Zahlenangaben

Dieser Prospekt enthélt bzw. verweist auf aus 6ffentlichen Quellen entnommene Zahlenanga-
ben, Marktdaten und sonstige 6ffentlich zugiingliche Informationen iiber den Markt, auf dem
sich die Emittentin betitigt, oder Schitzungen der Emittentin, denen wiederum zumeist verof-
fentlichte Marktdaten zu Grunde liegen oder die auf Zahlenangaben aus 6ffentlich zugéngli-
chen Quellen beruhen. Soweit in diesem Prospekt enthaltene Informationen aus 6ffentlich zu-
ginglichen Quellen entnommen oder anderweitig von Seiten Dritter {ibernommen worden sind,
wurden diese unter Angabe der jeweiligen Quelle korrekt wiedergegeben. Ferner wurden, so-
weit es der Emittentin bekannt ist und sie dies aus den Offentlichen Quellen oder anderweitig
von einer dritten Partei iibermittelten Informationen ableiten konnte, keine Fakten ausgelassen,
welche die in diesem Prospekt wiedergegebenen Angaben falsch oder irrefithrend gestalten
wiirden.

Die Emittentin ist mit ihren Produkten in einem Markt titig, fiir den es nach Kenntnis der
Emittentin keine einheitlichen und vollstindigen Quellen gibt. Daher hat die Emittentin zum
Teil auf eigene Einschidtzungen des Marktes und sein Entwicklungspotenzial zuriickgegriffen.
Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass die tatsdchlichen Marktverhiltnisse von die-
ser Einschidtzung abweichen oder dass andere Marktteilnehmer den Markt anders einschétzen.
Anleger sollten beriicksichtigen, dass Marktstudien hiufig auf Informationen und Annahmen
beruhen, die moglicherweise weder exakt noch sachgerecht und héaufig von Natur aus voraus-
schauend und spekulativ sind.

Bei der Erstellung dieses Prospekts wurde insbesondere auf die im Folgenden genannten Quel-
len zuriickgegriffen:

- Studie der Markmetrics GmbH aus dem Jahr 2010
- Studie der Biesalski & Company aus dem Jahr 2010

- Market Report Scientific Review der International Federation of Fruit Juice Producers
(IFU) vom 14. Februar 2011

- Market Report 2010 der European Fruit Association (AIJN)
- Studie des Wirtschaftsvereinigung alkoholfreier Getrinke e.V. (WAfG), 2010
- Studie (Daten & Fakten) des Verbands der deutschen Fruchtsaft-Industrie e.V.,

(www.fruchtsaft.net), 2010
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- Branchenmagazin Fliissiges Obst, Ausgabe Juni 2010
- Zeitschrift Getrankefachgrohandel, Ausgabe Oktober 2010
- Marktforschungsstudien der A.C. Nielsen GmbH aus dem Jahr 2010

Die Emittentin und Close Brothers haben die in den offentlichen Quellen enthaltenen Zahlen-
angaben, Marktdaten und sonstigen Angaben nicht iiberpriift und iibernehmen keine Gewéhr
fiir die Richtigkeit der den offentlichen Quellen entnommenen Zahlenangaben, Marktdaten und
sonstigen Informationen.

Bestimmte Zahlen- und Finanzangaben sowie Marktdaten in diesem Prospekt wurden nach
kaufménnischen Grundsitzen gerundet, so dass die hierin angegebenen Gesamtbetrige nicht in
allen Fillen den Betridgen in den zu Grunde liegenden Quellen entsprechen. Auch kann es in
diesem Zusammenhang zu Additions- oder Subtraktionsdifferenzen kommen. Angaben erfol-
gen zum Teil in Tausend Euro (TEUR) und Millionen-Euro (EUR Mio.). Durch die Darstel-
lung in TEUR und EUR Mio. kénnen sich Rundungsdifferenzen, auch im Vergleich zu den im
Finanzteil dieses Prospekts abgedruckten Abschliissen, ergeben.

Zukunftsgerichtete Aussagen

In diesem Wertpapierprospekt werden bestimmte in die Zukunft gerichtete Aussagen ein-
schlieBlich Angaben unter Verwendung der Worte ,,glaubt®, ,,geht davon aus*, ,erwartet®,
»plant®, ,.sollte”, ,konnte, ,.diirfte* oder dhnliche Formulierungen verwendet. Solche in die
Zukunft gerichteten Aussagen enthalten bekannte und unbekannte Risiken, Ungewissheiten
und andere Faktoren, die dazu fiihren konnen, dass die tatsdchlichen zukiinftigen Ergebnisse,
die Finanzlage, die Entwicklungen oder Leistungen der Emittentin in relevanten Branchen we-
sentlich von denjenigen abweichen, die in diesen Aussagen ausdriicklich oder implizit ange-
nommen werden. Zu diesen Faktoren gehoren etwa die Kapitalbediirfnisse der Emittentin, Un-
sicherheiten im Geschiftsbetrieb der Emittentin und sonstige in diesem Wertpapierprospekt
genannte Faktoren.
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Angaben iiber die Wertpapiere

Anleihebedingungen

§1

Nennbetrag, Form und Verwahrung

Nennbetrag. Die Anleihe der Valensina GmbH, Moénchengladbach (die ,,Emittentin®), im
Gesamtnennbetrag von bis zu

EUR 50.000.000,00
(in Worten fiinfzig Millionen Euro)

ist anfinglich eingeteilt in bis zu 50.000 Inhaberschuldverschreibungen im Nennbetrag von
je EUR 1.000,00 (die ,,Inhaberschuldverschreibungen‘).

Verbriefung. Die Inhaberschuldverschreibungen werden fiir ihre gesamte Laufzeit zunéchst
durch eine vorldufige Inhaber-Globalschuldverschreibung (die ,,Vorlidufige Globalurkun-
de‘) ohne Zinsscheine verbrieft, die nicht frither als 40 Tage und nicht spéter als 180 Tage
nach dem Ausgabetag (wie nachstehend definiert) durch eine permanente Inhaber-
Globalschuldverschreibung (die ,,Permanente Globalurkunde®, die Vorldufige Globalur-
kunde und die Permanente Globalurkunde gemeinsam die ,,Globalurkunde‘) ohne Zins-
scheine ausgetauscht wird. Ein solcher Austausch darf nur nach Vorlage von Bescheinigun-
gen erfolgen, wonach der oder die wirtschaftlichen Eigentiimer der durch die vorlaufige
Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen keine U.S.-Personen sind (ausgenommen
bestimmte Finanzinstitute oder bestimmte Personen, die Schuldverschreibungen iiber solche
Finanzinstitute halten), jeweils im Einklang mit den Regeln und Verfahren von Clearstream
(wie nachstehend definiert). Zinszahlungen auf durch eine vorldufige Globalurkunde ver-
briefte Schuldverschreibungen erfolgen erst nach Vorlage solcher Bescheinigungen. Eine
gesonderte 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 Global-
urkunde verbrieften Schuldverschreibungen eingeht, wird als ein Ersuchen behandelt wer-
den, diese vorldufige Globalurkunde gemif diesem Absatz (2) auszutauschen. Wertpapiere,
die im Austausch fiir die vorldufige Globalurkunde geliefert werden, diirfen nur au3erhalb
der Vereinigten Staaten geliefert werden.

Die Globalurkunde trigt die eigenhdndigen Unterschriften von zwei bevollmichtigten Ver-
tretern der Emittentin.

Inhaber von Inhaberschuldverschreibungen (jeder ein ,,Anleihegldubiger), deren In-
haberschuldverschreibungen in einem Miteigentumsanteil an einer Globalurkunde ver-
brieft sind, haben keinen Anspruch auf Ausgabe einzelner Inhaberschuldverschreibun-
gen oder Zinsscheine.
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Den Anleihegldubigern stehen Miteigentumsanteile oder Rechte an der Globalurkunde zu,
die nach Mallgabe des anwendbaren Rechts und der Regeln und Bestimmungen des Clea-
ringsystems iibertragen werden konnen.

Verwahrung. Die Globalurkunde wird von der Clearstream Banking AG, 60485 Frankfurt,
(,,Clearstream*) verwahrt, bis samtliche Verpflichtungen der Emittentin aus den Inhaber-
schuldverschreibungen erfiillt sind, die in der Globalurkunde verbrieft sind.

§2
Status, Negativverpflichtung

Status. Die Inhaberschuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht nach-
rangige und nicht besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen im gleichen Rang
untereinander und mindestens im gleichen Rang mit allen anderen gegenwirtigen und zu-
kiinftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, aus-
genommen solche Verbindlichkeiten, denen aufgrund zwingender gesetzlicher Vorschriften
Vorrang zukommt.

Negativverpflichtung. Die Emittentin verpflichtet sich, solange Inhaberschuldverschreibun-
gen ausstehen, jedoch nur bis zu dem Zeitpunkt, an dem alle Betridge an Kapital und Zinsen
der Zahlstelle zur Verfiigung gestellt worden sind, keine Grundpfandrechte, Pfandrechte,
Belastungen oder sonstigen Sicherungsrechte (die ,.Sicherheiten®) in Bezug auf ihren ge-
samten oder teilweisen Geschéftsbetrieb, ihr Vermogen oder ihre Einkiinfte, jeweils gegen-
wirtig oder zukiinftig, zur Sicherung von anderen Kapitalmarktverbindlichkeiten (wie nach-
stehend definiert) oder zur Sicherung einer von der Emittentin oder einer ihrer Tochterge-
sellschaften gewéhrten Garantie oder Freistellung beziiglich einer Kapitalmarktverbindlich-
keit einer anderen Person zu bestellen oder fortbestehen zu lassen, und ihre Tochtergesell-
schaften zu veranlassen, keine solchen Sicherheiten zu bestellen oder fortbestehen zu lassen,
ohne gleichzeitig oder zuvor fiir alle unter den Inhaberschuldverschreibungen zahlbaren Be-
trage in gleicher Weise und in gleichem Rang Sicherheiten zu bestellen oder fiir alle unter
den Schuldverschreibungen zahlbaren Betrédge solch eine andere Sicherheit zu bestellen, die
von einer unabhidngigen, international anerkannten Wirtschaftspriifungsgesellschaft als
gleichwertig anerkannt wird. Diese Verpflichtung gilt jedoch nicht:

a)  fir Sicherheiten, die gesetzlich vorgeschrieben sind, oder die als Voraussetzung
fiir staatliche Genehmigungen verlangt werden;

b)  fiir zum Zeitpunkt des Erwerbs von Vermogenswerten durch die Emittentin be-
reits an solchen Vermodgenswerten bestehende Sicherheiten, soweit solche Si-
cherheiten nicht im Zusammenhang mit dem Erwerb oder in Erwartung des Er-
werbs des jeweiligen Vermogenswerts bestellt wurden und der durch die Sicher-
heit besicherte Betrag nicht nach Erwerb des betreffenden Vermogenswertes er-
hoht wird; oder

c)  fir Sicherheiten, die von einer Tochtergesellschaft der Emittentin an Forderun-
gen bestellt werden, die ihr aufgrund der Weiterleitung von aus der Begebung
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von Kapitalmarktverbindlichkeiten erzielten Erlosen gegen die Emittentin zuste-
hen, sofern solche Sicherheiten der Besicherung von Verpflichtungen aus den
jeweiligen Kapitalmarktverbindlichkeiten der betreffenden Tochtergesellschaft
dienen.

Im Sinne dieser Anleihebedingungen bedeutet , Kapitalmarktverbindlichkeit jede ge-
genwirtige oder zukiinftige Verbindlichkeit hinsichtlich der Riickzahlung geliehener
Geldbetrédge, die durch (i) besicherte oder unbesicherte Schuldverschreibungen, An-
leihen oder sonstige Wertpapiere, die an einer Borse oder in einem anderen anerkann-
ten Wertpapier- oder auBerborslichen Markt zugelassen sind, notiert oder gehandelt
werden oder zugelassen, notiert oder gehandelt werden konnen, oder durch (ii) einen
deutschem Recht unterliegenden Schuldschein verbrieft, verkorpert oder dokumentiert
sind.

,» Tochtergesellschaft“ ist jede voll konsolidierte Tochtergesellschaft der Emittentin.

Ein nach diesem § 2 Abs. (2) zu leistendes Sicherungsrecht kann auch zu Gunsten der Per-
son eines Treuhdnders der Anleihegldubiger bestellt werden.

§3

Verzinsung

Zinshohe und Zinstage. Die Inhaberschuldverschreibungen werden ab dem 28. April 2011
(einschlieBlich) (der ,,Ausgabetag) bis zum 27. April 2016 (einschlieBlich) jahrlich nach-
traglich am 28. April eines jeden Jahres (jeweils ein ,,Zinstag*), erstmals am 28. April 2012
(der ,Erste Zinstag®), auf ihren Nennbetrag mit nominal 7,375% p.a. verzinst. Der Zeit-
raum beginnend am 28. April 2011 (einschlieBlich) und endend am Ersten Zinstag (aus-
schlielich); und jeder Zeitraum beginnend an einem Zinstag (einschlieflich) und endend an
dem nichsten Zinstag (ausschlieBlich) wird nachstehend als ,,Zinsperiode* bezeichnet. Die
Verzinsung wird berechnet auf der Grundlage der tatsidchlich abgelaufenen Tage im relevan-
ten Zeitraum (gerechnet vom letzten Zinstag (einschlieBlich) dividiert durch die Anzahl der
Tage in der jeweiligen Zinsperiode (365 Tage bzw. 366 Tage in einem Schaltjahr).

Zinszahlung. Zinszahlungstag ist der jeweilige Zinstag. Fillt ein Zinstag auf einen Tag, der
kein Bankarbeitstag ist, so ist Zinszahlungstag der nichstfolgende Bankarbeitstag. ,,Bank-
arbeitstag* ist jeder Tag (auBer Samstag oder Sonntag), an dem Geschiftsbanken in Diis-
seldorf und Frankfurt am Main gedffnet sind. Die erste Zinszahlung erfolgt am Ersten Zins-
tag.

Auflaufende Zinsen. Der Zinslauf der Inhaberschuldverschreibungen endet mit Ablauf des
dem Filligkeitstag (wie in § 4 definiert) vorangehenden Tages, es sei denn, die Zahlung des
ausstehenden Nennbetrages wird bei ordnungsgemifer Vorlage oder Einreichung der Inha-
berschuldverschreibungen am Filligkeitstag zuriickgehalten oder verweigert. In diesem Fall
endet die Verzinsung des ausstehenden Nennbetrages erst mit Ablauf des der tatsdchlichen
Riickzahlung der jeweiligen Inhaberschuldverschreibungen vorangehenden Tages, spétes-
tens mit Ablauf des vierzehnten Tages nach der Bekanntmachung durch die Zahlstelle, dass
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ihr die fiir die Riickzahlung der Inhaberschuldverschreibung erforderlichen Mittel zur Ver-
fiigung gestellt worden sind. Fiir diesen Fall gilt der in Absatz (1) genannte Zinssatz weiter;
ein Anspruch auf weitergehende Verzugszinsen ist ausgeschlossen.

§4
Filligkeit, Riickzahlung, vorzeitige Riickzahlung, Riickkauf

Filligkeitstag. Die Inhaberschuldverschreibungen werden am 28. April 2016 (der ,,Fallig-
keitstag*) zum Nennbetrag zuriickgezahlt, sofern sie nicht vorher nach Mallgabe dieses § 4
zuriickgezahlt, zuriickgekauft oder entwertet wurden.

In diesen Anleihebedingungen bezeichnet ,,Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag™ den Nenn-
betrag der Inhaberschuldverschreibungen.

Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Anleihegliubiger bei einem Kontrollwechsel. Wenn
ein Kontrollwechsel (wie nachfolgend definiert) eintritt, ist jeder Anleihegldubiger berech-
tigt, von der Emittentin die Riickzahlung oder, nach Wahl der Emittentin, den Ankauf seiner
Inhaberschuldverschreibungen durch die Emittentin (oder auf ihre Veranlassung durch einen
Dritten) zum Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag (Put) (wie nachstehend definiert) insgesamt
oder teilweise zu verlangen (die ,,Put Option*). Eine solche Ausiibung der Put Option wird
jedoch nur dann wirksam, wenn innerhalb des Riickzahlungszeitraums (wie nachstehend de-
finiert) Anleihegldubiger von Inhaberschuldverschreibungen im Nennbetrag von mindestens
50% des Gesamtnennbetrages der zu diesem Zeitpunkt noch insgesamt ausstehenden Inha-
berschuldverschreibungen von der Put Option Gebrauch gemacht haben. Die Put Option ist
wie nachfolgend unter § 4 Abs. (4) beschrieben auszuiiben.

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

a) die Emittentin erlangt Kenntnis davon, dass eine Person, die derzeit nicht zum
unmittelbaren oder mittelbaren Gesellschafterkreis gehort, oder gemeinsam han-
delnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 Wertpapiererwerbs- und Ubernahmege-
setz (WpUG) (jeweils ein ,,Erwerber*) mittelbar oder unmittelbar der rechtliche
oder wirtschaftliche Eigentiimer von mehr als 50% der Stimmrechte der Emitten-
tin geworden ist, wobei als Erwerber nicht gilt, wer die Stimmrechte mittelbar
oder unmittelbar als Angehoriger im Sinne von § 15 Abgabenordnung oder auf-
grund letztwilliger Verfiigung erworben hat; oder

b) 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 Vermogensge-
genstinde (konsolidiert betrachtet) der Emittentin an eine Dritte Person. Dies gilt
nicht fiir Verschmelzungen oder Verkdufe im Zusammenhang mit Rechtsgeschif-
ten, in deren Folge (i) im Falle einer Verschmelzung die Inhaber von 100% der
Stimmrechte der Emittentin wenigstens die Mehrheit der Stimmrechte an dem
tiberlebenden Rechtstrager unmittelbar nach einer solchen Verschmelzung halten
und (ii) im Fall des Verkaufs von allen oder im Wesentlichen allen Vermégens-
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gegenstinden der erwerbende Rechtstriger eine Tochtergesellschaft der Emitten-
tin ist oder wird.

,Dritte Person® im Sinne des § 4 Abs. (3) Buchstabe b) ist jede Person auller einer
Tochtergesellschaft der Emittentin, wobei als Dritter nicht gilt, wer die Stimmrechte
mittelbar oder unmittelbar als Angehoriger im Sinne von § 15 Abgabenordnung oder
aufgrund letztwilliger Verfiigung erworben hat;

, vorzeitiger Riickzahlungsbetrag (Put)“ bedeutet fiir jede Inhaberschuldverschrei-
bung 101% des Nennbetrages der Inhaberschuldverschreibung, zuziiglich aufgelaufe-
ner und noch nicht gezahlter Zinsen bis zum nachfolgend definierten Put-
Riickzahlungstag (ausschlieBlich).

Wenn ein Kontrollwechsel eintritt, wird die Emittentin unverziiglich, nachdem sie
hiervon Kenntnis erlangt, den Anleihegldubigern Mitteilung vom Kontrollwechsel
gemil § 12 machen (die ,,Put-Riickzahlungsmitteilung*), in der die Umstidnde des
Kontrollwechsels sowie das Verfahren fiir die Ausiibung der in diesem § 4 Abs. (3)
genannten Put Option angegeben sind.

Die Ausiibung der Put Option geméll § 4 Abs. (3) muss durch den Anleihegldaubiger inner-
halb eines Zeitraums von 30 Tagen, nachdem die Put-Riickzahlungsmitteilung verdffentlicht
wurde (der ,,Put-Riickzahlungszeitraum®), schriftlich gegeniiber der depotfiithrenden Stel-
le des Anleihegldubigers erkliart werden (die ,,Put-Ausiibungserklarung®). Die Emittentin
wird nach ihrer Wahl die maBgebliche(n) Inhaberschuldverschreibung(en) sieben Tage nach
Ablauf des Riickzahlungszeitraums (der ,,Put-Riickzahlungstag®) zuriickzahlen oder er-
werben (bzw. erwerben lassen), soweit sie nicht bereits vorher zuriickgezahlt oder erworben
und entwertet wurde(n). Die Abwicklung erfolgt iiber Clearstream. Eine abgegebene Put-
Ausiibungserkldrung ist fiir den Anleihegldaubiger unwiderruflich.

Die Emittentin kann jederzeit und zu jedem Preis im Markt oder auf andere Weise Inhaber-
schuldverschreibungen ankaufen. Die von der Emittentin erworbenen Inhaberschuldver-
schreibungen konnen nach Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder ent-
wertet werden.

§5
Zahlungen

Zahlungen auf Inhaberschuldverschreibungen. Die Emittentin verpflichtet sich, Kapital und
Zinsen auf die Inhaberschuldverschreibungen bei Filligkeit in Euro zu zahlen. Zahlungen
von Kapital und Zinsen auf Inhaberschuldverschreibungen erfolgen, vorbehaltlich geltender
steuerlicher und sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vorschriften, {iber die Zahlstelle an
Clearstream zur Weiterleitung an die jeweiligen Anleihegldubiger. Dies gilt fiir deutsche
Anleger und fiir Anleger im Ausland, insbesondere in Luxemburg oder Osterreich, deren
jeweilige Depotbank gegebenenfalls mittelbar iiber eine Korrespondenzbank iiber einen Zu-
gang zu Clearstream verfiigt. Diese Zahlungen haben fiir die Emittentin in ihrer jeweiligen
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Hohe befreiende Wirkung von den entsprechenden Verbindlichkeiten gegeniiber den jewei-
ligen Anleihegldaubigern.

Falls eine Zahlung auf Kapital einer Schuldverschreibung an einem Tag zu leisten ist, der
kein Bankarbeitstag ist, so erfolgt die Zahlung am nichstfolgenden Bankarbeitstag. In die-
sem Fall steht den betreffenden Anleihegldubigern weder eine Zahlung noch ein Anspruch
auf Verzugszinsen oder eine andere Entschiadigung wegen dieser Verzogerung zu.

Erfasste Betrdge. Bezugnahmen in diesen Anleihebedingungen auf Kapital der Inhaber-
schuldverschreibungen schliefen, soweit anwendbar, die folgenden Betrige ein: den Vorzei-
tigen Riickzahlungsbetrag der Inhaberschuldverschreibungen (wie in § 4 Abs. (2) definiert),
den Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag (Put) (wie in § 4 Abs. (3) definiert) sowie jeden Auf-
schlag sowie sonstige auf oder in Bezug auf die Inhaberschuldverschreibungen zahlbaren
Betrige.

Hinterlegung. Die Emittentin ist berechtigt, alle auf die Inhaberschuldverschreibungen zahl-
baren Betridge, auf die Anleihegldubiger keinen Anspruch erhoben haben, bei dem Amtsge-
richt in Diisseldorf zu hinterlegen. Soweit die Emittentin auf das Recht zur Riicknahme der
hinterlegten Betrdge verzichtet, erloschen die betreffenden Anspriiche der Anleihegldaubiger
gegen die Emittentin.

§6

Steuern

Samtliche auf die Inhaberschuldverschreibungen zu zahlenden Kapital- und/oder Zinsbetri-
ge sind ohne Einbehalt oder Abzug von oder aufgrund von gegenwirtigen oder zukiinftigen
Steuern oder sonstigen Abgaben gleich welcher Art zu leisten, die von oder in der Bundes-
republik Deutschland oder fiir deren Rechnung oder von oder fiir Rechnung einer politi-
schen Untergliederung oder Steuerbehorde der oder in der Bundesrepublik Deutschland
durch Einbehalt oder Abzug an der Quelle auferlegt oder erhoben werden, es sei denn, die-
ser Einbehalt oder Abzug ist gesetzlich vorgeschrieben.

Die Emittentin ist im Hinblick auf einen solchen Einbehalt oder Abzug nicht zu einer zu-
satzlichen Zahlung an die Anleihegldaubiger verpflichtet.

§7
Zahlstelle

Zahlstelle. Zahlstelle ist die Bankhaus Neelmeyer AG, Am Markt 14-16, 28195 Bremen.

Anderungen der Zahlstelle. Die Emittentin wird dafiir Sorge tragen, dass stets eine Zahlstel-
le vorhanden ist. Die Emittentin ist berechtigt, eine andere Bank als Zahlstelle zu bestellen.
Die Emittentin ist weiterhin berechtigt, die Bestellung einer Bank zur Zahlstelle zu widerru-
fen. Im Falle einer solchen Abberufung oder falls die bestellte Bank nicht mehr als Zahlstel-
le titig werden kann oder will, bestellt die Emittentin eine andere Bank als Zahlstelle. Ande-
rungen der Zahlstelle sollen von der Emittentin vorab unter Einhaltung einer Frist von min-
destens 30 und nicht mehr als 45 Tagen gemif} § 12 bekannt gemacht werden.
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Beauftragte der Emittentin. Die Zahlstelle handelt ausschlieBlich als Beauftragte der Emit-
tentin und tibernimmt keinerlei Verpflichtungen gegeniiber den Anleihegldubigern, insbe-
sondere besteht kein Auftrags- oder Treuhandverhiltnis.

Haftungsbeschrinkung. Die Zahlstelle haftet dafiir, dass sie Erkldarungen abgibt, nicht abgibt
oder entgegennimmt oder Handlungen vornimmt oder unterlisst, nur, wenn und soweit sie
die Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. Alle Bestimmungen und Berech-
nungen durch die Zahlstelle 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.

Kein Insichgeschdift. Die Zahlstelle ist von den Beschriankungen des § 181 BGB und etwai-
gen gleichartigen Beschrinkungen des anwendbaren Rechts anderer Linder befreit.

§8

Vorlegungsfrist, Verjihrung

Die in § 801 Abs. 1 S. 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fiir die Inhaberschuldverschreibun-
gen auf fiinf Jahre verkiirzt. Die Verjdhrungsfrist fiir Anspriiche aus den Inhaberschuldverschrei-
bungen, die innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zahlung vorgelegt wurden, betridgt zwei Jahre vom
Ende der betreffenden Vorlegungsfrist an.

)

§9
Kiindigung durch Anleihegliubiger

Kiindigungsgriinde. Jeder Anleihegldubiger ist berechtigt, seine Inhaberschuldverschreibun-
gen zu kiindigen und deren sofortige Tilgung zum Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag zu ver-
langen, falls einer oder mehrere der folgenden Kiindigungsgriinde (die ,, Kiindigungsgriin-
de*) vorliegen:

a) die Emittentin zahlt Kapital oder Zinsen nicht innerhalb von 45 Tagen nach dem
betreffenden Filligkeitstag;

b) die Emittentin unterlidsst die ordnungsgemife Erfiillung irgendeiner anderen Ver-
pflichtung aus den Inhaberschuldverschreibungen und diese Unterlassung dauert
linger als 60 Tage fort, nachdem die Zahlstelle hieriiber eine Benachrichtigung
von einem Anleihegldubiger erhalten und die Emittentin entsprechend benach-
richtigt hat;

c) die Emittentin oder eine Wesentliche Tochtergesellschaft gibt ihre Zahlungsun-
fahigkeit bekannt oder stellt ihre Zahlungen ein;

d) die Emittentin unterlidsst die ordnungsgeméife Erfiillung ihrer Verpflichtungen
nach 4 Abs. (3) im Fall eines Kontrollwechsels;

e) wenn (i) ein Insolvenzverfahren iiber das Vermogen der Emittentin oder einer
Wesentlichen Tochtergesellschaft eroffnet wird, oder (ii) die Emittentin oder eine
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Wesentliche Tochtergesellschaft ein solches Verfahren einleitet oder beantragt
oder eine allgemeine Schuldenregelung zu Gunsten ihrer Gldubiger anbietet oder
trifft, oder (iii) ein Dritter ein Insolvenzverfahren gegen die Emittentin oder eine
Wesentliche Tochtergesellschaft beantragt und ein solches Verfahren nicht in-
nerhalb einer Frist von 30 Tagen aufgehoben oder ausgesetzt worden ist, es sei
denn, es wird mangels Masse abgewiesen oder eingestellt;

die Emittentin stellt ihre Geschiftstdtigkeit ganz ein oder gibt ihr gesamtes Ver-
mogen oder wesentliche Teile davon an Dritte (auBler an eine ihrer jeweiligen
Tochtergesellschaften) ab, wodurch der Wert des Vermogens der Emittentin (auf
Teilkonzernebene) wesentlich vermindert wird. Eine solche wesentliche Wert-
minderung wird im Falle einer Verdu3erung von Vermdgen angenommen, wenn
der Wert der verduBBerten Vermogensgegenstinde 50% der konsolidierten Bilanz-
summe der Emittentin iibersteigt und es infolge der VerduBerung zu einer we-
sentlichen Anderung von Art und Umfang der Geschiftstitigkeit der Emittentin
kommt; oder

die Emittentin oder eine Wesentliche Tochtergesellschaft tritt in Liquidation, es
sei denn, dies geschieht 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
tibernimmt im Wesentlichen alle Aktiva und Passiva der Emittentin oder der We-
sentlichen Tochtergesellschaft, einschlieBlich aller Verpflichtungen, die die
Emittentin im Zusammenhang mit den Inhaberschuldverschreibungen eingegan-
gen 1st.

,Wesentliche Tochtergesellschaft* bezeichnet eine Tochtergesellschaft der Emitten-
tin, (1) deren Umsatzerlose 20% der konsolidierten Umsatzerlose der Emittentin iiber-
steigen oder (ii) deren Bilanzsumme 20% der konsolidierten Bilanzsumme der Emit-
tentin iibersteigt, wobei die Schwelle jeweils anhand der Daten in dem jeweils letzten
gepriiften oder, im Fall von Halbjahreskonzernabschliissen, ungepriiften Konzernab-
schluss der Emittentin nach HGB und in dem jeweils letzten gepriiften (soweit ver-
fiigbar) 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.

Quorum. In den Fillen des § 9 Abs. (1) Buchstabe b) wird eine Kiindigung, sofern nicht bei
deren Eingang zugleich ein anderer der in § 9 Abs. (1) bezeichneten Kiindigungsgriinde vor-
liegt, erst wirksam, wenn bei der Zahlstelle Kiindigungserkldrungen von Anleihegldubigern
von Inhaberschuldverschreibungen im Nennbetrag von mindestens einem Viertel der dann
ausstehenden Inhaberschuldverschreibungen eingegangen sind.

Form der Erklirung. Eine Benachrichtigung, einschlieBlich einer Kiindigung der Inhaber-
schuldverschreibungen gemaf vorstehendem Absatz (1), hat in der Weise zu erfolgen, dass
der Anleihegldubiger entweder (i) der Emittentin eine entsprechende schriftliche Erkldarung
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zusammen mit dem Nachweis, dass der Benachrichtigende zum Zeitpunkt der Benachrichti-
gung Anleihegldaubiger ist, in Form einer Bescheinigung der Depotbank gemill § 14
Abs. (5) oder in einer anderen geeigneten Weise iibergibt oder durch eingeschriebenen Brief
iibermittelt oder (ii) eine entsprechende schriftliche Erkldrung bei seiner Depotbank zur
Weiterleitung an die Emittentin abgibt. Eine Benachrichtigung oder Kiindigung wird jeweils
mit Zugang bei der Emittentin wirksam.

§10
Anderung der Anleihebedingungen durch
Mehrheitsbeschliisse der Anleiheglaubiger

Grundsatz. Die Anleihegldubiger konnen durch Mehrheitsbeschluss nach Maligabe der
§§ 5 ff. SchVG Anderungen der Anleihebedingungen durch die Emittentin zustimmen. Die
Mehrheitsbeschliisse der Anleihegldubiger sind fiir alle Anleihegldaubiger gleichermalien
verbindlich. Eine Verpflichtung zur Leistung kann fiir die Anleihegldubiger durch Mehr-
heitsbeschluss nicht begriindet werden. Ein Mehrheitsbeschluss der Anleihegldaubiger, der
nicht gleiche Bedingungen fiir alle Anleihegldubiger vorsieht, ist unwirksam, es sei denn,
die benachteiligten Anleihegldaubiger stimmen ihrer Benachteiligung ausdriicklich zu.

Beschlussfassung. Beschliisse der Anleihegldubiger werden entweder in einer Gldubigerver-
sammlung nach § 10 Abs. (2) Buchstabe a) oder im Wege der Abstimmung ohne Versamm-
lung nach § 10 Abs. (2) Buchstabe b) getroffen.

a) Beschliisse der Anleihegldubiger im Rahmen einer Gldaubigerversammlung wer-
den nach §§ 9 ff. SchVG getroffen. Anleihegldubiger, deren Schuldverschreibun-
gen zusammen 5% des jeweils ausstehenden Gesamtnennbetrages der Schuldver-
schreibungen erreichen, konnen schriftlich die Durchfithrung einer Gldubigerver-
sammlung nach Maflgabe von § 9 SchVG verlangen. Die Einberufung der Gliu-
bigerversammlung kann nicht aus anderen als den in § 9 Abs. 1 SchVG genann-
ten Griinden verlangt werden. Die Einberufung der Gldubigerversammlung regelt
die weiteren Einzelheiten der Beschlussfassung und der Abstimmung. Mit der
Einberufung der Gldubigerversammlung werden in der Tagesordnung die Be-
schlussgegenstinde sowie die Vorschlige zur Beschlussfassung den Anleihe-
gldubigern bekannt gegeben. Fiir die Teilnahme an der Glidubigerversammlung
oder die Ausiibung der Stimmrechte ist eine Anmeldung der Anleiheglaubiger
vor der Versammlung erforderlich. Die Anmeldung muss unter der in der Einbe-
rufung mitgeteilten Adresse spitestens am dritten Kalendertag vor der Gldubi-
gerversammlung zugehen.

b)  Beschliisse der Anleihegldubiger im Wege der Abstimmung ohne Versammlung
werden nach § 18 SchVG getroffen. Anleihegldubiger, deren Schuldverschrei-
bungen zusammen 5% des jeweils ausstehenden Gesamtnennbetrages der
Schuldverschreibungen erreichen, konnen schriftlich die Durchfiihrung einer Ab-
stimmung ohne Versammlung nach Mallgabe von § 9 in Verbindung mit § 18
SchVG verlangen. Die Aufforderung zur Stimmabgabe durch den Abstimmungs-
leiter regelt die weiteren Einzelheiten der Beschlussfassung und der Abstim-
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mung. Mit der Aufforderung zur Stimmabgabe werden die Beschlussgegenstinde
sowie die Vorschldge zur Beschlussfassung den Anleihegldubigern bekannt ge-
geben.

Nachweise. Anleihegldubiger haben die Berechtigung zur Teilnahme an der Abstimmung
zum Zeitpunkt der Stimmabgabe durch besonderen Nachweis der Depotbank gemif3 § 14
Abs. (5) und die Vorlage eines Sperrvermerks der Depotbank zugunsten der Zahlstelle als
Hinterlegungsstelle fiir den Abstimmungszeitraum nachzuweisen.

Stimmrecht. An Abstimmungen der Anleihegldubiger nimmt jeder Anleihegldubiger nach
MalBgabe des Nennwerts oder des rechnerischen Anteils seiner Berechtigung an den ausste-
henden Inhaberschuldverschreibungen teil. Das Stimmrecht ruht, solange die Inhaber-
schuldverschreibungen der Emittentin oder einem mit ihr verbundenen Unternehmen (§ 271
Abs. 2 HGB) zustehen oder fiir Rechnung der Emittentin oder eines mit ihr verbundenen
Unternehmens gehalten werden. Die Emittentin darf Inhaberschuldverschreibungen, deren
Stimmrechte ruhen, einem anderen nicht zu dem Zweck uberlassen, die Stimmrechte an ih-
rer Stelle auszuiiben; dies gilt auch fiir ein mit der Emittentin verbundenes Unternehmen.
Niemand darf das Stimmrecht zu dem in Satz 3 erster Halbsatz bezeichneten Zweck aus-
iben.

Beschlussgegenstinde. Die Anleihegldubiger konnen durch Mehrheitsbeschluss insbesonde-
re folgenden MaBinahmen zustimmen:

a) der Verdnderung der Filligkeit, der Verringerung oder dem Ausschluss der Zin-
sen;

b)  der Verdanderung der Filligkeit der Hauptforderung;
c¢) der Verringerung der Hauptforderung;

d) dem Nachrang der Forderungen aus den Inhaberschuldverschreibungen im Insolvenz-
verfahren der Emittentin;

e) der Umwandlung oder dem Umtausch der Inhaberschuldverschreibungen in Gesell-
schaftsanteile, andere Wertpapiere oder andere Leistungsversprechen;

f)  dem Austausch oder der Freigabe von Sicherheiten, soweit Sicherheiten gewéhrt wer-
den;

g)  der Anderung der Wihrung der Inhaberschuldverschreibungen;

h) dem Verzicht auf das Kiindigungsrecht der Anleihegldaubiger oder dessen Beschrin-
kung;

1) der Schuldnerersetzung;

) der Anderung oder Aufhebung von Nebenbestimmungen der Inhaberschuldverschrei-
bungen.
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Vorbehaltlich des nachstehenden Satzes und der Erreichung der erforderlichen Beschlussfa-
higkeit, beschlieBen die Anleihegldubiger mit der einfachen Mehrheit der an der Abstim-
mung teilnehmenden Stimmrechte. In den Fillen (a) bis (i) sowie im Falle anderer Ande-
rungen des wesentlichen Inhalts der Anleihebedingungen bediirfen die Beschliisse zu ihrer
Wirksamkeit einer Mehrheit von mindestens 75% der teilnehmenden Stimmrechte (die
,,Qualifizierte Mehrheit*).

Kein Versprechen von Vorteilen. Niemand darf dafiir, dass eine stimmberechtigte Person bei
einer Gldubigerversammlung oder einer Abstimmung nicht oder in einem bestimmten Sinne
stimme, Vorteile als Gegenleistung anbieten, versprechen oder gewihren.

Kein Fordern von Vorteilen. Wer stimmberechtigt ist, darf dafiir, dass er bei einer Glidubi-
gerversammlung oder einer Abstimmung nicht oder in einem bestimmten Sinne stimme,
keinen Vorteil und keine Gegenleistung fordern, sich versprechen lassen oder annehmen.

Bekanntmachungen. Bekanntmachungen betreffend diesen § 10 erfolgen gemil} den §§ 5 ff.
SchVG sowie nach § 12.

§ 11
Gemeinsamer Vertreter der Anleihegliubiger

Bestellung. Die Anleihegldubiger konnen durch Mehrheitsbeschluss zur Wahrnehmung ihrer
Rechte nach Maigabe des § 7 Abs. 1 SchVG einen gemeinsamen Vertreter (der ,,Gemein-
same Vertreter®) fiir alle Anleihegldubiger bestellen.

Aufgaben und Befugnisse. Der Gemeinsame Vertreter hat die Aufgaben und Befugnisse,
welche ithm durch Gesetz oder von den Anleihegldubigern durch Mehrheitsbeschluss einge-
rdaumt wurden. Er hat die Weisungen der Anleihegldubiger zu befolgen. Soweit er zur Gel-
tendmachung von Rechten der Anleihegldaubiger ermichtigt ist, sind die einzelnen Anleihe-
glidubiger zur selbstindigen Geltendmachung dieser Rechte nicht befugt, es sei denn, der
Mehrheitsbeschluss sieht dies ausdriicklich vor. Uber seine Titigkeit hat der Gemeinsame
Vertreter den Anleihegldaubigern zu berichten. Die Bestellung eines Gemeinsamen Vertre-
ters bedarf einer Qualifizierten Mehrheit, wenn er erméchtigt wird, wesentlichen Anderun-
gen der Anleihebedingungen gemal § 10 Abs. (5) zuzustimmen.

Haftung. Der Gemeinsame Vertreter haftet den Anleiheglaubigern als Gesamtglaubiger fiir
die ordnungsgemifBe Erfiillung seiner Aufgaben; bei seiner Tatigkeit hat er die Sorgfalt ei-
nes ordentlichen und gewissenhaften Geschiftsleiters anzuwenden. Die Haftung des Ge-
meinsamen Vertreters kann durch Beschluss der Anleiheglidubiger beschriinkt werden. Uber
die Geltendmachung von Ersatzanspriichen der Anleihegldaubiger gegen den Gemeinsamen
Vertreter entscheiden die Anleiheglaubiger.

Abberufung. Der Gemeinsame Vertreter kann von den Anleihegldubigern jederzeit ohne
Angabe von Griinden abberufen werden.

Auskunftsrecht. Der Gemeinsame Vertreter kann von der Emittentin verlangen, ihm alle
Auskiinfte zu erteilen, die zur Erfiillung der ihm {ibertragenen Aufgaben erforderlich sind.
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(6) Kosten. Die durch die Bestellung eines Gemeinsamen Vertreters der Anleihegldaubiger ent-
stehenden Kosten und Aufwendungen, einschlieBlich einer angemessenen Vergiitung des
Gemeinsamen Vertreters, triagt die Emittentin.

(7)  Bekanntmachungen. Bekanntmachungen betreffend diesen § 11 erfolgen gemif3 den §§ 5 ff.
SchVG sowie nach § 12.

§12
Bekanntmachungen

(1) Alle die Inhaberschuldverschreibungen betreffenden Bekanntmachungen der Emittentin
werden im elektronischen Bundesanzeiger und auf der Internetseite der Emittentin verdf-
fentlicht. Eine Mitteilung gilt als an dem Tag ihrer Veroffentlichung wirksam erfolgt.

(2) Sofern die Regeln der Borse, an der die Inhaberschuldverschreibungen notiert sind, dies zu-
lassen, ist die Emittentin berechtigt, Bekanntmachungen auch durch eine Mitteilung an die
Wertpapiermitteilungen (,, WM*) zur Weiterleitung an die Anleihegldaubiger oder durch eine
schriftliche Mitteilung direkt an die Anleihegldaubiger zu bewirken. Bekanntmachungen iiber
WM gelten sieben Tage nach der Mitteilung an WM, direkte Mitteilungen an die Anleihe-
gldubiger mit ihrem Zugang als bewirkt.

§13
Begebung weiterer Schuldverschreibungen

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung der Anleihegldubiger weitere Schuldver-
schreibungen mit im Wesentlichen gleicher Ausstattung (gegebenenfalls mit Ausnahme des Aus-
gabetages, des Verzinsungsbeginns und/oder des Ausgabepreises) in der Weise zu begeben, dass
sie mit den Inhaberschuldverschreibungen eine einheitliche Anleihe bilden und ihren Gesamt-
nennbetrag erhohen. Der Begriff ,Inhaberschuldverschreibung® umfasst im Fall einer solchen
Konsolidierung auch die nach Mallgabe dieser Bestimmung zusitzlich begebenen Schuldver-
schreibungen. Die Begebung weiterer Anleihen, die mit den Inhaberschuldverschreibungen keine
Einheit bilden und die iiber andere Ausstattungsmerkmale verfiigen, sowie die Begebung von an-
deren Schuldtiteln bleiben der Emittentin unbenommen.

§ 14
Schlussbestimmungen

(1) Anwendbares Recht. Form und Inhalt der Inhaberschuldverschreibungen sowie die Rechte
und Pflichten der Anleihegldaubiger und der Emittentin bestimmen sich nach dem Recht der
Bundesrepublik Deutschland.

(2)  Erfiillungsort. Erfiillungsort ist Diisseldorf.

(3) Gerichtsstand. Gerichtsstand fiir alle Streitigkeiten aus den Inhaberschuldverschreibungen

oder im Zusammenhang mit diesen Anleihebedingungen ist, soweit gesetzlich zuléssig,
Monchengladbach.
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4.2.

“4)

(&)

(6)

Fiir Entscheidungen gemil3 § 9 Abs. 2, § 13 Abs. 3 und § 18 Abs. 2 SchVG in Verbindung
mit § 9 Abs. 3 SchVG ist das Amtsgericht Monchengladbach zustindig. Fiir Entscheidun-
gen iiber die Anfechtung von Beschliissen der Anleihegldubiger gemal3 § 20 Abs. 3 SchVG
ist das Landgericht Monchengladbach ausschlieBlich zustindig.

Teilunwirksamkeit. Sollten einzelne Bestimmungen dieser Anleihebedingungen ganz oder
teilweise unwirksam oder nicht durchsetzbar sein oder unwirksam oder nicht durchsetzbar
werden, so wird hierdurch die Wirksamkeit oder die Durchsetzbarkeit der iibrigen Bestim-
mungen nicht beriihrt. Anstelle der unwirksamen bzw. nicht durchsetzbaren Bestimmung
soll, soweit rechtlich méglich, eine dem Sinn und wirtschaftlichen Zweck dieser Anleihebe-
dingungen zum Zeitpunkt der Begebung der Schuldverschreibungen entsprechende Rege-
lung gelten. Unter Umsténden, unter denen sich diese Anleihebedingungen als unvollstindig
erweisen, soll eine ergiinzende Auslegung, die dem Sinn und Zweck dieser Anleihebedin-
gungen entspricht, unter angemessener Beriicksichtigung der berechtigten Interessen der be-
teiligten Parteien erfolgen.

Geltendmachung von Rechten. Jeder Anleihegldaubiger kann in Rechtsstreitigkeiten gegen
die Emittentin oder in Rechtsstreitigkeiten, an denen der Anleihegldubiger und die Emitten-
tin beteiligt sind, im eigenen Namen seine Rechte aus den von ihm gehaltenen Inhaber-
schuldverschreibungen geltend machen unter Vorlage (a) einer Bescheinigung seiner De-
potbank, die (i) den vollen Namen und die volle Anschrift des Anleihegldubigers enthilt, (ii)
den Gesamtnennbetrag der Inhaberschuldverschreibungen angibt, die am Tag der Ausstel-
lung dieser Bescheinigung dem bei dieser Depotbank bestehenden Depot des Anleihegliu-
bigers gutgeschrieben sind, und (iii) bestétigt, dass die Depotbank der Clearstream die An-
gaben gemill (i) und (ii) schriftlich mitgeteilt hat und einen Bestdtigungsvermerk der
Clearstream sowie des betreffenden Clearstream-Kontoinhabers trigt, sowie (b) einer von
einem Vertretungsberechtigten der Clearstream beglaubigten Ablichtung der Globalurkun-
de. Im Sinne der vorstehenden Bestimmungen ist ,,Depotbank‘ ein Bank- oder sonstiges
Finanzinstitut (einschlieBlich Clearstream, Clearstream Luxemburg und Euroclear), das eine
Genehmigung fiir das Wertpapier-Depotgeschift hat und bei dem der Anleihegldaubiger In-
haberschuldverschreibungen im Depot verwahren ldsst.

Kraftloserkldrung. Fir die Kraftloserklarung abhanden gekommener oder vernichteter Inha-
berschuldverschreibungen sind ausschlieBlich die Gerichte der Bundesrepublik Deutschland
zustandig.

Das Angebot

4.2.1.

Offentliches Angebot und Privatplatzierung

Das Angebot besteht aus bis zu 50.000 Inhaberschuldverschreibungen zu einem Nennbetrag von
je EUR 1.000,00 als Teil einer Anleihe der Valensina GmbH (die ,,Emittentin®) in Hohe eines
Gesamtnennbetrags von bis zu EUR 50.000.000,00 (der ,,Gesamtnennbetrag*) fillig am 28. Ap-
ril 2016 (das ,,Angebot*). Die Inhaberschuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbeding-
te, nicht nachrangige und nicht besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin. Diese Verbindlich-
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keiten stehen im Verhiltnis zueinander im gleichen Rang und sind auch im Verhiltnis zu allen
anderen gegenwirtigen und zukiinftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkei-
ten der Emittentin gleichrangig, es sei denn, solchen Verbindlichkeiten kommt aufgrund zwin-
gender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zu. Das Angebot besteht aus:

e cinem ,,Offentlichen Angebot* ausschlieBlich durch die Emittentin in der Bundesrepublik
Deutschland, der Republik Osterreich sowie im GroBherzogtum Luxemburg iiber die Zeich-
nungsfunktionalitidt der Borse Diisseldorf im Handelssystem (,, XONTRO®) fiir die Sammlung
und Abwicklung von Zeichnungsauftrigen (die ,,Zeichnungsfunktionalitiit*). Close Brothers
nimmt nicht am Offentlichen Angebot teil; und

e ciner ,,Privatplatzierung® an qualifizierte Anleger in der Bundesrepublik Deutschland und in
bestimmten weiteren Staaten, mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika, Kanadas,
Australiens und Japans, gemi3 den anwendbaren Ausnahmebestimmungen fiir Privatplatzie-
rungen, die durch Close Brothers durchgefiihrt wird.

Es gibt keine festgelegten Tranchen der Inhaberschuldverschreibungen fiir das offentliche Ange-
bot und die Privatplatzierung. Der Ausgabepreis, zu dem die Inhaberschuldverschreibungen ange-
boten werden, betrdgt 100% des Nennbetrags der Inhaberschuldverschreibungen. Die Mindestan-
lagesumme betrdagt EUR 1.000,00. Eine Hochstanlagesumme existiert nicht.

Die Emittentin wird dem Anleger keine Kosten oder Steuern in Rechnung stellen. Anleger sollten
sich iiber die allgemein im Zusammenhang mit den Inhaberschuldverschreibungen anfallenden
Kosten und Steuern informieren, einschlielich etwaiger Gebiihren ihrer Depotbanken im Zu-
sammenhang mit dem Erwerb und dem Halten der Inhaberschuldverschreibungen.

Die Wertpapierkennnummer (WKN) fiir die Inhaber-Schuldverschreibungen lautet ATH3YK und
die International Securities Identification Number (ISIN) lautet DEOOOA1H3YKS9.

4.2.2. Zeichnungsangebot iiber die Zeichnungsfunktionalitit

Die Inhaberschuldverschreibungen werden offentlich iiber die Zeichnungsfunktionalitit angebo-
ten. Anleger, die Zeichnungsangebote fiir Inhaberschuldverschreibungen stellen mochten, miissen
diese iiber ihre jeweilige Depotbank wihrend des Angebotszeitraums stellen. Dies setzt voraus,
dass die Depotbank (i) als Handelsteilnehmer an der Borse Diisseldorf zugelassen ist oder iiber ei-
nen an der Borse Diisseldorf zugelassenen Handelsteilnehmer Zugang zum Handel hat, (ii) einen
XONTRO-Anschluss hat und (iii) zur Nutzung der Zeichnungsfunktionalitdt auf der Grundlage
der Geschiftsbedingungen der Borse Diisseldorf berechtigt und in der Lage ist (die ,,Handelsteil-
nehmer*).

Der Handelsteilnehmer stellt fiir den Anleger auf dessen Aufforderung Zeichnungsangebote iiber
die Zeichnungsfunktionalitit ein. Zeichnungsangebote, die iiber die Zeichnungsfunktionalitit ge-
stellt werden, gelten als zugegangen, sobald der Skontrofiihrer im Auftrag von Close Brothers ei-
ne Bestidtigung abgegeben hat, die diese Zeichnungsangebote wihrend des Angebotszeitraums be-
riicksichtigt.
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Anleger in Luxemburg oder in Osterreich, deren Depotbank nicht Handelsteilnehmer ist, konnen
iber ihre Depotbank einen Handelsteilnehmer beauftragen, der zusammen mit der Depotbank des
Anlegers das Zeichnungsangebot abwickelt.

4.2.3. Angebotszeitraum

Der Zeitraum, innerhalb dessen die Anleger die Moglichkeit erhalten, Zeichnungsangebote ab-
zugeben, beginnt voraussichtlich am 11. April 2011 und endet am 21. April 2011 um 12:00 Uhr
(der ,,Angebotszeitraum*).

Im Fall einer Uberzeichnung endet der Angebotszeitraum fiir das Offentliche Angebot jedoch be-
reits an dem Tag, an dem eine Uberzeichnung eingetreten ist. Eine Uberzeichnung liegt vor, wenn
der Gesamtnennbetrag der angebotenen Inhaberschuldverschreibungen durch den Gesamtbetrag
(i) der im Wege der Privatplatzierung eingegangenen und zugeteilten Zeichnungsangebote und (ii)
der im Wege des Offentlichen Angebots iiber die Zeichnungsfunktionalitit eingestellten und
durch den Skontrofiihrer bestitigten Zeichnungsangebote iiberstiegen wird (die ,,Uberzeich-
nung).

Die Emittentin behilt sich das Recht vor, den Angebotszeitraum zu verkiirzen oder zu verldngern.
Jede Verkiirzung oder Verldngerung des Angebotszeitraums sowie die Festlegung weiterer Ange-
botszeitriume oder die Beendigung des Offentlichen Angebots der Inhaberschuldverschreibungen
— und auch jede weitere Mitteilung in Bezug auf das Angebot — wird auf den Internetseiten der
Emittentin (www.valensina.de), der Borse Diisseldorf (www.boerse-duesseldorf.de) und der In-
ternetseite der Borse Luxemburg (www.bourse.lu) bekannt gegeben. Jeder wichtige neue Um-
stand oder jede wesentliche Unrichtigkeit in Bezug auf die im Prospekt enthaltenen Angaben,
welche die Beurteilung der Inhaberschuldverschreibungen beeinflussen konnten und die zwischen
der Billigung des Prospekts und vor dem endgiiltigen Schluss des Offentlichen Angebots auftreten
bzw. festgestellt werden, werden in einem Nachtrag zu diesem Prospekt veroffentlicht, der nach
seiner Billigung durch die CSSF auf den Internetseiten der Emittentin, der Borse Diisseldorf und
der Borse Luxemburg bekannt gemacht wird.

4.2.4. Zuteilung

Die Zuteilung der Inhaberschuldverschreibungen, die (i) im Rahmen des Offentlichen Angebots
iber die Zeichnungsfunktionalitit gezeichnet wurden oder (ii) fiir die Close Brothers im Rahmen
der Privatplatzierung Zeichnungsangebote erhalten hat, wird in Absprache zwischen der Emitten-
tin und Close Brothers festgelegt. Solange keine Uberzeichnung vorliegt, werden die im Rahmen
des offentlichen Angebotes durch den Skontrofiihrer bestitigten Zeichnungsangebote sowie die
Close Brothers im Rahmen der Privatplatzierung zugegangenen Zeichnungsangebote grundsitz-
lich jeweils am selben Tag und vollstindig zugeteilt. Sobald eine Uberzeichnung vorliegt, werden
zundichst die Zeichnungsangebote, die im Rahmen des Offentlichen Angebots iiber die Zeich-
nungsfunktionalitdt eingegangen und durch den Skontrofiihrer bestitigt worden sind, zugeteilt.
Etwaige noch verbleibende Inhaberschuldverschreibungen werden durch Close Brothers den qua-
lifizierten Anlegern zugeteilt, die im Rahmen der Privatplatzierung gezeichnet haben. Im Ubrigen
ist die Emittentin zusammen mit Close Brothers berechtigt, Zeichnungsangebote zu kiirzen oder
einzelne Zeichnungen zuriickzuweisen. Anspriiche in Bezug auf bereits erbrachte Zeichnungsge-
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biihren und im Zusammenhang mit der Zeichnung entstandene Kosten eines Anlegers richten sich
allein nach dem Rechtsverhiltnis zwischen dem Anleger und der Depotbank, bei dem er sein
Zeichnungsangebot abgegeben hat.

Anleger, die Zeichnungsangebote iiber die Zeichnungsfunktionalitit abgegeben haben, konnen
spitestens zwei Bankarbeitstage nach dem Ende des Angebotszeitraums bei ihrer Depotbank die
Anzahl der ihnen zugeteilten Inhaberschuldverschreibungen erfragen.

4.2.5. Lieferung und Abrechnung

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Offentlichen Angebots iiber die Zeichnungs-
funktionalitit gezeichneten Inhaberschuldverschreibungen wird durch Close Brothers vorgenom-
men. Die Zeichnungsauftrige iiber die Zeichnungsfunktionalitit werden unmittelbar nach deren
Eingang bearbeitet und durch den Skontrofiihrer dem Handelsteilnehmer gegeniiber bestitigt, aber
abweichend zu der iiblichen zweitigigen Valuta fiir die Geschifte an der Diisseldorfer Borse mit
Valuta erst zum Valutatag der Emission, d.h. voraussichtlich am 28. April 2011, ausgefiihrt. Close
Brothers hat sich in diesem Zusammenhang verpflichtet, die zugeteilten Inhaberschuldverschrei-
bungen im Sinne eines Finanzkommissiondrs fiir Rechnung der Emittentin zu iibernehmen und an
die im Rahmen des Offentlichen Angebots zeichnenden Anleger entsprechend der Zuteilung zu
iibertragen, sobald die Bankhaus Neelmeyer AG in ihrer Funktion als Zahlstelle die Inhaber-
schuldverschreibungen auf Grundlage des Abwicklungsvertrages mit Close Brothers vom 4. April
2011 bei der Clearstream Banking AG (,,Clearstream‘) eingebucht und zur Weiteriibertragung
an Close Brothers geliefert hat. Die Lieferung der Inhaberschuldverschreibungen erfolgt Zug um
Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags fiir die jeweiligen Inhaberschuldverschreibungen. Dies
wird voraussichtlich am 28. April 2011 der Fall sein.

Die Lieferung der Inhaberschuldverschreibungen und die Abrechnung im Rahmen der Privatplat-
zierung erfolgen durch Close Brothers wie im Rahmen des Offentlichen Angebots Zug um Zug
gegen Zahlung des Ausgabebetrages voraussichtlich am 28. April 2011 durch Einbuchung iiber
Clearstream.

Bei Anlegern in Luxemburg oder Osterreich, deren Depotbank nicht iiber einen unmittelbaren
Zugang zu Clearstream verfiigt, erfolgen Lieferung und Abwicklung iiber die von der Depotbank
beauftragte Korrespondenzbank, die iiber einen solchen Zugang zu Clearstream verfiigt.

Close Brothers ist verpflichtet, den erhaltenen Ausgabebetrag nach Abzug von Kosten und Provi-
sionen an die Emittentin entsprechend dem am 4. April 2011 zwischen der Emittentin und Close
Brothers geschlossenen Ubernahmevertrag weiterzuleiten.

4.2.6. Anzahl der zu emittierenden Inhaberschuldverschreibungen und Er-
gebnis des Offentlichen Angebots und der Privatplatzierung

Die Inhaberschuldverschreibungen werden voraussichtlich am 28. April 2011 ausgegeben. Die
Anzahl der auszugebenden Inhaberschuldverschreibungen und der Gesamtnennbetrag der Anleihe
werden nach dem Ende des Angebotszeitraums auf der Grundlage der erhaltenen Zeichnungsan-
gebote bestimmt und werden zusammen mit dem Ergebnis des Angebots der CSSF mitgeteilt und

63



voraussichtlich am 21. April 2011 auf den Internetseiten der Emittentin (www.valensina.de), der
Borse Diisseldorf (www.boerse-duesseldorf.de) und der Borse Luxemburg (www.bourse.lu) ver-
offentlicht.

4.2.7. Ubernahme

Gemif einem am 4. April 2011 geschlossenen Ubernahmevertrag (der ,,Ubernahmevertrag*) hat
sich die Emittentin verpflichtet, Inhaberschuldverschreibungen an die Close Brothers Seydler
Bank AG, Schillerstralle 27-29, 60313 Frankfurt am Main, (der ,,Sole Global Coordinator und
Bookrunner*) auszugeben, und Close Brothers hat sich verpflichtet, vorbehaltlich des Eintritts
bestimmter aufschiebender Bedingungen, Inhaberschuldverschreibungen nach der Zuteilung an
die Anleger im Kommissionsweg zu iibernehmen und sie denjenigen Anlegern zu verkaufen und
zu liefern, die im Rahmen des Angebots iiber die Zeichnungsfunktionalitit Zeichnungsangebote
abgegeben haben und denen Inhaberschuldverschreibungen zugeteilt wurden.

Der Ubernahmevertrag sieht vor, dass Close Brothers im Falle des Eintritts bestimmter Umstéinde
nach Abschluss des Vertrages berechtigt ist, von dem Ubernahmevertrag zuriickzutreten. Zu die-
sen Umstinden gehoren insbesondere wesentliche nachteilige Anderungen in den nationalen oder
internationalen wirtschaftlichen, politischen oder finanziellen Rahmenbedingungen, wesentliche
Einschrinkungen des Borsenhandels oder des Bankgeschifts, insbesondere an der Frankfurter und
Diisseldorfer Wertpapierborse. Sofern Close Brothers vom Ubernahmevertrag zuriicktritt, wird
das Angebot der Inhaberschuldverschreibungen nicht stattfinden oder, sofern das Angebot zu die-
sem Zeitpunkt bereits begonnen hat, wird das Angebot beendet und aufgehoben. Jegliche Zutei-
lung an Anleger wird dadurch unwirksam und Anleger haben keinen Anspruch auf die Lieferung
der Inhaberschuldverschreibungen. In diesem Fall erfolgt keine Lieferung von Inhaberschuldver-
schreibungen durch Close Brothers an die Anleger.

4.2.8. Einbeziehung in den Freiverkehr einer Borse

Die Einbeziehung der Inhaberschuldverschreibungen in den Freiverkehr der Borse Diisseldorf
sowie die zeitgleiche Aufnahme in den mittelstandsmarkt, einem Marktsegment der Borse Diis-
seldorf fiir die Eigenkapital- und Fremdkapitalbeschaffung mittelstindischer Unternehmen, und in
den Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse wurde beantragt. Die Einbeziehung der Inhaber-
schuldverschreibungen wird fiir den 26. April 2011 erwartet. Eine Einbeziehung in den ,,geregel-
ten Markt* im Sinne der Richtlinie 2004/39 EG (MiFID) erfolgt nicht.

4.2.9. Zeitplan

Das Angebot der Inhaberschuldverschreibungen wird voraussichtlich nach folgendem Zeitplan er-
folgen:

4. April 2011 Billigung des Prospekts durch die Commission de Surveillance du
Secteur Financier (CSSF), Luxemburg
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Bekanntmachung des gebilligten Prospekts auf der Internetseite der
Emittentin (www.valensina.de) sowie den Internetseiten der Borse
Diisseldorf (www.boerse-duesseldorf.de) und der Borse Luxemburg
(www.bourse.lu)

11. April 2011 Beginn des 6ffentlichen Angebots
21. April 2011 Ende des Angebotszeitraums
21. April 2011 Veroffentlichung des Ergebnisses des Angebots auf der Internetseite

der Emittentin (www.valensina.de) sowie den Internetseiten der Bor-
se Diisseldorf (www.boerse-duesseldorf.de) und der Borse Luxem-
burg (www.bourse.lu)

26. April 2011 Einbeziehung der Inhaberschuldverschreibungen zum Handel in den
Freiverkehr der Borse Diisseldorf sowie in das Marktsegment mit-
telstandsmarkt der Borse Diisseldorf und in den Freiverkehr der
Frankfurter Wertpapierborse

28. April 2011 Lieferung der Inhaberschuldverschreibungen

4.2.10. Rating

Die Emittentin wurde am 18. Mirz 2011 von der Creditreform Rating AG mit dem Rating BB be-
urteilt. Bei dem Rating handelt es sich um ein Unternehmensrating. Fiir die Schuldverschreibung
gibt es kein Rating und es ist auch keines geplant.

Die Creditreform Rating AG definiert ein Rating der Note ,,BB* wie folgt: Befriedigende Bonitit,
mittleres Insolvenzrisiko. Die von der Creditreform Rating AG verwendete Ratingskala hat ver-
schiedene Kategorien und reicht von ,,AAA%, welche die Kategorie der besten Bonitdt mit dem
geringsten Insolvenzrisiko bezeichnet, iiber die Kategorien ,,AA“, ,A“, ,,BBB*, , BB*, , B,
,CCCY, ,,CC*, ,,C* bis zur Kategorie ,,D*. Die Kategorie ,,D* kennzeichnet, dass ungeniigende
Bonitit (Insolvenz, Negativmerkmale) besteht. Den Kategorien von ,,AA* bis ,,B* kann jeweils
ein Plus (,,+°) oder Minuszeichen (,,—) hinzugefiigt werden, um die relative Stellung innerhalb
der Kategorie zu verdeutlichen.

Die Creditreform Rating AG wurde nach deutschem Recht gegriindet. Thr Sitz ist Neuss. Die Cre-
ditreform Rating AG ist eine durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht fiir die
bankenaufsichtliche Risikogewichtung anerkannte Ratingagentur nach den § 52 und § 53 der Sol-
vabilititsverordnung (SolvV) und hat einen Antrag auf Registrierung als Ratingagentur gemif3
Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 gestellt.

4.2.11. Riickzahlung, Verjiahrung

Die Emittentin verpflichtet sich, Kapital und Zinsen auf die Inhaberschuldverschreibungen bei
Filligkeit in Euro zu zahlen. Zahlungen von Kapital und Zinsen auf Inhaberschuldverschreibun-
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gen erfolgen, vorbehaltlich geltender steuerlicher und sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vor-
schriften, iiber die Zahlstelle an Clearstream zur Weiterleitung an die jeweiligen Anleihegldubi-
ger. Dies gilt fiir deutsche Anleger und fiir Anleger im Ausland, insbesondere in Luxemburg oder
Osterreich, deren jeweilige Depotbank gegebenenfalls mittelbar iiber eine Korrespondenzbank
iber einen Zugang zu Clearstream verfiigt. Diese Zahlungen haben fiir die Emittentin in ihrer je-
weiligen Hohe befreiende Wirkung von den entsprechenden Verbindlichkeiten gegeniiber den je-
weiligen Anleihegldubigern.

Die in § 801 Abs. 1 S. 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fiir die Inhaberschuldverschreibun-
gen auf fiinf Jahre verkiirzt. Die Verjdhrungsfrist fiir Anspriiche aus den Inhaberschuldverschrei-
bungen, die innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zahlung vorgelegt wurden, betridgt zwei Jahre vom
Ende der betreffenden Vorlegungsfrist an.

4.2.12. Verkaufsbeschrinkungen

Close Brothers hat sich als Sole Global Coordinator und Bookrunner verpflichtet, (nach seinem
besten Wissen und Gewissen) alle geltenden borsenrechtlichen Gesetze und Vorschriften in allen
Lindern, in denen oder aus denen er die Inhaberschuldverschreibungen kauft, anbietet, verkauft
oder liefert oder in denen er diesen Prospekt zur Verfiigung stellt oder verbreitet, einzuhalten. Au-
Berdem hat er sich verpflichtet, jede Genehmigung, Billigung oder Erlaubnis einzuholen, die fiir
den Verkauf, das Angebot, den Kauf und die Lieferung dieser Inhaberschuldverschreibungen nach
den anwendbaren Gesetzen und Vorschriften des jeweiligen Landes notwendig ist, dessen Rech-
ten er unterliegt oder in dem ein solcher Kauf, Verkauf, ein solches Angebot oder eine solche Lie-
ferung stattfindet. Weder die Emittentin noch Close Brothers stehen dafiir ein, dass die Inhaber-
schuldverschreibungen zu irgendeinem Zeitpunkt rechtmifig unter Beachtung aller in einer
Rechtsordnung maBgeblichen Registrierungserfordernisse oder unter Einhaltung aller anderen
Voraussetzungen oder in Ubereinstimmung mit einer Ausnahmeregelung verkauft werden; auch
wird keine Verantwortung fiir die Durchfiihrung eines solchen Verkaufs iibernommen.

Europiischer Wirtschaftsraum

In Bezug auf jeden Mitgliedstaat des Europdischen Wirtschaftsraumes, der die Prospektrichtlinie
umgesetzt hat (jeder ein ,,relevanter Mitgliedstaat®), hat Close Brothers folgende Zusicherung
und Verpflichtung abgegeben: Mit Wirkung von dem Tag, an dem die Richtlinie in einem Mit-
gliedstaat umgesetzt wird (das ,,relevante Umsetzungsdatum*), werden keine Inhaberschuldver-
schreibungen in diesem Mitgliedstaat angeboten, ohne vorher einen Prospekt fiir die Inhaber-
schuldverschreibungen zu verdffentlichen, der von der zustindigen Behorde in dem jeweiligen
Mitgliedstaat in Ubereinstimmung mit der Prospektrichtlinie gebilligt worden ist, bzw. ohne dass
ein Prospekt, der in einem anderen Mitgliedstaat gebilligt und veroffentlicht worden ist, gemil3
Artikel 18 der Prospektrichtlinie gegeniiber der zustindigen Behorde in dem relevanten Mitglied-
staat notifiziert wurde. Allerdings ist auch nach der Richtlinienumsetzung in einem Mitgliedstaat
jederzeit ein Angebot von Schuldverschreibungen an die Offentlichkeit in diesem Mitgliedstaat
dann moglich, wenn das Angebot: (a) an juristische Personen gerichtet ist, die zugelassen sein
oder unter Aufsicht stehen miissen, um auf den Finanzmirkten titig werden zu konnen oder, falls
sie nicht zugelassen sein und nicht unter Aufsicht stehen miissen, um auf den Finanzmirkten tétig
werden zu konnen, wenn deren einziger Geschiftszweck in der Wertpapieranlage besteht, (b) an
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eine juristische Person gerichtet ist, die zwei oder mehr der folgenden Voraussetzungen erfiillt: (1)
im Durchschnitt mindestens 250 Arbeitnehmer im letzen Geschiftsjahr beschéftigte (2) eine Bi-
lanzsumme von mehr als EUR 43.000.000,00 hatte, und (3) einen Jahresumsatz von mehr als
EUR 50.000.000,00 hat und sich dieser aus ihrem Jahresabschluss oder der Konzernbilanz ergibt
(c) an weniger als 100 natiirliche oder juristische Personen (andere als qualifizierte Anleger, wie
sie in der Prospektrichtlinie definiert sind) gerichtet ist, oder (d) aus einem anderen Grund nicht
der Veroffentlichung eines Prospekts durch die Emittentin nach Artikel 3 der Prospektrichtlinie
bedarf. Vorausgesetzt ist dabei stets, dass ein solches Angebot von Inhaberschuldverschreibungen
keines Prospektes der Emittentin oder von Close Brothers geméfl Artikel 3 der Prospektrichtlinie
oder eines Nachtrags zu einem Prospekt gemall Artikel 16 der Prospektrichtlinie bedarf. Nach
Umsetzung der Richtlinie 2010/73/EU zur Anderung der Prospektrichtlinie in einem Mitgliedstaat
gilt die Verpflichtung zur Veroffentlichung eines Prospekts nicht fiir die folgenden Angebotsfor-
men: (a) ein Wertpapierangebot, das sich ausschlieBlich an qualifizierte Anleger richtet; (b) ein
Wertpapierangebot, das sich an weniger als 150 natiirliche oder juristische Personen pro Mitglied-
staat richtet, bei denen es sich nicht um qualifizierte Anleger handelt; (c) ein Wertpapierangebot,
das sich an Anleger richtet, die bei jedem gesonderten Angebot Wertpapiere ab einem Mindestbe-
trag von EUR 100.000,00 pro Anleger erwerben; (d) Angebote von Wertpapieren mit einer Min-
deststiickelung von EUR 100.000,00; (e) ein Wertpapierangebot mit einem Gesamtgegenwert in
der Union von weniger als EUR 100.000,00, wobei diese Obergrenze iiber einen Zeitraum von
zwOlf Monaten zu berechnen ist.

Die Formulierung ,,Angebot von Schuldverschreibungen an die Offentlichkeit* ist als jegliche
Kommunikation in jeglicher Form und mit jeden Mitteln zu verstehen, bei der ausreichende In-
formationen iiber die Bedingungen des Angebotes und iiber die angebotenen Schuldverschreibun-
gen mitgeteilt werden, damit der Anleger entscheiden kann, ob er die Schuldverschreibungen
kauft oder zeichnet.; der Ausdruck ,,Prospektrichtlinie“ bezieht sich auf die Richtlinie
2003/71/EG und beinhaltet jede relevante UmsetzungsmaB3nahme in jedem relevanten Mitglied-
staat.

Vereinigte Staaten von Amerika

Die Inhaberschuldverschreibungen sind und werden nicht geméf dem US Securities Act von 1933
(in der jeweils geltenden Fassung, der ,,Securities Act) registriert und diirfen innerhalb der Ver-
einigten Staaten von Amerika oder an oder fiir Rechnung oder zugunsten von U.S. Personen (wie
in Regulation S des Securities Act definiert (,,Regulation S*)) weder angeboten, noch verkauft,
noch geliefert werden, es sei denn, dies erfolgt gemél einer Befreiung von den Registrierungs-
pflichten des Securities Act oder in einer Transaktion, die nicht unter den Anwendungsbereich des
US Securities Act fiéllt. Close Brothers und die Emittentin gewéhrleisten und verpflichten sich,
dass weder sie noch eine andere Person, die auf ihre Rechnung handelt, die Inhaberschuldver-
schreibungen innerhalb der Vereinigten Staaten angeboten, verkauft oder geliefert haben noch In-
haberschuldverschreibungen anbieten werden, es sei denn, dies geschieht entsprechend Rule 903
Regulation S des US Securities Act oder einer anderen Ausnahme von der Registrierungspflicht.
Demgemal} gewihrleisten und verpflichten sich Close Brothers und die Emittentin, dass weder sie
noch ein verbundenes Unternehmen (affiliate im Sinne von Rule 405 des US Securities Act) di-
rekt oder durch eine andere Person, die in ihrem bzw. deren Namen handelt, MaBnahmen ergrif-
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fen haben oder ergreifen werden, die gezielte Verkaufsbemiihungen (direct selling efforts) im
Sinne von Rule 902 (c) der Regulation S unter dem US Securities Act) darstellen.

Die Inhaberschuldverschreibungen werden nach Mallgabe der Vorschriften des United States Tre-
asury Regulation § 1.163-5(c)(2)(1)(D) (,, TEFRA D Regeln* oder ,, TEFRA D) begeben Der So-
le Global Coordinator und Bookrunner gewihrleistet daher und steht dafiir ein, dass — soweit nicht
nach den TEFRA D Regeln erlaubt —

(a) er keine Inhaberschuldverschreibungen angeboten oder verkauft hat, und verpflichtet
sich, wihrend der Sperrfrist keine Inhaberschuldverschreibungen an einen U.S. Biirger
oder eine sich in den Vereinigten Staaten oder U.S. Gebieten befindliche Person zu ver-
kaufen oder anzubieten, und gewéhrleistet und steht dafiir ein, dass er die Inhaberschuld-
verschreibungen, die wéhrend der Sperrfrist verkauft werden, nicht innerhalb der Verei-
nigten Staaten oder U.S. Gebieten ausgeliefert hat, und auch nicht ausliefern wird;

(b) er wihrend der Sperrfrist Malnahmen eingefiihrt hat und dass diese auch weiter beibe-
halten wird, die dazu dienen, sicher zu stellen, dass seine Arbeitnehmer und Vertreter, die
direkt in dem Verkaufsprozess der Inhaberschuldverschreibungen involviert sind, sich
bewusst sind, dass die Inhaberschuldverschreibungen wihrend der Sperrfrist keinem U.S.
Biirger oder keiner sich in den Vereinigten Staaten oder U.S. Gebieten befindlichen Per-
son angeboten oder an eine solche Person verkauft werden diirfen, es sei denn, dies ist
nach den TEFRA D Regeln erlaubt; und

(c) er, sofern es sich bei dem Sole Global Coordinator und Bookrunner um eine Person aus
den Vereinigten Staaten handelt, die Inhaberschuldverschreibungen nur zum Zwecke des
Wiederverkaufs im Zusammenhang mit ihrer Begebung kauft und dass, falls er diese auf
eigene Rechnung weiter behilt, dies nur im Einklang mit den Vorschriften den TEFRA D
Regeln 1.163-5(c)(2)(1)(D)(6) geschieht.

Im Hinblick auf jedes Tochterunternehmen, welches wéhrend der Sperrfrist solche Inhaber-
schuldverschreibungen von dem Sole Global Coordinator und Bookrunner zum Zwecke des An-
gebotes oder des Verkaufs erwirbt, hat der Sole Global Coordinator und Bookrunner die Zusiche-
rungen und Verpflichtungen nach Absatz (a), (b) und (c) wiederholt und bestitigt.

Die Begriffe in diesem Absatz haben den ihnen durch den U.S. Internal Revenue Code und den
darauf basierenden Vorschriften (inklusive den TEFRA D Regeln) zugemessene Bedeutung.

Groffbritannien

Close Brothers hat zugesichert und sich verpflichtet, dass (a) er jegliche Einladung oder Veranlas-
sung zur Aufnahme von Investmentaktivitdten im Sinne des § 21 des Financial Services and Mar-
kets Act 2000 (in der derzeit giiltigen Fassung) (,, FSMA*) in Verbindung mit der Begebung oder
dem Verkauf der Inhaberschuldverschreibungen nur unter Umstdnden, in denen § 21 Abs. 1
FSMA auf die Emittentin keine Anwendung findet, entgegengenommen oder in sonstiger Weise
vermittelt hat oder weitergeben oder in sonstiger Weise vermitteln wird bzw. eine solche Weiter-
gabe oder sonstige Art der Vermittlung nicht veranlasst hat oder veranlassen wird; und (b) es bei
seinem Handeln hinsichtlich der Inhaberschuldverschreibungen in dem, aus dem oder anderweitig
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das Vereinigte Konigreich betreffend alle anwendbaren Bestimmungen des FSMA eingehalten hat
und einhalten wird.
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5.1.

S.2.

Angaben iiber die Geschiftstitigkeit

Uberblick iiber die Geschiftstitigkeit

Die Valensina-Gruppe produziert und vertreibt ein breites Sortiment alkoholfreier Getrinke,
insbesondere Fruchtsifte unter den Marken ,,Valensina®, ,,Hitchcock* und ,,Wolfra‘“. Daneben
produziert und vertreibt die Valensina-Gruppe Getrianke unter Handelsmarken fiir grofle Le-
bensmitteleinzelhidndler und produziert fiir dritte Getrinkeanbieter (Co-Packing). Laut dem
Branchenmagazin Fliissiges Obst (Ausgabe Juni 2010) und der Zeitschrift Getriankefachgrof3-
handel (Ausgabe Oktober 2010) gehort die Valensina-Gruppe in Deutschland zu den fithrenden
Anbietern auf dem Markt fiir fruchthaltige Getrénke.

Zur Valensina-Gruppe gehoren als operativ titige Gesellschaften neben der Valensina GmbH
insbesondere die sportfit Fruchtsaft GmbH & Co. KG in Monchengladbach, die Dr. Siemer
Getrinke GmbH in Vechta und die Wolfra Kelterei GmbH in Erding. Die Emittentin nimmt
Holding-Funktionen wabhr, ist daneben aber im Bereich des Rohwareneinkaufs auch operativ
tatig. Dariiber hinaus besteht eine indirekte Beteiligung an der FSP Frischsaft FRISCHE Pro-
duktionsgesellschaft mbH in Monchengladbach, die gekiihlte Fruchtsifte produziert und ver-
treibt.

Im Geschiftsjahr 2010 wurden auf Basis ungepriifter Zwischenfinanzinformationen zum
31. Dezember 2010 in der Valensina-Gruppe Umsatzerlése von EUR 145,0 Mio. und ein Er-
gebnis vor Ergebnisabfiithrung an die Valensina Holding GmbH von EUR 3,33 Mio. erzielt.
Die Umsatzerlose der Valensina-Gruppe betrugen im Rumpfgeschiftsjahr vom 1. April 2009
bis zum 31. Dezember 2009 EUR 110,43 Mio. Das Ergebnis vor Ergebnisabfiihrung an die Va-
lensina Holding GmbH betrug EUR 1,27 Mio. Im Vorjahreszeitraum vom 1. April 2008 bis
zum 31. Mirz 2009 betrugen die Umsatzerlose EUR 133,36 Mio. und das Ergebnis vor Ergeb-
nisabfiihrung an die Valensina Holding GmbH EUR 2,27 Mio.

Im Geschiftsjahr 2010 beschiftigte die Valensina-Gruppe im Durchschnitt 220 Mitarbeiter ge-
geniiber 228 Mitarbeitern im Rumpfgeschiftsjahr 2009.
Markt und Wettbewerb

Die Valensina-Gruppe ist auf dem Markt der fruchthaltigen Getrinke schwerpunktméaBig in
Deutschland, aber teils auch im européischen Ausland titig. Der Auslandsanteil am Umsatz der
Valensina-Gruppe betrigt ca. 13%.

5.2.1. Einzelhandel

Der mit Abstand gréfite Abnehmer fiir die Produkte der Valensina-Gruppe ist der Lebensmit-
teleinzelhandel. Der Einzelhandel insgesamt hat laut dem Handelsverband Deutschland (HDE),
der sich in seinen Berechnungen auf die Auswertungen des Statistischen Bundesamt Deutsch-
lands (Destatis) stiitzt, im Jahr 2010 nominal 1,8% mehr umgesetzt als im Jahr 2009, als die
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Umsitze im Einzelhandel aufgrund der Finanz- und Wirtschaftskrise um 2,4% gegeniiber dem
Vorjahr gesunken waren und in der Branche Verluste zu verzeichnen waren. Das Umsatz-
wachstum im Jahr 2010 konnte die mit den Umsatzriickgiingen verbundenen schlechteren Er-
gebnisse des Vorjahres in der Branche teilweise wieder kompensieren. Fiir das Jahr 2011 er-
wartet der Hauptgeschiftsfiihrer des HDE wiederum ein Umsatzwachstum von 1,5%, so dass
Ende des Jahres 2011 die Verluste des Jahres 2009 endgiiltig aufgeholt sein wiirden (Quelle:
Pressemitteilung des HDE vom Januar 2011).

Dennoch geht die Emittentin davon aus, dass aufgrund der wirtschaftlichen Gesamtsituation
nach der Finanz- und Wirtschaftskrise 2008/2009 Verbraucher nach wie vor eine hohe Preis-
sensibilitdt und Konsumzuriickhaltung zeigen.

5.2.2. Fruchtsaftindustrie

Die Fruchtsaftindustrie hat sich auch wihrend der Finanz- und Wirtschaftskrise laut einer Stu-
die des europdischen Fruchtsaftverbands relativ stabil gezeigt. Im Jahr 2009 ging der Gesamt-
verbrauch in der Europidischen Union (EU) lediglich um 1,2% auf 11,26 Mrd. Liter zuriick. Die
EU-Linder sind der grofite Markt fiir Fruchtsifte und Fruchtnektare weltweit. Die Markenarti-
kelunternehmen konnten in europdischer Hinsicht sogar ein Umsatzwachstum von 4% von
5,57 Mrd. in 2008 auf 5,8 Mrd. Liter in 2009 verzeichnen (Quelle: Market Report 2010 der Eu-
ropean Fruit Juice Association (AIJN)).

Die deutsche Fruchtsaftindustrie musste im Jahr 2009 laut dem Verband der deutschen Frucht-
saft-Industrie e. V. (VdF) im Vergleich zum Vorjahr hingegen einen Umsatzriickgang von fast
5%, d.h. von EUR 4,1 Mrd. auf EUR 3,9 Mrd. verbuchen; allerdings konnte die Herstellung
von Fruchtsaft, Fruchtnektar und stillen Fruchtsaftgetrinken im selben Zeitraum um 5% von
4,0 Mrd. auf 4,2 Mrd. Liter gesteigert werden. Dies ist auf den gesteigerten Export zuriickzu-
fiihren, der im Jahr 2009 einen Umsatz von EUR 1,13 Mrd. erzielte (Quelle: VdF, 2010).

Innerhalb der europdischen Lander nimmt Deutschland hinsichtlich des Fruchtsaftkonsums mit
28% die fiihrende Position ein. Der Pro-Kopf-Verbrauch an Fruchtséiften und Fruchtnektaren in
Deutschland liegt bei 37 Litern (Quelle: VdF, 2010 und Wirtschaftsvereinigung alkoholfreier
Getrinke e. V. (WAfG), 2010). Die letzten zehn Jahre waren dabei von einer relativ stabilen
Entwicklung gekennzeichnet. Dariiber hinaus besetzt Deutschland europaweit auch die Spitze
in Bezug auf den Gesamtverbrauch an Fruchtsiften und Nektaren mit einem Fruchtsaftkonsum
von iiber 3 Mrd. Litern. Deutschland befindet sich damit neben USA und China unter den
Top 3 der groBBten Fruchtsaftmirkte weltweit (Quelle: Market Reports 2010 der AIIN).

Hinsichtlich der Fruchtsaftsorten ist Orangensaft derzeit am weitesten verbreitet. Nach dem
Market Report 2010 der AIJN halten in Deutschland den grofiten Anteil am Pro-Kopf-
Verbrauch die Sorten Orange mit 26,4% und Apfel mit 25,8%, gefolgt von Multivitaminsiften
mit 18% und Traubensaft mit 3,5%. Auch auf europdischer Ebene wird mit einem Anteil von
34,6% hauptsiachlich Orangensaft konsumiert. Die Hauptmarke ,,Valensina* ist dabei in dem
Bereich der Zitrusfriichte mit klarem Schwerpunkt Orangensaft positioniert.
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In Bezug auf die Verpackungsformate hat sich nach Angaben der Emittentin bei alkoholfreien
fruchthaltigen Getridnken in den letzten Jahren ein deutlicher Trend zur PET-
Kunststoffverpackung herausgebildet. Dieser Trend geht insbesondere zu Lasten der Karton-
verpackung, deren Anteil erheblich gesunken ist. Ebenfalls riickldaufig hat sich der Anteil der
Glas-Mehrweg-Verpackung entwickelt. Die Marke ,,Valensina®, deren Schwerpunktangebot
auf der 1,0 Liter PET-Flasche liegt, ist somit in einem Wachstumssegment positioniert.

Auch bei den Qualitétsstufen zeigt sich in den letzten Jahren ein kontinuierlicher, steter Trend
zu hochwertigen Fruchtséften und Fruchtnektaren zulasten von Getrinken mit einem niedrige-
ren Fruchtanteil. Diese Entwicklung resultiert aus dem nachhaltigen Trend hin zu einer gesiin-
deren Erndhrung gestiitzt durch die Propagierung eines verstirken Verzehrs von Friichten und
Gemiise durch Erndhrungswissenschaftler und offizielle Stellen (Quelle: Market Report 2010
der AIJN sowie der Scientific Review der International Federation Of Fruit Juice Producers
(IFU) vom 14. Februar 2011). Die Marke ,,Valensina“ ist mit ihren Fruchtséften (100% Frucht-
anteil) in diesem hoherwertigen Marktsegment mit einer positiven Entwicklung vertreten.

Die immer noch heterogene Fruchtsaftindustrie in Deutschland ist geprédgt von einem hohen
Konzentrationsgrad, was sich darin duflert, dass iiber 80% des Gesamtmarktes von den 14
groften Herstellern beherrscht wird. Die Anzahl der Fruchtsafthersteller ist in den vergangenen
Jahren kontinuierlich zurtickgegangen. Wihrend 1951 noch 1.600 Betriebe tétig waren (Quelle:
VdF, 2010), bezifferte der VdF fiir das Geschiftsjahr 2009 die Anzahl der Betriebe mit rund
400. Die Zahl der Beschiftigten liegt zurzeit in Deutschland bei circa 7.500.

5.2.3. Wesentliche Wettbewerber

Die Marke ,,Valensina* nimmt nach einer von der Emittentin in Auftrag gegebenen Studie der
Markmetrics aus dem Jahr 2010 in der deutschen Fruchtsaftbranche als eine der stirksten deut-
schen Fruchtsaftmarken mit einer gestiitzten Markenbekanntheit von 91% und hohen Sympa-
thiewerten einen der vorderen Plitze ein. Die Valensina-Gruppe liegt nach Angaben des Fach-
magazins Fliissiges Obst (Ausgabe 06/2010) mit einem Inlandsabsatz von ca. 237 Mio. Litern
auf Rang 5 unter den deutschen Herstellern fruchthaltiger Getrinke, gemessen am Inlandsab-
satz von Fruchtsaft und Nektar.

Wettbewerber der Emittentin sind aufgrund ihres Geschiftsmodells sowohl Markenhersteller
als auch Handelsmarkenhersteller. Die wesentlichen Wettbewerber sind nachfolgend aufge-
fiihrt.

Als wesentliche Wettbewerber mit dem Schwerpunkt Marke sind nach Ansicht der Emittentin
die folgenden Unternehmen hervorzuheben:

. Die in Nieder-Olm ansidssige Eckes AG ist ein Markenhersteller von fruchthaltigen Ge-
tranken und europaweit titig. Der Konzernumsatz des Fruchtsaftgeschifts belief sich im
Geschiftsjahr 2009 auf EUR 827,1 Mio. (Vorjahr: EUR 917,3 Mio.) (Quelle: Jahresab-
schluss der Eckes AG zum 31.12.2009, veroffentlicht im elektronischen Bundesanzei-
ger). Am Markt tritt die Eckes AG vor allem mit den Marken ,,Granini®, ,,Hohes C*, ,,Jo-
ker*, ,,SI()“, ,.Marli“ und ,,Yo* auf.
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Die Punica Getrinke GmbH mit Sitz in Hamburg gehort zur PepsiCo Inc., New
York/USA und produziert Getrinke in erster Linie unter der Marke ,,Punica‘“. Das Unter-
nehmen erzielte im Geschiftsjahr 2008 Umsatzerlose in Hohe von rund EUR 85,0 Mio.
(Vorjahr 2007: rund EUR 77,9 Mio.) (Quelle: Jahresabschluss der Punica Getrinke
GmbH zum Geschiftsjahr vom 01.01.2008 bis zum 31.12.2008, veroffentlicht im elekt-
ronischen Bundesanzeiger).

Hinsichtlich der Hersteller mit dem Schwerpunkt Handelsmarke stehen nach Ansicht der

Emittentin folgende Unternehmen im Wettbewerb mit der Valensina-Gruppe:

Die Refresco Holding B.V. ist eine niederldndische Holdinggesellschaft mit Hauptsitz in
Dordrecht und ein groer Hersteller fiir Fruchtsaft- und Softdrink-Handelsmarken. In
Deutschland ist Refresco insbesondere mit ihren Tochtergesellschaften Krings und
Hardthof vertreten. Im Geschiftsjahr 2009 erzielte der Gesamtkonzern einen Umsatz in
Hohe von EUR 1.139,6 Mio. (Vorjahr: EUR 1.146,1 Mio.) (Quelle: Jahresabschluss der
Refresco Holding B.V. fiir das Geschiftjahr 2009, veroffentlicht unter
www.refresco.com/files/RefrescoAnnualReport2009.pdf).

Die riha Richard Hartinger Getrinke GmbH & Co. Handels KG mit Sitz in Rinteln ist ein
deutscher Hersteller von alkoholfreien Getrdnken. Der Gesamtumsatz der riha-Gruppe
betrug im Geschiftsjahr 2008 rund EUR 590,9 Mio. (Vorjahr rund EUR 572,8 Mio.)
(Quelle: Konzernabschluss der riha Richard Hartinger Getranke GmbH & Co. Handels -
KG zum Geschiftsjahr vom 01.01.2008 bis zum 31.12.2008, veroffentlicht im elektroni-
schen Bundesanzeiger).

Die EMIG GmbH & Co. KG mit Sitz in Rellingen, Schleswig-Holstein, ist Teil der eng-
lischen GerberEmig Group Ltd. Die Umsatzerlose der EMIG GmbH & Co. KG beliefen
sich im Geschiftsjahr 2008 auf rund EUR 339,0 Mio (Vorjahr rund EUR 320,7 Mio.)
(Quelle: Jahresabschluss der EMIG GmbH & Co. KG zum Geschiftsjahr vom
01.01.2008 bis zum 31.12.2008, veroffentlicht im elektronischen Bundesanzeiger).

Die Markus Stute Holding GmbH & Co. KG mit Sitz in Paderborn ist ein grofer deut-
scher Hersteller u.a. fiir alkoholfreie Getrinke. Der Gesamtumsatz dieser Sparte lag im
Jahr 2009 bei EUR 299,6 Mio. und im Vorjahr bei EUR 339,6 Mio. (Quelle Markus Stu-
te Holding GmbH & Co. KG, Konzernabschluss 2009, vertffentlicht im elektronischen
Bundesanzeiger).

Die Niederrhein-Gold Tersteegen GmbH & Co. KG mit Sitz in Moers erzielte im Jahr
2009 Umsatzerlose von rund EUR 205,0 Mio. und im Vorjahr von EUR 194,2 Mio.
(Quelle: Jahresabschluss der Niederrhein-Gold Tersteegen GmbH & Co. KG zum Ge-
schiftsjahr vom 1.01.2009 bis zum 31.12.2009, veroffentlicht im elektronischen Bundes-
anzeiger).
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5.3.

Wettbewerbsstirken

Die wesentlichen Stirken der Valensina-Gruppe beruhen aus Sicht der Emittentin auf den fol-
genden Faktoren:

Etablierte Marken mit hohem Bekanntheitsgrad. Die Valensina-Gruppe verfiigt ins-
besondere mit ihrer Marke ,,Valensina“ iiber eine etablierte und national bekannte Marke
fiir Fruchtsifte. Der Erwerb der Marke ,,Valensina“ im Jahr 2001 und die darauf folgende
Neupositionierung der Marke haben es der Emittentin ermdoglicht, sich mit einer produkt-
und zielgruppenspezifischen Ausrichtung auf eine im Premiumsegment fiir Qualitit und
Geschmack stehende Marke zu profilieren und die Absatzzahlen deutlich zu steigern.
Nach einer Studie der Markmetrics aus dem Jahr 2010 hatte die Marke ,,Valensina“ im
Jahr 2010 eine gestiitzte Markenbekanntheit von 91% in Deutschland. Eine Markenbe-
wertung durch Biesalski & Company hat zu einer Bewertung der Marke von EUR 38,6
Mio. gefiihrt (Biesalski & Company, 2010). Neben ,,Valensina“ sind die beiden Marken
,Hitchcock® und ,,Wolfra* gut positioniert, um den gegenwirtigen Trends in der Le-
bensmittelbranche auch zu einer stirker gesundheitsbewussten Erndhrung zu entspre-
chen. Zum Beispiel konsumieren Kunden in grolerem Umfang direkt gepresste Sifte. In
der klaren Strategie auf drei Kernmarken sieht die Emittentin eine wesentliche Stirke.
Eine fokussierte Markenstrategie erlaubt es, in den Sortimentsangeboten des Lebensmit-
teleinzelhandels und der anderen Verkaufsstellen der Lebensmittelbranche breit platziert
zu werden.

Langjihrige Marktkenntnisse in Kombination mit hoher Innovationskompetenz.
Die Valensina-Gruppe ist iiber die sportfit Gruppe seit 1984 am Markt vertreten. Uber
diesen Zeitraum hat sie ein besonderes Prozess- und Produktions-Know-how entwickelt
und sich dabei auch mit Innovationen positionieren kénnen. Die einzelnen Prozess- und
Produktionsabldufe sind eng aufeinander abgestimmt und unterliegen laufender Anpas-
sung, um Kapazititen steigern und effizienter produzieren zu konnen. Zudem sieht die
Emittentin in ihrer Innovationskraft einen wichtigen Wettbewerbsaspekt. So ist die Va-
lensina-Gruppe einer der wenigen Anbieter in Deutschland, die ungekiihlten Blutoran-
gensaft im Sortiment fithren. Die Innovationskompetenz der Valensina-Gruppe ist durch
eine zentrale Forschungs- und Entwicklungsabteilung gekennzeichnet, die darauf ausge-
richtet ist, aktuelle Trends schnell zu erfassen und den Geschmack der Zielgruppen zu
treffen.

Starke Position in Bayern. Mit der starken regionalen Marke ,,Wolfra®“ sieht sich die
Valensina-Gruppe als einer der fithrenden Anbieter von Fruchtsiften in Bayern gut posi-
tioniert. Mit ihrem Produktportfolio geht sie davon aus, auch weiterhin eine starke Stel-
lung im Markt fiir Fruchtsédfte in Bayern einzunehmen. Die Positionierung der Marke
»Wolfra®“ ist auf die Vertriebsanforderungen der Getrinkeabholmérkte und der Gastro-
nomie zugeschnitten. Der Vertrieb der Produkte erfolgt iiber eine regional fokussierte
Vertriebsorganisation. Nach einer Bewertung von Biesalski & Company hatte die Marke
,Wolfra®“ zum 31. Dezember 2010 einen Markenwert von EUR 12,5 Mio.
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54.

Unternehmensstrategie

Die Valensina-Gruppe beabsichtigt, bei gleichzeitiger Steigerung ihrer Profitabilitidt weiter zu
wachsen. Dies soll insbesondere durch die folgenden strategischen Maflnahmen erreicht wer-
den:

. Ausbau der Marktstellung im Markensegment. Die Emittentin beabsichtigt, durch die
Umsetzung ihrer Strategie, den Fokus auf die drei Kernmarken ,,Valensina®, ,,Hitchcock
und ,,Wolfra“ zu setzen, ihre Marktstellung zu festigen und weiter auszubauen. Mit einer
jeweils eigenen Markenwelt, Grundfarbe und Konsumbotschaft sollen die Marken pro-
dukt- und zielgruppenspezifisch weiter gepflegt und positioniert werden. Das Marken-
profil der Marke ,,Valensina® ist dabei insbesondere mit dem Werbeslogan ,,Das gute
Glas Friithstuck® und dem Themenfeld Friihstiick besetzt. Die Marke ,,Hitchcock® ist im
Segment High Premium positioniert und soll mit dem Slogan ,,Red Dot for Fruity Ideas*
Exotik, Trends und Geniisse aus aller Welt verkorpern. Die Marke ,,Wolfra* besetzt die
Markenwelt Herkunft und soll mit der Verwendung heimischer Friichte einen hohen
Grad an Natiirlichkeit vermitteln. Die Werbebotschaften werden durch spezifische Ver-
triebsmafnahmen begleitet. Ziel ist es dabei, insbesondere die nationale Marke ,,Valensi-
na‘“ flichendeckend und breiter im Sortiment des Lebensmittelhandels zu platzieren. Die
Emittentin geht dabei davon aus, dass sich gerade der Absatz der unter der Marke ,,Va-
lensina* vertriebenen Produkte aufgrund des hohen Bekanntheitsgrads der Marke stei-
gern lasst. So konnte von 2007 bis 2010 das Absatzvolumen von Produkten der Marke
,,Valensina“ trotz eines wettbewerbsintensiven Umfelds von 7,3 Mio. Litern auf 38,7
Mio. Liter gesteigert werden (Quelle: AC Nielsen, 2010).

° Steigerung der Markenwerte. Die Emittentin beabsichtigt, die Markenwerte von ,,Va-
lensina®, ,,Hitchcock® und ,,Wolfra®“ durch groere Absatzvolumina im hoheren Preis-
segment zu sichern und weiter zu steigern. Flankiert werden diese Mafnahmen durch
konsequenten Markenschutz und nachhaltiges Marketing. Dabei sieht die Emittentin in
dem bestehenden Trend zu natiirlichen und gesunden Produkten gerade mit starken Mar-
ken die Moglichkeit, ihre Kompetenzen in der Markenfiihrung und Markenentwicklung
einzusetzen. Die geplanten Mallnahmen sollen den Unternehmenswert langfristig stei-
gern.

. Positionierung als innovativer Anbieter im Markt. Die Valensina-Gruppe legt einen
Fokus ihrer Geschiftstitigkeit darauf, ihr Produktportfolio laufend zu iiberwachen und es
mit innovativen Ideen regelmifBig zu erweitern. So ist die Valensina-Gruppe einer der
wenigen Anbieter in Deutschland, die ungekiihlten Blutorangensaft im Sortiment fiihren.
Dariiber hinaus hat die Valensina-Gruppe frithzeitig den Markt fiir gekiihlte Fruchtsifte
erkannt und eine Beteiligung an der FSP Frischsaft Beteiligung GmbH & Co. KG erwor-
ben, deren Tochtergesellschaft die im Marktsegment der gekiihlten Fruchtsifte titige
FSP Frischsaft FRISCHE Produktionsgesellschaft mbH ist. Auch zukiinftig plant die
Emittentin, die geschiftliche Entwicklung mit innovativen Produktideen weiter voranzu-
treiben. Hierzu gehort auch der Ausbau des Bereichs der gekiihlten Fruchtsifte.
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5.6.

Sortiment

Das Markenangebot der Valensina-Gruppe umfasst insbesondere die nationalen Marken ,,Va-
lensina* und ,,Hitchcock®. Weiterhin werden spezielle Marken wie ,,Donath®, ,,Dreh + Trink*
und ,,Cidre Pomme Jacques* angeboten. Daneben produziert die Valensina-Gruppe schwer-
punktmiBig fiir den bayerischen Markt Fruchtsifte unter der Marke ,,Wolfra*. Dariiber hinaus
fiillt die Valensina-Gruppe fruchthaltige Getrinke und Eistees fiir die Handelsmarken ver-
schiedener groBer Lebensmitteleinzelhidndler ab. SchlieBlich fiillt sie Getranke fiir Dritte im
Rahmen des sog. Co-Packing (Lohnabfiillung) ab. Dabei werden die Getrinke zum Teil nach
den Vorgaben des jeweiligen Dritten hergestellt und abgetiillt, teilweise werden die Kompo-
nenten auch von dem Dritten geliefert und von der Valensina-Gruppe nur noch abgefiillt. Das
Produktsortiment der Valensina-Gruppe umfasst den gesamten Bereich fruchthaltiger Getrin-
ke.

Produktion und Produktionsstandorte

Die Produktionsstitten der Valensina-Gruppe befinden sich in Vechta bei der Dr. Siemer Ge-
trinke GmbH und bei der Wolfra Kelterei GmbH in Erding. In diesen Produktionsstétten wer-
den die nicht kiihlpflichtigen Getridnke abgefiillt. Die kiihlpflichtigen Fruchtsifte werden bei
der FSP Frischsaft FRISCHE Produktionsgesellschaft mbH in Monchengladbach produziert,
an der die Emittentin {iber die FSP Frischsaft Beteiligung GmbH & Co. KG mit 49,9% beteiligt
ist. Im Einzelnen gliedert sich die Produktion wie folgt auf die operativen Einheiten auf:

Die Dr. Siemer Getrinke GmbH in Vechta betitigt sich in der kaltaseptischen Produktion von
Fruchtsiften, Fruchtnektaren, Fruchtsaftgetrianken und Eistees in unterschiedlichen Kartonver-
packungen und PET-Flaschen. Sie ist produktionsmengenmaflig das grofite Werk der Valensi-
na-Gruppe. Am Produktionsstandort in Vechta erfolgt die Abfiillung der eigenen Marke ,,Va-
lensina®“, die Abfiillung von Handelsmarken und das sog. Co-Packing (Lohnabfiillung) fiir
Dritte. Im Werk befinden sich unterschiedliche Abfiillanlagen fiir die Abfiillung in PET-
Flaschen, Kartonverpackungen sowie Bag-In-Box-Verpackungen. Die Fruchtsifte der Marke
. Valensina® werden sowohl in PET-Flaschen als auch in Kartonverpackungen abgefiillt.

Die Wolfra Kelterei GmbH in Erding produziert Fruchtséfte, Fruchtnektare, Fruchtsaftgetrin-
ke, Fruchtsirupe und Fruchtspirituosen in Glasflaschen. Die Produktpalette, die unter der Mar-
ke ,,Wolfra* hergestellt wird, richtet sich in erster Linie an Getrinkeabholmirkte und die Gast-
ronomie und bedient schwerpunktmifig den bayerischen Markt. Auflerdem iibernimmt die
Wolfra Kelterei GmbH die Produktion ausgewéhlter Produkte der sportfit Fruchtsaft GmbH &
Co. KG und akquiriert zusitzlich Lohnabfiillungen von alkoholischen und nicht alkoholischen
Getrinken zur Auslastung der vorhandenen Kapazititen ihres Produktionsstandortes. Im Be-
reich Glas-Mehrweg produziert und vertreibt die Wolfra Kelterei GmbH auch Handelsmarken.
Ergédnzt wird das Sortiment um Cocktails. Am Produktionsstandort in Erding stehen eine Ab-
fiillanlage fiir Glasflaschen im Mehrwegsystem und eine Abfiillanlage fiir Glasflaschen im
Einwegsystem zur Verfiigung.

Die Produktion von kiihlpflichtigen, frisch gepressten Siften, Direktsédften, Nektaren und
Smoothies tibernimmt die FSP Frischsaft FRISCHE Produktionsgesellschaft mbH in Mon-
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5.7.

5.8.

5.9.

chengladbach. Die Abfiillung erfolgt in PET-Flaschen, HDPE-Kanister, d.h. Kanister aus Poly-
ethylen hoher Dichte, oder Kartonverpackungen. Abnehmerkreis ist der Lebensmittelhandel,
die Gastronomie und der Convenience-Handel.

Beschaffung

Die fiir die Herstellung der nicht kiihlpflichtigen fruchthaltigen Getrinke benotigten Frucht-
saftkonzentrate erwirbt die Valensina-Gruppe liberwiegend direkt bei den jeweiligen Herstel-
lern. Der Einkauf von Orangensaft und Orangensaftkonzentraten erfolgt hauptsichlich in Bra-
silien. Nach eigener Einschitzung gehort die Valensina-Gruppe weltweit zu den zwanzig groB3-
ten Abnehmern fiir Orangensaft und Orangensaftkonzentrat in Brasilien. Blutorangensaft be-
zieht die Valensina-Gruppe fast ausschlielich aus Sizilien. Apfelsaftkonzentrate werden eben-
falls direkt bei Herstellern bezogen, die vor allem in Polen und China anséssig sind. Konzent-
rate fiir andere, insbesondere exotische Friichte, bezieht die Valensina-Gruppe im Wesentli-
chen von Hindlern. Fiir den Produktionsstandort in Erding bezieht die Valensina-Gruppe auch
Apfel, die sie in Erding zu Saft presst.

Die zentrale Einkaufsorganisation der Valensina-Gruppe ist bei der Valensina GmbH angesie-
delt. Diese schliefit mit den Herstellern bzw. Hindlern die Rahmenliefervertrige fiir die we-
sentlichen Rohwarengruppen ab. Der Abruf der konkret benotigten Mengen unter dem Rah-
menliefervertrag erfolgt durch die Disponenten an der jeweiligen Produktionsstitte.

Logistik

Fiir die Auslieferung aus dem Werk in Vechta unterhilt die Valensina-Gruppe ein eigenes La-
ger direkt auf dem Werksgeldnde. GroBBere AuBlenlager, die von Dienstleistern betrieben wer-
den, befinden sich in Quakenbriick und Lohne. Die Auslieferung erfolgt im Regelfall durch
Speditionen, ergidnzt durch einen eigenen Fuhrpark von derzeit fiinf Lastkraftwagen fiir die
Auslieferung im Nahbereich.

Auf dem Geldnde in Erding befindet sich ein kleineres eigenes Lager. Dariiber hinaus steht der
Valensina-Gruppe in unmittelbarer Nihe ein von einem Dienstleister betriebenes weiteres La-
ger zur Verfiigung. Der Dienstleister hat dieses Lager von der H. Riemerschmid GmbH & Co.
Holding KG gemietet, deren Gesellschafter Herr Wilfried Mocken ist. Die Auslieferung erfolgt
durch Speditionen.

Forschung und Entwicklung

Die Valensina-Gruppe verfiigt iiber eigene Labore, die bei den einzelnen Werken der Valensi-
na-Gruppe angesiedelt sind. Diese Labore sind zum einen fiir die Qualititskontrolle der produ-
zierten Getrinke verantwortlich. Zum anderen stehen sie auch der zentral gesteuerten For-
schungs- und Entwicklungsabteilung der Valensina GmbH zur Verfiigung, die dort neue Pro-
dukte entwickelt. Die Produktentwicklung erfolgt maBgeblich durch den Leiter der For-
schungs- und Entwicklungsabteilung.
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5.11.

Marketing und Vertrieb

Die Vermarktung der einzelnen Sortimente der Valensina-Gruppe erfolgt unter zentraler Fiih-
rung getrennt nach Marken, Handelsmarken und Co-Packing. Der Vertrieb erfolgt fiir alle Be-
reiche gemeinsam mit der FSP Frischsaft FRISCHE Produktionsgesellschaft mbH.

Im Bereich der Marken unterhilt die Valensina-Gruppe eine zentrale Marketingabteilung, die
fir Werbung, Promotion und Verkaufsforderung zustéindig ist. Der Vertrieb hinsichtlich der
Marken ist in zwei Key Account Management Strukturen auf nationaler und regionaler Ebene
untergliedert. Dariiber hinaus beschiftigt die Valensina-Gruppe Auflendienstmitarbeiter, die fiir
die Betreuung der einzelnen Mirkte zustindig sind. Die Aullendienstmitarbeiter sind sowohl
eigene Mitarbeiter als auch Mitarbeiter von Handelsagenturen.

Die Wolfra Kelterei GmbH verfiigt iiber eine eigene regionale Marketing- und Vertriebsorga-
nisation in Erding, die fiir die Vermarktung iiber Getrinkeabholmaérkte und an die Gastronomie
zustindig ist. Dariiber hinaus vertreibt die Wolfra Kelterei GmbH auf nationaler Ebene Pro-
dukte in Einweg-Kartonverpackungen.

Der Vertrieb der Handelsmarken erfolgt iiber das Key Account Management fiir Handelsmar-
ken, das fiir die groBBen Lebensmittelhandelsketten zustindig ist.

Der Vertrieb des Co-Packings erfolgt iiber die Supply Chain Organisation der Valensina
GmbH.

Der Absatz der Hauptmarke ,,Valensina* erfolgt derzeit noch zum Grofteil innerhalb Deutsch-
lands, jedoch soll der Export mittelfristig ausgebaut und Nachbarldnder aus dem europdischen
Ausland verstérkt beliefert werden. Produktbezogen liegt der Schwerpunkt des Absatzes im
Segment der nicht kiihlpflichtigen fruchthaltigen Getrinke.

Sachanlagen

Die wesentlichen Sachanlagen der Valensina-Gruppe stellen das Betriebsgrundstiick in Vechta
und die technischen Anlagen an den Produktionsstandorten dar.

Am Produktionsstandort in Vechta steht das Betriebsgrundstiick im Eigentum der Dr. Siemer
Getrinke GmbH. Wesentliche Anlagen an diesem Produktionsstandort wie Abfiillanlagen und
Tanks sind gemietet oder geleast.

Das Grundstiick am Produktionsstandort in Erding hat die Wolfra Kelterei GmbH von der H.
Riemerschmid GmbH & Co. Holding KG, deren direkter Gesellschafter Herr Wilfried Mocken
ist, gemietet. Die Anlagen befinden sich dagegen im Eigentum der Wolfra Kelterei GmbH.
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5.12.

Marken und regulatorisches Umfeld

5.12.1. Markenrechte

Die Valensina-Gruppe verfiigt iiber verschiedene deutsche Marken, EU-Marken und auslédndi-
sche Marken. Insbesondere sind folgende Marken geschiitzt:

. Die Dittmeyer’s-Valensina GmbH ist mit zahlreichen Markenrechten an deutschen Mar-
ken, EU-Marken, internationalen Marken, ausldndischen Marken und Geschmacksmus-
tern als Rechteinhaber fiir die Marken ,,Valensina“ und ,,Dittmeyer*, sowie fiir weitere
Marken und dazu gehorige Bildzeichen wie der Orangenkette registriert. ,,Valensina“ ist
die Hauptmarke der Valensina-Gruppe.

° Die Hitchcock GmbH hilt Markenrechte und Geschmacksmuster in Deutschland, inter-
nationale Markenrechte, EU-Marken und ausliandische Marken fiir die Marke ,,Hitch-
cock® und daran angelehnt weitere Marken und dazu gehdrige Bildzeichen.

. Die Wolfra Kelterei GmbH hat verschiedene Markenbezeichnungen im Zusammenhang
mit ,,Wolfra“ und weiteren dhnlichen Marken und Bildzeichen mit deutschen Marken,
Geschmacksmustern und internationalen Marken registriert.

° Die Donath Kelterei GmbH & Co. KG ist mit deutschen Marken, EU-Marken, internati-
onalen Marken, auslidndischen Marken und Geschmacksmustern als Markeninhaber fur
die Marken ,,Donath®, ,,Donavit”, ,,Donavita‘ und weiteren dhnlichen Marken und Bild-
zeichen registriert.

° Die sportfit Fruchtsaft GmbH & Co. KG ist mit zahlreichen, unterschiedlichen Marken
wie ,,Waldberg®, ,,Co-Pilot“, ,,Dreh und Trink* und ,,Pomme Jacque‘ im Zusammenhang
mit ihrem Tatigkeitsbereich in den Registern fiir deutsche Markenrechte und Ge-
schmacksmuster, internationale Markenrechte, EU-Marken und ausldndischen Marken
als Rechteinhaber eingetragen.

5.12.2. Regulatorisches Umfeld

Da die Valensina-Gruppe Produkte im Lebensmittelbereich herstellt und vermarktet, unterliegt
sie gesetzlichen Vorgaben, wie insbesondere dem Lebensmittel- und Bedarfsgegenstindegesetz
(LMBG) sowie den einschlidgigen Verordnungen fiir die Herstellung, das Inverkehrbringen und
die lebensmittelrechtlich vorgeschriebenen Deklarationen und dem Immissionsschutz- und
Umweltrecht.

5.12.3. Lebensmittelrechtliche Rahmenbedingungen

Getrinke unterliegen als Lebensmittel in jedem Land, in dem sie hergestellt oder in Verkehr
gebracht werden, den jeweiligen nationalen bzw. europidischen Vorschriften zum Schutz der
Verbraucher vor gesundheitlichen Gefahren. Die zwingenden Rahmenbedingungen werden
durch strenge Standards selbstregulierender Verbdnde ergédnzt. Das deutsche Lebensmittelrecht
ist zu einem erheblichen Teil durch Vorschriften der Europédischen Gemeinschaft harmonisiert,
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und zwar vorwiegend durch Richtlinien, die einer ausdriicklichen Umsetzung in nationales
Recht bediirfen. Dabei ist eine Tendenz des Gemeinschaftsrechts hin zu unmittelbar geltenden
und anwendbaren Regelungen der Anforderungen an Lebensmittel zu beobachten. Nationale
Regelungskompetenzen bestehen nur noch in wenigen Bereichen.

Die lebensmittelrechtlichen Rahmenbedingungen werden insbesondere durch die Verordnung
(EG) Nr. 178/2002 des Europédischen Parlaments und des Rates vom 28. Januar 2002 zur Fest-
legung der allgemeinen Grundsétze und Anforderungen des Lebensmittelrechts, zur Errichtung
der Europdischen Behorde fiir Lebensmittelsicherheit und zur Festlegung von Verfahren zur
Lebensmittelsicherheit, gedndert durch die Verordnung Nr. 1642/2003 vom 22. Juli 2003 zur
Anderung der Verordnung (EG) Nr. 178/2002 sowie der Richtlinie 88/388/EWG zur Anglei-
chung der Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten iiber Aromen zur Verwendung in Lebensmit-
teln und liber Ausgangsstoffe fiir ihre Herstellung gesetzt. Die Verordnung verpflichtet alle Be-
teiligten in der Lebensmittelkette, die liickenlose Riickverfolgbarkeit ihrer Produkte jederzeit
zu gewihrleisten und Verfahren des Krisenmanagements einzurichten. Zusammen mit dem
Lebensmittel- und Futtermittelgesetzbuch gibt sie den Rahmen fiir das deutsche Lebensmittel-
recht vor.

Zudem zielt die Lebensmittelhygiene-Verordnung (EG) Nr. 852/2004 des Europiischen Parla-
ments und des Rates vom 29. April 2004, gedndert durch die Verordnung (EG) Nr. 219/3009
vom 11. Mirz 2009, darauf ab, die Lebensmittelhygiene auf allen Stufen der Herstellung zu
gewihrleisten. Insbesondere ist die Anwendung der Grundsitze des HACCP-Systems (Hazard
Analysis and Critical Control Points) vorgesehen, die auch die Emittentin anwendet.

Die Verordnung (EG) Nr. 882/2004 trifft zudem Regelungen zur Umorganisation der amtli-
chen Kontrollen von Lebens- und Futtermitteln. Auflerdem sind auf europidischer Ebene im
Jahr 2008 eine Reihe von Verordnungen ergangen, die einerseits ein einheitliches Zulassungs-
verfahren fiir Lebensmittelzusitze, -enzyme und Aromen festschreiben, andererseits die
Grundsitze ihrer Kennzeichnung regeln (vgl. Verordnungen (EG) Nr. 1331/2008, 1332/2008,
1333/2008 und 1334/2008; gedndert durch Verordnungen (EG) Nr. 238/2010 und 257/2010).
Hierdurch soll ein einheitlicher européischer Rechtsrahmen zum Schutz des Verbrauchers ge-
schaffen werden.

Die Kennzeichnungspflicht wird maBgeblich durch die sogenannte Health-Claims-Verordnung
(EG) Nr. 1924/2006 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 20. Dezember 2006 iiber
nihrwert- und gesundheitsbezogene Angaben iiber Lebensmittel (gedndert bzw. ergidnzt durch
Verordnung (EG) Nr. 107/2008, 109/2008, 353/2008) geprigt. Nahrwert- und gesundheitsbe-
zogene Angaben in der Werbung und der Kennzeichnung von Lebensmitteln sind danach nur
noch dann zuléssig, wenn sie durch die Verordnung ausdriicklich zugelassen sind und den von
der Europdischen Behorde fiir Lebensmittelsicherheit noch zu entwickelnden Néahrwertprofilen
entsprechen.

Zum umfangreichen speziellen gemeinschaftsrechtlichen Regelwerk gehort insbesondere die
Richtlinie 2001/112/EG des Rates vom 20. Dezember 2001 iiber Fruchtsifte und bestimmte
gleichartige Erzeugnisse fiir die menschliche Erndhrung, geédndert durch die Richtlinie
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2009/106/EG vom 14. August 2009. Diese wurden in Deutschland durch die Verordnung iiber
Fruchtsaft, einige dhnliche Erzeugnisse und Fruchtnektar umgesetzt.

In Deutschland gelten erginzend das Lebensmittel-, Bedarfsgegenstinde- und Futtermittelge-
setzbuch (Lebensmittel- und Futtermittelgesetzbuch — ,,LFGB*) sowie die Aromenverordnung.
Neben weiteren Gesetzen und Verordnungen des Bundes haben die Bundesldnder Ausfiih-
rungsgesetze erlassen, die insbesondere die Lebensmitteliiberwachung betreffen. Die Verwen-
dung bestimmter gesundheitsschiddlicher Inhaltsstoffe bei der Herstellung von Lebensmitteln
und Bedarfsgegenstinden ist in der EU verboten; zudem bestehen weitreichende Kennzeich-
nungspflichten. Im Fall der Nichteinhaltung konnen erhebliche BuB3gelder auferlegt werden.
Zudem wird der Verbraucherschutz durch das Verbraucherinformationsgesetz ergidnzt, welches
den obersten Landesbehorden die Moglichkeit einrdumt, die Offentlichkeit iiber VerstoBe ge-
gen das LFGB zu informieren.

5.124. Qualitiatsmanagement

Der Markt fiir nicht alkoholische Getridnke ist daneben von Richtlinien fiir die Erteilung von
Produktzertifikaten geprigt. Daher unterliegen alle Rohwaren, Zwischenprodukte und alle aus-
gehenden Produkte einer umfassenden stindigen Qualitdtskontrolle. Die Werke der Valensina-
Gruppe und der Beteiligungsunternehmen sind nach DIN EN ISO 9001:2008 (Dr. Siemer Ge-
trinke GmbH, Wolfra Kelterei GmbH, sportfit Fruchtsaft GmbH & Co. KG), IFS 5 (Dr. Sie-
mer Getrinke GmbH, Wolfra Kelterei GmbH, FSP Frischsaft FRISCHE Produktionsgesell-
schaft mbH), BRC 5 (FSP Frischsaft FRISCHE Produktionsgesellschaft mbH) und der Bio-
Verordnung (Dr. Siemer Getranke GmbH, sportfit Fruchtsaft GmbH & Co. KG, Wolfra Kelte-
rei GmbH, FSP Frischsaft FRISCHE Produktionsgesellschaft mbH) zertifiziert.

5.12.5. Umweltrecht und immissionsschutzrechtliche Rahmenbedingungen

Produktionsbetriebe werden von umwelt- und immissionsschutzrechtlichen Vorschriften beein-
flusst.

So bediirfen die Errichtung und der Betrieb von Anlagen einer Genehmigung nach dem Bun-
desimmissionsschutzgesetz (,,BImSchG*), wenn diese Anlagen auf Grund ihrer Beschaffen-
heit oder ihres Betriebs in besonderem Mal3e geeignet sind, schidliche Umwelteinwirkungen
hervorzurufen oder in anderer Weise die Allgemeinheit oder die Nachbarschaft zu gefidhrden,
erheblich zu benachteiligen oder erheblich zu belistigen. Eine Auflistung der betroffenen An-
lagen enthélt der Anhang der Vierten Verordnung zur Durchfiihrung des Bundesimmissions-
schutzgesetzes (Verordnung iiber genehmigungsbediirftige Anlagen — 4. BImSchV). Die Ge-
nehmigung schlieBt die meisten anderen fiir den Betrieb der Anlage erforderlichen behordli-
chen Entscheidungen ein, insbesondere offentlichrechtliche Genehmigungen, Zulassungen,
Verleihungen, Erlaubnisse und Bewilligungen. Auf Grund privatrechtlicher, nicht auf besonde-
ren Titeln beruhender Anspriiche zur Abwehr benachteiligender Einwirkungen von einem
Grundstiick auf ein benachbartes Grundstiick kann nicht die Einstellung des Betriebs einer An-
lage verlangt werden, deren Genehmigung nach dem BImSchG unanfechtbar ist. Vielmehr
konnen nur Vorkehrungen verlangt werden, die die benachteiligenden Wirkungen ausschlie-
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5.13.

5.14.

5.15.

Ben. Sofern solche Vorkehrungen nach dem Stand der Technik nicht durchfiihrbar oder wirt-
schaftlich nicht vertretbar sind, kann lediglich Schadensersatz verlangt werden.

Mitarbeiter

Im Jahresdurchschnitt des Geschéftsjahres 2010 beschiftigte die Emittentin als Holdinggesell-
schaft 13 Mitarbeiter (im vorherigen Geschiftsjahr waren es im Jahresdurchschnitt 12 Mitar-
beiter).

Die Valensina-Gruppe beschiftigte im Jahresdurchschnitt des Geschéftsjahres 2010 220 Mitar-
beiter gegeniiber 228 Mitarbeitern im Rumpfgeschiftsjahr 2009.

Versicherungen

Die Emittentin und alle ihre Tochtergesellschaften verfiigen nach eigener Einschitzung iiber
einen dem Geschifts- und Produktionsvolumen angemessenen Versicherungsschutz. Insbeson-
dere sind Feuer-, Transport-, Betriebsunterbrechungs-, Betriebshaftpflicht-, Produkthaftpflicht-
und Unfallrisiken abgesichert. Die Emittentin kann jedoch nicht sicherstellen, dass ihr keine
Verluste entstehen oder Anspriiche erhoben werden, die iiber den Umfang des bestehenden
Versicherungsschutzes hinausgehen.

Investitionen

Das bedeutendste Ziel der Valensina-Gruppe ist der Ausbau der Marke ,,Valensina“. Daneben
soll das Segment der kiihlpflichtigen Direktsifte und die Markenprisenz in diesem Bereich
ausgebaut werden. Der Einstieg in die Produktion und Vermarktung kiihlpflichtiger Direktséfte
erfolgte im Jahr 2007 durch die Beteiligung an der FSP Frischsaft Beteiligung GmbH & Co.
KG, die 100% der Geschiftsanteile an der FSP Frischsaft FRISCHE Produktionsgesellschaft
mbH hilt, und wurde im Geschiftsjahr 2008/2009 durch den Erwerb einer weiteren Beteili-
gung an der FJT Food Juice Trading GmbH, die wiederum an der FSP Frischsaft Beteiligung
GmbH & Co. KG sowie auch an deren Komplementérin beteiligt ist, ausgebaut.

Da erhebliche Investitionen im Geschéftsjahr 2009 getitigt wurden (unter anderem die Inbe-
triecbnahme einer neuen Abfiillanlage fiir PET-Flaschen und einer Kartonverpackungsanlage
bei der Dr. Siemer Getrinke GmbH in Vechta), erfolgten seit dem Datum der Veroffentlichung
des letzten Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2009 keine groferen Investitionen. Auch fiir
das laufende Geschiftsjahr sind wegen der erfolgten Investitionen aus dem Jahr 2009 keine
groBeren Investitionen geplant und es wurden bislang auler Ersatzinvestitionen bis zum Zeit-
punkt der Veroffentlichung dieses Prospekts auch keine Investitionen vorgenommen oder be-
schlossen.
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5.16.

Wesentliche Vertrige
5.16.1. Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag der Emittentin mit der
Valensina Holding GmbH

Mit der Valensina Holding als herrschendem Unternehmen hat die Emittentin am 3. Februar
2009 einen Beherrschungs- und Ergebnisabfithrungsvertrag geschlossen. In dem Beherr-
schungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag hat die Emittentin die Leitung ihrer Gesellschaft der
Valensina Holding unterstellt und sich verpflichtet, wihrend der Dauer dieses Vertrages ihren
ganzen Gewinn in den Grenzen des in der jeweils geltenden Fassung entsprechend anzuwen-
denden § 301 AktG an die Valensina Holding abzufiihren. Umgekehrt ist die Valensina Hol-
ding in entsprechender Anwendung des § 302 AktG verpflichtet, jeden wéhrend der Vertrags-
dauer entstehenden Jahresfehlbetrag der Emittentin auszugleichen, soweit dieser nicht ander-
weitig dadurch ausgeglichen wird, dass den anderen Gewinnriicklagen Betrige entnommen
werden, die wihrend der Vertragsdauer in sie eingestellt worden sind.

5.16.2. Verkaufs- und Ubertragungsvertrag iiber Geschiiftsanteile in Héhe von
25,1% an der Wolfra Kelterei GmbH durch die Emittentin an die Kehl-
Asmussen Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH vom 23. Dezember
2010

Mit notarieller Urkunde vom 23. Dezember 2010 verduBerte die Valensina GmbH an die Kehl-
Asmussen Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH (nachfolgend ,,Kehl-Asmussen* genannt)
einen Teilgeschéftsanteil in Hohe von DM 878.500,00 der im Handelsregister des Amtsge-
richts Miinchen unter HRB 5654 eingetragenen Wolfra Kelterei GmbH mit Sitz in Erding mit
einem Stammkapital von DM 3.500.000,00 und trat diesen Teilgeschiftsanteil an die Kehl-
Asmussen ab. Gesellschafter der Kehl-Asmussen sind die Eheleute Helga und Wilfried Mo-
cken. Angesichts des zwischen der Valensina GmbH und der Wolfra Kelterei bestehenden Be-
herrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrages vom 14. September 1999 und dessen Authebung
zum Ablauf des 31. Dezember 2010, wurde vertraglich vereinbart, dass das Gewinnbezugs-
recht erst fiir das Geschiftsjahr 2011 auf die Kehl-Asmussen als Erwerberin tibergehen sollte.
Zur Sicherung des Kaufpreisanspruches erfolgte die Verpfindung des von der Kehl-Asmussen
erworbenen Geschiftsanteils an die Valensina GmbH. Gleichzeitig wurde der Valensina
GmbH ein Verwertungsrecht in Bezug auf den verpfidndeten Anteil fiir die Félle eingerdumt, in
denen der Sicherungsgeber — die Kehl-Asmussen — mit félligen Zahlungen auf die gesicherte
Forderung in Verzug ist, seine Zahlungen eingestellt oder die Eroffnung eines gerichtlichen In-
solvenzverfahrens iiber sein Vermogen beantragt hat. Die Valensina GmbH gewéhrt der Kehl-
Asmussen ein Verkduferdarlehen in Hohe des Kaufpreises.

5.16.3. Mietvertrag iiber das Betriebsgrundstiick in Erding

Die Wolfra Kelterei GmbH hat mit der H. Riemerschmid GmbH & Co. Holding KG, deren
Gesellschafter Herr Wilfried Mocken ist, am 1. August 1997 einen Mietvertrag iiber das Miet-
objekt in Erding geschlossen, der am 19. Juli 2007 per Nachtrag verldngert und veridndert wur-
de. Als vertraglich vereinbarter Zweck gilt die Nutzung als Produktions- und Lagerstitte zur

83



Saft- und Spirituosenherstellung. Die Mietzeit fiir das Mietverhiltnis ist gemil3 § 3 des Miet-
vertrages fiir den Zeitraum vom 1. August 1997 bis zum 31. Dezember 2017 vereinbart und
kann von der Mieterin zweimal um 5 Jahre verldngert werden (Option). Nach Ablauf der
Grundmietzeit, einschlieBlich eventueller Optionszeitraume, verldngert sich das Mietverhéltnis
um jeweils 2 Jahre, falls es nicht seitens einer Vertragspartei spitestens 12 Monate vor seiner
Beendigung gekiindigt wird.

5.16.4. Wesentliche Kreditvertrige

Die Gesellschaften der Valensina-Gruppe haben bei verschiedenen Banken mehrere Kreditver-
trige und Kreditrahmenvertrdge mit kurzen Laufzeiten bzw. bis auf Weiteres geschlossen. Die
Kreditlinien der einzelnen Vertriage liegen zwischen EUR 2,0 Mio. und EUR 5,0 Mio. Insge-
samt steht {iber die kurzfristigen Kredite eine Kreditlinie von EUR 19,0 Mio. zur Verfiigung.
Teils hat die Valensina Holding GmbH die gesamtschuldnerische Mithaftung fiir die Verbind-
lichkeiten aus den Kreditvertragen iibernommen.

Des Weiteren bestehen folgende langfristige Kreditvertriage / Darlehen:

- Darlehensvertrag zwischen der DS Immobilien GmbH & Co. KG und der Landesspar-
kasse zu Oldenburg (LZO) iiber ein Abzahlungsdarlehen in Héhe von EUR 5 Mio. mit
Riickzahlung der Tilgungsbeitrige vierteljahrlich erstmals am 30. Midrz 2013. Als Si-
cherheit ist eine Grundschuld an dem Grundstiick in Vechta in Hohe von EUR
5.194.853,34 bestellt worden. Die DS Immobilien GmbH & Co. KG hat auerdem mit
Datum vom 28. Januar 2009 einen zwischen de LZO und der Valensina GmbH bestehen-
den Darlehensvertrag vom 16. November 2007 in Hohe von EUR 3,5 Mio. anstelle der
Valensina GmbH iibernommen. Die Dr. Siemer Getrinke GmbH wurde Gesamtrechts-
nachfolgerin der DS Immobilien GmbH & Co. KG, als die Komplementirin der DS Im-
mobilien GmbH & Co. KG im Jahr 2010 aus der Gesellschaft ausgetreten ist.

- Kreditvertrag zwischen der Valensina GmbH und der KBC Bank Deutschland AG vom
20./28. September 2010 iiber ein endfilliges Darlehen in Hohe von EUR 2 Mio. mit einer
Laufzeit bis zum 31. Dezember 2013

5.16.5. Gesamtschuldnerische Mitverpflichtung der Emittentin fiir einen Facto-
ring-Vertrag der Dr. Siemer GmbH, sportfit Fruchtsaft GmbH & Co.
KG und Wolfra Kelterei GmbH mit der PB Factoring GmbH

Es besteht ein Finanzfactoring-Rahmenvertrag iiber den laufenden Kauf von Forderungen zwi-
schen der PB Factoring GmbH (,,Factor*) und der Dr. Siemer Getrinke GmbH, der sportfit
Fruchtsaft GmbH & Co. KG und der Wolfra Kelterei GmbH (zusammen ,,Firmen‘) vom 27.
Februar/31. Mirz 2008 sowie ein dazu gehoriges Konditionenblatt und Zusatzvereinbarungen
beziiglich der Abtretung von Anspriichen aus einer Kreditversicherung und beziiglich Daten-
ferniibertragung. Die Valensina GmbH hat fiir alle gegenwirtigen und zukiinftigen Anspriiche
des Factors gegen die Firmen aus diesen Vertragen mit Datum vom 31. Mirz 2008 die gesamt-
schuldnerische Mitverpflichtung iibernommen. Der Factor ist bereit, im Rahmen dieses Vertra-
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ges auf angekaufte Forderungen b.a.w. eine Kaufpreiszahlung bis zu einem Hochstbetrag von
EUR 15 Mio. zu leisten.

5.16.6. Markenleasing (Sale and Lease Back-Konstruktion)

Die Dittmeyer’s Valensina GmbH und die Hitchcock GmbH haben mit der LBSH Vermark-
tungsrechte Vermietungsgesellschaft Nr. 6 mbH & Co. Vermarktungsrechte KG (im Folgen-
den ,,LBSH*) am 30. Mirz 2005 im Wesentlichen identische Markenkauf- und Ubertragungs-
vertrage geschlossen. Danach haben die Hitchcock GmbH und die Dittmeyer’s Valensina
GmbH ihre Markennamen, Bild- und Wortmarken einschlieBlich eventueller Neueintragungen
an die LBSH verkauft und iibertragen. Eine Umschreibung der Marken auf die LBSH wurde
bewilligt, jedoch darf von der Bewilligung nur unter bestimmten Voraussetzungen Gebrauch
gemacht werden. Die LBSH ist berechtigt, die Rechte aus den Markenkauf- und Ubertra-
gungsvertridgen an die sie finanzierenden Banken abzutreten. Mit im Wesentlichen identischen
Mietvertrigen hat die Valensina GmbH am 30. Mirz 2005 die mit den Markenkauf- und Uber-
tragungsvertragen auf die LBSH iibertragenen Marken ,,Valensina“ und ,,Hitchcock* zuriick-
gemietet. In den Mietvertragen gewihrt die LBSH der Valensina GmbH (der Mieterin) das
unwiderrufliche, ausschlieBliche, rdumlich auf den jeweiligen Schutzbereich beschrinkte
Recht, die Vertragsmarke ,,Valensina* bzw. ,,Hitchcock® lizenzweise zu nutzen. Insbesondere
stimmt die LBSH der Einrdumung von Unterlizenzen durch die Valensina GmbH an Unter-
nehmen der Valensina-Gruppe oder Dritte zu.

Als Gegenleistung zahlt die Valensina GmbH monatlich eine Mietrate, die eine Verwaltungs-
pauschale beinhaltet. Zudem enthilt die Mietrate einen Mieterdarlehensanteil, mit dem ein
Mieterdarlehen aufgebaut wird, dass der Amortisation der von der LBSH aufgenommenen Fi-
nanzierungsmittel dienen soll. Zwar sehen die Vertrige vor, dass die in den ersten 84 Monaten
zur Verfligung gestellten Mieterdarlehen monatlich anteilig in Hohe der Mietraten iiber die
Restlaufzeit des Leasingvertrages verrechnet werden sollen; in der Praxis dient jedoch das
aufgebaute Mieterdarlehen zur Bedienung des Restkaufpreises.

Die Mietvertrdge sind auf unbestimmte Zeit geschlossen. Die Valensina GmbH kann die
Mietvertrige nach Ablauf der 84-monatigen unkiindbaren Grundmietzeit mit einer Frist von
drei Monaten ordentlich kiindigen. Beiden Vertragspartnern steht zudem ein Kiindigungsrecht
aus wichtigem Grund zu. Nach erfolgter Kiindigung kann die Valensina GmbH aufgrund eines
Optionsvertrages die Marke ,,Valensina“ bzw. ,,Hitchcock® in der Form zuriickkaufen, indem
sie ihrerseits die LBSH erwirbt. Macht die Valensina GmbH von ihrem Optionsrecht keinen
Gebrauch, ist die LBSH berechtigt, die Marke selbst zu verkaufen; der Valensina GmbH steht
dann ein Vorkaufsrecht zu.

Die Valensina GmbH hat am 8. April 2005 mit den Gesellschaftern der LBSH und ihrer Kom-
plementirin einen Vertrag iiber das Recht auf Verlangen von Kauf- und Abtretungsvertragsab-
schliissen geschlossen, nach der die Valensina GmbH das Recht hat, von den Gesellschaftern
der LBSH nach Beendigung beider Mietvertrige den Abschluss von Kauf- und Abtretungsver-
trigen liber die Geschifts- und Kommanditanteile an der LBSH und ihrer Komplementérin zu
verlangen.
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Die Emittentin beabsichtigt, die Mietvertrage nach Ablauf der Grundmietzeit zum 31. Mérz
2012 zu kiindigen und die Markenrechte zuriick zu erwerben, indem sie die LBSH als derzei-
tige Markeninhaberin erwirbt. Zu diesem Zeitpunkt wird das Mieterdarlehen rund EUR 5,6
Mio. betragen und eine entsprechende Forderung gegen die LBSH bestehen, die auf den zu
zahlenden Kaufpreis angerechnet wird, so dass die Zahlung des Kaufpreises in Form eines
nicht cash-relevanten Aktivtausches erfolgt wird.

Parallel zur Ubertragung der Markenrechte auf die LBSH und dem Abschluss des Mietvertra-
ges haben die fritheren Markeninhaber, die Dittmeyer’s Valensina GmbH und die Hitchcock
GmbH, eine Vereinbarung mit der Emittentin geschlossen, wonach im Innenverhiltnis zwi-
schen den Vertragsparteien alle Rechte und Pflichten aus bestehenden Leasingvertrigen zwi-
schen den fritheren Markeninhabern und Dritten in Bezug auf die Nutzung der Marken auf die
Emittentin tibergehen.

5.16.7. Marken-Lizenzvertrige

Mit Wirkung zum 1. April 2006 hat die Dittmeyer’s Valensina GmbH (nachfolgend ,,Dittmey-
er’s Valensina“ genannt) mit der FSP Frischsaft FRISCHE Produktionsgesellschaft mbH ei-
nen Lizenzvertrag iiber die Verwendung der Marke ,,Valensina® geschlossen. Darin gewihrt
die Dittmeyer’s Valensina, die ihrerseits die Nutzungsrechte an der Marke ,,Valensina* von der
Emittentin erworben hat, der FSP Frischsaft FRISCHE Produktionsgesellschaft mbH das ex-
klusive Recht, die im Vertrag genauer bezeichneten Produkte unter dem Namen ,,Valensina*
sowie unter Verwendung der im Vertrag aufgefiihrten Wort-/Bildmarke zu den vertraglichen
Bedingungen herzustellen und zu vertreiben. Nach dem Lizenzvertrag ist die FSP Frischsaft
FRISCHE Produktionsgesellschaft mbH nicht berechtigt, Unterlizenzen zu erteilen oder die
Rechte aus diesem Lizenzvertrag auf andere Weise an Dritte abzutreten. Der Lizenzvertrag
wurde zunéchst auf die Dauer von 5 Jahren — endend mit dem 31. Mirz 2011 — geschlossen.
Danach verldangert sich der Vertrag jeweils automatisch um weitere fiinf Jahre, falls er nicht
zum Ende der Festlaufzeit oder zum Ende einer Verldngerungsperiode unter Einhaltung einer
Frist von sechs Monaten gekiindigt wird. Dariiber hinaus besteht ein weitgehend inhaltsglei-
cher Lizenzvertrag zwischen der Hitchcock GmbH und der FSP Frischsaft FRISCHE Produk-
tionsgesellschaft mbH iiber die Nutzung der Wort-/Bildmarke ,,Hitchcock®. Die Emittentin hat-
te zuvor der Hitchcock GmbH die Nutzungsrechte an der Marke ,,Hitchcock* eingerdumt. Bei-
de Lizenzvertrige wurden nicht zum 31. Mirz 2011 gekiindigt.

Dariiber hinaus bestehen Lizenzvertrdge hinsichtlich der Marke ,,Valensina* mit einem Produ-
zenten von SiiBwaren zur Vermarktung von Frucht- und Kaubonbons sowie einem Unterneh-
men, welches auf Grundlage der darin gewihrten Lizenzrechte Orangen unter der Marke ,,Va-
lensina* vertreibt.

5.16.8. Genussrechtsvereinbarung

Zum 25. Mai 2005 hat die Emittentin der PREPS 2005- Limited Partnership, Whiteley Cham-
bers, Jersey, Channel Islands (die ,,PREPS 2005%) den Abschluss eines Vertrages iiber die Ein-
raumung von Genussrechten im Gesamtnominalbetrag von EUR 10,0 Mio. angeboten. Die

86



5.17.

Mittel aus den Genussrechten hat die Emittentin am 4. August 2005 erhalten. Das Genussrecht
besteht bis zum 4. August 2012.

Bei den Genussrechten handelt es sich um ein schuldrechtliches Kapitaliiberlassungsverhiltnis,
bei dem der Genussrechtsinhaber dem Genussrechtsemittenten Kapital zur Verfiigung stellt
und im Gegenzug am Reingewinn der Emittentin beteiligt wird. Gesellschafterrechte wie Teil-
nahme-, Mitwirkungs- und Stimmrechte gewéhren die Genussrechte dagegen nicht. Vorliegend
erhilt die PREPS 2005 fiir die Bereitstellung des Nominalbetrags eine vom Jahresiiberschuss
der Emittentin abhédngige Gewinnbeteiligung. Bei einem Jahresiiberschuss bis zu EUR 5,0
Mio. erhilt die PREPS 2005 eine Garantiebeteiligung in Hohe von 6,8% p.a. (Nominalzins)
des Nominalbetrags, der somit auch dann zu zahlen ist, wenn kein Jahres- oder Konzernjahres-
iberschuss entstanden ist. Abhidngig von der Hohe des Jahresiiberschusses kann die Gewinnbe-
teiligung den Prozentsatz des Garantiegewinns bei einem Jahresiiberschuss bis zu EUR 6,0
Mio. um 1% bzw. bei einem Jahresiiberschuss iiber EUR 6,0 Mio. um 2% iibersteigen. Die
PREPS 2005 hat keinen Anspruch auf eine Beteiligung am Liquidationserlos.

Fiir die Genussrechte wurde ein Rangriicktritt vereinbart mit der Folge, dass alle Anspriiche
aus dem Genussrecht erst dann befriedigt werden, wenn alle anderen gegenwirtigen und zu-
kiinftigen Glidubiger im Rang des § 39 Abs. 1 Nr. 4 Insolvenzordnung (InsO) und vorgehenden
Réngen befriedigt wurden, jedoch vor Forderungen im Rang des § 39 Abs. 1 Nr. 5 InsO. Zahlt
die Emittentin den Nominalbetrag nach dem Ende der Vertragslaufzeit nicht vollstindig an die
PREPS 2005 zuriick, steht der Gldubigerin ab diesem Zeitpunkt bis zum Zeitpunkt der tatsich-
lichen vollstidndigen Riickzahlung des geschuldeten Betrages ein Garantiegewinn in Héhe von
12% p.a. des riickstiandigen Betrages zu. Sowohl die PREPS 2005 als auch die Emittentin kon-
nen bei wesentlichen Vertragsverletzungen aullerordentlich kiindigen. Eine wesentliche Ver-
schlechterung der Vermogensverhiltnisse der Emittentin allein berechtigt die PREPS 2005
nicht zur auBlerordentlichen Kiindigung. Unter bestimmten Voraussetzungen hat die Emittentin
das Recht, das Genussrecht in ein Nachrangdarlehen zu gleichen Konditionen umzuwandeln.

Rechtsstreitigkeiten

Die Valensina-Gruppe ist von Zeit zu Zeit im Rahmen ihrer Geschiftstitigkeit Partei von
Rechtsstreitigkeiten und wird dies auch in Zukunft sein. Derzeit sind die Gesellschaften der
Valensina-Gruppe keinen staatlichen Interventionen ausgesetzt und nicht an Verwaltungs-, Ge-
richts- oder Schiedsgerichtsverfahren beteiligt, die sich erheblich auf die Finanzlage oder die
Rentabilitit der Gesellschaft und/oder der Valensina-Gruppe auswirken konnten bzw. in jiings-
ter Zeit ausgewirkt haben. Derartige Verfahren sind nach Kenntnis der Emittentin auch nicht
angedroht oder zu erwarten und sind auch in den letzten zwolf Monaten weder anhéngig gewe-
sen noch abgeschlossen worden.
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6.1.

6.2.

Angaben iiber die Emittentin

Name, Registernummer, eingetragener Sitz, Stammkapital, Geschiftsstelle und Ge-
schiftsjahr der Emittentin

Die Emittentin ist eine nach deutschem Recht gegriindete Gesellschaft mit beschriankter Haf-
tung mit Sitz in Monchengladbach und geht aus einer formwechselnden Umwandlung hervor,
zu deren Einzelheiten auf die Darstellung im Abschnitt ,,Historie* verwiesen wird. Thr juristi-
scher Name lautet ,,Valensina GmbH", kommerziell tritt die Emittentin auch lediglich unter
,»Valensina* auf. Die Emittentin ist unter der Registernummer HRB 13624 im Handelsregister
des Amtsgerichts Monchengladbach als GmbH nach deutschem Recht eingetragen.

Die Geschiftsanschrift der Emittentin an ihrem Sitz lautet Ruckes 90, 41238 Moénchenglad-
bach. Die Emittentin ist unter der Telefonnummer + 49-2166-9837-0 zu erreichen.

Das Stammkapital der Gesellschaft betrigt EUR 5.710.000,00 und ist voll erbracht.

Das Geschiftsjahr der Emittentin entspricht dem Kalenderjahr und lduft vom 1. Januar bis zum
31. Dezember eines jeden Jahres. Die Zeit vom 1. April 2009 bis zum 31. Dezember 2009 bil-
det ein Rumpfgeschiftsjahr.

Die Emittentin ist auf unbestimmte Zeit errichtet.

Geschiiftsgegenstand

GemiB § 3 Nr. 1 ihrer Satzung ist Geschiftsgegenstand der Emittentin die Leitung von Unter-
nehmen, deren Gegenstand der Vertrieb und die Herstellung von nicht alkoholischen Getridn-
ken aller Art, insbesondere von Softdrinks fiir Verbraucher aus Jugend und Sport sowie von di-
atischen Nahrungsmitteln aller Art ist. Gegenstand des Unternehmens sind ferner das Halten
und der Erwerb von Beteiligungen, die Ubernahme von Geschiftsfithrungstitigkeiten und die
Erbringung von Dienstleistungen fiir Konzernunternehmen sowie die Verwaltung, Vermietung
und Verpachtung von Gebéduden und/oder Anlagegegenstinden der Gesellschaft. Die Gesell-
schaft kann auf den bezeichneten Geschiftsfeldern auch selbst titig werden.

Gemil § 3 Nr. 2 ihrer Satzung ist die Emittentin berechtigt, alle Geschifte und MaBBnahmen zu
treffen, die dem vorstehenden Gesellschaftszweck unmittelbar oder mittelbar dienlich und f6r-
derlich sind, und dabei insbesondere auch Unternehmensvertrige jeder Art, z. B. Beherr-
schungs- und Gewinnabfiihrungsvertrige, abzuschlief3en.

GemiB § 3 Nr. 3 ihrer Satzung kann die Emittentin andere Unternehmen griinden, erwerben
und sich an ihnen beteiligen, insbesondere an solchen, deren Unternehmensgegenstand sich
ganz oder teilweise auf die vorgenannten Geschéftsfelder erstreckt. Die Emittentin kann ihren
Betrieb ganz oder teilweise in verbundene Unternehmen ausgliedern oder verbundenen Unter-
nehmen {iiberlassen.
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6.3.

Gemil § 3 Nr. 4 ihrer Satzung kann die Emittentin innerhalb der Bundesrepublik Deutschland
und im Ausland Vertretungen, Zweigniederlassungen und Tochtergesellschaften errichten.

Historie

Die Emittentin geht auf die 1984 nach deutschem Recht gegriindete und zu dieser Zeit im Han-
delsregister des Amtsgerichts Viersen unter HRA 2963 gefiihrte sportfit Getrinke Vertriebs
GmbH & Co. KG mit Sitz in Schwalmtal zuriick. 1991 wurde die Firma umbenannt in sportfit
Fruchtsaft GmbH & Co. KG.

Nach einer Sitzverlegung nach Rheinberg erfolgte 1999 die Umfirmierung in sportfit Holding
GmbH & Co. KG .

Die sportfit Holding GmbH & Co. KG wurde im Jahr 2002 im Wege des Formwechsels nach
§§ 190 ff., §§ 214 ff. Umwandlungsgesetz (UmwG) in die Valensina GmbH umgewandelt. Am
5. November 2002 erfolgte die Eintragung der Valensina GmbH in das Handelsregister des
Amtsgerichts Rheinberg unter HRB 2735. Urspriingliche Gesellschafter waren die vorherigen
Kommanditisten der sportfit Holding GmbH & Co. KG, Herr Wilfried Mocken, Herr Tino
Mocken und die heutige Semper idem Underberg GmbH. Nach verschiedenen Anteilskédufen/-
verkdufen und Einbringungen ist die Valensina GmbH im Besitz der Familie Mocken mit der
heutigen Gesellschafterstruktur.

Im Dezember 2002 verschmolz die Emittentin als iibernehmender Rechtstriiger durch Ubertra-
gung des Vermogens der sportfit Fruchtsaft Verwaltungsgesellschaft mbH mit jener durch
Aufnahme nach §§ 2 ff., 4 ff. UmwG aufgrund Verschmelzungsvertrigen vom 25. November
2002 und der Beschliisse der Gesellschafterversammlungen der beteiligten Gesellschaften vom
gleichen Tage. Dies wurde am 27. Dezember 2002 im Handelsregister des Amtsgerichts
Rheinberg eingetragen.

Ende des Jahres 2004 wurde die Fortfiihrung des Registers der Emittentin vom Amtsgericht
Kleve unter HRB 7398 (vormals Amtsgericht Rheinberg, HRB 2735) iibernommen.

Mit Beschluss vom 15. Januar 2010 verlegte die Emittentin ihren Sitz von Rheinberg nach
Monchengladbach. Die Sitzverlegung wurde am 29. Januar 2010 im Handelsregister HRB
13624 beim Amtsgericht Monchengladbach eingetragen.

Die Gesellschaft ist als iibernehmender Rechtstriger auBerdem nach Mal3gabe des Verschmel-
zungsvertrages vom 25. August 2010 sowie der Zustimmungsbeschliisse ihrer Gesellschafter-
versammlung vom 27. August 2010 und derjenigen des iibertragenden Rechtstrigers vom 25.
August 2010 mit der sportfit Markenholding GmbH mit Sitz in Monchengladbach (Amtsge-
richt Monchengladbach, HRB 13626) verschmolzen. Dies wurde am 13. September 2010 ins
Handelsregister der Emittentin eingetragen.

Seit 2001 ist die Valensina-Gruppe im Besitz der Marken ,,Valensina* und ,,Dittmeyer’s Va-
lensina®. Begriinder der Marke ,,Valensina®“ war Rolf H. Dittmeyer, der die Marke in den
1960er bis 1980er Jahren bekannt gemacht hatte. Nachdem ,,Valensina“ an den amerikanischen
Konzern Procter & Gamble verduBert worden war, kaufte Herr Dittmeyer die Marke im Jahr
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6.4.

6.5.

1998 zuriick. Als er fiir die Markeninhaberin Insolvenz anmelden musste, erwarb die sportfit
GmbH die Markenrechte vom Insolvenzverwalter. AnschlieBend erfolgte eine Umfirmierung
der sportfit GmbH in Dittmeyer’s Valensina GmbH. Seit dem Jahr 2001 ist die Dittmeyer’s
Valensina GmbH damit Inhaberin der Marke ,,Valensina“.

Corporate Governance

Die Emittentin ist keine borsennotierte Aktiengesellschaft. Sie wendet daher die Empfehlungen
der Regierungskommission ,,Deutscher Corporate Governance Kodex* nicht an.

Struktur der Valensina-Gruppe

Die Emittentin nimmt innerhalb der Valensina-Gruppe geschiftsleitende Tétigkeiten als Hol-
dinggesellschaft sowie zentrale Einkaufsfunktionen im Hinblick auf Rohwaren und Finanzie-
rungsfunktionen fiir ihre operativ titigen Tochtergesellschaften wahr. Wesentlich fiir die Emit-
tentin sind die Beteiligungsertrige, die sie aus bestehenden Ergebnisabfiithrungsvertrigen sowie
aus der Beteiligung an der FSP Frischsaft Beteiligung GmbH & Co. KG erzielt. Dariiber hin-
aus erhebt die Emittentin fiir die zentralen Leistungen gegeniiber den operativen Tochtergesell-
schaften eine Konzernumlage.

Geschiftsgegenstand der Tochtergesellschaften sind der Vertrieb, die Vermarktung und die
Herstellung von nicht alkoholischen Getrinken aller Art, insbesondere von Fruchtsiften,
fruchthaltigen Getrdanken, Softdrinks fiir Verbraucher aus Jugend und Sport sowie von diéti-
schen Nahrungsmitteln aller Art.

Der Vertrieb und die Vermarktung der Produkte erfolgt im Wesentlichen durch die sportfit
Fruchtsaft GmbH & Co. KG, die Dr. Siemer Getrinke GmbH, die Wolfra Kelterei GmbH und
die FSP Frischsaft FRISCHE Produktionsgesellschaft mbH. Die Produktion der verschiedenen
Fruchtsifte und Fruchtsaftgetrinke iibernehmen die Wolfra Kelterei GmbH, die Dr. Siemer
Getrinke GmbH und die FSP Frischsaft FRISCHE Produktionsgesellschaft mbH. Auflerdem
sind die Wolfra Kelterei GmbH, die Dr. Siemer Getrinke GmbH und die FSP Frischsaft FRI-
SCHE Produktionsgesellschaft mbH als Lohnabfiiller fiir andere namhafte Hersteller titig.

Die Emittentin hilt zum Datum des Prospekts im Einzelnen folgende Beteiligungen an konso-
lidierten Unternehmen:

- 100% an der sportfit Fruchtsaft GmbH & Co. KG, Monchengladbach

- 74,9% an der Wolfra Kelterei GmbH, Erding. Mit dieser Tochtergesellschaft bestand bis
zum 31. Dezember 2010 ein Ergebnisabfiihrungsvertrag. Es ist vorgesehen, einen neuen
Ergebnisabfiihrungsvertrag zwischen der Valensina GmbH und der Wolfra Kelterei
GmbH abzuschlielen.

- 100% an der Donath Kelterei GmbH & Co. KG, Erding
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- 100% an der Dr. Siemer Getrinke GmbH, Vechta. Mit dieser Tochtergesellschaft besteht
ein Ergebnisabfiithrungsvertrag zugunsten der Emittentin als herrschendem Unternehmen.

- 100% an der Dittmeyer’s Valensina GmbH, Mdnchengladbach. Mit dieser Tochtergesell-
schaft besteht ein Ergebnisabfiihrungsvertrag zugunsten der Emittentin als herrschendem
Unternehmen.

- 100% an der Hitchcock GmbH, Monchengladbach. Mit dieser Tochtergesellschaft be-
steht ein Ergebnisabfiihrungsvertrag zugunsten der Emittentin als herrschendem Unter-
nehmen.

- 100% sportfit Verwaltungsgesellschaft mbH, Monchengladbach

Des Weiteren hélt die Emittentin folgende Beteiligungen an nicht konsolidierten Unternehmen:
- 49,7% an der FSP Verwaltungs GmbH, Monchengladbach

AuBerdem bestehen folgende Beteiligungen der Emittentin an assoziierten Unternehmen:

- 49,9% an der FSP Frischsaft Beteiligung GmbH & Co. KG, Monchengladbach

- 23,4% an der FJT Food Juice Trading GmbH, Ménchengladbach

Aufgrund der bestehenden Kaufoption fiir die Valensina GmbH auf den Erwerb der LBSH
Vermarktungsrechte Vermietungsgesellschaft Nr. 6 mbH & Co. Vermarktungsrechte KG (we-
gen der Einzelheiten wird auf den Abschnitt ,,Angaben iiber die Geschiftstitigkeit — Wesentli-
che Vertridge* verwiesen) ist diese im Zwischenabschluss fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2010
bis zum 31. Dezember 2010 ebenfalls konsolidiert worden.

Die Emittentin wiederum ist ihrerseits eine 85%-ige Tochtergesellschaft der Valensina Holding
GmbH mit Sitz in Schwalmtal. Mit der Valensina Holding als herrschendem Unternehmen hat
die Emittentin einen Beherrschungs- und Ergebnisabfiithrungsvertrag geschlossen (siehe hierzu
auch im Abschnitt ,,Angaben iiber die Geschiftstitigkeit — Wesentliche Vertrige®). Die ande-
ren 15% des Stammkapitals der Emittentin hilt der Geschiftsfithrer der Emittentin, Herr Tino
Mocken.

Die Gesellschaftsstruktur der Valensina-Gruppe stellt sich zum Datum des Prospekts wie folgt
dar:
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6.6.

Wilfried Mocken Helga Mocken
100%
94% 1 6%

Valensina Holding GmbH —

76,6%

15%

Valensina GmbH

74,9% 25,1%

47,5%

Die Organe der Emittentin

Die satzungsméfigen Organe der Emittentin sind die Gesellschafterversammlung und die Ge-
schiftsfithrung. Dariiber hinaus hat die Emittentin einen Beirat.

6.6.1. Gesellschafterversammlung

Das oberste Organ der GmbH ist die Gesamtheit der Gesellschafter. Die Gesellschafterver-
sammlung stellt den Gesellschaftsvertrag fest. Sie trifft ihre Entscheidungen durch Beschliisse.
Unter anderem ist sie gemill § 46 des Gesetzes betreffend die Gesellschaft mit beschrinkter
Haftung (,,GmbHG") fiir die Feststellung des Jahresergebnisses sowie dessen Verwendung,
die Einforderung von Einlagen, die Riickzahlung von Nachschiissen, die Teilung oder Einzie-
hung von Gesellschaftsanteilen oder die Bestellung und Abberufung von Geschiftsfiihrern so-
wie deren Entlastung zustindig. Der Gesellschafterversammlung obliegt auBerdem die Uber-
priifung und Uberwachung der Geschiftsfithrung sowie die Bestellung von Prokuristen und
Handlungsbevollméchtigten fiir die GmbH. Die Teilnahme an der Gesellschafterversammlung
steht nur den Gesellschaftern einer GmbH zu. Gesellschafter der Emittentin sind Herr Tino
Mocken (15%) und mit 85% die Valensina Holding GmbH, deren Alleingesellschafter Herr
Wilfried Mocken ist.

6.6.2. Geschiiftsfiihrung

Die Geschiftsfiihrer vertreten als organschaftliche Vertreter die GmbH gerichtlich und auf3er-
gerichtlich, § 35 Abs. 1 Satz 1 GmbHG.
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Geschiftsfiithrer der Emittentin sind Herr Wilfried Mocken, Herr Dr. Frank Baumann, Herr Ti-
no Mocken, Herr Dr. Matthias Liitke Entrup und Herr Hans-Jiirgen Sachs.

Gemal § 35 Abs. 2 Satz 1 GmbHG sind die Geschiftsfithrer grundsitzlich nur alle gemein-
schaftlich zur Vertretung der Gesellschaft befugt. Die Satzung der Emittentin regelt in § 7
Nr. 3, dass bei Bestellung mehrerer Geschiftsfiihrer die Gesellschaft durch zwei Geschiftsfiih-
rer gemeinschaftlich oder durch einen Geschiftsfithrer in Gemeinschaft mit einem Prokuristen
vertreten wird. Ein Prokurist ist fiir die Valensina GmbH nicht bestellt worden. Geméall § 7
Nr. 4 der Satzung kann die Gesellschafterversammlung allerdings durch Beschluss (d.h. durch
Beschluss der Emittentin) einem oder mehreren Geschiftsfithrern Einzelvertretungsbefugnis
sowie Befreiung von den Beschrinkungen des § 181 BGB (Verbot des Insichgeschifts) ertei-
len. Davon wurde zugunsten des Geschiftsfiihrers Herrn Wilfried Mocken Gebrauch gemacht.
Herr Wilfried Mocken ist einzelvertretungsbefugter Geschiftsfithrer der Emittentin und von
den Beschrinkungen des § 181 BGB befreit. Die iibrigen Geschiftsfiithrer sind weder einzel-
vertretungsberechtigt noch von den Beschriankungen des § 181 BGB befteit.

Herr Wilfried Mocken, geboren am 15. Oktober 1943, ist Griinder der fritheren sportfit- und
heutigen Valensina-Gruppe. In der gesamten Zeit seit 1984 ist Herr Wilfried Mocken als Ge-
schiftsfiithrer tétig.

Herr Dr. Frank Baumann, geboren am 4. Oktober 1962, nahm seine Tétigkeit als Geschiftsfiih-
rer der Valensina GmbH am 1. Mai 2003 auf. Bis zum Jahr 2008 war er fiir die Bereiche Mar-
keting und Vertrieb verantwortlich. Seitdem ist er Sprecher der Geschiftsfiihrung und verant-
wortet die Bereiche Strategie, Unternehmensentwicklung, Personal und Recht. 1987 schloss er
sein Hochschulstudium zum Diplom-Kaufmann an der Mercator Universitidt Duisburg ab und
wurde 1991 zum Dr. rer. oec. der Technischen Universitdt Berlin promoviert. Von 1991 bis
1998 arbeitete er in verschiedenen Funktionen im Marketing und Vertrieb der G.B.G.-General
Biscuits GmbH (De Beukelaer). Von 1998 bis 1999 war er Geschiftsfithrer der Osterreichi-
schen Schwestergesellschaft. Von 2000 bis 2003 war er Geschiftsfiihrer des Feinbackwaren-
herstellers Tekrum in Ravensburg.

Herr Tino Mocken, geboren am 26. Januar 1974, nahm seine Tatigkeit als Geschiftsfiihrer fiir
den Bereich Export der Valensina GmbH am 1. August 2005 auf. Nach einem Jahr {ibernahm
er die Verantwortung fiir den Markenabsatz und das Marketing. Seit dem 1. April 2008 ist Herr
Mocken als Geschiftsfiihrer fiir den gesamten Bereich Marketing und Vertrieb zustidndig. Nach
Abschluss des Hochschulstudiums an der Westfélischen Wilhelm-Universitdt in Miinster als
Diplom-Kaufmann arbeitete Herr Mocken bei der Coca Cola Deutschland Verkaufs GmbH in
verschiedenen Vertriebspositionen, seit 2003 als Nationaler Key Account Manager.

Herr Dr. Matthias Liitke Entrup, geboren am 12. Juli 1972, begann seine Tatigkeit bei der Va-
lensina GmbH am 1. Oktober 2007. In seinen Verantwortungsbereich fallen die Bereiche Fi-
nanzen, Controlling, IT und Verwaltung. Nach einer Ausbildung zum Bankkaufmann bei der
Westdeutschen Landesbank absolvierte Herr Dr. Liitke Entrup das Studium zum Diplom-
Wirtschaftsingenieur an der Technischen Universitit Berlin. Zusétzlich erwarb er ein franzosi-
sches Ingenieurs-Diplom und einen MBA. Nach seinem Studium arbeitete Herr Dr. Liitke-
Entrup von 2000 bis 2007 als Unternehmensberater bei A.T. Kearney in Berlin. Seine Bera-
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tungsschwerpunkte lagen in der Nahrungsmittel- und Getrinkeindustrie. In 2005 wurde er an
der Technischen Universitit Berlin zum Dr.-Ing. promoviert.

Herr Hans-Jiirgen Sachs, geboren am 27. Mai 1962, nahm seine Tétigkeit als Geschiftsfiihrer
der Valensina GmbH am 1. November 2007 auf. Seitdem verantwortet er die Bereiche Supply
Chain, Co-Packing und Forschung & Entwicklung (F & E) der Valensina Gruppe. Nach Ab-
schluss des Hochschulstudiums zum Diplom-Ingenieur fiir Lebensmittel- und Biotechnologie
an der Technischen Hochschule Miinchen-Weihenstephan im Jahr 1991 arbeitete er in ver-
schiedenen Funktionen im Bereich F & E und Supply Chain fiir den européischen Fruchtsaft-
hersteller Eckes-Granini. Von 2003 bis 2007 war er dort als Operation Director titig.

Mit Ausnahme der im Abschnitt ,,Allgemeine Angaben — Potenzielle Interessenkonflikte be-
schriebenen Konstellationen haben die Mitglieder der Geschéftsfithrung weder derzeitige noch
potenzielle Interessenkonflikte in Bezug auf ihre Verpflichtungen gegeniiber der Emittentin ei-
nerseits und ihren privaten oder sonstigen Verpflichtungen andererseits.

Die Mitglieder der Geschiftsfithrung sind unter der Geschiftsanschrift der Emittentin zu errei-
chen.

6.6.3. Beirat

Der Beirat ist als freiwilliges Organ gebildet und wird als Beratungs- und Kontrollorgan tatig.
Die Gesellschaft hat gemél der Beiratsordnung einen Beirat, der aus vier Personen besteht. Die
Gesellschafterin Valensina Holding GmbH ist allein berechtigt, beginnend mit dem 1. Juli
2009, die Beiratsmitglieder zu benennen. Nach § 1 Nr. 2 der Beiratsordnung kénnen Gesell-
schafter oder Dritte als Beiratsmitglieder benannt werden, die iiber die notige Sachkenntnis und
wirtschaftliche Erfahrung fiir ihr Amt als Beiratsmitglied verfiigen. Nicht zu Beiratsmitgliedern
diirfen Geschiftsfiihrer und Personen, die bei der Emittentin angestellt sind, Personen, die bei
einem Konkurrenzunternehmen titig sind oder diesem nahe stehen, sowie Abschlusspriifer der
Emittentin bestellt werden. Fiir Herrn Wilfried Mocken wurde eine Ausnahme hinsichtlich sei-
ner Geschiftsfithrungstétigkeit bei der Valensina GmbH aufgenommen.

Gemal § 2 Nr. 1 der Beiratsordnung hat der Beirat die Geschiftsfithrung der Gesellschaft zu
tiberwachen. Zu diesem Zweck stehen ihm bestimmte Auskunftsrechte zu. Gemil3 der Beirats-
ordnung bediirfen bestimmte Geschifte der Geschéftsfithrung der Emittentin vor der Vornahme
der vorherigen Zustimmung des Beirats der Gesellschaft.

Der Beirat setzt sich seit dem 1. Juli 2009 zusammen aus Herrn Wilfried Mocken als Vorsit-
zendem, Herrn Jiirgen Breitbach, Herrn Dr. Peter Nagel und Herrn Gerd Peskes. Die Beirats-
mitglieder erhalten eine jihrliche Vergiitung.

Mit Ausnahme der im Abschnitt ,,Allgemeine Angaben — Potenzielle Interessenkonflikte be-
schriebenen Konstellationen haben Mitglieder des Beirats weder derzeitige noch potenzielle In-
teressenkonflikte in Bezug auf ihre Verpflichtungen gegeniiber der Emittentin einerseits und
ihren privaten oder sonstigen Verpflichtungen andererseits.

Die Mitglieder des Beirats sind unter der Geschéftsanschrift der Emittentin zu erreichen.
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6.7.

Ausgewihlte Finanzinformationen

Die nachfolgenden Tabellen beinhalten ausgewéhlte Finanzangaben der Emittentin, die aus den
folgenden Finanzinformationen stammen:

. Ungepriifte Konzernzwischenfinanzinformationen der Valensina GmbH nach HGB fiir
den Zeitraum vom 1. Januar 2010 bis zum 31. Dezember 2010

° Gepriifter Konzernabschluss der Valensina GmbH nach HGB fiir den Zeitraum vom 1.
April 2009 bis zum 31. Dezember 2009 (Rumpfgeschiftsjahr)

. Gepriifter Konzernabschluss der Valensina GmbH nach HGB fiir den Zeitraum vom 1.
April 2008 bis zum 31. Mérz 2009

Die gepriiften Konzernabschliisse der Emittentin wurden von der Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft Warth & Klein Grant Thornton AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Diisseldorf (vorher
firmierend unter Warth & Klein Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft) mit einem
uneingeschrinkten Bestidtigungsvermerk versehen.

Die folgenden Zahlenangaben wurden kaufménnisch gerundet. Aus diesem Grund ist es mog-
lich, dass die Summe der in einer Tabelle genannten Zahlen nicht exakt die gegebenenfalls
ebenfalls in der Tabelle genannten Summen ergeben.
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Ausgewiihlte Daten zur Gewinn- und Verlust-

rechnung der Emittentin

Geschiiftsjahr

nach HGB (in TEUR) 2010" 2009 2 2008/2009 °
(ungepriift)
Gesamtleistung * 146.570 108.797 133.905
Sonstige betriebliche Ertrige 6.130 792 1.817
Materialaufwand -100.958 -72.320 -92.925
Personalaufwand -11.205 -8.455 -11.144
Sonstige betriebliche Aufwendungen -32.249 -26.115 -28.355
EBITDA° 8.287 2.699 3.298
Abschreibungen ° -3.279 -1.955 -2.202
EBIT’ 5.008 745 1.096
Finanzergebnis ® -1.098 877 18
auBerordentliches Ergebnis -225 0 1.459
Ergebnis vor Steuern 3.685 1.622 2.573
Steuern -353 -353 -309
Periodenergebnis vor Ergebnisabfiihrung an die
Valensina Holding GmbH 3.333 1.269 2.264
Ergebnisabfiihrung an die Valensina Holding
GmbH -3.635 -1.003 -2.334
Periodenergebnis nach Ergebnisabfithrung an die
Valensina Holding GmbH -302 266 -69

! Ungepriifte Konzernzwischenfinanzinformationen der Valensina GmbH nach HGB fiir den Zeitraum 01.01.2010 bis

31.12.2010

2 Gepriifter Konzernabschluss der Valensina GmbH nach HGB fiir den Zeitraum 01.04.2009 bis 31.12.2009 (Rumpfge-
schiftsjahr)

? Gepriifter Konzernabschluss der Valensina GmbH nach HGB fiir den Zeitraum 01.04.2008 bis 31.03.2009

* Bestehend aus ,,Umsatzerlose und ,,Erhchung des Bestands and fertigen und unfertigen Erzeugnissen®

5 Bestehend aus EBIT zuziiglich ,,Abschreibungen*

% Bestehend aus ,,Abschreibungen auf immateriellen Vermogensgegenstinde des Anlagevermdgens und Sachanlagen*
7 Bestehend aus ,,Vorsteuerergebnis* zuziiglich ,,AuBerordentliches Ergebnis“ und ,,Finanzergebnis*

8 Bestehend aus , Ertriige aus Beteiligungen®, , Ertriige aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagever-
mogens®, ,,Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrige* abziiglich ,,Abschreibungen auf Finanzanlagen sowie ,,Zinsen und
dhnliche Aufwendungen*

96



Ausgewilhlte Bilanzdaten der Emittentin
nach HGB (in TEUR)

Anlagevermogen

- davon immaterielle Vermogenswerte
- davon Sachanlagen

- davon Finanzanlagen

Umlaufvermogen
- davon Vorrite

- davon Forderungen und sonstige Vermdgensge-
genstinde

- davon Wertpapiere des Umlaufvermégens

- davon Kassenbestand, Guthaben bei
Kreditinstituten und Schecks

Aktivischer Rechnungsabgrenzungsposten

Bilanzsumme Aktiva
Eigenkapital
Riickstellungen

Verbindlichkeiten

Passiver Rechnungsabgrenzungsposten

Bilanzsumme Passiva

31.12.2010 1 31.12.2009 2 31.03.2009 *
(ungepriift)

34.262 22914 20.850
9.076 2.412 2.713
10.089 5.369 4.870
15.097 15.133 13.266
34.622 25.048 31.215
16.539 12.547 15.532
17.868 12.402 12.261
- - 3.217
215 98 206
519 331 307
69.403 48.293 52.371
19.424 18.287 18.021
5.288 3.356 3.447
45.529 26.649 30.904
2.163 - -
69.403 48.293 52.371

! Ungepriifte Konzernzwischenfinanzinformationen der Valensina GmbH nach HGB zum 31.12.2010
% Gepriifter Konzernabschluss der Valensina GmbH nach HGB zum 31.12.2009 (Rumpfgeschiiftsjahr)
? Gepriifter Konzernabschluss der Valensina GmbH nach HGB zum 31.03.2009
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Ausgewiihlte Angaben zur Kapitalflussrech- Geschiftsjahr
nung der Emittentin
nach HGB (in TEUR)

2009 2008/2009 *
Cashflow aus der laufenden Geschiftstitigkeit 4.490 2.745
Cashflow aus der Investitionstitigkeit -2.953 4.834
Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit -1.645 -7.671
Nettoverinderung des Finanzmittelbestands -108 -92
! Gepriifter Konzernabschluss der Valensina GmbH nach HGB
fiir den Zeitraum vom 01.04.2009 31.12.2009 (Rumpfgeschiftsjahr)
% Gepriifter Konzernabschluss der Valensina GmbH nach HGB
fiir den Zeitraum vom 01.04.2008 31.03.2009

. . . . Geschiiftsjahr

Weitere ausgewihlte Finanzinformationen
der Emittentin nach HGB (in TEUR) !

2010 2009 2008/2009
EBITDA-Marge * 5,7% 2,5% 2,5%
Nettoergebnismarge vor Gewinnabfiihrung * 2,3% 1,2% 1,7%
Eigenkapitalquote * 28,0% 37.9% 34,4%
Eigenkapitalrendite vor Gewinnabfiihrung ’ 17,2% 6,9% 12,6%
Zahl der Beschiftigten 220 228 239

! Gesamtleistung, EBITDA, Nachsteuerergebnis vor Gewinnabfiihrung, bilanzielles Eigenkapital und Bilanzsumme wurden
den zuvor beschriebenen Finanzinformationen entnommen bzw. rechnerisch daraus abgeleitet

Z Ergebnis vor Steuern, auBerordentlichem Ergebnis, Finanzergebnis und Abschreibungen / Gesamtleistung
? Ergebnis vor Gewinnabfiihrung / Gesamtleistung
4 Bilanzielles Eigenkapital / Bilanzsumme

> Ergebnis vor Gewinnabfiihrung / Bilanzielles Eigenkapital

Die Gesellschafterversammlung, die gemifl § 46 GmbHG iiber die Feststellung des Jahresab-
schlusses fiir das am 31. Dezember 2010 beendete Geschiftsjahr beschlie3t, hat noch nicht
stattgefunden.

Im Jahr 2009 wurde das zuvor jeweils am 31. Mirz endende Geschiftsjahr der Emittentin auf
das Kalenderjahr umgestellt. Daraus ergab sich fiir das Jahr 2009 ein Rumpfgeschiftsjahr, das
den Zeitraum vom 1. April bis 31. Dezember 2009 umfasst hat. Folglich sind die Finanzinfor-
mationen des Konzernabschlusses zum 31. Mérz 2009 nur bedingt mit denen des Abschlusses
zum 31. Dezember 2009 vergleichbar. Dariiber hinaus ist auch die Vergleichbarkeit der Fi-
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nanzinformationen des Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2009 mit den ungepriiften
Konzernzwischenfinanzinformationen zum 31. Dezember 2010 eingeschrénkt.

Die Valensina GmbH hat im Geschiftsjahr 2005/06 eine Vereinbarung iiber die Gewihrung
von Genussrechtskapital in Hohe von 10 Mio. Euro geschlossen. Die Vereinbarung sieht die
Riickzahlung per August 2012 vor und beinhaltet eine gestaffelte Verzinsung in Abhéngigkeit
des erzielten Jahresiiberschusses. Bei einem Jahresiiberschuss von bis zu 5,0 Mio. Euro wird
das gewihrte Genussrechtskapital mit 6,8% verzinst. Dariiber hinaus erhoht sich die Gewinn-
beteiligung bei einem Jahresiiberschuss bis zu 6 Mio. Euro um 1%-Punkt sowie bei einem Jah-
resiiberschuss von mehr als 6 Mio. Euro um 2%-Punkte.

Angaben iiber das Kapital der Emittentin
Das Stammbkapital der Emittentin betrdgt EUR 5.710.000,00.

Die Emittentin wurde urspriinglich mit einem Stammkapital von EUR 5.700.000,00 gegriindet.
Die Stammeinlagen sind in voller Hohe dadurch erbracht worden, dass die sportfit Holding
formwechselnd nach §§ 190 ff., §§ 214 ff. UmwG in die Valensina GmbH umgewandelt wor-
den ist.

Aufgrund des Beschlusses der Gesellschafterversammlung vom 25. November 2002 wurde das
Stammkapital der Gesellschaft um EUR 10.000,00 auf EUR 5.710.000,00 erhoht und am 10.
Dezember 2002 in das Handelsregister eingetragen. Die Stammkapitalerh6hung diente der
Durchfithrung der Verschmelzung mit der sportfit Fruchtsaft Verwaltungsgesellschaft mbH.
Als Gegenleistung fiir die Ubertragung des Vermogens der sportfit Fruchtsaft Verwaltungsge-
sellschaft mbH auf die Valensina GmbH gewihrte diese ihren damaligen Gesellschaftern, Herr
Wilfried Mocken, Herr Tino Mocken und der Semper idem. Underberg AG je einen Geschéfts-
anteil.

Es ist nicht auszuschlieen, dass sich das Stammkapital der Emittentin im Zuge von kiinftig
durchzufiihrenden Kapitalma3nahmen verdndert. Einlagen auf das Stammkapital stehen nicht
aus.

Abschlusspriifer

Die in diesem Prospekt enthaltenen Konzernabschliisse der Emittentin, bestehend jeweils aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Anhang und Lagebericht (die Lageberichte sind nicht
im Prospekt abgedruckt), fiir die am 31. Mirz 2008 und am 31. Mérz 2009 endenden Ge-
schiftsjahre und das am 31. Dezember 2009 endende Rumpfgeschiftsjahr wurden jeweils von
der Warth & Klein Grant Thornton AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft (vormals Warth &
Klein Aktiengesellschaft Wirtschafspriifungsgesellschaft bzw. Warth & Klein GmbH Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft), Rosenstrale 47, 40479 Diisseldorf als Abschlusspriifer gepriift
und mit dem uneingeschriankten Bestidtigungsvermerk versehen. Die Warth & Klein Grant
Thornton AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft ist Mitglied der Wirtschaftspriiferkammer
K.d.6.R., Berlin.
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Einsehbare Dokumente

Wihrend der Giiltigkeitsdauer dieses Prospekts konnen der gebilligte Prospekt sowie die in
diesem Prospekt genannten Dokumente (einschlieBlich Kopien der Satzung der Emittentin und
des gepriiften Jahresabschlusses der Emittentin fiir das Geschéftsjahr vom 1. April 2008 bis 31.
Mirz 2009 und fiir das Rumpfgeschiftsjahr vom 1. April 2009 bis 31. Dezember 2009 sowie
die ungepriiften Konzernzwischenfinanzinformationen zum 31. Dezember 2010) wéhrend der
iiblichen Geschiftszeiten in der Geschiftsstelle der Emittentin, Ruckes 90, 41238 Monchen-
gladbach, eingesehen werden. Auch zukiinftige Jahresberichte und Zwischenberichte werden in
den Geschiftsraumen der Emittentin zur Verfiigung gestellt.

Der gebilligte Prospekt wird iiberdies auf den Internetseiten der Emittentin
(www.valensina.de), der Borse Diisseldorf (www.boerse-duesseldorf.de) und der Borse Lu-
xemburg (www.bourse.lu) veroffentlicht.
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10.

10.1.

Besteuerung in der Bundesrepublik Deutschland

Nachfolgender Abschnitt enthdilt eine Kurzzusammenfassung bestimmter deutscher Steuervor-
schriften, die im Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten oder der Ubertragung der Inha-
berschuldverschreibungen bedeutsam sind oder werden konnen. Die Darstellung erhebt keinen
Anspruch auf Vollstindigkeit. Sie basiert auf dem zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses
Prospektes geltenden nationalen deutschen Steuerrecht. Diese Steuervorschriften konnen sich
jederzeit — unter Umstdnden auch riickwirkend — dndern. Die nachfolgend dargestellten steu-
erlichen Hinweise sind nicht erschopfend und konnen nicht die im Einzelfall zu beachtenden
steuerlichen Besonderheiten jedes einzelnen Anlegers beriicksichtigen. Die nachfolgenden
steuerlichen Hinweise sollen nicht die individuelle steuerliche Beratung ersetzen. Anlegern
oder Interessenten wird daher dringend empfohlen, wegen der Steuerfolgen im Zusammenhang
mit dem Erwerb, dem Halten, der Verduferung bzw. der unentgeltlichen Ubertragung der In-
haberschuldverschreibungen und wegen des bei einer gegebenenfalls moglichen Erstattung
deutscher Quellensteuer (Kapitalertragsteuer) einzuhaltenden Verfahrens ihre steuerlichen
Berater zu konsultieren. Dies gilt insbesondere auch fiir die Auswirkungen auf die Steuern in
Deutschland und in jedem anderen Land, in dem die Kdufer ansdssig sind. Nur diese sind in
der Lage, auch die besonderen steuerlichen Verhdltnisse des einzelnen Anleihegliubigers an-
gemessen zu beriicksichtigen. Die Emittentin iibernimmt keine Verantwortung fiir die Einbehal-
tung der Steuern an der Quelle.

Unbeschrinkt steuerpflichtige Schuldscheininhaber

Natiirliche Personen mit Wohnsitz oder gewohnlichem Aufenthalt und juristische Personen mit
Sitz oder Ort der Geschiftsleitung in Deutschland sind in Deutschland unbeschrinkt steuer-
pflichtig und unterliegen mit ihrem weltweiten Einkommen der deutschen Besteuerung.

10.1.1. Im Privatvermogen gehaltene Inhaberschuldverschreibungen
(i) Einkiinfte aus Kapitalvermogen

Zinszahlungen auf die Inhaberschuldverschreibungen und Gewinne aus der VerduBerung oder
Einlosung der Inhaberschuldverschreibungen sind bei unbeschrinkt steuerpflichtigen natiirli-
chen Personen, die die Inhaberschuldverschreibung im Privatvermogen halten, als Einkiinfte
aus Kapitalvermogen im Sinne von § 20 Abs. 1 Nr. 7 bzw. § 20 Abs. 2 Nr. 7 Einkommensteu-
ergesetz (“EStG”) zu qualifizieren und unterliegen damit der deutschen Besteuerung. Verluste
aus der VerduBerung oder Einlosung von Inhaberschuldverschreibungen kénnen nur mit ande-
ren Einkiinften aus Kapitalvermogen verrechnet werden. Soweit im aktuellen Veranlagungs-
zeitraum keine (ausreichenden) anderen positiven Einkiinfte aus Kapitalvermdgen vorhanden
sind, konnen Verluste aus der VerduBerung oder Einlosung in nachfolgende Veranlagungszeit-
rdume vorgetragen werden.

Die VerduBerungs-/Einlosungsgewinne bzw. -verluste ermitteln sich aus der Differenz zwi-
schen den Anschaffungskosten und den VerduBerungserlosen bzw. Einlosungserlésen nach
Abzug der Aufwendungen, die im unmittelbaren sachlichen Zusammenhang mit dem Verauf3e-
rungs- bzw. Einlosungsgeschift stehen.
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(ii) Besteuerung der Einkiinfte aus Kapitalvermogen

Positive Einkiinfte aus Kapitalvermogen unterliegen grundsitzlich gemif3 § 32d EStG dem ge-
sonderten Steuertarif fiir Einkiinfte aus Kapitalvermogen in Hohe von 26,375% (gegebenen-
falls zuziiglich Kirchensteuer). Bei der Ermittlung der Einkiinfte aus Kapitalvermogen ist der
Sparer-Pauschbetrag in Hohe von EUR 801,00 abzuziehen (EUR 1.602,00 im Fall zusammen
veranlagter Ehegatten). Der Abzug etwaiger tatsichlicher Werbungskosten ist ausgeschlossen.

Die Besteuerung der Einkiinfte aus Kapitalvermogen erfolgt grundsitzlich mit abgeltender
Wirkung durch den Einbehalt von Kapitalertragsteuer (siehe unter 10.1.1. (iii)). Falls keine
Kapitalertragsteuer einbehalten wird und dies nicht lediglich auf die Stellung eines Freistel-
lungsauftrages zuriickzufiihren ist sowie in bestimmten anderen Fillen, ist der Steuerpflichtige
weiterhin zur Angabe der Einkiinfte aus Kapitalvermégen in seiner Steuererkldarung verpflich-
tet. Dabei kann auf Antrag statt des Abgeltungsteuersatzes der personliche Steuersatz des An-
legers auf diese Einkiinfte angewandt werden, sofern dies fiir den Anleger giinstiger ist.

(iii) Kapitalertragsteuer / Quellensteuer

Zinsertrdage aus verbrieften oder registrierten Inhaberschuldverschreibungen und Gewinne aus
deren VerduBerung unterliegen bei Auszahlung der Kapitalertragsteuer, wenn eine inlidndische
Niederlassung eines deutschen oder auslidndischen Kreditinstituts oder Finanzdienstleistungsin-
stituts oder ein inldndisches Wertpapierhandelsunternehmen oder eine inldndische Wertpapier-
handelsbank (,,Auszahlende Stelle‘“) die Schuldverschreibungen verwahrt oder verwaltet und
die Kapitalertrage auszahlt oder gutschreibt. Der Steuerabzug ist von der Auszahlenden Stelle
fiir Rechnung des Gliubigers vorzunehmen. Die Kapitalertragsteuer zuziiglich Solidaritétszu-
schlag betrigt 26,375% (gegebenenfalls zuziiglich Kirchensteuer).

Die Bemessungsgrundlage fiir die Kapitalertragsteuer entspricht grundsétzlich den Einkiinften
aus Kapitalvermogen wie oben unter 10.1.1 (i) beschrieben. Sind der Auszahlenden Stelle bei
VerduBerungsvorgingen die Anschaffungskosten nicht bekannt, da das abgebende inlidndische
Kreditinstitut oder Finanzdienstleistungsinstitut die historischen Anschaffungskosten nicht,
nicht rechtzeitig oder fehlerhaft iibermittelt hat, oder werden diese vom Steuerpflichtigen nicht
nachgewiesen, bemisst sich der Steuerabzug nach 30% der Einnahmen aus der VerduBerung
oder Einlosung der Inhaberschuldverschreibungen (,,Pauschalbesteuerung). Ein Nachweis
der tatsdchlichen Anschaffungskosten durch den Steuerpflichtigen ist nur bei einem Depotiiber-
trag durch ein Kreditinstitut oder Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz im Européischen Wirt-
schaftsraum (,,EWR®) oder in einem Vertragsstaat der Zinsrichtlinie (Richtlinie 2003/48/EG
des Rates vom 3. Juni 2003, Amtsblatt der EU L 157 S. 38) durch Vorlage einer entsprechen-
den Bescheinigung moglich. Sofern die Pauschalbesteuerung gilt, kann der Steuerpflichtige im
Rahmen der Veranlagung die tatsdchlichen Anschaffungskosten ansetzen. Bei der Ermittlung
der Bemessungsgrundlage hat die Auszahlende Stelle grundsitzlich bisher unberiicksichtigte
negative Kapitalertrige (zum Beispiel VerduBerungsverluste) und gezahlte Stiickzinsen des
gleichen Kalenderjahres und aus Vorjahren bis zur Hohe der positiven Kapitalertrige aus-
zugleichen.

Kapitalertragsteuer wird nicht einbehalten, wenn der Steuerpflichtige der Auszahlenden Stelle
einen Freistellungsauftrag erteilt und soweit die Kapitalertrige den maximalen Freistellungsbe-
trag nicht iiberschreiten. Derzeit betrigt der maximale Freistellungsbetrag EUR 801,00
(EUR 1.602,00 im Fall von Ehegatten, die zusammen veranlagt werden). Daneben wird keine
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10.3.

Kapitalertragsteuer einbehalten, wenn der Steuerpflichtige der Auszahlenden Stelle eine Nicht-
veranlagungs-Bescheinigung des fiir den Steuerpflichtigen zustindigen Wohnsitzfinanzamtes
vorgelegt hat.

10.1.2. Im Betriebsvermogen gehaltene Inhaberschuldverschreibungen

In Deutschland unbeschrénkt steuerpflichtige natiirliche und juristische Personen, die die Inha-
berschuldverschreibungen im Betriebsvermdgen halten, unterliegen mit Zinsen und VeriduB3e-
rungsgewinnen der deutschen Besteuerung mit Einkommensteuer bzw. Korperschaftsteuer zu-
ziiglich Solidarititszuschlag. Sofern Gewerbesteuerpflicht vorliegt, wird auch Gewerbesteuer
erhoben. Bei natiirlichen Personen kann daneben gegebenenfalls Kirchensteuer anfallen.

Die Vorschriften zur Kapitalertragsteuer, wie sie unter 10.1.1 (iii) dargestellt sind, finden
grundsitzlich entsprechende Anwendung. Allerdings konnen Steuerpflichtige, bei denen die
Kapitalertrige zu den gewerblichen Einkiinften bzw. Einkiinften aus selbstindiger Titigkeit
gehoren, keinen Freistellungsauftrag stellen. Allerdings kann der Einbehalt von Kapitaler-
tragsteuer bei VerdauBerungsgewinnen unterbleiben, wenn diese (a) von unbeschrinkt steuer-
pflichtigen Korperschaften bezogen werden oder (b) Betriebseinnahmen eines inldndischen Be-
triebs darstellen und der Steuerpflichtige dies gegeniiber der auszahlenden Stelle nach amtlich
vorgeschriebenem Vordruck erklart. Die einbehaltene Kapitalertragsteuer kann im Rahmen des
Veranlagungsverfahrens des Anleiheinhabers angerechnet oder gegebenenfalls erstattet wer-
den.

Steuerausliinder

Personen, die nicht in Deutschland steuerlich ansédssig sind, sind mit den Einkiinften aus den
Inhaberschuldverschreibungen in Deutschland grundsitzlich nicht steuerpflichtig. Ausnahmen
gelten, wenn die Inhaberschuldverschreibungen einer inldndischen Betriebstétte oder einem in-
landischen stindigen Vertreter zuzurechen sind oder die Einkiinfte aus den Inhaberschuldver-
schreibungen aus sonstigen Griinden zu den inldndischen Einkiinften im Sinne des § 49 EStG
gehoren. Sind die Einkiinfte aus einer Inhaberschuldverschreibung im Rahmen der beschrink-
ten Steuerpflicht zu erfassen, so gelten grundsitzlich die gleichen Ausfithrungen wie fiir ansas-
sige Personen und auch die Regeln iiber die Kapitalertragsteuer finden Anwendung.

Erbschafts- und Schenkungsteuer

Erbschaft- und Schenkungssteuer entsteht im Hinblick auf eine Inhaberschuldverschreibung
grundsitzlich dann nach deutschem Recht, wenn bei Ausfiihrung der Schenkung entweder der
Schenker oder der Beschenkte bzw. im Erbfall zum Zeitpunkt des Todes entweder der Erblas-
ser oder der Erbe in Deutschland seinen Wohnsitz oder gewohnlichen Aufenthalt hat oder die
Inhaberschuldverschreibung einer deutschen Betriebsstétte oder einem stdndigen Vertreter in
Deutschland zuzurechnen ist. Des Weiteren entsteht Erbschaft- und Schenkungsteuer in be-
stimmten Fillen deutscher Auswanderer.
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Sonstige Steuern

Die VeriuBerung oder die Ubertragung der Inhaberschuldverschreibungen unterliegen in
Deutschland keiner Borsenumsatzsteuer, Gesellschaftssteuer, Stempelsteuer, Stempelabgabe
oder dhnlichen Steuern. Eine Vermogensteuer wird in der Bundesrepublik Deutschland derzeit
nicht erhoben.

Zinsinformationsverordnung

Nach der Zinsinformationsverordnung sind die Mitgliedstaaten der EU verpflichtet, die Steuer-
behorden anderer Mitgliedstaaten iiber grenziiberschreitende Zinszahlungen und Zahlungen
von dhnlichen Einkiinften an Personen, die im anderen Mitgliedstaat ansédssig sind, zu infor-
mieren.
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11.1.

Besteuerung im GroSherzogtum Luxemburg

Nachfolgender Abschnitt enthdlt eine Kurzzusammenfassung bestimmter luxemburgischer
Steuervorschriften, die im Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten oder der Ubertragung
der Inhaberschuldverschreibungen bedeutsam sind oder werden konnen. Die Darstellung er-
hebt keinen Anspruch auf Vollstindigkeit. Sie basiert auf dem zum Zeitpunkt der Veroiffentli-
chung dieses Prospektes geltenden nationalen luxemburgischen Steuerrecht. Diese Steuervor-
schriften konnen sich jederzeit dndern, wobei Anderungen gegebenenfalls auch riickwirkend
erfolgen konnen. Die nachfolgend dargestellten steuerlichen Hinweise sind nicht erschopfend
und konnen nicht die im Einzelfall zu beachtenden steuerlichen Besonderheiten jedes einzelnen
Anlegers beriicksichtigen. Die nachfolgenden steuerlichen Hinweise sollen nicht die individu-
elle steuerliche Beratung ersetzen. Anlegern oder Interessenten wird daher dringend empfoh-
len, wegen der Steuerfolgen im Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten, der Verduf3erung
bzw. unentgeltlichen Ubertragung der Inhaberschuldverschreibungen und wegen der sich aus
der gegebenenfalls bestehenden Moglichkeit der Erstattung luxemburgischer Quellensteuer
(Kapitalertragsteuer) im Rahmen der Steuerveranlagung einzuhaltenden Verfahren ihre steu-
erlichen Berater zu konsultieren. Die Emittentin iibernimmt keine Verantwortung fiir die Ein-
behaltung der Steuern an der Quelle.

Der Ansdssigkeitsbegriff in den nachfolgenden Abschnitten bezieht sich ausschlieflich auf die
Luxemburger Bestimmungen zur Einkommensteuer. Jeder Verweis auf eine Steuer, Abgabe,
sonstige Gebiihr oder Einbehalt einer vergleichbaren Gattung bezieht sich ausschlieflich auf
Luxemburger Steuern und Konzepte. Diesbeziiglich umfasst ein Verweis auf die Luxemburger
Einkommensteuer im Allgemeinen die Korperschaftsteuer (impot sur le revenu des collectivi-
tés), die Gewerbesteuer (impot commercial communal), den Solidaritdtszuschlag (contribution
au fonds pour l‘emploi) und die Einkommensteuer (impot sur le revenu). Anleger konnen zu-
dem der Vermogensteuer (impot sur la fortune) sowie anderer Steuern und Abgaben unterwor-
fen sein. Die Korperschaftsteuer, Gewerbesteuer und der Solidaritdtszuschlag sind grundsdtz-
lich durch die meisten steuerpflichtigen juristischen Personen zu entrichten. Natiirliche Perso-
nen sind im Allgemeinen der Einkommensteuer und dem Solidaritdiitszuschlag unterworfen. Un-
ter gewissen Voraussetzungen kann eine natiirliche Person auch der Gewerbesteuer unterlie-
gen, falls sie in Ausiibung einer geschdiftlichen oder unternehmerischen Tdtigkeit agiert.

Ansissigkeit der Anleiheglidubiger

Ein Anleihegldaubiger wird nicht ausschlieBlich aufgrund der bloen Inhaberschaft, Einlosung,
Erfiillung, Lieferung oder Eintreibung der Schuldverschreibungen in Luxemburg anséssig oder
als anséssig behandelt.
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Quellensteuer

11.2.1. In Luxemburg nicht ansissige Anleiheglaubiger

Vorbehaltlich der Gesetze vom 21. Juni 2005 (die ,,Luxemburger Gesetze*), die die EU-
Zinsrichtlinie 2003/48/EG (,,EU-Zinsrichtlinie*) und diesbeziigliche Staatsvertrige mit Dritt-
staaten in nationales Recht umsetzen, unterliegen Zinszahlungen (einschlielich der aufgelau-
fenen aber noch nicht gezahlten Zinsen) an nicht ansidssige Anleihegldubiger keiner Quellenbe-
steuerung. Dies gilt auch im Falle der Riickzahlung des Nennbetrages und des Riickkaufs oder
Tauschs der Schuldverschreibungen.

Seit dem 1. Juli 2005 ist eine luxemburgische Zahlstelle (geméll der EU-Zinsrichtlinie) nach
Luxemburger Recht verpflichtet, auf Zinszahlungen und @hnliche Einkiinfte (worunter prinzi-
piell die bei Filligkeit gezahlten Riickzahlungspramien der Schuldverschreibungen fallen kon-
nen), die an eine (bzw. unter bestimmten Voraussetzungen zugunsten einer) natiirliche, in an-
deren Mitgliedstaaten der Europidischen Union anséssige Person oder an eine (oder zugunsten
einer) niedergelassene Einrichtung (,,niedergelassene Einrichtungen) im Sinne des Artikels
4.2 der EU-Zinsrichtlinie (d.h. eine Rechtsform (i) ohne eigene Rechtspersonlichkeit (mit Aus-
nahme einer finnischen avion yhtié oder kommandiittiyhtié oder einer schwedischen handels-
bolag oder kommanditbolag) und (ii) deren Gewinn nicht den allgemeinen Vorschriften fiir die
Unternehmensbesteuerung unterliegen und (iii) weder nach der Richtlinie 85/611/EWG als ein
Organismus fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (,,OGAW*) zugelassen ist noch hierfiir
optiert hat) gezahlt werden, eine Quellensteuer einzubehalten, falls der Begiinstigte der Zins-
zahlungen nicht fiir den Austausch von Informationen optiert hat. Das gleiche Regime ist an-
wendbar fiir Zinszahlungen an natiirliche Personen und niedergelassene Einrichtungen in ab-
hingigen und assoziierten Gebieten, mit denen entsprechende bilaterale Vereinbarungen ge-
schlossen worden sind.

Der Steuersatz unter der EU-Zinsrichtlinie betrdgt seit dem 1. Juli 2008 20% und wird zum 1.
Juli 2011 auf 35% erhoht werden. Das System der Erhebung einer Quellensteuer gilt jedoch le-
diglich fiir einen Ubergangszeitraum, der am Ende des ersten Steuerjahres, nach dem bestimm-
te Nicht-EU-Staaten dem Informationsaustausch zugestimmt haben, auslaufen wird.

In beiden beschriebenen Fillen obliegt die Verantwortung fiir die ordnungsgemifle Erhebung
und Abfiihrung der Quellensteuer bei der Zahlstelle.

11.2.2. In Luxemburg anséssige natiirliche Personen

Gemill dem Gesetz vom 23. Dezember 2005 unterliegen Zinszahlungen oder vergleichbare
Einkiinfte seit dem 1. Januar 2006 (Zinsgutschriften bereits seit dem 1. Juli 2005), die von lu-
xemburgischen Zahlstellen an natiirliche, in Luxemburg anséssige Personen geleistet werden,
einer 10%-igen Quellensteuer. Bei natiirlichen Personen, die lediglich im Rahmen der Verwal-
tung ihres Privatvermodgens handeln, hat diese Quellenbesteuerung eine vollstindige Abgel-
tungswirkung im Hinblick auf die Einkommensteuer.
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Zudem konnen in Luxemburg anséssige natiirliche Personen, welche wirtschaftlicher Eigentii-
mer von Zinszahlungen oder dhnlichen Einkiinften sind, die durch eine auflerhalb von Luxem-
burg (i) in der EU oder dem EWR oder (ii) einem Staat mit dem Luxemburg eine mit der EU-
Zinsrichtlinie in Verbindung stehende Vereinbarung getroffen hat, ansédssigen Zahlstelle veran-
lasst wurden, ebenfalls fiir die abgeltende Quellensteuer von 10% optieren. In diesen Fillen
wird die Quellensteuer von 10% auf Grundlage der gleichen Betrédge errechnet, die bei Zahlung
durch eine Luxemburger Zahlstelle einschldgig wéren. Die Option fiir die Quellensteuer von
10% muss alle Zinszahlungen durch eine Zahlstelle an den in Luxemburg ansdssigen wirt-
schaftlichen Eigentiimer iiber das gesamte betreffende Kalenderjahr umfassen.

Einkommenssteuer

11.3.1. Nicht ansissige Anleiheglaubiger

Nicht ansissige Anleihegldubiger, die weder eine Betriebstitte noch einen stindigen Vertreter
in Luxemburg haben, denen die Schuldverschreibungen zuzurechnen sind, unterliegen nicht
der luxemburgischen Einkommenssteuer.

Soweit ein nicht ansidssiger Anleihegldaubiger, eine Betriebsstitte oder einen stindigen Vertre-
ter in Luxemburg unterhilt, der bzw. dem die Schuldverschreibungen zuzurechnen sind, sind
samtliche erzielten Gewinne aus den Schuldverschreibungen in den steuerbaren Gewinn mit
einzubeziehen und in Luxemburg zu versteuern. Als zu versteuernder Gewinn ist die Differenz
zwischen dem Verkaufserlos (einschlieBlich der aufgelaufenen aber noch nicht gezahlten Zin-
sen) und dem niedrigeren der Betrige von Anschaffungspreis oder Buchwert der Schuldver-
schreibungen anzusehen.

11.3.2. Ansiéssige natiirliche Personen

In Luxemburg ansissige Anleihegldubiger, die im Rahmen ihrer privaten Vermogensverwal-
tung Zinsen, Riickkaufgewinne oder Ausgabedisagios in Zusammenhang mit den Schuldver-
schreibungen erzielen, haben diese in ihr zu versteuerndes Einkommen mit aufzunehmen. Die-
ses Einkommen unterliegt der progressiven Einkommenssteuer, sofern von einer Luxemburger
Zahlstelle auf solche Zahlungen keine 10%-ige Quellensteuer erhoben wurde und der Anleihe-
gldubiger auch nicht fiir die Anwendung dieser Quellensteuer im Falle einer nicht in Luxem-
burg ansdssigen Zahlstelle im Einklang mit dem Gesetz vom 23. Dezember 2005 optiert hat.

Gewinne aus dem Verkauf, der VerduBerung oder der Einlosung der Schuldverschreibungen,
die im Privatvermégen gehalten werden, sind in Luxemburg nur steuerpflichtig, falls es sich
bei dem Gewinn um einen sogenannten Spekulationsgewinn handelt. Ein Spekulationsgewinn
liegt vor, sofern die VerduBerung der Schuldverschreibungen vor dem Erwerb der selbigen er-
folgt oder die Schuldverschreibungen innerhalb von sechs Monaten nach ihrem Erwerb veridu-
Bert werden. Dieser Spekulationsgewinn ist mit dem ordentlichen Einkommensteuersatz zu
versteuern. Zudem hat ein in Luxemburg ansidssiger Anleihegldubiger, der im Rahmen seiner
privaten Vermogensverwaltung handelt, den Anteil des Gewinns, der auf aufgelaufene, aber
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noch nicht gezahlte Zinsen entfillt, seinem steuerpflichtigen Einkommen hinzuzurechnen, so-
fern dies im Vertrag vorgesehen ist.

Ferner hat ein in Luxemburg anséssiger Anleihegldubiger, der im Rahmen seiner privaten
Vermogensverwaltung handelt, den Erlos des Verkaufs von zero coupon Anleihen vor Fillig-
keit seinem steuerpflichtigen Einkommen hinzuzurechnen.

In Luxemburg ansdssige Anleihegldubiger, die in Ausiibung einer gewerblichen oder professi-
onellen Titigkeit Einkiinfte oder Gewinne anlésslich des Verkaufs, der VerduBBerung oder der
Einlosung der Schuldverschreibungen erzielen, miissen diese in ihr zu versteuerndes Einkom-
men mit aufnehmen. Als Gewinn aus einem Verkauf, einer Verduf3erung oder einer Einlosung
ist die Differenz zwischen dem Verkaufserlos (einschlieflich der aufgelaufenen aber noch
nicht gezahlten Zinsen) und dem niedrigeren der Betrdge von Anschaffungspreis oder Buch-
wert der Schuldverschreibungen anzusehen.

Eine VerduBerung im Sinne dieses Abschnitts umfasst den Verkauf sowie jede anderweitige
VerauBerung der Schuldverschreibungen, z.B. in Form eines Tausches oder einer Einlage.

11.3.3. In Luxemburg ansissige Gesellschaften

In Luxemburg anséssige Kapitalgesellschaften (sociétés de capitaux) haben Einkiinfte aus den
Schuldverschreibungen, sowie Gewinne aus dem Verkauf, der VerdauBBerung und der Einlosung
der Schuldverschreibungen in ihren steuerbaren Gewinn mit aufzunehmen. Als zu versteuern-
der Gewinn ist die Differenz zwischen dem Verkaufserlos (einschlieflich der aufgelaufenen
aber noch nicht gezahlten Zinsen) und dem niedrigeren der Betrige von Anschaffungspreis
oder Buchwert der Schuldverschreibungen anzusehen.

11.34. In Luxemburg Ansissige, die einem gesonderten Steuersystem unterlie-
gen

Anleiheglidubiger, die nach dem Gesetz vom 11. Mai 2007 Gesellschaften zur Verwaltung von
Familienvermégen sind, oder Fonds, die dem Gesetz vom 20. Dezember 2002 unterliegen oder
Spezialfonds, die dem Gesetz vom 13. Februar 2007 unterliegen, sind in Luxemburg von der
Korperschaftssteuer befreit. Einkiinfte aus den Schuldverschreibungen sowie Gewinne durch
deren Verkauf oder anderweitigen Verduferung unterliegen nicht der Kérperschaftssteuer.

Vermogensteuer

In Luxemburg ansdssige Anleihegldaubiger, oder nicht ansdssige Anleihegldubiger, deren
Schuldverschreibungen einer Luxemburger Betriebstitte oder einem stindigen Vertreter in Lu-
xemburg zuzurechnen sind, konnen der Vermdogensteuer unterliegen, es sei denn, es handelt
sich bei dem Anleihegldubiger um (i) eine natiirliche Personen, (ii) einen Fond nach dem Ge-
setz vom 20. Dezember 2002, (ii) eine Verbriefungsgesellschaft nach dem Gesetz vom 22.
Mirz 2004 iiber Verbriefungen, (iv) eine Gesellschaft im Sinne des Gesetzes vom 15. Juni
2004 iiber Investmentgesellschaften zur Anlage in Risikokapital, (v) einen Spezialfonds nach
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dem Gesetz vom 13. Februar 2007 oder (vi) um eine Gesellschaft zur Verwaltung von Famili-
envermogen nach dem Gesetz vom 11. Mai 2007.

Erbschaft- und Schenkungsteuer.

Schuldverschreibungen einer natiirlichen Person, die zum Zweck der Erbschaftsbesteuerung
nicht in Luxemburg anséssig ist, unterliegen im Fall eines Transfers in Folge des Todes des
Anleiheglidubigers keiner Erbschaftsbesteuerung in Luxemburg.

Schenkungsteuer kann auf die Schenkung der Schuldverschreibungen erhoben werden, falls die
Schenkung in Luxemburg notariell beurkundet wird oder in Luxemburg registriert wird.

Sonstige Steuern

Fiir die Anleihegldubiger unterliegt die Begebung, der Riickkauf oder die VerdufBerung der
Schuldverschreibungen in Luxemburg keiner Registrierungs- oder Stempelgebiihr, es sei denn,
dies wird notariell beurkundet oder anderweitig in Luxemburg registriert (in der Regel nicht
zwingend). Auflerdem féllt in Luxemburg weder Umsatzsteuer auf Zahlungen auf Grundlage
der Begebung der Schuldverschreibungen durch die Emittentin an Anleger, noch im Zusam-
menhang mit der Zahlung von Zinsen oder des Nominalwertes der Schuldverschreibungen,
noch anlisslich der Ubertragung der Schuldverschreibungen an. Es kann jedoch unter Umstin-
den Umsatzsteuer anfallen, falls im Hinblick auf Honorare fiir bestimmte Dienstleistungen an
die Emittentin fiir Umsatzsteuerzwecke festgestellt oder angenommen wird, dass diese Dienst-
leistungen in Luxemburg geleistet wurden und keine Umsatzsteuerbefreiung in Luxemburg
greift.
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Besteuerung in der Republik Osterreich

Nachfolgender Abschnitt enthdlt eine Kurzzusammenfassung bestimmter Osterreichischer Steu-
ervorschriften, die im Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten oder der Ubertragung der
Inhaberschuldverschreibungen bedeutsam sind oder werden konnen. Die Darstellung erhebt
keinen Anspruch auf Vollstindigkeit. Sie basiert auf dem zum Zeitpunkt der Verdffentlichung
dieses Prospektes geltenden nationalen osterreichischen Steuerrecht. Diese Steuervorschriften
konnen sich jederzeit dndern, wobei Anderungen gegebenenfalls auch riickwirkend erfolgen
konnen. Die nachfolgend dargestellten steuerlichen Hinweise sind nicht erschopfend und kon-
nen nicht die im Einzelfall zu beachtenden steuerlichen Besonderheiten jedes einzelnen Anle-
gers beriicksichtigen. Die nachfolgenden steuerlichen Hinweise sollen nicht die individuelle
steuerliche Beratung ersetzen. Anlegern oder Interessenten wird daher dringend empfohlen,
wegen der Steuerfolgen im Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten, der Verduferung
bzw. unentgeltlichen Ubertragung der Inhaberschuldverschreibungen und wegen der sich aus
der gegebenenfalls bestehenden Moglichkeit der Erstattung osterreichischer Quellensteuer
(Kapitalertragsteuer) im Rahmen der Steuerveranlagung einzuhaltenden Verfahren ihre steu-
erlichen Berater zu konsultieren. Die Emittentin iibernimmt keine Verantwortung fiir die Ein-
behaltung der Steuern an der Quelle.

Qualifikation der angebotenen Inhaberschuldverschreibungen im osterreichischem Steu-
errecht

Inhaberschuldverschreibungen fallen unter den im Einkommensteuerrecht eigenstindig im
Sinne des § 93 Abs. 3 Z. 2 Einkommensteuergesetz (“EStG”) auszulegenden Begriff der For-
derungswertpapiere, weil die Voraussetzungen, dass das zugrunde liegende Rechtsgeschift als
Kreditgeschift anzusehen ist und dass das Rechtsverhéltnis durch eine Urkunde verbrieft ist,
deren Innehabung zur Geltendmachung des privaten Rechts erforderlich ist, erfiillt sind.

Fiir Zwecke der Besteuerung werden die Forderungswertpapiere in solche unterteilt, die bei der
Begebung sowohl in rechtlicher als auch in tatsdchlicher Hinsicht einem unbestimmten Perso-
nenkreis angeboten werden (,,Public Placement) und solche bei denen diese Voraussetzung
nicht vorliegt (,,Private Placement*).

Die angebotenen Inhaberschuldverschreibungen stellen im Sinne des EStG Forderungswertpa-
piere dar, die einem unbestimmten Personenkreis angeboten werden.

Unbeschrinkt steuerpflichtige Schuldscheininhaber

Personen (natiirliche und juristische), die in Osterreich steuerlich ansissig sind (insbesondere
Personen, die Wohnsitz, gewohnlichen Aufenthalt, Sitz oder Ort der Geschiftsleitung in Oster-
reich haben), unterliegen in Osterreich der unbeschrinkten Besteuerung (Einkommensteuer
oder Korperschaftsteuer) mit ihrem weltweiten Einkommen.
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Beschriinkt steuerpflichtige Schuldscheininhaber

Natiirliche Personen, die im Inland weder einen Wohnsitz noch einen gewohnlichen Aufenthalt
haben, sowie Personen die in Osterreich nur einen Zweitwohnsitz innehaben, fiir den die Vor-
aussetzungen der Zweitwohnsitz-VO erfiillt sind, gelten in Osterreich als beschrinkt einkom-
mensteuerpflichtig. Ebenso gelten Korperschaften, die in Osterreich weder ihre Geschéftslei-
tung noch ihren Sitz haben als beschrinkt korperschaftsteuerpflichtig.

Beschrinkt Steuerpflichtige sind in Osterreich nur mit bestimmten Kapitaleinkiinften steuer-
pflichtig. Einkiinfte aus Forderungswertpapieren, wie z.B. Inhaberschuldverschreibungen, fal-
len bei in Osterreich beschriinkt Steuerpflichtigen nicht unter die steuerpflichtigen Kapitalein-
kiinfte.

Allgemeine Hinweise zur Besteuerung von Kapitalvermogen in Osterreich

Mit Wirkung vom 1. Jinner 2011 trat in Osterreich das Budgetbegleitgesetz 2011 in Kraft.
Dieses Gesetz fiihrt unter anderem zu signifikanten Anderungen in der Besteuerung von Fi-
nanzinstrumenten, je nachdem ob sie vor dem 1. Oktober 2011 (,,System alt*) oder nach dem
30. September 2011 (,,System neu‘) erworben werden. Um die geforderte Ubersichtlichkeit
der folgenden Erldauterungen zu gewéhrleisten erfolgt eine jeweils vollstdndige Darstellung der
steuerlichen Folgen fiir die Forderungswertpapiere im ,,System alt* und im ,,System neu*

Einkommensbesteuerung von Inhaberschuldverschreibungen, die vor dem 1. Oktober
2011 ,,System alt‘‘ erworben wurden:

12.5.1. Im Privatvermogen gehaltene Inhaberschuldverschreibungen

Im Fall von natiirlichen Personen, die in Osterreich unbeschrinkt steuerpflichtig sind und vor
dem 1. Oktober 2011 erworbene 6ffentlich angebotene Forderungswertpapiere (Inhaberschuld-
verschreibungen) im Privatvermégen halten, gilt das Folgende:

(i) Einkiinfte aus Kapitalvermogen

Zinszahlungen auf die Inhaberschuldverschreibungen stellen Einkiinfte aus Kapitalvermogen
im Sinne von § 27 Abs. 1 Z. 4 EStG dar. Zu den Einkiinften aus Kapitalvermoégen werden ge-
mil § 27 Abs. 2 Z. 2 EStG auch die Unterschiedsbetrige zwischen dem Ausgabekurs eines
Wertpapiers und dem im Wertpapier festgelegten Einlésungswert hinzugerechnet.

(ii) Einkiinfte aus Spekulationsgeschiiften (,,Sonstige Einkiinfte*‘ im Sinne des EStG)

VerduBerungsgewinne aus der Wertsteigerung von Forderungswertpapieren unterliegen im Pri-
vatvermogen gemdl § 30 Abs. 1 EStG dann der Besteuerung, wenn der Zeitraum zwischen
Anschaffung und VerduB3erung weniger als ein Jahr betrigt.

Bei nicht in Euro getitigten Geschiften sind die Einnahmen im Zeitpunkt der VerduBerung und
die Anschaffungskosten im Zeitpunkt der Anschaffung in Euro umzurechnen. Werden die In-
haberschuldverschreibungen eingelost, zuriickgezahlt, abgetreten etc, so wird ein solcher Vor-
gang wie eine VerduBlerung behandelt. Eine Depotiibertragung auf ein anderes Depot, ausge-
nommen auf ein inldndisches Depot desselben Steuerpflichtigen beim selben Kreditinstitut
wird gemdl § 95 Abs. 4 Z. 3 Satz 2 EStG einer VerduBerung gleichgestellt.
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(iii) Besteuerung der Einkiinfte aus Kapitalvermogen

Einkiinfte aus den angebotenen Inhaberschuldverschreibungen stellen Kapitalvermogen dar,
das gemdl § 95 Abs. 1 EStG dem gesonderten Steuertarif fiir Einkiinfte aus Kapitalvermogen
in Hohe von 25% unterliegt. Bei der Ermittlung der Einkiinfte aus Kapitalvermogen ist der Ab-
zug etwaiger tatsidchlicher Werbungskosten ausgeschlossen. Die Besteuerung der Einkiinfte aus
Kapitalvermogen soll grundsitzlich durch den Einbehalt von Kapitalertragsteuer erfolgen (sie-
he unten (vi)). Falls und soweit Kapitalertragsteuer einbehalten wird, ist die Steuer mit dem
Einbehalt grundsitzlich abgegolten (Abgeltungsteuer). Falls keine Kapitalertragsteuer einbe-
halten wird, ist der Steuerpflichtige weiterhin verpflichtet, eine Steuererkldrung abzugeben.
Die Besteuerung der Einkiinfte aus Kapitalvermogen erfolgt sodann im Rahmen des Veranla-
gungsverfahrens. Der gesonderte Steuertarif fiir Einkiinfte aus Kapitalvermogen gilt jedoch
grundsitzlich auch im Veranlagungsverfahren. In bestimmten Fillen kann der Anleger bean-
tragen, mit seinem personlichen Steuersatz besteuert zu werden, wenn dies fiir ihn giinstiger ist.

(iv) Besteuerung der Einkiinfte aus Spekulationsgeschéften

Die Besteuerung von Einkiinften aus Spekulationsgeschiften ist bei vor dem 1. Oktober 2011
erworbenen Forderungswertpapieren dann relevant, wenn der Besteuerungstatbestand inner-
halb von einem Jahr d.h. bis maximal zum 30. September 2012 verwirklicht wird.

Diese Einkiinfte sind vom Steuerpflichtigen in die Steuererkldrung aufzunehmen und mit dem
individuellen progressiven Tarifsatz (bis zu 50%) zu versteuern.

(v)  Verlustverrechnungsmoglichkeit

Verluste aus Spekulationsgeschiften gemil § 30 Abs. 1 EStG konnen nur mit anderen Ein-
kiinften aus Spekulationsgeschiften verrechnet werden. Im Privatvermogen besteht keine Mog-
lichkeit negative Einkiinfte aus Spekulationsgeschiften in nachfolgende Veranlagungszeitriu-
me vorzutragen.

(vi) Kapitalertragsteuer / Quellensteuer

Inldndische Kapitalertrage in Form von Zinsen auf Inhaberschuldverschreibungen unterliegen
der Kapitalertragsteuer (,,KESt“). Schuldner der Kapitalertragsteuer ist der Glaubiger bzw.
Empfinger der Kapitalertrige. Sofern die Kapitalertrige durch eine inldndische Niederlassung
eines Kreditinstituts oder einer inldndischen Niederlassung eines Emittenten oder der inldndi-
schen Zweigstelle eines Wertpapierdienstleisters aus der EU (jeweils eine “inlédndische ku-
ponauszahlende Stelle””) ausbezahlt werden, hat die kuponauszahlende Stelle den Steuerabzug
fiir Rechnung des Glaubigers vorzunehmen. Ist die kuponauszahlende Stelle nicht im Inland
gelegen, so hat der Empfinger der Kapitalertrige den Steuerabzug vorzunehmen. Die Bemes-
sungsgrundlage fiir die Kapitalertragsteuer entspricht dabei grundsitzlich den Einkiinften aus
Kapitalvermogen (d.h. vor Abzug der Kapitalertragsteuer). Die Kapitalertragsteuer betragt
25%.

Zinsen aus Forderungswertpapieren aus ,,Public Placement* sind gemill § 97 Abs. 1 EStG
ebenso endbesteuert, wie zusitzliche Kapitalertrige gemall § 93 Abs. 4 EStG, soweit sie mit
dem Forderungswertpapier in Zusammenhang stehen. Endbesteuerung bedeutet, dass die Kapi-
talertrage nicht mehr in die Steuererkldrung aufzunehmen sind. Eine freiwillige Veranlagung
ist jedoch moglich (,,Regelbesteuerungsoption®). Im Falle der Geltendmachung der Regelbe-
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steuerungsoption sind alle betrieblichen und auflerbetrieblichen Kapitalertrige in die Veranla-
gung mit einzubeziehen.

12.5.2. Im Betriebsvermogen gehaltene Inhaberschuldverschreibungen

In Osterreich unbeschrinkt steuerpflichtige natiirliche Personen, die Forderungswertpapiere
aus einem ,,Public Placement® in einem Betriebsvermogen halten, unterliegen mit den Zinsen
daraus (dazu zihlt auch ein allfélliger Differenzbetrag zwischen dem Ausgabe- und dem Einlo-
sewert) der Einkommensteuer. Werden die Zinsen iiber eine inldndische kuponauszahlende
Stelle ausbezahlt, dann kommt es zum Abzug von KESt von 25%. Uber den Abzug von KESt
hinaus besteht keine Einkommensteuerpflicht (Endbesteuerung).

Werden die Zinsen nicht iiber eine inldndische kuponauszahlende Stelle ausbezahlt, dann un-
terliegen die Zinsen einer Besteuerung mit dem Sondersteuersatz von 25%. Da in diesem Fall
keine KESt einbehalten wird, miissen die Zinsen in der Einkommensteuererkldrung des Anle-
gers angegeben werden.

In Osterreich unbeschrinkt steuerpflichtige Kapitalgesellschaften unterliegen mit den Zinsen
aus Forderungswertpapieren (dazu zihlt auch ein allfilliger Differenzbetrag zwischen dem
Ausgabe- und dem Einlosewert) der Korperschaftsteuer von 25%. Inlidndische Einkiinfte aus
Kapitalvermogen (wie oben beschrieben) unterliegen der KESt von 25%, die auf die Korper-
schaftsteuer angerechnet werden kann. Unter den Voraussetzungen des § 94 Z. 5 EStG (,,Be-
freiungserkldrung*) kommt es nicht zum Abzug von KESt.

Privatstiftungen nach dem Privatstiftungsgesetz (,,PSG*), welche die Voraussetzungen des
§ 13 Abs. 6 Korperschaftsteuergesetz (KStG) erfiillen und Forderungswertpapiere aus ,,Public
Placement® im Privatvermdégen halten, unterliegen mit den Zinsen daraus (dazu zéhlt auch ein
allfdlliger Differenzbetrag zwischen dem Ausgabe- und dem Einlosewert) der Zwischenbesteu-
erung von 25%. Unter den Voraussetzungen des § 94 Z. 11 EStG kommt es nicht zum Abzug
von KESt.

Einkommensbesteuerung von Inhaberschuldverschreibungen, die nach dem
30. September 2011 erworben wurden

12.6.1. Im Privatvermogen gehaltene Inhaberschuldverschreibungen

Im Fall von natiirlichen Personen, die in Osterreich unbeschrinkt steuerpflichtig sind und nach
dem 30. September 2011 erworbene Offentlich angebotene Forderungswertpapiere (Inhaber-
schuldverschreibungen) im Privatvermdgen halten, gilt das Folgende:

(i) Einkiinfte aus Kapitalvermogen

Zinszahlungen auf die Inhaberschuldverschreibungen sind als Einkiinfte aus Kapitalvermogen
(§ 27 Abs. 2 Z. 2 EStG) zu qualifizieren.

VerduBerungsgewinne/-verluste aus einer VerduBlerung der Inhaberschuldverschreibungen, er-
mittelt als die Differenz zwischen den Anschaffungskosten und den Verduferungserlosen, stel-
len ebenfalls (gegebenenfalls negative) Einkiinfte aus Kapitalvermogen (§ 27 Abs. 3 EStG)
dar. Bei nicht in Euro getitigten Geschiften sind die Einnahmen im Zeitpunkt der Verduf3erung
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und die Anschaffungskosten im Zeitpunkt der Anschaffung in Euro umzurechnen. Werden die
Inhaberschuldverschreibungen eingelost, zuriickgezahlt, abgetreten etc, so wird ein solcher
Vorgang wie eine VerduBerung behandelt.

Eine Depotiibertragung mit Gldubigerwechsel wird einer Verduferung gleichgestellt, es sei

denn, der Steuerpflichtige beauftragt die depotfiihrende Stelle bei Ubertragung auf eine inlin-
dische Bank (bzw. inlidndische depotfithrende Stelle), dieser fiir jedes betroffene Wertpapier
die Anschaffungskosten bekannt zu geben. Bei Ubertragung auf eine auslindische depotfiih-
rende Stelle muss die bisherige inldndische depotfiihrende Stelle innerhalb eines Monats dem
Finanzamt des Investors seinen Namen und seine Steuer- oder Sozialversicherungsnummer, die
iibertragenen Wirtschaftsgiiter, deren Anschaffungskosten sowie jene Stelle, auf die die Uber-
tragung erfolgt, mitteilen. Ausgenommen davon sind Eigeniibertragungen bei demselben Kre-
ditinstitut.

(ii) Besteuerung der Einkiinfte aus Kapitalvermogen

Einkiinfte aus den angebotenen Inhaberschuldverschreibungen stellen Kapitalvermogen dar,
das gemidB § 27a Abs. 1 EStG dem gesonderten Steuertarif fiir Einkiinfte aus Kapitalvermdgen
in Hohe von 25% unterliegt. Bei der Ermittlung der Einkiinfte aus Kapitalvermogen ist der Ab-
zug etwaiger tatsdchlicher Werbungskosten ausgeschlossen. Die Besteuerung der Einkiinfte aus
Kapitalvermogen soll grundsitzlich durch den Einbehalt von Kapitalertragsteuer erfolgen (sie-
he unten (iv)). Falls und soweit Kapitalertragsteuer einbehalten wird, soll die Steuer mit dem
Einbehalt grundsitzlich abgegolten (Abgeltungsteuer gemall § 97 Abs. 1 EStG) sein. Falls kei-
ne Kapitalertragsteuer einbehalten wird, ist der Steuerpflichtige weiterhin verpflichtet, eine
Steuererkldarung abzugeben und die Besteuerung der Einkiinfte aus Kapitalvermogen erfolgt
sodann im Rahmen des Veranlagungsverfahrens. Der gesonderte Steuertarif fiir Einkiinfte aus
Kapitalvermogen gilt jedoch grundsitzlich auch im Veranlagungsverfahren. In bestimmten Fil-
len kann der Anleger beantragen, mit seinem personlichen Steuersatz besteuert zu werden,
wenn dies fiir ihn giinstiger ist (,,Regelbesteuerungsoption®, § 27a Abs. 5 EStG).

(iii) Verlustverwertungsmoglichkeit

Im Privatvermogen ist im Rahmen der Veranlagung ein Ausgleich von positiven und negativen
Einkiinften aus den laufenden Kapitalertriagen, den realisierten Wertverlusten und den Einkiinf-
ten aus Derivaten innerhalb einer Veranlagungsperiode (Kalenderjahr) moglich.

Die nach einem Verlustausgleich bestehenden negativen Einkiinfte aus Kapitalvermogen kon-
nen nicht in nachfolgende Veranlagungszeitraume vorgetragen werden.

(iv) Kapitalertragsteuer / Quellensteuer

Inldndische Kapitalertrige in Form von Zinsen auf Inhaberschuldverschreibungen und Gewin-
ne aus deren VerduBerung unterliegen der Kapitalertragsteuer, die eine Endbesteuerungswir-
kung hat. Endbesteuerung bedeutet, dass die Kapitalertrige nicht mehr in die Steuererkldrung
aufzunehmen sind. Eine freiwillige Veranlagung ist jedoch moglich, ,,Regelbesteuerungsopti-
on‘“. Im Falle der Geltendmachung der Regelbesteuerungsoption sind alle betrieblichen und
auBerbetrieblichen Kapitalertrige in die Veranlagung mit einzubeziehen. Der Steuersatz betrédgt
25% und ist sowohl auf inldndische als auch auf ausldandische Kapitalertrige anzuwenden, wo-
bei auslidndische Kapitalertriage jedenfalls zu veranlagen sind. Schuldner der Kapitalertragsteu-
er ist der Gldubiger bzw. Empfinger der Kapitalertrige. Sofern die Kapitalertrige durch eine
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inlandische Bank, eine inldndische Zweigstelle einer Bank oder einen EU-/EWR-
Wertpapierdienstleister ausbezahlt werden (,.inléindische kuponauszahlende Stelle‘) und die-
se Stelle iiber die notwendigen Informationen verfiigt oder das Geschiift selbst abgewickelt hat,
hat diese Stelle den Steuerabzug fiir Rechnung des Gldubigers vorzunehmen. Die Bemes-
sungsgrundlage fiir die Kapitalertragsteuer ist jeweils der Bruttobetrag. Werbungskosten in Zu-
sammenhang mit Kapitalertragen, die mit dem Steuersatz von 25% besteuert werden unterlie-
gen einem Abzugsverbot.

12.6.2. Im Betriebsvermogen gehaltene Inhaberschuldverschreibungen

In Osterreich unbeschrinkt steuerpflichtige natiirliche Personen, die Forderungswertpapiere
aus einem ,,Public Placement® in einem Betriebsvermogen halten, unterliegen mit den Zinsen
daraus (dazu zidhlt auch ein allfdlliger Differenzbetrag zwischen dem Ausgabe- und dem Einlo-
sewert) der Einkommensteuer. Werden die Zinsen iiber eine inlindische kuponauszahlende
Stelle ausbezahlt, dann kommt es zum Abzug von KESt von 25%. Uber den Abzug von KESt
hinaus besteht keine Einkommensteuerpflicht (,,Endbesteuerung‘).

Werden die Zinsen nicht iiber eine inlidndische kuponauszahlende Stelle ausbezahlt, dann un-
terliegen die Zinsen einer Besteuerung mit dem Sondersteuersatz von 25%. Da in diesem Fall
keine KESt einbehalten wird, miissen die Zinsen in der Einkommensteuererkldrung des Anle-
gers angegeben werden.

In Osterreich unbeschrinkt steuerpflichtige Kapitalgesellschaften unterliegen mit den Einkiinf-
ten aus Kapitalvermogen aus den Forderungswertpapieren der Korperschaftsteuer von 25%. In-
landische Einkiinfte aus Kapitalvermodgen (wie oben beschrieben) unterliegen der KESt von
25%, die auf die Korperschaftsteuer angerechnet werden kann. Unter den Voraussetzungen des
§ 94 7. 5 EStG (,,Befreiungserkliarung‘) kommt es nicht zum Abzug von KESt.

Verluste aus betrieblicher Kapitalveranlagung sind vorrangig nach Mallgabe des § 6 Z. 2 lit. ¢
EStG mit Gewinnen aus betrieblicher Kapitalveranlagung in voller Hohe auszugleichen. Ein
nach diesem Verlustausgleich verbleibender Verlustiiberhang kann zur Hilfte mit anderen be-
trieblichen Einkiinften ausgeglichen werden. Der nach dem Verlustausgleich verbleibende Rest
dieser Hilfte ist gemil} § 18 Abs. 6 EStG vortragsfihig. Die andere Hilfte des nach dem Ver-
lustausgleich verbleibenden Verlustiiberhangs kann weder ausgeglichen noch vorgetragen wer-
den und geht damit verloren.

Privatstiftungen nach dem PSG, welche die Voraussetzungen des § 13 Abs. 6 KStG erfiillen
und Forderungswertpapiere aus ,,Public Placement* im Privatvermogen halten, unterliegen mit
Zinsen sowie Einkiinften aus realisierten Wertsteigerungen aus diesen Papieren der Zwischen-
besteuerung von 25%. Inldndische Einkiinfte aus Kapitalvermogen unterliegen der KESt von
25%, die auf die anfallende Steuer angerechnet werden kann. Unter den Voraussetzungen des
§ 94 Z. 12 EStG kommt es nicht zum Abzug von KESt.

Steuerausliinder

Personen, die nicht in Osterreich steuerlich anséssig sind, sind mit Einkiinften aus den Inhaber-
schuldverschreibungen grundsitzlich nicht in Osterreich steuerpflichtig, es sei denn (i) die In-
haberschuldverschreibungen gehéren zu einer inlidndischen Betriebstitte oder einem inldndi-
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schen stindigen Vertreter des Anlegers oder (ii) die Einkiinfte aus den Inhaberschuldverschrei-
bungen gehoren aus sonstigen Griinden zu den inldndischen Einkiinften im Sinne des § 98
Abs. 1 Z. 5 EStG. Wenn ein Anleger mit den Einkiinften aus den Inhaberschuldverschreibun-
gen in Osterreich beschrinkt steuerpflichtig ist, gelten grundsitzlich die gleichen Ausfiihrun-
gen wie fiir die in Osterreich ansissigen Personen. Wenn die Einkiinfte aus den Inhaberschuld-
verschreibungen als inldndische Einkiinfte zu qualifizieren sind, finden auch die Vorschriften
zur Kapitalertragsteuer grundsitzlich entsprechende Anwendung.

12.7.1. Steuerauslinder die unter das EU-Quellensteuergesetz fallen

§ 1 EU-Quellensteuergesetz (,,EU-QuStG*) sieht — in Umsetzung der Richtlinie 2003/48/EG
des Rates vom 3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertrigen — vor, dass Zinsen,
die eine inldndische Zahlstelle an einen wirtschaftlichen Eigentiimer, der eine natiirliche Person
ist, zahlt oder zu dessen Gunsten einzieht, der EU-Quellensteuer unterliegen, sofern er seinen
Wohnsitz in einem anderen Mitgliedstaat der EU (oder in bestimmten abhéngigen und assozi-
ierten Gebieten) hat und keine Ausnahmen vom Quellensteuerverfahren vorliegen. Gemif3 § 10
EU-QuStG ist die EU Quellensteuer nicht zu erheben, wenn der wirtschaftliche Eigentiimer der
Zahlstelle eine vom Wohnsitzfinanzamt des Mitgliedstaats seines steuerlichen Wohnsitzes auf
seinen Namen ausgestellte Bescheinigung vorlegt, die Name, Anschrift, Steuer- oder sonstige
Identifizierungsnummer oder in Ermangelung einer solchen Geburtsdatum und -ort des wirt-
schaftlichen Eigentiimers, Name und Anschrift der Zahlstelle, die Kontonummer des wirt-
schaftlichen Eigentiimers oder in Ermangelung einer solchen das Kennzeichen des Wertpapiers
enthilt. Eine solche Bescheinigung gilt fiir einen Zeitraum von maximal drei Jahren. Die Quel-
lensteuer betrédgt derzeit 20%. Mit Wirkung ab 1. Juli 2011 wird sie auf 35% angehoben wer-
den.

Erbschafts- und Schenkungsteuer

Osterreich erhebt derzeit keine Erbschafts- und Schenkungssteuer. Bestimmte unentgeltliche
Zuwendungen an (Osterreichische oder ausldndische) privatrechtliche Stiftungen und damit
vergleichbare Vermogensmassen unterliegen jedoch der Stiftungseingangssteuer nach dem
Stiftungseingangssteuergesetz. Eine Steuerpflicht entsteht, wenn der Zuwendende und/oder der
Erwerber im Zeitpunkt der Zuwendung einen Wohnsitz, den gewohnlichen Aufenthalt, den
Sitz oder den Ort der Geschiiftsleitung in Osterreich hat. Ausnahmen von der Steuerpflicht be-
stehen beziiglich Zuwendungen von Todes wegen, vor allem fiir Bankeinlagen, offentlich plat-
zierte Anleihen und Portfoliobeteiligungen (das heif3t weniger als 1%). Die Steuerbasis ist der
gemeine Wert des zugewendeten Vermogens abziiglich Schulden und Lasten zum Zeitpunkt
der Vermogensiibertragung. Der Steuersatz betridgt generell 2,5%, in speziellen Fillen jedoch
25%.

Zusitzlich besteht eine Anzeigepflicht fiir Schenkungen von Bargeld, Kapitalforderungen, An-
teilen an Kapitalgesellschaften und Personenvereinigungen, an Betrieben, an beweglichen kor-
perlichen Vermogen und an immateriellen Vermogensgegenstinden. Die Anzeigepflicht be-
steht, wenn der Geschenkgeber und/oder der Geschenknehmer einen Wohnsitz, den gewo6hnli-
chen Aufenthalt, den Sitz oder die Geschiftsleitung im Inland haben. Nicht alle Schenkungen
sind von der Anzeigepflicht umfasst: Im Fall von Schenkungen unter Angehorigen besteht ein
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Schwellenwert von EUR 50.000,00 pro Jahr; in allen anderen Fillen ist eine Anzeige verpflich-
tend, wenn der gemeine Wert des geschenkten Vermogens innerhalb von fiinf Jahren
EUR 15.000,00 iibersteigt. Dariiber hinaus sind unentgeltliche Zuwendungen an Stiftungen im
Sinne des Stiftungseingangssteuergesetzes wie oben beschrieben von der Anzeigepflicht aus-
genommen. Eine vorsitzliche Verletzung der Anzeigepflicht kann zur Einhebung einer Strafe
von bis zu 10% des gemeinen Werts des geschenkten Vermogens fiihren.

Sonstige Steuern

Die VerduBerung oder die Ubertragung der Inhaberschuldverschreibungen unterliegen in Os-
terreich keiner Borsenumsatzsteuer, Gesellschaftssteuer, Stempelsteuer, Stempelabgabe oder
dhnlichen Steuern. Eine Vermodgensteuer wird in Osterreich derzeit nicht erhoben.
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Valensina GmbH, Monchengladbach

Konzernzwischenfinanzinformationen
fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2010 bis 31. Dezember 2010
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Valensina GmbH, Monchengladbach

Konzernabschluss
fiir das am 31. Dezember 2009 endende Rumpfgeschiftsjahr
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Valensina GmbH, Rheinberg

Konzernabschluss
fir das am 31. Mirz 2009 endende Geschiiftsjahr
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Valensina GmbH, Rheinberg

Konzernabschluss
fir das am 31. Mirz 2008 endende Geschiiftsjahr
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Valensina GmbH, Monchengladbach

Konzernzwischenfinanzinformationen
fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2010 bis 31. Dezember 2010
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. Anlagevermégen

Immaterielle Vermégensgegenstinde

. Gewerbliche Schutzrechte

und &hnliche Rechte und Werte

. Geschéfts- oder Firmenwert
. Geleistete Anzahlungen

. Sachanlagen

. Grundstticke und Bauten

. Technische Anlagen und Maschinen

. Andere Anlagen,

. Betriebs- und Geschéftsausstattung

. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

. Finanzanlagen

. Anteile an verbundenen Unternehmen
. Beteiligungen

. Anteile an assoziierten Unternehmen

Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein

. Beteiligungsverhaltnis besteht

Sonstige Ausleihungen

Umlaufvermégen

Vorréte

. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
. unfertige Erzeugnisse
. Fertige Erzeugnisse und Waren

. Forderungen und sonstige Vermégensgegenstinde
. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

. Forderungen gegen verbundene Unternehmen

. Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen

. Forderungen gegen Gesellschafter

. Sonstige Vermdgensgegensténde

Wertpapiere
Sonstige Wertpapiere

. Kassenbestand,

Guthaben bei Kreditinstituten

. Rechnungsabgrenzungsposten

Valensina GmbH, Ménchengladbach
Konzernbilanz zum 31. Dezember 2010

31.12.2010 31.12.2009
EUR EUR

8.398.217,01 1.066.644,29
677.660,81 1.270.865,16
0,00 74.064,78
9.075.877,82 2.411.574,23
6.215.048,01 138.268,00
2.172.263,00 3.245.537,33
0,00 0,00
1.477.904,26 1.825.345,29
224.040,11 160.222,07
10.089.255,38 5.369.372,69
0,00 77.500,00
1.650,00 49.100,00
7.558.558,09 7.915.631,14
3.770.259,67 3.764.374,40
3.766.533,88 3.326.094,40
15.097.001,64 15.132.699,94
34.262.134,84 22.913.646,86
7.926.832,13 5.613.695,00
962.231,26 552.554,62
7.650.287,90 6.381.203,22
16.539.351,29 12.547.452,84
7.799.861,18 5.635.848,46
0,00 0,00
2.426.525,42 3.365.422,04
2.800.653,60 0,00
4.840.494,33 3.401.047,91
17.867.534,53 12.402.318,41
0,00 0,00
214.917,01 97.974,64
34.621.802,83 25.047.745,89
519.083,67 331.413,99

69.403.021,34

48.292.806,74
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No
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Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital
Konzernkapitalriicklage

Passiver Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung

Konzernbilanzverlust-(Gewinn-) vortrag
Konzernbilanzgewinn

Anteile in Fremdbesitz

Entnahmen

. Sonderposten fiir Investitionszuschiisse

Rickstellungen

Ruckstellungen fir Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen
Steuerriickstellungen

Sonstige Ruickstellungen

. Verbindlichkeiten

Genussrechtskapital

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen,

mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht
Verbindlichkeiten gegentiber Gesellschafter

Sonstige Verbindlichkeiten

Rechnungsabgrenzungsposten

Passiva

31.12.2010 31.12.2009

EUR EUR

5.710.000,00 5.710.000,00
12.550.000,00 11.300.000,00
111.347,28 0,00
900.737,62 1.010.760,36
-301.950,44 266.309,65
455.489,10 0,00
-1.799,16 0,00
19.423.824,40 18.287.070,01
19.423.824,40 18.287.070,01
0,00 0,00
712.079,00 673.943,00
533.450,12 444.039,37
4.042.077,85 2.238.497,76
5.287.606,97 3.356.480,13
10.000.000,00 10.000.000,00
14.748.638,74 4.060.386,66
17.004.256,57 10.113.022,77
0,00 0,00
0,00 951.971,86
0,00 939.975,27
775.964,59 583.900,04
42.528.859,90 26.649.256,60
2.162.730,07 0,00
69.403.021,34 48.292.806,74




Valensina GmbH, Ménchengladbach

Konzerngewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit
vom 01. Januar 2010 bis 31. Dezember 2010

1. Umsatzerlose

2. Erhéhung/Verminderung des Bestands an fertigen Erzeugnissen

3. Andere aktivierte Eigenleistungen
4. Sonstige betriebliche Ertrage

5. Materialaufwand

a) Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe und flir bezogene Waren

b) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

6. Personalaufwand

a) Léhne und Gehalter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen flr
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung

7. Abschreibungen
auf immaterielle Vermégensgegen-
stdnde des Anlagevermdgens und Sachanlagen
auf Umlaufvermdgen

8. Sonstige betriebliche Aufwendungen

9. Ertrage aus Beteiligungen
10. Ertrage aus assoziierten Unternehmen
11. Aufwendungen aus assozierten Unternehmen
12. Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens
13. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage
14. Abschreibungen auf Finanzanlagen
15. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

16. Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit
17. AuBerordentlicher Ertrag

18. AuBerordentlicher Aufwand

19. AuBerordentliches Ergebnis

20. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

21. Sonstige Steuern

22. Ergebnis nach Steuern

23. Aufgrund von Ergebnisabflihrung abgefihrter Gewinn
24. Konzernbilanzgewinn-/verlustvortrag

25. Ausschittung

26. Vorabausschittung

27. Konzernjahresiiberschuss
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Jan. 10 - Dez. 10

Apr. 09 - Dez. 09

EUR TEUR
145.049.404,61 110.425.098,30
1.519.478,18 -1.645.908,17
1.081,14 17.984,00
6.129.504,38 791.584,44
152.699.468,31 109.588.758,57
96.651.419,86 68.267.515,21
4.306.305,73 4.051.997,72
100.957.725,59 72.319.512,93
9.400.403,73 7.070.317,59
0,00 0,00
1.804.504,99 1.384.293,35
11.204.908,72 8.454.610,94
3.278.761,22 1.954.846,46

32.249.170,67

26.114.819,05

35.527.931,89

28.069.665,51

366.372,01 50.357,35
0,00 1.650.543,73
291.579,05 0,00
0,00 197,52
803.188,22 556.401,57
0,00 0,00
1.975.798,45 1.380.608,73
3.911.084,84 1.621.860,63
0,00 0,00
225.098,83 0,00
-225.098,83 0,00
176.041,82 214.325,04
176.469,53 138.654,94
3.333.474,66 1.268.880,65
3.635.425,10 1.002.571,00
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00
-301.950,44 266.309,65




Konzernanhang fiir das Geschéftsjahr 2010 der Valensina GmbH, Ménchengladbach

Konsolidierungskreis

Insgesamt wurden zehn inlandische Tochterunternehmen in den Konzernabschluss einbezogen (sie-
he hierzu untenstehende Aufstellung):

e Sechs Unternehmen, bei denen die Valensina GmbH Uber die Mehrheit der Stimmrechte im
Sinne von § 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB verfligt, wurden im Wege der Vollkonsolidierung in den
Konzernabschluss einbezogen.

e Zwei Unternehmen, bei denen die Valensina GmbH bei wirtschaftlicher Betrachtung die Mehr-
heit der Risiken und Chancen des Unternehmens im Sinne von § 290 Abs. 2 Nr. 4 HGB tragt,
wurden im Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen.

e Zwei assoziierte Unternehmen im Sinne von § 311 Abs. 1 HGB wurden auf Basis der Buch-
wertmethode nach § 312 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 HGB einbezogen.

Die Anteile am Nominalkapital der Gesellschaften des Konsolidierungskreises werden unmittelbar
vom Mutterunternehmen gehalten.

Bei den Unternehmen, bei denen die Valensina GmbH bei wirtschaftlicher Betrachtung die Mehrheit
der Risiken und Chancen des Unternehmens im Sinne von § 290 Abs. 2 Nr. 4 HGB trégt, gelten fol-
gende Regelungen bezuglich der Anteils- und Stimmrechtsverteilung:

e Die Valensina GmbH hélt an der Donath Kelterei GmbH & Co. KG 100% der Anteile, aber nur
24% der Stimmrechte. Die Stimmrechte liegen mehrheitlich beim Komplementar.

e Die Valensina GmbH halt an der LBSH Vermarktungsrechte Vermietungsgesellschaft Nr. 6
mbH & Co Vermarktungsrechte KG 0% der Anteile und 0% der Stimmrechte. Fir diese Ge-
sellschaft halt die Valensina GmbH eine Kaufoption.

Im Berichtsjahr hat sich der Konsolidierungskreis wie folgt gedndert:

Erstmalig einbezogene Unternehmen:
e LBSH Vermarktungsrechte Vermietungsgesellschaft Nr. 6 mbH & Co Vermarktungsrechte KG
e Donath Kelterei GmbH & Co. KG
e gsportfit Verwaltungsgesellschaft mbH

Nicht mehr einbezogene Unternehmen:
e gastroTrend GmbH, Erding (verschmolzen auf Wolfra Kelterei GmbH)
Donath Kelterei GmbH & Co KG, Erding (verschmolzen auf Wolfra Kelterei GmbH)
Waldberg Fruchtsaft Kelterei GmbH, Krefeld (verschmolzen auf sportfit Markenholding GmbH)
sportfit Markenholding GmbH, Ménchengladbach (verschmolzen auf Valensina GmbH)

Weitere Anderungen:
e |Im Berichtszeitraum ist die Dr. Siemer Immobilien GmbH & Co KG, die im Vorjahr nicht zum
Konsolidierungskreis gehorte, auf die Dr. Siemer Getrdnke GmbH angewachsen.
¢ |Im Berichtszeitraum hat die Valensina GmbH 25,1% der Anteile an der Wolfra Kelterei GmbH
an die Kehl-Asmussen Vermoégensverwaltungsgesellschaft mbH, Erding, verduBert, die nicht
zum Konsolidierungskreis gehort.

GeméanB dem Einbeziehungswahlrecht nach § 311 Abs. 2 HGB wurde wegen insgesamt untergeordne-
ter Bedeutung folgende Gesellschaft nicht einbezogen:

e FSP Verwaltungs GmbH, Ménchengladbach

Die FSP Verwaltungs GmbH ist eine inaktive Gesellschaft, an der die Valensina GmbH zu 49,7% be-
teiligt ist. Sie verfligt Gber kein wesentliches Vermdgen oder wesentliche Schulden.



Gesetzliche Vorschriften

Der Konzernabschluss ist nach den Vorschriften der §§ 290 ff. HGB unter Beriicksichtigung der Ande-
rungen durch das Bilanzmodernisierungsgesetz (BilMoG) aufgestellt.

Konsolidierungsgrundséatze

Der Konzernabschluss der Valensina GmbH basiert auf dem geman §§ 290 ff. HGB erstellten
Konzernabschluss des Vorjahres.

Der Konzernabschluss wurde auf den 31. Dezember 2010, den Abschlussstichtag der Obergesell-
schaft und aller Ubrigen einbezogenen Unternehmen aufgestellit.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Buchwertmethode gemafi § 301 Abs. 1 Nr. 1 und nach Abs.
2 HGB auf den Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den Konzernabschluss, den 1. April 2000.
Hinsichtlich der Anwendung der Buchwertmethode wird von DRS 4 abgewichen. Die sich durch Auf-
rechnung der Beteiligungsbuchwerte mit dem jeweils konsolidierungspflichtigen Kapital bei 8 Gesell-
schaften verbleibenden aktivischen Unterschiedsbetrage sind geméafi § 309 Abs. 1 Satz 3 HGB offen
mit der Kapitalriicklage des Konzerns verrechnet worden.

Der flir die Wolfra verbleibende aktive Unterschiedsbetrag von TEUR 3.631 wird als Geschéfts- und
Firmenwert ausgewiesen und Uber einen Zeitraum von 15 Jahren abgeschrieben. Nach dem Verkauf
von Anteilen an der Wolfra in Héhe von 25,1 % betréagt dieser zum Bilanzstichtag TEUR 678.

Konzerninterne Umsétze, Aufwendungen und Ertrage sowie alle Forderungen und Verbindlichkeiten
zwischen konsolidierten Unternehmen wurden eliminiert.

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsiatze

Die Bewertung ist nach den allgemeinen Bestimmungen der §§ 252 bis 256 HGB und § 282 HGB
vorgenommen worden.

Immaterielle Vermdgensgegenstadnde werden, soweit sie gegen Entgelt erworben wurden, zu An-
schaffungskosten abziiglich planméBiger linearer Abschreibungen Uber die betriebsgewdhnliche Nut-
zungsdauer aktiviert.

Sachanlagen bewerten wir zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abziiglich planméaBiger linearer
Abschreibungen (ber die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer.

Die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer orientiert sich an den steuerlichen AFA-Tabellen und betragt:

Jahre
Immaterielle Vermdgensgegenstéande 15
Gebaude 15-25
Bauten auf fremden Grundstlicken 20
Technische Anlagen und Maschinen 4-19
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 3-10

Die Finanzanlagen sind zu Anschaffungskosten bzw. zum niedrigeren am Bilanzstichtag beizulegen-
den Wert bewertet.

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe bzw. Waren werden zu Anschaffungskosten bzw. zum niedrigeren Ta-
geswert bewertet.

Die unfertigen und fertigen Erzeugnisse werden zu Herstellungskosten bzw. zum niedrigeren beizule-
genden Wert bewertet. Die Herstellungskosten enthalten angemessene Material- und Fertigungsein-
zel- und -gemeinkosten. Nicht mehr verwertbare Vorratspositionen werden voll abgewertet. Soweit bei
Fertigerzeugnissen der durchschnittliche Jahresverkaufspreis abzuglich erwarteter Erl6sschmalerun-
gen und Vertriebskosten niedriger ist als die Herstellungskosten, wird dieser niedrigere Wert der Be-
wertung zugrunde gelegt.
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Forderungen werden zum Nennwert bewertet. Erkennbare Ausfallrisiken werden durch Einzelwertbe-
richtigungen berlcksichtigt. Dem allgemeinen Kreditrisiko wird durch eine Pauschalwertberichtigung
Rechnung getragen. Abschlage fir Skonti, Boni und Rabatte werden individuell fiir jeden Kunden be-
rechnet.

Die sonstigen Vermdgensgegenstande sowie die flissigen Mittel werden zu Nominalwerten bzw. An-
schaffungskosten aktiviert.

Die Pensionsruckstellungen sind nach versicherungsmathematischen Methoden auf Basis eines Zins-
satzes von 5,25% mit dem Teilwert gemaB § 6a EStG bewertet. Bei der Ermittlung des Teilwertes
wurden die ,Richttafeln von 2005 G* berlcksichtigt.

Die Steuerrlickstellungen und sonstige Riickstellungen sind mit dem Betrag ausgewiesen, der unter
Beachtung des Vorsichtsprinzips bei verniinftiger kaufmannischer Beurteilung anzusetzen ist. Sie
berucksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewisse Verbindlichkeiten.

Die Bewertung der Verbindlichkeiten erfolgt zum Rickzahlungsbetrag.

Forderungen und Verbindlichkeiten in fremder Wahrung sind mit dem Kurs am Bilanzstichtag bewer-
tet. Soweit der Kurs am Tage des Geschéftsvorfalls bei Forderungen darunter bzw. bei Verbindlichkei-
ten dartiber lag, ist dieser angesetzt. Bei Deckung durch Termingeschafte ist mit dem Terminkurs
bewertet worden.

Aufgrund der Vorschriften des Bilanzmodernisierungsgesetzes wurden folgende Anderungen im Ver-
gleich zum Vorjahr vorgenommen:

e Erweiterung des Konsolidierungskreises

e Anpassung der Pensionsrickstellungen

e Anpassung der Bewertungsmethode der Vorrate
Die ergebnisrelevanten Anderungen durch das BilMoG wurden in Form von auBerordentlichen Ertra-
gen bzw. auBerordentlichen Aufwendungen bertcksichtigt.

Erlduterungen zu den einzelnen Posten in der Konzernbilanz

Das bilanzierte Anlagevermdgen und dessen Entwicklung ist nachfolgend (Anlage zum Anhang) dar-
gestellt.

Die nach der Kapitalkonsolidierung verbliebenen Anteile an verbundenen Unternehmen sowie die
Beteiligung sind zu Anschaffungskosten, die sonstigen Ausleihungen mit dem Nennbetrag ausgewie-
sen.

Die sonstigen Ausleihungen betreffen i. Hohe von TEUR 3.765 ein Verkauferdarlehen an die Kehl-
Asmussen Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH.

Unter den liquiden Mitteln weisen wir wie im Vorjahr im Wesentlichen das Guthaben bei Kreditinstitu-
ten aus.

Das gezeichnete Kapital betragt TEUR 5.710 und hat sich im Vergleich zum Vorjahr nicht veréndert.
Die Kapitalrticklage betragt TEUR 12.550 (Vorjahr TEUR 11.300).

Die Forderungen zum 31. Dezember gegentber Gesellschaftern in Hohe von TEUR 2.801 bestehen
gegenuber der Valensina Holding GmbH.

Die Ruckstellungen (TEUR 5.288) beinhalten Rickstellungen fir Pensionen und &hnliche Verpflich-
tungen (TEUR 712), Steuerriickstellungen (TEUR 533) und sonstige Rickstellungen (TEUR 4.042).

Aufgrund einer Genussrechtsvereinbarung vom 19./25. Mai 2005 hat die Gesellschaft am 4. August
2005 TEUR 10.000 Genussrechtskapital im Rahmen des PREPS 2005-1 Kapitalmarktprogramms der
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PREPS 2005-1 Limited Partnership, Whiteley Chambers, Don Street, St. Helier, Jersey JE4 9WG,
Channel Islands, erhalten. Die Rlckzahlung erfolgt am 4. August 2012. Der Zinssatz betragt 6,8% p.a.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten sind durch gesamtschuldnerische Birgschaften der
Tochtergesellschaften besichert. Davon

e haben TEUR 5.000 eine Laufzeit von mehr als 5 Jahren
e sind TEUR 6.474 mit einer Grundschuld von TEUR 5.195 besichert
Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Von den Umsatzerlésen entfallen TEUR 126.841 (i.V. TEUR 93.772) auf das Inland und TEUR 18.209
(i. V. TEUR 16.653) auf das Ausland.

Der Posten soziale Abgaben und Aufwendungen flr Altersversorgung und Unterstlitzung betragt ins-
gesamt TEUR 1.804, davon fur Altersversorgung TEUR 83 (i.V. TEUR 96).

Sonstige Angaben

Sonstige finanzielle Verpflichtungen:

Zum 31. Dezember 2010 bestanden sonstige finanzielle Verpflichtungen im Sinne des § 285 Abs. 3
HGB aus Mietvertragen in H6he von TEUR 5.631 und aus Leasingvertragen in Ho6he von TEUR
9.604.

Die finanziellen Verpflichtungen haben eine Laufzeit von mindestens einem Jahr bis maximal 5 Jahren
bzw. beruhen auf gesetzlichen Kindigungsfristen.

Zur Absicherung von Rohwareneinkdufen bestanden zum 31. Dezember 2010 Devisentermingeschéaf-
te mit einem Volumen von TUSD 34.250. Der Marktwert belief sich auf TEUR 25.632.

Die Marktwertberechnung erfolgte soweit méglich durch die Banken, anhand eines Vergleichs zwi-
schen Abschlusskurs und Geschaftsjahresschlusskurs unter Beriicksichtigung der relevanten Termi-
nauf- bzw. -abschlage. Soweit diese Bewertung nicht erhaltlich war, erfolgte die Ermittlung des Markt-
wertes durch die Bewertung zum Geschaftsjahresschlusskurs.

Im Jahresdurchschnitt beschaftigte der Konzern 220 (Vorjahr: 228) Mitarbeiter.

Am 12. Februar 2003 wurden zwischen der Valensina GmbH als herrschendem Unternehmen und der
Dr. Siemer Getranke GmbH als beherrschten Unternehmen, Beherrschungs- und Ergebnisabfiih-
rungsvertrage mit Wirkung ab 1. April 2002 abgeschlossen. Durch Verschmelzung der sporfit Marken-
holding GmbH auf die Valensina GmbH besteht ein Beherrschungs- und Ergebnisabflihrungsvertrag
zwischen der Valensina GmbH als Rechtsnachfolgerin der sportfit Markenholding GmbH und der
Wolfra Kelterei GmbH, der Hitchock GmbH und der Dittmeyer’s GmbH als beherrschten Unterneh-
men. Der Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrag zwischen der Valensina GmbH und der
Wolfra Kelterei GmbH wurde mit Wirkung zum 31.Dezember 2010 aufgehoben.

Geschéftsfiihrung des Mutterunternehmens:

Herr Wilfried Mocken, Schwalmtal (Unternehmer)

Herr Dr. Frank Baumann, Mdnchengladbach (Kaufmann)
Herr Tino Mocken, Schwalmtal (Kaufmann)

Herr Dr. Matthias Litke Entrup, Krefeld (Kaufmann)

Herr Hans Jirgen Sachs, Issum (Kaufmann)



Befreiung von der Pflicht zur Offenlegung des Jahresabschlusses:

Die Aufstellung, Prifung, Offenlegung und Einreichung zum Handelsregister des Konzernabschlusses
der Valensina GmbH, Ménchengladbach, wirkt gem. § 264 Abs. 3 HGB bzw. § 264b HGB befreiend
fur die Pflicht zur Offenlegung des Jahresabschlusses und der Aufstellung von Lageberichten flr die

folgenden Gesellschaften:

Wolfra Kelterei GmbH, Erding
Dr. Siemer Getranke GmbH, Vechta

Hitchcock GmbH, Ménchengladbach

Dittmeyer’s Valensina GmbH, Ménchengladbach

Donath Kelterei GmbH & Co KG, Ménchengladbach

sportfit Fruchtsaft GmbH & Co. KG, Ménchengladbach

Mutterunternehmen der Valensina GmbH ist die Valensina Holding GmbH, Schwalmtal.

Das im Rumpfgeschéftsjahr als Aufwand erfasste Honorar nach § 319 HGB setzt sich zusammen aus
Abschlussprifungsleistungen (TEUR 52), Steuerberatungsleistungen (TEUR 32) und sonstige Leis-

tungen (TEUR 37).

Aufstellung des Anteilsbesitzes

Unternehmen Anteil Eigenkapital
% TEUR
Vollkonsolidierte Unternehmen nach § 290 Abs. 2
Nr. 1 HGB
sportfit Fruchtsaft GmbH & Co. KG, Ménchengladbach 100,0 2.609
sportfit Verwaltungsgesellschaft mbH 100,0 38
Wolfra Kelterei GmbH, Erding 74,9 1.815
Dr. Siemer Getranke GmbH, Vechta 100,0 9.584
Dittmeyer’s Valensina GmbH, Ménchengladbach 100,0 25
Hitchcock GmbH, Ménchengladbach 100,0 52
Vollkonsolidierte Unternehmen nach § 290 Abs. 2
Nr. 4 HGB
LBSH Vermarktungsrechte Vermietungsgesellschaft Nr. 0 134
6 mbH & Co Vermarktungsrechte KG
Donath Kelterei GmbH & Co. KG, Ménchengladbach 100,0 -27
Assoziierte Unternehmen nach § 311 Abs. 1 HGB
FSP Frischsaft Beteiligung GmbH & Co. KG, 49,9 8.918
Ménchengladbach
FJT Food Juice Trading GmbH, 23,4 3.729
Ménchengladbach
Anteil Eigenkapital Jahres-
ergebnis
% TEUR TEUR
Nicht konsolidierte Unternehmen nach § 311
Abs. 2 HGB
FSP Verwaltungs GmbH, Ménchengladbach 49,7 29 0

Mdnchengladbach, im Marz 2011
Valensina GmbH, Ménchengladbach

Geschaftsfihrung
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Immaterielle Vermégensgegenstande
1. Immaterielle WG

2. Geschéfts- oder Firmenwert

3. Geleistete Anzahlungen

. Sachanlagen

1. Grundstiicke und Bauten

2. Technische Anlagen und Maschinen

3. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung

4. Anzahlungen auf Anlagen im Bau

Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Beteiligungen

3. Anteile an assoziierten Unternehmen

4. Ausleihungen an Unternehmen mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht

. sonstige Ausleihungen

(9]

*Davon aus Anwachsung DS Immobilien
**Davon aus Einbeziehung LBSH
**Davon aus Einbeziehung Donath KG

Valensina GmbH, Ménchengladbach

Entwicklung des Konzernanlagevermégens

fiir das Geschéftsjahr 2010

Anschaffungs- und Herstellungskosten Abschreibungen Buchwerte
Vortrag zum Zugange Abgénge Umbuchung Stand am Vortrag zum Zugange Abgénge Stand am Stand am Stand am
01.01.2010 31.12.10 01.01.2010 31.12.10 31.12.10 31.12.2009
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
4.004.064,32 11.833.473,85** 0,00 53.049,54  15.890.587,71  2.937.420,03 4.554.950,67** 0,00 7.492.370,70 8.398.217,01 1.066.644,29
3.631.043,29 0,00 351.134,79 0,00 3.279.908,50 2.360.178,13 242.069,56 0,00 2.602.247,69 677.660,81 1.270.865,16
74.064,78 0,00 277,34 -73.787,44 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 74.064,78
7.709.172,39 11.833.473,85 351.412,13 -20.737,90 19.170.496,21  5.297.598,16 4.797.020,23 0,00 10.094.618,39 9.075.877,82 2.411.574,23
147.142,19 6.988.375,31* 0,00 0,00 7.135.517,50 8.874,19 911.595,30* 0,00 920.469,49 6.215.048,01 138.268,00
8.634.201,76 655.547,59  1.803.834,13 4.470,00 7.490.385,22  5.388.664,43 1.390.529,54 1.461.071,75 5.318.122,22 2.172.263,00 3.245.537,33
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2.952.523,25 317.066,58 564.208,77 20.737,90 2.726.118,96  1.127.177,96 481.405,76 360.369,02  1.248.214,70 1.477.904,26 1.825.345,29
160.222,07 83.657,14 15.369,10 -4.470,00 224.040,11 0,00 0,00 0,00 0,00 224.040,11 160.222,07
11.894.089,27 8.044.646,62  2.383.412,00 20.737,90 17.576.061,79  6.524.716,58 2.783.530,60  1.821.440,77  7.486.806,41 10.089.255,38 5.369.372,69
77.500,00 0,00 77.500,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 77.500,00
49.100,00 1.650,00 49.100,00 0,00 1.650,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.650,00 49.100,00
7.964.751,14 0,00 291.579,05 0,00 7.673.172,09 49.120,00 65.494,00 0,00 114.614,00 7.558.558,09 7.915.631,14
3.764.374,40 5.885,27 0,00 0,00 3.770.259,67 0,00 0,00 0,00 0,00 3.770.259,67 3.764.374,40
3.326.094,40 440.439,48 0,00 0,00 3.766.533,88 0,00 0,00 0,00 0,00 3.766.533,88 3.326.094,40
15.181.819,94 447.974,75 418.179,05 0,00 15.211.615,64 49.120,00 65.494,00 0,00 114.614,00  15.097.001,64  15.132.699,94
34.785.081,60 20.326.095,22  3.153.003,18 0,00 51.958.173,64 11.871.434,74 7.646.044,83  1.821.440,77 17.696.038,80 34.262.134,84 22.913.646,86
6.988.375,31 904.946,30
10.418.000,00 3.299.004,00
1.400.000,00 163.333,31



Valensina GmbH, Monchengladbach

Konzernabschluss
fir das am 31. Dezember 2009 endende Rumpfgeschiftsjahr
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AKTIVA

A. ANLAGEVERMOGEN

I. Immaterielle Vermoégensgegensténde
1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten
und Werten
2. Geschéfts- oder Firmenwert
3. Geleistete Anzahlungen

. Sachanlagen
1. Grundstiicke und Bauten
2. Technische Anlagen und Maschinen
3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung
4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Beteiligungen

3. Anteile an assoziierten Unternehmen

4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhéltnis besteht

5. Sonstige Ausleihungen

B. UMLAUFVERMOGEN

I. Vorrate
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
2. unfertige Erzeugnisse
3. Fertige Erzeugnisse und Waren

. Forderungen und sonstige Vermégensgegenstiande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
EUR 0,00 (i.V. EUR 0,00)

2. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhéltnis besteht
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
EUR 0,00 (i.V. EUR 0,00)

3. Forderungen gegenliber Gesellschaftern
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
EUR 0,00 (i.V. EUR 0,00)

4. Sonstige Vermdgensgegenstédnde

- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
EUR 0,00 (i.V. EUR 0,00)

. Wertpapiere
Sonstige Wertpapiere

IV. Kassenbestand, Guthaben
bei Kreditinstituten und Schecks

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Valensina GmbH, Ménchengladbach
Konzernbilanz zum 31. Dezember 2009

48.292.806,74

52.371.409,63
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. Gezeichnetes Kapital
Il.  Kapitalriicklage

lll. Bilanzgewinn

IV. Anteile im Fremdbesitz

. RUCKSTELLUNGEN
1. Ruckstellungen fir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen

2. Steuerriickstellungen
3. Sonstige Ruckstellungen

. VERBINDLICHKEITEN

1. Genussrechtskapital
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 0,00 (i.V. EUR 0,00)

2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 4.060.386,66 (i.V. EUR 4.082.360,22)

3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 10.113.022,77 (i.V. EUR 10.510.560,76)

4. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 0,00 (i.V. EUR 1.485.275,75)

5. Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 951.971,86 (i.V. EUR 225.839,38)

6. Verbindlichkeiten gegentiber Gesellschaftern
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 939.975,27 (i.V. EUR 2.256.725,00)

7. Sonstige Verbindlichkeiten
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 583.900,04 (i.V. EUR 1.723.991,02)
- davon aus Steuern
EUR 173.691,05 (i.V. EUR 1.147.749,25)
- davon im Rahmen der sozialen Sicherheit
EUR 6.455,79 (i.V. EUR 4.035,00)

31.12.2009 31.03.2009 PASSIVA
EUR EUR EUR
. EIGENKAPITAL

1.066.644,29 1.203.937,77
1.270.865,16 1.452.417,33
74.064,78 56.622,83
2.411.574,23 2.712.977,93

138.268,00 23.165,00
3.245.537,33 2.205.265,00
1.825.345,29 1.852.872,72
160.222,07 788.847,63
5.369.372,69 5

77.500,00 77.500,00
49.100,00 38.868,56
7.915.631,14 6.798.041,74
3.764.374,40 3.668.187,42
3.326.094,40 2.683.796,36
15.132.699,94 13.266.394,08

22.913.646,86 20.849.522,36

5.613.695,00 6.584.076,02
552.554,62 519.518,61
6.381.203,22 8.427.939,29
12.547.452,84 15.531.533,92.

5.635.848,46 5.794.166,85
3.365.422,04 372.098,55
0,00 1.300.000,00
3.401.047,91 4.794.647,46
12.402.318,41

0,00 3.216.776,69

97.974,64 205.606,16

25.047.745,89 31.214.829,63

331.413,99 307.057,64

31.12.2009 31.03.2009
EUR EUR EUR
5.710.000,00 5.710.000,00
11.300.000,00 11.300.000,00
1.277.070,01 964.789,73
0,00 45.970,63
18.287.070,01 18.020.760,36
673.943,00 837.197,00
444.039,37 325.988,52
2.238.497,76 2.283.423,26
3.356.480,13
10.000.000,00 10.000.000,00
4.060.386,66 4.701.648,59
10.113.022,77 10.510.560,76
0,00 1.485.275,75
951.971,86 225.839,38
939.975,27 2.256.725,00
583.900,04 1.723.991,01
26.649.256,60

48.292.806,74 52.371.409,63



19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.
26.

Valensina GmbH, Ménchengladbach
Konzerngewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit

vom 01. April 2009 bis zum 31.Dezember 2009

Umsatzerlése

Bestandsveranderungen
Andere aktivierte Eigenleistungen

Sonstige betriebliche Ertrage

Materialaufwand

a) Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe und fiir bezogene Waren

b) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

Rohergebnis

Personalaufwand

a) Léhne und Gehélter

b) soziale Abgaben und Aufwendungen
fur Altersversorgung

Abschreibungen
auf immaterielle Vermégensgegensténde
des Anlagevermdgens und Sachanlagen

sonstige betriebliche Aufwendungen

Betriebsergebnis

Ertrage aus Beteiligungen
Ertrdge aus assoziierten Unternehmen

Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens
sonstige Zinsen und &hnliche Ertrédge

Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit
auBerordentliche Ertrage

auBerordentliche Aufwendungen

auBerordentliches Ergebnis

Steuern vom Einkommen und Ertrag

sonstige Steuern

Aufgrund eines Gewinnabflihrungsvertrags
abgeflhrter Gewinn

Konzernjahresiiberschuss/-fehlbetrag

Zugang Ergebnisanteile AuBenstehende aus dem Vorjahr

Ergebnisvortrag

Konzernbilanzgewinn

-26.114.819,05

01.04.2008 -
01.04.2009 - 31.12.2009 31.03.2009
EUR EUR EUR
110.425.098,30 133.361.512,40
-1.645.908,17 508.807,26
17.984,00 34.822,42
791.584,44 1.816.564,52
-68.267.515,21 -87.737.933,74
-4.051.997,72 -5.187.327,63
-72.319.512,93 -92.925.261,37
37.269.245,64 42.796.445,23
-7.070.317,59 -9.350.511,09
-1.384.293,35 -1.793.026,11
-8.454.610,94 -11.143.537,20
-1.954.846,46 -2.202.130,09

-28.355.123,57

744.969,19 1.095.654,37
50.357,35 28.075,95
1.650.543,73 1.783.353,15
197,52 597,06
556.401,57 506.715,15
-1.380.608,73 -2.300.311,91
1.621.860,63 1.114.083,77
0,00 4.238.415,02

0,00 -2.778.949,74

0,00 1.459.465,28
-214.325,04 -149.867,02
-138.654,94 -158.765,74
-1.002.571,00 -2.333.626,61
266.309,65 -68.710,32
45.970,63 -17.986,74
964.789,73 1.051.486,79
1.277.070,01 964.789,73




Valensina GmbH, Ménchengladbach

Konzernanhang fiir das Rumpfgeschaftsjahr 2009
Konsolidierungskreis

Die Anteile am Nominalkapital der Gesellschaften des Konsolidierungskreises werden unmittelbar
oder mittelbar vom Mutterunternehmen gehalten. Somit verfigt die VALENSINA GmbH Uber die
Mehrheit der Stimmrechte im Sinne von § 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB bei diesen Gesellschaften. Es wur-
den neun inlandische Tochterunternehmen im Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss
einbezogen (siehe hierzu im Einzelnen Anlage 2). Im Berichtsjahr hat sich der Konsolidierungskreis
nicht gedndert.

GemaB dem Einbeziehungswahlrecht nach § 296 Abs. 2 HGB wurde wegen insgesamt untergeordne-
ter Bedeutung folgende Gesellschaft nicht einbezogen:

sportfit Verwaltungsgesellschaft mbH, Ménchengladbach

Die sportfit Verwaltungsgesellschaft mbH ist eine inaktive Gesellschaft. Sie verfigt Gber kein wesentli-
ches Vermdgen oder wesentliche Schulden. Aus gleichem Grund unterbleibt eine Bewertung ad equi-

ty.

Des Weiteren sind folgende assoziierte Unternehmen der Valensina Gruppe zuzuordnen:

Anteil Stimmrechte
% %
DS PET-Technologie Zentrum Vechta GmbH & Co. KG, Vechta 100 24

Die Valensina GmbH hélt an der DS PET-Technologie Zentrum Vechta GmbH & Co. KG

100 % der Anteile. Da die Stimmrechte mehrheitlich beim Komplementar liegen und keine
einheitliche Leitung ausgetbt wird, unterbleibt eine Vollkonsolidierung. Es wird jedoch ein
malBgeblicher Einfluss auf die Geschéftsflihrung ausgelbt, so dass ein assoziiertes Unternehmen i.
S.v. § 311 Abs. 1 HGB vorliegt.

Die Gesellschaft besitzt 49,9 % Anteile an der FSP Frischsaft Beteiligung GmbH & Co. KG die nach
der ad equity-Methode bewertet worden ist. Die Gesellschaft wurde auf Basis der Buchwertmethode
nach § 312 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 HGB einbezogen. Der Erstkonsolidierungsstichtag war der 31.03.2008.

Gesetzliche Vorschriften

Der Konzernabschluss ist nach den Vorschriften der §§ 290 ff. HGB aufgestellt.

Konsolidierungsgrundsétze

Der Konzernabschluss der Valensina GmbH basiert auf dem geman §§ 290 ff. HGB erstellten
Konzernabschluss des Vorjahres.

Der Konzernabschluss wurde auf den 31. Dezember 2009, den Abschlussstichtag der Obergesell-
schaft und aller brigen einbezogenen Unternehmen aufgestellt.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Buchwertmethode gem&B § 301 Abs. 1 Nr. 1 und nach Abs.
2 HGB auf den Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den Konzernabschluss, den 1. April 2000.
Hinsichtlich der Anwendung der Buchwertmethode wird von DRS 4 abgewichen.

Die sich durch Aufrechnung der Beteiligungsbuchwerte mit dem jeweils konsolidierungspflichtigen
Kapital bei acht Gesellschaften verbleibenden aktivischen Unterschiedsbetrdge in Héhe von TEUR
1.104 sind geman § 309 Abs. 1 Satz 3 HGB offen mit der Kapitalriicklage des Konzerns verrechnet
worden.



Der flir die Wolfra verbleibende aktive Unterschiedsbetrag von TEUR 3.631 wird als Geschéfts- und
Firmenwert ausgewiesen und Uber einen Zeitraum von 15 Jahren abgeschrieben. Er betragt zum Bi-
lanzstichtag TEUR 1.271.

Konzerninterne Umsétze, Aufwendungen und Ertrdge sowie alle Forderungen und
Verbindlichkeiten zwischen konsolidierten Unternehmen wurden eliminiert.

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsiatze

Die Bewertung ist nach den allgemeinen Bestimmungen der §§ 252 bis 256 HGB und § 282 HGB

vorgenommen worden.

Immaterielle Vermoégensgegenstande werden, soweit sie gegen Entgelt erworben wurden, zu An-
schaffungskosten abziiglich planmaBiger linearer Abschreibungen Uber die betriebsgewdhnliche Nut-
zungsdauer aktiviert.

Sachanlagen bewerten wir zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abzlglich planm&Biger linearer
Abschreibungen Uber die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer.

Die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer orientiert sich an den steuerlichen AFA-Tabellen und betragt:

Jahre
Immaterielle Vermdgensgegenstande 15
Gebéaude 15-25
Bauten auf fremden Grundstiicken 20
Technische Anlagen und Maschinen 4-19
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 3-10

Die Finanzanlagen sind zu Anschaffungskosten bzw. zum niedrigeren am Bilanzstichtag beizulegen-
den Wert bewertet.

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe bzw. Waren werden zu Anschaffungskosten bzw. zum niedrigen Ta-
geswert bewertet.

Die unfertigen und fertigen Erzeugnisse werden zu Herstellungskosten bzw. zum niedrigeren beizule-
genden Wert bewertet. Die Herstellungskosten enthalten angemessene Material- und Fertigungsein-
zel- und -gemeinkosten. Nicht mehr verwertbare Vorratspositionen werden voll abgewertet. Soweit bei
Fertigerzeugnissen der durchschnittliche Jahresverkaufspreis abziglich erwarteter Erlésschmalerun-
gen und Vertriebskosten niedriger ist als die Herstellungskosten, wird dieser niedrigere Wert der Be-
wertung zugrunde gelegt.

Forderungen werden zum Nennwert bewertet. Erkennbare Ausfallrisiken werden durch Einzelwertbe-
richtigungen berucksichtigt. Dem allgemeinen Kreditrisiko wird durch eine Pauschalwertberichtigung
Rechnung getragen. Abschlage fir Skonti, Boni und Rabatte werden individuell fiir jeden Kunden be-
rechnet.

Die sonstigen Vermdgensgegenstande sowie die flissigen Mittel werden zu Nominalwerten bzw. An-
schaffungskosten aktiviert.

Die Pensionsriickstellungen sind nach versicherungsmathematischen Methoden auf Basis eines Zins-
satzes von 6 % mit dem Teilwert gemaB § 6a EStG bewertet. Bei der Ermittlung des Teilwertes wur-
den die ,Richttafeln von 2005 G* beriicksichtigt.

Die Steuerrlickstellungen und sonstige Riickstellungen sind mit dem Betrag ausgewiesen, der unter
Beachtung des Vorsichtsprinzips bei verniinftiger kaufmannischer Beurteilung anzusetzen ist. Sie
berlcksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewisse Verbindlichkeiten.

Die Bewertung der Verbindlichkeiten erfolgt zum Rickzahlungsbetrag.
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Forderungen und Verbindlichkeiten in fremder Wé&hrung sind mit dem Kurs am Bilanzstichtag bewer-
tet. Soweit der Kurs am Tage des Geschaftsvorfalls bei Forderungen darunter bzw. bei Verbindlichkei-
ten darlber lag, ist dieser angesetzt. Bei Deckung durch Termingeschéfte ist mit dem Terminkurs
bewertet worden.

Erlduterungen zu den einzelnen Posten in der Konzernbilanz

Das bilanzierte Anlagevermdgen und dessen Entwicklung ist nachfolgend (Anlage zum Anhang) dar-
gestellt.

Die nach der Kapitalkonsolidierung verbliebenen Anteile an verbundenen Unternehmen sowie die
Beteiligung sind zu Anschaffungskosten, die sonstigen Ausleihungen mit dem Nennbetrag ausgewie-
sen.

Die sonstigen Ausleihungen betreffen Mieterdarlehen an eine Objektgesellschaft.

Unter den liquiden Mitteln weisen wir wie im Vorjahr im Wesentlichen das Guthaben bei Kreditinstitu-
ten aus.

Das gezeichnete Kapital betragt TEUR 5.710 und stellt sich unverandert im Vergleich zum Vorjahr da.
Die Kapitalriicklage betragt unveréandert TEUR 11.300 (Vorjahr TEUR 11.300).

Die Ruckstellungen (TEUR 3.356) beinhalten Rickstellungen fir Pensionen und &hnliche Verpflich-
tungen (TEUR 674), Steuerriickstellungen (TEUR 444) und sonstige Rickstellungen (TEUR 2.238).

Aufgrund einer Genussrechtsvereinbarung vom 19./25. Mai 2005 hat die Gesellschaft am 4. August
2005 TEUR 10.000 Genussrechtskapital im Rahmen des PREPS 2005-1 Kapitalmarktprogramms der
PREPS 2005-1 Limited Partnership, Whiteley Chambers, Don Street, St. Helier, Jersey JE4 9WG,
Channel Islands, erhalten. Die Rlckzahlung erfolgt am 4. August 2012. Der Zinssatz betragt 6,8% p.a.

Die Verbindlichkeiten zum 31. Dezember gegenliber Gesellschaftern (TEUR 940) bestehen in Héhe
von TEUR 902 gegeniiber der Valensina Holding GmbH, in Héhe von TEUR 36 gegenliber der sportfit
Markenholding GmbH sowie gegeniiber der Donath Kelterei GmbH & Co. KG in H6he von TEUR 2.

Die Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten sind durch gesamtschuldnerische Birgschaften der
Tochtergesellschaften besichert.
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Erladuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung
Von den Umsatzerlésen entfallen TEUR 93.772 (i.V. TEUR 109.981) auf das Inland und TEUR 16.653
(i. V. TEUR 23.381) auf das Ausland.

Der Posten soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung und Unterstitzung betragt ins-
gesamt TEUR 1.384, davon fur Altersversorgung TEUR 96 (i.V. TEUR 137).

Sonstige Angaben

Sonstige finanzielle Verpflichtungen:

Zum 31. Dezember 2009 bestanden sonstige finanzielle Verpflichtungen im Sinne des § 285 Abs. 3
HGB aus Mietvertragen in H6he von TEUR 9.740 und aus Leasingvertragen in Hohe von TEUR
12.365.

Die finanziellen Verpflichtungen haben eine Laufzeit von mindestens einem Jahr bis
maximal 5 Jahren bzw. beruhen auf gesetzlichen Kiindigungsfristen.

Zur Absicherung von Rohwareneinkdufen bestanden zum 31. Dezember 2009 Devisen-
termingeschéafte mit einem Volumen von TUSD 9.550. Der Marktwert belief sich auf TEUR 6.628.

Die Marktwertberechnung erfolgte soweit méglich durch die Banken, anhand eines Vergleichs zwi-
schen Abschlusskurs und Geschaftsjahresschlusskurs unter Beriicksichtigung der relevanten Termi-
nauf- bzw. -abschlage. Soweit diese Bewertung nicht erhaltlich war, erfolgte die Ermittlung des Markt-
wertes durch die Bewertung zum Geschaftsjahresschlusskurs.

Im Jahresdurchschnitt beschéaftigte der Konzern 228 (Vorjahr: 239) Mitarbeiter wie folgt: Angestellte
104 (Vorjahr: 108), Gewerbliche 124 (Vorjahr: 131).

Am 12. Februar 2003 wurden zwischen der Valensina GmbH als herrschendem Unternehmen und der

sportfit Markenholding GmbH und der Dr. Siemer Getranke GmbH als beherrschten Unternehmen,
Beherrschungs- und Ergebnisabfliihrungsvertrage mit Wirkung ab 1. April 2002 abgeschlossen.

Geschéftsflihrung des Mutterunternehmens:

Herr Wilfried Mocken, Schwalmtal (Unternehmer)

Herr Dr. Frank Baumann, Ménchengladbach (Kaufmann)
Herr Tino Mocken, Schwalmtal (Kaufmann)

Herr Dr. Lutke Entrup, Krefeld (Kaufmann)

Herr Hans Jurgen Sachs, Issum (Kaufmann)

Befreiung von der Pflicht zur Offenlegung des Jahresabschlusses:

Die Aufstellung, Prifung, Offenlegung und Einreichung zum Handelsregister des Konzernabschlusses
der Valensina GmbH, Ménchengladbach, wirkt gem. § 264 Abs. 3 HGB bzw. § 264b HGB befreiend
far die Pflicht zur Offenlegung des Jahresabschlusses und der Aufstellung von Lageberichten fir die
folgenden Gesellschaften:

- sportfit Fruchtsaft GmbH & Co. KG, Ménchengladbach
- Waldberg Fruchtsaft Kelterei GmbH, Krefeld

- Wolfra Kelterei GmbH, Erding

- Dr. Siemer Getranke GmbH, Vechta

- Dittmeyer’s Valensina GmbH, Ménchengladbach

- Hitchcock GmbH, Ménchengladbach

- sportfit Markenholding GmbH, Ménchengladbach
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Mutterunternehmen der Valensina GmbH ist die Valensina Holding GmbH, Schwalmtal. Sie stellt kei-
nen eigenen Konzernabschluss auf.

Das im Rumpfgeschéftsjahr als Aufwand erfasste Honorar nach § 319 HGB setzt sich zusammen aus
Abschlussprifungsleistungen (TEUR 81), Steuerberatungsleistungen (TEUR 8) und sonstige Leistun-
gen (TEUR 11).

Aufstellung des Anteilsbesitzes
Dem Mutterunternehmen Valensina stehen bei allen Tochterunternehmen unmittelbar und mittelbar

die Mehrheit der Stimmrechte gem&B § 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB zu. Davon wurden neun Tochterunter-
nehmen im Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen.

Unternehmen Anteil Eigenkapital
% TEUR

Konsolidierte Unternehmen

sportfit Fruchtsaft GmbH & Co. KG, Mdnchengladbach 100 2.609
Waldberg Fruchtsaft Kelterei GmbH, Krefeld 100 179
Wolfra Kelterei GmbH, Erding 100 1.815
Donath Kelterei GmbH & Co. KG, Erding 100 326
Dr. Siemer Getranke GmbH, Vechta 100 9.584
Dittmeyer’s Valensina GmbH, M&nchengladbach 100 25
Hitchcock GmbH, Ménchengladbach 100 52
sportfit Markenholding GmbH, Ménchengladbach 100 8.619
Gastro Trend GmbH, Erding 100 63

Assoziierte Unternehmen

FSP Frischsaft Beteiligung GmbH & Co. KG, 49,9 11.088
Ménchengladbach

FJT Food Juice Trading GmbH,

Moénchengladbach 23,4 3.952
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Anteil Eigenkapital Jahres-
ergebnis
% TEUR TEUR
Nicht konsolidierte Unternehmen
sportfit Verwaltungsgesellschaft mbH, Ménchen- 100 36 2
gladbach
DS PET-Technologie Zentrum Vechta GmbH & Co. 100 25 -11
KG, Vechta
FSP Frischsaft Verwaltungs GmbH, Ménchenglad- 49,7 25 0
bach
Dr. Siemer Immobilien GmbH & Co. KG, Vechta
100 50 50

Mdénchengladbach, im Juni 2010

Valensina GmbH, Ménchengladbach
Geschaftsfihrung
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Valensina GmbH, Ménchengladbach

Entwicklung des Konzernanlagevermégens
fur das Rumpfgeschéftsjahr 2009

Anschaffungs- und Herstellungskosten Abschreibungen Buchwerte
Vortrag zum Zugange Abgange Jmbuchunger Stand am Vortrag zum Zugange Abgange Stand am Stand am Stand am
01.04.2009 31.12.2009 01.04.2009 31.12.2009 31.12.2009 31.03.2009
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Immaterielle Vermégensgegenstande
1. Immaterielle WG 3.920.066,94 83.997,38 0,00 0,00 4.004.064,32 2.716.129,17 221.290,86 0,00 2.937.420,03 1.066.644,29 1.203.937,77
2. Geschafts- oder Firmenwert 3.631.043,29 0,00 0,00 0,00 3.631.043,29 2.178.625,96 181.552,17 0,00 2.360.178,13 1.270.865,16  1.452.417,33
3. Geleistete Anzahlungen 56.622,83 17.441,95 0,00 0,00 74.064,78 0,00 0,00 0,00 0,00 74.064,78 56.622,83
7.607.733,06 101.439,33 0,00 0,00 7.709.172,39 4.894.755,13 402.843,03 0,00 5.297.598,16 2.411.574,23 2.712.977,93
Sachanlagen
1. Grundstiicke und Bauten 30.054,00 117.088,19 0,00 0,00 147.142,19 6.889,00 1.985,19 0,00 8.874,19 138.268,00 23.165,00
2. Technische Anlagen und Maschinen  6.743.507,62 1.519.242,04 32.647,37 404.099,47 8.634.201,76 4.538.242,62 883.069,18 32.647,37 5.388.664,43 3.245.537,33  2.205.265,00
3. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéaftsausstattung 2.809.084,69 524.198,78 446.863,06 66.102,84 2.952.523,25 956.211,97 617.829,06 446.863,07 1.127.177,96 1.825.345,29 1.852.872,72
4. Anzahlungen auf Anlagen im Bau 788.847,63 13.706,10 172.129,35 -470.202,31 160.222,07 0,00 0,00 0,00 0,00 160.222,07 788.847,63
10.371.493,94 2.174.235,11 651.639,78 0,00 11.894.089,27 5.501.343,59 1.502.883,43 479.510,44 6.524.716,58 5.369.372,69 4.870.150,35
Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmet 77.500,00 0,00 0,00 0,00 77.500,00 0,00 0,00 0,00 0,00 77.500,00 77.500,00
2. Beteiligungen 38.868,56 25.000,00 14.768,56 0,00 49.100,00 0,00 0,00 0,00 0,00 49.100,00 38.868,56
3. Anteile an assoziierten Unternehmen  6.798.041,74  1.675.543,73 508.834,33 0,00 7.964.751,14 0,00 49.120,00 0,00 49.120,00 7.915.631,14 6.798.041,74
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht 3.668.187,42 4.147,80 7.960,82 100.000,00 3.764.374,40 0,00 0,00 0,00 0,00 3.764.374,40 3.668.187,42
5. Sonstige Ausleihungen 2.783.796,36 652.298,04 10.000,00 -100.000,00 3.326.094,40 0,00 0,00 0,00 0,00 3.326.094,40 2.783.796,36
13.366.394,08 2.356.989,57 541.563,71 0,00 15.181.819,94 0,00 49.120,00 0,00 49.120,00 15.132.699,94 13.366.394,08
31.345.621,08  4.632.664,01  1.193.203,49 0,00 34.785.081,60 10.396.098,72  1.954.846,46 479.510,44 11.871.434,74 22.913.646,86 20.949.522,36
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Valensina GmbH, Ménchengladbach

Konzern-Kapitalflussrechnung fiir das Geschéftsjahr 2009

Konzernergebnis
Abschreibungen auf das Anlagevermégen

Cash Earnings nach DVFA/SG

Veranderung der
- Ruckstellungen
- Vorréte
- Forderungen aus Lieferungen
- Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
- Ubrigen Aktiva
- Ubrigen Passiva

Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermdégens

Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertréage

Cashflow aus laufender Geschaftstéatigkeit

Auszahlungen flr Investitionen in das Sachanlagevermdgen
und immaterielle Vermdgensgegenstande

Einzahlungen aus Abgangen von Sachanlagen

Erhéhung der sonstigen langfristigen Ausleihungen
Auszahlungen flr Investitionen in das Finanzanlagevermdgen

Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Veranderung der langfristigen Bankdarlehen

. Veréanderung der kurzfristigen Kontokorrentkredite

Aus-/Einzahlungen Gesellschafter
Gewinnabfiihrung
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelbestandes
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode
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Valensina GmbH, Ménchengladbach

Konzern-Eigenkapitalspiegel fiir die Zeit vom 01. April 2008 bis zum 31. Dezember 2009

Stand am 31. Méarz 2008

Einstellung in die Kapitalriicklage
Konzernjahresfehlbetrag / -Uberschuss

Stand am 31. Méarz 2009

Einstellung in die Kapitalriicklage
Konzernjahresiiberschuss
Erwerb Kapitalanteile

Stand am 31. Dezember 2009

Gezeichnetes Konzernkapital- Erwirtschaftetes Anteile andere Konzern-
Kapital ricklage Konzerneigen- Gesellschafter eigenkapital
kapital am Kapital
EUR EUR EUR EUR EUR
5.710.000,00 10.000.000,00 1.051.486,79 27.983,89 16.789.470,68
0,00 1.300.000,00 0,00 0,00 1.300.000,00
0,00 0,00 -86.697,06 17.986,74 -68.710,32
5.710.000,00 11.300.000,00 964.789,73 45.970,63 18.020.760,36
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 266.309,65 0,00 266.309,65
0,00 0,00 45.970,63 -45.970,63 0,00
5.710.000,00 11.300.000,00 1.277.070,01 0,00 18.287.070,01
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der Valensina GmbH aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus Bi-
lanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Anhang, Kapitalflussrechnung und Eigenkapitalspiegel —
und den zusammengefassten Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns fir das
Rumpfgeschéaftsjahr vom 1. April 2009 bis 31. Dezember 2009 geprift. Die Aufstellung von
Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschrif-
ten liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist
es, auf der Grundlage der von uns durchgefihrten Priifung eine Beurteilung tber den Konzern-
abschluss und den zusammengefassten Bericht (iber die Lage der Gesellschaft und des Kon-

zerns abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRBiger Abschluss-
prifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrich-
tigkeiten und VersttBe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter
Beachtung der Grundsatze ordnungsmaBiger Buchflihrung und durch den zusammengefassten
Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns vermittelten Bildes der Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse tber die Geschéftstatigkeit
und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft und des Konzerns sowie
die Erwartungen tber mégliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir
die Angaben im Konzernabschluss und in dem zusammengefassten Bericht (iber die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns Uiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Pri-
fung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs-
und Konsolidierungsgrundsétze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertre-
ter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des zusammen-
gefassten Berichts (iber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns. Wir sind der Auffassung,

dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage flr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss der Valensina GmbH, Ménchengladbach, den gesetzlichen Vorschriften und
vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsméaBiger Buchflihrung ein den tatséchli-
chen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Kon-

zerns. Der zusammengefasste Bericht liber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns steht
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in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage

des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Disseldorf, den 13. Juli 2010

Warth & Klein Aktiengesellschaft

Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Dipl.-Kfm. Georg Holschbach Dipl.-Vw. Peter Kaldenbach

Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Valensina GmbH, Rheinberg

Konzernabschluss
fir das am 31. Mirz 2009 endende Geschiiftsjahr
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AKTIVA

A. ANLAGEVERMOGEN

ielle Ver
1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten
und Werten
2. Geschafts- oder Firmenwert
3. Geleistete Anzahlungen

Sachanlagen

1. Grundstiicke und Bauten

2. Technische Anlagen und Maschinen

3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung
4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Beteiligungen

3. Anteile an assoziierten Unternehmen

4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhéltnis besteht

5. Sonstige Ausleihungen

B. UMLAUFVERMOGEN

I. Vorrate
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
2. unfertige Erzeugnisse
3. Fertige Erzeugnisse und Waren

Forderungen und sonstige Vermdgensgegensténde
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
EUR 0,00 (i.V. EUR 0,00)

2. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhéltnis besteht
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
EUR 0,00 (i.V. EUR 0,00)

3. Forderungen gegeniber Gesellschaftern
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
EUR 0,00 (i.V. EUR 0,00)

4. Sonstige Vermdgensgegenstéande
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
EUR 0,00 (i.V. EUR 0,00)

Wertpapiere
Sonstige Wertpapiere

. Kassenbestand, Guthaben

bei Kreditinstituten und Schecks

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Valensina GmbH, Rheinberg

Konzernbilanz zum 31. Mérz 2009

12.260.912,86

3.216.776,69

205.606,16

14.515.896,76

3.306.880,67

297.842,29

31.214.829,63

30.638.519,28

307.057,64

195.742,72

52.371.409,63

5065156110
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Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage
Bilanzgewinn

Anteile im Fremdbesitz

B. SONDERPOSTEN FUR INVESTITIONSZUSCHUSSE

C. RUCKSTELLUNGEN

Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen
Steuerriickstellungen

3. Sonstige Ruckstellungen

D. VERBINDLICHKEITEN

Genussrechtskapital
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 0,00 (i.V. EUR 0,00)

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 4.059.346,22 (i.V. EUR 4.082.360,22)

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 10.510.560,76 (i.V. EUR 7.290.461,53)

Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 1.485.275,75 (i.V. EUR 0,00)

Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhéltnis besteht
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 225.839,38 (i.V. EUR 49.682,08)

Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 2.256.725,00 (i.V. EUR 12.161,25)

Sonstige Verbindlichkeiten
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 1.723.991,02 (i.V. EUR 1.671.245,07)
- davon aus Steuern
EUR 1.147.749,25 (i.V. EUR 1.119.511,68)
- davon im Rahmen der sozialen Sicherheit
EUR 4.035,00 (i.V. EUR 1.968,40)

31.03.2009 31.03.2008 PASSIVA
EUR EU EUR
A. EIGENKAPITAL
1.
I
.
IV.
1.203.937,77 1.319.891,41
1.452.417,33 1.694.486,89
56.622,83 0,00
2.712.977,93 3.014.378,30
23.165,00 5.535.517,74
2.205.265,00 2.586.306,00
1.852.872,72 2.133.207,79
788.847.63 309.827,14
4.870.150,35 10.564.858,67
77.500,00 27.500,00
38.868,56 38.868,56
6.798.041,74 4.264.688,59
3.668.187,42 7.960,82
2.683.796,36 1.899.064,16
13.266.394,08 6.238.082,13
20.849.522,36 19.817.319,10
6.584.076,02 4.397.185,00
519.518,61 814.862,00
8.427.939,29 7.305.852,56
15.531.533,92 6
5.794.166,85 4.422.172,67
372.098,55 4.522.752,30
1.300.000,00 0,00
4.794.647,46 5.570.971,79

30.904.040,49

31.03.2009 31.03.2008

EUR EUR EUR
5.710.000,00 5.710.000,00
11.300.000,00 10.000.000,00
964.789,73 1.051.486,79
45.970,63 27.983,89
18.020.760,36 16.789.470,68
0,00 41.484,43
837.197,00 837.220,00
325.988,52 299.890,32
2.283.423,26 2.319.948,02
3.446.608,78 3.457.058,34
10.000.000,00 10.000.000,00
4.701.648,59 11.340.017,72
10.510.560,76 7.290.461,53
1.485.275,75 0,00
225.839,38 49.682,08
2.256.725,00 12.161,25
1.723.991,01 1.671.245,07

30.363.567,65

52.371.409,63

50.651.581,10



10.

12.
13.

14.

20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

27.

28.

Valensina GmbH, Rheinberg

Konzerngewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit
vom 01.04.2008 bis zum 31.03.2009

Umsatzerlése
Bestandsveranderungen
Andere aktivierte Eigenleistungen

Sonstige betriebliche Ertrage

Materialaufwand

a) Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe und fir bezogene Waren

b) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

Rohergebnis

Personalaufwand

a) Léhne und Gehalter

b) soziale Abgaben und Aufwendungen
fir Altersversorgung

Abschreibungen
auf immaterielle Vermdgensgegenstande
des Anlagevermdgens und Sachanlagen

sonstige betriebliche Aufwendungen

Betriebsergebnis

Ertrage aus Beteiligungen
Ertrdge aus assoziierten Unternehmen

Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermégens
sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

Abschreibungen auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens
Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Ergebnis der gewdhnlichen Geschiftstétigkeit
auBerordentliche Ertrage

auBerordentliche Aufwendungen

auBerordentliches Ergebnis

Steuern vom Einkommen und Ertrag

sonstige Steuern

Aufgrund eines Gewinnabfiihrungsvertrags
abgefiihrter Gewinn

Konzernjahresfehlbetrag / -liberschuss
Ergebnis Konzernfremde

Ergebnisvortrag

Zufuhrung zur Kapitalriicklage

Konzernbilanzgewinn
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-11.143.537,20

01.04.2008 - 31.03.2009 2007/2008
EUR EUR EUR
133.361.512,40 141.639.636,33
508.807,26 -744.803,05
34.822,42 10.100,38
1.816.564,52 4.083.142,63
-87.737.933,74 -96.965.083,38
-5.187.327,63 -2.898.684,29
-92.925.261,37
42.796.445,23 45.124.308,62
-9.350.511,09 -9.790.151,40
-1.793.026,11 -1.895.679,49

-11.685.830,89

-2.202.130,09 -2.365.438,27
-28.355.123,57 -26.318.744,81
1.095.654,37 4.754.294,65
28.075,95 0,00
1.783.353,15 2.173.668,59
597,06 597,06
506.715,15 665.883,49
0,00 -12.360,53
-2.300.311,91 -2.531.137,75
1.114.083,77 5.050.945,51
4.238.415,02 0,00
-2.778.949,74 0,00
1.459.465,28 0,00
-149.867,02 -1.016.459,81
-158.765,74 -94.107,42
-2.333.626,61 0,00
-68.710,32 3.940.378,28
-17.986,74 -7.940,42
1.051.486,79 -685.361,61
0,00 -2.195.589,46
964.789,73 1.051.486,79




Valensina GmbH, Rheinberg

Konzernanhang fir das Geschaftsjahr 2008/2009

Konsolidierungskreis

Die Anteile am Nominalkapital der Gesellschaften des Konsolidierungskreises werden unmittelbar
oder mittelbar vom Mutterunternehmen gehalten. Somit verfigt die VALENSINA GmbH CUber die
Mehrheit der Stimmrechte im Sinne von § 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB bei diesen Gesellschaften. Es wurden
neun inlandische Tochterunternehmen im Wege der Vollkonsolidierung und zwei Unternehmen nach
der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogen. Im Berichtsjahr hat sich der Konsolidie-
rungskreis dahingehend erweitert, als dass die FJT Food Juice Trading GmbH erstmals At Equitiy
einbezogen wurde.

GemaB dem Einbeziehungswahlrecht nach § 296 Abs. 2 HGB wurde die sportfit Verwaltungsgesell-
schaft mbH, Rheinberg wegen untergeordneter Bedeutung nicht einbezogen.

Des Weiteren sind folgende assoziierte Unternehmen der Valensina Gruppe zuzuordnen:

Anteil

%

DS PET-Technologie Zentrum Vechta GmbH & Co. KG, Vechta 100
Dr. Siemer Immobilien GmbH & Co. KG, Vechta 100

Die Valensina GmbH hélt an der DS PET-Technologie Zentrum Vechta GmbH & Co. KG 100 % der
Anteile. Da die Stimmrechte mehrheitlich beim Komplementéar liegen und keine einheitliche Leitung
ausgelbt wird, unterbleibt eine Vollkonsolidierung. Es wird jedoch ein maBgeblicher Einfluss auf die
Geschéaftsfliihrung ausgelbt, so dass ein assoziiertes Unternehmen i. S.v. § 311 Abs. 1 HGB vorliegt.

Die Dr. Siemer Getranke GmbH hélt 100% der Anteile an der Dr. Siemer Immobilien GmbH & Co. KG.
Die Mehrheit der Stimmrechte liegt bei der DS PET-Technologie Zentrum Vechta Verwaltungs GmbH.
Auch fir diese Gesellschaft unterbleibt eine Vollkonsolidierung.

Da die Dr. Siemer Immobilien GmbH & Co. KG und die DS PET KG in der Zukunft ausgeglichene
Ergebnisse erwarten, wird auf die Bewertung nach der Equitymethode gemaB § 311 Abs. 2 HGB auf-
grund untergeordneter Bedeutung verzichtet.

Die Valensina halt direkt 49,9 % der Anteile an der FSP Frischsaft Beteiligungs GmbH & Co. KG so-
wie 11,1 % Uber die FJT Fruit Juice Trading GmbH.

FSP Frischsaft Beteiligungs GmbH & Co. KG wird nach der At equity-Methode bewertet. Die Gesell-
schaft wurde auf Basis der Buchwertmethode nach § 312 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 HGB einbezogen. Der
Erstkonsolidierungsstichtag war der 24.05.2007

An der FJT Fruit Juice Trading GmbH halt Valensina 23,4 % der Anteile. Diese Gesellschaft wurde
zum 1.09.2008 erstmalig nach der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogen.
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Gesetzliche Vorschriften
Der Konzernabschluss ist nach den Vorschriften der §§ 290 ff. HGB aufgestellt.

Im Interesse einer besseren Klarheit und Ubersichtlichkeit wurden die nach den gesetzlichen Vor-
schriften bei den Posten der Bilanz und der GuV-Rechnung anzubringenden Vermerke, die wahlweise
in der Bilanz bzw. GuV-Rechnung oder Anhang anzubringen sind, insgesamt im Konzernanhang auf-
gefuhrt.

Konsolidierungsgrundsatze

Der Konzernabschluss wurde auf den 31. Marz 2009, den Abschlussstichtag der Obergesellschaft und
aller Gbrigen nach den Grundséatzen der Vollkonsolidierung einbezogenen Unternehmen, aufgestellt.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Buchwertmethode gemaB § 301 Abs. 1 Nr. 1 und nach Abs.
2 HGB auf den Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den Konzernabschluss, den 1. April 2000.

Die sich durch Aufrechnung der Beteiligungsbuchwerte mit dem jeweils konsolidierungspflichtigen
Kapital bei acht Gesellschaften verbleibenden aktivischen Unterschiedsbetrdge in H6he von TEUR
1.104 sind gemaB § 309 Abs. 1 Satz 3 HGB offen mit der Kapitalriicklage des Konzerns verrechnet
worden.

Der die Wolfra betreffende aktive Unterschiedsbetrag wird als Geschéafts- und Firmenwert ausgewie-
sen und Uber einen Zeitraum von 15 Jahren abgeschrieben. Er betragt zum Bilanzstichtag TEUR
1.452.

Konzerninterne Umsatze, Aufwendungen und Ertréage sowie alle Forderungen und
Verbindlichkeiten zwischen konsolidierten Unternehmen wurden eliminiert.

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundséatze

Die Bewertung ist nach den allgemeinen Bestimmungen der §§ 252 bis 256 HGB und § 282 HGB
vorgenommen worden.

Immaterielle Vermégensgegenstande werden, soweit sie gegen Entgelt erworben wurden, zu An-
schaffungskosten abziglich planm&Biger linearer Abschreibungen Uber die betriebsgewdhnliche Nut-
zungsdauer aktiviert

Sachanlagen bewerten wir zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abziiglich planmaBiger linearer
Abschreibungen Uber die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer.

Die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer orientiert sich an den steuerlichen AFA-Tabellen und betragt:

Jahre
Immaterielle Vermdgensgegenstande 15
Gebaude 15-25
Bauten auf fremden Grundstlicken 20
Technische Anlagen und Maschinen 4-19
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 3-10

Die Finanzanlagen sind zu Anschaffungskosten bzw. zum niedrigeren am Bilanzstichtag beizulegen-
den Wert bewertet.

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe bzw. Waren werden zu Anschaffungskosten bzw. zum niedrigen Ta-
geswert bewertet.
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Die unfertigen und fertigen Erzeugnisse werden zu Herstellungskosten bzw. zum niedrigeren beizule-
genden Wert bewertet. Die Herstellungskosten enthalten angemessene Material- und Fertigungsein-
zel- und -gemeinkosten. Nicht mehr verwertbare Vorratspositionen werden abgewertet. Soweit bei
Fertigerzeugnissen der durchschnittliche Jahresverkaufspreis abzlglich erwarteter Erlésschmélerun-
gen und Vertriebskosten niedriger ist als die Herstellungskosten, wird dieser niedrigere Wert der Be-
wertung zugrunde gelegt.

Forderungen werden zum Nennwert bewertet. Erkennbare Ausfallrisiken werden durch Einzelwertbe-
richtigungen berlcksichtigt. Dem allgemeinen Kreditrisiko wird durch eine Pauschalwertberichtigung
Rechnung getragen. Abschlage fur Skonti, Boni und Rabatte werden individuell fir jeden Kunden be-
rechnet.

Die ausgewiesenen Wertpapiere wurden mit dem Nominalwert, oder soweit sich aus den Verhaltnis-
sen zum Bilanzstichtag ein geringerer Wert ergab, mit diesem angesetzt.

Die sonstigen Vermdgensgegenstédnde sowie die flissigen Mittel werden zu Nominalwerten bzw. An-
schaffungskosten aktiviert.

Die Pensionsriickstellungen sind nach versicherungsmathematischen Methoden auf Basis eines Zins-
satzes von 6 % mit dem Teilwert gemaB § 6a EStG bewertet. Bei der Ermittlung des Teilwertes wur-
den die ,Richttafeln 2005 G* bertcksichtigt.

Die Steuerriickstellungen und sonstige Rickstellungen sind mit dem Betrag ausgewiesen, der unter
Beachtung des Vorsichtsprinzips bei verniinftiger kaufménnischer Beurteilung anzusetzen ist. Sie
berlcksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewisse Verbindlichkeiten.

Die Bewertung der Verbindlichkeiten erfolgt zum Rickzahlungsbetrag.

Forderungen und Verbindlichkeiten in fremder Wé&hrung sind mit dem Kurs am Bilanzstichtag bewer-
tet. Soweit der Kurs am Tage des Geschéftsvorfalls bei Forderungen darunter bzw. bei Verbindlichkei-

ten dariber lag, ist dieser angesetzt. Bei Deckung durch Termingeschéfte ist mit dem Terminkurs
bewertet worden.

Erlduterungen zu den einzelnen Posten in der Konzernbilanz

Die Aufstellung des bilanzierten Anlagevermégens und dessen Entwicklung ist in Anlage 1.3 darge-
stellt.

Die nach der Kapitalkonsolidierung verbliebenen Anteile an verbundenen Unternehmen sowie die
Beteiligung sind zu Anschaffungskosten, die sonstigen Ausleihungen mit dem Nennbetrag ausgewie-
sen. Im Geschaftsjahr 2008/2009 wurden assoziierte Unternehmen gewdhrte Darlehen von TEUR
3.660 aus dem Umlaufvermdgen in das Finanzanlagevermdgen umgegliedert.

Die sonstigen Ausleihungen betreffen Mieterdarlehen an eine Objektgesellschaft.

Die Forderungen und sonstige Vermbgensgegenstande haben eine Laufzeit von bis zu 1 Jahr.

Unter den sonstigen Wertpapieren sind festverzinsliche Wertpapiere von TEUR 3.217 ausgewiesen,
die der Absicherung von Anspriichen aus Leasingvertragen dienen.

Unter den liquiden Mitteln weisen wir wie im Vorjahr im wesentlichen das Guthaben bei Kreditinstituten
aus.

Das gezeichnete Kapital betragt TEUR 5.710 und stellt sich im Vergleich zum Vorjahr unverandert dar.

Die Kapitalricklage betragt TEUR 11.300 (Vorjahr TEUR 10.000) und hat sich durch die Einstellung
des Geschéftsjahres um TEUR 1.300 erhdéht.
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Zuzahlung der Gesellschafter der Valensina

GmbH

Sonstige Kapitalriicklagen der Valensina GmbH

Einstellung in die Riicklage
Abziiglich verrechneter aktivischer Unterschieds-

betrage

31.03.2009 31.03.2008 Verénderung
TEUR TEUR TEUR

665 665 0

10.439 8.243 2.196

1.300 2.196 896

-1.104 -1.104 0

11.300 10.000 1.300

Die Ruckstellungen (TEUR 3.447) beinhalten Rickstellungen fir Pensionen und &ahnliche Verpflich-
tungen (TEUR 837), Steuerriickstellungen (TEUR 326) und sonstige Rickstellungen (TEUR 2.284).

Aufgrund einer Genussrechtsvereinbarung vom 19./25. Mai 2005 hat die Gesellschaft am 4. August
2005 TEUR 10.000 Genussrechtskapital im Rahmen des PREPS 2005-1 Kapitalmarktprogramms der
PREPS 2005-1 Limited Partnership, Whiteley Chambers, Don Street, St. Helier, Jersey JE4 9WG,
Channel Islands, erhalten. Die Rickzahlung erfolgt am 4. August 2012. Der Zinssatz betragt 6,8% p.a.

Die Verbindlichkeiten gegenuber Gesellschafter bestehen zum 31. Marz 2009 in Héhe von TEUR
2.223 gegenlber der Valensina Holding GmbH und in H6he von TEUR 34 gegenlber sportfit Verwal-

tungsgesellschaft mbH.
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Wegen der Laufzeiten der Verbindlichkeiten verweisen wir auf den nachfolgenden Verbindlichkei-

tenspiegel:
davon mit einer Restlaufzeit
31.03.2009 von
Gesamt <1 Jahr 1-5 Jahren
TEUR TEUR TEUR
Genussrechtskapital 10.000 10.000
Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten 4.702 3.254 1.448
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 10.510 10.510
Verbindlichkeiten gegentber
verbundenen Unternehmen 1.485 1.485
Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 226 226
Verbindlichkeiten gegenlber Gesellschaftern 2.257 2.257
Sonstige Verbindlichkeiten 1.724 1.724
Gesamt 30.904 19.456 11.448
davon mit einer Restlaufzeit
31.03.2008 von
Gesamt < 1 Jahr 1-5 Jahren
TEUR TEUR TEUR
Genussrechtskapital 10.000 10.000
Verbindlichkeiten
gegenlber Kreditinstituten 11.340 6.165 5.175
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 7.290 7.290
Verbindlichkeiten gegeniber
verbundenen Unternehmen 0 0
Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 50 50
Verbindlichkeiten gegeniber Gesellschaftern 12 12
Sonstige Verbindlichkeiten 1.672 1.672
Gesamt 30.364 15.189 15.175
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung
Von den Umsatzerlésen entfallen TEUR 109.981 auf das Inland und TEUR 23.381 auf das Ausland.

Der Rickgang der sonstigen betrieblichen Ertrage von TEUR 4.083 auf TEUR 1.817 istim
Wesentlichen auf eine Versicherungserstattung im Geschéftsjahr 2007/2008 betreffend den
Schadensfall an der PET Anlage zurtickzufihren.

Der Posten soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung betragt ins-
gesamt TEUR 1.793, davon fiir Altersversorgung TEUR 137.

Sonstige Angaben

Sonstiae finanzielle Vernflict :

Zum 31. Méarz 2009 bestanden sonstige finanzielle Verpflichtungen im Sinne des § 285 Abs.3 HGB
aus Mietvertragen in Hohe von TEUR 10.302 und aus Leasingvertragen in Héhe von TEUR 17.544.

Die finanziellen Verpflichtungen haben eine Laufzeit von mindestens einem Jahr bis
maximal 5 Jahren bzw. beruhen auf gesetzlichen Kiindigungsfristen.

Zur Absicherung von Rohwareneinkdufen bestanden zum 31. Marz 2009 Devisentermingeschéafte mit
einem Volumen von TUSD 16.200. Der Marktwert belief sich auf TEUR 12.173.

Die Marktwertberechnung erfolgte soweit méglich durch die Banken, anhand eines Vergleichs zwi-
schen Abschlusskurs und Geschéftsjahresschlusskurs unter Berlcksichtigung der relevanten Termi-
nauf- bzw. -abschlage. Soweit diese Bewertung nicht erhéltlich war, erfolgte die Ermittlung des Markt-
wertes durch die Bewertung zum Geschéftsjahresschlusskurs.

Im Jahresdurchschnitt beschaftigte der Konzern 239 (Vorjahr: 251) Mitarbeiter wie folgt: Angestellte
108 (Vorjahr: 108), Gewerbliche 131 (Vorjahr: 143).

Am 12. Februar 2003 wurden zwischen der Valensina GmbH als herrschendem Unternehmen und der
sportfit Markenholding GmbH und der Dr. Siemer Getrdnke GmbH als beherrschten Unternehmen,
Beherrschungs- und Ergebnisabfihrungsvertrage mit Wirkung ab 1. April 2002 abgeschlossen.

Geschaftsfuhrung des Mutterunternehmens:

Herr Wilfried Mocken, Schwalmtal (Sprecher der Geschéftsfiihrung)
Herr Dr. Frank Baumann, Uedem (Vertrieb/Marketing)

Herr Tino Mocken, Schwalmtal (Vertrieb/Marketing)

Herr Gottfried Prox, Rheinberg (Finanzen/Controlling)

Herr Dr. Lutke Entrup, Krefeld (Finanzen/Controlling)

Herr Hans-Jlrgen Sachs, Issum (Produktion/Technik/Einkauf)

Die Bezilige der Geschaftsfihrung haben im Geschéftsjahr 2008/2009 TEUR 828 (i.V. TEUR 493)
betragen.
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Befreiung von der Pflicht zur Offenlegung des Jahresabschlusses:

Die Aufstellung, Prifung, Offenlegung und Einreichung zum Handelsregister des Konzernabschlusses
der Valensina GmbH, Rheinberg, wirkt gem. § 264 Abs. 3 HGB bzw. § 264b HGB befreiend firr die
Pflicht zur Offenlegung des Jahresabschlusses und der Aufstellung von Lageberichten flr die folgen-
den Gesellschaften:

- sportfit Fruchtsaft GmbH & Co. KG, Rheinberg
- Waldberg Fruchtsaft Kelterei GmbH, Krefeld

- Wolfra Kelterei GmbH, Erding

- Dr. Siemer Getrdnke GmbH, Vechta

- Dittmayer’s Valensina GmbH, Rheinberg

- Hitchcock GmbH; Rheinberg

- sportfit Markenholding GmbH, Rheinberg

- Donath Kelterei GmbH & Co. KG, Erding

- Gastro Trend GmbH, Erding

Mutterunternehmen der Valensina GmbH ist die Valensina Holding GmbH, Rheinberg. Sie stellt kei-
nen eigenen Konzernabschluss auf.

Aufstellung des Anteilsbesitzes

Dem Mutterunternehmen Valensina stehen bei allen Tochterunternehmen unmittelbar und mittelbar

die Mehrheit der Stimmrechte gemaB § 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB zu. Davon wurden neun Tochterunter-
nehmen im Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen.

Unternehmen Anteil Eigenkapital
% TEUR

Konsolidierte Unternehmen

sportfit Fruchtsaft GmbH & Co. KG, Rheinberg 100 2.609
Waldberg Fruchtsaft Kelterei GmbH, Krefeld 100 179
Wolfra Kelterei GmbH, Erding 100 1.815
Donath Kelterei GmbH & Co. KG, Erding 100 500
Dr. Siemer Getranke GmbH, Vechta 100 9.584
Dittmeyer’s Valensina GmbH, Rheinberg 100 25
Hitchcock GmbH, Rheinberg 100 52
sportfit Markenholding GmbH, Rheinberg 100 8.619
Gastro Trend GmbH, Erding 70 153

Assoziierte Unternehmen

FSP Frischsaft Beteiligung GmbH & Co. KG, 49,9 8.503
Ménchengladbach
FJT Fruit Juice Trading GmbH, Ménchengladbach 23,4 3.261
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Anteil Eigenkapital Jahres-
ergebnis
% TEUR TEUR

Nicht konsolidierte Unternehmen
sportfit Verwaltungsgesellschaft mbH, Rheinberg 100,0 34 1
DS PET-Technologie Zentrum Vechta GmbH & Co. 100,0 25 13
KG, Vechta
FSP Frischsaft Verwaltungs GmbH, Ménchenglad- 49,7 25 0
bach
Dr. Siemer Immobilien GmbH & Co. KG, Vechta 100,0 50 15

Rheinberg, im August 2009

Valensina GmbH, Rheinberg
Geschéaftsfihrung
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Valensina GmbH, Rheinberg

Entwicklung des Konzernanlagevermdgens
fiir das Geschaftsjahr 2008/2009

Anschaffungs- und Herstellungskosten Abschreibungen Buchwerte
Vortrag zum Zugange Abgange  Umbuchung  Stand am Vortrag zum Zugange Abgange Stand am Stand am Stand am
01.04.2008 31.03.2009 01.04.2008 31.03.2009 31.03.2009  31.03.2008
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Immaterielle Vermégensgegenstande
1. Immaterielle WG 3.899.126,31 139.626,74 118.686,11 0,00 3.920.066,94 2.579.234,90 255.580,38 118.686,11 2.716.129,17 1.203.937,77 1.319.891,41
2. Geschéfts- oder Firmenwert 3.631.043,29 3.631.043,29 1.936.556,40 242.069,56 0,00 2.178.625,96 1.452.417,33 1.694.486,89
3. Geleistete Anzahlungen 0,00 56.622,83 0,00 0,00 56.622,83 0,00 0,00 0,00 0,00 56.622,83 0,00
7.530.169,60 196.249,57 118.686,11 0,00 7.607.733,06 4.515.791,30 497.649,94 118.686,11 4.894.755,13 2.712.977,93 3.014.378,30
Sachanlagen
1. Grundstiicke und Bauten 10.439.851,98 54.769,64 10.464.567,62 0,00 30.054,00 4.904.334,24 326.587,66 5.224.032,90 6.889,00 283.165,00 5.535.517,74
2. Technische Anlagen und Maschinen  6.394.997,54 134.162,58 0,00 214.347,50 6.743.507,62 3.808.691,54 729.551,08 0,00 4.538.242,62 2.205.265,00 2.586.306,00
3. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéftsausstattung 2.805.580,95 362.123,44 364.502,60 5.882,90 2.809.084,69 672.373,16 648.341,41 364.502,60 956.211,97 1.852.872,72 2.133.207,79
4. Anzahlungen auf Anlagen im Bau 314.827,14 880.412,00 186.161,11 -220.230,40 788.847,63 5.000,00 0,00 5.000,00 0,00 788.847,63 309.827,14
19.955.257,61  1.431.467,66 11.015.231,33 0,00 10.371.493,94 9.390.398,94 1.704.480,15 5.593.535,50 5.501.343,59 4.870.150,35 10.564.858,67
Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmer 27.500,00 50.000,00 0,00 0,00 77.500,00 0,00 0,00 0,00 0,00 77.500,00 27.500,00
2. Beteiligungen 38.868,56 0,00 0,00 0,00 38.868,56 0,00 0,00 0,00 0,00 38.868,56 38.868,56
3. Anteile an assoziierten Unternehmen 4.264.688,59 2.533.353,15 0,00 0,00 6.798.041,74 0,00 0,00 0,00 0,00 6.798.041,74 4.264.688,59
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht 7.960,82 3.660.226,60 0,00 0,00 3.668.187,42 0,00 0,00 0,00 0,00 3.668.187,42 7.960,82
5. Sonstige Ausleihungen 1.899.064,16 784.732,20 0,00 0,00 2.683.796,36 0,00 0,00 0,00 0,00 2.683.796,36  1.899.064,16
6.238.082,13  7.028.311,95 0,00 0,00 13.266.394,08 0,00 0,00 0,00 0,00 13.266.394,08 6.238.082,13
33.723.509,34 8.656.029,18 11.133.917,44 0,00 31.245.621,08 13.906.190,24 2.202.130,09 5.712.221,61 10.396.098,72 20.849.522,36 19.817.319,10
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Valensina GmbH, Rheinberg

Konzern-Kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr 2008/2009

Konzernergebnis einschlieBlich Ergebnisanteile Minderheiten
Abschreibungen auf das Anlagevermdgen
Veranderung der

- Rickstellungen

- Vorrate

- Forderungen aus Lieferungen

- Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

- Ubrigen Aktiva

- Ubrigen Passiva

Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermdgens

Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermégen
und immaterielle Vermdégensgegenstande

Einzahlungen aus Abgéngen von Sachanlagen
Auszahlungen fur Investitionen in das Finanzanlagevermdégen

Cashflow aus der Investitionstatigkeit
Veranderung der langfristigen Bankdarlehen
Veranderung der kurzfristigen Kontokorrentkredite
Aus-/Einzahlungen von Gesellschafterdarlehen
Gewinnabfihrung

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelbestandes
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode
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2008/2009 2007/2008
TEUR TEUR
+ 2.265 + 3.940
+ 2.202 + 2.365
- 11 - 577
- 3.014 - 145
- 1.372 - 494
+ 3.220 + 134
+ 1.245 - 887
+ 2.658 + 10
- 2.625 + 192
- 1.823 - 2.181
+ 2.745 + 2.357
- 1.628 - 1.148
+ 8.047 0
- 1.585 - 4.992
+ 4.834 - 6.140
- 3.727 + 2.203
- 2.911 + 4112
+ 1.300 - 4.667
- 2.333 0
- 7.671 + 1.648
- 92 - 2.135
+ 298 + 2.433
+ 206 + 298




Valensina GmbH, Rheinberg

Konzern-Eigenkapitalspiegel fir die Zeit vom 01. April 2007 bis zum 31. Marz 2009

Stand am 31. Marz 2007

Einstellung in die Kapitalriicklage
Konzernjahresuberschuss

Stand am 31. Marz 2008

Einstellung in die Kapitalriicklage
Konzernjahresfehlbetrag / -Giberschuss

Stand am 31. Marz 2009

Gezeichnetes Konzernkapital- Erwirtschaftetes Anteile andere Konzern-
Kapital ricklage Konzerneigen- Gesellschafter eigenkapital
kapital am Kapital
EUR EUR EUR EUR EUR
5.710.000,00 7.804.410,54 -685.361,61 20.043,46 12.849.092,39
2.195.589,46 -2.195.589,46 0,00
3.932.437,86 7.940,43 3.940.378,29
5.710.000,00 10.000.000,00 1.051.486,79 27.983,89 16.789.470,68
1.300.000,00 0,00 1.300.000,00
-86.697,06 17.986,74 -68.710,32
5.710.000,00 11.300.000,00 964.789,73 45.970,63 18.020.760,36
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der Valensina GmbH aufgestellien Konzernabschluss — bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Anhang, Kapitalflussrechnung und Eigenkapitalspie-
gel — und den zusammengefassten Bericht Gber die Lage der Gesellschaft und des Kon-
zerns fur das Geschéaftsjahr vom 1. April 2008 bis 31. Marz 2009 gepruft. Die Aufstellung von
Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vor-
schriften liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Auf-
gabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Uber
den Konzernabschluss und den zusammengefassten Bericht Uiber die Lage der Gesellschaft

und des Konzerns abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger
Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufihren,
dass Unrichtigkeiten und VerstdBe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernab-
schluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmaBiger Buchfiihrung und durch den
zusammengefassten Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns vermittelten
Bildes der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kennt-
nisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der
Gesellschaft und des Konzerns sowie die Erwartungen Uber mégliche Fehler berlcksichtigt.
Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Angaben im Konzernabschluss und in dem zu-
sammengefassten Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns Uberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresab-
schlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des
Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der
Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Berichts Uber die
Lage der Gesellschaft und des Konzerns. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung
eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsét-
ze ordnungsmaBiger Buchflhrung ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der zusammengefasste Bericht Uber die
Lage der Gesellschaft und des Konzerns steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermit-
telt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und

Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.*

Dulsseldorf, den 10. August 2009

Warth & Klein GmbH

Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Dipl.-Kfm. Georg Holschbach Dipl.-Vw. Peter Kaldenbach
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriifer
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Valensina GmbH, Rheinberg

Konzernabschluss
fir das am 31. Mirz 2008 endende Geschiiftsjahr

F-46



AKTIVA

A. ANLAGEVERMOGEN

Lo ielle Verméger
1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten
und Werten
2. Geschéfts- oder Firmenwert

Il. Sachanlagen
1. Grundstiicke und Bauten
2. Technische Anlagen und Maschinen
3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung
4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

ll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Beteiligungen
3. Anteile an assoziierten Unternehmen
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht.
5. Sonstige Ausleihungen

B. UMLAUFVERMOGEN

I. Vorrate
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
2. unfertige Erzeugnisse
3. Fertige Erzeugnisse und Waren

II.  Forderungen und Vermager
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
EUR 0,00 (i.V. EUR 0,00)

2. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhéltnis besteht
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
EUR 0,00 (i.V. EUR 0,00)

3. Sonstige Vermdgensgegenstande

- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
EUR 0,00 (i.V. EUR 0,00)

lll. Wertpapiere
Sonstige Wertpapiere

IV. Kassenbestand, Guthaben
bei Kreditinstituten und Schecks

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Valensina GmbH, Rheinberg
Konzernbilanz zum 31. Mérz 2008

Gezeichnetes Kapital
Kapitalrticklage
Bilanzgewinn/Bilanzverlust
Anteile im Fremdbesitz

B. SONDERPOSTEN FUR INVESTITIONSZUSCHUSSE

C. RUCKSTELLUNGEN
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1. Ruckstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
2. Steuerriickstellungen
3. Sonstige Ruckstellungen

D. VERBINDLICHKEITEN

1. Genussrechtskapital
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 0,00 (i.V. EUR 0,00)

2. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 4.082.360,22 (i.V. EUR 2.596.183,91)

3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 7.290.461,53 (i.V. EUR 7.156.272,06)

4. Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhéltnis besteht
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 49.682,08 (i.V. EUR 82)

5. Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 44.892,99 (i.V. EUR 4.698.413,87)

6. Sonstige Verbindlichkeiten
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 1.671.245,07 (i.V. EUR 1.617.346,50)
- davon aus Steuern
EUR 1.119.511,68 (i.V. EUR 1.459.422,02)
- davon im Rahmen der sozialen Sicherheit
EUR 1.968,40 (i.V. EUR 4.835,83)

31.03.2008 31.03.2007 PASSIVA
EUR EUR EUR
A. EIGENKAPITAL
I.
II.
il
1.319.891,41 1.509.960,07 V.
1.694.486,89 1.936.556,45
3.014.378,30 3.446.516,52
5.535.517,74 5.926.892,74
2.586.306,00 2.994.174,02
2.133.207,79 2.291.010,05
309.827,14 304.061,58
10.564.858,67
27.500,00 52.500,00
38.868,56 26.418,56
4.264.688,59 0,00
7.960,82 7.960,82
1.899.064,16 1.184.711,80
6.238.082,13 1.271.691,18
19.817.319,10 16.234.246,09
4.397.185,00 4.705.520,86
814.862,00 530.771,00
7.305.852,56 7.137.147,94
12.517.899,56 12.373.439,80
4.422.172,67 3.928.009,42
4.522.752,30 5.130.966,47
5.570.971,79 5.059.380,33
14.515.896,76 14.118.356,22
3.306.880,67 38.853,51
297.842,29 2.432.981,24
30.638.519,28 28.963.630,77
195.742,72 306.701,01
__ 50.651.581,10 # 45.504.577,87

31.03.2008 31.03.2007
EUR EUR EUR

5.710.000,00 5.710.000,00

10.000.000,00 7.804.410,54

1.051.486,79 -685.361,61

27.983,89 20.043,46
16.789.470,68

41.484,43 47.550,69

837.220,00 850.931,00

299.890,32 32.579,46

2.319.948,02 3.150.415,28

3.457.058,34 4.033.925

10.000.000,00 10.000.000,00

11.340.017,72 5.019.835,17

7.290.461,53 7.156.272,06

49.682,08 82.141,45

12.161,25 4.698.413,87

1.671.245,07 1.617.346,50
30.363.567,65

50.651.581,10 #

45.504.577,87




19.

20.

21.

22.

283.

Valensina GmbH, Rheinberg

Konzerngewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit
vom 01.04.2007 bis zum 31.03.2008

Umsatzerldse
Bestandsverénderungen
Andere aktivierte Eigenleistungen

Sonstige betriebliche Ertrage

Materialaufwand

a) Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe und fiir bezogene Waren

b) Aufwendungen fur bezogene Leistungen

Rohergebnis

Personalaufwand

a) Léhne und Gehélter

b) soziale Abgaben und Aufwendungen
far Altersversorgung

Abschreibungen
auf immaterielle Vermdgensgegenstande
des Anlagevermdgens und Sachanlagen

sonstige betriebliche Aufwendungen

Betriebsergebnis

Ertrage aus assoziierten Unternehmen

Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens
sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

Abschreibungen auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens
Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit

Steuern vom Ertrag

sonstige Steuern
Konzernjahresiiberschuss
Ergebnis Konzernfremde
Konzernverlustvortrag
ZufGhrung zur Kapitalrticklage

Konzernbilanzgewinn/-verlust
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01.04.2007 - 31.03.2008 2006/2007
EUR EUR EUR

141.639.636,33 135.850.544,56

-744.803,05 2.001.974,55

10.100,38 43.942,01

4.083.142,63 6.020.851,56

-96.965.083,38 -94.277.365,98

-2.898.684,29 -3.188.485,96
-99.863.767,67

45.124.308,62 46.451.460,74

-9.790.151,40 -10.309.014,75

-1.895.679,49 -2.059.253,60

-11.685.830,89 -12.368.268,35

-2.365.438,27 -2.224.946,17

-26.318.744,81 -28.661.834,12

4.754.294,65 3.196.412,10

2.173.668,59 0,00

597,06 918,86

665.883,49 228.931,05

-12.360,53 -25.658,06

-2.531.137,75 -2.002.185,86

5.050.945,51 1.398.418,09

-1.016.459,81 -574.647,15

-94.107,42 -110.585,37

3.940.378,28 713.185,57

-7.940,42 -11.793,46

-685.361,61 -1.386.753,72

-2.195.589,46 0,00

1.051.486,79 -685.361,61




Valensina GmbH, Rheinberg

Konzernanhang fiir das Geschéaftsjahr 2007/2008
Konsolidierungskreis

Die Anteile am Nominalkapital der Gesellschaften des Konsolidierungskreises werden unmittelbar
oder mittelbar vom Mutterunternehmen gehalten. Somit verfigt die Valensina GmbH (ber die Mehrheit
der Stimmrechte im Sinne von § 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB bei diesen Gesellschaften. Es wurden neun
inlandische Tochterunternehmen im Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezo-
gen. Im Berichtsjahr hat sich der Konsolidierungskreis dahingehend erweitert, als dass die FSP
Frischsaft Beteiligung GmbH & Co. KG erstmals At Equity einbezogen wurde.

GemaB dem Einbeziehungswahlrecht nach § 296 Abs. 2 HGB wurde wegen insgesamt untergeordne-
ter Bedeutung folgende Gesellschaft nicht einbezogen:

sportfit Verwaltungsgesellschaft mbH, Rheinberg
FSP Verwaltungs GmbH (vormals Balance GmbH), Rheinberg

Die sportfit Verwaltungsgesellschaft mbH ist eine inaktive Gesellschaft. Sie verfugt Gber kein wesentli-
ches Vermdgen oder wesentliche Schulden. Aus gleichem Grund unterbleibt eine Bewertung ad equi-

ty.

Des Weiteren sind folgende assoziierte Unternehmen der Valensina Gruppe zuzuordnen:

Anteil Stimmrechte
% %
WB Immobilienges. Krefeld mbH & Co. KG, Krefeld 94 24
DS PET-Technologie Zentrum Vechta GmbH & Co. KG, Vechta 100 24

Die Gesellschaft halt an der WB Immobiliengesellschaft Krefeld mbH & Co. KG 94 % der Anteile. Der
Gesellschaftsvertrag sieht vor, dass den Kommanditisten lediglich 24 % der Stimmrechte zustehen.
Aus diesem Grund ist die Gesellschaft ein assoziiertes Unternehmen, da gleichzeitig ein maBgeblicher
Einfluss ausgetibt wird.

Die Valensina GmbH halt an der DS PET-Technologie Zentrum Vechta GmbH & Co. KG 100 % der
Anteile. Da die Stimmrechte mehrheitlich beim Komplementér liegen und keine einheitliche Leitung
ausgelbt wird, unterbleibt eine Vollkonsolidierung. Es wird jedoch ein maBgeblicher Einfluss auf die
Geschéaftsfiihrung ausgelbt, so dass ein assoziiertes Unternehmen i. S.v. § 311 Abs. 1 HGB vorliegt.

Da fiir die WB Immobilien KG und die DS PET KG in der Zukunft ein ausgeglichenes Ergebnis erwar-
tet wird, wird auf die Bewertung nach der Equitymethode geméaB § 311 Abs. 2 HGB aufgrund unterge-
ordneter Bedeutung verzichtet.

Die Gesellschaft besitzt 49,9 % Anteile an der FSP Frischsaft Beteiligungs GmbH & Co. KG die nach
der ad equity-Methode bewertet worden ist. Die Gesellschaft wurde auf Basis der Buchwertmethode
nach § 312 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 HGB einbezogen. Der Erstkonsolidierungsstichtag war der 24.05.2007.
Gesetzliche Vorschriften

Der Konzernabschluss ist nach den Vorschriften der §§ 290 ff. HGB aufgestellt.

Im Interesse einer besseren Klarheit und Ubersichtlichkeit wurden die nach den gesetzlichen Vor-
schriften bei den Posten der Bilanz und der GuV-Rechnung anzubringenden Vermerke, die wahlweise

in der Bilanz bzw. GuV-Rechnung oder Anhang anzubringen sind, insgesamt im Konzernanhang auf-
gefuhrt.
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Konsolidierungsgrundsatze

Der Konzernabschluss wurde auf den 31. Marz 2008, dem Abschlussstichtag der Obergesellschaft
und aller Gbrigen nach den Grundsatzen der Vollkonsolidierung einbezogenen Unternehmen, aufge-
stellt. Die nach der Equity-Methode einbezogene FSP Frischsaft Beteiligung GmbH & Co. KG hat ein
kalenderjahrgleiches Geschéftsjahr. Aus der Einbeziehung ergibt sich kein Unterschiedsbetrag. Vor-
gange von besonderer Bedeutung zwischen dem 31.12.2007 und dem Stichtag 31.03.2008 haben
sich bei FSP Frischsaft Beteiligung GmbH & Co. KG nicht ergeben.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Buchwertmethode gemaB § 301 Abs. 1 Nr. 1 und nach Abs.
2 HGB auf den Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den Konzernabschluss, den 1. April 2000.

Die sich durch Aufrechnung der Beteiligungsbuchwerte mit dem jeweils konsolidierungspflichtigen
Kapital bei acht Gesellschaften verbleibenden aktivischen Unterschiedsbetrdge in Héhe von TEUR
1.104 sind gemanB § 309 Abs. 1 Satz 3 HGB offen mit der Kapitalriicklage des Konzerns verrechnet
worden.

Der die Wolfra betreffende aktive Unterschiedsbetrag wird als Geschafts- und Firmenwert ausgewie-
sen und Uber einen Zeitraum von 15 Jahren abgeschrieben. Er betrédgt zum Bilanzstichtag TEUR
1.694.

Konzerninterne Umsétze, Aufwendungen und Ertréage sowie alle Forderungen und Verbindlichkeiten
zwischen konsolidierten Unternehmen wurden eliminiert.

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Die Bewertung ist nach den allgemeinen Bestimmungen der §§ 252 bis 256 HGB und § 282 HGB

vorgenommen worden.

Immaterielle Vermdgensgegenstande werden, soweit sie gegen Entgelt erworben wurden, zu An-
schaffungskosten abziiglich planmaBiger linearer Abschreibungen tber die betriebsgewdhnliche Nut-
zungsdauer aktiviert.

Sachanlagen bewerten wir zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abziiglich planméBiger linearer
Abschreibungen Uber die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer.

Die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer orientiert sich an den steuerlichen AFA-Tabellen und betragt
far:

Jahre
Immaterielle Vermdgensgegenstande 15
Gebéaude 15-25
Bauten auf fremden Grundstiicken 20
Technische Anlagen und Maschinen 4-19
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 3-10

Die Finanzanlagen sind zu Anschaffungskosten bzw. zum niedrigeren am Bilanzstichtag beizulegen-
den Wert bewertet.

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe bzw. Waren werden zu Anschaffungskosten bzw. zum niedrigen Ta-
geswert bewertet.
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Die unfertigen und fertigen Erzeugnisse werden zu Herstellungskosten bzw. zum niedrigeren beizule-
genden Wert bewertet. Die Herstellungskosten enthalten angemessene Material- und Fertigungsein-
zel- und -gemeinkosten. Nicht mehr verwertbare Vorratspositionen werden voll abgewertet. Soweit bei
Fertigerzeugnissen der durchschnittliche Jahresverkaufspreis abziglich erwarteter Erlésschmalerun-
gen und Vertriebskosten niedriger ist als die Herstellungskosten, wird dieser niedrigere Wert der Be-
wertung zugrunde gelegt.

Forderungen werden zum Nennwert bewertet. Erkennbare Ausfallrisiken werden durch Einzelwertbe-
richtigungen bericksichtigt. Dem allgemeinen Kreditrisiko wird durch eine Pauschalwertberichtigung
Rechnung getragen. Abschlage fir Skonti, Boni und Rabatte werden individuell fir jeden Kunden be-
rechnet.

Die ausgewiesenen Wertpapiere wurden mit dem Nominalwert, oder soweit sich aus den Verhéltnis-
sen zum Bilanzstichtag ein geringerer Wert ergab, mit diesem angesetzt.

Die sonstigen Vermbgensgegenstande sowie die fliissigen Mittel werden zu Nominalwerten bzw. An-
schaffungskosten aktiviert.

Die Pensionsrickstellungen sind nach versicherungsmathematischen Methoden auf Basis eines Zins-
satzes von 6 % mit dem Teilwert gemaB § 6a EStG bewertet. Bei der Ermittlung des Teilwertes wur-
den die ,Richttafeln 2005 G* bertcksichtigt.

Die Steuerriickstellungen und sonstige Riickstellungen sind mit dem Betrag ausgewiesen, der unter
Beachtung des Vorsichtsprinzips bei verninftiger kaufmannischer Beurteilung anzusetzen ist. Sie
berlcksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewisse Verbindlichkeiten.

Die Bewertung der Verbindlichkeiten erfolgt zum Rulckzahlungsbetrag.

Forderungen und Verbindlichkeiten in fremder Wahrung sind mit dem Kurs am Bilanzstichtag bewer-
tet. Soweit der Kurs am Tage des Geschéftsvorfalls bei Forderungen darunter bzw. bei Verbindlichkei-
ten dariiber lag, ist dieser angesetzt. Bei Deckung durch Termingeschéfte ist mit dem Terminkurs
bewertet worden.

Erlauterungen zu den einzelnen Posten in der Konzernbilanz

Die Aufstellung des bilanzierten Anlagevermdgens und dessen Entwicklung sind in Anlage 1.2 darge-
stellt.

Die nach der Kapitalkonsolidierung verbliebenen Anteile an verbundenen Unternehmen sowie die
Beteiligung sind zu Anschaffungskosten, die sonstigen Ausleihungen mit dem Nennbetrag ausgewie-
sen.

Die sonstigen Ausleihungen betreffen Mieterdarlehen an eine Objektgesellschaft.

Die Forderungen und sonstige Vermbgensgegenstande haben eine Laufzeit von bis zu 1 Jahr.

Unter den sonstigen Wertpapieren sind festverzinsliche Wertpapiere von TEUR 3.209 ausgewiesen,
die der Absicherung von Anspriichen aus Leasingvertragen dienen.

Unter den liquiden Mitteln weisen wir wie im Vorjahr im Wesentlichen das Guthaben bei Kreditinstitu-
ten aus.

Das gezeichnete Kapital betragt TEUR 5.710 und stellt sich unverandert im Vergleich zum Vorjahr dar.
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Die Kapitalricklage betrdgt TEUR 10.000 (Vorjahr TEUR 7.804) und hat sich durch die Einstellungen
des Geschéftsjahres um TEUR 2.196 erhéht.

31.03.2008 31.03.2007 Veranderung
TEUR TEUR TEUR
Zuzahlung der Gesellschafter der Valensina
GmbH 665 665 0
Sonstige Kapitalriicklagen der Valensina GmbH

8.243 8.243 0

Einstellung in die Ricklage 2.196 0 2.196
Abziiglich verrechneter aktivischer Unterschieds-

betrage -1.104 -1.104 0

10.000 7.804 2.196

Der ausgewiesene Sonderposten fiir Investitionszuschisse resultiert aus einem Programm zur Férde-
rung der regionalen Wirtschaftsstruktur in Niedersachsen.

Die Ruckstellungen (TEUR 3.457) beinhalten Ruckstellungen fir Pensionen und &hnliche Verpflich-
tungen (TEUR 837), Steuerzahlungsverpflichtungen (TEUR 300) und sonstige Riickstellungen (TEUR
2.320).

Aufgrund einer Genussrechtsvereinbarung vom 19./25. Mai 2005 hat die Gesellschaft am 4. August
2005 TEUR 10.000 Genussrechtskapital im Rahmen des PREPS 2005-1 Kapitalmarktprogramms der
PREPS 2005-1 Limited Partnership, Whiteley Chambers, Don Street, St. Helier, Jersey JE4 WG,
Channel Islands, erhalten. Die Riuckzahlung erfolgt am 4. August 2012.

Die Verbindlichkeiten gegenlber Gesellschaftern bestehen zum 31. Marz 2008 gegenlber der Valen-
sina Holding GmbH.
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Wegen der Laufzeiten der Verbindlichkeiten verweisen wir auf den nachfolgenden Verbindlichkei-

tenspiegel:
31.03.2008 bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre | uber 5 Jahre gesamt
TEUR TEUR TEUR TEUR
. | Genussrechtskapital 0 10.000 0 10.000
.| Verbindlichkeiten gegeniber
Kreditinstituten 6.165 5.175 0 11.340
.| Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen 7.290 0 0 7.290
.| Verbindlichkeiten gegeniber
Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht 50 0 0 50
.| Verbindlichkeiten gegentber
Gesellschaftern 12 0 12
. | Sonstige Verbindlichkeiten 1.672 0 0 1.672
15.189 15.175 0 30.364
31.03.2007 bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre tiber 5 Jahre gesamt
TEUR TEUR TEUR TEUR
. | Genussrechtskapital 0 0 10.000 10.000
.| Verbindlichkeiten gegeniber
Kreditinstituten 1.304 3.716 0 5.020
.| Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen 7.156 0 0 7.156
.| Verbindlichkeiten gegeniber
Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht 82 0 0 82
.| Verbindlichkeiten gegentber
Gesellschaftern 4.699 0 0 4.699
. | Sonstige Verbindlichkeiten 1.617 0 0 1.617
14.858 3.716 10.000 28.574

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten sind durch Grundpfandrechte in Héhe von TEUR
5.195 auf Betriebsimmobilien besichert. Die restlichen Verbindlichkeiten sind unbesichert.
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung
Von den Umsatzerlésen entfallen TEUR 113.730 auf das Inland und TEUR 27.909 auf das Ausland.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge enthalten insbesondere Ertrége aus dem Verkauf der Marke Do-
nath, Ertrdge aus Versicherungserstattung, Schadenersatz von Lieferanten sowie Ertrdge aus der
Weiterbelastung von Kosten an Kunden und Frachtvergiitung.

Der Posten soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung und Unterstitzung betragt ins-
gesamt TEUR 1.896, davon fiir Altersversorgung TEUR 125.

Die Zinsen und &hnliche Aufwendungen beinhalten Zinsen von TEUR 366 gegeniber den im Ge-
schéftsjahr bestehenden Gesellschaftern. Diese betreffen die im Geschaftsjahr 2007/2008 zuriickge-
fihrten Verbindlichkeiten. Zinsertrdge von Gesellschaftern wurden in H6he von TEUR 113 erzielt.

Sonstige Angaben
Haftungsverhiltnisse:

Gegeniiber der WB Immobilien KG wurde am 31. Marz 2006 eine Patronatserklarung und Liquiditats-
zusage abgegeben. Hierin verpflichtet sich das Mutterunternehmen unwiderruflich bis zum 30. Juni
2007 die WB Immobilien KG auf deren erstes Auffordern mit zusétzlicher Liquiditat oder sonstigen
finanziellen Mitteln auszustatten, um eine llliquiditat zu beseitigen oder/und eine insolvenzrechtliche
Uberschuldung zu vermeiden. Die Gesellschaft tritt mit allen hieraus resultierenden Riickgriffsforde-
rungen hinter alle anderen Glaubiger der WB Immobilien KG im Rang zurtick. Am 31. Marz 2007 wur-
de die Patronatserklarung und Liquiditdtszusage bis zum 31. Dezember 2007 und am 01. Januar 2008
bis zum 31. Dezember 2008 verlangert.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen:

Zum 31. Marz 2008 bestanden sonstige finanzielle Verpflichtungen im Sinne des § 285 Abs. 3 HGB
aus Mietvertragen in Héhe von TEUR 3.344 (Vorjahr: 2.127) und aus Leasingvertragen in Héhe von
TEUR 7.281 (Vorjahr: 8.883).

Die finanziellen Verpflichtungen haben eine Laufzeit von mindestens einem Jahr bis
maximal 5 Jahren bzw. beruhen auf gesetzlichen Kindigungsfristen.

Zur Absicherung von Rohwareneinkaufen bestanden zum 31. Marz 2008 Devisentermingeschéfte mit
einem Volumen von TUSD 16.000. Der Marktwert belief sich auf TEUR 10.120.

Die Marktwertberechnung erfolgte soweit méglich durch die Banken, anhand eines Vergleichs zwi-
schen Abschlusskurs und Geschéftsjahresschlusskurs unter Beriicksichtigung der relevanten Termi-
nauf- bzw. -abschlage. Soweit diese Bewertung nicht erhaltlich war, erfolgte die Ermittlung des Markt-
wertes durch die Bewertung zum Geschéftsjahresschlusskurs.

Aufgrund eines Warengeschafts mit der Rabo Trading GmbH, Frankfurt/Main, besteht eine Abnahme-
verpflichtung fir Rohstoffe in H6he von TEUR 5.040.

Im Jahresdurchschnitt beschéftigte der Konzern 251 (Vorjahr: 267) Mitarbeiter wie folgt: Angestellte
108 (Vorjahr: 93), Gewerbliche 143 (Vorjahr: 174).

Am 12. Februar 2003 wurden zwischen der Valensina GmbH als herrschendem Unternehmen und der

sportfit Markenholding GmbH und der Dr. Siemer Getrdanke GmbH als beherrschten Unternehmen,
Beherrschungs- und Ergebnisabfihrungsvertrage mit Wirkung ab 1. April 2002 abgeschlossen.
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Geschaftsfihrung des Mutterunternehmens zum 31. Méarz 2008:

Herr Wilfried Mocken, Schwalmtal (Kaufmann)
Herr Dr. Frank Baumann, Uedem (Kaufmann)
Herr Gottfried Prox, Rheinberg (Kaufmann)
Herr Tino Mocken, Schwalmtal (Kaufmann)

Die Bezlge der Geschaftsfihrung betrugen im Geschaftsjahr TEUR 493.
Befreiung von der Pflicht zur Offenlegung des Jahresabschlusses:

Die Aufstellung, Prifung, Offenlegung und Einreichung zum Handelsregister des Konzernabschlusses
der Valensina GmbH, Rheinberg, wirkt gem. § 264 Abs. 3 HGB bzw. § 264b HGB befreiend fiir die
Pflicht zur Offenlegung des Jahresabschlusses und der Aufstellung von Lageberichten fiir die folgen-
den Gesellschaften:

- sportfit Fruchtsaft GmbH & Co. KG, Rheinberg
- Waldberg Fruchtsaft Kelterei GmbH, Krefeld

- Wolfra Kelterei GmbH, Erding

- Dr. Siemer Getranke GmbH, Vechta

- Dittmayer’s Valensina GmbH, Rheinberg

- Hitchcock GmbH; Rheinberg

- sportfit Markenholding GmbH, Rheinberg.

Mutterunternehmen der Valensina GmbH ist die Valensina Holding GmbH, Rheinberg. Sie stellt kei-
nen eigenen Konzernabschluss auf.
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Aufstellung des Anteilsbesitzes

Dem Mutterunternehmen Valensina stehen bei allen Tochterunternehmen unmittelbar und mittelbar
die Mehrheit der Stimmrechte geméaBi § 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB zu. Davon wurden neun Tochterunter-
nehmen im Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen.

Unternehmen Anteil Eigenkapital
Y% TEUR
Konsolidierte Unternehmen
sportfit Fruchtsaft GmbH & Co. KG, Rheinberg 100 2.609
Waldberg Fruchtsaft Kelterei GmbH, Krefeld 100 179
Wolfra Kelterei GmbH, Erding 100 1.815
Donath Kelterei GmbH, Erding 100 595
Dr. Siemer Getranke GmbH, Vechta 100 9.584
Dittmeyer’s Valensina GmbH, Rheinberg 100 25
Hitchcock GmbH, Rheinberg 100 52
sportfit Markenholding GmbH, Rheinberg 100 8.619
Gastro Trend GmbH, Erding 70 103
Assoziierte Unternehmen
FSP Frischsaft Beteiligung GmbH & Co. KG, Ménchen- 49,9 8.546
gladbach
Anteil Eigenkapital Jahres-
ergebnis

% TEUR TEUR
Nicht konsolidierte Unternehmen
sportfit Verwaltungsgesellschaft mbH, Rheinberg 100 33 2
WB Immobiliengesellschaft Krefeld mbH & Co. KG, 94 -559 -109
Krefeld
DS PET-Technologie Zentrum Vechta GmbH & Co. 100 22 -5
KG, Vechta
FSP Frischsaft Verwaltungs GmbH, Ménchenglad- 49,7 25 0

bach

Rheinberg, im Juli 2008

Valensina GmbH, Rheinberg
Geschéaftsfihrung
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Valensina GmbH, Rheinberg

Entwicklung des Konzernanlagevermdgens
fiir das Geschaftsjahr 2007/2008

Anschaffungs- und Herstellungskosten Abschreibungen Buchwerte
Vortrag zum Zugange Abgange  Umbuchung  Stand am Vortrag zum Zugange Abgange Stand am Stand am Stand am
01.04.2007 31.03.2008 01.04.2007 31.03.2008 31.03.2008  31.03.2007
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Immaterielle Vermégensgegenstande
1. Immaterielle WG 3.826.703,76 72.422,55 0,00 0,00 3.899.126,31 2.316.743,69 262.491,21 0,00 2.579.234,90 1.319.891,41  1.509.960,07
2. Geschéfts- oder Firmenwert 3.631.043,29 0,00 0,00 0,00 3.631.043,29 1.694.486,84 242.069,56 0,00 1.936.556,40 1.694.486,89 1.936.556,45
7.457.747,05 72.422,55 0,00 0,00 7.530.169,60 4.011.230,53 504.560,77 0,00 4.515.791,30 3.014.378,30  3.446.516,52
Sachanlagen
1. Grundstiicke und Bauten 10.439.431,48 420,50 0,00 0,00 10.439.851,98 4.512.538,74 391.795,50 0,00 4.904.334,24 5.535.517,74 5.926.892,74
2. Technische Anlagen und Maschinen  6.120.708,67 246.330,49 21.764,84 49.723,22 6.394.997,54 3.126.534,65 698.117,73 15.960,84 3.808.691,54 2.586.306,00 2.994.174,02
3. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéftsausstattung 3.407.765,42 674.893,52 1.285.396,48 8.318,49 2.805.580,95 1.116.755,37 765.011,27 1.209.393,48 672.373,16 2.133.207,79 2.291.010,05
4. Anzahlungen auf Anlagen im Bau 304.061,58 154.020,16 85.212,89 -58.041,71 314.827,14 0,00 5.000,00 0,00 5.000,00 309.827,14 304.061,58
20.271.967,15 1.075.664,67 1.392.374,21 0,00 19.955.257,61 8.755.828,76  1.859.924,50 1.225.354,32 9.390.398,94 10.564.858,67 11.516.138,39
Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmer 52.500,00 0,00 25.000,00 0,00 27.500,00 0,00 0,00 0,00 0,00 27.500,00 52.500,00
2. Beteiligungen 26.418,56 12.450,00 0,00 0,00 38.868,56 0,00 0,00 0,00 0,00 38.868,56 26.418,56
3. Anteile an assoziierten Unternehmen 0,00 4.264.688,59 0,00 0,00 4.264.688,59 0,00 0,00 0,00 0,00 4.264.688,59 0,00
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht 7.960,82 0,00 0,00 0,00 7.960,82 0,00 0,00 0,00 0,00 7.960,82 7.960,82
5. Sonstige Ausleihungen 1.184.711,80 714.352,36 0,00 0,00 1.899.064,16 0,00 0,00 0,00 0,00 1.899.064,16 1.184.711,80
1.271.591,18  4.991.490,95 25.000,00 0,00 6.238.082,13 0,00 0,00 0,00 0,00 6.238.082,13 1.271.591,18
29.001.305,38 6.139.578,17 1.417.374,21 0,00 33.723.509,34 12.767.059,29 2.364.485,27 1.225.354,32 13.906.190,24 19.817.319,10 16.234.246,09
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10.
11.
12.
13.

Valensina Konzern

Konzern-Kapitalflussrechnung fiir das Geschéftsjahr 2007/2008

Konzernergebnis einschlieBlich Ergebnisanteilen Minderheiten
Abschreibungen auf das Anlagevermégen

Veranderung der

- Ruckstellungen

- Vorrate

- Forderungen aus Lieferungen

- Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

- Ubrigen Aktiva

- Ubrigen Passiva

Verlust/Gewinn aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermdgens
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrédge

Cashflow aus laufender der Geschaftstatigkeit

Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermégen
und immaterielle Vermdégensgegenstande

Einzahlungen aus Abgangen von Sachanlagen
Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermdgen
Einzahlungen aus Abgangen von Finanzanlagen

Cashflow aus der Investititonstatigkeit

Tilgung langfristiger Darlehen

Veranderung der Inanspruchnahme kurzfristiger Kontokorrentkredite
Einzahlung aus der Aufnahme langfristiger Darlehen
Aus-/Einzahlungen von Gesellschafterdarlehen

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelbestandes

Finanzmittelfonds am Anfang der Periode
Finanzmittelfonds am Ende der Periode
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2007/2008 2006/2007
TEUR TEUR

+ 3.940 713
+ 2.365 2.251
- 577 326
- 145 966
- 494 1.412
+ 134 805
- 887 1.667
+ 10 1.521
+ 192 1.195
- 2.181 6
+ 2.357 2.110
- 1.148 1.662
+ 0 1.892
- 4.992 -641
+ 0 268
- 6.140 143
- 1.297 1.949

4112 65

3.500 0
- 4.667 4.667
+ 1.648 2.783
- 2.135 530
+ 2.433 1.903
+ 298 2.433




Valensina GmbH, Rheinberg

Konzern-Eigenkapitalspiegel fir die Zeit vom 01. April 2006 bis zum 31. Marz 2008

Gezeichnetes Konzernkapital- Erwirtschaftetes Anteile andere Konzern-
Kapital ricklage Konzerneigen- Gesellschafter eigenkapital
kapital am Kapital
EUR EUR EUR EUR EUR
Stand am 31. Méarz 2006 5.710.000,00 7.809.275,84 -1.386.753,72 12.132.522,12
Verkauf an andere Gesellschafter 1.459,61 6.790,39 8.250,00
Verrechnung aus Erstkonsolidierung Gastro Trend -4.865,30 -4.865,30
Konzernjahresiberschuss 699.932,50 13.253,07 713.185,57
Stand am 31. Méarz 2007 5.710.000,00 7.804.410,54 -685.361,61 20.043,46 12.849.092,39
Einstellung in die Kapitalriicklage 2.195.589,46 -2.195.589,46 0,00
Konzernjahreslberschuss 3.932.437,86 7.940,43 3.940.378,29
Stand am 31. Méarz 2008 5.710.000,00 10.000.000,00 1.051.486,79 27.983,89 16.789.470,68
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der Valensina GmbH aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Anhang, Kapitalflussrechnung und Eigenkapitalspie-
gel — und den zusammenfassten Bericht lber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns
fir das Geschaftsjahr vom 1. April 2007 bis 31. Marz 2008 gepriift. Die Aufstellung von Kon-
zernabschluss und Konzernlagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist
es, auf der Grundlage der von uns durchgeflihrten Priifung eine Beurteilung Gber den Kon-
zernabschluss und den zusammengefassten Bericht Gber die Lage der Gesellschaft und des
Konzerns abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaBiger
Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und VerstdBe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernab-
schluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaBiger Buchflihrung und durch den
zusammengefassten Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns vermittelten
Bildes der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kennt-
nisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der
Gesellschaft und des Konzerns sowie die Erwartungen Uber mégliche Fehler berlcksichtigt.
Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise fur die Angaben im Konzernabschluss und in dem zu-
sammengefassten Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns Uberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresab-
schlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des
Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der
Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Berichts Uber die
Lage der Gesellschaft und des Konzerns. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung

eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsét-
ze ordnungsmaBiger Buchfuhrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der zusammengefasste Bericht Gber die
Lage der Gesellschaft und des Konzerns steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermit-
telt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und

Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.”

Dusseldorf, den 21. Juli 2008

Warth & Klein GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Dipl.-Kfm. Georg Holschbach Dipl.-Vw. Peter Kaldenbach
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriifer
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14.

Jiingster Geschiftsgang und Aussichten

Wie auch in den vergangenen Jahren rechnet die Emittentin fiir das Geschiftsjahr 2011 mit ei-
nem fortgesetzt starken Wettbewerb auf dem deutschen und europdischen Markt fiir fruchthal-
tige Getrianke. Das Marktvolumen insgesamt wird sich dabei nach Einschitzung der Emittentin
nur unwesentlich veridndern. Der bereits bestehende starke Preisdruck insbesondere im Bereich
der Handelsmarken wird anhalten.

Aufgrund dieses anspruchsvollen Wettbewerbsumfelds beabsichtigt die Valensina-Gruppe, ihr
Wachstum auf das Markengeschift zu fokussieren. Insbesondere bei der Marke ,,Valensina*
beabsichtigt die Emittentin, das in den letzten Jahren erreichte starke Wachstum gegen den
Markttrend fortzufiihren. Damit setzt die Valensina-Gruppe auf den in den letzten Jahren ihrer
Ansicht nach zu beobachtenden Trend einer erhohten Nachfrage nach Qualitidt und hochwerti-
gen Produkten im Marktsegment der fruchthaltigen Getrinke. Fiir den weiteren Markenaufbau
sind wesentliche Aufwendungen erforderlich, die den Markenwert der Marke ,,Valensina* stei-
gern sollen. Bereits in den ersten Monaten des laufenden Geschiftsjahres hat die Emittentin er-
hebliche Mittel fiir Werbung und Verkaufsforderung getitigt, beispielsweise in eine nationale
Funk-Werbekampagne, die im Friithjahr 2011 gestartet ist. Diese Aufwendungen werden das
Ergebnis der Valensina Gruppe im Geschiftsjahr 2011 wesentlich belasten.

Zudem ist davon auszugehen, dass die bereits im Geschéftsjahr 2010 gestiegenen Rohwaren-
preise auch im Geschiftsjahr 2011 einen vergleichsweise hohen Materialeinsatz erforderlich
machen werden. Branchentypisch wird dieser nicht vollstindig an den Markt weitergegeben
werden konnen. Insgesamt rechnet die Emittentin daher trotz eines voraussichtlich stabilen
Umsatzes fiir das Geschiftsjahr 2011 mit einem negativen Betriebsergebnis.

Im Ubrigen hat es seit dem Ende des Geschiiftsjahres 2010 keine wesentlichen Verinderungen
in der Finanzlage oder den Handelspositionen gegeben. Seit dem Datum der Veroffentlichung
des letzten gepriiften Jahresabschlusses der Emittentin hat es auch keine sonstigen wesentli-
chen nachteiligen Verdnderungen in den Aussichten der Emittentin gegeben.

Der Emissionserlos der Anleihe dient im Wesentlichen dazu, das geplante Wachstum der Mar-
ke ,,Valensina“ zu finanzieren. Dies soll zu einer erweiterten Prisenz der Marke, einem hohe-
ren Markenwert und schlieBlich zu einer Steigerung des Unternehmenswertes der Valensina-
Gruppe fithren. Die Emittentin sieht die beabsichtigten Wachstumsziele hinsichtlich des Um-
satzes der Produkte der Marke ,,Valensina“ im ersten Quartal 2011 als erreicht. Gleichzeitig ist
es vorgesehen, mit dem Emissionserlds bestehende Kreditlinien zuriickzufiihren, um die Fi-
nanzierungsstruktur des Unternehmens langfristiger zu gestalten.
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Emittentin
Valensina GmbH
Ruckes 90
41238 Monchengladbach
Deutschland

Sole Global Coordinator und Bookrunner
Close Brothers Seydler Bank AG
Schillerstralle 27-29
60313 Frankfurt am Main
Deutschland

Abschlusspriifer der Emittentin
Warth & Klein Grant Thornton AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Rosenstral3e 47
40479 Diisseldorf
Deutschland

Rechtsberater der Emittentin

Noerr LLP Bonn Schmitt Steichen
BorsenstrafBle 1 22-24, rives de Clausen
60313 Frankfurt am Main 2165 Luxemburg
Deutschland GroBherzogtum Luxemburg

Rechtsberater des Sole Global Coordinator und Bookrunner
Norton Rose LLP
Stephanstralle 15
60313 Frankfurt am Main
Deutschland

Zahlstelle
Bankhaus Neelmeyer AG
Am Markt 14-16
28195 Bremen
Deutschland



