
SEMPER IDEM 
UNDERBERG AG 

Wertpapierprospekt 

fur das offentliche Angebot von insgesamt nominal bis zu EUR 35.000.000,00 der 
5,75% bis 6,75% p.a. Inhaberschuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000,00, 
fallig am 2. Oktober 2030 (die „Neuen Inhaberschuldverschreibungen"), der 

Semper idem Underberg AG, Rheinberg 
(die „Emittentin") 

sowie 

fur ein offentliches Umtauschangebot der Emittentin an die Inhaber der von der Emittentin 
am 18. November 2019 begebenen 4% Schuldverschreibungen 2019/2025 im Gesamt-
nennbetrag von ursprunglich EUR 60 Mio., fallig am 18. November 2025, 
ISIN: DE000A2YPAJ3, nach Teilruckfuhrung durch Umtausch gegen die sechsjahrige An-
leihe 2022/2028 (ISIN: DE000A30VMF2) noch ausstehend i.H.v. EUR 33,75 Mio. 

Die Emittentin wird voraussichtlich am 2. Oktober 2024 (der „Begebungstag") bis zu 
35.000 auf den Inhaber lautende Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit von sechs (6) 
Jahren im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 (der „Nennbetrag") mit Falligkeit am 2. Oktober 
2030 in einem Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 35.000.000 (der „Gesamtnennbetrag") 
begeben. Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden, bezogen auf ihren Nennbe-
trag, ab dem 2. Oktober 2024 (einschliefllich) bis zum 2. Oktober 2030 (ausschliefllich) (der 
„Falligkeitstag") verzinst, zahlbarjeweils nachtraglich am 2. Oktober eines jeden Jahres. 

Der Gesamtnennbetrag und der Zinssatz der Neuen Inhaberschuldverschreibungen wer-
den voraussichtlich im Laufe des Angebotszeitraums, spatestens aber nach Ablauf des An-
gebotszeitraums am 25. September 2024 festgelegt und den Anleiheglaubigern in der Zins-
und Volumenfestsetzungsmitteilung mitgeteilt, die bei der Commission de Surveillance du 
Secteur Financier (die „CSSF") hinterlegt wird. Die Zins- und Volumenfestsetzungsmittei-
lung wird neben der Angabe des Gesamtnennbetrags der Neuen Inhaberschuldverschrei-
bungen die Angabe des Nettoemissionserloses enthalten und auf der Internetseite der Lu-
xemburger Borse (www.luxse.com) und auf der Internetseite der Emittentin (semper-idem-
underberg.com) im Bereich Investor Relations veroffentlicht. 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen begrunden unmittelbare, unbedingte, nicht 
nachrangige und nicht besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen im gleichen 
Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang mit alien anderen gegenwartigen 
und zukunftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, 
soweit bestimmte zwingende gesetzliche Bestimmungen nichts anderes vorschreiben. 

 

   

 

 

 

Wertpapierprospekt 

für das öffentliche Angebot von insgesamt nominal bis zu EUR 35.000.000,00 der  
5,75% bis 6,75% p.a. Inhaberschuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000,00, 
fällig am 2. Oktober 2030 (die „Neuen Inhaberschuldverschreibungen“), der 

 

Semper idem Underberg AG, Rheinberg  

(die „Emittentin“) 

 

sowie 

 

für ein öffentliches Umtauschangebot der Emittentin an die Inhaber der von der Emittentin 
am 18. November 2019 begebenen 4% Schuldverschreibungen 2019/2025 im Gesamt-
nennbetrag von ursprünglich EUR 60 Mio., fällig am 18. November 2025, 
ISIN: DE000A2YPAJ3, nach Teilrückführung durch Umtausch gegen die sechsjährige An-
leihe 2022/2028 (ISIN: DE000A30VMF2) noch ausstehend i.H.v. EUR 33,75 Mio. 

Die Emittentin wird voraussichtlich am 2. Oktober 2024 (der „Begebungstag“) bis zu 
35.000 auf den Inhaber lautende Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit von sechs (6) 
Jahren im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 (der „Nennbetrag“) mit Fälligkeit am 2. Oktober 
2030 in einem Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 35.000.000 (der „Gesamtnennbetrag“) 
begeben. Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden, bezogen auf ihren Nennbe-
trag, ab dem 2. Oktober 2024 (einschließlich) bis zum 2. Oktober 2030 (ausschließlich) (der 
„Fälligkeitstag“) verzinst, zahlbar jeweils nachträglich am 2. Oktober eines jeden Jahres. 

Der Gesamtnennbetrag und der Zinssatz der Neuen Inhaberschuldverschreibungen wer-
den voraussichtlich im Laufe des Angebotszeitraums, spätestens aber nach Ablauf des An-
gebotszeitraums am 25. September 2024 festgelegt und den Anleihegläubigern in der Zins- 
und Volumenfestsetzungsmitteilung mitgeteilt, die bei der Commission de Surveillance du 
Secteur Financier (die „CSSF“) hinterlegt wird. Die Zins- und Volumenfestsetzungsmittei-
lung wird neben der Angabe des Gesamtnennbetrags der Neuen Inhaberschuldverschrei-
bungen die Angabe des Nettoemissionserlöses enthalten und auf der Internetseite der Lu-
xemburger Börse (www.luxse.com) und auf der Internetseite der Emittentin (semper-idem-
underberg.com) im Bereich Investor Relations veröffentlicht. 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen begründen unmittelbare, unbedingte, nicht 
nachrangige und nicht besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen im gleichen 
Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang mit allen anderen gegenwärtigen 
und zukünftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, 
soweit bestimmte zwingende gesetzliche Bestimmungen nichts anderes vorschreiben. 



Die Einbeziehung der Neuen lnhaberschuldverschreibungen in den Handel im Open Market 
(Freiverkehr) der Frankfurter Wertpapierborse (Quotation Board), der kein regulierter Markt 
im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 
15. Mai 2014 Ober Markte fur Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 
2002/92/EG und 2011/61/EU ist, wird beantragt. 

Dieser Prospekt (der „Prospekt") ist ein Wertpapierprospekt und einziges Dokument im 
Sinne des Art. 6 Abs. 3 der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europaischen Parlaments und 
des Rates vom 14. Juni 2017 Ober den Prospekt, der beim offentlichen Angebot von Wert-
papieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zu veroffentli-
chen ist, und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG in ihrerjeweils gultigen Fassung (die 
„Prospektverordnung") zum Zwecke eines offentlichen Angebots der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen im GrolTherzogtum Luxemburg („Luxemburg"), der Bundesrepub-
lik Deutschland („Deutschland") und der Republik Osterreich („Osterreich"). Dieser Pros-
pekt wurde von der CSSF gebilligt und in Deutschland an die Bundesanstalt fur Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) sowie in Osterreich an die Osterreichische Finanzmarktauf-
sichtsbehorde (FMA) gemail Artikel 25 der Prospektverordnung notifiziert. 

Die CSSF billigt diesen Prospekt nur bezuglich der Standards der Vollstandigkeit, Verstand-
lichkeit und Koharenz gemail der Prospektverordnung. Die Billigung sollte nicht als eine 
BefOrwortung der Emittentin oder Bestatigung der Qualitat der Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen, die Gegenstand dieses Prospekts sind, erachtet werden. Die CSSF Ober-
nimmt gemail Artikel 6 Absatz 4 des Luxemburgischen Gesetzes vom 16. Juli 2019 betref-
fend den Prospekt Ober Wertpapiere (das „Luxemburgisches Wertpapierprospektge-
setz") keine Verantwortung fur die wirtschaftliche oder finanzielle KreditwOrdigkeit der 
Transaktion und die Qualitat und Zahlungsfahigkeit der Emittentin. Der gebilligte Prospekt 
kann auf der Internetseite der Emittentin (semper-idem-underberg.com) und der Borse Lu-
xemburg (www.luxse.com) eingesehen und heruntergeladen werden. Die Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen sind nicht und werden nicht gemail dem United States Securities 
Act of 1933 in seiner derzeit gultigen Fassung („US Securities Act) registriert und durfen 
innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an oder fur Rechnung oder zugunsten 
einer U.S.-Person (wie in Regulation S unter dem Securities Act definiert) weder angeboten 
noch verkauft werden, es sei denn, dies erfolgt gemail einer Befreiung von den Registrie-
rungspflichten des US Securities Act oder im Rahmen einer Transaktion, die nicht den Re-
gistrierungspflichten des US Securities Act unterliegt. 

Anleger sollten ihre eigene Bewertung der Eignung dieser Wertpapiere fur die Anlage vor-
nehmen. 

Ausgabepreis: 100% 

International Securities Identification Number (ISIN): DE000A383FH4 

Wertpapierkennnummer (WKN): A383FH 

Sole Lead Manager 

I KB Deutsche Industriebank Aktiengesellschaft 

3. September 2024 
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Die Einbeziehung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen in den Handel im Open Market 
(Freiverkehr) der Frankfurter Wertpapierbörse (Quotation Board), der kein regulierter Markt 
im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU des Europäischen Parlaments und des Rates vom 
15. Mai 2014 über Märkte für Finanzinstrumente sowie zur Änderung der Richtlinien 
2002/92/EG und 2011/61/EU ist, wird beantragt. 

Dieser Prospekt (der „Prospekt“) ist ein Wertpapierprospekt und einziges Dokument im 
Sinne des Art. 6 Abs. 3 der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europäischen Parlaments und 
des Rates vom 14. Juni 2017 über den Prospekt, der beim öffentlichen Angebot von Wert-
papieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zu veröffentli-
chen ist, und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG in ihrer jeweils gültigen Fassung (die 
„Prospektverordnung“) zum Zwecke eines öffentlichen Angebots der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen im Großherzogtum Luxemburg („Luxemburg“), der Bundesrepub-
lik Deutschland („Deutschland“) und der Republik Österreich („Österreich“). Dieser Pros-
pekt wurde von der CSSF gebilligt und in Deutschland an die Bundesanstalt für Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) sowie in Österreich an die Österreichische Finanzmarktauf-
sichtsbehörde (FMA) gemäß Artikel 25 der Prospektverordnung notifiziert. 

Die CSSF billigt diesen Prospekt nur bezüglich der Standards der Vollständigkeit, Verständ-
lichkeit und Kohärenz gemäß der Prospektverordnung. Die Billigung sollte nicht als eine 
Befürwortung der Emittentin oder Bestätigung der Qualität der Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen, die Gegenstand dieses Prospekts sind, erachtet werden. Die CSSF über-
nimmt gemäß Artikel 6 Absatz 4 des Luxemburgischen Gesetzes vom 16. Juli 2019 betref-
fend den Prospekt über Wertpapiere (das „Luxemburgisches Wertpapierprospektge-
setz“) keine Verantwortung für die wirtschaftliche oder finanzielle Kreditwürdigkeit der 
Transaktion und die Qualität und Zahlungsfähigkeit der Emittentin. Der gebilligte Prospekt 
kann auf der Internetseite der Emittentin (semper-idem-underberg.com) und der Börse Lu-
xemburg (www.luxse.com) eingesehen und heruntergeladen werden. Die Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen sind nicht und werden nicht gemäß dem United States Securities 
Act of 1933 in seiner derzeit gültigen Fassung („US Securities Act“) registriert und dürfen 
innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an oder für Rechnung oder zugunsten 
einer U.S.-Person (wie in Regulation S unter dem Securities Act definiert) weder angeboten 
noch verkauft werden, es sei denn, dies erfolgt gemäß einer Befreiung von den Registrie-
rungspflichten des US Securities Act oder im Rahmen einer Transaktion, die nicht den Re-
gistrierungspflichten des US Securities Act unterliegt.  

Anleger sollten ihre eigene Bewertung der Eignung dieser Wertpapiere für die Anlage vor-
nehmen.  

 

Ausgabepreis: 100% 

International Securities Identification Number (ISIN): DE000A383FH4 

Wertpapierkennnummer (WKN): A383FH 

 

Sole Lead Manager 

IKB Deutsche Industriebank Aktiengesellschaft 

 

3. September 2024 

  



Warnhinweis zur Giiltigkeitsdauer dieses Prospekts: 

Dieser Prospekt ist gemail Artikel 12 Absatz 1 Prospektverordnung nach seiner Billigung 
durch die CSSF 12 Monate gultig, mithin bis zum 3. September 2025, sofern der Prospekt 
um etwaige Nachtrage gemail Artikel 23 Prospektverordnung erganzt wird. Jeder wichtige 
neue Umstand, jede wesentliche Unrichtigkeit oder jede wesentliche Ungenauigkeit in Be-
zug auf die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben, die die Bewertung der Wertpapiere 
beeinflussen konnen und die zwischen der Billigung dieses Prospekts und dem Auslaufen 
der Angebotsfrist auftreten oder festgestellt werden, mussen unverzuglich in einem Nach-
trag zu diesem Prospekt gemail Artikel 23 Prospektverordnung genannt werden. Die Pflicht 
zur Erstellung eines Prospektnachtrags im Falle wichtiger neuer Umstande, wesentlicher 
Unrichtigkeiten oder wesentlicher Ungenauigkeiten besteht nach dem Auslaufen der Ange-
botsfrist, d. h., sofern die Angebotsfrist nicht durch einen in diesem Fall erforderlichen Nach-
trag gemail Artikel 23 Prospektverordnung verlangert wird, ab dem 25. September 2024 
nicht mehr. 
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Warnhinweis zur Gültigkeitsdauer dieses Prospekts:  
 
Dieser Prospekt ist gemäß Artikel 12 Absatz 1 Prospektverordnung nach seiner Billigung 
durch die CSSF 12 Monate gültig, mithin bis zum 3. September 2025, sofern der Prospekt 
um etwaige Nachträge gemäß Artikel 23 Prospektverordnung ergänzt wird. Jeder wichtige 
neue Umstand, jede wesentliche Unrichtigkeit oder jede wesentliche Ungenauigkeit in Be-
zug auf die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben, die die Bewertung der Wertpapiere 
beeinflussen können und die zwischen der Billigung dieses Prospekts und dem Auslaufen 
der Angebotsfrist auftreten oder festgestellt werden, müssen unverzüglich in einem Nach-
trag zu diesem Prospekt gemäß Artikel 23 Prospektverordnung genannt werden. Die Pflicht 
zur Erstellung eines Prospektnachtrags im Falle wichtiger neuer Umstände, wesentlicher 
Unrichtigkeiten oder wesentlicher Ungenauigkeiten besteht nach dem Auslaufen der Ange-
botsfrist, d. h., sofern die Angebotsfrist nicht durch einen in diesem Fall erforderlichen Nach-
trag gemäß Artikel 23 Prospektverordnung verlängert wird, ab dem 25. September 2024 
nicht mehr. 
 

 

 

  



WICHTIGE HINWEISE 

Niemand ist befugt, im Zusammenhang mit der Begebung und dem Angebot der Neuen 
lnhaberschuldverschreibungen andere als die in diesem Prospekt gemachten Angaben 
oder Tatsachen zu verbreiten. Sofern solche Angaben dennoch verbreitet werden sollten, 
durfen derartige Angaben oder Tatsachen nicht als von der Emittentin oder dem Sole Lead 
Manager autorisiert betrachtet werden. Weder die nach diesen Regeln erfolgte Uberlassung 
dieses Prospektes noch das Angebot, der Verkauf oder die Lieferung der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen darunter stellen eine Gewahrleistung dar, dass (i) die in diesem 
Prospekt enthaltenen Angaben zu einem Zeitpunkt nach dem Datum der Veroffentlichung 
dieses Prospektes oder zu einem nach der Veroffentlichung eines Nachtrags oder einer 
Erganzung zu diesem Prospekt liegenden Zeitpunkt zutreffend sind, oder (ii) keine wesent-
liche nachteilige Veranderung in der Geschaftstatigkeit oder der Finanzlage der Emittentin, 
die wesentlich im Zusammenhang mit der Begebung und dem Verkauf der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen ist, zu einem Zeitpunkt nach dem Datum der Veroffentlichung die-
ses Prospektes, oder zu einem nach der Veroffentlichung eines Nachtrags oder einer Er-
ganzung zu diesem Prospekt liegenden Zeitpunkt, stattgefunden hat, (iii) andere im Zusam-
menhang mit der Begebung der Neuen lnhaberschuldverschreibungen stehende Angaben 
zu einem anderen Zeitpunkt als dem Zeitpunkt, zu dem sie mitgeteilt wurden oder auf den 
sie datiert wurden, zutreffend sind. Der Sole Lead Manager nimmt ausdrucklich davon Ab-
stand, die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin wahrend der Laufzeit der 
Neuen lnhaberschuldverschreibungen zu OberprOfen oder Anleger Ober Informationen, die 
dem Sole Lead Manager bekannt werden, zu beraten. Weder der Sole Lead Manager noch 
andere in diesem Prospekt genannte Personen mit Ausnahme der Emittentin sind fur die in 
diesem Prospekt enthaltenen Angaben oder Dokumente verantwortlich und schlieflen im 
Rahmen des nach dem geltenden Recht in der jeweiligen Rechtsordnung Zulassigen die 
Haftung und die Gewahrleistung fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Angaben in den 
vorgenannten Dokumenten aus. Der Sole Lead Manager hat diese Angaben nicht selbstan-
dig OberprOft und Obernimmt keine Haftung fur deren Richtigkeit. 

Sollten sich nach Billigung dieses Prospekts und vor dem Schluss des offentlichen Ange-
bots wichtige neue Umstande oder wesentliche Unrichtigkeiten in Bezug auf die im Pros-
pekt enthaltenen Angaben ergeben, die die Beurteilung der Wertpapiere beeinflussen Winn-
ten, ist die Emittentin nach der Prospektverordnung verpflichtet, den Prospekt entsprechend 
nachzutragen. 

Dieser Prospekt muss mit allen etwaigen Nachtragen gelesen und ausgelegt werden. 

Jeder potentielle Investor in die Neuen I nhaberschuldverschreibungen muss auf der Grund-
lage seiner eigenen unabhangigen Beurteilungen und, soweit er es unter Berucksichtigung 
der Sachlage fur erforderlich halt, unter Hinzuziehung professioneller Beratung darOber ent-
scheiden, ob der Kauf der Neuen lnhaberschuldverschreibungen in voller Ubereinstimmung 
mit seinen finanziellen Bedurfnissen, Zielen und Umstanden und mit allen anwendbaren 
Anlagegrundsatzen, Leitsatzen und Einschrankungen steht und fur ihn eine geeignete und 
sachgerechte Anlage darstellt. lnsbesondere sollte jeder potentielle Kaufer der Neuen In-
haberschuldverschreibungen: 

(i) ausreichende Kenntnis und Erfahrung haben, die ihn in die Lage versetzen, eine aus-
sagefahige Beurteilung der Neuen lnhaberschuldverschreibungen, der mit einer In-
vestition in die Neuen lnhaberschuldverschreibungen verbundenen Vorteile und Risi-
ken und der Informationen, die im Prospekt und samtlichen Nachtragen enthalten 
sind, vorzunehmen; 

(ii) Zugang zu und Kenntnisse im Umgang mit geeigneten Analyseinstrumenten haben, 
um unter Berucksichtigung seiner konkreten finanziellen Situation und der beabsich-
tigten Investitionen eine Investition in die Neuen lnhaberschuldverschreibungen und 
die Auswirkungen, die eine solche Investition auf sein gesamtes Portfolio haben 
konnte, beurteilen zu 'carmen; 

(iii) ausreichende finanzielle Mittel und Liquiditat zur Verfugung haben, um samtliche Ri-
siken im Zusammenhang mit einer Anlageentscheidung fur die Neuen 
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WICHTIGE HINWEISE 

Niemand ist befugt, im Zusammenhang mit der Begebung und dem Angebot der Neuen 
Inhaberschuldverschreibungen andere als die in diesem Prospekt gemachten Angaben 
oder Tatsachen zu verbreiten. Sofern solche Angaben dennoch verbreitet werden sollten, 
dürfen derartige Angaben oder Tatsachen nicht als von der Emittentin oder dem Sole Lead 
Manager autorisiert betrachtet werden. Weder die nach diesen Regeln erfolgte Überlassung 
dieses Prospektes noch das Angebot, der Verkauf oder die Lieferung der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen darunter stellen eine Gewährleistung dar, dass (i) die in diesem 
Prospekt enthaltenen Angaben zu einem Zeitpunkt nach dem Datum der Veröffentlichung 
dieses Prospektes oder zu einem nach der Veröffentlichung eines Nachtrags oder einer 
Ergänzung zu diesem Prospekt liegenden Zeitpunkt zutreffend sind, oder (ii) keine wesent-
liche nachteilige Veränderung in der Geschäftstätigkeit oder der Finanzlage der Emittentin, 
die wesentlich im Zusammenhang mit der Begebung und dem Verkauf der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen ist, zu einem Zeitpunkt nach dem Datum der Veröffentlichung die-
ses Prospektes, oder zu einem nach der Veröffentlichung eines Nachtrags oder einer Er-
gänzung zu diesem Prospekt liegenden Zeitpunkt, stattgefunden hat, (iii) andere im Zusam-
menhang mit der Begebung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen stehende Angaben 
zu einem anderen Zeitpunkt als dem Zeitpunkt, zu dem sie mitgeteilt wurden oder auf den 
sie datiert wurden, zutreffend sind. Der Sole Lead Manager nimmt ausdrücklich davon Ab-
stand, die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin während der Laufzeit der 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen zu überprüfen oder Anleger über Informationen, die 
dem Sole Lead Manager bekannt werden, zu beraten. Weder der Sole Lead Manager noch 
andere in diesem Prospekt genannte Personen mit Ausnahme der Emittentin sind für die in 
diesem Prospekt enthaltenen Angaben oder Dokumente verantwortlich und schließen im 
Rahmen des nach dem geltenden Recht in der jeweiligen Rechtsordnung Zulässigen die 
Haftung und die Gewährleistung für die Richtigkeit und Vollständigkeit der Angaben in den 
vorgenannten Dokumenten aus. Der Sole Lead Manager hat diese Angaben nicht selbstän-
dig überprüft und übernimmt keine Haftung für deren Richtigkeit. 

Sollten sich nach Billigung dieses Prospekts und vor dem Schluss des öffentlichen Ange-
bots wichtige neue Umstände oder wesentliche Unrichtigkeiten in Bezug auf die im Pros-
pekt enthaltenen Angaben ergeben, die die Beurteilung der Wertpapiere beeinflussen könn-
ten, ist die Emittentin nach der Prospektverordnung verpflichtet, den Prospekt entsprechend 
nachzutragen. 

Dieser Prospekt muss mit allen etwaigen Nachträgen gelesen und ausgelegt werden. 

Jeder potentielle Investor in die Neuen Inhaberschuldverschreibungen muss auf der Grund-
lage seiner eigenen unabhängigen Beurteilungen und, soweit er es unter Berücksichtigung 
der Sachlage für erforderlich hält, unter Hinzuziehung professioneller Beratung darüber ent-
scheiden, ob der Kauf der Neuen Inhaberschuldverschreibungen in voller Übereinstimmung 
mit seinen finanziellen Bedürfnissen, Zielen und Umständen und mit allen anwendbaren 
Anlagegrundsätzen, Leitsätzen und Einschränkungen steht und für ihn eine geeignete und 
sachgerechte Anlage darstellt. Insbesondere sollte jeder potentielle Käufer der Neuen In-
haberschuldverschreibungen: 

(i) ausreichende Kenntnis und Erfahrung haben, die ihn in die Lage versetzen, eine aus-
sagefähige Beurteilung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen, der mit einer In-
vestition in die Neuen Inhaberschuldverschreibungen verbundenen Vorteile und Risi-
ken und der Informationen, die im Prospekt und sämtlichen Nachträgen enthalten 
sind, vorzunehmen; 

(ii) Zugang zu und Kenntnisse im Umgang mit geeigneten Analyseinstrumenten haben, 
um unter Berücksichtigung seiner konkreten finanziellen Situation und der beabsich-
tigten Investitionen eine Investition in die Neuen Inhaberschuldverschreibungen und 
die Auswirkungen, die eine solche Investition auf sein gesamtes Portfolio haben 
könnte, beurteilen zu können; 

(iii) ausreichende finanzielle Mittel und Liquidität zur Verfügung haben, um sämtliche Ri-
siken im Zusammenhang mit einer Anlageentscheidung für die Neuen 



lnhaberschuldverschreibungen tragen zu 'carmen, einschliefIlich solcher Risiken, die 
entstehen, wenn Kapital oder Zinsen in einer oder mehreren Wahrungen gezahlt wer-
den oder die Wahrung, in der Kapital oder Zinsen gezahlt werden, von der Wahrung 
des potentiellen Kaufers verschieden ist; 

(iv) die Anleihebedingungen grundlich lesen und verstehen und ein genaues Verstandnis 
der einschlagigen Indizes und Finanzmarkte haben; und 

(v) allein oder mit der Hilfe eines Finanzberaters in der Lage sein, mogliche Entwicklun-
gen der Wirtschaft, des Zinssatzes und sonstiger fur die Anlage in die Neuen Inha-
berschuldverschreibungen relevanter Faktoren beurteilen und seine Fahigkeit der 
Tragung der damit verbundenen Risiken einschatzen zu 'carmen. 

Dieser Prospekt stellt kein Angebot dar und darf nicht fur ein Angebot oder Werbung in 
einer Rechtsordnung verwandt werden, in der ein solches Angebot oder eine solche Wer-
bung nicht erlaubt ist oder fur ein Angebot oder eine Werbung gegenOber einer Person, an 
die rechtmaflig nicht angeboten werden darf oder die eine solche Werbung nicht erhalten 
darf. 

Die Emittentin und der Sole Lead Manager Obernehmen keine Gewahr dafOr, dass dieser 
Prospekt rechtmaflig verbreitet wird oder dass die Neuen Inhaberschuldyerschreibungen 
nach den Anforderungen der jeweiligen Rechtsordnung rechtmaflig in Ubereinstimmung 
mit anwendbaren Registrierungsvorschriften oder anderen rechtlichen Voraussetzungen 
oder gemail anwendbarer Ausnahmetatbestande angeboten werden. Die Emittentin und 
der Sole Lead Manager Obernehmen ferner keine Haftung fur die Unterstutzung des Ange-
bots oder der Verbreitung des Prospekts. lnsbesondere wurden von der Emittentin oder 
dem Sole Lead Manager keinerlei Handlungen in denjenigen Rechtsordnungen vorgenom-
men, in denen solche Handlungen zum Zwecke des Angebots oder der Verbreitung erfor-
derlich sind. 

Das Angebot, der Verkauf und die Lieferung der Neuen lnhaberschuldverschreibungen und 
die Aushandigung dieses Prospekts unterliegen in einigen Rechtsordnungen Beschrankun-
gen. Personen, die in Besitz dieses Prospekts gelangen, werden von der Emittentin und 
dem Sole Lead Manager aufgefordert, sich selbst Ober solche Beschrankungen zu infor-
mieren und diese einzuhalten. lnsbesondere sind und werden die Neuen Inhaberschuld-
verschreibungen auch in Zukunft nicht nach Vorschriften des U.S. Securities Act von 1933 
in seiner jeweils gultigen Fassung registriert und unterliegen bestimmten Voraussetzungen 
des U.S. Steuerrechts. Vorbehaltlich bestimmter Ausnahmen durfen die Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen nicht innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an U.S. 
Personen angeboten, verkauft oder geliefert werden. 

Soweit in diesem Prospekt nicht anderweitig definiert und sich aus dem Zusammenhang 
nichts anderes ergibt, beziehen sich „€", „Euro", „EUR", und „Eurocent" auf die Wahrung, 
die zu Beginn der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion einge-
fOhrt wurde und in Artikel 2 der Verordnung (EG) 974/98 des Rates vom 3. Mai 1998 Ober 
die Einfuhrung des Euro in ihrerjeweils gultigen Fassung definiert ist. 

Samtliche im Prospekt angegebenen Internetseiten werden ausschliefllich zu Informations-
zwecken genannt und sind nicht Teil des Prospekts. 
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1. ZUSAMMENFASSUNG 

1.1. Einleitung mit Warnhinweisen 

Bezeichnung und internationale Wertpapier-Identifikationsnummer (ISIN) der Wertpapiere 

Schuldverschreibungen 2024/2030 mit der internationalen Wertpapier-Identifikationsnummer (ISIN) DE000A383FH4 (die 
„Neuen Inhaberschuldverschreibungen"). 

Identitat und Kontaktdaten des Emittenten, einschlielilich der Rechtstragerkennung (LEI) 

Semper idem Underberg AG (die „Emittentin" und gemeinsam mit ihren direkten und indirekten Tochtergesellschaften 
die „Semper idem Gruppe"), Hubert-Underberg-Allee 1, 47495 Rheinberg, Deutschland; Telefon: +49 (0) 2843-920-0; 
Telefax: +49 (0) 2843 920 380; E-Mail: services@underberg.com; Rechtstragerkennung (Legal Entity Identifier (LEI)): 
529900KUUA4ACUP12G17. 

Identitat und Kontaktdaten der zustandigen Beh6rde, die den Prospekt gebilligt hat 

Commission de Surveillance du Secteur Financier („CSSP) 283 Route &Arlon, L-1150 Luxembourg, Tel. + (352) 26 25 
1-1, Telefax: (+352) 26 25 1 - 2601, E-Mail direction@cssf.lu. 

Datum der Billigung des Prospekts 

3. September 2024 

Warnhinweise 

Diese Zusammenfassung sollte als Einleitung zu diesem Wertpapierprospekt (der „Prospekt") verstanden werden. Der 
Anleger sollte sich bei der Entscheidung, in die Neuen Inhaberschuldverschreibungen zu investieren, auf den Prospekt 
als Ganzes stutzen. Der Anleger konnte ggf. das gesamte angelegte Kapital oder einen Teil davon verlieren. Fur den 
Fall, dass vor einem Gericht AnsprOche aufgrund der in dem Prospekt enthaltenen Informationen geltend gemacht wer-
den, konnte der als Klager auftretende Anleger nach nationalem Recht die Kosten fur die Ubersetzung dieses Prospekts 
vor Prozessbeginn zu tragen haben. Zivilrechtlich haften nur diejenigen Personen, die die Zusammenfassung samt et-
waiger Ubersetzungen vorgelegt und Obermittelt haben, und dies auch nur fur den Fall, dass die Zusammenfassung, 
wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, irrefuhrend, unrichtig oder widersprOchlich ist 
oder, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, nicht die Basisinformationen vermittelt, 
die in Bezug auf Anlagen in die betreffenden Wertpapiere fur die Anleger eine Entscheidungshilfe darstellt. 

1.2. Basisinformationen uber den Emittenten 

Wer ist der Emittent der Wertpapiere? 

Die Emittentin ist die Semper idem Underberg AG. Ihr kommerzieller Name lautet Semper idem Underberg AG. 

Sitz und Rechtsform des Emittenten, seine LEI, fiir ihn geltendes Recht und Land der Eintragung 

Die Emittentin hat ihren satzungsmafligen Sitz in Rheinberg, Deutschland. Sie ist eine nach deutschem Recht beste-
hende Aktiengesellschaft und unterliegt deutschem Recht. Sie ist in Deutschland im Handelsregister des Amtsgerichts 
Kleve unter HRB 15062 eingetragen. Die Rechtstragerkennung (Legal Entity Identifier (LEI)) der Emittentin lautet 
529900KUUA4ACUP12G17. 

Haupttatigkeit der Emittentin 

Die Emittentin ist die Dachgesellschaft der Semper idem Gruppe. Die Semper idem Gruppe ist in der Produktion und im 
Vertrieb alkoholischer Getranke mit dem Schwerpunkt Spirituosen tatig. Ihre Umsatzerlose erzielt die Semper idem 
Gruppe mit eigenen Marken, Handelsmarken sowie mit Distributionsmarken (sog. Third Party-Marken) anderer Herstel-
ler. Mit den Kernmarken „Underberg", „Asbach", „Pita" und „St. Hubertus", unter denen der Krauter-Digestif „Underberg", 
verschiedene „Asbach"-Qualitaten und der brasilianische Zuckerrohrschnaps „Pita" sowie das Kleinflaschensortiment 
unter der Marke St. Hubertus vertrieben werden, sowie zahlreichen weiteren eigenen Marken und Distributionsmarken 
ist die Semper idem Gruppe ein fuhrender deutscher Anbieter fur Spirituosen mit hoher Kompetenz im Bereich Krauter. 
Die Semper idem Gruppe verftigt Ober ein breit diversifiziertes Portfolio an bekannten eigenen Marken (wie z. B. „Under-
berg", „Asbach", „St. Hubertus" „Pitu"„,XUXU", „Grasovka" und „Riemerschmicr) und Distributionsmarken (wie z. B. 
„Amarula" „BOLS", „Ouzo Plomari", „Tunel de Mallorca" und „Linie Aquavit") sowie Ober eine flexible Wertschopfungs-
kette, die je nach Marke und Produkt eine moglichst effiziente Gestaltung der Produktions- und Vertriebsstruktur erlaubt. 
Aufgrund ihrer langjahrigen Erfahrungen konnte die Semper idem Gruppe ein weit reichendes Know-how im Markenma-
nagement sowie insbesondere in der Markenfuhrung aufbauen. Durch das kombinierte Management von eigenen Mar-
ken und Distributionsmarken ist es der Semper idem Gruppe moglich, ein Markenportfolio mit komplementaren Premium-
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Marken zusammenzustellen und in den Bereichen Marketing und Vertrieb Synergien zu generieren. Ziel ist es dabei, fur 
die jeweilige Marke beim Konsumenten einen deutlichen Mehrwert zu generieren, indem fur sie ein nicht austauschbarer 
Auftritt entwickelt und ein spezifisches Marktsegment besetzt wird. 

Hauptanteilseigner der Emittentin; unmittelbare und mittelbare Beteiligungen; Beherrschungsverhaltnisse 

Die Underberg AG, Dietlikon, Schweiz („Underberg AG"), ist mit rund 82,4% am Kommanditkapital der Underberg GmbH 
& Co. KG („Underberg KG") beteiligt, die als reine Holding-Gesellschaft alle Anteile an der Emittentin halt. Mit der Un-
derberg KG ist die Emittentin auflerdem seit 1997 Ober einen Beherrschungs- und Ergebnisabfuhrungsvertrag verbun-
den. Darin hat sie sich der Leitung der Underberg KG unterstellt. Die Mehrheit der Aktien an der Underberg AG, namlich 
80%, halt unmittelbar bzw. mittelbar Herr Emil Underberg. Dieser hat seinem Enkelsohn Herrn Dr. Ludwig Ruder eine 
umfassende Vollmacht zur Austibung der Stimmrechte aus seinen Aktien an der Underberg AG erteilt. 

Identitat der Hauptgeschaftsfiihrer 

Herr Michael Sohlke, Jahrgang 1978, ist Vorstand bei der Emittentin und fungiert als Vorstandssprecher. Er verantwortet 
die Bereiche Controlling, Finanz- und Rechnungswesen, Einkauf/Logistik/Materialwirtschaft und technische Dienste, Pro-
duktion, Strategisches Marketing, IT-Services, Personal-Services sowie Offentlichkeitsarbeit. Herr Thomas Mempel, 
Jahrgang 1967, ist Vorstand bei der Emittentin. Er verantwortet die Bereiche Vertriebsmarketing und Kanalmanagement, 
den Vertrieb der Handelsmarken, den nationalen sowie den internationalen Vertrieb, die internationalen Beteiligungen 
sowie den Markenschutz, die Dokumentation und das Archiv der Semper idem Gruppe. 

Identitat des Abschlusspriifers 

AbschlussprOfer der Emittentin ist die Deloitte GmbH INirtschaftsprOfungsgesellschaft, Erna-Scheffler-Strafle 2, 40476 
Dusseldorf, Deutschland („Deloitte"). Deloitte ist Mitglied der Deutschen INirtschaftsprOfungskammer, Berlin. 

Welches sind die wesentlichen Finanzinformationen fiber den Emittenten? 

Die folgenden ausgewahlten wesentlichen Konzern-Finanzinformationen sind aus den geprOften nach den Vorgaben des 
Handelsgesetzbuchs (HGB) aufgestellten Konzernabschlussen der Emittentin der zum 31. Marz 2024 sowie zum 
31. Marz 2023 endenden Geschaftsjahre entnommen oder abgeleitet oder beruhen auf der Buchhaltung oder den inter-
nen Berichtssystemen der Emittentin oder wurden auf der Grundlage von Zahlen aus diesen Quellen berechnet. 
Soweit Finanzdaten in diesem Prospekt als „geprOft" gekennzeichnet sind, bedeutet dies, dass sie den geprOften Kon-
zernabschlussen der Gesellschaft entnommen wurden. Die Bezeichnung „ungeprOft" wird verwendet, um Finanzinfor-
mationen zu kennzeichnen, die entweder (i) aus den geprOften Konzernabschlussen abgeleitet wurden oder (ii) der 
Buchhaltung oder den internen Berichtssystemen der Gesellschaft entnommen wurden oder auf der Grundlage von Zah-
len aus diesen Quellen berechnet worden sind. 

Ausgewahlte wesentliche Finanzinformationen berechnet aus der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung nach HGB 
Geschaftsjahr zum 31. Marz 

Ungepriift TEUR) (in 
2024 2023 

Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und Ertragl   6.150 2.309 

Ausgewahlte wesentliche Finanzinformationen berechnet aus der Konzembilanz nach HGB 
Zum 31. Marz 

Ungepriift TEUR (in soweit nicht anders angegeben) 
2024 2023 

Nettofinanzverbindlichkeiten2   57.544 69.392 
Zinsdeckungsquote (Interest Coverage Ratio)3   1,6 1,6 

1 Bestehend aus „Ergebnis nach Steuern" zuzOglich „Steuern vom Einkommen und vom Ertrag". 
2 Nettofinanzverbindlichkeiten, d.h. Finanzverbindlichkeiten (definiert als Summe aus Verbindlichkeiten aus Anleihen und Verbindlich-

keiten gegenOber Kreditinstituten) abzOglich Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten). Es handelt sich urn eine alternative 
Leistungskennzahl, die nicht nach HGB oder einem anderen Rechnungslegungsstandard definiert ist. 

3 Die Interest Coverage Ratio ergibt sich durch die Division des Bereinigten EBIT durch die Aufwendungen kw Zinsen und ahnliche 
Aufwendungen. Das Bereinigte EBIT bezeichnet das EBIT bereinigt urn Sondereffekte. Die Sondereffekte kir das Geschaftsjahr 
2022/2023 betreffen auflerordentliche Aufwendungen kir die Pensionen (TEUR 3.001). Die Sondereffekte kir das Geschaftsjahr 
2023/2024 betreffen Ertrage aus den Pensionen (TEUR 1.118) sowie kir einmalige Aufwendungen aus einer Vertragsauflosung 
(TEUR 1.100). Die Kennzahl Interest Coverage Ratio gibt an, inwiefern die Emittentin in der Lage ist, ihren Zinsverpflichtungen aus 
dem Bereinigten EBIT nachzukommen. Bei der Interest Coverage Ratio und dem Bereinigte EBIT handelt es sich urn eine alterna-
tive Leistungskennzahl, die nicht nach HGB oder einem anderen Rechnungslegungsstandard definiert ist. 
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Marken zusammenzustellen und in den Bereichen Marketing und Vertrieb Synergien zu generieren. Ziel ist es dabei, für 
die jeweilige Marke beim Konsumenten einen deutlichen Mehrwert zu generieren, indem für sie ein nicht austauschbarer 
Auftritt entwickelt und ein spezifisches Marktsegment besetzt wird. 

Hauptanteilseigner der Emittentin; unmittelbare und mittelbare Beteiligungen; Beherrschungsverhältnisse 

Die Underberg AG, Dietlikon, Schweiz („Underberg AG“), ist mit rund 82,4% am Kommanditkapital der Underberg GmbH 
& Co. KG („Underberg KG“) beteiligt, die als reine Holding-Gesellschaft alle Anteile an der Emittentin hält. Mit der Un-
derberg KG ist die Emittentin außerdem seit 1997 über einen Beherrschungs- und Ergebnisabführungsvertrag verbun-
den. Darin hat sie sich der Leitung der Underberg KG unterstellt. Die Mehrheit der Aktien an der Underberg AG, nämlich 
80%, hält unmittelbar bzw. mittelbar Herr Emil Underberg. Dieser hat seinem Enkelsohn Herrn Dr. Ludwig Ruder eine 
umfassende Vollmacht zur Ausübung der Stimmrechte aus seinen Aktien an der Underberg AG erteilt. 

Identität der Hauptgeschäftsführer 

Herr Michael Söhlke, Jahrgang 1978, ist Vorstand bei der Emittentin und fungiert als Vorstandssprecher. Er verantwortet 
die Bereiche Controlling, Finanz- und Rechnungswesen, Einkauf/Logistik/Materialwirtschaft und technische Dienste, Pro-
duktion, Strategisches Marketing, IT-Services, Personal-Services sowie Öffentlichkeitsarbeit. Herr Thomas Mempel, 
Jahrgang 1967, ist Vorstand bei der Emittentin. Er verantwortet die Bereiche Vertriebsmarketing und Kanalmanagement, 
den Vertrieb der Handelsmarken, den nationalen sowie den internationalen Vertrieb, die internationalen Beteiligungen 
sowie den Markenschutz, die Dokumentation und das Archiv der Semper idem Gruppe. 

Identität des Abschlussprüfers 

Abschlussprüfer der Emittentin ist die Deloitte GmbH Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Erna-Scheffler-Straße 2, 40476 
Düsseldorf, Deutschland („Deloitte“). Deloitte ist Mitglied der Deutschen Wirtschaftsprüfungskammer, Berlin. 

Welches sind die wesentlichen Finanzinformationen über den Emittenten? 

Die folgenden ausgewählten wesentlichen Konzern-Finanzinformationen sind aus den geprüften nach den Vorgaben des 
Handelsgesetzbuchs (HGB) aufgestellten Konzernabschlüssen der Emittentin der zum 31. März 2024 sowie zum 
31. März 2023 endenden Geschäftsjahre entnommen oder abgeleitet oder beruhen auf der Buchhaltung oder den inter-
nen Berichtssystemen der Emittentin oder wurden auf der Grundlage von Zahlen aus diesen Quellen berechnet.  
Soweit Finanzdaten in diesem Prospekt als „geprüft“ gekennzeichnet sind, bedeutet dies, dass sie den geprüften Kon-
zernabschlüssen der Gesellschaft entnommen wurden. Die Bezeichnung „ungeprüft“ wird verwendet, um Finanzinfor-
mationen zu kennzeichnen, die entweder (i) aus den geprüften Konzernabschlüssen abgeleitet wurden oder (ii) der 
Buchhaltung oder den internen Berichtssystemen der Gesellschaft entnommen wurden oder auf der Grundlage von Zah-
len aus diesen Quellen berechnet worden sind. 

Ausgewählte wesentliche Finanzinformationen berechnet aus der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung nach HGB 

Ungeprüft (in TEUR) 
 Geschäftsjahr zum 31. März 

 2024  2023 

Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und Ertrag1  ......................   6.150  2.309 
 

Ausgewählte wesentliche Finanzinformationen berechnet aus der Konzernbilanz nach HGB 

Ungeprüft (in TEUR soweit nicht anders angegeben) 
 Zum 31. März 

 2024  2023 

Nettofinanzverbindlichkeiten2  .....................................................   57.544  69.392 
Zinsdeckungsquote (Interest Coverage Ratio)3  ...........................   1,6  1,6  

 

1 Bestehend aus „Ergebnis nach Steuern“ zuzüglich „Steuern vom Einkommen und vom Ertrag“. 
2 Nettofinanzverbindlichkeiten, d.h. Finanzverbindlichkeiten (definiert als Summe aus Verbindlichkeiten aus Anleihen und Verbindlich-

keiten gegenüber Kreditinstituten) abzüglich Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten). Es handelt sich um eine alternative 
Leistungskennzahl, die nicht nach HGB oder einem anderen Rechnungslegungsstandard definiert ist. 

3 Die Interest Coverage Ratio ergibt sich durch die Division des Bereinigten EBIT durch die Aufwendungen für Zinsen und ähnliche 
Aufwendungen. Das Bereinigte EBIT bezeichnet das EBIT bereinigt um Sondereffekte. Die Sondereffekte für das Geschäftsjahr 
2022/2023 betreffen außerordentliche Aufwendungen für die Pensionen (TEUR 3.001). Die Sondereffekte für das Geschäftsjahr 
2023/2024 betreffen Erträge aus den Pensionen (TEUR 1.118) sowie für einmalige Aufwendungen aus einer Vertragsauflösung 
(TEUR 1.100). Die Kennzahl Interest Coverage Ratio gibt an, inwiefern die Emittentin in der Lage ist, ihren Zinsverpflichtungen aus 
dem Bereinigten EBIT nachzukommen. Bei der Interest Coverage Ratio und dem Bereinigte EBIT handelt es sich um eine alterna-
tive Leistungskennzahl, die nicht nach HGB oder einem anderen Rechnungslegungsstandard definiert ist. 



Ausgewahlte wesentliche Finanzinformationen aus den Konzern-Kapitalflussrechnungen nach HGB 

Gepriift (in Mio. €) 
Geschaftsjahr zum 31. Marz 

2024 2023 

Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit  8,2 (2,3) 

Cashflow aus der Investitionstatigkeit  2,8 3,5 

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit  (9,5) (6,4) 

Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds 1,5 (5,2) 

Welches sind die zentralen Risiken, die fur den Emittenten spezifisch sind? 

1. RISIKEN IM ZUSAMMENHANG MIT DER FINANZIELLEN SITUATION DER EMITTENTIN 
a) Die Emittentin ist Liquiditatsrisiken ausgesetzt. Die Emittentin hat derzeit zwei Inhaberschuldverschreibungen im 

Volumen von insgesamt EUR 78,75 Mio. ausstehend und finanziert sich bei Bedarf zudem Ober weitere Kredite („Be-
stehende Finanzverbindlichkeiten"). Die Bestehenden Finanzverbindlichkeiten werden vor den Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen fallig, soweit die beiden bestehenden Inhaberschuldverschreibungen nicht in die Neuen In-
haberschuldverschreibungen umgetauscht oder die Erlose aus den Neuen Inhaberschuldverschreibungen nicht zu 
ihrer Ruckfuhrung verwendet werden. Die Emittentin konnte zudem noch weitere Inhaberschuldverschreibungen be-
geben oder Kredite aufnehmen, die u. U. ebenfalls vor den Neuen Inhaberschuldverschreibungen fallig werden Winn-
ten („Weitere Finanzverbindlichkeiten"). I m Zeitpunkt der Falligkeit der Bestehenden Finanzverbindlichkeit konnten 
der Emittentin nicht gentigend liquide Mittel zur Verfugung stehen, urn ihren daraus resultierenden Zahlungsverpflich-
tungen nachzukommen. Auf Grund ihrer Verpflichtungen aus den Bestehenden und Weiteren Finanzverbindlichkei-
ten konnte die Emittentin zudem letztlich auflerstande sein, gentigend Liquiditat aufzubringen urn die Neuen Inha-
berschuldverschreibungen zurtickzuftihren. 

b) Das Bereinigte EBIT der Semper idem Gruppe uberstieg im Geschaftsjahr 2022/2023 und im Geschaftsjahr 
2023/2024 die Summe aus Zinsen und ahnlichen Aufwendungen nur geringftigig. Es besteht daher das Risiko, 
dass das operative Ergebnis der Semper idem Gruppe zuktinftig nicht ausreicht, urn ihre Kapitaldienstfahigkeit zu 
gewahrleisten. Solite dies nicht gelingen, konnte es zur Insolvenz kommen. Anleger konnten ihr eingesetztes Kapital 
ganz oder teilweise verlieren. 

2. Risiken aus und im Zusammenhang mit der Geschaftstatigkeit und der Branche der Gesellschaft 
a) Steigende Produktionskosten, insbesondere aufgrund steigender Preise ftir Rohstoffe und Verpackungen, 

k6nnten sich erheblich nachteilig auf die Ertragslage der Emittentin auswirken. Die Semper idem Gruppe ist 
auf den Zugang zu Rohstoffen, Verpackungen (insbesondere Glas) und anderen Materialien, die fur die Herstellung 
ihrer Produkte erforderlich sind, sowie die Energieversorgung zu akzeptablen Bedingungen angewiesen. Auf Grund 
makrookonomischer Umstande und internationaler Krisen konnen — wie sich in der Vergangenheit bereits zeigte —
die Kosten fur und der Zugang zu Rohstoffen und Verpackungen erheblich schwanken. Solite die Semper idem 
Gruppe die fur ihre Geschaftstatigkeit benotigten Rohstoffe, Verpackungen und anderen Materialien sowie die Ener-
gieversorgung nicht oder nicht zu akzeptablen Preisen erhalten oder sollte es ihr nicht gelingen, Kostensteigerungen 
an ihre Kunden weiterzugeben, konnte sich dies erheblich nachteilig auf die Ertragslage der Emittentin auswirken 
und im auflersten Fall zu ihrer Insolvenz fuhren. 

b) Der Ausfall von Zulieferern oder VerzOgerungen in der Belieferung k6nnten zu Produktionsunterbrechungen 
oder zum Verlust von Kunden und anderen Vertragspartnern ftihren. Das Geschaft der Semper idem Gruppe 
ist von Zulieferern abhangig, die Inhaltsstoffe bzw. sonstige Materialien zur Herstellung der Produkte der Semper 
idem Gruppe liefern. Diese Abhangigkeit wachst mit zunehmender Internationalisierung des Geschafts der Semper 
idem Gruppe. Ein Wegfall oder eine Storung der Lieferverhaltnisse, beispielsweise aufgrund von Krieg, Streiks, Na-
turkatastrophen, Produktionsausfallen, Unfallen oder Lieferengpassen bei Rohstoffen, konnte die Produktionsgrund-
lage der Semper idem Gruppe erheblich belasten. Hierdurch konnte die Produktion innerhalb der Semper idem 
Gruppe gestort werden, insbesondere wenn die Zulieferer ihren Verpflichtungen nicht oder nicht rechtzeitig nach-
kommen oder ihre bestehenden Vertrage mit der Emittentin nicht zu akzeptablen Bedingungen verlangern oder kiln-
digen. Dies konnte im Extremfall zur Insolvenz der Emittentin fuhren. 

c) Die Optimierung und Ausweitung der Abftillungs- und Verpackungskapazitaten in Rtidesheim kann sich kom-
plexer gestalten und h6here Investitionen nach sich ziehen. Zur Steigerung der Effizienz und Produktionssicher-
heit konnen weitere Investitionen in die Abfullungs- und Verpackungskapazitaten fur Kleinflaschen in Rudesheim 
erforderlich sein. Ebenso konnen weitere Investitionen zur Ausweitung der Produktionskapazitat erforderlich sein. 
Investitionen in die Produktion der Semper idem Gruppe konnen sowohl in der Umsetzung als auch in der Hochlauf-
phase zu Produktionsbeeintrachtigungen und unvorhergesehenen Komplikationen fuhren. Unterbrechungen bzw. 
Verspatungen bei der Produktion und Abfullung konnen zu Lieferengpassen, Umsatzruckgangen und zur Verletzung 
vertraglich zugesicherter Lieferungen fuhren und Mehraufwendungen erforderlich machen. 

3. Rechtliche und regulatorische Risiken 
a) Die Compliance- und Risikomanagementsysteme der Semper idem Gruppe reichen moglicherweise nicht 

aus, um VerstOge gegen Rechtsvorschriften zu verhindern bzw. aufzudecken und alle relevanten Risiken zu 
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Ausgewählte wesentliche Finanzinformationen aus den Konzern-Kapitalflussrechnungen nach HGB 

Geprüft (in Mio. €) 
 Geschäftsjahr zum 31. März 

 2024  2023 

Cashflow aus der laufenden Geschäftstätigkeit .............................   8,2  (2,3) 

Cashflow aus der Investitionstätigkeit  ...........................................   2,8  3,5 

Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit  .......................................   (9,5)  (6,4) 

Zahlungswirksame Veränderung des Finanzmittelfonds  1,5  (5,2) 
 

Welches sind die zentralen Risiken, die für den Emittenten spezifisch sind? 

1. RISIKEN IM ZUSAMMENHANG MIT DER FINANZIELLEN SITUATION DER EMITTENTIN  

a) Die Emittentin ist Liquiditätsrisiken ausgesetzt. Die Emittentin hat derzeit zwei Inhaberschuldverschreibungen im 
Volumen von insgesamt EUR 78,75 Mio. ausstehend und finanziert sich bei Bedarf zudem über weitere Kredite („Be-
stehende Finanzverbindlichkeiten“). Die Bestehenden Finanzverbindlichkeiten werden vor den Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen fällig, soweit die beiden bestehenden Inhaberschuldverschreibungen nicht in die Neuen In-
haberschuldverschreibungen umgetauscht oder die Erlöse aus den Neuen Inhaberschuldverschreibungen nicht zu 
ihrer Rückführung verwendet werden. Die Emittentin könnte zudem noch weitere Inhaberschuldverschreibungen be-
geben oder Kredite aufnehmen, die u. U. ebenfalls vor den Neuen Inhaberschuldverschreibungen fällig werden könn-
ten („Weitere Finanzverbindlichkeiten“). Im Zeitpunkt der Fälligkeit der Bestehenden Finanzverbindlichkeit könnten 
der Emittentin nicht genügend liquide Mittel zur Verfügung stehen, um ihren daraus resultierenden Zahlungsverpflich-
tungen nachzukommen. Auf Grund ihrer Verpflichtungen aus den Bestehenden und Weiteren Finanzverbindlichkei-
ten könnte die Emittentin zudem letztlich außerstande sein, genügend Liquidität aufzubringen um die Neuen Inha-
berschuldverschreibungen zurückzuführen.  

b) Das Bereinigte EBIT der Semper idem Gruppe überstieg im Geschäftsjahr 2022/2023 und im Geschäftsjahr 
2023/2024 die Summe aus Zinsen und ähnlichen Aufwendungen nur geringfügig. Es besteht daher das Risiko, 
dass das operative Ergebnis der Semper idem Gruppe zukünftig nicht ausreicht, um ihre Kapitaldienstfähigkeit zu 
gewährleisten. Sollte dies nicht gelingen, könnte es zur Insolvenz kommen. Anleger könnten ihr eingesetztes Kapital 
ganz oder teilweise verlieren. 

2. Risiken aus und im Zusammenhang mit der Geschäftstätigkeit und der Branche der Gesellschaft 
a) Steigende Produktionskosten, insbesondere aufgrund steigender Preise für Rohstoffe und Verpackungen, 

könnten sich erheblich nachteilig auf die Ertragslage der Emittentin auswirken. Die Semper idem Gruppe ist 
auf den Zugang zu Rohstoffen, Verpackungen (insbesondere Glas) und anderen Materialien, die für die Herstellung 
ihrer Produkte erforderlich sind, sowie die Energieversorgung zu akzeptablen Bedingungen angewiesen. Auf Grund 
makroökonomischer Umstände und internationaler Krisen können – wie sich in der Vergangenheit bereits zeigte – 
die Kosten für und der Zugang zu Rohstoffen und Verpackungen erheblich schwanken. Sollte die Semper idem 
Gruppe die für ihre Geschäftstätigkeit benötigten Rohstoffe, Verpackungen und anderen Materialien sowie die Ener-
gieversorgung nicht oder nicht zu akzeptablen Preisen erhalten oder sollte es ihr nicht gelingen, Kostensteigerungen 
an ihre Kunden weiterzugeben, könnte sich dies erheblich nachteilig auf die Ertragslage der Emittentin auswirken 
und im äußersten Fall zu ihrer Insolvenz führen. 

b) Der Ausfall von Zulieferern oder Verzögerungen in der Belieferung könnten zu Produktionsunterbrechungen 
oder zum Verlust von Kunden und anderen Vertragspartnern führen. Das Geschäft der Semper idem Gruppe 
ist von Zulieferern abhängig, die Inhaltsstoffe bzw. sonstige Materialien zur Herstellung der Produkte der Semper 
idem Gruppe liefern. Diese Abhängigkeit wächst mit zunehmender Internationalisierung des Geschäfts der Semper 
idem Gruppe. Ein Wegfall oder eine Störung der Lieferverhältnisse, beispielsweise aufgrund von Krieg, Streiks, Na-
turkatastrophen, Produktionsausfällen, Unfällen oder Lieferengpässen bei Rohstoffen, könnte die Produktionsgrund-
lage der Semper idem Gruppe erheblich belasten. Hierdurch könnte die Produktion innerhalb der Semper idem 
Gruppe gestört werden, insbesondere wenn die Zulieferer ihren Verpflichtungen nicht oder nicht rechtzeitig nach-
kommen oder ihre bestehenden Verträge mit der Emittentin nicht zu akzeptablen Bedingungen verlängern oder kün-
digen. Dies könnte im Extremfall zur Insolvenz der Emittentin führen. 

c) Die Optimierung und Ausweitung der Abfüllungs- und Verpackungskapazitäten in Rüdesheim kann sich kom-
plexer gestalten und höhere Investitionen nach sich ziehen. Zur Steigerung der Effizienz und Produktionssicher-
heit können weitere Investitionen in die Abfüllungs- und Verpackungskapazitäten für Kleinflaschen in Rüdesheim 
erforderlich sein. Ebenso können weitere Investitionen zur Ausweitung der Produktionskapazität erforderlich sein. 
Investitionen in die Produktion der Semper idem Gruppe können sowohl in der Umsetzung als auch in der Hochlauf-
phase zu Produktionsbeeinträchtigungen und unvorhergesehenen Komplikationen führen. Unterbrechungen bzw. 
Verspätungen bei der Produktion und Abfüllung können zu Lieferengpässen, Umsatzrückgängen und zur Verletzung 
vertraglich zugesicherter Lieferungen führen und Mehraufwendungen erforderlich machen. 

3. Rechtliche und regulatorische Risiken 
a) Die Compliance- und Risikomanagementsysteme der Semper idem Gruppe reichen möglicherweise nicht 

aus, um Verstöße gegen Rechtsvorschriften zu verhindern bzw. aufzudecken und alle relevanten Risiken zu 



identifizieren, zu bewerten und angemessene Gegenmagnahmen zu ergreifen. Im Rahmen ihrer Geschaftsta-
tigkeit hat die Semper idem Gruppe eine Vielzahl unterschiedlicher Rechtsvorschriften einzuhalten, beispielsweise 
Vorschriften zum Schutz der Verbraucher vor gesundheitlichen Gefahren sowie zum Schutz von Jugendlichen, Zoll-
vorschriften und Arbeitsschutzvorschriften. Die Herausforderungen im Umgang mit regulatorischen Rahmenbedin-
gungen nehmen ferner dadurch zu, dass die Semper idem Gruppe in verschiedenen internationalen Rechtsordnun-
gen operiert. Es besteht das Risiko, dass sich das Compliance-System als unzureichend erweist oder dass Mitarbei-
ter ungeachtet bestehender rechtlicher Vorschriften, interner Richtlinien oder Organisationsvorgaben zur Compliance 
in- oder auslandische Rechtsvorschriften verletzen und/oder dass solche Handlungen nicht aufgedeckt werden. 

b) Regulatorische Rahmenbedingungen, insbesondere deren Anderung oder Verscharfung oder eine veran-
derte Auslegungs- bzw. Anwendungspraxis, kOnnten die geschaftlichen Aktivitaten der Semper idem Gruppe 
beeintrachtigen. Die von der Semper idem Gruppe zu beachtenden rechtlichen Vorgaben sind einem standigen 
Wandel unterworfen, der in der Regel aber auf eine Verscharfung des geltenden Rechts abzielt. Mal nahmen der 
Gesetz- und Verordnungsgeber auf Bundes-, Landes- oder Kommunalebene wie auch auf europaischer oder aufler-
europaischer Ebene konnen sich daher negativ auf die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen der Semper idem 
Gruppe auswirken. Insbesondere konnten die Produktion oder der Vertrieb einzelner oder mehrerer (alkoholischer) 
Produkte eingeschrankt oder restriktiveren Vorgaben unterworfen werden, was zu hoheren Kosten oder einer verrin-
gerten Wahrnehmung oder Akzeptanz der Produkte fuhren konnte. 

c) Die Semper idem Gruppe kOnnte die zur Herstellung oder zum Vertrieb ihrer Produkte erforderlichen Zertifi-
zierungen, z. B. die jahrlichen IFS/HACCP Zertifizierungen, durch externe Zertifizierungsstellen verlieren bzw. 
deren Voraussetzungen nicht mehr erfullen oder neue Zertifizierungen bendtigen oder ftir eine erfoigreiche 
Vermarktung andere Zertifizierungen bendtigen. Die Voraussetzungen, um solche Zertifikate zu erhalten, konnen 
sich derart andern oder sich die Rahmenbedingungen so verschieben, dass die Semper idem Gruppe die zur Her-
stellung bzw. zum Vertrieb ihrer Produkte benotigten Zertifikate nicht mehr erhalt oder solche entzogen werden oder 
diese nur unter Aufwendung hoher Kosten zu erhalten sind. Der Kostenaufwand zur Erlangung erforderlicher Zertifi-
kate konnte zudem dadurch steigen, dass die Anforderungen grofler Kunden an Zertifizierungen steigen, es in der 
Industrie aber bislang keinen einheitlichen Standard gibt. 

4. Risiken im Zusammenhang mit der gesellschaftsrechtlichen Struktur der Emittentin 
Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und Ergebnisabftihrungsvertrags mit der Underberg KG ist die 
Emittentin den Weisungen der Underberg KG unterstellt. Zahlungsschwierigkeiten der Underberg KG konnten 
den im Gegenzug bestehenden Verlustausgleichsanspruch der Emittentin schmalern oder wertlos werden lessen. 

5. Umwelt-, Sozial- und Governance-Risiken 
Die Geschaftstatigkeit der Semper idem Gruppe kann durch Umwelt-, Sozial- und Governance-Angelegen-
heiten betroffen werden, was zu erhOhten Kosten ftihren kann, und jedes Versaumnis, die einschlagigen 
Gesetze und Vorschriften einzuhalten oder die Erwartungen der Interessengruppen zu erftillen, kOnnte zu 
Reputationsschaden ftihren. Immer mehr Kunden und Geschaftspartner, darunter finanzierende Banken und insti-
tutionelle Anleger, legen bei der Vergabe von Auftragen ein verstarktes Augenmerk auf okogische, soziale und Gover-
nance-Angelegenheiten (ESG), insbesondere auf Nachhaltigkeits- und Umweltfaktoren, und knOpfen diese an Be-
dingungen. Solite die Semper idem Gruppe diese Anforderungen nicht einhalten konnen, konnte dies erhebliche 
nachteilige Auswirkungen auf ihren Ruf, insbesondere ihr Markenimage, das Engagement und die Bindung ihrer 
Mitarbeiter, die Nachfrage nach den Produkten der Semper idem Gruppe und ihrer Kosten und damit auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben. 

1.3. Basisinformationen uber die Wertpapiere 

Welches sind die wichtigsten Merkmale der Wertpapiere? 

Art, Gattung und ISIN der Wertpapiere 

Die Emittentin begibt Inhaberschuldverschreibungen mit der ISIN DE000A383FH4. 

Wahrung, StQckelung, Nennwert, Anzahl und Laufzeit der begebenen Wertpapiere 

Die Emission erfolgt in € (EURO). 
Die Emittentin begibt bis zu 35.000 Neue Inhaberschuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 zum Ge-
samtnennbetrag von bis zu EUR 35.000.000,00. Die Emittentin behalt sich allerdings vor, auch eine geringere Anzahl 
von Neuen Inhaberschuldverschreibungen mit einem entsprechend geringeren Gesamtnennbetrag zu begeben. Die 
Laufzeit der Neuen Inhaberschuldverschreibungen beginnt am 2. Oktober 2024 und endet am 2. Oktober 2030 (die 
„Laufzeit"). Sie betragt damit sechs (6) Jahre. 

Mit den Wertpapieren verbundene Rechte 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen gewahren ihren Inhabern das Recht, Zinszahlungen sowie bei Falligkeit die 
Ruckzahlung des Nennbetrags zu verlangen. Unter bestimmten Voraussetzungen, z. B. im Falle eines Kontrollwechsels 
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identifizieren, zu bewerten und angemessene Gegenmaßnahmen zu ergreifen. Im Rahmen ihrer Geschäftstä-
tigkeit hat die Semper idem Gruppe eine Vielzahl unterschiedlicher Rechtsvorschriften einzuhalten, beispielsweise 
Vorschriften zum Schutz der Verbraucher vor gesundheitlichen Gefahren sowie zum Schutz von Jugendlichen, Zoll-
vorschriften und Arbeitsschutzvorschriften. Die Herausforderungen im Umgang mit regulatorischen Rahmenbedin-
gungen nehmen ferner dadurch zu, dass die Semper idem Gruppe in verschiedenen internationalen Rechtsordnun-
gen operiert. Es besteht das Risiko, dass sich das Compliance-System als unzureichend erweist oder dass Mitarbei-
ter ungeachtet bestehender rechtlicher Vorschriften, interner Richtlinien oder Organisationsvorgaben zur Compliance 
in- oder ausländische Rechtsvorschriften verletzen und/oder dass solche Handlungen nicht aufgedeckt werden.  

b) Regulatorische Rahmenbedingungen, insbesondere deren Änderung oder Verschärfung oder eine verän-
derte Auslegungs- bzw. Anwendungspraxis, könnten die geschäftlichen Aktivitäten der Semper idem Gruppe 
beeinträchtigen. Die von der Semper idem Gruppe zu beachtenden rechtlichen Vorgaben sind einem ständigen 
Wandel unterworfen, der in der Regel aber auf eine Verschärfung des geltenden Rechts abzielt. Maßnahmen der 
Gesetz- und Verordnungsgeber auf Bundes-, Landes- oder Kommunalebene wie auch auf europäischer oder außer-
europäischer Ebene können sich daher negativ auf die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen der Semper idem 
Gruppe auswirken. Insbesondere könnten die Produktion oder der Vertrieb einzelner oder mehrerer (alkoholischer) 
Produkte eingeschränkt oder restriktiveren Vorgaben unterworfen werden, was zu höheren Kosten oder einer verrin-
gerten Wahrnehmung oder Akzeptanz der Produkte führen könnte. 

c) Die Semper idem Gruppe könnte die zur Herstellung oder zum Vertrieb ihrer Produkte erforderlichen Zertifi-
zierungen, z. B. die jährlichen IFS/HACCP Zertifizierungen, durch externe Zertifizierungsstellen verlieren bzw. 
deren Voraussetzungen nicht mehr erfüllen oder neue Zertifizierungen benötigen oder für eine erfolgreiche 
Vermarktung andere Zertifizierungen benötigen. Die Voraussetzungen, um solche Zertifikate zu erhalten, können 
sich derart ändern oder sich die Rahmenbedingungen so verschieben, dass die Semper idem Gruppe die zur Her-
stellung bzw. zum Vertrieb ihrer Produkte benötigten Zertifikate nicht mehr erhält oder solche entzogen werden oder 
diese nur unter Aufwendung hoher Kosten zu erhalten sind. Der Kostenaufwand zur Erlangung erforderlicher Zertifi-
kate könnte zudem dadurch steigen, dass die Anforderungen großer Kunden an Zertifizierungen steigen, es in der 
Industrie aber bislang keinen einheitlichen Standard gibt.  

4. Risiken im Zusammenhang mit der gesellschaftsrechtlichen Struktur der Emittentin 
Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und Ergebnisabführungsvertrags mit der Underberg KG ist die 
Emittentin den Weisungen der Underberg KG unterstellt. Zahlungsschwierigkeiten der Underberg KG könnten 
den im Gegenzug bestehenden Verlustausgleichsanspruch der Emittentin schmälern oder wertlos werden lassen. 

5. Umwelt-, Sozial- und Governance-Risiken 
Die Geschäftstätigkeit der Semper idem Gruppe kann durch Umwelt-, Sozial- und Governance-Angelegen-
heiten betroffen werden, was zu erhöhten Kosten führen kann, und jedes Versäumnis, die einschlägigen 
Gesetze und Vorschriften einzuhalten oder die Erwartungen der Interessengruppen zu erfüllen, könnte zu 
Reputationsschäden führen. Immer mehr Kunden und Geschäftspartner, darunter finanzierende Banken und insti-
tutionelle Anleger, legen bei der Vergabe von Aufträgen ein verstärktes Augenmerk auf ökogische, soziale und Gover-
nance-Angelegenheiten (ESG), insbesondere auf Nachhaltigkeits- und Umweltfaktoren, und knüpfen diese an Be-
dingungen. Sollte die Semper idem Gruppe diese Anforderungen nicht einhalten können, könnte dies erhebliche 
nachteilige Auswirkungen auf ihren Ruf, insbesondere ihr Markenimage, das Engagement und die Bindung ihrer 
Mitarbeiter, die Nachfrage nach den Produkten der Semper idem Gruppe und ihrer Kosten und damit auf die Vermö-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben. 

1.3. Basisinformationen über die Wertpapiere 

Welches sind die wichtigsten Merkmale der Wertpapiere? 

Art, Gattung und ISIN der Wertpapiere 

Die Emittentin begibt Inhaberschuldverschreibungen mit der ISIN DE000A383FH4. 

Währung, Stückelung, Nennwert, Anzahl und Laufzeit der begebenen Wertpapiere 

Die Emission erfolgt in € (EURO). 
Die Emittentin begibt bis zu 35.000 Neue Inhaberschuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 zum Ge-
samtnennbetrag von bis zu EUR 35.000.000,00. Die Emittentin behält sich allerdings vor, auch eine geringere Anzahl 
von Neuen Inhaberschuldverschreibungen mit einem entsprechend geringeren Gesamtnennbetrag zu begeben. Die 
Laufzeit der Neuen Inhaberschuldverschreibungen beginnt am 2. Oktober 2024 und endet am 2. Oktober 2030 (die 
„Laufzeit“). Sie beträgt damit sechs (6) Jahre.  

Mit den Wertpapieren verbundene Rechte 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen gewähren ihren Inhabern das Recht, Zinszahlungen sowie bei Fälligkeit die 
Rückzahlung des Nennbetrags zu verlangen. Unter bestimmten Voraussetzungen, z. B. im Falle eines Kontrollwechsels 



(wie in den Anleihebedingungen definiert) sind die Inhaber der Neuen Inhaberschuldverschreibungen (die „Anleiheglau-
bige►") berechtigt, die vorzeitige Ruckzahlung des Nennbetrags zu verlangen. 

Relativer Rang der Wertpapiere in der Kapitalstruktur des Emittenten im Fall einer Insolvenz 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen begrunden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und nicht besicherte 
Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen im gleichen Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang mit alien 
anderen gegenwartigen und zuktinftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin so-
weit bestimmte zwingende gesetzliche Vorschriften nichts anderes vorschreiben. 

Etwaige Beschrankungen der freien Handelbarkeit der Wertpapiere 

Entfallt. Die Handelbarkeit der Neuen Inhaberschuldverschreibungen ist nicht beschrankt. 

Angaben zur Ausschattungspolitik (Verzinsung) 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden ab dem 2. Oktober 2024 (einschliefIlich) (der „Begebungstag") be-
zogen auf ihren Nennbetrag in einer Spanne zwischen 5,75% und 6,75% p. a. verzinst (die „Zinsspanne"). Der Zinssatz 
wird innerhalb der Zinsspanne voraussichtlich am 25. September 2024 festgelegt und den Anleiheglaubigern in einer 
Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung mitgeteilt. 
Die Zinsen sind nachtraglich jeweils am 2. Oktober eines jeden Jahres (jeweils ein „Zinszahlungstag" und der Zeitraum 
ab dem Begebungstag (einschliefIlich) bis zum ersten Zinszahlungstag (ausschliefIlich) und danach von jedem Zinszah-
lungstag (einschliefIlich) bis zum nachstfolgenden Zinszahlungstag (ausschliefIlich) (jeweils eine „Zinsperiode") zahlbar. 
Die erste Zinszahlung ist am 2. Oktober 2025 fallig. Fur den Zeitraum eines Verzugs der Zinszahlung wird die Verzinsung 
um zusatzlich ftinf (5) Prozentpunkte p. a. erhoht. 
Sind Zinsen im Hinblick auf einen Zeitraum zu berechnen, der kurzer als eine Zinsperiode ist, so werden sie auf der 
Grundlage der Anzahl der tatsachlichen verstrichenen Tage im relevanten Zeitraum (gerechnet vom letzten Zinszah-
lungstag (einschliefIlich)) dividiert durch die tatsachliche Anzahl der Tage der Zinsperiode (365 Tage bzw. 366 Tage im 
Falle eines Schaltjahrs) (Actual/Actual — ICMA Rule 251) berechnet. 

Wo werden die Wertpapiere gehandelt? 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen sollen nicht an einem geregelten Markt zugelassen werden. Es wird ein Antrag 
auf Aufnahme der Neuen Inhaberschuldverschreibungen zum Handel in den Freiverkehr der Frankfurter Wertpapier-
borse in das Handelssegment Quotation Board gestellt. 

Welches sind die zentralen Risiken, die far die Wertpapiere spezifisch sind? 

1. Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen sind nicht fur jeden Anleger als Anlageobjekt geeignet. Den Anle-
gern konnten die erforderlichen Kenntnisse und Analysemethoden fur Investitionen in die Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen fehlen. Bestimmte Anlegergruppen konnten auch Investmentregulierungen unterfallen. Auf Grund die-
ser Investmentregulierungen konnten sich die Neuen Inhaberschuldverschreibungen fur diese Anlegergruppen als 
ungeeignetes Anlageobjekt erweisen. 

2. Durch eine ErhOhung der auf den Finanzmarkten erzielbaren Zinsen kOnnten die Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen an Attraktivitat verlieren. Die Verzinsung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen passt sich nicht 
der Zinsentwicklung auf den Finanzmarkten an. Innerhalb der Laufzeit der Neuen Inhaberschuldverschreibungen von 
sechs (6) Jahren konnen sich etwa infolge einer generellen Erhohung des Zinsniveaus erhebliche Verbesserungen 
der mit anderen Anlagen erzielbaren Renditen ergeben. Eine solche generelle Erhohung des Zinsniveaus durfte sich 
auf Grund der geanderten Geldpolitik der EZB zur Bekampfung der anhaltenden Inflation im Euroraum ergeben. Die 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen warden dann im Vergleich zu anderen Anlagen an Attraktivitat verlieren. 

3. Weitere Emissionen kOnnten den Wert der Neuen Inhaberschuldverschreibungen beeintrachtigen. Die Emit-
tentin ist nach Mal gabe der Anleihebedingung unter bestimmten Umstanden berechtigt, weitere Inhaberschuldver-
schreibungen zu begeben. Dadurch konnte sich der Verschuldungsgrad der Emittentin erhohen und das Risiko der 
Anlage in die Neuen Inhaberschuldverschreibungen steigen. 

4. Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen kOnnten nur in geringerem als erwarteten Umfang platziert wer-
den. Dies konnte dazu fuhren, dass die Emittentin die Umtauschinhaberschuldverschreibungen nur teilweise aus 
dem Markt nehmen kann und Liquiditat in moglicherweise beachtlicher Hohe vorhalten muss, um die noch ausste-
henden Umtauschinhaberschuldverschreibungen zum jeweiligen Falligkeitsdatum zurtickzufuhren. 

5. Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die das Umtauschangebot annehmen, erwerben Inha-
berschuldverschreibungen, die erst nach den bislang ausgegebenen Inhaberschuldverschreibungen zur 
Rtickzahlung fallig werden. Die Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die nicht umgetauscht werden, werden 
vor den Neuen Inhaberschuldverschreibungen fallig. Sie werden dabei in dem Volumen fallig, zu dem die jeweiligen 
Anleiheglaubiger sie nicht umgetauscht haben oder auf Grund des auf EUR 35 Mio. begrenzten Volumens der Neuen 
Inhaberschuldverschreibungen nicht umtauschen konnten und soweit sie nicht aus dem Emissionserlos aus den 
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(wie in den Anleihebedingungen definiert) sind die Inhaber der Neuen Inhaberschuldverschreibungen (die „Anleihegläu-
biger“) berechtigt, die vorzeitige Rückzahlung des Nennbetrags zu verlangen.  

Relativer Rang der Wertpapiere in der Kapitalstruktur des Emittenten im Fall einer Insolvenz 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen begründen unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und nicht besicherte 
Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen im gleichen Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang mit allen 
anderen gegenwärtigen und zukünftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin so-
weit bestimmte zwingende gesetzliche Vorschriften nichts anderes vorschreiben.  

Etwaige Beschränkungen der freien Handelbarkeit der Wertpapiere 

Entfällt. Die Handelbarkeit der Neuen Inhaberschuldverschreibungen ist nicht beschränkt.  

Angaben zur Ausschüttungspolitik (Verzinsung) 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden ab dem 2. Oktober 2024 (einschließlich) (der „Begebungstag“) be-
zogen auf ihren Nennbetrag in einer Spanne zwischen 5,75% und 6,75% p. a. verzinst (die „Zinsspanne“). Der Zinssatz 
wird innerhalb der Zinsspanne voraussichtlich am 25. September 2024 festgelegt und den Anleihegläubigern in einer 
Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung mitgeteilt. 
Die Zinsen sind nachträglich jeweils am 2. Oktober eines jeden Jahres (jeweils ein „Zinszahlungstag“ und der Zeitraum 
ab dem Begebungstag (einschließlich) bis zum ersten Zinszahlungstag (ausschließlich) und danach von jedem Zinszah-
lungstag (einschließlich) bis zum nächstfolgenden Zinszahlungstag (ausschließlich) (jeweils eine „Zinsperiode“) zahlbar.  
Die erste Zinszahlung ist am 2. Oktober 2025 fällig. Für den Zeitraum eines Verzugs der Zinszahlung wird die Verzinsung 
um zusätzlich fünf (5) Prozentpunkte p. a. erhöht.  
Sind Zinsen im Hinblick auf einen Zeitraum zu berechnen, der kürzer als eine Zinsperiode ist, so werden sie auf der 
Grundlage der Anzahl der tatsächlichen verstrichenen Tage im relevanten Zeitraum (gerechnet vom letzten Zinszah-
lungstag (einschließlich)) dividiert durch die tatsächliche Anzahl der Tage der Zinsperiode (365 Tage bzw. 366 Tage im 
Falle eines Schaltjahrs) (Actual/Actual – ICMA Rule 251) berechnet. 

Wo werden die Wertpapiere gehandelt? 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen sollen nicht an einem geregelten Markt zugelassen werden. Es wird ein Antrag 
auf Aufnahme der Neuen Inhaberschuldverschreibungen zum Handel in den Freiverkehr der Frankfurter Wertpapier-
börse in das Handelssegment Quotation Board gestellt.  

Welches sind die zentralen Risiken, die für die Wertpapiere spezifisch sind? 

1. Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen sind nicht für jeden Anleger als Anlageobjekt geeignet. Den Anle-
gern könnten die erforderlichen Kenntnisse und Analysemethoden für Investitionen in die Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen fehlen. Bestimmte Anlegergruppen könnten auch Investmentregulierungen unterfallen. Auf Grund die-
ser Investmentregulierungen könnten sich die Neuen Inhaberschuldverschreibungen für diese Anlegergruppen als 
ungeeignetes Anlageobjekt erweisen.  

2. Durch eine Erhöhung der auf den Finanzmärkten erzielbaren Zinsen könnten die Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen an Attraktivität verlieren. Die Verzinsung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen passt sich nicht 
der Zinsentwicklung auf den Finanzmärkten an. Innerhalb der Laufzeit der Neuen Inhaberschuldverschreibungen von 
sechs (6) Jahren können sich etwa infolge einer generellen Erhöhung des Zinsniveaus erhebliche Verbesserungen 
der mit anderen Anlagen erzielbaren Renditen ergeben. Eine solche generelle Erhöhung des Zinsniveaus dürfte sich 
auf Grund der geänderten Geldpolitik der EZB zur Bekämpfung der anhaltenden Inflation im Euroraum ergeben. Die 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen würden dann im Vergleich zu anderen Anlagen an Attraktivität verlieren. 

3. Weitere Emissionen könnten den Wert der Neuen Inhaberschuldverschreibungen beeinträchtigen. Die Emit-
tentin ist nach Maßgabe der Anleihebedingung unter bestimmten Umständen berechtigt, weitere Inhaberschuldver-
schreibungen zu begeben. Dadurch könnte sich der Verschuldungsgrad der Emittentin erhöhen und das Risiko der 
Anlage in die Neuen Inhaberschuldverschreibungen steigen. 

4. Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen könnten nur in geringerem als erwarteten Umfang platziert wer-
den. Dies könnte dazu führen, dass die Emittentin die Umtauschinhaberschuldverschreibungen nur teilweise aus 
dem Markt nehmen kann und Liquidität in möglicherweise beachtlicher Höhe vorhalten muss, um die noch ausste-
henden Umtauschinhaberschuldverschreibungen zum jeweiligen Fälligkeitsdatum zurückzuführen. 

5. Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die das Umtauschangebot annehmen, erwerben Inha-
berschuldverschreibungen, die erst nach den bislang ausgegebenen Inhaberschuldverschreibungen zur 
Rückzahlung fällig werden. Die Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die nicht umgetauscht werden, werden 
vor den Neuen Inhaberschuldverschreibungen fällig. Sie werden dabei in dem Volumen fällig, zu dem die jeweiligen 
Anleihegläubiger sie nicht umgetauscht haben oder auf Grund des auf EUR 35 Mio. begrenzten Volumens der Neuen 
Inhaberschuldverschreibungen nicht umtauschen konnten und soweit sie nicht aus dem Emissionserlös aus den 



Neuen Inhaberschuldverschreibungen auf andere Weise zuruckgefuhrt werden. Sofern eine Ruckfuhrung oder Refi-
nanzierung der zeitlich vorher falligen verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen scheitert, konnte dies 
erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben und zur 
Insolvenz der Emittentin fuhren. Anleger, die an dem Umtauschangebot teilnehmen, konnten daher ihr eingesetztes 
Kapital ganz oder teilweise verlieren. 

1.4. Basisinformationen uber das Offentliche Angebot von Wertpapieren und die Zulassung zum Handel an 
einem organisierten Markt uber die Wertpapiere 

Zu welchen Konditionen und nach welchem Zeitplan kann ich in dieses Wertpapier investieren? 

Allgemeine Bedingungen und Konditionen des Angebots 

Die Emittentin bietet insgesamt bis zu 35.000 Neue Inhaberschuldverschreibungen fallig zum 2. Oktober 2030 und mit 
einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00 an. 
Das Angebot besteht aus: 
• einem offentlichen Umtauschangebot der Emittentin im GroTherzogtum.Luxemburg („Luxemburg"), der Bundes-

republik Deutschland („Deutschland") und der Republik Osterreich („Osterreich"), welches ausschliefIlich von 
der Emittentin durchgefuhrt wird, an die Inhaber der von der Emittentin am 18. November 2019 begebenen 4% 
Schuldverschreibungen 2019/2025 im Gesamtnennbetrag von ursprunglich EUR 60 Mio., fallig am 18. November 
2025, ISIN: DE000A2YPAJ3, nach Teilruckfuhrung durch Umtausch gegen die sechsjahrige Anleihe 2022/2028 
(ISIN: DE000A30VMF2) noch ausstehend i.H.v. EUR 33,75 Mio., (die „Umtauschinhaberschuldverschreibun-
gen" und jeweils einzeln eine „Umtauschinhaberschuldverschreibung"), ihre Umtauschinhaberschuldver-
schreibungen gegen die angebotenen Neuen Inhaberschuldverschreibungen im Umtauschverhaltnis 1:1 (eins zu 
eins) umzutauschen (das „Umtauschangebot"). Dies bedeutet, dass Inhaber von Umtauschinhaberschuldver-
schreibungen, die ihre Umtauschinhaberschuldverschreibungen zum Umtausch anbieten wollen, je Umtauschin-
haberschuldverschreibung mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00 eine Neue Inhaberschuldverschrei-
bung sowie zusatzlich einen Barausgleichsbetrag sowie die StOckzinsen (wie nachstehend definiert), die auf die 
umgetauschten Umtauschinhaberschuldverschreibungen entfallen, erhalten. Der „Barausgleichsbetrag" besteht 
aus einem Geldbetrag in Hohe von EUR 10,00 pro Umtauschinhaberschuldverschreibung. Die „Stiickzinsen" 
sind die anteilsmaflig angefallenen Zinsen vom letzten Zinszahlungstag (einschliefIlich) der Umtauschinhaber-
schuldverschreibungen bis zum Begebungstag. Umtauschwillige Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschrei-
bungen konnen uber ihre Depotbank innerhalb der Umtauschfrist (wie nachstehend definiert) in schriftlicher Form 
unter Verwendung des uber ihre Depotbank zur Verfugung gestellten Formulars ein Angebot zum Umtausch ihrer 
Umtauschinhaberschuldverschreibungen gegentiber der Emittentin abgeben. 

• einer Mehrerwerbsoption, bei der Teilnehmer des Umtauschangebots weitere Neue Inhaberschuldverschreibun-
gen zeichnen konnen (die „Mehrerwerbsoption"); Zeichnungsangebote im Rahmen der Mehrerwerbsoption kon-
nen ab dem Nennbetrag einer Neuen Inhaberschuldverschreibung von EUR 1.000,00 abgeben werden, wobei 
das Volumen des jeweiligen Zeichnungsangebotes stets durch den Nennbetrag von EUR 1.000,00 teilbar sein 
muss. Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die von der Mehrerwerbsoption Gebrauch machen 
wollen, konnen innerhalb der Umtauschfrist in schriftlicher Form unter Verwendung des uber ihre Depotbank zur 
Verfugung gestellten Formulars oder in sonstiger schriftlicher Form Ober ihre Depotbank ein verbindliches Angebot 
zum Erwerb weiterer Neuer Inhaberschuldverschreibungen abgeben. 

• einem offentlichen Angebot der Emittentin in Luxemburg, Deutschland und Osterreich 
— Ober das Zeichnungssystem der Frankfurter Wertpapierborse, die XETRA-Zeichnungsfunktionalitat, 

(das „Offentliche Angebot uber die Zeichnungsfunktionalitat); sowie 
— Ober die Website der Emittentin (semper-idem-underberg:com/anleihe2024) (das„OffentlicheAngebot 

uber die Website der Emittentin", zusammen mit dem Offentlichen Angebot Ober die Zeichnungsfunk-
tionalitat, das „Offentliche Angebot"), 

welches ausschliefIlich durch die Emittentin durchgefuhrt wird; sowie 
• einer Privatplatzierung in Deutschland und in bestimmten weiteren Staaten, mit Ausnahme der Vereinigten Staa-

ten von Amerika, Kanadas, Australiens und Japans (die „Privatplatzierung") gemarl den anwendbaren Ausnah-
mebestimmungen fur Privatplatzierungen gemarl Art. 1 Abs. 4 der Prospektverordnung, die durch die IKB Deut-
sche lndustriebank Aktiengesellschaft („IKB", „Sole Lead Manager") durchgefuhrt wird. 

Es gibt keine festgelegten Tranchen der Neuen Inhaberschuldverschreibungen fur das Umtauschangebot, die Mehrer-
werbsoption, das Offentliche Angebot oder die Privatplatzierung. 

Zeitplan far das Angebot 

Dem Angebot liegt folgender Zeitplan zu Grunde. 

3. September 2024 Billigung des Wertpapierprospektes durch die CSSF 
4. September 2024 Beginn des Umtauschangebots (einschliefIlich Mehrerwerbsoption) 
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Neuen Inhaberschuldverschreibungen auf andere Weise zurückgeführt werden. Sofern eine Rückführung oder Refi-
nanzierung der zeitlich vorher fälligen verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen scheitert, könnte dies 
erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben und zur 
Insolvenz der Emittentin führen. Anleger, die an dem Umtauschangebot teilnehmen, könnten daher ihr eingesetztes 
Kapital ganz oder teilweise verlieren. 

1.4. Basisinformationen über das öffentliche Angebot von Wertpapieren und die Zulassung zum Handel an 
einem organisierten Markt über die Wertpapiere 

Zu welchen Konditionen und nach welchem Zeitplan kann ich in dieses Wertpapier investieren? 

Allgemeine Bedingungen und Konditionen des Angebots 

Die Emittentin bietet insgesamt bis zu 35.000 Neue Inhaberschuldverschreibungen fällig zum 2. Oktober 2030 und mit 
einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00 an.  
Das Angebot besteht aus: 

• einem öffentlichen Umtauschangebot der Emittentin im Großherzogtum Luxemburg („Luxemburg“), der Bundes-
republik Deutschland („Deutschland“) und der Republik Österreich („Österreich“), welches ausschließlich von 
der Emittentin durchgeführt wird, an die Inhaber der von der Emittentin am 18. November 2019 begebenen 4% 
Schuldverschreibungen 2019/2025 im Gesamtnennbetrag von ursprünglich EUR 60 Mio., fällig am 18. November 
2025, ISIN: DE000A2YPAJ3, nach Teilrückführung durch Umtausch gegen die sechsjährige Anleihe 2022/2028 
(ISIN: DE000A30VMF2) noch ausstehend i.H.v. EUR 33,75 Mio., (die „Umtauschinhaberschuldverschreibun-
gen“ und jeweils einzeln eine „Umtauschinhaberschuldverschreibung“), ihre Umtauschinhaberschuldver-
schreibungen gegen die angebotenen Neuen Inhaberschuldverschreibungen im Umtauschverhältnis 1:1 (eins zu 
eins) umzutauschen (das „Umtauschangebot“). Dies bedeutet, dass Inhaber von Umtauschinhaberschuldver-
schreibungen, die ihre Umtauschinhaberschuldverschreibungen zum Umtausch anbieten wollen, je Umtauschin-
haberschuldverschreibung mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00 eine Neue Inhaberschuldverschrei-
bung sowie zusätzlich einen Barausgleichsbetrag sowie die Stückzinsen (wie nachstehend definiert), die auf die 
umgetauschten Umtauschinhaberschuldverschreibungen entfallen, erhalten. Der „Barausgleichsbetrag“ besteht 
aus einem Geldbetrag in Höhe von EUR 10,00 pro Umtauschinhaberschuldverschreibung. Die „Stückzinsen“ 
sind die anteilsmäßig angefallenen Zinsen vom letzten Zinszahlungstag (einschließlich) der Umtauschinhaber-
schuldverschreibungen bis zum Begebungstag. Umtauschwillige Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschrei-
bungen können über ihre Depotbank innerhalb der Umtauschfrist (wie nachstehend definiert) in schriftlicher Form 
unter Verwendung des über ihre Depotbank zur Verfügung gestellten Formulars ein Angebot zum Umtausch ihrer 
Umtauschinhaberschuldverschreibungen gegenüber der Emittentin abgeben. 

• einer Mehrerwerbsoption, bei der Teilnehmer des Umtauschangebots weitere Neue Inhaberschuldverschreibun-
gen zeichnen können (die „Mehrerwerbsoption“); Zeichnungsangebote im Rahmen der Mehrerwerbsoption kön-
nen ab dem Nennbetrag einer Neuen Inhaberschuldverschreibung von EUR 1.000,00 abgeben werden, wobei 
das Volumen des jeweiligen Zeichnungsangebotes stets durch den Nennbetrag von EUR 1.000,00 teilbar sein 
muss. Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die von der Mehrerwerbsoption Gebrauch machen 
wollen, können innerhalb der Umtauschfrist in schriftlicher Form unter Verwendung des über ihre Depotbank zur 
Verfügung gestellten Formulars oder in sonstiger schriftlicher Form über ihre Depotbank ein verbindliches Angebot 
zum Erwerb weiterer Neuer Inhaberschuldverschreibungen abgeben. 

• einem öffentlichen Angebot der Emittentin in Luxemburg, Deutschland und Österreich 
– über das Zeichnungssystem der Frankfurter Wertpapierbörse, die XETRA-Zeichnungsfunktionalität, 

(das „Öffentliche Angebot über die Zeichnungsfunktionalität“); sowie 
– über die Website der Emittentin (semper-idem-underberg.com/anleihe2024) (das „Öffentliche Angebot 

über die Website der Emittentin“, zusammen mit dem Öffentlichen Angebot über die Zeichnungsfunk-
tionalität, das „Öffentliche Angebot“), 

welches ausschließlich durch die Emittentin durchgeführt wird; sowie 

• einer Privatplatzierung in Deutschland und in bestimmten weiteren Staaten, mit Ausnahme der Vereinigten Staa-
ten von Amerika, Kanadas, Australiens und Japans (die „Privatplatzierung“) gemäß den anwendbaren Ausnah-
mebestimmungen für Privatplatzierungen gemäß Art. 1 Abs. 4 der Prospektverordnung, die durch die IKB Deut-
sche Industriebank Aktiengesellschaft („IKB“, „Sole Lead Manager“) durchgeführt wird. 

Es gibt keine festgelegten Tranchen der Neuen Inhaberschuldverschreibungen für das Umtauschangebot, die Mehrer-
werbsoption, das Öffentliche Angebot oder die Privatplatzierung. 

Zeitplan für das Angebot 

Dem Angebot liegt folgender Zeitplan zu Grunde. 

3. September 2024 Billigung des Wertpapierprospektes durch die CSSF 
4. September 2024 Beginn des Umtauschangebots (einschließlich Mehrerwerbsoption) 

http://www.semper-idem-underberg.com/anleihe2024


Beginn des Offentlichen Angebot uber die Website der Emittentin 
11. September 2024 Beginn des Offentlichen Angebots uber die Zeichnungsfunktionalitat 
20. September 2024 Ende des Umtauschangebots (einschliefIlich Mehrerwerbsoption) (vorbehaltlich einer vorzei-
(18:00 Uhr MESZ) tigen Schlieflung) 

Ende des Offentlichen Angebots Ober die Website der Emittentin (vorbehaltlich einer vorzei-
tigen Schlieflung) 

25. September 2024 Ende des Offentlichen Angebots Ober die Zeichnungsfunktionalitat (12:00 Uhr MESZ) (vor-
behaltlich einer vorzeitigen Schlieflung) 
Voraussichtliche Festlegung des Zinssatzes, Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung 

2. Oktober 2024 Begebungstag und voraussichtlich Lieferung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
Einbeziehung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen in den Open Market (Freiverkehr) 
an der Frankfurter Wertpapierborse (Quotation Board) 

Schatzungen der Gesamtkosten der Emission und/oder des Angebots, einschlieRlich der geschatzten Kosten, dem An-
leger von der Emittentin oder Anbieter in Rechnung gestellt werden 

Im Hinblick auf die Emission der Schuldverschreibungen entstehen der Emittentin sowohl erfolgsunabhangige Kosten, 
insbesondere die Kosten fur Rechtsberatung und Kosten des AbschlussprOfers, als auch vom Nennbetrag der letztlich 
emittierten Schuldverschreibungen abhangige Kosten, insbesondere in Form der Provision des Sole Lead Managers. 
Die Emittentin schatzt die Hohe der gesamten durch die Ausgabe der Schuldverschreibungen entstehenden Kosten im 
FaIle der vollstandigen Platzierung der Schuldverschreibungen in Hohe von nominal EUR 35 Mio. auf rund EUR 1,3 Mio. 
(ohne Berticksichtigung zusatzlicher Kosten, die im Rahmen eines Umtauschs oder aufgrund einer vorzeitigen Ruckzah-
lung der Umtauschinhaberschuldverschreibung entstehen) („Emissionskosten"). Anleiheglaubigern werden von der 
Emittentin keine Kosten in Rechnung gestellt, die im Zusammenhang mit der Emission der Schuldverschreibungen ent-
stehen. 

Weshalb wird dieser Prospekt erstellt? 

Zweckbestimmung der Erlbse und geschatzte Nettoerlbse 

Grund fur das Angebot ist die Beschaffung von Fremdkapital fur die Emittentin. Im Falle der vollstandigen Platzierung 
der Neuen Inhaberschuldverschreibungen in Hohe von nominal EUR 35 Mio. (ohne Platzierung im Rahmen des Um-
tauschangebots) verbliebe nach Abzug der Emissionskosten ein geschatzter Nettoemissionserlos von EUR 33,75 Mio. 
Die tatsachliche Hohe des Nettoemissionserloses hangt jedoch mafIgeblich von der Annahmequote des Umtauschan-
gebots einerseits und der Platzierungsquoten im Rahmen des Offentlichen Angebots, der Privatplatzierung und der 
Mehrerwerbsoption ab. Die Emittentin beabsichtigt, die entstehende freie Liquiditat resultierend aus dem Nettoemissi-
onserlos des Offentlichen Angebots, der Mehrerwerbsoption und der Privatplatzierung sowie durch die Annahme des 
Umtauschangebots vollstandig zur Ruckfuhrung der Inhaberschuldverschreibung 2019/2025 in Hohe von bis zu 
EUR 33,75 Mio. zu verwenden. Solite auf der Grundlage der konkreten Zeichnungszusagen und Umtauschangebote 
nach Abzug der Transaktionskosten ein Nettoemissionserlos verbleiben, der nach Mal gabe der Anleihebedingungen 
der Anleihe 2019/2025 nicht zur sofortigen vollstandigen Ruckzahlung des verbleibenden Gesamtnennbetrags ausreicht, 
wird dieser fur allgemeine Geschaftszwecke verwendet. 

Angabe der wesentlichsten Interessenkonflikte in Bezug auf das Angebot oder die Zulassung zum Handel 

Die Emittentin hat den Sole Lead Manager zur Unterstutzung bei der Emission und deren technischer Abwicklung be-
auftragt, ohne dass dabei eine Ubernahmeverpflichtung eingegangen wurde. Die Vergutung der Dienstleistungen des 
Sole Lead Managers in Zusammenhang mit dem Angebot ist abhangig von diversen Faktoren, insbesondere der Hohe 
des erzielten Bruttoemissionserloses. Hieraus konnen sich insofern Interessenkonflikte ergeben als das Interesse des 
Sole Lead Managers an der Maximierung der Vergutung in Konflikt mit gesetzlichen oder vertraglichen Verpflichtungen 
zur umfassenden Offenlegung von Risiken des prospektgegenstandlichen Angebots und/oder der prospektgegenstand-
lichen Wertpapiere zum Schutz der Emittentin und/oder potentieller Investoren geraten konnte. 
Auf Grund verwandtschaftlicher Bindungen zum Geschaftsfuhrer des Komplementars der Underberg KG, Herrn Emil 
Underberg, bestehen potentielle Interessenkonflikte bei den Aufsichtsratsmitgliedern der Emittentin, Frau Dr. Hubertine 
Underberg-Ruder und Herr Dr. Ludwig Ruder. Ein weiterer potentieller Interessenkonflikt besteht bei dem Vorstandsmit-
glied Thomas Mempel, der Mandate bei mittelbaren Gesellschaftern der Emittentin wahrnimmt. 
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Beginn des Öffentlichen Angebot über die Website der Emittentin 
11. September 2024 Beginn des Öffentlichen Angebots über die Zeichnungsfunktionalität  
20. September 2024 
(18:00 Uhr MESZ) 

Ende des Umtauschangebots (einschließlich Mehrerwerbsoption) (vorbehaltlich einer vorzei-
tigen Schließung) 

 Ende des Öffentlichen Angebots über die Website der Emittentin (vorbehaltlich einer vorzei-
tigen Schließung) 

25. September 2024 Ende des Öffentlichen Angebots über die Zeichnungsfunktionalität (12:00 Uhr MESZ) (vor-
behaltlich einer vorzeitigen Schließung) 
Voraussichtliche Festlegung des Zinssatzes, Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung 

2. Oktober 2024 Begebungstag und voraussichtlich Lieferung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
Einbeziehung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen in den Open Market (Freiverkehr) 
an der Frankfurter Wertpapierbörse (Quotation Board) 

 

Schätzungen der Gesamtkosten der Emission und/oder des Angebots, einschließlich der geschätzten Kosten, dem An-
leger von der Emittentin oder Anbieter in Rechnung gestellt werden 

Im Hinblick auf die Emission der Schuldverschreibungen entstehen der Emittentin sowohl erfolgsunabhängige Kosten, 
insbesondere die Kosten für Rechtsberatung und Kosten des Abschlussprüfers, als auch vom Nennbetrag der letztlich 
emittierten Schuldverschreibungen abhängige Kosten, insbesondere in Form der Provision des Sole Lead Managers. 
Die Emittentin schätzt die Höhe der gesamten durch die Ausgabe der Schuldverschreibungen entstehenden Kosten im 
Falle der vollständigen Platzierung der Schuldverschreibungen in Höhe von nominal EUR 35 Mio. auf rund EUR 1,3 Mio. 
(ohne Berücksichtigung zusätzlicher Kosten, die im Rahmen eines Umtauschs oder aufgrund einer vorzeitigen Rückzah-
lung der Umtauschinhaberschuldverschreibung entstehen) („Emissionskosten“). Anleihegläubigern werden von der 
Emittentin keine Kosten in Rechnung gestellt, die im Zusammenhang mit der Emission der Schuldverschreibungen ent-
stehen. 

Weshalb wird dieser Prospekt erstellt? 

Zweckbestimmung der Erlöse und geschätzte Nettoerlöse 

Grund für das Angebot ist die Beschaffung von Fremdkapital für die Emittentin. Im Falle der vollständigen Platzierung 
der Neuen Inhaberschuldverschreibungen in Höhe von nominal EUR 35 Mio. (ohne Platzierung im Rahmen des Um-
tauschangebots) verbliebe nach Abzug der Emissionskosten ein geschätzter Nettoemissionserlös von EUR 33,75 Mio. 
Die tatsächliche Höhe des Nettoemissionserlöses hängt jedoch maßgeblich von der Annahmequote des Umtauschan-
gebots einerseits und der Platzierungsquoten im Rahmen des Öffentlichen Angebots, der Privatplatzierung und der 
Mehrerwerbsoption ab. Die Emittentin beabsichtigt, die entstehende freie Liquidität resultierend aus dem Nettoemissi-
onserlös des Öffentlichen Angebots, der Mehrerwerbsoption und der Privatplatzierung sowie durch die Annahme des 
Umtauschangebots vollständig zur Rückführung der Inhaberschuldverschreibung 2019/2025 in Höhe von bis zu 
EUR 33,75 Mio. zu verwenden. Sollte auf der Grundlage der konkreten Zeichnungszusagen und Umtauschangebote 
nach Abzug der Transaktionskosten ein Nettoemissionserlös verbleiben, der nach Maßgabe der Anleihebedingungen 
der Anleihe 2019/2025 nicht zur sofortigen vollständigen Rückzahlung des verbleibenden Gesamtnennbetrags ausreicht, 
wird dieser für allgemeine Geschäftszwecke verwendet. 

Angabe der wesentlichsten Interessenkonflikte in Bezug auf das Angebot oder die Zulassung zum Handel 

Die Emittentin hat den Sole Lead Manager zur Unterstützung bei der Emission und deren technischer Abwicklung be-
auftragt, ohne dass dabei eine Übernahmeverpflichtung eingegangen wurde. Die Vergütung der Dienstleistungen des 
Sole Lead Managers in Zusammenhang mit dem Angebot ist abhängig von diversen Faktoren, insbesondere der Höhe 
des erzielten Bruttoemissionserlöses. Hieraus können sich insofern Interessenkonflikte ergeben als das Interesse des 
Sole Lead Managers an der Maximierung der Vergütung in Konflikt mit gesetzlichen oder vertraglichen Verpflichtungen 
zur umfassenden Offenlegung von Risiken des prospektgegenständlichen Angebots und/oder der prospektgegenständ-
lichen Wertpapiere zum Schutz der Emittentin und/oder potentieller Investoren geraten könnte. 
Auf Grund verwandtschaftlicher Bindungen zum Geschäftsführer des Komplementärs der Underberg KG, Herrn Emil 
Underberg, bestehen potentielle Interessenkonflikte bei den Aufsichtsratsmitgliedern der Emittentin, Frau Dr. Hubertine 
Underberg-Ruder und Herr Dr. Ludwig Ruder. Ein weiterer potentieller Interessenkonflikt besteht bei dem Vorstandsmit-
glied Thomas Mempel, der Mandate bei mittelbaren Gesellschaftern der Emittentin wahrnimmt. 

  



2. RISIKOFAKTOREN 

Potentielle Anleger soflten vor der Entscheidung fiber den Erwerb von lnhaber-
schuldverschreibungen der Semper idem Underberg AG, Rheinberg (die „Emit-
tentin" und gemeinsam mit ihren direkten und indirekten Tochtergesellschaften die 
„Semper idem Gruppe`), die nachfolgend beschriebenen Risiken und die Ubrigen 
in dem Prospekt enthaltenen lnformationen sorgfaltig lesen und bei ihrer Anlage-
entscheidung berUcksichtigen. 

Nachstehend sind die far die Emittentin und ihre Branche wesentlichen und spezi-
fischen Risiken und die wesentlichen und spezifischen Risiken im Zusammenhang 
mit den angebotenen Wertpapieren beschrieben. Die nachfolgend aufgefUhrten 
Risiken kOnnen sich einzeln oder kumulativ oder zusammen mit anderen Umstan-
den verwirklichen. DarUber hinaus kOnnten sich die nachfolgend aufgefUhrten Ri-
siken rUckwirkend betrachtet als nicht abschliegend herausstellen und daher nicht 
die einzigen Risiken sein, denen die Emittentin und die Semper idem Gruppe aus-
gesetzt sind. Weitere Risiken und Unsicherheiten, die der Emittentin gegenwartig 
nicht bekannt sind, kOnnten ihren Geschaftsbetrieb ebenfalls beeintrachtigen und 
nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben. 
Gleichzeitig beruhen die Auswahl und der lnhalt der Risikofaktoren auf Annahmen, 
die sich nachtraglich als unzutreffend erweisen kOnnen. 

Die Realisierung eines oder mehrerer Risiken kann erheblich nachteilige Auswir-
kungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin bzw. der Sem-
per idem Gruppe haben oder im Extremfall zu einem Totalverlust der unter den 
jeweiligen lnhaberschuldverschreibungen an die Anleger zu zahlenden Zinsen und 
/ oder zu einem Totalverlust des vom Anleger eingesetzten Kapitals fUhren. Einen 
solchen denkbaren Totalverlust sollte der Anleger vor dem Hintergrund seiner per-
sOnlichen Vermdgensverhaltnisse und Anlageziele bedenken und noffalls wirt-
schaftlich verkraften kOnnen. 

Auf Basis einer quantitativen und qualitativen Bewertung hat die Emittentin die 
nachfolgenden Risiken in mehrere Kategorien eingeteilt und innerhalb jeder Kate-
gorie die wesentlichen Risiken festgelegt, wobei sowohl die Bedeutung bzw. 
Schwere des jeweiligen Risikos, das Ausmag der potentiellen Beeintrachtigungen 
des Geschafts und der finanziellen Lage der Emittentin sowie die Auswirkungen 
auf die lnhaberschuldverschreibungen berUcksichtigt wurden als such die Eintritts-
wahrscheinlichkeit des jeweiligen Risikos. lnnerhalb der Kategorien wurden die 
beiden zuerst genannten Risiken als die wesentlichsten Risiken bewertet. 

2.1. Risiken in Bezug auf die Emittentin und die Semper idem Gruppe 

2.1.1 Risiken im Zusammenhang mit der finanziellen Situation der Gesellschaft 

2.1.1.1 Die Emittentin ist Liquiditatsrisiken ausgesetzt. 

Die Emittentin ist Liquiditatsrisiken ausgesetzt. So hat sie derzeit zwei lnhaber-
schuldverschreibungen im Gesamtnominalbetrag von EUR 78,75 Mio. ausste-
hend. Diese umfassen 

(i) die im November 2025 in Hohe von EUR 33,75 Mio. zur Ruckzahlung fal-
lige Inhaberschuldverschreibung (die „lnhaberschuldverschreibungen 
2019/2025" oder die „Umtauschinhaberschuldverschreibungen"); und 
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2. RISIKOFAKTOREN 

Potentielle Anleger sollten vor der Entscheidung über den Erwerb von Inhaber-

schuldverschreibungen der Semper idem Underberg AG, Rheinberg (die „Emit-

tentin“ und gemeinsam mit ihren direkten und indirekten Tochtergesellschaften die 

„Semper idem Gruppe“), die nachfolgend beschriebenen Risiken und die übrigen 

in dem Prospekt enthaltenen Informationen sorgfältig lesen und bei ihrer Anlage-

entscheidung berücksichtigen.  

Nachstehend sind die für die Emittentin und ihre Branche wesentlichen und spezi-

fischen Risiken und die wesentlichen und spezifischen Risiken im Zusammenhang 

mit den angebotenen Wertpapieren beschrieben. Die nachfolgend aufgeführten 

Risiken können sich einzeln oder kumulativ oder zusammen mit anderen Umstän-

den verwirklichen. Darüber hinaus könnten sich die nachfolgend aufgeführten Ri-

siken rückwirkend betrachtet als nicht abschließend herausstellen und daher nicht 

die einzigen Risiken sein, denen die Emittentin und die Semper idem Gruppe aus-

gesetzt sind. Weitere Risiken und Unsicherheiten, die der Emittentin gegenwärtig 

nicht bekannt sind, könnten ihren Geschäftsbetrieb ebenfalls beeinträchtigen und 

nachteilige Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage haben. 

Gleichzeitig beruhen die Auswahl und der Inhalt der Risikofaktoren auf Annahmen, 

die sich nachträglich als unzutreffend erweisen können. 

Die Realisierung eines oder mehrerer Risiken kann erheblich nachteilige Auswir-

kungen auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin bzw. der Sem-

per idem Gruppe haben oder im Extremfall zu einem Totalverlust der unter den 

jeweiligen Inhaberschuldverschreibungen an die Anleger zu zahlenden Zinsen und 

/ oder zu einem Totalverlust des vom Anleger eingesetzten Kapitals führen. Einen 

solchen denkbaren Totalverlust sollte der Anleger vor dem Hintergrund seiner per-

sönlichen Vermögensverhältnisse und Anlageziele bedenken und notfalls wirt-

schaftlich verkraften können. 

Auf Basis einer quantitativen und qualitativen Bewertung hat die Emittentin die 

nachfolgenden Risiken in mehrere Kategorien eingeteilt und innerhalb jeder Kate-

gorie die wesentlichen Risiken festgelegt, wobei sowohl die Bedeutung bzw. 

Schwere des jeweiligen Risikos, das Ausmaß der potentiellen Beeinträchtigungen 

des Geschäfts und der finanziellen Lage der Emittentin sowie die Auswirkungen 

auf die Inhaberschuldverschreibungen berücksichtigt wurden als auch die Eintritts-

wahrscheinlichkeit des jeweiligen Risikos. Innerhalb der Kategorien wurden die 

beiden zuerst genannten Risiken als die wesentlichsten Risiken bewertet.  

 Risiken in Bezug auf die Emittentin und die Semper idem Gruppe 

2.1.1 Risiken im Zusammenhang mit der finanziellen Situation der Gesellschaft 

2.1.1.1 Die Emittentin ist Liquiditätsrisiken ausgesetzt. 

Die Emittentin ist Liquiditätsrisiken ausgesetzt. So hat sie derzeit zwei Inhaber-

schuldverschreibungen im Gesamtnominalbetrag von EUR 78,75 Mio. ausste-

hend. Diese umfassen  

(i) die im November 2025 in Höhe von EUR 33,75 Mio. zur Rückzahlung fäl-

lige Inhaberschuldverschreibung (die „Inhaberschuldverschreibungen 

2019/2025“ oder die „Umtauschinhaberschuldverschreibungen“); und 



(ii) die im Oktober 2028 in Hohe von EUR 45 Mio. zur Ruckzahlung fallige 
Inhaberschuldverschreibung (die „Inhaberschuldverschreibungen 
2022/2028"). 

Die Emittentin beabsichtigt, den Inhabern der Umtauschinhaberschuldverschrei-
bungen die neu auszugebenden lnhaberschuldverschreibungen, die Gegenstand 
dieses Prospekts sind (die „Neuen Inhaberschuldverschreibungen"), zum Urn-
tausch anzubieten. Neben den lnhaberschuldverschreibungen 2022/2028, die von 
dem Umtauschangebot nicht erfasst werden, bestehen die Umtauschinhaber-
schuldverschreibungen in einer Hohe als Verbindlichkeit der Gesellschaft fort, in 
der sie nicht umgetauscht oder nicht vorzeitig zuruckgezahlt werden (die nicht urn-
getauschten und nicht vorzeitig zuruckgezahlten Umtauschinhaberschuldver-
schreibungen zusammen mit den lnhaberschuldverschreibungen 2022/2028, die 
„Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen"). Sollten infolge 
des Umtauschangebotes nur wenige Umtauschinhaberschuldverschreibungen 
umgetauscht und such nur wenige Neue lnhaberschuldverschreibungen gezeich-
net werden, hatte die Emittentin gegebenenfalls keine ausreichende Liquiditat, urn 
die Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen vorzeitig oder bei Fal-
ligkeit zuruckzuzahlen. Diese waren in jedem Fall vor den Neuen Inhaberschuld-
verschreibungen zur Ruckzahlung fallig. Zudem erhoht sich durch die Begebung 
der Neuen lnhaberschuldverschreibungen die von der Emittentin zu tragende Zins-
last. 

Neben den Neuen lnhaberschuldverschreibungen und den Verbleibenden Umtau-
schinhaberschuldverschreibungen konnte die Emittentin zudem weitere Inhaber-
schuldverschreibungen ausgeben (die „Weiteren Inhaberschuldverschreibun-
gen"). 

Zudem hat die Oberbank AG der Emittentin gegenwartig eine Kontokorrentlinie in 
Hohe von EUR 5,0 Mio. eingeraumt, die in einem Umfang von EUR 3,25 Mio. un-
befristet besteht und in einem Umfang von EUR 1,75 Mio. bis zum 30. August 2025 
befristet ist (die „Kontokorrentlinie Oberbank" und zusammen mit den Inhaber-
schuldverschreibungen 2019/2025, den lnhaberschuldverschreibungen 
2022/2028, den Weiteren lnhaberschuldverschreibungen und den Verbleibenden 
Umtauschinhaberschuldverschreibungen: die „Fremdkapitalverbindlichkeiten"). 
Gegenwartig nimmt die Emittentin die Kontokorrentlinie Oberbank nicht in An-
spruch, was sich allerdings andern konnte. 

Den Fremdkapitalverbindlichkeiten der Emittentin stand zum 31. Marz 2024 ein 
Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten der Semper idem Gruppe in 
Hohe von TEUR 22.949 gegeniter. Damit betrugen die Nettofinanzverbindlichkei-
ten der Semper idem Gruppe zum 31. Marz 2024 TEUR 57.544.1 Dieser Kassen-
bestand wird sich kurzfristig noch einmal urn einen Betrag von ca. EUR 2,7 Mio. 
reduzieren, da die Emittentin die Liquiditat fur die auf Gesellschafterebene infolge 
der Einbringung von Aktien an der Gurktaler AG, Wien, Osterreich, in die Emitten-
tin anfallenden Ertragssteuern zur Verfugung stellen wird; diese Zahlung wird zu 
einer Reduzierung der Liquiditatsreserven der Emittentin fuhren. 

1 Nettofinanzverbindlichkeiten (Total Net Debt), d.h. Finanzverbindlichkeiten (definiert als Summe aus Ver-
bindlichkeiten aus Anleihen und Verbindlichkeiten gegenOber Kreditinstituten) abzOglich Kassenbestand 
und Guthaben bei Kreditinstituten). 
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(ii) die im Oktober 2028 in Höhe von EUR 45 Mio. zur Rückzahlung fällige 

Inhaberschuldverschreibung (die „Inhaberschuldverschreibungen 

2022/2028“).  

Die Emittentin beabsichtigt, den Inhabern der Umtauschinhaberschuldverschrei-

bungen die neu auszugebenden Inhaberschuldverschreibungen, die Gegenstand 

dieses Prospekts sind (die „Neuen Inhaberschuldverschreibungen“), zum Um-

tausch anzubieten. Neben den Inhaberschuldverschreibungen 2022/2028, die von 

dem Umtauschangebot nicht erfasst werden, bestehen die Umtauschinhaber-

schuldverschreibungen in einer Höhe als Verbindlichkeit der Gesellschaft fort, in 

der sie nicht umgetauscht oder nicht vorzeitig zurückgezahlt werden (die nicht um-

getauschten und nicht vorzeitig zurückgezahlten Umtauschinhaberschuldver-

schreibungen zusammen mit den Inhaberschuldverschreibungen 2022/2028, die 

„Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen“). Sollten infolge 

des Umtauschangebotes nur wenige Umtauschinhaberschuldverschreibungen 

umgetauscht und auch nur wenige Neue Inhaberschuldverschreibungen gezeich-

net werden, hätte die Emittentin gegebenenfalls keine ausreichende Liquidität, um 

die Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen vorzeitig oder bei Fäl-

ligkeit zurückzuzahlen. Diese wären in jedem Fall vor den Neuen Inhaberschuld-

verschreibungen zur Rückzahlung fällig. Zudem erhöht sich durch die Begebung 

der Neuen Inhaberschuldverschreibungen die von der Emittentin zu tragende Zins-

last. 

Neben den Neuen Inhaberschuldverschreibungen und den Verbleibenden Umtau-

schinhaberschuldverschreibungen könnte die Emittentin zudem weitere Inhaber-

schuldverschreibungen ausgeben (die „Weiteren Inhaberschuldverschreibun-

gen“). 

Zudem hat die Oberbank AG der Emittentin gegenwärtig eine Kontokorrentlinie in 

Höhe von EUR 5,0 Mio. eingeräumt, die in einem Umfang von EUR 3,25 Mio. un-

befristet besteht und in einem Umfang von EUR 1,75 Mio. bis zum 30. August 2025 

befristet ist (die „Kontokorrentlinie Oberbank“ und zusammen mit den Inhaber-

schuldverschreibungen 2019/2025, den Inhaberschuldverschreibungen 

2022/2028, den Weiteren Inhaberschuldverschreibungen und den Verbleibenden 

Umtauschinhaberschuldverschreibungen: die „Fremdkapitalverbindlichkeiten“). 

Gegenwärtig nimmt die Emittentin die Kontokorrentlinie Oberbank nicht in An-

spruch, was sich allerdings ändern könnte.  

Den Fremdkapitalverbindlichkeiten der Emittentin stand zum 31. März 2024 ein 

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten der Semper idem Gruppe in 

Höhe von TEUR 22.949 gegenüber. Damit betrugen die Nettofinanzverbindlichkei-

ten der Semper idem Gruppe zum 31. März 2024 TEUR 57.544.1 Dieser Kassen-

bestand wird sich kurzfristig noch einmal um einen Betrag von ca. EUR 2,7 Mio. 

reduzieren, da die Emittentin die Liquidität für die auf Gesellschafterebene infolge 

der Einbringung von Aktien an der Gurktaler AG, Wien, Österreich, in die Emitten-

tin anfallenden Ertragssteuern zur Verfügung stellen wird; diese Zahlung wird zu 

einer Reduzierung der Liquiditätsreserven der Emittentin führen. 

 
1  Nettofinanzverbindlichkeiten (Total Net Debt), d.h. Finanzverbindlichkeiten (definiert als Summe aus Ver-

bindlichkeiten aus Anleihen und Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten) abzüglich Kassenbestand 
und Guthaben bei Kreditinstituten). 



Urn ihren aus den Fremdkapitalverbindlichkeiten resultierenden Zahlungsverpflich-
tungen nachzukommen, mussen der Emittentin im Zeitpunkt der Falligkeit der je-
weiligen Finanzverbindlichkeit genugend liquide Mittel zur Verfugung stehen. Eine 
Ruckfuhrung der Fremdkapitalverbindlichkeiten aus dem laufenden Cashflow der 
Emittentin ware voraussichtlich nicht moglich. In einem solchen Fall wird die Emit-
tentin darauf angewiesen sein, andere MaRnahmen zur Refinanzierung zu ergrei-
fen. Hierzu gehort der Aufbau von Liquiditat aus dem laufenden eigenen Cashflow, 
der Verkauf nicht betriebsnotwendigen Vermogens, ggf. die Zufuhrung von Mitteln 
aus dem Gesellschafterkreis oder die Umschuldung durch die Aufnahme neuer 
Verbindlichkeiten. Soweit diese MaRnahmen fur die Ruckfuhrung der Fremdkapi-
talverbindlichkeiten nicht ausreichen, ware die Emittentin darauf angewiesen, wei-
tere MaRnahmen zu ergreifen, urn die notwendigen Mittel aufzubringen. Dies 
konnte eine Portfolioarrondierung durch den Verkauf einzelner Beteiligungen der 
Semper idem Gruppe oder durch den Verkauf von Randaktivitaten der Semper 
idem Gruppe, wie der Verkauf einzelner Markenrechte im Rahmen eines Desin-
vestitionsprozesses, umfassen. Auch die Verauflerung wesentlicher Marken oder 
Geschaftsteile konnte erforderlich werden. Die Aufbringung des jeweils erforderli-
chen Gesamtbetrags fur die Ruckfuhrung der Fremdkapitalverbindlichkeiten wird 
von der Emittentin erst zum jeweiligen Falligkeitsdatum oder zu einem noch unbe-
stimmten, fruheren Datum, realisiert und ist daher bislang nicht sichergestellt. 

Es besteht das Risiko, dass sich bestehende liquide Mittel infolge der Geschafts-
entwicklung oder aufgrund anderer EinflOsse wieder reduzieren bzw. nicht wie er-
wartet aufbauen, dass erforderliche Mittel aus dem Gesellschafterkreis nicht zur 
Verfugung gestellt werden oder dass Bankkredite nicht in Anspruch genommen 
werden 'carmen. Sofern VerkaufsmafInahmen erforderlich werden, besteht das Ri-
siko, dass diese nicht die angestrebten Verkaufserlose erzielen, dass erhebliche 
Verzogerungen im Desinvestitionsprozess eintreten oder dass ein Verkauf zu ak-
zeptablen Bedingungen Oberhaupt nicht moglich ist. Eine Verpflichtung zur Zuf0h-
rung von weiterer Liquiditat aus dem Gesellschafterkreis, die Ober die Verpflich-
tungen aus dem vorhandenen Beherrschungs- und Ergebnisabfuhrungsvertrag 
hinausgeht, besteht nicht (vgl. hierzu Risikofaktor 2.1.4.1 „Aufgrund des bestehen-
den Beherrschungs- und Ergebnisabfahrungsvertrags mit der Underberg KG ist 
die Emittentin den Weisungen der Underberg KG unterstellt. Zahlungsschwierig-
keiten der Underberg KG kOnnten den im Gegenzug bestehenden Verlustaus-
gleichsanspruch der Emittentin wertlos werden lassen."). 

Zudem erscheint derzeit eine vollstandige Refinanzierung durch Bankkredite oder 
Ober den Kapitalmarkt aus heutiger Sicht ungewiss. Dies gilt auch fur andere Fi-
nanzierungsmafInahmen, wie Sale-and-Lease-Back und Factoring, die die Emit-
tentin bereits nutzt, sodass sich hieraus derzeit keine weiteren Liquiditatspotentiale 
ergeben. Auch ein moglicher Borsengang der Gesellschaft, durch den weitere Li-
quiditat aufgenommen werden konnte, ist von zahlreichen Unwagbarkeiten abhan-
gig, etwa den jeweils aktuellen Bedingungen am Kapitalmarkt, die gerade derzeit 
nicht gunstig sind. 

Schwierigkeiten bei der Refinanzierung der Verbleibenden Umtauschinhaber-
schuldverschreibungen 'carmen sich auch auf den Kurs der Neuen Inhaberschuld-
verschreibungen auswirken (vgl. hierzu: Risikofaktor 2.2.3.2 „Je geringer das plat-
zierte Volumen der Neuen lnhaberschuldverschreibungen ausfafit, desto grOger ist 
der verbleibende Refinanzierungsbedarf bei der Emittentin.") 
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Um ihren aus den Fremdkapitalverbindlichkeiten resultierenden Zahlungsverpflich-

tungen nachzukommen, müssen der Emittentin im Zeitpunkt der Fälligkeit der je-

weiligen Finanzverbindlichkeit genügend liquide Mittel zur Verfügung stehen. Eine 

Rückführung der Fremdkapitalverbindlichkeiten aus dem laufenden Cashflow der 

Emittentin wäre voraussichtlich nicht möglich. In einem solchen Fall wird die Emit-

tentin darauf angewiesen sein, andere Maßnahmen zur Refinanzierung zu ergrei-

fen. Hierzu gehört der Aufbau von Liquidität aus dem laufenden eigenen Cashflow, 

der Verkauf nicht betriebsnotwendigen Vermögens, ggf. die Zuführung von Mitteln 

aus dem Gesellschafterkreis oder die Umschuldung durch die Aufnahme neuer 

Verbindlichkeiten. Soweit diese Maßnahmen für die Rückführung der Fremdkapi-

talverbindlichkeiten nicht ausreichen, wäre die Emittentin darauf angewiesen, wei-

tere Maßnahmen zu ergreifen, um die notwendigen Mittel aufzubringen. Dies 

könnte eine Portfolioarrondierung durch den Verkauf einzelner Beteiligungen der 

Semper idem Gruppe oder durch den Verkauf von Randaktivitäten der Semper 

idem Gruppe, wie der Verkauf einzelner Markenrechte im Rahmen eines Desin-

vestitionsprozesses, umfassen. Auch die Veräußerung wesentlicher Marken oder 

Geschäftsteile könnte erforderlich werden. Die Aufbringung des jeweils erforderli-

chen Gesamtbetrags für die Rückführung der Fremdkapitalverbindlichkeiten wird 

von der Emittentin erst zum jeweiligen Fälligkeitsdatum oder zu einem noch unbe-

stimmten, früheren Datum, realisiert und ist daher bislang nicht sichergestellt.  

Es besteht das Risiko, dass sich bestehende liquide Mittel infolge der Geschäfts-

entwicklung oder aufgrund anderer Einflüsse wieder reduzieren bzw. nicht wie er-

wartet aufbauen, dass erforderliche Mittel aus dem Gesellschafterkreis nicht zur 

Verfügung gestellt werden oder dass Bankkredite nicht in Anspruch genommen 

werden können. Sofern Verkaufsmaßnahmen erforderlich werden, besteht das Ri-

siko, dass diese nicht die angestrebten Verkaufserlöse erzielen, dass erhebliche 

Verzögerungen im Desinvestitionsprozess eintreten oder dass ein Verkauf zu ak-

zeptablen Bedingungen überhaupt nicht möglich ist. Eine Verpflichtung zur Zufüh-

rung von weiterer Liquidität aus dem Gesellschafterkreis, die über die Verpflich-

tungen aus dem vorhandenen Beherrschungs- und Ergebnisabführungsvertrag 

hinausgeht, besteht nicht (vgl. hierzu Risikofaktor 2.1.4.1 „Aufgrund des bestehen-

den Beherrschungs- und Ergebnisabführungsvertrags mit der Underberg KG ist 

die Emittentin den Weisungen der Underberg KG unterstellt. Zahlungsschwierig-

keiten der Underberg KG könnten den im Gegenzug bestehenden Verlustaus-

gleichsanspruch der Emittentin wertlos werden lassen.“).  

Zudem erscheint derzeit eine vollständige Refinanzierung durch Bankkredite oder 

über den Kapitalmarkt aus heutiger Sicht ungewiss. Dies gilt auch für andere Fi-

nanzierungsmaßnahmen, wie Sale-and-Lease-Back und Factoring, die die Emit-

tentin bereits nutzt, sodass sich hieraus derzeit keine weiteren Liquiditätspotentiale 

ergeben. Auch ein möglicher Börsengang der Gesellschaft, durch den weitere Li-

quidität aufgenommen werden könnte, ist von zahlreichen Unwägbarkeiten abhän-

gig, etwa den jeweils aktuellen Bedingungen am Kapitalmarkt, die gerade derzeit 

nicht günstig sind.  

Schwierigkeiten bei der Refinanzierung der Verbleibenden Umtauschinhaber-

schuldverschreibungen können sich auch auf den Kurs der Neuen Inhaberschuld-

verschreibungen auswirken (vgl. hierzu: Risikofaktor 2.2.3.2 „Je geringer das plat-

zierte Volumen der Neuen Inhaberschuldverschreibungen ausfällt, desto größer ist 

der verbleibende Refinanzierungsbedarf bei der Emittentin.“) 



Es ist daher moglich, dass es der Emittentin nicht gelingt, die insgesamt erforder-
lichen Finanzmittel zur Ruckzahlung ihrer Fremdkapitalverbindlichkeiten zum je-
weiligen Falligkeitszeitpunkt aufzubringen. Zumindest aber konnte die Emittentin 
gezwungen sein, weitere Finanzmittel, ggf. zu ungunstigen Konditionen aufneh-
men zu mussen. Dies konnte ihre Bonitat und ihre kunftigen Finanzierungsmog-
lichkeiten verschlechtern und ihre Handlungsfahigkeit beeintrachtigen. 

Sofern sich das Risiko, die Neuen Inhaberschuldverschreibungen, die Verbleiben-
den Umtauschinhaberschuldverschreibungen und/oder weitere Fremdkapitalver-
bindlichkeiten nicht zurOckzahlen zu 'carmen, verwirklicht, konnte dies wesentliche 
nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-
tentin haben und zu ihrer Insolvenz fuhren. Anleger konnten daher ihr eingesetztes 
Kapital ganz oder teilweise verlieren. 

2.1.1.2 Das Bereinigte EBIT der Semper idem Gruppe uberstieg im Geschaftsjahr 
2022/2023 und im Geschaftsjahr 2023/2024 die Summe aus Zinsen und ahn-
lichen Aufwendungen nur geringfiigig. Es besteht daher das Risiko, dass 
das operative Ergebnis der Semper idem Gruppe zukiinftig nicht ausreicht, 
urn ihre Kapitaldienstfahigkeit zu gewahrleisten. Sollte dies nicht gelingen, 
kdnnte es zur insolvenz kommen. Anleger kdnnten ihr eingesetztes Kapital 
ganz oder teilweise verlieren. 

Die Interest Coverage Ration lag in den Geschaftsjahren 2022/2023 und 
2023/2024 jeweils bei 1,6 und damit nur geringfOgig Ober eins. Das bedeutet, dass 
das bereinigte operative Ergebnis der Semper idem Gruppe nur geringfOgig Ober 
der Summe aus Zinsen und ahnlichen Aufwendungen lag. So betrug das Berei-
nigte EBIT3 der Semper idem Gruppe fur das Geschaftsjahr 2022/2023 
TEUR 7.982, wahrend sich die Zinsen und ahnliche Aufwendungen auf 
TEUR 4.855 beliefen. Im Geschaftsjahr 2023/2024 betrug das Bereinigte EBIT der 
Semper idem Gruppe TEUR 9.206, wahrend sich die Zinsen und ahnliche Aufwen-
dungen auf TEUR 5.608 beliefen. Das nicht um Sondereffekte bereinigte EBIT fur 
das Geschaftsjahr 2023/2024 betrug nur TEUR 9.225. Sollte sich das Verhaltnis 
kunftig verschlechtern, besteht das Risiko, dass die Semper idem Gruppe in der 
Zukunft nicht in der Lage sein wird, genugend Einnahmen zu erzielen, um ihre 
Zinsaufwendungen zu decken. Zu einer solchen Verschlechterung wird bereits bei-
tragen, dass die Neuen Inhaberschuldverschreibungen mit einem hoheren Zins-
satz zu verzinsen sind als die Inhaberschuldverschreibungen 2019/2025. 

Auch die Total Net Debt/Bereinigtes EBITDA-Ratio4 weist hohe Werte auf, sodass 
die Kapitaldienstfahigkeit auch unter diesem Gesichtspunkt kritisch zu beurteilen 
ist. Bei Nettofinanzverbindlichkeiten (Total Net Debt) der Semper idem Gruppe 
zum 31. Marz 2023 von TEUR 69.392 und einem Bereinigten EBITDA von 

2 Die Interest Coverage Ratio ergibt sich durch die Division des Bereinigten EBITs durch die Aufwendungen 
kir Zinsen und ahnliche Aufwendungen. Die Kennzahl gibt an, inwiefern ein Unternehmen in der Lage ist, 
seinen Zinsverpflichtungen aus dem Bereinigten EBIT nachzukommen. 

3 Bereinigtes EBIT bezeichnet das EBIT bereinigt urn Sondereffekte. Die Sondereffekte kir das Geschaftsjahr 
2022/2023 betreffen auflerordentliche Aufwendungen fur die Pensionen (TEUR 3.001). Die Sondereffekte 
kir das Geschaftsjahr 2023/2024 betreffen Ertrage aus den Pensionen (TEUR 1.118) sowie kir einmalige 
Aufwendungen aus einer VertragsauflOsung (TEUR 1.100). 

4 Total Net Debt/Bereinigtes EBITDA-Ratio bezeichnet das Verhaltnis zwischen den Nettofinanzverbindlich-
keiten und der im Bereinigten EBITDA zum Ausdruck kommenden operativen Leistungsfahigkeit vor Inves-
titionsaufwand. Zur Errechnung dieser Kennzahl werden die Nettofinanzverbindlichkeiten durch das Berei-
nigte EBITDA dividiert. 
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Es ist daher möglich, dass es der Emittentin nicht gelingt, die insgesamt erforder-

lichen Finanzmittel zur Rückzahlung ihrer Fremdkapitalverbindlichkeiten zum je-

weiligen Fälligkeitszeitpunkt aufzubringen. Zumindest aber könnte die Emittentin 

gezwungen sein, weitere Finanzmittel, ggf. zu ungünstigen Konditionen aufneh-

men zu müssen. Dies könnte ihre Bonität und ihre künftigen Finanzierungsmög-

lichkeiten verschlechtern und ihre Handlungsfähigkeit beeinträchtigen.  

Sofern sich das Risiko, die Neuen Inhaberschuldverschreibungen, die Verbleiben-

den Umtauschinhaberschuldverschreibungen und/oder weitere Fremdkapitalver-

bindlichkeiten nicht zurückzahlen zu können, verwirklicht, könnte dies wesentliche 

nachteilige Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-

tentin haben und zu ihrer Insolvenz führen. Anleger könnten daher ihr eingesetztes 

Kapital ganz oder teilweise verlieren. 

2.1.1.2 Das Bereinigte EBIT der Semper idem Gruppe überstieg im Geschäftsjahr 
2022/2023 und im Geschäftsjahr 2023/2024 die Summe aus Zinsen und ähn-
lichen Aufwendungen nur geringfügig. Es besteht daher das Risiko, dass 
das operative Ergebnis der Semper idem Gruppe zukünftig nicht ausreicht, 
um ihre Kapitaldienstfähigkeit zu gewährleisten. Sollte dies nicht gelingen, 
könnte es zur Insolvenz kommen. Anleger könnten ihr eingesetztes Kapital 
ganz oder teilweise verlieren. 

Die Interest Coverage Ratio2 lag in den Geschäftsjahren 2022/2023 und 

2023/2024 jeweils bei 1,6 und damit nur geringfügig über eins. Das bedeutet, dass 

das bereinigte operative Ergebnis der Semper idem Gruppe nur geringfügig über 

der Summe aus Zinsen und ähnlichen Aufwendungen lag. So betrug das Berei-

nigte EBIT3 der Semper idem Gruppe für das Geschäftsjahr 2022/2023 

TEUR 7.982, während sich die Zinsen und ähnliche Aufwendungen auf 

TEUR 4.855 beliefen. Im Geschäftsjahr 2023/2024 betrug das Bereinigte EBIT der 

Semper idem Gruppe TEUR 9.206, während sich die Zinsen und ähnliche Aufwen-

dungen auf TEUR 5.608 beliefen. Das nicht um Sondereffekte bereinigte EBIT für 

das Geschäftsjahr 2023/2024 betrug nur TEUR 9.225. Sollte sich das Verhältnis 

künftig verschlechtern, besteht das Risiko, dass die Semper idem Gruppe in der 

Zukunft nicht in der Lage sein wird, genügend Einnahmen zu erzielen, um ihre 

Zinsaufwendungen zu decken. Zu einer solchen Verschlechterung wird bereits bei-

tragen, dass die Neuen Inhaberschuldverschreibungen mit einem höheren Zins-

satz zu verzinsen sind als die Inhaberschuldverschreibungen 2019/2025. 

Auch die Total Net Debt/Bereinigtes EBITDA-Ratio4 weist hohe Werte auf, sodass 

die Kapitaldienstfähigkeit auch unter diesem Gesichtspunkt kritisch zu beurteilen 

ist. Bei Nettofinanzverbindlichkeiten (Total Net Debt) der Semper idem Gruppe 

zum 31. März 2023 von TEUR 69.392 und einem Bereinigten EBITDA von 

 
2  Die Interest Coverage Ratio ergibt sich durch die Division des Bereinigten EBITs durch die Aufwendungen 

für Zinsen und ähnliche Aufwendungen. Die Kennzahl gibt an, inwiefern ein Unternehmen in der Lage ist, 
seinen Zinsverpflichtungen aus dem Bereinigten EBIT nachzukommen.  

3  Bereinigtes EBIT bezeichnet das EBIT bereinigt um Sondereffekte. Die Sondereffekte für das Geschäftsjahr 
2022/2023 betreffen außerordentliche Aufwendungen für die Pensionen (TEUR 3.001). Die Sondereffekte 
für das Geschäftsjahr 2023/2024 betreffen Erträge aus den Pensionen (TEUR 1.118) sowie für einmalige 
Aufwendungen aus einer Vertragsauflösung (TEUR 1.100). 

4  Total Net Debt/Bereinigtes EBITDA-Ratio bezeichnet das Verhältnis zwischen den Nettofinanzverbindlich-
keiten und der im Bereinigten EBITDA zum Ausdruck kommenden operativen Leistungsfähigkeit vor Inves-
titionsaufwand. Zur Errechnung dieser Kennzahl werden die Nettofinanzverbindlichkeiten durch das Berei-
nigte EBITDA dividiert.  



TEUR 11.5745 ergibt sich eine Total Net Debt/Bereinigtes EBITDA Ratio von 6,0. 
Fur das Geschaftsjahr der Semper idem Gruppe endend zum 31. Marz 2024 be-
trug bei Nettofinanzverbindlichkeiten (Total Net Debt) von TEUR 57.544 und einem 
Bereinigten EBITDA von TEUR 12.811 die Total Net Debt/Bereinigtes EBITDA Ra-
tio 4,5, weil die Semper idem Gruppe zwischenzeitlich die I nhaberschuldverschrei-
bung 2018/2024 der Emittentin vorzeitig getilgt hat. Das nicht urn Sondereffekte 
bereinigte EBITDA fur das Geschaftsjahr 2023/2024 betrug TEUR 12.830. Auch 
die Kennzahl Total Net Debt/Bereinigtes EBITDA weist somit darauf hin, dass die 
Semper idem Gruppe moglicherweise nicht in der Lage sein wird, ihre Verbindlich-
keiten zukunftig zu bedienen. 

Daneben bestehen weitere Positionen mit Verschuldungscharakter, etwa aufgrund 
von Sale-and-lease-back Geschaften oder Factoring. Damit stehen die Verschul-
dung der Semper idem Gruppe sowie die daraus resultierenden Zinsaufwendun-
gen zurzeit in einem kritischen Verhaltnis zum operativen Ergebnis (Bereinigtes 
EBIT bzw. Bereinigtes EBITDA). Die Planungsrechnung und die zugrundeliegen-
den Annahmen des Vorstands sehen aufgrund der unsicheren makrookonomi-
schen Bedingungen keine grundlegenden Verbesserungen des EBITDA sowie des 
operativen Cashflows vor. 

Die Semper idem Gruppe ist daher fur die kunftige Erreichung der Kapitaldienstfa-
higkeit darauf angewiesen, das EBIT weiter zu steigern und konstant Ober der 
Summe aus Zinsen und ahnlichen Aufwendungen zu halten und/oder die Zinsen 
und ahnliche Aufwendungen weiter zu reduzieren. Die Aufrechterhaltung eines In-
terest Coverage Ratio von Ober 1 (eins) stellt eine grofle Herausforderung dar, so-
dass der Erfolg der dafOr ergriffenen MaRnahmen mit erheblichen Unsicherheiten 
verbunden ist. Sofern sich die Profitabilitat der Semper idem Gruppe verschlech-
tert, konnte die Semper idem Gruppe Schwierigkeiten haben, fallige Zinsen auf die 
Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen und die Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen oder auf andere Fremdkapitalverbindlichkeiten zu zahlen. 

Sofern die Semper idem Gruppe fallige Zinsverpflichtungen nicht erfullen kann, 
konnte dies wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Semper idem Gruppe und ggf. auch der Emittentin haben und 
im auflersten Fall zu deren Insolvenz fuhren. Anleger konnten in diesem Fall ihr 
eingesetztes Kapital ganz oder teilweise verlieren. 

2.1.1.3 Investitionen, insbesondere in Produktionsanlagen, konnten fehlschlagen, 
was zu vergeblichen Aufwendungen oder einer geringeren Rentabilitat fiih-
ren kann. 

Eine Vielzahl der Produkte der Semper idem Gruppe werden mit Hilfe von Produk-
tionsanlagen gefertigt, deren Automatisierungsgrad ganz oder teilweise von der 
Anzahl und der Vielfalt der zu produzierenden Artikel, ihrer Ausstattung oder auch 
deren Margenerwartungen abhangig ist. Die Semper idem Gruppe hat zur Verrin-
gerung und Vermeidung von Produktionsrisiken und zur Steigerung der Produkti-
vitat sowie zur Verminderung des Personalbedarfs zuletzt vermehrt in die Anschaf-
fung neuer bzw. die Modernisierung bestehender Produktionsanlagen investiert. 
In den Geschaftsjahren 2019/2020 bis 2022/2023 wurden in Technische Anlagen 

5 FOr die Berechnung des Bereinigten EBITDA sind die gleichen Sondereffekte zu berOcksichtigen wie fOr 
das bereinigte EBIT (vgl. Fn. 3). 
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TEUR 11.5745 ergibt sich eine Total Net Debt/Bereinigtes EBITDA Ratio von 6,0. 

Für das Geschäftsjahr der Semper idem Gruppe endend zum 31. März 2024 be-

trug bei Nettofinanzverbindlichkeiten (Total Net Debt) von TEUR 57.544 und einem 

Bereinigten EBITDA von TEUR 12.811 die Total Net Debt/Bereinigtes EBITDA Ra-

tio 4,5, weil die Semper idem Gruppe zwischenzeitlich die Inhaberschuldverschrei-

bung 2018/2024 der Emittentin vorzeitig getilgt hat. Das nicht um Sondereffekte 

bereinigte EBITDA für das Geschäftsjahr 2023/2024 betrug TEUR 12.830. Auch 

die Kennzahl Total Net Debt/Bereinigtes EBITDA weist somit darauf hin, dass die 

Semper idem Gruppe möglicherweise nicht in der Lage sein wird, ihre Verbindlich-

keiten zukünftig zu bedienen.  

Daneben bestehen weitere Positionen mit Verschuldungscharakter, etwa aufgrund 

von Sale-and-lease-back Geschäften oder Factoring. Damit stehen die Verschul-

dung der Semper idem Gruppe sowie die daraus resultierenden Zinsaufwendun-

gen zurzeit in einem kritischen Verhältnis zum operativen Ergebnis (Bereinigtes 

EBIT bzw. Bereinigtes EBITDA). Die Planungsrechnung und die zugrundeliegen-

den Annahmen des Vorstands sehen aufgrund der unsicheren makroökonomi-

schen Bedingungen keine grundlegenden Verbesserungen des EBITDA sowie des 

operativen Cashflows vor. 

Die Semper idem Gruppe ist daher für die künftige Erreichung der Kapitaldienstfä-

higkeit darauf angewiesen, das EBIT weiter zu steigern und konstant über der 

Summe aus Zinsen und ähnlichen Aufwendungen zu halten und/oder die Zinsen 

und ähnliche Aufwendungen weiter zu reduzieren. Die Aufrechterhaltung eines In-

terest Coverage Ratio von über 1 (eins) stellt eine große Herausforderung dar, so-

dass der Erfolg der dafür ergriffenen Maßnahmen mit erheblichen Unsicherheiten 

verbunden ist. Sofern sich die Profitabilität der Semper idem Gruppe verschlech-

tert, könnte die Semper idem Gruppe Schwierigkeiten haben, fällige Zinsen auf die 

Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen und die Neuen Inhaber-

schuldverschreibungen oder auf andere Fremdkapitalverbindlichkeiten zu zahlen.  

Sofern die Semper idem Gruppe fällige Zinsverpflichtungen nicht erfüllen kann, 

könnte dies wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- 

und Ertragslage der Semper idem Gruppe und ggf. auch der Emittentin haben und 

im äußersten Fall zu deren Insolvenz führen. Anleger könnten in diesem Fall ihr 

eingesetztes Kapital ganz oder teilweise verlieren. 

2.1.1.3 Investitionen, insbesondere in Produktionsanlagen, könnten fehlschlagen, 
was zu vergeblichen Aufwendungen oder einer geringeren Rentabilität füh-
ren kann. 

Eine Vielzahl der Produkte der Semper idem Gruppe werden mit Hilfe von Produk-

tionsanlagen gefertigt, deren Automatisierungsgrad ganz oder teilweise von der 

Anzahl und der Vielfalt der zu produzierenden Artikel, ihrer Ausstattung oder auch 

deren Margenerwartungen abhängig ist. Die Semper idem Gruppe hat zur Verrin-

gerung und Vermeidung von Produktionsrisiken und zur Steigerung der Produkti-

vität sowie zur Verminderung des Personalbedarfs zuletzt vermehrt in die Anschaf-

fung neuer bzw. die Modernisierung bestehender Produktionsanlagen investiert. 

In den Geschäftsjahren 2019/2020 bis 2022/2023 wurden in Technische Anlagen 

 
5  Für die Berechnung des Bereinigten EBITDA sind die gleichen Sondereffekte zu berücksichtigen wie für 

das bereinigte EBIT (vgl. Fn. 3).  



und Maschinen insgesamt EUR 0,7 Mio. investiert. Im Geschaftsjahr 2023/2024 
beliefen sich diese Investitionen (Zugange zu Technischen Anlagen und Maschi-
nen) auf EUR 0,5 Mio. Zwar ist die Verlagerung des Standorts der Abfullanlage fur 
Kleinflaschen von Berlin nach ROdesheim erfolgreich vollzogen, allerdings sind 
weitere Investitionen sowohl in die Anlage als auch in das Personal erforderlich, 
urn den Effizienzgrad der fruheren Produktion in Berlin auch am neuen Standort 
wieder zu erreichen. Es ist nicht ausgeschlossen, dass sich der erhebliche Finan-
zierungsaufwand zur Anschaffung, Modernisierung und Erneuerung der Produkti-
onsanlagen nicht weiter auszahlt, weil die beabsichtigte hohere Auslastung der 
Anlagen nicht erreicht werden kann, die modernisierten bzw. erneuerten Produkti-
onsanlagen den beabsichtigten Effekt aufgrund sonstiger Faktoren nicht erzielen 
(z. B. geanderte Anforderungen an Hygiene oder Verpackungsgroflen oder feh-
lendes Fachpersonal) oder die angeschafften oder modernisierten Anlagen nicht 
hinreichend dem technischen Fortschritt oder den gesteigerten oder geanderten 
Marktanforderungen entsprechen 'carmen. 

In diesen Fallen hatte die Semper idem Gruppe vergeblich Aufwendungen in er-
heblichem Umfang getatigt, die sich nicht wie gewOnscht (beispielsweise durch 
eine Senkung der Produktionskosten) amortisieren und die auch die Bonitat der 
Emittentin erheblich verschlechtern und ihre kunftigen Finanzierungsmoglichkeiten 
einschranken konnten. 

Realisiert sich das Risiko, dass bisherige oder in Zukunft zu tatigende Investitionen 
fehlschlagen, konnte sich dies wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.1.4 In der Konzernbilanz der Semper idem Gruppe sind immaterielle Vermogens-
werte und Forderungen gegen die Underberg GmbH & Co. KG enthalten, die 
dem Risiko der Abwertung unterliegen. 

Zum 31. Marz 2024 wurden immaterielle Vermogensgegenstande in Hohe von ins-
gesamt EUR 34,4 Mio. (31. Marz 2023: EUR 36,7 Mio.) in der Konzernbilanz der 
Semper idem Gruppe erfasst. Diese umfassen die Marken, Lizenzvertrage, Ge-
schafts- und Firmenwerte sowie Lizenzen und ahnliche Rechte. Allein die Marken-
rechte an der Marke „Asbach" wurden in der Konzernbilanz der Emittentin zum 
31. Marz 2024 mit einem Buchwert von EUR 8,6 Mio. (31. Marz 2023: EUR 9,2 
Mio.) bilanziert. Die Emittentin prOft die Werthaltigkeit dieser immateriellen Vermo-
genswerte gernail den anwendbaren Rechnungslegungsgrundsatzen; dabei erfol-
gen planmaflige Abschreibungen bei den Marken (u. a. der Marken „Asbach" und 
„Grasovka") sowie bei den Geschafts- und Firmenwerten. Die Abschreibungen der 
Markenrechte „Asbach" und „Grasovka" erfolgen Ober 25 Jahre. Die Werthaltig-
keitsprOfungen bei den Marken und den Geschafts- und Firmenwerten beruhen 
wesentlich auf den erwarteten Zahlungsstromen der jeweiligen Zahlungsmittelge-
nerierenden Einheit, auf die sich der betroffene immaterielle Vermogenswert be-
zieht. Dabei kann es zu auflerplanmafligen Abschreibungen kommen, wenn sich 
die den derzeitigen Buchwerten zugrunde liegenden Erwartungen nicht erfullen. 
Zudem weist die Konzernbilanz der Emittentin zum 31. Marz 2024 Forderungen 
gegen die Underberg GmbH & Co. KG (die „Underberg KG") in einem Volumen 
von EUR 42,0 Mio. (31. Marz 2023: EUR 41,1 Mio.) aus. Diese Forderungen wer-
den kurzfristig urn EUR 2,7 Mio. steigen, da die Emittentin die Liquiditat fur die auf 
Gesellschafterebene infolge der Einbringung von Aktien an der Gurktaler AG, 
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und Maschinen insgesamt EUR 0,7 Mio. investiert. Im Geschäftsjahr 2023/2024 

beliefen sich diese Investitionen (Zugänge zu Technischen Anlagen und Maschi-

nen) auf EUR 0,5 Mio. Zwar ist die Verlagerung des Standorts der Abfüllanlage für 

Kleinflaschen von Berlin nach Rüdesheim erfolgreich vollzogen, allerdings sind 

weitere Investitionen sowohl in die Anlage als auch in das Personal erforderlich, 

um den Effizienzgrad der früheren Produktion in Berlin auch am neuen Standort 

wieder zu erreichen. Es ist nicht ausgeschlossen, dass sich der erhebliche Finan-

zierungsaufwand zur Anschaffung, Modernisierung und Erneuerung der Produkti-

onsanlagen nicht weiter auszahlt, weil die beabsichtigte höhere Auslastung der 

Anlagen nicht erreicht werden kann, die modernisierten bzw. erneuerten Produkti-

onsanlagen den beabsichtigten Effekt aufgrund sonstiger Faktoren nicht erzielen 

(z. B. geänderte Anforderungen an Hygiene oder Verpackungsgrößen oder feh-

lendes Fachpersonal) oder die angeschafften oder modernisierten Anlagen nicht 

hinreichend dem technischen Fortschritt oder den gesteigerten oder geänderten 

Marktanforderungen entsprechen können. 

In diesen Fällen hätte die Semper idem Gruppe vergeblich Aufwendungen in er-

heblichem Umfang getätigt, die sich nicht wie gewünscht (beispielsweise durch 

eine Senkung der Produktionskosten) amortisieren und die auch die Bonität der 

Emittentin erheblich verschlechtern und ihre künftigen Finanzierungsmöglichkeiten 

einschränken könnten.  

Realisiert sich das Risiko, dass bisherige oder in Zukunft zu tätigende Investitionen 

fehlschlagen, könnte sich dies wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- 

und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.1.4 In der Konzernbilanz der Semper idem Gruppe sind immaterielle Vermögens-
werte und Forderungen gegen die Underberg GmbH & Co. KG enthalten, die 
dem Risiko der Abwertung unterliegen.  

Zum 31. März 2024 wurden immaterielle Vermögensgegenstände in Höhe von ins-

gesamt EUR 34,4 Mio. (31. März 2023: EUR 36,7 Mio.) in der Konzernbilanz der 

Semper idem Gruppe erfasst. Diese umfassen die Marken, Lizenzverträge, Ge-

schäfts- und Firmenwerte sowie Lizenzen und ähnliche Rechte. Allein die Marken-

rechte an der Marke „Asbach“ wurden in der Konzernbilanz der Emittentin zum 

31. März 2024 mit einem Buchwert von EUR 8,6 Mio. (31. März 2023: EUR 9,2 

Mio.) bilanziert. Die Emittentin prüft die Werthaltigkeit dieser immateriellen Vermö-

genswerte gemäß den anwendbaren Rechnungslegungsgrundsätzen; dabei erfol-

gen planmäßige Abschreibungen bei den Marken (u. a. der Marken „Asbach“ und 

„Grasovka“) sowie bei den Geschäfts- und Firmenwerten. Die Abschreibungen der 

Markenrechte „Asbach“ und „Grasovka“ erfolgen über 25 Jahre. Die Werthaltig-

keitsprüfungen bei den Marken und den Geschäfts- und Firmenwerten beruhen 

wesentlich auf den erwarteten Zahlungsströmen der jeweiligen Zahlungsmittelge-

nerierenden Einheit, auf die sich der betroffene immaterielle Vermögenswert be-

zieht. Dabei kann es zu außerplanmäßigen Abschreibungen kommen, wenn sich 

die den derzeitigen Buchwerten zugrunde liegenden Erwartungen nicht erfüllen. 

Zudem weist die Konzernbilanz der Emittentin zum 31. März 2024 Forderungen 

gegen die Underberg GmbH & Co. KG (die „Underberg KG“) in einem Volumen 

von EUR 42,0 Mio. (31. März 2023: EUR 41,1 Mio.) aus. Diese Forderungen wer-

den kurzfristig um EUR 2,7 Mio. steigen, da die Emittentin die Liquidität für die auf 

Gesellschafterebene infolge der Einbringung von Aktien an der Gurktaler AG, 



Wien, Osterreich, in die Emittentin anfallenden Ertragssteuern (vgl. bereits Ab-
schnitt 2.1.1.1 „Die Emittentin ist Liquiditatsrisiken ausgesetzt.") der Underberg KG 
im Rahmen des konzerninternen Cash Pooling Systems zur Verfugung stellen 
wird. 

Da die Beteiligung an der Emittentin das wesentliche Vermogen der Underberg 
KG ausmacht, ist die Werthaltigkeit dieser Forderung im Wesentlichen von der 
wirtschaftlichen Entwicklung der Emittentin abhangig. Abschreibungen, insbeson-
dere bei den Marken, auf Beteiligungen oder Forderungen gegen die Underberg 
KG, konnten sich wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin auswirken. 

2.1.1.5 Moglicherweise sind Verpflichtungen aus Pensionsvereinbarungen oder an-
deren ffilligen Leistungen an Arbeitnehmer nicht ausreichend durch Riick-
stellungen gedeckt. 

Die Emittentin ist aufgrund von Pensionsvereinbarungen verpflichtet, nach Mail-
gabe der gesetzlichen Vorgaben Altersversorgungsplane zu fuhren. Zahlreiche be-
stehende und fruhere Mitarbeiter haben Anspruch auf Altersversorgungsleistun-
gen. Die Versorgungsleistungen sind von zahlreichen Faktoren abhangig, ein-
schliefIlich Prognosen zu kunftigen wirtschaftlichen und unternehmensspezifi-
schen Entwicklungen. Solche Entwicklungen sind schwierig abzuschatzen, da sich 
die wirtschaftliche Situation des Unternehmens jederzeit andern kann. Dies wie-
derum kann zu Erhohungen der kunftigen Verpflichtungen in den jeweiligen Planen 
fuhren. Aus diesem Grund sind kunftige Verpflichtungen aus Pensionsvereinba-
rungen oder anderen langfristig falligen Leistungen an Arbeitnehmer moglicher-
weise nicht ausreichend durch diese Ruckstellungen gedeckt. Auflerdem hat die 
Emittentin gegenOber bestehenden und fruheren Mitarbeitern eine unbeschrankte, 
unkundbare Zahlungsburgschaft fur die Pensionsverpflichtungen, zu denen die 
Underberg KG ihren Schuldbeitritt erklart hat, abgegeben. Es besteht das Risiko, 
dass die Emittentin aus der Zahlungsburgschaft in Anspruch genommen wird, 
wenn die Underberg KG die von ihr Obernommenen Pensionsverpflichtungen nicht 
erfullt. Diese Pensionsverpflichtungen der Underberg KG beliefen sich zum 
31. Marz 2024 auf EUR 9,0 Mio. (31. Marz 2023: EUR 9,9 Mio.). Aus diesen Pen-
sionsverpflichtungen resultieren auch zukunftig Zahlungen, da die Semper idem 
Gruppe die Underberg KG von Wertveranderungen der Pensionsverpflichtungen 
freigestellt hat. 

Die Semper idem Gruppe hat zum 31. Marz 2024 zudem Pensionsruckstellungen 
in Hohe von EUR 23,7 Mio. bilanziert. Zum 31. Marz 2023 beliefen sich diese 
Ruckstellungen auf EUR 26,2 Mio. Fur die Bewertung der Pensionsverpflichtung 
wird die Projected-Unit-Credit Methode herangezogen. Als biometrische Grund-
lage wurde auf die Richttafeln 2018 G von Prof. Dr. Klaus Heubeck zurOckgegrif-
fen. Fur die Abzinsung der Pensionsverpflichtungen wird der von der deutschen 
Bundesbank publizierte durchschnittliche Marktzinssatz der letzten zehn Jahre, 
der sich bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren gemail der Verord-
nung Ober die Ermittlung und Bekanntgabe der Satze zur Abzinsung von Ruckstel-
lungen (ROckabzinsV) ergibt, verwendet. Diese Prognosen und Berechnungsme-
thoden fuflen jedoch auf bestimmten Parametern, die nicht alle zukunftigen Ent-
wicklungen einbeziehen 'carmen. Daher 'carmen in Zukunft steigende Zufuhrungen 
zu den Ruckstellungen fur die Pensionsverpflichtungen erforderlich sein. 
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Wien, Österreich, in die Emittentin anfallenden Ertragssteuern (vgl. bereits Ab-

schnitt 2.1.1.1 „Die Emittentin ist Liquiditätsrisiken ausgesetzt.“) der Underberg KG 

im Rahmen des konzerninternen Cash Pooling Systems zur Verfügung stellen 

wird. 

Da die Beteiligung an der Emittentin das wesentliche Vermögen der Underberg 

KG ausmacht, ist die Werthaltigkeit dieser Forderung im Wesentlichen von der 

wirtschaftlichen Entwicklung der Emittentin abhängig. Abschreibungen, insbeson-

dere bei den Marken, auf Beteiligungen oder Forderungen gegen die Underberg 

KG, könnten sich wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertrags-

lage der Emittentin auswirken.  

2.1.1.5 Möglicherweise sind Verpflichtungen aus Pensionsvereinbarungen oder an-
deren fälligen Leistungen an Arbeitnehmer nicht ausreichend durch Rück-
stellungen gedeckt. 

Die Emittentin ist aufgrund von Pensionsvereinbarungen verpflichtet, nach Maß-

gabe der gesetzlichen Vorgaben Altersversorgungspläne zu führen. Zahlreiche be-

stehende und frühere Mitarbeiter haben Anspruch auf Altersversorgungsleistun-

gen. Die Versorgungsleistungen sind von zahlreichen Faktoren abhängig, ein-

schließlich Prognosen zu künftigen wirtschaftlichen und unternehmensspezifi-

schen Entwicklungen. Solche Entwicklungen sind schwierig abzuschätzen, da sich 

die wirtschaftliche Situation des Unternehmens jederzeit ändern kann. Dies wie-

derum kann zu Erhöhungen der künftigen Verpflichtungen in den jeweiligen Plänen 

führen. Aus diesem Grund sind künftige Verpflichtungen aus Pensionsvereinba-

rungen oder anderen langfristig fälligen Leistungen an Arbeitnehmer möglicher-

weise nicht ausreichend durch diese Rückstellungen gedeckt. Außerdem hat die 

Emittentin gegenüber bestehenden und früheren Mitarbeitern eine unbeschränkte, 

unkündbare Zahlungsbürgschaft für die Pensionsverpflichtungen, zu denen die 

Underberg KG ihren Schuldbeitritt erklärt hat, abgegeben. Es besteht das Risiko, 

dass die Emittentin aus der Zahlungsbürgschaft in Anspruch genommen wird, 

wenn die Underberg KG die von ihr übernommenen Pensionsverpflichtungen nicht 

erfüllt. Diese Pensionsverpflichtungen der Underberg KG beliefen sich zum 

31. März 2024 auf EUR 9,0 Mio. (31. März 2023: EUR 9,9 Mio.). Aus diesen Pen-

sionsverpflichtungen resultieren auch zukünftig Zahlungen, da die Semper idem 

Gruppe die Underberg KG von Wertveränderungen der Pensionsverpflichtungen 

freigestellt hat.  

Die Semper idem Gruppe hat zum 31. März 2024 zudem Pensionsrückstellungen 

in Höhe von EUR 23,7 Mio. bilanziert. Zum 31. März 2023 beliefen sich diese 

Rückstellungen auf EUR 26,2 Mio. Für die Bewertung der Pensionsverpflichtung 

wird die Projected-Unit-Credit Methode herangezogen. Als biometrische Grund-

lage wurde auf die Richttafeln 2018 G von Prof. Dr. Klaus Heubeck zurückgegrif-

fen. Für die Abzinsung der Pensionsverpflichtungen wird der von der deutschen 

Bundesbank publizierte durchschnittliche Marktzinssatz der letzten zehn Jahre, 

der sich bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren gemäß der Verord-

nung über die Ermittlung und Bekanntgabe der Sätze zur Abzinsung von Rückstel-

lungen (RückabzinsV) ergibt, verwendet. Diese Prognosen und Berechnungsme-

thoden fußen jedoch auf bestimmten Parametern, die nicht alle zukünftigen Ent-

wicklungen einbeziehen können. Daher können in Zukunft steigende Zuführungen 

zu den Rückstellungen für die Pensionsverpflichtungen erforderlich sein.  



Erhohte Kosten fur Pensionsverpflichtungen oder andere langerfristig fallige Leis-
tungen an Arbeitnehmer sowie jedes der genannten Risiken konnten sich wesent-
lich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswir-
ken. 

2.1.1.6 Zur Finanzierung der weiteren Unternehmensentwicklung erforderliche Mit-
tel konnten moglicherweise nicht zur Verfiigung stehen. 

Der stetig steigende Wettbewerbsdruck und die Entwicklung der Markte konnten 
es fur die Sem per idem Gruppe kunftig erforderlich machen, zusatzliches Kapital 
in erheblichem Umfang aufbringen zu mussen und das Geschaftsmodell der Sem-
per idem Gruppe umzustellen oder anzupassen. Ein erheblicher Finanzierungsbe-
darf kann sich zudem einstellen, wenn neue Produktionsanlagen auf den Markt 
kommen, die fur die Wettbewerbsfahigkeit der Semper idem Gruppe von Bedeu-
tung oder die zur Erweiterung der Kapazitatsmenge erforderlich sind, deren An-
schaffung aber ihre finanzielle Leistungsfahigkeit Obersteigt. Auflerdem konnen 
zusatzliche Mittel fur Marketing und Vertrieb erforderlich werden. Da die Emittentin 
allenfalls Ober sehr beschrankte Moglichkeiten der Eigenkapitalfinanzierung ver-
fOgt, musste ein weiterer Kapitalbedarf durch die Aufnahme von zusatzlichem 
Fremdkapital gedeckt werden. Sollten die erforderlichen Mittel nicht zur Verfugung 
stehen, besteht die Gefahr, dass die Semper idem Gruppe dem Wettbewerbsdruck 
nicht standhalten kann. Dies konnte zu einer weiteren Verschlechterung der Kre-
ditwOrdigkeit der Emittentin bis hin zur Zahlungsunfahigkeit fuhren. Zudem ist 
denkbar, dass zusatzliche Mittel nur zu ungunstigen oder unangemessenen Kon-
ditionen verfOgbar sind. 

Sofern zusatzliche Finanzmittel benotigt werden, aber nicht, nicht zeitgerecht oder 
nur zu ungunstigen Konditionen zur Verfugung stehen, und die Semper idem 
Gruppe in diesen Fallen nicht in der Lage sein sollte, selbst zusatzliche Mittel bereit 
zu stellen, konnte dies die Geschaftstatigkeit der Semper idem Gruppe beeintrach-
tigen und wesentlich nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und 
Ertragslage der Emittentin haben. 

2.1.1.7 Aktuelle Finanzangaben fiir die Underberg KG stehen nicht zur Verfiigung, 
sodass eine Beurteilung der wirtschaftlichen und finanziellen Verhaltnisse 
der Emittentin nur eingeschrankt moglich ist. 

Die Konzernbilanz der Semper idem Gruppe zum 31. Marz 2024 weist eine For-
derung gegen die Underberg KG in Hohe von EUR 42,0 Mio. (31. Marz 2021: 
EUR 41,1 Mio.) aus. Potentielle Anleger konnen sich jedoch kein Bild Ober die fi-
nanziellen Verhaltnisse der Underberg KG machen, da diese, trotz gegebenenfalls 
bestehender Offenlegungspflichten, keine aktuellen Finanzangaben veroffentlicht. 
Weder die Underberg KG noch ihre unmittelbaren oder mittelbaren Gesellschafter 
werden im konsolidierten Jahresabschluss der Semper idem Gruppe berOcksich-
tigt und zahlen auch nicht als deren Bestandteil. Daher ist eine Beurteilung der 
wirtschaftlichen und finanziellen Verhaltnisse der Emittentin nur eingeschrankt 
moglich. Es konnte daher sein, dass sich die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage 
der Emittentin zum 31. Marz 2024 als nachteiliger erweist, als es die bislang ver-
offentlichten Finanzinformationen vermuten lassen. 
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Erhöhte Kosten für Pensionsverpflichtungen oder andere längerfristig fällige Leis-

tungen an Arbeitnehmer sowie jedes der genannten Risiken könnten sich wesent-

lich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswir-

ken. 

2.1.1.6 Zur Finanzierung der weiteren Unternehmensentwicklung erforderliche Mit-
tel könnten möglicherweise nicht zur Verfügung stehen. 

Der stetig steigende Wettbewerbsdruck und die Entwicklung der Märkte könnten 

es für die Semper idem Gruppe künftig erforderlich machen, zusätzliches Kapital 

in erheblichem Umfang aufbringen zu müssen und das Geschäftsmodell der Sem-

per idem Gruppe umzustellen oder anzupassen. Ein erheblicher Finanzierungsbe-

darf kann sich zudem einstellen, wenn neue Produktionsanlagen auf den Markt 

kommen, die für die Wettbewerbsfähigkeit der Semper idem Gruppe von Bedeu-

tung oder die zur Erweiterung der Kapazitätsmenge erforderlich sind, deren An-

schaffung aber ihre finanzielle Leistungsfähigkeit übersteigt. Außerdem können 

zusätzliche Mittel für Marketing und Vertrieb erforderlich werden. Da die Emittentin 

allenfalls über sehr beschränkte Möglichkeiten der Eigenkapitalfinanzierung ver-

fügt, müsste ein weiterer Kapitalbedarf durch die Aufnahme von zusätzlichem 

Fremdkapital gedeckt werden. Sollten die erforderlichen Mittel nicht zur Verfügung 

stehen, besteht die Gefahr, dass die Semper idem Gruppe dem Wettbewerbsdruck 

nicht standhalten kann. Dies könnte zu einer weiteren Verschlechterung der Kre-

ditwürdigkeit der Emittentin bis hin zur Zahlungsunfähigkeit führen. Zudem ist 

denkbar, dass zusätzliche Mittel nur zu ungünstigen oder unangemessenen Kon-

ditionen verfügbar sind. 

Sofern zusätzliche Finanzmittel benötigt werden, aber nicht, nicht zeitgerecht oder 

nur zu ungünstigen Konditionen zur Verfügung stehen, und die Semper idem 

Gruppe in diesen Fällen nicht in der Lage sein sollte, selbst zusätzliche Mittel bereit 

zu stellen, könnte dies die Geschäftstätigkeit der Semper idem Gruppe beeinträch-

tigen und wesentlich nachteilige Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und 

Ertragslage der Emittentin haben. 

2.1.1.7 Aktuelle Finanzangaben für die Underberg KG stehen nicht zur Verfügung, 
sodass eine Beurteilung der wirtschaftlichen und finanziellen Verhältnisse 
der Emittentin nur eingeschränkt möglich ist. 

Die Konzernbilanz der Semper idem Gruppe zum 31. März 2024 weist eine For-

derung gegen die Underberg KG in Höhe von EUR 42,0 Mio. (31. März 2021: 

EUR 41,1 Mio.) aus. Potentielle Anleger können sich jedoch kein Bild über die fi-

nanziellen Verhältnisse der Underberg KG machen, da diese, trotz gegebenenfalls 

bestehender Offenlegungspflichten, keine aktuellen Finanzangaben veröffentlicht. 

Weder die Underberg KG noch ihre unmittelbaren oder mittelbaren Gesellschafter 

werden im konsolidierten Jahresabschluss der Semper idem Gruppe berücksich-

tigt und zählen auch nicht als deren Bestandteil. Daher ist eine Beurteilung der 

wirtschaftlichen und finanziellen Verhältnisse der Emittentin nur eingeschränkt 

möglich. Es könnte daher sein, dass sich die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage 

der Emittentin zum 31. März 2024 als nachteiliger erweist, als es die bislang ver-

öffentlichten Finanzinformationen vermuten lassen. 



2.1.1.8 Die Laufzeiten der bestehenden Finanzierungen konnten unter Umstanden 
nicht oder nur zu schlechteren Konditionen verlangert werden. Zudem kdnn-
ten Zinsanderungen das Ergebnis der Semper idem Gruppe belasten. 

Die Finanzierung der Unternehmenstatigkeit der Semper idem Gruppe basiert zum 
Teil auf Kontokorrentlinien. Zum 31. Marz 2024 besteht etwa die Kontokorrentlinie 
Oberbank noch in Hohe von EUR 5,0 Mio. Sie wird gegenwartig nicht in Anspruch 
genommen. Es ist denkbar und im gegenwartigen Zinsumfeld wahrscheinlich, dass 
kurzfristige Fremdfinanzierungen zukunftig nicht zu angemessenen Konditionen 
aufgenommen werden konnen und auch eine Umstellung auf mittel- und langfris-
tige Fremdfinanzierungen nicht gelingt (vgl. hierzu Risikofaktor 2.2.1.2 „Durch eine 
Erhdhung der auf den Finanzmarkten erzielbaren Zinsen kdnnten die Neuen Inha-
berschuldverschreibungen an Attraktivitat verlieren."). Schlechtere Bedingungen 
bei der Verlangerung von Verbindlichkeiten oder sonstige nachteilige Veranderun-
gen der Konditionen der bestehenden Kredite konnten zu einer Verteuerung des 
von der Semper idem Gruppe in Anspruch genommenen Fremdkapitals und zu 
einer verstarkten Belastung des Finanzergebnisses fuhren. So sehen z. B. die 
Neuen lnhaberschuldverschreibungen bereits eine hohere Zinsbelastung vor als 
die zu refinanzierenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen. 

Dies konnte sich nachteilig auf das Finanzergebnis und die Zinsdeckungsfahigkeit 
der Emittentin auswirken und damit wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die 
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben. 

2.1.1.9 Die Anderung von Rechnungslegungsvorschriften kdnnte sich negativ auf 
die Semper idem Gruppe auswirken. 

Die einzelnen Gesellschaften der Semper idem Gruppe stellen ihre Jahresab-
schlusse nach den jeweils fur sie maRgeblichen Rechnungslegungsvorschriften 
auf; die Semper idem Gruppe stellt darOber hinaus einen Konzernabschluss ge-
mail dem Handelsgesetzbuch („HGB") auf. Der Inhalt des Konzernabschlusses 
und insbesondere die sich daraus ergebenden Kennzahlen und Bilanzrelationen 
haben erhebliche Bedeutung fur die Semper idem Gruppe, insbesondere auch im 
Hinblick auf ihre Bonitatseinschatzung durch Dritte. 

Sollten sich Rechnungslegungsvorschriften in der Weise andern, dass sich fur die 
Bonitatseinschatzung Dritter relevante Kennzahlen verschlechtern, konnte dies die 
Moglichkeiten der Semper idem Gruppe einschranken, Fremd- oder Eigenkapital 
aufzunehmen. 

Dies konnte jeweils die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Semper idem 
Gruppe und damit der Emittentin beeintrachtigen. 

2.1.2 Risiken aus und im Zusammenhang mit der Geschaftstatigkeit und der Bran-
che der Gesellschaft 

2.1.2.1 Steigende Produktionskosten, insbesondere aufgrund steigender Preise fiir 
Rohstoffe und Verpackungen, konnten sich erheblich nachteilig auf die Er-
tragslage der Emittentin auswirken. 

Die Semper idem Gruppe ist in der Produktion und im Vertrieb alkoholischer Ge-
tranke mit dem Schwerpunkt Spirituosen tatig. Ihre Umsatzerlose erzielt die Sem-
per idem Gruppe mit eigenen Marken und Handelsmarken sowie mit 
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2.1.1.8 Die Laufzeiten der bestehenden Finanzierungen könnten unter Umständen 
nicht oder nur zu schlechteren Konditionen verlängert werden. Zudem könn-
ten Zinsänderungen das Ergebnis der Semper idem Gruppe belasten. 

Die Finanzierung der Unternehmenstätigkeit der Semper idem Gruppe basiert zum 

Teil auf Kontokorrentlinien. Zum 31. März 2024 besteht etwa die Kontokorrentlinie 

Oberbank noch in Höhe von EUR 5,0 Mio. Sie wird gegenwärtig nicht in Anspruch 

genommen. Es ist denkbar und im gegenwärtigen Zinsumfeld wahrscheinlich, dass 

kurzfristige Fremdfinanzierungen zukünftig nicht zu angemessenen Konditionen 

aufgenommen werden können und auch eine Umstellung auf mittel- und langfris-

tige Fremdfinanzierungen nicht gelingt (vgl. hierzu Risikofaktor 2.2.1.2 „Durch eine 

Erhöhung der auf den Finanzmärkten erzielbaren Zinsen könnten die Neuen Inha-

berschuldverschreibungen an Attraktivität verlieren.“). Schlechtere Bedingungen 

bei der Verlängerung von Verbindlichkeiten oder sonstige nachteilige Veränderun-

gen der Konditionen der bestehenden Kredite könnten zu einer Verteuerung des 

von der Semper idem Gruppe in Anspruch genommenen Fremdkapitals und zu 

einer verstärkten Belastung des Finanzergebnisses führen. So sehen z. B. die 

Neuen Inhaberschuldverschreibungen bereits eine höhere Zinsbelastung vor als 

die zu refinanzierenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen. 

Dies könnte sich nachteilig auf das Finanzergebnis und die Zinsdeckungsfähigkeit 

der Emittentin auswirken und damit wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die 

Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben. 

2.1.1.9 Die Änderung von Rechnungslegungsvorschriften könnte sich negativ auf 
die Semper idem Gruppe auswirken. 

Die einzelnen Gesellschaften der Semper idem Gruppe stellen ihre Jahresab-

schlüsse nach den jeweils für sie maßgeblichen Rechnungslegungsvorschriften 

auf; die Semper idem Gruppe stellt darüber hinaus einen Konzernabschluss ge-

mäß dem Handelsgesetzbuch („HGB“) auf. Der Inhalt des Konzernabschlusses 

und insbesondere die sich daraus ergebenden Kennzahlen und Bilanzrelationen 

haben erhebliche Bedeutung für die Semper idem Gruppe, insbesondere auch im 

Hinblick auf ihre Bonitätseinschätzung durch Dritte.  

Sollten sich Rechnungslegungsvorschriften in der Weise ändern, dass sich für die 

Bonitätseinschätzung Dritter relevante Kennzahlen verschlechtern, könnte dies die 

Möglichkeiten der Semper idem Gruppe einschränken, Fremd- oder Eigenkapital 

aufzunehmen.  

Dies könnte jeweils die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Semper idem 

Gruppe und damit der Emittentin beeinträchtigen. 

2.1.2 Risiken aus und im Zusammenhang mit der Geschäftstätigkeit und der Bran-
che der Gesellschaft 

2.1.2.1 Steigende Produktionskosten, insbesondere aufgrund steigender Preise für 
Rohstoffe und Verpackungen, könnten sich erheblich nachteilig auf die Er-
tragslage der Emittentin auswirken. 

Die Semper idem Gruppe ist in der Produktion und im Vertrieb alkoholischer Ge-

tränke mit dem Schwerpunkt Spirituosen tätig. Ihre Umsatzerlöse erzielt die Sem-

per idem Gruppe mit eigenen Marken und Handelsmarken sowie mit 



Distributionsmarken anderer Hersteller. Sie ist folglich auf den Zugang zu Rohstof-
fen, Verpackungen und anderen Materialien, die fur die Herstellung ihrer Produkte 
erforderlich sind, sowie die Energieversorgung zu akzeptablen Bedingungen an-
gewiesen. Verfugbarkeit und Preise hangen von einer Vielzahl von Faktoren ab, 
auf welche die Emittentin keinen Einfluss hat. 

Beispielsweise konnen sich die folgenden Umstande negativ auf die Produktions-
kosten der Semper idem Gruppe auswirken: 

• ein Ruckgang bei der Erzeugung bestimmter landwirtschaftlicher Produkte; 

• ein erheblicher Anstieg der Nachfrage nach bestimmten Produkten und Qua-
litaten (z. B. im Bereich von Bio-Produkten); 

• Spekulationen an Terminborsen im Hinblick auf diese Produkte; 

• ein Ruckgang der Verfugbarkeit bestimmter Produkte oder Qualitaten auf-
grund von negativen Umwelteinflussen oder Umweltkatastrophen; 

• sonstige Verknappungen oder Preisschwankungen aufgrund okonomischer 
oder naturlicher Ereignisse oder Veranderungen, einschliefIlich aufgrund von 
Kriegen und anderen Konflikten, insbesondere dem Krieg zwischen Russland 
und Ukraine, aufgrund der Verhangung von Sanktionen oder aufgrund von der 
offentlichen Hand getroffenen Entscheidungen hinsichtlich der Rationierung 
bestimmter Rohstoffe; sowie 

• eine etwaige von der offentlichen Hand beschlossene Bevorzugung bestimm-
ter wirtschaftlicher und sozialer Sektoren zu Lasten anderer Sektoren der Wirt-
schaft. 

Unter anderem ist Semper idem Gruppe fur die Verpackung ihrer Produkte auf die 
Verfugbarkeit von Glas angewiesen, wobei es in der Vergangenheit zeitweise zu 
erheblichen Kostensteigerungen aufgrund der Marktlage kam. So sind der Semper 
idem Gruppe infolge der sprunghaft angestiegenen Gaspreise im Zusammenhang 
mit dem Ausbruch des Krieges zwischen Russland und Ukraine ab dem Ge-
schaftsjahr 2022/2023 Mehrkosten in Hohe von insgesamt ca. EUR 10 Mio. ent-
standen, im Wesentlichen aufgrund der gestiegenen Kosten fur Glas. 

Sollte die Semper idem Gruppe die fur ihre Geschaftstatigkeit benotigten Roh-
stoffe, Verpackungen und anderen Materialien sowie die Energieversorgung nicht 
oder nicht zu akzeptablen Preisen erhalten oder sollte es ihr nicht gelingen, Kos-
tensteigerungen an ihre Kunden weiterzugeben, konnte sich dies erheblich nach-
teilig auf die Ertragslage der Emittentin auswirken und im auflersten Fall zu ihrer 
I nsolvenz fuhren. 

2.1.2.2 Der Ausfall von Zulieferern oder Verzogerungen in der Belieferung kdnnten 
zu Produktionsunterbrechungen oder zum Verlust von Kunden und anderen 
Vertragspartnern fiihren. 

Das Geschaft der Semper idem Gruppe ist von Zulieferern abhangig, die Inhalts-
stoffe bzw. sonstige Materialien zur Herstellung der Produkte der Semper idem 
Gruppe liefern. So mussen etwa die zur Produktion der Spirituosen erforderlichen 
Krauter und Destillate (etwa fur die Herstellung der Asbach-Produkte) von Zuliefe-
rern bezogen werden. Zudem werden bestimmte Materialien, wie z. B. Glas und 
Strohpapier fur die Underberg-Kleinflaschen, nur von einer kleinen Anzahl von 

24 

  

24 

Distributionsmarken anderer Hersteller. Sie ist folglich auf den Zugang zu Rohstof-

fen, Verpackungen und anderen Materialien, die für die Herstellung ihrer Produkte 

erforderlich sind, sowie die Energieversorgung zu akzeptablen Bedingungen an-

gewiesen. Verfügbarkeit und Preise hängen von einer Vielzahl von Faktoren ab, 

auf welche die Emittentin keinen Einfluss hat. 

Beispielsweise können sich die folgenden Umstände negativ auf die Produktions-

kosten der Semper idem Gruppe auswirken: 

• ein Rückgang bei der Erzeugung bestimmter landwirtschaftlicher Produkte; 

• ein erheblicher Anstieg der Nachfrage nach bestimmten Produkten und Qua-

litäten (z. B. im Bereich von Bio-Produkten); 

• Spekulationen an Terminbörsen im Hinblick auf diese Produkte; 

• ein Rückgang der Verfügbarkeit bestimmter Produkte oder Qualitäten auf-

grund von negativen Umwelteinflüssen oder Umweltkatastrophen; 

• sonstige Verknappungen oder Preisschwankungen aufgrund ökonomischer 

oder natürlicher Ereignisse oder Veränderungen, einschließlich aufgrund von 

Kriegen und anderen Konflikten, insbesondere dem Krieg zwischen Russland 

und Ukraine, aufgrund der Verhängung von Sanktionen oder aufgrund von der 

öffentlichen Hand getroffenen Entscheidungen hinsichtlich der Rationierung 

bestimmter Rohstoffe; sowie 

• eine etwaige von der öffentlichen Hand beschlossene Bevorzugung bestimm-

ter wirtschaftlicher und sozialer Sektoren zu Lasten anderer Sektoren der Wirt-

schaft. 

Unter anderem ist Semper idem Gruppe für die Verpackung ihrer Produkte auf die 

Verfügbarkeit von Glas angewiesen, wobei es in der Vergangenheit zeitweise zu 

erheblichen Kostensteigerungen aufgrund der Marktlage kam. So sind der Semper 

idem Gruppe infolge der sprunghaft angestiegenen Gaspreise im Zusammenhang 

mit dem Ausbruch des Krieges zwischen Russland und Ukraine ab dem Ge-

schäftsjahr 2022/2023 Mehrkosten in Höhe von insgesamt ca. EUR 10 Mio. ent-

standen, im Wesentlichen aufgrund der gestiegenen Kosten für Glas. 

Sollte die Semper idem Gruppe die für ihre Geschäftstätigkeit benötigten Roh-

stoffe, Verpackungen und anderen Materialien sowie die Energieversorgung nicht 

oder nicht zu akzeptablen Preisen erhalten oder sollte es ihr nicht gelingen, Kos-

tensteigerungen an ihre Kunden weiterzugeben, könnte sich dies erheblich nach-

teilig auf die Ertragslage der Emittentin auswirken und im äußersten Fall zu ihrer 

Insolvenz führen. 

2.1.2.2 Der Ausfall von Zulieferern oder Verzögerungen in der Belieferung könnten 
zu Produktionsunterbrechungen oder zum Verlust von Kunden und anderen 
Vertragspartnern führen. 

Das Geschäft der Semper idem Gruppe ist von Zulieferern abhängig, die Inhalts-

stoffe bzw. sonstige Materialien zur Herstellung der Produkte der Semper idem 

Gruppe liefern. So müssen etwa die zur Produktion der Spirituosen erforderlichen 

Kräuter und Destillate (etwa für die Herstellung der Asbach-Produkte) von Zuliefe-

rern bezogen werden. Zudem werden bestimmte Materialien, wie z. B. Glas und 

Strohpapier für die Underberg-Kleinflaschen, nur von einer kleinen Anzahl von 



spezialisierten Zulieferern produziert, weswegen die Semper idem Gruppe auch in 
hohem Mail von diesen abhangig ist (vgl. hierzu Risikofaktor 2.1.2.1 „Steigende 
Produktionskosten, insbesondere aufgrund steigender Preise far Rohstoffe und 
Verpackungen, kOnnten sich erheblich nachteilig auf die Ertragslage der Emittentin 
auswirken."). Diese Abhangigkeit wachst mit zunehmender Internationalisierung 
des Geschafts der Semper idem Gruppe. 

Die Krautermischung fur die Herstellung des Mazerats, das wiederum die Grund-
lage fur die Produktion des Krauter-Digestifs „Underberg" (der sogenannte Roh-
Underberg) darstellt, kann ausschliefIlich von der Underberg KG auf Grund eines 
exklusiven Liefervertrags (vgl. hierzu Risikofaktor 2.1.4.2 „Aufgrund der vielfaltigen 
Geschaftsbeziehungen zwischen der Emittentin und der Underberg KG als ihrer 
Muttergesellschaft sowie zu der Dettling & Marmot AG und Zwack Unicum Nyrt. 
kOnnte es zu Interessenkonflikten kommen.") bezogen werden. Nur dort und be-
grenzt auf einen sehr engen Kreis von Wissenstragern besteht das Know-how fur 
die Herstellung dieser Krautermischung. WOrden diese wenigen Wissenstrager 
nicht mehr zur Verfugung stehen, ware eine Herstellung von „Underberg" in der 
gegenwartigen Zusammensetzung nicht mehr moglich. Dies hatte zur Folge, dass 
ein wesentlicher Umsatztrager der Semper idem Gruppe wegfallen wOrde. 

Ein Wegfall oder eine Storung der Lieferverhaltnisse, beispielsweise aufgrund von 
Krieg, Streiks, Pandemien, Naturkatastrophen, Produktionsausfallen, Unfallen 
oder Lieferengpassen bei Rohstoffen, konnte die Produktionsgrundlage der Sem-
per idem Gruppe erheblich belasten. lnsbesondere konnte die Produktion inner-
halb der Semper idem Gruppe gestort werden, wenn die Zulieferer ihren Verpflich-
tungen nicht oder nicht rechtzeitig nachkommen oder ihre bestehenden Vertrage 
mit der Emittentin nicht zu akzeptablen Bedingungen verlangern oder kundigen. 
Da die Semper idem Gruppe einen Teil ihrer Produkte im Wege der Lohnabfullung 
von Dritten abfullen (asst, gilt Entsprechendes, wenn diese Dritten ihren Leistungs-
pflichten aus den entsprechenden Vertragen nicht oder nicht rechtzeitig nachkom-
men bzw. die bestehenden Vertrage kundigen, weil ohne die entsprechende Ab-
fullung ein Verkauf der Produkte nicht oder allenfalls unter aufwendiger Anderung 
der Prozesse moglich ist. 

Der Ausfall von Zulieferern, Lohnabfullern und des Equity-Joint Ventures, der 
Santa Barbara Spirituosengesellschaft mbH, Wilthen (vgl. hierzu Risikofak-
tor 2.1.2.14 „Bestehende und zukanftige Joint Ventures kOnnten fehlschlagen bzw. 
nicht die gewanschten Resultate erzielen, was zu Umsatzrackgangen und nach-
teiligen Auswirkungen auf das Ergebnis der Emittentin fahren warde."), etwa auch 
durch eine lnsolvenz oder Verzogerungen in der Belieferung konnten dazu fuhren, 
dass die Semper idem Gruppe nicht in der Lage ist, die vom Markt angefragten 
Produkte in der gewOnschten Menge oder Qualitat herzustellen und zu vertreiben. 
Dadurch konnte sie erhebliche Umsatzeinbuflen erleiden. Auflerdem konnte sie 
sich ggf. gegenOber ihren Kunden schadensersatzpflichtig machen. Dies gilt umso 
mehr in den Fallen, in denen die Semper idem Gruppe Garantien Ober die Menge 
oder Qualitat der zu liefernden Produkte abgegeben hat und Vertragsstrafen fur 
den Fall vereinbart wurden, dass die Semper idem Gruppe nicht in der vereinbar-
ten Menge oder Qualitat liefert. Kann die Semper idem Gruppe die Produkte nicht 
wie beabsichtigt herstellen bzw. vertreiben, besteht zudem die Gefahr, dass sie 
andere Vertragspartner (fur die sie beispielsweise selbst als Lohnabfuller tatig ist) 
verliert. Auch ist nicht auszuschlieflen, dass Preiserhohungen und Lieferengpasse 
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spezialisierten Zulieferern produziert, weswegen die Semper idem Gruppe auch in 

hohem Maß von diesen abhängig ist (vgl. hierzu Risikofaktor 2.1.2.1 „Steigende 

Produktionskosten, insbesondere aufgrund steigender Preise für Rohstoffe und 

Verpackungen, könnten sich erheblich nachteilig auf die Ertragslage der Emittentin 

auswirken.“). Diese Abhängigkeit wächst mit zunehmender Internationalisierung 

des Geschäfts der Semper idem Gruppe. 

Die Kräutermischung für die Herstellung des Mazerats, das wiederum die Grund-

lage für die Produktion des Kräuter-Digestifs „Underberg“ (der sogenannte Roh-

Underberg) darstellt, kann ausschließlich von der Underberg KG auf Grund eines 

exklusiven Liefervertrags (vgl. hierzu Risikofaktor 2.1.4.2 „Aufgrund der vielfältigen 

Geschäftsbeziehungen zwischen der Emittentin und der Underberg KG als ihrer 

Muttergesellschaft sowie zu der Dettling & Marmot AG und Zwack Unicum Nyrt. 

könnte es zu Interessenkonflikten kommen.“) bezogen werden. Nur dort und be-

grenzt auf einen sehr engen Kreis von Wissensträgern besteht das Know-how für 

die Herstellung dieser Kräutermischung. Würden diese wenigen Wissensträger 

nicht mehr zur Verfügung stehen, wäre eine Herstellung von „Underberg“ in der 

gegenwärtigen Zusammensetzung nicht mehr möglich. Dies hätte zur Folge, dass 

ein wesentlicher Umsatzträger der Semper idem Gruppe wegfallen würde. 

Ein Wegfall oder eine Störung der Lieferverhältnisse, beispielsweise aufgrund von 

Krieg, Streiks, Pandemien, Naturkatastrophen, Produktionsausfällen, Unfällen 

oder Lieferengpässen bei Rohstoffen, könnte die Produktionsgrundlage der Sem-

per idem Gruppe erheblich belasten. Insbesondere könnte die Produktion inner-

halb der Semper idem Gruppe gestört werden, wenn die Zulieferer ihren Verpflich-

tungen nicht oder nicht rechtzeitig nachkommen oder ihre bestehenden Verträge 

mit der Emittentin nicht zu akzeptablen Bedingungen verlängern oder kündigen. 

Da die Semper idem Gruppe einen Teil ihrer Produkte im Wege der Lohnabfüllung 

von Dritten abfüllen lässt, gilt Entsprechendes, wenn diese Dritten ihren Leistungs-

pflichten aus den entsprechenden Verträgen nicht oder nicht rechtzeitig nachkom-

men bzw. die bestehenden Verträge kündigen, weil ohne die entsprechende Ab-

füllung ein Verkauf der Produkte nicht oder allenfalls unter aufwendiger Änderung 

der Prozesse möglich ist.  

Der Ausfall von Zulieferern, Lohnabfüllern und des Equity-Joint Ventures, der 

Santa Barbara Spirituosengesellschaft mbH, Wilthen (vgl. hierzu Risikofak-

tor 2.1.2.14 „Bestehende und zukünftige Joint Ventures könnten fehlschlagen bzw. 

nicht die gewünschten Resultate erzielen, was zu Umsatzrückgängen und nach-

teiligen Auswirkungen auf das Ergebnis der Emittentin führen würde.“), etwa auch 

durch eine Insolvenz oder Verzögerungen in der Belieferung könnten dazu führen, 

dass die Semper idem Gruppe nicht in der Lage ist, die vom Markt angefragten 

Produkte in der gewünschten Menge oder Qualität herzustellen und zu vertreiben. 

Dadurch könnte sie erhebliche Umsatzeinbußen erleiden. Außerdem könnte sie 

sich ggf. gegenüber ihren Kunden schadensersatzpflichtig machen. Dies gilt umso 

mehr in den Fällen, in denen die Semper idem Gruppe Garantien über die Menge 

oder Qualität der zu liefernden Produkte abgegeben hat und Vertragsstrafen für 

den Fall vereinbart wurden, dass die Semper idem Gruppe nicht in der vereinbar-

ten Menge oder Qualität liefert. Kann die Semper idem Gruppe die Produkte nicht 

wie beabsichtigt herstellen bzw. vertreiben, besteht zudem die Gefahr, dass sie 

andere Vertragspartner (für die sie beispielsweise selbst als Lohnabfüller tätig ist) 

verliert. Auch ist nicht auszuschließen, dass Preiserhöhungen und Lieferengpässe 



der Zulieferer neben negativen Auswirkungen auf den Umsatz und die Margen 
auch die Reputation der Semper idem Gruppe beeintrachtigen. 

Realisieren sich diese Risiken, konnte sich dies wesentlich nachteilig auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken und im auflersten Fall 
zu ihrer lnsolvenz fuhren. 

2.1.2.3 Die Optimierung und Ausweitung der Abfiillungs- und Verpackungskapazi-
taten in Riidesheim kann sich komplexer gestalten und hohere Investitionen 
nach sich ziehen. 

Die Semper idem Gruppe arbeitet in einem kompetitiven Wettbewerbsumfeld, in 
dem sie darauf angewiesen ist, die Effizienz und Qualitat ihrer Produktion standig 
zu steigern und zur Umsetzung ihrer Wachstumsziele auszubauen. Zur Steigerung 
der Effizienz und Produktionssicherheit konnen weitere Investitionen in die Abful-
lungs- und Verpackungsanlagen fur Kleinflaschen in ROdesheim erforderlich wer-
den. Ebenso konnen weitere Investitionen zur Ausweitung der Produktionskapazi-
tat erforderlich sein. MaRnahmen zur Verbesserung und Ausweitung der Produk-
tion der Semper idem Gruppe konnen sowohl in der Umsetzung als auch in der 
Hochlaufphase zu Produktionsbeeintrachtigungen und unvorhergesehenen Kom-
plikationen fuhren. Unterbrechungen bzw. Verspatungen oder sonstige Beein-
trachtigungen bei der Produktion und Abfullung konnen zu Lieferengpassen, Urn-
satzrOckgangen und zur Verletzung vertraglich zugesicherter Lieferungen fuhren 
und Mehraufwendungen erforderlich machen. 

Realisieren sich diese Risiken, konnte sich dies wesentlich nachteilig auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.4 Die Semper idem Gruppe konnte aul3er Stande sein, qualifizierte Mitarbeiter, 
insbesondere Fachkrafte aus den Bereichen Technik und Management, er-
folgreich anzuwerben und zu halten. 

Die Geschaftstatigkeit der Semper idem Gruppe hangt auch davon ab, dass es 
gelingt, qualifiziertes und gut ausgebildetes Personal u. a. fur Marketing und die 
Produktion zu gewinnen und zu halten. So ist sie derzeit insbesondere darauf an-
gewiesen Industriemechaniker, Maschinenfuhrer und Mechatroniker fur die Auf-
rechterhaltung der Betriebsbereitschaft sowie einer kostenoptimalen Produktion 
ihrer Abfullanlage in ROdesheim zu gewinnen. Trotz der weitgehend automatisier-
ten Produktionsprozesse benotigt die Semper idem Gruppe dieses Fachpersonal, 
um den Unterhalt der Anlagen zu gewahrleisten und etwaigen Fehlfunktionen bei 
der Produktion vorzubeugen. Der Wettbewerb um solche Mitarbeiter ist insbeson-
dere im erweiterten Raum ROdesheim auf Grund der Vielzahl dort angesiedelter 
lndustrieunternehmen sowie der im Vergleich zu Groflstadten moglicherweise ge-
ringeren Standortattraktivitat intensiv. Die Semper idem Gruppe konkurriert des-
wegen mit einer Reihe von Unternehmen, einschliefllich groflerer, etablierter Kon-
kurrenten, die Ober wesentlich groflere finanzielle Ressourcen verfugen, um kom-
petitive Gehalter anzubieten und somit Mitarbeiter zu gewinnen und zu halten. Die 
dadurch verursachte Personalknappheit fuhrt auch dazu, dass Stellen langer un-
besetzt bleiben oder nachzubesetzende Stellen — auch angesichts eines insge-
samt gegenwartig arbeitnehmerfreundlichen Marktes — ein deutlich hoheres Ge-
haltsniveau haben. Zunehmend muss die Semper idem Gruppe fur die Personal-
gewinnung — auch am Standort Rheinberg — deswegen auf Headhunter 
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der Zulieferer neben negativen Auswirkungen auf den Umsatz und die Margen 

auch die Reputation der Semper idem Gruppe beeinträchtigen.  

Realisieren sich diese Risiken, könnte sich dies wesentlich nachteilig auf die Ver-

mögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken und im äußersten Fall 

zu ihrer Insolvenz führen.  

2.1.2.3 Die Optimierung und Ausweitung der Abfüllungs- und Verpackungskapazi-
täten in Rüdesheim kann sich komplexer gestalten und höhere Investitionen 
nach sich ziehen.  

Die Semper idem Gruppe arbeitet in einem kompetitiven Wettbewerbsumfeld, in 

dem sie darauf angewiesen ist, die Effizienz und Qualität ihrer Produktion ständig 

zu steigern und zur Umsetzung ihrer Wachstumsziele auszubauen. Zur Steigerung 

der Effizienz und Produktionssicherheit können weitere Investitionen in die Abfül-

lungs- und Verpackungsanlagen für Kleinflaschen in Rüdesheim erforderlich wer-

den. Ebenso können weitere Investitionen zur Ausweitung der Produktionskapazi-

tät erforderlich sein. Maßnahmen zur Verbesserung und Ausweitung der Produk-

tion der Semper idem Gruppe können sowohl in der Umsetzung als auch in der 

Hochlaufphase zu Produktionsbeeinträchtigungen und unvorhergesehenen Kom-

plikationen führen. Unterbrechungen bzw. Verspätungen oder sonstige Beein-

trächtigungen bei der Produktion und Abfüllung können zu Lieferengpässen, Um-

satzrückgängen und zur Verletzung vertraglich zugesicherter Lieferungen führen 

und Mehraufwendungen erforderlich machen. 

Realisieren sich diese Risiken, könnte sich dies wesentlich nachteilig auf die Ver-

mögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.4 Die Semper idem Gruppe könnte außer Stande sein, qualifizierte Mitarbeiter, 
insbesondere Fachkräfte aus den Bereichen Technik und Management, er-
folgreich anzuwerben und zu halten. 

Die Geschäftstätigkeit der Semper idem Gruppe hängt auch davon ab, dass es 

gelingt, qualifiziertes und gut ausgebildetes Personal u. a. für Marketing und die 

Produktion zu gewinnen und zu halten. So ist sie derzeit insbesondere darauf an-

gewiesen Industriemechaniker, Maschinenführer und Mechatroniker für die Auf-

rechterhaltung der Betriebsbereitschaft sowie einer kostenoptimalen Produktion 

ihrer Abfüllanlage in Rüdesheim zu gewinnen. Trotz der weitgehend automatisier-

ten Produktionsprozesse benötigt die Semper idem Gruppe dieses Fachpersonal, 

um den Unterhalt der Anlagen zu gewährleisten und etwaigen Fehlfunktionen bei 

der Produktion vorzubeugen. Der Wettbewerb um solche Mitarbeiter ist insbeson-

dere im erweiterten Raum Rüdesheim auf Grund der Vielzahl dort angesiedelter 

Industrieunternehmen sowie der im Vergleich zu Großstädten möglicherweise ge-

ringeren Standortattraktivität intensiv. Die Semper idem Gruppe konkurriert des-

wegen mit einer Reihe von Unternehmen, einschließlich größerer, etablierter Kon-

kurrenten, die über wesentlich größere finanzielle Ressourcen verfügen, um kom-

petitive Gehälter anzubieten und somit Mitarbeiter zu gewinnen und zu halten. Die 

dadurch verursachte Personalknappheit führt auch dazu, dass Stellen länger un-

besetzt bleiben oder nachzubesetzende Stellen – auch angesichts eines insge-

samt gegenwärtig arbeitnehmerfreundlichen Marktes – ein deutlich höheres Ge-

haltsniveau haben. Zunehmend muss die Semper idem Gruppe für die Personal-

gewinnung – auch am Standort Rheinberg – deswegen auf Headhunter 



zuruckgreifen und BemOhungen intensivieren, ihr Employer Branding zu starken, 
was die Personalgewinnungskosten und die Kosten fur die Personalerhaltung 
deutlich erhoht. 

Wie auch andere lndustrieunternehmen hat die Semper idem Gruppe nach der 
Covid-19-Pandemie eine deutlich erhohte Krankenquote zu verzeichnen. Dies hat 
sich bereits negativ auf die Effizienz der Produktion ausgewirkt und es kann nicht 
ausgeschlossen werden, dass dies auch in der Zukunft der Fall sein konnte. 

Die Semper idem Gruppe kann sich daher nicht sicher sein, dass es ihr gelingen 
wird, qualifiziertes Personal anzuwerben und zu halten, welches sie benotigt, um 
ihr Geschaft in Zukunft effektiv zu betreiben oder um ihr Geschaft im Einklang mit 
ihrer Strategie auszubauen. Dies konnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.5 Die Semper idem Gruppe ist in besonderem Mal3e auf Mitarbeiter in Fiih-
rungspositionen angewiesen. Ein Verlust von Personen in Schliisselpositio-
nen konnte die Geschaftsentwicklung der Emittentin nachteilig beeinflussen. 

Die Geschaftstatigkeit der Semper idem Gruppe basiert in erheblichem Umfang 
darauf, dass ihre Fuhrungskrafte, die Vorstande der Emittentin, leitende und sons-
tige Mitarbeiter in Schlusselpositionen sowie die Mitglieder des Aufsichtsrats Ober 
langjahrige Erfahrungen und detaillierte Kenntnisse des deutschen Getranke-
markts, der Semper idem Gruppe sowie der bestehenden Geschaftsbeziehungen 
verfugen. Insbesondere im Bereich der Markenpflege, einem der wesentlichen Ge-
schaftsfelder der Semper idem Gruppe, ist sie auf das Know-how ihrer teilweise 
langjahrigen Fuhrungskrafte bzw. der Mitglieder der Familie Underberg und deren 
Marktkenntnisse angewiesen. Es bestehen fur bestimmte Positionen derzeit keine 
geeigneten direkten Stellvertreter. Der Erfolg der Semper idem Gruppe konnte da-
her durch einen temporaren oder dauerhaften Verlust von Mitgliedern der Fuh-
rungsebene oder sonstigen fur die Geschaftstatigkeit der Semper idem Gruppe 
wesentlichen Mitarbeitern (insbesondere auch aus dem Bereich der Entwicklung 
und Produktionsablaufe sowie des Vertriebs) erheblich beeintrachtigt werden. Die 
Suche nach geeignetem Ersatz kann zeitaufwendig und teuer sein, und die Sem-
per idem Gruppe konnte Mitarbeitern in Fuhrungspositionen hohere Gehalter bie-
ten mussen. 

Sollte es der Semper idem Gruppe nicht gelingen, diese Ausfalle durch die Ver-
pflichtung von Personen mit vergleichbaren Erfahrungen, Kenntnissen, Qualifika-
tionen und Kontakten auszugleichen, konnte sich dies wesentlich nachteilig auf 
den Geschaftserfolg und damit die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-
tentin auswirken. 

2.1.2.6 Die Semper idem Gruppe ist einem intensiven und zunehmenden Wettbe-
werb ausgesetzt. Insbesondere aufgrund des damit verbundenen steigenden 
Preisdrucks konnte die Semper idem Gruppe nicht in der Lage sein, ihre Pro-
dukte in der gewiinschten Menge oder zu den gewiinschten Konditionen zu 
verkaufen. 

Die Semper idem Gruppe verkauft ihre Produkte insbesondere an den Lebensmit-
telgrofl- und Lebensmitteleinzelhandel. Der Lebensmittelhandel ist traditionell 
durch einen intensiven Wettbewerb gekennzeichnet. Dieser verscharft sich zuneh-
mend, was einen steigenden Preisdruck zur Folge hat. Der intensive Wettbewerb 
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zurückgreifen und Bemühungen intensivieren, ihr Employer Branding zu stärken, 

was die Personalgewinnungskosten und die Kosten für die Personalerhaltung 

deutlich erhöht. 

Wie auch andere Industrieunternehmen hat die Semper idem Gruppe nach der 

Covid-19-Pandemie eine deutlich erhöhte Krankenquote zu verzeichnen. Dies hat 

sich bereits negativ auf die Effizienz der Produktion ausgewirkt und es kann nicht 

ausgeschlossen werden, dass dies auch in der Zukunft der Fall sein könnte. 

Die Semper idem Gruppe kann sich daher nicht sicher sein, dass es ihr gelingen 

wird, qualifiziertes Personal anzuwerben und zu halten, welches sie benötigt, um 

ihr Geschäft in Zukunft effektiv zu betreiben oder um ihr Geschäft im Einklang mit 

ihrer Strategie auszubauen. Dies könnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermö-

gens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.5 Die Semper idem Gruppe ist in besonderem Maße auf Mitarbeiter in Füh-
rungspositionen angewiesen. Ein Verlust von Personen in Schlüsselpositio-
nen könnte die Geschäftsentwicklung der Emittentin nachteilig beeinflussen. 

Die Geschäftstätigkeit der Semper idem Gruppe basiert in erheblichem Umfang 

darauf, dass ihre Führungskräfte, die Vorstände der Emittentin, leitende und sons-

tige Mitarbeiter in Schlüsselpositionen sowie die Mitglieder des Aufsichtsrats über 

langjährige Erfahrungen und detaillierte Kenntnisse des deutschen Getränke-

markts, der Semper idem Gruppe sowie der bestehenden Geschäftsbeziehungen 

verfügen. Insbesondere im Bereich der Markenpflege, einem der wesentlichen Ge-

schäftsfelder der Semper idem Gruppe, ist sie auf das Know-how ihrer teilweise 

langjährigen Führungskräfte bzw. der Mitglieder der Familie Underberg und deren 

Marktkenntnisse angewiesen. Es bestehen für bestimmte Positionen derzeit keine 

geeigneten direkten Stellvertreter. Der Erfolg der Semper idem Gruppe könnte da-

her durch einen temporären oder dauerhaften Verlust von Mitgliedern der Füh-

rungsebene oder sonstigen für die Geschäftstätigkeit der Semper idem Gruppe 

wesentlichen Mitarbeitern (insbesondere auch aus dem Bereich der Entwicklung 

und Produktionsabläufe sowie des Vertriebs) erheblich beeinträchtigt werden. Die 

Suche nach geeignetem Ersatz kann zeitaufwendig und teuer sein, und die Sem-

per idem Gruppe könnte Mitarbeitern in Führungspositionen höhere Gehälter bie-

ten müssen. 

Sollte es der Semper idem Gruppe nicht gelingen, diese Ausfälle durch die Ver-

pflichtung von Personen mit vergleichbaren Erfahrungen, Kenntnissen, Qualifika-

tionen und Kontakten auszugleichen, könnte sich dies wesentlich nachteilig auf 

den Geschäftserfolg und damit die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-

tentin auswirken. 

2.1.2.6 Die Semper idem Gruppe ist einem intensiven und zunehmenden Wettbe-
werb ausgesetzt. Insbesondere aufgrund des damit verbundenen steigenden 
Preisdrucks könnte die Semper idem Gruppe nicht in der Lage sein, ihre Pro-
dukte in der gewünschten Menge oder zu den gewünschten Konditionen zu 
verkaufen. 

Die Semper idem Gruppe verkauft ihre Produkte insbesondere an den Lebensmit-

telgroß- und Lebensmitteleinzelhandel. Der Lebensmittelhandel ist traditionell 

durch einen intensiven Wettbewerb gekennzeichnet. Dieser verschärft sich zuneh-

mend, was einen steigenden Preisdruck zur Folge hat. Der intensive Wettbewerb 



konnte zur Folge haben, dass die Semper idem Gruppe nicht in der Lage ist, ihre 
Produkte in der geplanten Menge oder zu den geplanten Konditionen an ihre Ab-
nehmer zu verkaufen. Insbesondere konnten die unter den eigenen Marken der 
Semper idem Gruppe oder unter den Distributionsmarken vertriebenen Produkte 
durch preisgunstigere Handelsmarken der groflen Handelsketten verdrangt wer-
den. Viele Produkte der Semper idem Gruppe sind in gehobenen und hohen Preis-
segmenten angesiedelt und befinden sich an sogenannten Preisschwellen (d. h. 
eine Preishohe, bei der sich die Preisbewertung der Kunden sprunghaft andert). 
Hier besteht daher insbesondere das Risiko, dass die Produkte der Semper idem 
Gruppe sich im Preiskampf gegen die preisgunstigeren Handelsmarken der gro-
'len Handelsketten nicht durchzusetzen vermogen. Zudem konnte der Preisdruck 
aufgrund des Wettbewerbs zwischen den groflen Handelsketten untereinander 
steigen und die Handelsketten konnten den Preisdruck wiederum an ihre Lieferan-
ten bzw. auf die Produzenten — und damit auf die Semper idem Gruppe — weiter-
geben. Auflerdem konnte eine Konsolidierung der Handelsketten dazu fuhren, 
dass der Semper idem Gruppe weniger Abnehmer verbleiben, die ihr allerdings 
mit groflerer Marktmacht entgegenstehen. 

Weiterhin konnte der Wettbewerb insbesondere mit Produzenten, die teils Ober 
erheblich groflere finanzielle und personelle Ressourcen als die Emittentin verf0-
gen, in der Zukunft noch weiter zunehmen, mit der Folge, dass der Absatz der 
Produkte der Semper idem Gruppe sinken konnte. Auch ist das Risiko zu beden-
ken, dass die Marktmacht der Wettbewerber der Emittentin aufgrund von Zusam-
menschlussen in der Branche steigen konnte. In den vergangenen Jahren war ein 
Trend zur Konsolidierung bei Wettbewerbern zu beobachten. Aufgrund der grofle-
ren Ressourcen oder besserer Marktkenntnisse konnten etwa Neuentwicklungen 
der Wettbewerber den Produkten der Semper idem Gruppe geschmacklich oder 
preislich uberlegen sein oder aufgrund besserer oder intensiverer Vermarktung 
grofleren Anklang beim Verbraucher finden. Dabei ist etwa zu berucksichtigen, 
dass der Konsum von Spirituosen und anderen alkoholischen Getranken sich ste-
tig andernden Trends unterworfen ist. So 'carmen etwa neue Modegetranke aus 
dem Ausland die Produkte der Semper idem Gruppe als unattraktiv oder unmodern 
erscheinen lassen oder mit groflem Werbeaufwand platzierte Produkte von Wett-
bewerbern aufgrund ihrer hoheren Bekanntheit die Produkte der Semper idem 
Gruppe vom Markt verdrangen oder zumindest deren Marktanteil deutlich reduzie-
ren. Insbesondere bei nur moderatem oder ausbleibendem Wachstum im Gesamt-
markt fur Spirituosen konnte jeder Verlust von Marktanteilen auch zu Umsatzver-
lusten fuhren. 

Sollte sich die Semper idem Gruppe im Wettbewerb gegen derzeitige im Markt 
befindliche oder zukunftig in den Markt tretende Wettbewerber nicht behaupten 
'carmen oder sollten die von der Semper idem Gruppe angebotenen Produkte nicht 
mehr in dem bisherigen Umfang vom Markt nachgefragt werden, etwa weil Wett-
bewerber dauerhaft Produkte zu besseren Konditionen anbieten 'carmen, konnte 
dies die Geschaftstatigkeit der Semper idem Gruppe in erheblicher Weise beein-
trachtigen. 

Jeder dieser Umstande konnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 
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könnte zur Folge haben, dass die Semper idem Gruppe nicht in der Lage ist, ihre 

Produkte in der geplanten Menge oder zu den geplanten Konditionen an ihre Ab-

nehmer zu verkaufen. Insbesondere könnten die unter den eigenen Marken der 

Semper idem Gruppe oder unter den Distributionsmarken vertriebenen Produkte 

durch preisgünstigere Handelsmarken der großen Handelsketten verdrängt wer-

den. Viele Produkte der Semper idem Gruppe sind in gehobenen und hohen Preis-

segmenten angesiedelt und befinden sich an sogenannten Preisschwellen (d. h. 

eine Preishöhe, bei der sich die Preisbewertung der Kunden sprunghaft ändert). 

Hier besteht daher insbesondere das Risiko, dass die Produkte der Semper idem 

Gruppe sich im Preiskampf gegen die preisgünstigeren Handelsmarken der gro-

ßen Handelsketten nicht durchzusetzen vermögen. Zudem könnte der Preisdruck 

aufgrund des Wettbewerbs zwischen den großen Handelsketten untereinander 

steigen und die Handelsketten könnten den Preisdruck wiederum an ihre Lieferan-

ten bzw. auf die Produzenten – und damit auf die Semper idem Gruppe – weiter-

geben. Außerdem könnte eine Konsolidierung der Handelsketten dazu führen, 

dass der Semper idem Gruppe weniger Abnehmer verbleiben, die ihr allerdings 

mit größerer Marktmacht entgegenstehen. 

Weiterhin könnte der Wettbewerb insbesondere mit Produzenten, die teils über 

erheblich größere finanzielle und personelle Ressourcen als die Emittentin verfü-

gen, in der Zukunft noch weiter zunehmen, mit der Folge, dass der Absatz der 

Produkte der Semper idem Gruppe sinken könnte. Auch ist das Risiko zu beden-

ken, dass die Marktmacht der Wettbewerber der Emittentin aufgrund von Zusam-

menschlüssen in der Branche steigen könnte. In den vergangenen Jahren war ein 

Trend zur Konsolidierung bei Wettbewerbern zu beobachten. Aufgrund der größe-

ren Ressourcen oder besserer Marktkenntnisse könnten etwa Neuentwicklungen 

der Wettbewerber den Produkten der Semper idem Gruppe geschmacklich oder 

preislich überlegen sein oder aufgrund besserer oder intensiverer Vermarktung 

größeren Anklang beim Verbraucher finden. Dabei ist etwa zu berücksichtigen, 

dass der Konsum von Spirituosen und anderen alkoholischen Getränken sich ste-

tig ändernden Trends unterworfen ist. So können etwa neue Modegetränke aus 

dem Ausland die Produkte der Semper idem Gruppe als unattraktiv oder unmodern 

erscheinen lassen oder mit großem Werbeaufwand platzierte Produkte von Wett-

bewerbern aufgrund ihrer höheren Bekanntheit die Produkte der Semper idem 

Gruppe vom Markt verdrängen oder zumindest deren Marktanteil deutlich reduzie-

ren. Insbesondere bei nur moderatem oder ausbleibendem Wachstum im Gesamt-

markt für Spirituosen könnte jeder Verlust von Marktanteilen auch zu Umsatzver-

lusten führen. 

Sollte sich die Semper idem Gruppe im Wettbewerb gegen derzeitige im Markt 

befindliche oder zukünftig in den Markt tretende Wettbewerber nicht behaupten 

können oder sollten die von der Semper idem Gruppe angebotenen Produkte nicht 

mehr in dem bisherigen Umfang vom Markt nachgefragt werden, etwa weil Wett-

bewerber dauerhaft Produkte zu besseren Konditionen anbieten können, könnte 

dies die Geschäftstätigkeit der Semper idem Gruppe in erheblicher Weise beein-

trächtigen. 

Jeder dieser Umstände könnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Fi-

nanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 



2.1.2.7 Der Geschaftserfolg der Semper idem Gruppe ist von dem Bestehen von Ver-
triebsvertragen und der Leistungsfahigkeit ihrer Vertragspartner, mit denen 
sie teilweise in der Vergangenheit auch Joint Ventures abgeschlossen hat 
oder in Zukunft abschliel3en wird, abhangig. 

Die Semper idem Gruppe hat zahlreiche Vertriebsvertrage mit produzierenden Un-
ternehmen geschlossen, die ihr das Recht einraumen, die Produkte dieser Ver-
tragspartner unter den jeweiligen Marken, den sogenannten Distributionsmarken, 
in Deutschland zu vertreiben. Sie erwirtschaftet damit einen strategisch bedeuten-
den Anteil ihres Umsatzes. Gelegentlich schlieflt sie mit diesen Vertragspartnern 
auch Joint Ventures ab, wobei dies zurzeit nicht konkret geplant ist. 

Die Semper idem Gruppe ist daher von der Leistungsfahigkeit ihrer Vertrags-
partner, d.h. der Hersteller der Produkte unter den Distributionsmarken, sowie der 
Moglichkeit, deren oder andere Marken vertreiben zu 'carmen, abhangig. Es ist 
moglich, dass sie wegen Produktionsausfallen oder Produktionsruckgangen ihrer 
Vertragspartner, wegen Lieferschwierigkeiten oder verminderter Kundenakzep-
tanz der Distributionsmarken nicht die erwarteten Umsatzerlose erzielen kann. Zu-
dem ist denkbar, dass aufgrund von Produktmangeln HaftungsansprOche gegen 
die Emittentin geltend gemacht werden und ihre Reputation Schaden nimmt. Au-
flerdem konnten die Hersteller der Distributionsmarken die bestehenden Vertriebs-
vertrage kundigen bzw. nicht oder nicht zu akzeptablen Bedingungen verlangern 
wollen. 

Ebenso kann nicht ausgeschlossen werden, dass diejenigen Unternehmen, deren 
Marken die Emittentin etwa Ober ihre vollstandig gehaltene Vertriebstochtergesell-
schaft Diversa Spezialitaten Gesellschaft mit beschrankter Haftung (die „Diversa") 
derzeit vertreibt, zukunftig einen eigenen Vertrieb in Deutschland aufbauen, an-
dere Vertriebskanale, etwa die von Konkurrenten der Semper idem Gruppe, nut-
zen oder aus anderen Grunden den Vertrieb ihrer Produkte Ober die Semper idem 
Gruppe oder die Diversa einstellen, wie dies schon in der Vergangenheit bei ver-
schiedenen Distributionsvertragen der Fall war. So hat z. B. die Sazerac Company, 
Inc. ihren Distributionsvertrag mit der Emittentin zum 30. Juni 2024 gekundigt. 
Durch die Auflosung des Vertrags entfallt zukunftig der mit den betroffenen Distri-
butionsmarken erzielte Umsatz. Zudem kann die Auflosung des Vertrags zu we-
sentlichen Einmalaufwendungen fuhren. Hieraus konnten der Semper idem 
Gruppe Ober die zum 31. Marz 2024 getroffenen Ruckstellungen in Hohe von EUR 
1,1 Mio. hinaus Kosten entstehen. 

Grund fur einen Verlust von Distributionsmarken kann etwa der erhebliche Wett-
bewerb sein, der fur den Vertrieb von Distributionsmarken besteht oder dass eine 
Marke verkauft wird und der Erwerber eigene oder andere Vertriebswege nutzt. 
Sofern es Wettbewerbern gelingt, ein besseres oder grofleres Vertriebsnetz auf-
zubauen oder den Vertrieb zu gunstigeren Konditionen anzubieten, besteht die 
Gefahr, dass die Vertragspartner der Semper idem Gruppe ihre Vereinbarungen 
bezuglich des Vertriebs der Distributionsmarken vorzeitig kundigen oder auslaufen 
lassen und nicht mehr verlangern. Dies kann sogar dann der Fall sein, wenn der 
Vertrieb der Produkte so erfolgreich ist, dass sich ein eigener Vertrieb fur den In-
haber der Distributionsmarke lohnt. 

DarOber hinaus 'carmen alternative Vertriebskanale, allen voran der Online-Ver-
trieb, weiter an Bedeutung gewinnen, wie es bereits im Zusammenhang mit der 
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2.1.2.7 Der Geschäftserfolg der Semper idem Gruppe ist von dem Bestehen von Ver-
triebsverträgen und der Leistungsfähigkeit ihrer Vertragspartner, mit denen 
sie teilweise in der Vergangenheit auch Joint Ventures abgeschlossen hat 
oder in Zukunft abschließen wird, abhängig.  

Die Semper idem Gruppe hat zahlreiche Vertriebsverträge mit produzierenden Un-

ternehmen geschlossen, die ihr das Recht einräumen, die Produkte dieser Ver-

tragspartner unter den jeweiligen Marken, den sogenannten Distributionsmarken, 

in Deutschland zu vertreiben. Sie erwirtschaftet damit einen strategisch bedeuten-

den Anteil ihres Umsatzes. Gelegentlich schließt sie mit diesen Vertragspartnern 

auch Joint Ventures ab, wobei dies zurzeit nicht konkret geplant ist.  

Die Semper idem Gruppe ist daher von der Leistungsfähigkeit ihrer Vertrags-

partner, d.h. der Hersteller der Produkte unter den Distributionsmarken, sowie der 

Möglichkeit, deren oder andere Marken vertreiben zu können, abhängig. Es ist 

möglich, dass sie wegen Produktionsausfällen oder Produktionsrückgängen ihrer 

Vertragspartner, wegen Lieferschwierigkeiten oder verminderter Kundenakzep-

tanz der Distributionsmarken nicht die erwarteten Umsatzerlöse erzielen kann. Zu-

dem ist denkbar, dass aufgrund von Produktmängeln Haftungsansprüche gegen 

die Emittentin geltend gemacht werden und ihre Reputation Schaden nimmt. Au-

ßerdem könnten die Hersteller der Distributionsmarken die bestehenden Vertriebs-

verträge kündigen bzw. nicht oder nicht zu akzeptablen Bedingungen verlängern 

wollen. 

Ebenso kann nicht ausgeschlossen werden, dass diejenigen Unternehmen, deren 

Marken die Emittentin etwa über ihre vollständig gehaltene Vertriebstochtergesell-

schaft Diversa Spezialitäten Gesellschaft mit beschränkter Haftung (die „Diversa“) 

derzeit vertreibt, zukünftig einen eigenen Vertrieb in Deutschland aufbauen, an-

dere Vertriebskanäle, etwa die von Konkurrenten der Semper idem Gruppe, nut-

zen oder aus anderen Gründen den Vertrieb ihrer Produkte über die Semper idem 

Gruppe oder die Diversa einstellen, wie dies schon in der Vergangenheit bei ver-

schiedenen Distributionsverträgen der Fall war. So hat z. B. die Sazerac Company, 

Inc. ihren Distributionsvertrag mit der Emittentin zum 30. Juni 2024 gekündigt. 

Durch die Auflösung des Vertrags entfällt zukünftig der mit den betroffenen Distri-

butionsmarken erzielte Umsatz. Zudem kann die Auflösung des Vertrags zu we-

sentlichen Einmalaufwendungen führen. Hieraus könnten der Semper idem 

Gruppe über die zum 31. März 2024 getroffenen Rückstellungen in Höhe von EUR 

1,1 Mio. hinaus Kosten entstehen. 

Grund für einen Verlust von Distributionsmarken kann etwa der erhebliche Wett-

bewerb sein, der für den Vertrieb von Distributionsmarken besteht oder dass eine 

Marke verkauft wird und der Erwerber eigene oder andere Vertriebswege nutzt. 

Sofern es Wettbewerbern gelingt, ein besseres oder größeres Vertriebsnetz auf-

zubauen oder den Vertrieb zu günstigeren Konditionen anzubieten, besteht die 

Gefahr, dass die Vertragspartner der Semper idem Gruppe ihre Vereinbarungen 

bezüglich des Vertriebs der Distributionsmarken vorzeitig kündigen oder auslaufen 

lassen und nicht mehr verlängern. Dies kann sogar dann der Fall sein, wenn der 

Vertrieb der Produkte so erfolgreich ist, dass sich ein eigener Vertrieb für den In-

haber der Distributionsmarke lohnt.  

Darüber hinaus können alternative Vertriebskanäle, allen voran der Online-Ver-

trieb, weiter an Bedeutung gewinnen, wie es bereits im Zusammenhang mit der 



Covid-19-Pandemie zu beobachten war. Dies konnte die bisherige Vertriebsleis-
tung der Semper idem Gruppe unattraktiv machen oder sie zwingen, ihre Ver-
triebsstruktur noch schneller oder kostenintensiver zu verandern. 

Auch andere neue und innovative Vertriebskonzepte konnen an Bedeutung gewin-
nen und den Wettbewerb fur den Vertrieb von Distributionsmarken erhohen. Fur 
den Ausgleich des Verlusts von fruheren Distributionsmarken und das geplante 
Wachstum der Semper idem Gruppe ist es dariter hinaus erforderlich geworden, 
Vertriebsvertrage auch mit weiteren Unternehmen abzuschlieflen, wobei nicht si-
chergestellt werden kann, dass dies angesichts des bestehenden Wettbewerbs 
gelingt. 

Die Realisierung eines oder mehrerer der genannten Risiken konnte sich wesent-
lich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswir-
ken. 

2.1.2.8 Produktmangel oder Anspriiche aus Produkthaftung aufgrund von behaup-
teten oder tatsfichlichen Schaden, die durch Produkte verursacht werden, 
die die Semper idem Gruppe herstelit oder vertreibt, konnen zu Schadenser-
satzanspriichen fiihren sowie erhebliche Kosten verursachen, die Reputa-
tion der Semper idem Gruppe beeintrachtigen und mit Umsatzeinbul3en so-
wie Verlusten von Marktanteilen einhergehen. 

Die von der Semper idem Gruppe bezogenen, hergestellten oder vertriebenen Pro-
dukte konnten mangelhaft sein und zu Schaden bei Konsumenten oder Handels-
partnern fuhren. 

Die Produktion in der Semper idem Gruppe ist nach den Kriterien des International 
Food Standard („IFS") zertifiziert. Zudem besteht ein individuelles Risikomanage-
mentsystem fur alle wesentlichen Bereiche der Emittentin und zur Qualitatssiche-
rung wird das Hazard Analysis and Critical Control Points-System („HACCP-
System") angewendet und laufend verfeinert. 

Diese und weitere von der Semper idem Gruppe angewandten Sicherungsmail-
nahmen konnen sich aber als unzureichend oder luckenhaft erweisen und daher 
nicht oder nicht rechtzeitig erkennen lassen, dass von der Semper idem Gruppe 
bezogene, hergestellte oder vertriebene Produkte mangelhaft oder verunreinigt 
sind oder durch eine unsachgemafle Behandlung oder Lagerung mangelhaft oder 
verunreinigt werden, und dadurch die Gesundheit der Endverbraucher geschadigt 
oder ihr Wohlbefinden beeintrachtigt wird. 

Tatsachliche, aber auch nur behauptete Schadigungen der Gesundheit der End-
verbraucher, konnen zu erheblichen Schadensersatzanspruchen gegen die Sem-
per idem Gruppe fuhren. Daruber hinaus konnten erhebliche Aufwendungen fur 
eine interne Fehlersuche und -behebung, die Umstellung oder Reparatur von Pro-
duktionsanlagen, Produktwarnungen oder Ruckrufaktionen notwendig werden. Zu-
dem kann in einem solchen Fall eine erhebliche Schadigung der Reputation der 
Semper idem Gruppe und der von ihr vertriebenen Marken nicht ausgeschlossen 
werden; unabhangig davon, ob die Semper idem Gruppe den Mangel selbst ver-
ursacht hat oder es sich um einen Mangel eines von ihr nur vertriebenen Produkts 
handelt. Eine Beeintrachtigung der Reputation kann u. a. dazu fuhren, dass die 
Semper idem Gruppe Kunden verliert und damit ihre Umsatzerlose und Marktan-
teile nachteilig beeintrachtigt werden. 
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Covid-19-Pandemie zu beobachten war. Dies könnte die bisherige Vertriebsleis-

tung der Semper idem Gruppe unattraktiv machen oder sie zwingen, ihre Ver-

triebsstruktur noch schneller oder kostenintensiver zu verändern.  

Auch andere neue und innovative Vertriebskonzepte können an Bedeutung gewin-

nen und den Wettbewerb für den Vertrieb von Distributionsmarken erhöhen. Für 

den Ausgleich des Verlusts von früheren Distributionsmarken und das geplante 

Wachstum der Semper idem Gruppe ist es darüber hinaus erforderlich geworden, 

Vertriebsverträge auch mit weiteren Unternehmen abzuschließen, wobei nicht si-

chergestellt werden kann, dass dies angesichts des bestehenden Wettbewerbs 

gelingt. 

Die Realisierung eines oder mehrerer der genannten Risiken könnte sich wesent-

lich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswir-

ken. 

2.1.2.8 Produktmängel oder Ansprüche aus Produkthaftung aufgrund von behaup-
teten oder tatsächlichen Schäden, die durch Produkte verursacht werden, 
die die Semper idem Gruppe herstellt oder vertreibt, können zu Schadenser-
satzansprüchen führen sowie erhebliche Kosten verursachen, die Reputa-
tion der Semper idem Gruppe beeinträchtigen und mit Umsatzeinbußen so-
wie Verlusten von Marktanteilen einhergehen. 

Die von der Semper idem Gruppe bezogenen, hergestellten oder vertriebenen Pro-

dukte könnten mangelhaft sein und zu Schäden bei Konsumenten oder Handels-

partnern führen.  

Die Produktion in der Semper idem Gruppe ist nach den Kriterien des International 

Food Standard („IFS“) zertifiziert. Zudem besteht ein individuelles Risikomanage-

mentsystem für alle wesentlichen Bereiche der Emittentin und zur Qualitätssiche-

rung wird das Hazard Analysis and Critical Control Points-System („HACCP-

System“) angewendet und laufend verfeinert.  

Diese und weitere von der Semper idem Gruppe angewandten Sicherungsmaß-

nahmen können sich aber als unzureichend oder lückenhaft erweisen und daher 

nicht oder nicht rechtzeitig erkennen lassen, dass von der Semper idem Gruppe 

bezogene, hergestellte oder vertriebene Produkte mangelhaft oder verunreinigt 

sind oder durch eine unsachgemäße Behandlung oder Lagerung mangelhaft oder 

verunreinigt werden, und dadurch die Gesundheit der Endverbraucher geschädigt 

oder ihr Wohlbefinden beeinträchtigt wird.  

Tatsächliche, aber auch nur behauptete Schädigungen der Gesundheit der End-

verbraucher, können zu erheblichen Schadensersatzansprüchen gegen die Sem-

per idem Gruppe führen. Darüber hinaus könnten erhebliche Aufwendungen für 

eine interne Fehlersuche und -behebung, die Umstellung oder Reparatur von Pro-

duktionsanlagen, Produktwarnungen oder Rückrufaktionen notwendig werden. Zu-

dem kann in einem solchen Fall eine erhebliche Schädigung der Reputation der 

Semper idem Gruppe und der von ihr vertriebenen Marken nicht ausgeschlossen 

werden; unabhängig davon, ob die Semper idem Gruppe den Mangel selbst ver-

ursacht hat oder es sich um einen Mangel eines von ihr nur vertriebenen Produkts 

handelt. Eine Beeinträchtigung der Reputation kann u. a. dazu führen, dass die 

Semper idem Gruppe Kunden verliert und damit ihre Umsatzerlöse und Marktan-

teile nachteilig beeinträchtigt werden.  



Jeder dieser Umstande konnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.9 Die Nachfrage nach bzw. die gesellschaftliche Akzeptanz von alkoholischen 
Getranken, insbesondere Spirituosen, konnte sinken und Umsatzeinbul3en 
bei der Emittentin verursachen. 

Die Semper idem Gruppe erwirtschaftet ihre Umsatze zu einem GrofIteil mit der 
Produktion und dem Vertrieb alkoholischer Getranke. Die Marktfahigkeit dieser 
Getranke ist stark von deren gesellschaftlicher Akzeptanz abhangig. Dabei hat sich 
das Bewusstsein fur die mit dem Verzehr von alkoholischen Getranken verbunde-
nen Gefahren und Risiken (insbesondere zu den Themen Alkoholabhangigkeit, 
Gefahrdung der Jugend und Fahren und Bedienen von Maschinen unter Alkohol-
einfluss) gescharft. Auflerdem besteht ein Trend hin zu einer gesundheitsbewuss-
ten Ernahrung. Die Nachfrage nach alkoholischen Getranken ist dementsprechend 
in den letzten zehn Jahren gesunken. Es ist moglich, dass die Semper idem 
Gruppe nicht in der Lage ist, diese Entwicklung durch Anpassungen im Produkt-
portfolio zu kompensieren. Auch eine Eintrubung der wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen konnte sich nachteilig auf die Nachfrage nach den Produkten der Sem-
per idem Gruppe auswirken. Erfahrungsgemail wirkt sich eine Verschlechterung 
der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen negativ auf die Nachfrage 
nach Genussartikeln aus. Hier ist auch zu berucksichtigen, dass die Semper idem 
Gruppe ihren Umsatz zum groflten Teil in den gehobenen und hohen Preisseg-
menten erzielt, die bei verschlechterten wirtschaftlichen Rahmenbedingungen ge-
genOber den niedrigeren Preissegmenten in der Regel verstarkt Ruckgange zu 
verzeichnen haben. Aus den genannten Grunden ist es daher denkbar, dass die 
Nachfrage nach alkoholischen Getranken zukunftig stark sinkt und die Produkte 
der Semper idem Gruppe hiervon aufgrund ihres Preisniveaus Oberdurchschnitt-
lich betroffen sind. 

Dies konnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.10 Aufgrund der Zyklizitat des Getrankemarkts unterliegt der Umsatz der Sem-
per idem Gruppe saisonalen Schwankungen. 

Die Nachfrage nach Spirituosen unterliegt im Laufe des Jahres Schwankungen. 
Produkte der Semper idem Gruppe werden besonders stark in der Weihnachtszeit 
sowie zu Ostern nachgefragt. Daraus ergibt sich ein saisonaler Einfluss auf den 
Umsatz, dem hohe Ausgaben fur Rohstoffe speziell in den Sommermonaten ge-
genOberstehen. 

Diesen saisonal bedingten Nachfragespitzen stehen nur begrenzte Produktions-
und Lieferkapazitaten gegenOber. Die Produktion ist insbesondere in diesen Pha-
sen in den bestehenden Abfullanlagen der Semper idem Gruppe voll ausgelastet. 
Die Semper idem Gruppe verfugt dabei nur Ober ein Werk fur die Abfullung ihrer 
Produkte in ROdesheim. Fallen ihre dort aufgestellten Abfullanlagen aus, kann die 
Semper idem Gruppe nicht kurzfristig auf Ersatzkapazitaten fur die Abfullung zu-
rOckgreifen. In diesem Fall kann sie die erhohte Nachfrage nach ihren Produkten 
nicht bedienen und muss mit entsprechenden Umsatzverlusten und Reputations-
einbuflen rechnen. Generell schwankt der Umsatz auch in Abhangigkeit des Wet-
ters und des Auftretens sportlicher Groflereignisse. 
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Jeder dieser Umstände könnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Fi-

nanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.9 Die Nachfrage nach bzw. die gesellschaftliche Akzeptanz von alkoholischen 
Getränken, insbesondere Spirituosen, könnte sinken und Umsatzeinbußen 
bei der Emittentin verursachen. 

Die Semper idem Gruppe erwirtschaftet ihre Umsätze zu einem Großteil mit der 

Produktion und dem Vertrieb alkoholischer Getränke. Die Marktfähigkeit dieser 

Getränke ist stark von deren gesellschaftlicher Akzeptanz abhängig. Dabei hat sich 

das Bewusstsein für die mit dem Verzehr von alkoholischen Getränken verbunde-

nen Gefahren und Risiken (insbesondere zu den Themen Alkoholabhängigkeit, 

Gefährdung der Jugend und Fahren und Bedienen von Maschinen unter Alkohol-

einfluss) geschärft. Außerdem besteht ein Trend hin zu einer gesundheitsbewuss-

ten Ernährung. Die Nachfrage nach alkoholischen Getränken ist dementsprechend 

in den letzten zehn Jahren gesunken. Es ist möglich, dass die Semper idem 

Gruppe nicht in der Lage ist, diese Entwicklung durch Anpassungen im Produkt-

portfolio zu kompensieren. Auch eine Eintrübung der wirtschaftlichen Rahmenbe-

dingungen könnte sich nachteilig auf die Nachfrage nach den Produkten der Sem-

per idem Gruppe auswirken. Erfahrungsgemäß wirkt sich eine Verschlechterung 

der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen negativ auf die Nachfrage 

nach Genussartikeln aus. Hier ist auch zu berücksichtigen, dass die Semper idem 

Gruppe ihren Umsatz zum größten Teil in den gehobenen und hohen Preisseg-

menten erzielt, die bei verschlechterten wirtschaftlichen Rahmenbedingungen ge-

genüber den niedrigeren Preissegmenten in der Regel verstärkt Rückgänge zu 

verzeichnen haben. Aus den genannten Gründen ist es daher denkbar, dass die 

Nachfrage nach alkoholischen Getränken zukünftig stark sinkt und die Produkte 

der Semper idem Gruppe hiervon aufgrund ihres Preisniveaus überdurchschnitt-

lich betroffen sind.  

Dies könnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertrags-

lage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.10 Aufgrund der Zyklizität des Getränkemarkts unterliegt der Umsatz der Sem-
per idem Gruppe saisonalen Schwankungen. 

Die Nachfrage nach Spirituosen unterliegt im Laufe des Jahres Schwankungen. 

Produkte der Semper idem Gruppe werden besonders stark in der Weihnachtszeit 

sowie zu Ostern nachgefragt. Daraus ergibt sich ein saisonaler Einfluss auf den 

Umsatz, dem hohe Ausgaben für Rohstoffe speziell in den Sommermonaten ge-

genüberstehen.  

Diesen saisonal bedingten Nachfragespitzen stehen nur begrenzte Produktions- 

und Lieferkapazitäten gegenüber. Die Produktion ist insbesondere in diesen Pha-

sen in den bestehenden Abfüllanlagen der Semper idem Gruppe voll ausgelastet. 

Die Semper idem Gruppe verfügt dabei nur über ein Werk für die Abfüllung ihrer 

Produkte in Rüdesheim. Fallen ihre dort aufgestellten Abfüllanlagen aus, kann die 

Semper idem Gruppe nicht kurzfristig auf Ersatzkapazitäten für die Abfüllung zu-

rückgreifen. In diesem Fall kann sie die erhöhte Nachfrage nach ihren Produkten 

nicht bedienen und muss mit entsprechenden Umsatzverlusten und Reputations-

einbußen rechnen. Generell schwankt der Umsatz auch in Abhängigkeit des Wet-

ters und des Auftretens sportlicher Großereignisse. 



Umgekehrt, ist die Semper idem Gruppe in den Monaten mit einer schwachen 
Nachfrage — insbesondere im ersten Quartal eines Kalenderjahres — darauf ange-
wiesen, ihre Geschaftstatigkeit so zu strukturieren, dass u. a. eine Uberproduktion 
vermieden wird und die Lagerzeiten der hergestellten und zu vertreibenden Pro-
dukte nicht zu stark ansteigen. 

Sollte die Semper idem Gruppe auf die mit der Saisonalitat verbundenen Nachfra-
geschwankungen nicht angemessen reagieren 'carmen, konnte sich dies wesent-
lich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswir-
ken. 

2.1.2.11 Der Geschaftserfolg der Semper idem Gruppe wird erheblich von dem Be-
stehen und der Ausgestaltung der Beziehungen zu ihren Grol3kunden beein-
flusst. Beeintrachtigungen innerhalb der Kundenbeziehungen kdnnten die 
Geschaftstatigkeit der Semper idem Gruppe nachhaltig beeintrachtigen. 

Die Semper idem Gruppe ist in einem Markt tatig, der auf Kundenseite im Lebens-
mittelhandel durch wenige grofle Handelsketten als Abnehmer und im Gastrono-
miebereich durch eine Vielzahl von Kunden gepragt ist. Es gibt verschiedene As-
pekte, die sich im Zusammenhang mit den Kundenbeziehungen nachteilig auf den 
Geschaftserfolg der Semper idem Gruppe auswirken 'carmen. Die Semper idem 
Gruppe hat regelmaflig Forderungen fur ihre Produkte gegenOber ihren Abneh-
mern. Da sie ihre Produkte auch international vertreibt und dabei im Geschaftsjahr 
2023/2024 einen Umsatz im Ausland in Hohe von EUR 24,6 Mio. (Geschaftsjahr 
2022/2023: EUR 20,8 Mio.) erwirtschaftete, bestehen seitdem regelmaflig auch 
Forderungen gegen auslandische Abnehmer. Das damit einhergehende Forde-
rungsausfallrisiko versucht die Semper idem Gruppe Ober entsprechende vertrag-
liche Regelungen — insbesondere Ober Warenkreditversicherungen, die einen Teil 
des Bruttoforderungsbetrages von Inlands- und Auslandsforderungen der inlandi-
schen Gesellschaften der Semper idem Gruppe aus Lieferungen und Leistungen 
gegen Dritte absichern — zu begrenzen. Dennoch ist es moglich, dass Kunden die 
Forderungen der Semper idem Gruppe verspatet oder (beispielsweise aufgrund 
von lnsolvenzen) Oberhaupt nicht erfullen. Erhebliche Umsatzeinbuflen konnten 
sich Oberdies einstellen, wenn insbesondere grofle Handelsketten nicht mehr oder 
nicht mehr zu akzeptablen Bedingungen mit der Semper idem Gruppe Kundenbe-
ziehungen fortfuhren wollen. Die Vertrage mit den Abnehmern haben regelmaflig 
nur eine Laufzeit von einem Jahr oder weniger. Sofern wichtige Kunden Vertrage 
kurzfristig kundigen oder nicht verlangern, steht zu befOrchten, dass die Kosten-
und Produktionsstruktur der Emittentin nicht oder nicht zeitnah genug angepasst 
werden kann bzw. dass die Semper idem Gruppe keinen anderen Abnehmer findet 
und Uberkapazitaten entstehen. Gleiches gilt, falls Kunden weniger Produkte be-
stellen als in der jahrlichen Absatzplanung angegeben und —wie es im Lebensmit-
teleinzelhandel regelmaflig der Fall ist — keine Abnahmeverpflichtungen vereinbart 
worden sind. 

Jeder dieser Umstande im Zusammenhang mit den Kundenbeziehungen konnte 
sich wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-
tentin auswirken. 
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Umgekehrt, ist die Semper idem Gruppe in den Monaten mit einer schwachen 

Nachfrage – insbesondere im ersten Quartal eines Kalenderjahres – darauf ange-

wiesen, ihre Geschäftstätigkeit so zu strukturieren, dass u. a. eine Überproduktion 

vermieden wird und die Lagerzeiten der hergestellten und zu vertreibenden Pro-

dukte nicht zu stark ansteigen. 

Sollte die Semper idem Gruppe auf die mit der Saisonalität verbundenen Nachfra-

geschwankungen nicht angemessen reagieren können, könnte sich dies wesent-

lich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswir-

ken. 

2.1.2.11 Der Geschäftserfolg der Semper idem Gruppe wird erheblich von dem Be-
stehen und der Ausgestaltung der Beziehungen zu ihren Großkunden beein-
flusst. Beeinträchtigungen innerhalb der Kundenbeziehungen könnten die 
Geschäftstätigkeit der Semper idem Gruppe nachhaltig beeinträchtigen. 

Die Semper idem Gruppe ist in einem Markt tätig, der auf Kundenseite im Lebens-

mittelhandel durch wenige große Handelsketten als Abnehmer und im Gastrono-

miebereich durch eine Vielzahl von Kunden geprägt ist. Es gibt verschiedene As-

pekte, die sich im Zusammenhang mit den Kundenbeziehungen nachteilig auf den 

Geschäftserfolg der Semper idem Gruppe auswirken können. Die Semper idem 

Gruppe hat regelmäßig Forderungen für ihre Produkte gegenüber ihren Abneh-

mern. Da sie ihre Produkte auch international vertreibt und dabei im Geschäftsjahr 

2023/2024 einen Umsatz im Ausland in Höhe von EUR 24,6 Mio. (Geschäftsjahr 

2022/2023: EUR 20,8 Mio.) erwirtschaftete, bestehen seitdem regelmäßig auch 

Forderungen gegen ausländische Abnehmer. Das damit einhergehende Forde-

rungsausfallrisiko versucht die Semper idem Gruppe über entsprechende vertrag-

liche Regelungen – insbesondere über Warenkreditversicherungen, die einen Teil 

des Bruttoforderungsbetrages von Inlands- und Auslandsforderungen der inländi-

schen Gesellschaften der Semper idem Gruppe aus Lieferungen und Leistungen 

gegen Dritte absichern – zu begrenzen. Dennoch ist es möglich, dass Kunden die 

Forderungen der Semper idem Gruppe verspätet oder (beispielsweise aufgrund 

von Insolvenzen) überhaupt nicht erfüllen. Erhebliche Umsatzeinbußen könnten 

sich überdies einstellen, wenn insbesondere große Handelsketten nicht mehr oder 

nicht mehr zu akzeptablen Bedingungen mit der Semper idem Gruppe Kundenbe-

ziehungen fortführen wollen. Die Verträge mit den Abnehmern haben regelmäßig 

nur eine Laufzeit von einem Jahr oder weniger. Sofern wichtige Kunden Verträge 

kurzfristig kündigen oder nicht verlängern, steht zu befürchten, dass die Kosten- 

und Produktionsstruktur der Emittentin nicht oder nicht zeitnah genug angepasst 

werden kann bzw. dass die Semper idem Gruppe keinen anderen Abnehmer findet 

und Überkapazitäten entstehen. Gleiches gilt, falls Kunden weniger Produkte be-

stellen als in der jährlichen Absatzplanung angegeben und – wie es im Lebensmit-

teleinzelhandel regelmäßig der Fall ist – keine Abnahmeverpflichtungen vereinbart 

worden sind.  

Jeder dieser Umstände im Zusammenhang mit den Kundenbeziehungen könnte 

sich wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-

tentin auswirken. 



2.1.2.12 Der Vertrag mit dem von der Emittentin beauftragten Logistikunternehmen 
konnte wegfallen und sich nur schwer ersetzen lassen. Beeintrachtigungen 
der Lieferkette - auch auf Grund von Schlechtleistungen durch die beauf-
tragten Logistikunternehmen - konnten die Geschaftstatigkeit der Emittentin 
nachhaltig beeintrachtigen. 

Die Semper idem Gruppe besitzt keine wesentliche eigene Logistik und ist daher 
von dem reibungslosen Bezug von Logistikdienstleistungen Dritter abhangig. Seit 
2015 erbringt ein externes Logistikunternehmen exklusiv umfangreiche Logistik-
dienstleistungen fur die Semper idem Gruppe. Dieses Obernimmt u. a. die Abho-
lung der Produkte von den Produktionsstatten, stellt den benotigten Frachtraum 
fur Beschaffungstransporte zur Verfugung, organisiert die Lagerhaltung und ist fur 
den Warenausgang, die Konfektionierung und die Distribution zum Kunden zustan-
dig. 

Sollte einer der Vertragspartner die Vertragsbeziehung kundigen oder diese aus 
einem anderen Grund beendet werden oder sollte die Semper idem Gruppe aus 
einem anderen Grund gezwungen sein, ein anderes Logistikunternehmen in die 
Geschaftstatigkeit der Semper idem Gruppe einzubinden, besteht das Risiko, dass 
die Uberleitung bestehender Logistikfunktionen auf einen neuen Dienstleister oder 
der Bezug neuer Logistikdienstleistungen nicht reibungslos erfolgen und die Lo-
gistik der Semper idem Gruppe dadurch beeintrachtigt wird oder ausfallen kann. 
Dabei konnte es der Semper idem Gruppe nicht gelingen, den Ausfall zeitnah zu 
kompensieren oder die Logistik einem anderen Unternehmen zu Obertragen, da 
im Falle der Ubertragung von Logistikdienstleistungen regelmaflig zunachst 
Schnittstellen implementiert und die Prozesse erneut aufeinander abgestimmt wer-
den mussen. Hierdurch kann es zu Lieferengpassen kommen, wenn etwa die 
Semper idem Gruppe keine Rohstoffe erhalt, ihre Produkte nicht rechtzeitig zur 
ihren Abfullungseinrichtungen bringen und ausliefern kann und ihr keine hinrei-
chenden Lagerkapazitaten zur Verfugung stehen. 

Hierdurch konnte die Semper idem Gruppe Umsatzruckgange oder Reputations-
verluste erleiden. Der Austausch eines Logistikunternehmens birgt zudem die Ri-
siken, dass der Wechsel nicht reibungslos erfolgt, dass der Abschluss eines Ver-
trags mit einem neuen Logistikunternehmen — insbesondere auf Grund der derzeit 
sehr hohen Auslastung auf Grund des immer weiter zunehmenden E-Commerce 
— nur zu schlechteren Konditionen erfolgen kann und dass fur die Anbindung an 
den neuen Vertragspartner zusatzliche Kosten entstehen. 

Kapazitatsengpasse in der Logistikbranche, die u. a. durch den zunehmenden 
Mangel an Fahrern verursacht werden, konnen dazu fuhren, dass die von der 
Semper idem Gruppe beauftragten Logistikunternehmen ihre vertraglichen Ver-
pflichtungen gegenuber dieser nur unzureichend erfullen und deren Produkte nicht 
termingerecht ausliefern. Die Semper idem Gruppe konnte deswegen zur Zahlung 
von Vertragsstrafen verpflichtet sein, und sofern das jeweilige Geschaft nicht mehr 
nachholbar ist, auch Umsatz- und Ertragsverluste hinnehmen mussen. 

Diese Umstande konnten sich wesentlich nachteilig auf die Geschaftstatigkeit und 
damit auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 
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2.1.2.12 Der Vertrag mit dem von der Emittentin beauftragten Logistikunternehmen 
könnte wegfallen und sich nur schwer ersetzen lassen. Beeinträchtigungen 
der Lieferkette – auch auf Grund von Schlechtleistungen durch die beauf-
tragten Logistikunternehmen – könnten die Geschäftstätigkeit der Emittentin 
nachhaltig beeinträchtigen. 

Die Semper idem Gruppe besitzt keine wesentliche eigene Logistik und ist daher 

von dem reibungslosen Bezug von Logistikdienstleistungen Dritter abhängig. Seit 

2015 erbringt ein externes Logistikunternehmen exklusiv umfangreiche Logistik-

dienstleistungen für die Semper idem Gruppe. Dieses übernimmt u. a. die Abho-

lung der Produkte von den Produktionsstätten, stellt den benötigten Frachtraum 

für Beschaffungstransporte zur Verfügung, organisiert die Lagerhaltung und ist für 

den Warenausgang, die Konfektionierung und die Distribution zum Kunden zustän-

dig.  

Sollte einer der Vertragspartner die Vertragsbeziehung kündigen oder diese aus 

einem anderen Grund beendet werden oder sollte die Semper idem Gruppe aus 

einem anderen Grund gezwungen sein, ein anderes Logistikunternehmen in die 

Geschäftstätigkeit der Semper idem Gruppe einzubinden, besteht das Risiko, dass 

die Überleitung bestehender Logistikfunktionen auf einen neuen Dienstleister oder 

der Bezug neuer Logistikdienstleistungen nicht reibungslos erfolgen und die Lo-

gistik der Semper idem Gruppe dadurch beeinträchtigt wird oder ausfallen kann. 

Dabei könnte es der Semper idem Gruppe nicht gelingen, den Ausfall zeitnah zu 

kompensieren oder die Logistik einem anderen Unternehmen zu übertragen, da 

im Falle der Übertragung von Logistikdienstleistungen regelmäßig zunächst 

Schnittstellen implementiert und die Prozesse erneut aufeinander abgestimmt wer-

den müssen. Hierdurch kann es zu Lieferengpässen kommen, wenn etwa die 

Semper idem Gruppe keine Rohstoffe erhält, ihre Produkte nicht rechtzeitig zur 

ihren Abfüllungseinrichtungen bringen und ausliefern kann und ihr keine hinrei-

chenden Lagerkapazitäten zur Verfügung stehen.  

Hierdurch könnte die Semper idem Gruppe Umsatzrückgänge oder Reputations-

verluste erleiden. Der Austausch eines Logistikunternehmens birgt zudem die Ri-

siken, dass der Wechsel nicht reibungslos erfolgt, dass der Abschluss eines Ver-

trags mit einem neuen Logistikunternehmen – insbesondere auf Grund der derzeit 

sehr hohen Auslastung auf Grund des immer weiter zunehmenden E-Commerce 

– nur zu schlechteren Konditionen erfolgen kann und dass für die Anbindung an 

den neuen Vertragspartner zusätzliche Kosten entstehen.  

Kapazitätsengpässe in der Logistikbranche, die u. a. durch den zunehmenden 

Mangel an Fahrern verursacht werden, können dazu führen, dass die von der 

Semper idem Gruppe beauftragten Logistikunternehmen ihre vertraglichen Ver-

pflichtungen gegenüber dieser nur unzureichend erfüllen und deren Produkte nicht 

termingerecht ausliefern. Die Semper idem Gruppe könnte deswegen zur Zahlung 

von Vertragsstrafen verpflichtet sein, und sofern das jeweilige Geschäft nicht mehr 

nachholbar ist, auch Umsatz- und Ertragsverluste hinnehmen müssen.  

Diese Umstände könnten sich wesentlich nachteilig auf die Geschäftstätigkeit und 

damit auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 



2.1.2.13 Die Lagerung alkoholischer Getranke und Fliissigkeiten ist mit Risiken und 
Kosten verbunden. 

Die Lagerung alkoholischer Getranke oder FlOssigkeiten birgt eine erhohte Brand-
gefahr. Urn diesem Risiko zu begegnen, sind erhohte Anforderungen zu erfullen, 
die sich beispielsweise aus umfangreichen baulichen und feuerschutzrechtlichen 
Bestimmungen ergeben. Die Erfullung dieser Auflagen ist aufwendig und teuer. 
Werden sie zukunftig nicht in vollem Umfang erfullt, ist eine Lagerung der entspre-
chenden FlOssigkeiten an dem vorgesehenen Ort nicht moglich. Dies konnte auf-
wendige bauliche Nachbesserungen oder die Suche nach einem neuen Standort 
erforderlich machen. Zudem konnten Elementarschaden wie Oberschwemmung 
zur Zerstorung von Warenbestanden fuhren. Der Eintritt eines oder mehrerer die-
ser Risiken konnte getatigte Investitionen, Warenbestande und gereifte Destillate 
wertlos machen, erhebliche zusatzliche Kosten verursachen und die Umsatze und 
Margen sowie die Reputation der Semper idem Gruppe erheblich beeintrachtigen. 

Diese Umstande konnten sich wesentlich nachteilig auf die Geschaftstatigkeit und 
damit auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.14 Bestehende und zukiinftige Joint Ventures konnten fehlschlagen bzw. nicht 
die gewiinschten Resultate erzielen, was zu Umsatzriickgfingen und nachtei-
ligen Auswirkungen auf das Ergebnis der Emittentin fiihren wiirde. 

Die Emittentin beteiligt sich an Joint Ventures, urn die sich daraus ergebenden 
Synergieeffekte und Skalenvorteile zu nutzen. So ist sie zu 50% an einem Equity-
Joint Venture mit der Hardenberg-Wilthen Aktiengesellschaft, Norten-Hardenberg, 
der Santa Barbara Spirituosengesellschaft mbH, VVilthen, beteiligt. Die Beteiligung 
an Joint Ventures geht stets mit dem Risiko einher, dass die Emittentin die Chan-
cen und Risiken einer solchen Beteiligung falsch einschatzt und die angestrebten 
Wachstumsziele, Synergieeffekte oder Kosteneinsparungen nicht verwirklichen 
kann oder es zu unterschiedlichen Auffassungen zwischen den Joint Venture-Part-
nern Ober die Fuhrung der Geschafte kommt und es deswegen oder aus anderen 
Grunden zu einer Beendigung des Joints Ventures kommt. DarOber hinaus ist die 
Eingehung eines Joint Ventures oft mit hohen Investitionen und sonstigem Auf-
wand verbunden (etwa hinsichtlich der Bindung von Managementressourcen). Es 
besteht das Risiko, dass sich solche Investitionen nicht rentieren, weil es entweder 
gar nicht zum Abschluss des Joints Ventures kommt oder sich die mit dem Joint 
Venture verfolgten Ziele nicht realisieren lassen. Auch kann es zur Kundigung von 
Joint Ventures kommen, u.U. auch bevor sich Investitionen amortisiert haben. 

Sollten sich die mit den Joint Ventures einhergehenden Erwartungen nicht erfullen 
oder einer oder mehrere der genannten Umstande eintreten, konnte sich dies we-
sentlich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin 
auswirken. 

2.1.2.15 Bereits getatigte und mogliche neue Akquisitionen und Beteiligungen konn-
ten fehlschlagen, was nachteilige Auswirkungen auf die weitere Unterneh-
mensentwicklung und auf das Ergebnis der Emittentin haben konnte. 

Ergeben sich geeignete Gelegenheiten, beabsichtigt die Emittentin, Akquisitionen 
von Unternehmen oder Unternehmensteilen durchzufuhren oder Beteiligungen 
einzugehen. So hat die Emittentin etwa die Diversa wieder vollstandig von ihrem 

34 

  

34 

2.1.2.13 Die Lagerung alkoholischer Getränke und Flüssigkeiten ist mit Risiken und 
Kosten verbunden. 

Die Lagerung alkoholischer Getränke oder Flüssigkeiten birgt eine erhöhte Brand-

gefahr. Um diesem Risiko zu begegnen, sind erhöhte Anforderungen zu erfüllen, 

die sich beispielsweise aus umfangreichen baulichen und feuerschutzrechtlichen 

Bestimmungen ergeben. Die Erfüllung dieser Auflagen ist aufwendig und teuer. 

Werden sie zukünftig nicht in vollem Umfang erfüllt, ist eine Lagerung der entspre-

chenden Flüssigkeiten an dem vorgesehenen Ort nicht möglich. Dies könnte auf-

wendige bauliche Nachbesserungen oder die Suche nach einem neuen Standort 

erforderlich machen. Zudem könnten Elementarschäden wie Überschwemmung 

zur Zerstörung von Warenbeständen führen. Der Eintritt eines oder mehrerer die-

ser Risiken könnte getätigte Investitionen, Warenbestände und gereifte Destillate 

wertlos machen, erhebliche zusätzliche Kosten verursachen und die Umsätze und 

Margen sowie die Reputation der Semper idem Gruppe erheblich beeinträchtigen. 

Diese Umstände könnten sich wesentlich nachteilig auf die Geschäftstätigkeit und 

damit auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.14 Bestehende und zukünftige Joint Ventures könnten fehlschlagen bzw. nicht 
die gewünschten Resultate erzielen, was zu Umsatzrückgängen und nachtei-
ligen Auswirkungen auf das Ergebnis der Emittentin führen würde. 

Die Emittentin beteiligt sich an Joint Ventures, um die sich daraus ergebenden 

Synergieeffekte und Skalenvorteile zu nutzen. So ist sie zu 50% an einem Equity-

Joint Venture mit der Hardenberg-Wilthen Aktiengesellschaft, Nörten-Hardenberg, 

der Santa Barbara Spirituosengesellschaft mbH, Wilthen, beteiligt. Die Beteiligung 

an Joint Ventures geht stets mit dem Risiko einher, dass die Emittentin die Chan-

cen und Risiken einer solchen Beteiligung falsch einschätzt und die angestrebten 

Wachstumsziele, Synergieeffekte oder Kosteneinsparungen nicht verwirklichen 

kann oder es zu unterschiedlichen Auffassungen zwischen den Joint Venture-Part-

nern über die Führung der Geschäfte kommt und es deswegen oder aus anderen 

Gründen zu einer Beendigung des Joints Ventures kommt. Darüber hinaus ist die 

Eingehung eines Joint Ventures oft mit hohen Investitionen und sonstigem Auf-

wand verbunden (etwa hinsichtlich der Bindung von Managementressourcen). Es 

besteht das Risiko, dass sich solche Investitionen nicht rentieren, weil es entweder 

gar nicht zum Abschluss des Joints Ventures kommt oder sich die mit dem Joint 

Venture verfolgten Ziele nicht realisieren lassen. Auch kann es zur Kündigung von 

Joint Ventures kommen, u.U. auch bevor sich Investitionen amortisiert haben.  

Sollten sich die mit den Joint Ventures einhergehenden Erwartungen nicht erfüllen 

oder einer oder mehrere der genannten Umstände eintreten, könnte sich dies we-

sentlich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin 

auswirken. 

2.1.2.15 Bereits getätigte und mögliche neue Akquisitionen und Beteiligungen könn-
ten fehlschlagen, was nachteilige Auswirkungen auf die weitere Unterneh-
mensentwicklung und auf das Ergebnis der Emittentin haben könnte. 

Ergeben sich geeignete Gelegenheiten, beabsichtigt die Emittentin, Akquisitionen 

von Unternehmen oder Unternehmensteilen durchzuführen oder Beteiligungen 

einzugehen. So hat die Emittentin etwa die Diversa wieder vollständig von ihrem 



vormaligen Mitgesellschafter Obernommen. Der Kauf eines Unternehmens und der 
Erwerb einer Beteiligung sind mit erheblichen rechtlichen und wirtschaftlichen Ri-
siken verbunden. Moglicherweise erweisen sich die erworbenen Unternehmen 
oder Beteiligungen nicht als so ertragreich wie ursprunglich angenommen oder 
andere Risiken des erworbenen Unternehmens realisieren sich und Kompensati-
onen kormen moglicherweise nicht vertraglich gegeniter dem Verkaufer des Un-
ternehmens oder der Beteiligung geltend gemacht werden. Selbst erfolgreiche Ak-
quisitionen von Unternehmen oder Unternehmensteilen binden Managementres-
sourcen, die ansonsten anderweitig im Unternehmen eingesetzt werden konnten. 
Dariter hinaus kormen Akquisitionen und Beteiligungen zu einer hoheren Ver-
schuldung und einem hoheren Zinsaufwand fuhren. Die Integration der Beschaf-
tigten und der Unternehmensablaufe von neu erworbenen Unternehmen oder Un-
ternehmensteilen in die Semper idem Gruppe kann fehlschlagen, Beschaftigte und 
wichtige Know-how-Trager konnten das Unternehmen verlassen oder Geschafts-
beziehungen mit Kunden oder Lieferanten des neu erworbenen Unternehmens 
oder Unternehmensteils kormen wegbrechen. 

Erwartete Wachstumsziele, Synergien, Skaleneffekte und Kosteneinsparungen 
lassen sich moglicherweise nicht oder nicht vollstandig verwirklichen oder es ent-
stehen unternehmerische Risiken in anderen Bereichen, die das Management 
nicht oder falsch eingeschatzt hat. Dies konnte sich wesentlich nachteilig auf die 
Geschaftstatigkeit und damit auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der 
Emittentin auswirken. 

2.1.2.16 Die Semper idem Gruppe kdnnte nicht in der Lage sein, ihre Geschaftsakti-
vitaten effektiv zu organisieren, was die weitere Unternehmensentwicklung 
beeintrachtigen konnte. 

Die Semper idem Gruppe hat mit ihren verschiedenen Produkten, eigenen Marken 
und Distributionsmarken sowie den entsprechenden Vertriebsstrukturen eine kom-
plexe Unternehmensorganisation geschaffen, die in verschiedenen Stufen der 
Wertschopfungskette des Spirituosenmarkts tatig ist. Zudem plant sie, in ihren Ge-
schaftsfeldern weiter zu wachsen und erzielt bereits beachtliche Umsatze auf in-
ternationalen Markten. Die Entwicklung bzw. Weiterentwicklung von mit diesem 
Wachstum und die mit der zunehmenden Internationalisierung einhergehenden 
angemessenen internen Steuerungs-, Organisations- und Risikouberwachungs-
strukturen, um eine fruhzeitige Erkennung von Fehlentwicklungen und Risiken zu 
ermoglichen, stellt gerade im Hinblick auf die Unternehmensorganisation hohe An-
forderungen an die Fuhrungsebene und die Semper idem Gruppe insgesamt. Dar-
Ober hinaus ist eine standige Weiterentwicklung der internen Risikouberwachungs-
strukturen, insbesondere in den Bereichen Controlling, IT, Finanzen, Personal, 
Vertriebsinnendienst dem Risikomanagement und lnformationssystemen, auch 
vor dem Hintergrund steigender regulatorischer Anforderungen erforderlich. SoII-
ten die angestrebten Weiterentwicklungen nicht wie vorgesehen durchgefuhrt wer-
den 'carmen, sollte es zu einer verspateten oder mangelhaften Umsetzung der ein-
geleiteten MaRnahmen kommen oder werden Lucken in den internen Steuerungs-
, Organisations- und Risikouberwachungsstrukturen nicht oder nicht rechtzeitig er-
kannt, konnte dies zur Folge haben, dass die Fuhrungskrafte der Semper idem 
Gruppe Risiken und Fehlentwicklungen nicht oder zu spat erkennen. Dies konnte 
zu unternehmerischen oder administrativen Fehlentscheidungen fuhren. 
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vormaligen Mitgesellschafter übernommen. Der Kauf eines Unternehmens und der 

Erwerb einer Beteiligung sind mit erheblichen rechtlichen und wirtschaftlichen Ri-

siken verbunden. Möglicherweise erweisen sich die erworbenen Unternehmen 

oder Beteiligungen nicht als so ertragreich wie ursprünglich angenommen oder 

andere Risiken des erworbenen Unternehmens realisieren sich und Kompensati-

onen können möglicherweise nicht vertraglich gegenüber dem Verkäufer des Un-

ternehmens oder der Beteiligung geltend gemacht werden. Selbst erfolgreiche Ak-

quisitionen von Unternehmen oder Unternehmensteilen binden Managementres-

sourcen, die ansonsten anderweitig im Unternehmen eingesetzt werden könnten. 

Darüber hinaus können Akquisitionen und Beteiligungen zu einer höheren Ver-

schuldung und einem höheren Zinsaufwand führen. Die Integration der Beschäf-

tigten und der Unternehmensabläufe von neu erworbenen Unternehmen oder Un-

ternehmensteilen in die Semper idem Gruppe kann fehlschlagen, Beschäftigte und 

wichtige Know-how-Träger könnten das Unternehmen verlassen oder Geschäfts-

beziehungen mit Kunden oder Lieferanten des neu erworbenen Unternehmens 

oder Unternehmensteils können wegbrechen. 

Erwartete Wachstumsziele, Synergien, Skaleneffekte und Kosteneinsparungen 

lassen sich möglicherweise nicht oder nicht vollständig verwirklichen oder es ent-

stehen unternehmerische Risiken in anderen Bereichen, die das Management 

nicht oder falsch eingeschätzt hat. Dies könnte sich wesentlich nachteilig auf die 

Geschäftstätigkeit und damit auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der 

Emittentin auswirken.  

2.1.2.16 Die Semper idem Gruppe könnte nicht in der Lage sein, ihre Geschäftsakti-
vitäten effektiv zu organisieren, was die weitere Unternehmensentwicklung 
beeinträchtigen könnte. 

Die Semper idem Gruppe hat mit ihren verschiedenen Produkten, eigenen Marken 

und Distributionsmarken sowie den entsprechenden Vertriebsstrukturen eine kom-

plexe Unternehmensorganisation geschaffen, die in verschiedenen Stufen der 

Wertschöpfungskette des Spirituosenmarkts tätig ist. Zudem plant sie, in ihren Ge-

schäftsfeldern weiter zu wachsen und erzielt bereits beachtliche Umsätze auf in-

ternationalen Märkten. Die Entwicklung bzw. Weiterentwicklung von mit diesem 

Wachstum und die mit der zunehmenden Internationalisierung einhergehenden 

angemessenen internen Steuerungs-, Organisations- und Risikoüberwachungs-

strukturen, um eine frühzeitige Erkennung von Fehlentwicklungen und Risiken zu 

ermöglichen, stellt gerade im Hinblick auf die Unternehmensorganisation hohe An-

forderungen an die Führungsebene und die Semper idem Gruppe insgesamt. Dar-

über hinaus ist eine ständige Weiterentwicklung der internen Risikoüberwachungs-

strukturen, insbesondere in den Bereichen Controlling, IT, Finanzen, Personal, 

Vertriebsinnendienst dem Risikomanagement und Informationssystemen, auch 

vor dem Hintergrund steigender regulatorischer Anforderungen erforderlich. Soll-

ten die angestrebten Weiterentwicklungen nicht wie vorgesehen durchgeführt wer-

den können, sollte es zu einer verspäteten oder mangelhaften Umsetzung der ein-

geleiteten Maßnahmen kommen oder werden Lücken in den internen Steuerungs-

, Organisations- und Risikoüberwachungsstrukturen nicht oder nicht rechtzeitig er-

kannt, könnte dies zur Folge haben, dass die Führungskräfte der Semper idem 

Gruppe Risiken und Fehlentwicklungen nicht oder zu spät erkennen. Dies könnte 

zu unternehmerischen oder administrativen Fehlentscheidungen führen.  



Jede Fehleinschatzung von Risiken oder mangelnde Beherrschung von Risiken 
konnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der 
Emittentin auswirken. 

2.1.2.17 Die Semper idem Gruppe ist von globalen und makrookonomischen Entwick-
lungen sowie von funktionierenden Lieferketten abhangig. 

Die Semper idem Gruppe ist derzeit — in unterschiedlichem Umfang — in Ober hun-
dert Landern der Welt am Markt tatig. Vor allem benotigt sie fur die Herstellung 
ihrer Produkte Zugang zum Weltmarkt, um die erforderlichen Zutaten, Inhaltsstoffe 
und Vorprodukte zu erhalten. Allein fur die Produkte der Kernmarke „Underberg" 
verarbeitet die Semper idem Gruppe eine Vielzahl unterschiedlicher Krauter aus 
43 Landern. Insoweit ist die Semper idem Gruppe und ihre wirtschaftliche und fi-
nanzielle Situation von globalen und makrookonomischen Entwicklungen der Welt-
wirtschaft sowie von funktionierenden Lieferketten abhangig. Kriege und andere 
Konflikte, einschliefllich Handelskriege, sowie Pandemien und andere Ereignisse 
konnen sich negativ auf globale Lieferketten sowie auf die Absatzmarkte der Sem-
per idem Gruppe auswirken. 

Von Regierungen oder Behorden der Europaischen Union, den Vereinigten Staa-
ten von Amerika oder anderen Landern, Staaten oder internationalen Gremien ver-
hangte Sanktionen zu einer Beschrankung von Handels- und Finanztransaktionen 
mit bestimmten Landern, Unternehmen, Organisationen und Einzelpersonen fOh-
ren. Solche Sanktionsregelungen sind oft weit gefasst und schwer auszulegen, 
und in den letzten Jahren wurden bestimmte Sanktionsregelungen verscharft, aus-
geweitet und haufiger angewendet. lnsbesondere im Zusammenhang mit interna-
tionalen Konflikten, wie dem Krieg zwischen Russland und Ukraine oder zwischen 
China und Taiwan, besteht das konnten in Zukunft (weitere) Sanktionen und Ge-
gensanktionen verhangt werden. Dies konnte auch die Semper idem Gruppe be-
lasten, insbesondere mittelbar aufgrund der Beeintrachtigung von Lieferketten. 

Zudem hat sich die Semper idem Gruppe auf Grund des Ukraine-Kriegs — zur Ver-
meidung von Reputationsrisiken — aus dem russischen Markt zurOckgezogen und 
dadurch leichte Umsatzeinbuflen sowie Ergebniseffekte verzeichnet. Es ist nicht 
auszuschlieflen, dass Dritte in Cross-Border-Geschaften Produkte der Semper i-
dem Gruppe nach Russland oder in andere Lander einfuhren, was ein Reputati-
onsrisiko darstellt. Auch kann eine zukunftige Wiederaufnahme des Russlandge-
schaftes nicht ganzlich ausgeschlossen werden. 

Die vorgenannten und ahnliche globale Entwicklungen konnten zu signifikant er-
hohten Kosten sowie Umsatzeinbuflen durch Lieferengpasse und Beeintrachti-
gung der Absatzmarkte fuhren und sich mithin wesentlich nachteilig auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.18 Die allgemeine wirtschaftliche Situation, politische Unsicherheit, die zuriick-
haltende Konsumentenstimmung und Inflation konnten sich nachhaltig auf 
das Konsumentenverhalten auswirken. 

Die Jahre 2022 und 2023 waren europaweit durch deutlich steigende Verbraucher-
preise bestimmt, welche Auswirkungen auf das Konsumverhalten hatten. Die In-
flationsrate in der Europaischen Union lag im Jahr 2022 mit 9,2% auf einem histo-
rischen Hoch (Quelle: Eurostat, Marz 2023). Im Verlauf des Jahres 2023 setzte 
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Jede Fehleinschätzung von Risiken oder mangelnde Beherrschung von Risiken 

könnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der 

Emittentin auswirken. 

2.1.2.17 Die Semper idem Gruppe ist von globalen und makroökonomischen Entwick-
lungen sowie von funktionierenden Lieferketten abhängig. 

Die Semper idem Gruppe ist derzeit – in unterschiedlichem Umfang – in über hun-

dert Ländern der Welt am Markt tätig. Vor allem benötigt sie für die Herstellung 

ihrer Produkte Zugang zum Weltmarkt, um die erforderlichen Zutaten, Inhaltsstoffe 

und Vorprodukte zu erhalten. Allein für die Produkte der Kernmarke „Underberg“ 

verarbeitet die Semper idem Gruppe eine Vielzahl unterschiedlicher Kräuter aus 

43 Ländern. Insoweit ist die Semper idem Gruppe und ihre wirtschaftliche und fi-

nanzielle Situation von globalen und makroökonomischen Entwicklungen der Welt-

wirtschaft sowie von funktionierenden Lieferketten abhängig. Kriege und andere 

Konflikte, einschließlich Handelskriege, sowie Pandemien und andere Ereignisse 

können sich negativ auf globale Lieferketten sowie auf die Absatzmärkte der Sem-

per idem Gruppe auswirken. 

Von Regierungen oder Behörden der Europäischen Union, den Vereinigten Staa-

ten von Amerika oder anderen Ländern, Staaten oder internationalen Gremien ver-

hängte Sanktionen zu einer Beschränkung von Handels- und Finanztransaktionen 

mit bestimmten Ländern, Unternehmen, Organisationen und Einzelpersonen füh-

ren. Solche Sanktionsregelungen sind oft weit gefasst und schwer auszulegen, 

und in den letzten Jahren wurden bestimmte Sanktionsregelungen verschärft, aus-

geweitet und häufiger angewendet. Insbesondere im Zusammenhang mit interna-

tionalen Konflikten, wie dem Krieg zwischen Russland und Ukraine oder zwischen 

China und Taiwan, besteht das könnten in Zukunft (weitere) Sanktionen und Ge-

gensanktionen verhängt werden. Dies könnte auch die Semper idem Gruppe be-

lasten, insbesondere mittelbar aufgrund der Beeinträchtigung von Lieferketten. 

Zudem hat sich die Semper idem Gruppe auf Grund des Ukraine-Kriegs – zur Ver-

meidung von Reputationsrisiken – aus dem russischen Markt zurückgezogen und 

dadurch leichte Umsatzeinbußen sowie Ergebniseffekte verzeichnet. Es ist nicht 

auszuschließen, dass Dritte in Cross-Border-Geschäften Produkte der Semper i-

dem Gruppe nach Russland oder in andere Länder einführen, was ein Reputati-

onsrisiko darstellt. Auch kann eine zukünftige Wiederaufnahme des Russlandge-

schäftes nicht gänzlich ausgeschlossen werden.  

Die vorgenannten und ähnliche globale Entwicklungen könnten zu signifikant er-

höhten Kosten sowie Umsatzeinbußen durch Lieferengpässe und Beeinträchti-

gung der Absatzmärkte führen und sich mithin wesentlich nachteilig auf die Ver-

mögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.18 Die allgemeine wirtschaftliche Situation, politische Unsicherheit, die zurück-
haltende Konsumentenstimmung und Inflation könnten sich nachhaltig auf 
das Konsumentenverhalten auswirken.  

Die Jahre 2022 und 2023 waren europaweit durch deutlich steigende Verbraucher-

preise bestimmt, welche Auswirkungen auf das Konsumverhalten hatten. Die In-

flationsrate in der Europäischen Union lag im Jahr 2022 mit 9,2% auf einem histo-

rischen Hoch (Quelle: Eurostat, März 2023). Im Verlauf des Jahres 2023 setzte 



eine Verlangsamung des Preisanstiegs ein, u.a. durch stabilisierende MaRnahmen 
der Europaischen Zentralbank (die „EZB"), die sich deutlich auf das allgemeine 
Zinsniveau ausgewirkt haben. Diese Entwicklung fuhrte auch dazu, dass die Sem-
per idem Gruppe ihre Preispolitik anpassen und ihre Preise fur die Endverbraucher 
erhohen musste, urn die gestiegenen Rohstoffpreise und ihre sonstigen gestiege-
nen Ausgaben auszugleichen. Zugleich fuhrte die Inflation zu realen Kaufkraftver-
lusten bei den Konsumenten, die sich sowohl in Konsumverzicht als auch einem 
Ausweichen auf gunstigere Produkte gezeigt hat (Quelle: GfK, 12/2023), bei Spiri-
tuosen in den relevanten Kategorien ggf. auch durch einen Wechsel zu Produkten 
von Mitbewerbern der Semper idem Gruppe. 

Die Inflationsrate in der Europaischen Union ist spurbar auf 2,6% im Juni 2024 
gesunken und nahert sich dem Inflationsziel der EZB von 2,0% (Quelle: Eurostat, 
Juli 2024). Im Zuge der nachlassenden Preissteigerung sowie steigender Einkom-
menserwartungen hat sich das Konsumklima in Deutschland im Jahr 2024, trotz 
einzelner Ruckschlage, sukzessive verbessert (Quelle: GfK, August 2024). Es 
kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass wieder eine Beschleunigung des 
Preisauftriebs mit entsprechend negativen Auswirkungen auf das Konsumverhal-
ten einsetzt. Dies konnte spurbare Umsatzverluste fur die Semper idem Gruppe 
nach sich ziehen und sich wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und 
Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.19 Die Versorgung mit Krautem, Trauben, Obst und Gemiisearten ist von Wet-
ter- und Witterungseinfliissen abhangig, was sich nachteilig auf die Produk-
tivitat, die Kosten und den Umsatz der Emittentin auswirken kann. 

Da insbesondere fur die Produkte der Kernmarke „Underberg" eine Vielzahl unter-
schiedlicher Krauter aus 43 Landern verarbeitet werden, bestehen Beschaffungs-
risiken, die insbesondere aus Wetter- und Witterungseinflussen aber auch aus po-
litischen Verwerfungen, wie dem Ukraine-Krieg, resultieren 'carmen. 

Es besteht die Gefahr, dass aufgrund derartiger Einflusse die fur die Produktion 
der Kernmarke „Underberg" und anderer Produkte aus der Produktpalette erfor-
derlichen Krauter nicht in der erforderlichen Menge, nicht in der gewunschten Qua-
litat oder nur zu erhohten Preisen zur Verfugung stehen. In jedem dieser Falle 
konnte die Auslastung der Produktionskapazitaten sinken und es konnten Umsatz-
verluste entstehen, die sich nicht vollstandig durch eine Senkung der Fixkosten 
ausgleichen lassen. Sofern die erforderlichen Krauter nicht oder nicht in der ge-
wOnschten Menge oder Qualitat zur Verfugung stehen, konnte dies ggf. sogar zu 
einem Produktionsstillstand fuhren, weil die Emittentin das erforderliche Mazerat 
nicht produzieren kann. Auch andere Produkte hangen in besonderem Mafle von 
Ernten ab, beispielsweise „Sangrita" in Bezug auf Tomaten oder „St. Hubertus" in 
Bezug auf Johannisbeerextrakt. In der Vergangenheit hat die Emittentin hier er-
hebliche Preisschwankungen beobachtet. Preissteigerungen, die nicht an die Kun-
den weitergegeben werden 'carmen, wurden die Margen der Semper idem Gruppe 
und den Absatz ihrer Produkte beeintrachtigen. 

Diese Umstande konnten sich wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin auswirken. 
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eine Verlangsamung des Preisanstiegs ein, u.a. durch stabilisierende Maßnahmen 

der Europäischen Zentralbank (die „EZB“), die sich deutlich auf das allgemeine 

Zinsniveau ausgewirkt haben. Diese Entwicklung führte auch dazu, dass die Sem-

per idem Gruppe ihre Preispolitik anpassen und ihre Preise für die Endverbraucher 

erhöhen musste, um die gestiegenen Rohstoffpreise und ihre sonstigen gestiege-

nen Ausgaben auszugleichen. Zugleich führte die Inflation zu realen Kaufkraftver-

lusten bei den Konsumenten, die sich sowohl in Konsumverzicht als auch einem 

Ausweichen auf günstigere Produkte gezeigt hat (Quelle: GfK, 12/2023), bei Spiri-

tuosen in den relevanten Kategorien ggf. auch durch einen Wechsel zu Produkten 

von Mitbewerbern der Semper idem Gruppe. 

Die Inflationsrate in der Europäischen Union ist spürbar auf 2,6% im Juni 2024 

gesunken und nähert sich dem Inflationsziel der EZB von 2,0% (Quelle: Eurostat, 

Juli 2024). Im Zuge der nachlassenden Preissteigerung sowie steigender Einkom-

menserwartungen hat sich das Konsumklima in Deutschland im Jahr 2024, trotz 

einzelner Rückschläge, sukzessive verbessert (Quelle: GfK, August 2024). Es 

kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass wieder eine Beschleunigung des 

Preisauftriebs mit entsprechend negativen Auswirkungen auf das Konsumverhal-

ten einsetzt. Dies könnte spürbare Umsatzverluste für die Semper idem Gruppe 

nach sich ziehen und sich wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und 

Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.19 Die Versorgung mit Kräutern, Trauben, Obst und Gemüsearten ist von Wet-
ter- und Witterungseinflüssen abhängig, was sich nachteilig auf die Produk-
tivität, die Kosten und den Umsatz der Emittentin auswirken kann. 

Da insbesondere für die Produkte der Kernmarke „Underberg“ eine Vielzahl unter-

schiedlicher Kräuter aus 43 Ländern verarbeitet werden, bestehen Beschaffungs-

risiken, die insbesondere aus Wetter- und Witterungseinflüssen aber auch aus po-

litischen Verwerfungen, wie dem Ukraine-Krieg, resultieren können.  

Es besteht die Gefahr, dass aufgrund derartiger Einflüsse die für die Produktion 

der Kernmarke „Underberg“ und anderer Produkte aus der Produktpalette erfor-

derlichen Kräuter nicht in der erforderlichen Menge, nicht in der gewünschten Qua-

lität oder nur zu erhöhten Preisen zur Verfügung stehen. In jedem dieser Fälle 

könnte die Auslastung der Produktionskapazitäten sinken und es könnten Umsatz-

verluste entstehen, die sich nicht vollständig durch eine Senkung der Fixkosten 

ausgleichen lassen. Sofern die erforderlichen Kräuter nicht oder nicht in der ge-

wünschten Menge oder Qualität zur Verfügung stehen, könnte dies ggf. sogar zu 

einem Produktionsstillstand führen, weil die Emittentin das erforderliche Mazerat 

nicht produzieren kann. Auch andere Produkte hängen in besonderem Maße von 

Ernten ab, beispielsweise „Sangrita“ in Bezug auf Tomaten oder „St. Hubertus“ in 

Bezug auf Johannisbeerextrakt. In der Vergangenheit hat die Emittentin hier er-

hebliche Preisschwankungen beobachtet. Preissteigerungen, die nicht an die Kun-

den weitergegeben werden können, würden die Margen der Semper idem Gruppe 

und den Absatz ihrer Produkte beeinträchtigen. 

Diese Umstände könnten sich wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- 

und Ertragslage der Emittentin auswirken. 



2.1.2.20 Das Vorhalten von Lagerbestanden bindet Vermogen und belastet die Liqui-
ditat der Semper idem Gruppe und birgt das Risiko, dass die Lagerbestande 
verderben. 

Insbesondere zur Herstellung der Asbach-Produkte muss ein erheblicher Lager-
aufwand betrieben werden. So mussen die Weindestillate innerhalb des Reifepro-
zesses fur mehrere Jahre (fur ausgewahlte Produkte sogar 60 Jahre und (anger) 
gelagert werden. Fur die Zeit des Reifeprozesses mussen die Weindestillate vorfi-
nanziert werden. Dies belastet die Liquiditat der Semper idem Gruppe in nicht un-
erheblichem Umfang. Auflerdem kann die Semper idem Gruppe wahrend der zum 
Teil mehrjahrigen Lagerperioden nicht auf veranderte Marktgegebenheiten reagie-
ren. Es besteht daher die Gefahr, dass Oberschusse produziert werden, weil sich 
z. B. die Konsumgewohnheiten der Verbraucher wahrend der Lagerzeiten andern 
und die Produkte keinen Absatzmarkt finden. Zudem ist die sachgerechte Lage-
rung von Vorprodukten Ober einen Iangeren Zeitraum technisch aufwendig und 
teuer. Beispielsweise sind fur die Lagerung von Weindestillaten spezielle Luftungs-
systeme erforderlich. Fehler in der Lagerung konnen dazu fuhren, dass die Be-
stande verunreinigt werden, verderben oder sich ansonsten verschlechtern oder 
schlicht verdunsten. 

Jedes dieser Risiken konnte sich wesentlich nachteilig auf das Ergebnis und den 
Fortbestand der Semper idem Gruppe und damit auf die Vermogens-, Finanz- und 
Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.21 Die Entwicklung neuer Produkte, die den Anforderungen der Kunden ent-
sprechen, konnte scheitern und es konnten vergeblich Aufwendungen fur 
die Entwicklung neuer Produkte getatigt werden. 

Der Getrankemarkt ist wie die gesamte Lebensmittelindustrie einem permanenten 
Wandel unterworfen. Es besteht das Risiko, dass die Produkte der Semper idem 
Gruppe aufgrund geanderter Konsumgewohnheiten nicht mehr in dem bisherigen 
Umfang nachgefragt werden. In einer solchen Situation ist die Semper idem 
Gruppe darauf angewiesen, dass es ihr gelingt, veranderte Bedurfnisse der Ver-
braucher vorherzusehen, neue geschmackliche Produktentwicklungen einzuf0h-
ren und Trends zu generieren, die den Anforderungen der Verbraucher entspre-
chen, bzw. auf bestehende Trends entsprechend zu reagieren. Zudem werden re-
gelmaflig Themen der Lebensmittelwirtschaft oder Lebensmittelskandale in der 
Offentlichkeit oder in Verbraucherzeitschriften diskutiert, aufgrund deren sich die 
offentliche Wahrnehmung oder Akzeptanz bestimmter Inhaltsstoffe oder Produkte 
verandern 'carmen. Realisiert sich eines dieser Risiken, so ist zu befOrchten, dass 
die Nachfrage nach den Produkten der Semper idem Gruppe bzw. der von ihr ver-
triebenen Distributionsmarken sinkt und ihre Produkte wegen der begrenzten Re-
galkapazitaten der Handler aus den Regalen genommen werden, um Platz fur die 
Aufnahme anderer Produkte zu schaffen. 

Auflerdem ist es denkbar, dass etwaige neu entwickelte Produkte der Semper i-
dem Gruppe bzw. der von ihr neu vertriebenen Distributionsmarken keinen Ab-
satzmarkt finden, etwa weil sie nicht den Geschmack der Kunden und Konsumen-
ten treffen oder zu teuer sind, oder nicht zu den geplanten Konditionen verkauft 
werden 'carmen. Sollte die Markteinfuhrung dieses oder anderer Produkte schei-
tern, hatte die Semper idem Gruppe moglicherweise erhebliche Aufwendungen u. 
a. fur die Entwicklung und die Vermarktung der neuen Produkte, insbesondere 
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2.1.2.20 Das Vorhalten von Lagerbeständen bindet Vermögen und belastet die Liqui-
dität der Semper idem Gruppe und birgt das Risiko, dass die Lagerbestände 
verderben. 

Insbesondere zur Herstellung der Asbach-Produkte muss ein erheblicher Lager-

aufwand betrieben werden. So müssen die Weindestillate innerhalb des Reifepro-

zesses für mehrere Jahre (für ausgewählte Produkte sogar 60 Jahre und länger) 

gelagert werden. Für die Zeit des Reifeprozesses müssen die Weindestillate vorfi-

nanziert werden. Dies belastet die Liquidität der Semper idem Gruppe in nicht un-

erheblichem Umfang. Außerdem kann die Semper idem Gruppe während der zum 

Teil mehrjährigen Lagerperioden nicht auf veränderte Marktgegebenheiten reagie-

ren. Es besteht daher die Gefahr, dass Überschüsse produziert werden, weil sich 

z. B. die Konsumgewohnheiten der Verbraucher während der Lagerzeiten ändern 

und die Produkte keinen Absatzmarkt finden. Zudem ist die sachgerechte Lage-

rung von Vorprodukten über einen längeren Zeitraum technisch aufwendig und 

teuer. Beispielsweise sind für die Lagerung von Weindestillaten spezielle Lüftungs-

systeme erforderlich. Fehler in der Lagerung können dazu führen, dass die Be-

stände verunreinigt werden, verderben oder sich ansonsten verschlechtern oder 

schlicht verdunsten. 

Jedes dieser Risiken könnte sich wesentlich nachteilig auf das Ergebnis und den 

Fortbestand der Semper idem Gruppe und damit auf die Vermögens-, Finanz- und 

Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.21 Die Entwicklung neuer Produkte, die den Anforderungen der Kunden ent-
sprechen, könnte scheitern und es könnten vergeblich Aufwendungen für 
die Entwicklung neuer Produkte getätigt werden. 

Der Getränkemarkt ist wie die gesamte Lebensmittelindustrie einem permanenten 

Wandel unterworfen. Es besteht das Risiko, dass die Produkte der Semper idem 

Gruppe aufgrund geänderter Konsumgewohnheiten nicht mehr in dem bisherigen 

Umfang nachgefragt werden. In einer solchen Situation ist die Semper idem 

Gruppe darauf angewiesen, dass es ihr gelingt, veränderte Bedürfnisse der Ver-

braucher vorherzusehen, neue geschmackliche Produktentwicklungen einzufüh-

ren und Trends zu generieren, die den Anforderungen der Verbraucher entspre-

chen, bzw. auf bestehende Trends entsprechend zu reagieren. Zudem werden re-

gelmäßig Themen der Lebensmittelwirtschaft oder Lebensmittelskandale in der 

Öffentlichkeit oder in Verbraucherzeitschriften diskutiert, aufgrund deren sich die 

öffentliche Wahrnehmung oder Akzeptanz bestimmter Inhaltsstoffe oder Produkte 

verändern können. Realisiert sich eines dieser Risiken, so ist zu befürchten, dass 

die Nachfrage nach den Produkten der Semper idem Gruppe bzw. der von ihr ver-

triebenen Distributionsmarken sinkt und ihre Produkte wegen der begrenzten Re-

galkapazitäten der Händler aus den Regalen genommen werden, um Platz für die 

Aufnahme anderer Produkte zu schaffen. 

Außerdem ist es denkbar, dass etwaige neu entwickelte Produkte der Semper i-

dem Gruppe bzw. der von ihr neu vertriebenen Distributionsmarken keinen Ab-

satzmarkt finden, etwa weil sie nicht den Geschmack der Kunden und Konsumen-

ten treffen oder zu teuer sind, oder nicht zu den geplanten Konditionen verkauft 

werden können. Sollte die Markteinführung dieses oder anderer Produkte schei-

tern, hätte die Semper idem Gruppe möglicherweise erhebliche Aufwendungen u. 

a. für die Entwicklung und die Vermarktung der neuen Produkte, insbesondere 



wenn diese unter Einbindung einer professionellen Werbeagentur erfolgte, geta-
tigt, die sich nicht durch eine Umsatzsteigerung amortisieren lassen. SchliefIlich 
ist es moglich, dass die von der Semper idem Gruppe vertriebenen Produkte auf-
grund neuer wissenschaftlicher Erkenntnisse Ober Inhaltsstoffe Imageschaden er-
leiden konnten oder tatsachlich schadigende Wirkungen haben, die zur Beein-
trachtigung ihrer Marktakzeptanz und auch ihres Absatzes sowie zu einer Bescha-
digung der Marke fuhren. 

Jeder dieser Umstande konnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.22 Der Einsatz von Kiinstlem und Influencers kann sich als nachteilig fiir die 
Vermarktung von Produkten erweisen und darauf ausgerichtet Marke-
tingstrategien kdnnen scheitern. 

Die Vermarktung der Produkte der Semper idem Gruppe erfolgt teilweise durch 
KOnstler oder sog. Influencer, die ihre starke Prasenz und vor allem ihr Ansehen 
in sozialen Netzwerken nutzen, urn beispielsweise Produkte oder Lebensstile zu 
bewerben. Sinkt ihr Ansehen in den sozialen Netzwerken jedoch, z. B. auf Grund 
personlicher Verfehlungen, kann sich dies nachteilig auf die Vermarktung der von 
ihnen beworbenen Produkte auswirken, weil die Konsumenten das Fehlverhalten 
des KOnstlers oder Influencers mit diesen Produkten verknOpfen. Engagiert die 
Semper idem Gruppe solche KOnstler oder Influencer, fuhrt sie deswegen interne 
HintergrundprOfungen (sog. Background Checks) durch, urn dieses Risiko zu re-
duzieren. Bei solchen PrOfungen konnen jedoch wichtige Umstande unentdeckt 
bleiben oder spater hinzutreten. Dies kann zu einem Scheitern der Marketingstra-
tegie fuhren und das Marketing kann sich als nachteilig herausstellen. 

In diesem Fall rentieren sich die von der Semper idem Gruppe aufgewandten In-
vestitionen fur die Marketingstrategie nicht und sie kann die geplanten Umsatze 
nicht realisieren und muss sogar damit rechnen, dass ihre Reputation und die ihrer 
Produkte geschadigt wird und sie mit Umsatzeinbuflen umgehen muss. Dies 
konnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der 
Emittentin auswirken. 

2.1.2.23 Die Migration der aktuellen Software-Infrastruktur konnte den Geschaftsab-
lauf wesentlich stdren, zu hohen Einmalaufwendungen fiihren und die Kapa-
zitaten des Managements binden. 

Die Emittentin nutzt fur ihr Ressource Planning derzeit die Software-Losung SAP 
und muss bis Ende 2027 auf die neueste SAP-Version S4 HANA umstellen oder 
auf eine alternative Plattform wechseln. DafOr ist sie in erheblichem Umfang auf 
externe Berater angewiesen. Zudem mussen Mitarbeiter aus Bereichen wie Rech-
nungswesen, Controlling und Materialwirtschaft einbezogen werden. Diese Mitar-
beiter mussen neben diesem Projekt auch das Tagesgeschaft bewaltigen, was zu 
Konflikten fuhren kann. Zudem erfordert SAP S4 HANA oder eine alternative Platt-
form neue Softwarekenntnisse, die nicht oder nicht im erforderlichen Mail vorhan-
den sein konnten. Ein Migrationsplan mit Zeit- und Budgetvorgaben wird derzeit 
erarbeitet. 

Die Umstellung der Software-lnfrastruktur der Emittentin konnte den Geschaftsab-
lauf wesentlich storen, zu hohen Einmalaufwendungen fuhren und die die 
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wenn diese unter Einbindung einer professionellen Werbeagentur erfolgte, getä-

tigt, die sich nicht durch eine Umsatzsteigerung amortisieren lassen. Schließlich 

ist es möglich, dass die von der Semper idem Gruppe vertriebenen Produkte auf-

grund neuer wissenschaftlicher Erkenntnisse über Inhaltsstoffe Imageschäden er-

leiden könnten oder tatsächlich schädigende Wirkungen haben, die zur Beein-

trächtigung ihrer Marktakzeptanz und auch ihres Absatzes sowie zu einer Beschä-

digung der Marke führen.  

Jeder dieser Umstände könnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Fi-

nanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.22 Der Einsatz von Künstlern und Influencern kann sich als nachteilig für die 
Vermarktung von Produkten erweisen und darauf ausgerichtet Marke-
tingstrategien können scheitern.  

Die Vermarktung der Produkte der Semper idem Gruppe erfolgt teilweise durch 

Künstler oder sog. Influencer, die ihre starke Präsenz und vor allem ihr Ansehen 

in sozialen Netzwerken nutzen, um beispielsweise Produkte oder Lebensstile zu 

bewerben. Sinkt ihr Ansehen in den sozialen Netzwerken jedoch, z. B. auf Grund 

persönlicher Verfehlungen, kann sich dies nachteilig auf die Vermarktung der von 

ihnen beworbenen Produkte auswirken, weil die Konsumenten das Fehlverhalten 

des Künstlers oder Influencers mit diesen Produkten verknüpfen. Engagiert die 

Semper idem Gruppe solche Künstler oder Influencer, führt sie deswegen interne 

Hintergrundprüfungen (sog. Background Checks) durch, um dieses Risiko zu re-

duzieren. Bei solchen Prüfungen können jedoch wichtige Umstände unentdeckt 

bleiben oder später hinzutreten. Dies kann zu einem Scheitern der Marketingstra-

tegie führen und das Marketing kann sich als nachteilig herausstellen. 

In diesem Fall rentieren sich die von der Semper idem Gruppe aufgewandten In-

vestitionen für die Marketingstrategie nicht und sie kann die geplanten Umsätze 

nicht realisieren und muss sogar damit rechnen, dass ihre Reputation und die ihrer 

Produkte geschädigt wird und sie mit Umsatzeinbußen umgehen muss. Dies 

könnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der 

Emittentin auswirken. 

2.1.2.23 Die Migration der aktuellen Software-Infrastruktur könnte den Geschäftsab-
lauf wesentlich stören, zu hohen Einmalaufwendungen führen und die Kapa-
zitäten des Managements binden. 

Die Emittentin nutzt für ihr Ressource Planning derzeit die Software-Lösung SAP 

und muss bis Ende 2027 auf die neueste SAP-Version S4 HANA umstellen oder 

auf eine alternative Plattform wechseln. Dafür ist sie in erheblichem Umfang auf 

externe Berater angewiesen. Zudem müssen Mitarbeiter aus Bereichen wie Rech-

nungswesen, Controlling und Materialwirtschaft einbezogen werden. Diese Mitar-

beiter müssen neben diesem Projekt auch das Tagesgeschäft bewältigen, was zu 

Konflikten führen kann. Zudem erfordert SAP S4 HANA oder eine alternative Platt-

form neue Softwarekenntnisse, die nicht oder nicht im erforderlichen Maß vorhan-

den sein könnten. Ein Migrationsplan mit Zeit- und Budgetvorgaben wird derzeit 

erarbeitet. 

Die Umstellung der Software-Infrastruktur der Emittentin könnte den Geschäftsab-

lauf wesentlich stören, zu hohen Einmalaufwendungen führen und die die 



Kapazitaten des Managements binden und sich wesentlich nachteilig auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.24 Geplante Investitionen inklusive notwendiger Brandschutzmal3nahmen im 
Stammsitz der Emittentin konnte zu ungeplanten Mehraufwendungen fiihren. 

Der Mietvertrag fur das Burogebaude Semper idem Haus wurde zum 31. Marz 
2025 gekundigt. Der Umzug der Mitarbeiter erfolgt teilweise in kleinere, angemie-
tete Buroflache sowie in den Stammsitz der Emittentin. Fur den Stammsitz wurde 
daher ein Brandschutzgutachten beauftragt und Teile des Stammsitzes unterlie-
gen einer Nutzungsanderung. Sollte es bei den Arbeiten und/oder Genehmigun-
gen zu Herausforderungen und Verzogerungen kommen, entstunden mogliche 
Mehraufwendungen. 

Falls sich die oben genannten Risiken realisieren, konnten sich diese nachteilig 
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.3 Rechtliche und regulatorische Risiken 

2.1.3.1 Die Compliance- und Risikomanagementsysteme der Semper idem Gruppe 
reichen moglicherweise nicht aus, um Verstol3e gegen Rechtsvorschriften 
zu verhindern bzw. aufzudecken und alle relevanten Risiken zu identifizieren, 
zu bewerten und angemessene Gegenmal3nahmen zu ergreifen. 

Im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit hat die Semper idem Gruppe eine Vielzahl 
unterschiedlicher Rechtsvorschriften einzuhalten. I nsbesondere unterliegt die 
Semper idem Gruppe mit ihrer Produktion, ihren Produkten und dem Vertrieb von 
Genussmitteln umfangreichen nationalen und internationalen regulatorischen 
Rahmenbedingungen, beispielsweise Vorschriften zum Schutz der Verbraucher 
vor gesundheitlichen Gefahren sowie zum Schutz von Jugendlichen, Zollvorschrif-
ten und Arbeitsschutzvorschriften. Seit dem 13. Dezember 2014 unterliegt die 
Semper idem Gruppe den Kennzeichnungspflichten der Lebensmittelinformations-
verordnung (LMIV) sowie seit dem 1. Januar 2023 mittelbar auch den Anforderun-
gen des Lieferkettensorgfaltspflichtengesetzes. 

Trotz groflter Bemuhungen kann nicht garantiert werden, dass es zu keinen 
Rechtsverletzungen durch die Semper idem Gruppe kommt. Es besteht das Ri-
siko, dass sich das in der Semper idem Gruppe bestehende Compliance-System 
als unzureichend erweist oder dass Mitarbeiter der Semper idem Gruppe unge-
achtet bestehender rechtlicher Vorschriften, interner Richtlinien oder Organisati-
onsvorgaben zur Compliance und trotz entsprechender SchulungsmafInahmen 
und Uberprufungen in- oder auslandische Rechtsvorschriften verletzen und/oder 
dass solche Handlungen nicht aufgedeckt werden. 

Die Nichteinhaltung regulatorischer Vorgaben kann zu Buflgeldern, zu Beschran-
kungen der Geschaftstatigkeit oder Abhilfeverpflichtungen fuhren. Solche Buflgel-
der 'carmen, wie etwa bei der Verletzung der Pflichten aus der Datenschutz-Grund-
verordnung, eine ganz erhebliche Hohe haben. Auch ein nachhaltiger Reputati-
onsverlust, insbesondere durch Produktwarnungen oder -ruckrufe, ist denkbar, 
sollte die Sem per idem Gruppe nicht in der Lage sein, die anspruchsvollen regu-
latorischen Vorgaben zu befolgen. 
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Kapazitäten des Managements binden und sich wesentlich nachteilig auf die Ver-

mögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.2.24 Geplante Investitionen inklusive notwendiger Brandschutzmaßnahmen im 
Stammsitz der Emittentin könnte zu ungeplanten Mehraufwendungen führen. 

Der Mietvertrag für das Bürogebäude Semper idem Haus wurde zum 31. März 

2025 gekündigt. Der Umzug der Mitarbeiter erfolgt teilweise in kleinere, angemie-

tete Bürofläche sowie in den Stammsitz der Emittentin. Für den Stammsitz wurde 

daher ein Brandschutzgutachten beauftragt und Teile des Stammsitzes unterlie-

gen einer Nutzungsänderung. Sollte es bei den Arbeiten und/oder Genehmigun-

gen zu Herausforderungen und Verzögerungen kommen, entstünden mögliche 

Mehraufwendungen. 

Falls sich die oben genannten Risiken realisieren, könnten sich diese nachteilig 

auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.3 Rechtliche und regulatorische Risiken 

2.1.3.1 Die Compliance- und Risikomanagementsysteme der Semper idem Gruppe 
reichen möglicherweise nicht aus, um Verstöße gegen Rechtsvorschriften 
zu verhindern bzw. aufzudecken und alle relevanten Risiken zu identifizieren, 
zu bewerten und angemessene Gegenmaßnahmen zu ergreifen. 

Im Rahmen ihrer Geschäftstätigkeit hat die Semper idem Gruppe eine Vielzahl 

unterschiedlicher Rechtsvorschriften einzuhalten. Insbesondere unterliegt die 

Semper idem Gruppe mit ihrer Produktion, ihren Produkten und dem Vertrieb von 

Genussmitteln umfangreichen nationalen und internationalen regulatorischen 

Rahmenbedingungen, beispielsweise Vorschriften zum Schutz der Verbraucher 

vor gesundheitlichen Gefahren sowie zum Schutz von Jugendlichen, Zollvorschrif-

ten und Arbeitsschutzvorschriften. Seit dem 13. Dezember 2014 unterliegt die 

Semper idem Gruppe den Kennzeichnungspflichten der Lebensmittelinformations-

verordnung (LMIV) sowie seit dem 1. Januar 2023 mittelbar auch den Anforderun-

gen des Lieferkettensorgfaltspflichtengesetzes. 

Trotz größter Bemühungen kann nicht garantiert werden, dass es zu keinen 

Rechtsverletzungen durch die Semper idem Gruppe kommt. Es besteht das Ri-

siko, dass sich das in der Semper idem Gruppe bestehende Compliance-System 

als unzureichend erweist oder dass Mitarbeiter der Semper idem Gruppe unge-

achtet bestehender rechtlicher Vorschriften, interner Richtlinien oder Organisati-

onsvorgaben zur Compliance und trotz entsprechender Schulungsmaßnahmen 

und Überprüfungen in- oder ausländische Rechtsvorschriften verletzen und/oder 

dass solche Handlungen nicht aufgedeckt werden. 

Die Nichteinhaltung regulatorischer Vorgaben kann zu Bußgeldern, zu Beschrän-

kungen der Geschäftstätigkeit oder Abhilfeverpflichtungen führen. Solche Bußgel-

der können, wie etwa bei der Verletzung der Pflichten aus der Datenschutz-Grund-

verordnung, eine ganz erhebliche Höhe haben. Auch ein nachhaltiger Reputati-

onsverlust, insbesondere durch Produktwarnungen oder -rückrufe, ist denkbar, 

sollte die Semper idem Gruppe nicht in der Lage sein, die anspruchsvollen regu-

latorischen Vorgaben zu befolgen.  



Die Herausforderungen im Umgang mit regulatorischen Rahmenbedingungen 
nehmen ferner dadurch zu, dass die Semper idem Gruppe in verschiedenen inter-
nationalen Rechtsordnungen operiert. Mit der zunehmenden Internationalisierung 
der Vertriebs- und Marketingaktivitaten der Semper idem Gruppe wachst auch der 
Umfang sowie die Komplexitat des zu beachtenden Regelungsrahmens. Zum Bei-
spiel konnen die Produkte der Semper idem Gruppe in den verschiedenen Juris-
diktionen unterschiedlichen Klassifikationen unterliegen. Sollte es der Semper i-
dem Gruppe nicht gelingen, alle mit der jeweiligen Klassifizierung verbundenen 
Beschrankungen einzuhalten, oder sollte die jeweils zustandige Behorde ihre Auf-
fassung Ober die Klassifizierung andern, kann das zu empfindlichen Sanktionen 
oder (ruckwirkenden) Steuerbelastungen fuhren. DarOber hinaus sind unterschied-
liche Deklarationsvorschriften in den verschiedenen Absatzmarkten der Sem per 
idem Gruppe zu beachten. In der Vergangenheit kam es bereits dazu, dass Pro-
dukte in bestimmten Landern nicht mit dem richtigen Label vertrieben wurden. Das 
kann die Anderung von Labels und/oder ein Umverpacken erforderlich machen. 
So mussten etwa, um den in Norwegen geltenden Rechtsvorschriften Ober die 
Kennzeichnung von Etiketten und Verpackungen alkoholischer Getranke zu ent-
sprechen, die Werbeaussagen auf den Etiketten und der Verpackungen einiger 
von der Semper idem Gruppe in Norwegen angebotener Produkte gestrichen oder 
angepasst werden. 

Jeder dieser Umstande konnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.3.2 Regulatorische Rahmenbedingungen, insbesondere deren Anderung oder 
Verscharfung oder eine veranderte Auslegungs- bzw. Anwendungspraxis, 
kdnnten die geschaftlichen Aktivitaten der Semper idem Gruppe beeintrach-
tigen. 

Die von der Sem per idem Gruppe zu beachtenden rechtlichen Vorgaben sind ei-
nem standigen Wandel unterworfen, der in der Regel aber auf eine Verscharfung 
des geltenden Rechts abzielt. MaRnahmen der Gesetz- und Verordnungsgeber 
auf Bundes-, Landes- oder Kommunalebene wie auch auf europaischer oder au-
flereuropaischer Ebene konnen sich daher negativ auf die wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen der Semper idem Gruppe auswirken. So ist denkbar, dass die 
Semper idem Gruppe aufgrund derartiger gesetzgeberischer MaRnahmen zur Um-
stellung, Reduzierung oder auch zur Einstellung einzelner geschaftlicher Aktivita-
ten gezwungen werden konnte. Negative Auswirkungen auf die Semper idem 
Gruppe konnen sich auch aus einer veranderten Auslegungs- bzw. Anwendungs-
praxis des geltenden Rechts ergeben. 

lnsbesondere konnten die Produktion oder der Vertrieb einzelner oder mehrerer 
(alkoholischer) Produkte eingeschrankt oder restriktiveren Vorgaben unterworfen 
werden. So sind etwa eine Verscharfung des Jugendschutzes durch Erhohung des 
zulassigen Mindestalters fur den Kauf und/oder den Verzehr alkoholischer Ge-
tranke, eine Verscharfung der Kennzeichnungspflicht, ein Verbot einzelner Inhalts-
stoffe oder auch strengere Regelungen zu Warnhinweisen bezuglich der Risiken 
des Alkoholgenusses oder eine Reduzierung der im Straflenverkehr zulassigen 
Toleranz auf 0,0 Promille vorstellbar. Auch andere regulatorische MaRnahmen 
konnten eine Beschrankung der Produktion oder des Vertriebs (alkoholischer) Pro-
dukte bewirken. So fuhrte z. B. die seit dem 1. Juli 2004 geltende Sondersteuer 
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Die Herausforderungen im Umgang mit regulatorischen Rahmenbedingungen 

nehmen ferner dadurch zu, dass die Semper idem Gruppe in verschiedenen inter-

nationalen Rechtsordnungen operiert. Mit der zunehmenden Internationalisierung 

der Vertriebs- und Marketingaktivitäten der Semper idem Gruppe wächst auch der 

Umfang sowie die Komplexität des zu beachtenden Regelungsrahmens. Zum Bei-

spiel können die Produkte der Semper idem Gruppe in den verschiedenen Juris-

diktionen unterschiedlichen Klassifikationen unterliegen. Sollte es der Semper i-

dem Gruppe nicht gelingen, alle mit der jeweiligen Klassifizierung verbundenen 

Beschränkungen einzuhalten, oder sollte die jeweils zuständige Behörde ihre Auf-

fassung über die Klassifizierung ändern, kann das zu empfindlichen Sanktionen 

oder (rückwirkenden) Steuerbelastungen führen. Darüber hinaus sind unterschied-

liche Deklarationsvorschriften in den verschiedenen Absatzmärkten der Semper 

idem Gruppe zu beachten. In der Vergangenheit kam es bereits dazu, dass Pro-

dukte in bestimmten Ländern nicht mit dem richtigen Label vertrieben wurden. Das 

kann die Änderung von Labels und/oder ein Umverpacken erforderlich machen. 

So mussten etwa, um den in Norwegen geltenden Rechtsvorschriften über die 

Kennzeichnung von Etiketten und Verpackungen alkoholischer Getränke zu ent-

sprechen, die Werbeaussagen auf den Etiketten und der Verpackungen einiger 

von der Semper idem Gruppe in Norwegen angebotener Produkte gestrichen oder 

angepasst werden. 

Jeder dieser Umstände könnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Fi-

nanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.3.2 Regulatorische Rahmenbedingungen, insbesondere deren Änderung oder 
Verschärfung oder eine veränderte Auslegungs- bzw. Anwendungspraxis, 
könnten die geschäftlichen Aktivitäten der Semper idem Gruppe beeinträch-
tigen. 

Die von der Semper idem Gruppe zu beachtenden rechtlichen Vorgaben sind ei-

nem ständigen Wandel unterworfen, der in der Regel aber auf eine Verschärfung 

des geltenden Rechts abzielt. Maßnahmen der Gesetz- und Verordnungsgeber 

auf Bundes-, Landes- oder Kommunalebene wie auch auf europäischer oder au-

ßereuropäischer Ebene können sich daher negativ auf die wirtschaftlichen Rah-

menbedingungen der Semper idem Gruppe auswirken. So ist denkbar, dass die 

Semper idem Gruppe aufgrund derartiger gesetzgeberischer Maßnahmen zur Um-

stellung, Reduzierung oder auch zur Einstellung einzelner geschäftlicher Aktivitä-

ten gezwungen werden könnte. Negative Auswirkungen auf die Semper idem 

Gruppe können sich auch aus einer veränderten Auslegungs- bzw. Anwendungs-

praxis des geltenden Rechts ergeben. 

Insbesondere könnten die Produktion oder der Vertrieb einzelner oder mehrerer 

(alkoholischer) Produkte eingeschränkt oder restriktiveren Vorgaben unterworfen 

werden. So sind etwa eine Verschärfung des Jugendschutzes durch Erhöhung des 

zulässigen Mindestalters für den Kauf und/oder den Verzehr alkoholischer Ge-

tränke, eine Verschärfung der Kennzeichnungspflicht, ein Verbot einzelner Inhalts-

stoffe oder auch strengere Regelungen zu Warnhinweisen bezüglich der Risiken 

des Alkoholgenusses oder eine Reduzierung der im Straßenverkehr zulässigen 

Toleranz auf 0,0 Promille vorstellbar. Auch andere regulatorische Maßnahmen 

könnten eine Beschränkung der Produktion oder des Vertriebs (alkoholischer) Pro-

dukte bewirken. So führte z. B. die seit dem 1. Juli 2004 geltende Sondersteuer 



auf alkoholartige Suflgetranke (sog. Alcopops) zu einer signifikanten Reduktion 
des Konsums solcher Getranke (vgl. hierzu Risikofaktor 2.1.3.5: „Die Steuerge-
setze bzw. die Auslegung der Steuergesetze kOnnte sich zum Nachteil der Semper 
idem Gruppe andern. lnsbesondere kOnnte die Alkohol- und Schaumweinsteuer 
erhOht werden."). 

Die Anderung der regulatorischen Rahmenbedingungen kann zu einem erhebli-
chen Aufwand fur die Semper idem Gruppe fuhren. Beispiele hierfur sind die Ent-
wicklung und Einfuhrung alternativer Inhaltsstoffe, das Aufbringen von Warnhin-
weisen, die Gestaltung von Verpackungen oder fur die Einfuhrung weiterer Ober-
wachungsmafInahmen hinsichtlich der Produktionsablaufe. Daruber hinaus 
konnte die Umsetzung veranderter regulatorischer Rahmenbedingungen die 
Wahrnehmung und Akzeptanz der Produkte durch die Kunden beeintrachtigen, 
wodurch sich die Nachfrage nach Produkten der Semper idem Gruppe reduzieren 
konnte. 

Jeder dieser Umstande konnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.3.3 Die Semper idem Gruppe konnte die zur Herstellung oder zum Vertrieb ihrer 
Produkte erforderlichen Zertifizierungen verlieren bzw. deren Voraussetzun-
gen nicht mehr erfillien oder fiir eine erfolgreiche Vermarktung andere Zerti-
fizierungen benotigen. 

Die Semper idem Gruppe ist bei der Herstellung und dem Vertrieb ihrer Produkte 
auf verschiedene Zertifikate angewiesen und nimmt an (Re-)Zertifizierungen und 
QualitatssicherungsmaRnahmen teil, z. B. jahrlichen IFS/HACCP Zertifizierungen 
durch externe Zertifizierungsstellen. Die Voraussetzungen, urn solche Zertifikate 
zu erhalten, 'carmen sich jedoch derart andern oder sich die Rahmenbedingungen 
so verschieben, dass die Semper idem Gruppe die zur Herstellung bzw. zum Ver-
trieb ihrer Produkte benotigten Zertifikate nicht mehr erhalt oder solche entzogen 
werden. 

Da es in der Industrie bislang keinen einheitlichen Standard gibt, konnten grofle 
Kunden der Semper idem Gruppe, insbesondere infolge gestiegener Anforderun-
gen an Nachhaltigkeit, Transparenz und Lieferkettensorgfalt, zudem verlangen, 
dass die Semper idem Gruppe andere oder weitere Zertifizierungen erlangt. Dies 
ware mit zusatzlichem Aufwand verbunden. Angesichts der Vielzahl der moglichen 
Zertifizierungen und Kunden konnte es der Semper idem Gruppe unmoglich sein, 
die an sie gestellten Anforderungen in wirtschaftlich vertretbarer Weise zu erfullen, 
was sich negativ auf die Vermarktung ihrer Produkte auswirken konnte. 

Nicht auszuschlieflen ist such, dass die Semper idem Gruppe aufgrund der von 
ihr betriebenen Produktionsanlagen der Pflicht unterworfen wird, 0O2-
Emissionszertifikate zu erwerben und somit am sogenannten Emissionshandel 
teilzunehmen. Da die Anzahl dieser Zertifikate zunehmend verknappt wird und sie 
sich deswegen zunehmend verteuern, konnte die Semper idem Gruppe hier stei-
genden Kosten ausgesetzt sein oder aber kostenintensive Investitionen in CO2
vermeidende bzw. sequestrierende Technologien vornehmen mussen. 

Sollte die Semper idem Gruppe aus diesen oder anderen Grunden die fur die Her-
stellung oder den Vertrieb ihrer Produkte erforderlichen Zertifikate nicht oder nicht 
mehr erhalten oder verlieren oder andere Zertifizierungen benotigen, konnte sich 
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auf alkoholartige Süßgetränke (sog. Alcopops) zu einer signifikanten Reduktion 

des Konsums solcher Getränke (vgl. hierzu Risikofaktor 2.1.3.5: „Die Steuerge-

setze bzw. die Auslegung der Steuergesetze könnte sich zum Nachteil der Semper 

idem Gruppe ändern. Insbesondere könnte die Alkohol- und Schaumweinsteuer 

erhöht werden.“). 

Die Änderung der regulatorischen Rahmenbedingungen kann zu einem erhebli-

chen Aufwand für die Semper idem Gruppe führen. Beispiele hierfür sind die Ent-

wicklung und Einführung alternativer Inhaltsstoffe, das Aufbringen von Warnhin-

weisen, die Gestaltung von Verpackungen oder für die Einführung weiterer Über-

wachungsmaßnahmen hinsichtlich der Produktionsabläufe. Darüber hinaus 

könnte die Umsetzung veränderter regulatorischer Rahmenbedingungen die 

Wahrnehmung und Akzeptanz der Produkte durch die Kunden beeinträchtigen, 

wodurch sich die Nachfrage nach Produkten der Semper idem Gruppe reduzieren 

könnte. 

Jeder dieser Umstände könnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Fi-

nanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.3.3 Die Semper idem Gruppe könnte die zur Herstellung oder zum Vertrieb ihrer 
Produkte erforderlichen Zertifizierungen verlieren bzw. deren Voraussetzun-
gen nicht mehr erfüllen oder für eine erfolgreiche Vermarktung andere Zerti-
fizierungen benötigen. 

Die Semper idem Gruppe ist bei der Herstellung und dem Vertrieb ihrer Produkte 

auf verschiedene Zertifikate angewiesen und nimmt an (Re-)Zertifizierungen und 

Qualitätssicherungsmaßnahmen teil, z. B. jährlichen IFS/HACCP Zertifizierungen 

durch externe Zertifizierungsstellen. Die Voraussetzungen, um solche Zertifikate 

zu erhalten, können sich jedoch derart ändern oder sich die Rahmenbedingungen 

so verschieben, dass die Semper idem Gruppe die zur Herstellung bzw. zum Ver-

trieb ihrer Produkte benötigten Zertifikate nicht mehr erhält oder solche entzogen 

werden.  

Da es in der Industrie bislang keinen einheitlichen Standard gibt, könnten große 

Kunden der Semper idem Gruppe, insbesondere infolge gestiegener Anforderun-

gen an Nachhaltigkeit, Transparenz und Lieferkettensorgfalt, zudem verlangen, 

dass die Semper idem Gruppe andere oder weitere Zertifizierungen erlangt. Dies 

wäre mit zusätzlichem Aufwand verbunden. Angesichts der Vielzahl der möglichen 

Zertifizierungen und Kunden könnte es der Semper idem Gruppe unmöglich sein, 

die an sie gestellten Anforderungen in wirtschaftlich vertretbarer Weise zu erfüllen, 

was sich negativ auf die Vermarktung ihrer Produkte auswirken könnte. 

Nicht auszuschließen ist auch, dass die Semper idem Gruppe aufgrund der von 

ihr betriebenen Produktionsanlagen der Pflicht unterworfen wird, CO2-

Emissionszertifikate zu erwerben und somit am sogenannten Emissionshandel 

teilzunehmen. Da die Anzahl dieser Zertifikate zunehmend verknappt wird und sie 

sich deswegen zunehmend verteuern, könnte die Semper idem Gruppe hier stei-

genden Kosten ausgesetzt sein oder aber kostenintensive Investitionen in CO2 

vermeidende bzw. sequestrierende Technologien vornehmen müssen.  

Sollte die Semper idem Gruppe aus diesen oder anderen Gründen die für die Her-

stellung oder den Vertrieb ihrer Produkte erforderlichen Zertifikate nicht oder nicht 

mehr erhalten oder verlieren oder andere Zertifizierungen benötigen, könnte sich 



dies wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-
tentin auswirken. 

2.1.3.4 Die Semper idem Gruppe kdnnte die zur Herstellung und zum Vertrieb ihrer 
Produkte erforderlichen offentlich-rechtlichen Genehmigungen verlieren 
bzw. deren Voraussetzungen nicht mehr erfillien. 

Die Semper idem Gruppe hat fur den Betrieb ihrer Produktionsstatte sowie den 
Vertrieb ihrer Produkte im In- und Ausland offentlich-rechtliche Genehmigungen 
erhalten, z. B. nach dem Bundesimmissionsschutzgesetz. Zukunftig konnten wei-
tere Genehmigungen erforderlich sein. Versagt ihr die zustandige Behorde solche 
Genehmigungen oder erhalt die Semper idem Gruppe die Genehmigungen nicht 
rechtzeitig, konnte sie ggf. entstehende Geschaftschancen nicht wahrnehmen 
oder der Produktionsablauf konnte gestort werden. 

Alternativ konnen sich die Voraussetzungen, offentlich-rechtlichen Genehmigun-
gen zu erhalten, derart andern oder sich etwaige Rahmenbedingungen so sehr 
verschieben, dass die Semper idem Gruppe die zur Herstellung und zum Vertrieb 
ihrer Produkte benotigten offentlich-rechtlichen Genehmigungen nicht mehr oder 
nur mit wirtschaftlich oder rechtlich nachteiligen Folgen erhalt. 

Daneben besteht das Risiko, dass die zustandigen Behorden der Semper idem 
Gruppe die ihr bereits erteilten offentlich-rechtlichen Genehmigungen, insbeson-
dere aus Grunden, auf die sie ggf. keinen Einfluss hat, entzieht. 

Jeder dieser vorgenannten Umstande konnte sich wesentlich nachteilig auf die 
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Semper idem Gruppe und damit der 
Emittentin auswirken. 

2.1.3.5 Die Steuergesetze bzw. die Auslegung der Steuergesetze konnte sich zum 
Nachteil der Semper idem Gruppe andern. Insbesondere konnte die Alkohol-
und Schaumweinsteuer erhoht werden. 

Die Entwicklung des Steuerrechts in den Landern, in denen die Semper idem 
Gruppe operiert, unterliegt einem standigen Wandel und zwar auch hinsichtlich 
seiner verwaltungstechnischen Aufwendung und Auslegung. Es ist moglich, dass 
sich die Gesetze oder die Gesetzesauslegung durch die Finanzbehorden andern. 
Erhoht sich die Alkohol- und Schaumweinsteuer, fuhrt dies zu einer Verteuerung 
der von der Semper idem Gruppe vertriebenen Produkte. Dies kann sich moglich-
erweise erheblich nachteilig auf die wirtschaftliche Situation der Semper idem 
Gruppe oder die Wahrnehmung der Semper idem Gruppe durch die Marktteilneh-
mer auswirken. Zudem konnen sich Falligkeitstermine fur bestimmte Steuern, ins-
besondere fur die Alkoholsteuer, andern, was zu einer Beeintrachtigung der der 
Semper idem Gruppe zur Verfugung stehenden Betriebsmittel fuhren konnte. Au-
flerdem ist die Semper idem Gruppe derzeit — in unterschiedlichem Umfang — in 
Ober hundert Landern der Welt am Markt tatig und unterliegt damit auch im inter-
nationalen Bereich vielfaltigen steuerlichen Gesetzen und Regelungen. Anderun-
gen dieser steuerlichen Gesetze und Regelungen konnen zu einem hoheren Steu-
eraufwand und zu hoheren Steuerzahlungen in einigen dieser Lander fuhren. 

Anderungen der steuerlichen Gesetze und Regelungen konnen auch Einfluss auf 
Steuerforderungen und Steuerverbindlichkeiten der Semper idem Gruppe sowie 
auf aktive und passive latente Steuern haben. Zukunftige Auslegungen und 
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dies wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-

tentin auswirken. 

2.1.3.4 Die Semper idem Gruppe könnte die zur Herstellung und zum Vertrieb ihrer 
Produkte erforderlichen öffentlich-rechtlichen Genehmigungen verlieren 
bzw. deren Voraussetzungen nicht mehr erfüllen. 

Die Semper idem Gruppe hat für den Betrieb ihrer Produktionsstätte sowie den 

Vertrieb ihrer Produkte im In- und Ausland öffentlich-rechtliche Genehmigungen 

erhalten, z. B. nach dem Bundesimmissionsschutzgesetz. Zukünftig könnten wei-

tere Genehmigungen erforderlich sein. Versagt ihr die zuständige Behörde solche 

Genehmigungen oder erhält die Semper idem Gruppe die Genehmigungen nicht 

rechtzeitig, könnte sie ggf. entstehende Geschäftschancen nicht wahrnehmen 

oder der Produktionsablauf könnte gestört werden. 

Alternativ können sich die Voraussetzungen, öffentlich-rechtlichen Genehmigun-

gen zu erhalten, derart ändern oder sich etwaige Rahmenbedingungen so sehr 

verschieben, dass die Semper idem Gruppe die zur Herstellung und zum Vertrieb 

ihrer Produkte benötigten öffentlich-rechtlichen Genehmigungen nicht mehr oder 

nur mit wirtschaftlich oder rechtlich nachteiligen Folgen erhält.  

Daneben besteht das Risiko, dass die zuständigen Behörden der Semper idem 

Gruppe die ihr bereits erteilten öffentlich-rechtlichen Genehmigungen, insbeson-

dere aus Gründen, auf die sie ggf. keinen Einfluss hat, entzieht.  

Jeder dieser vorgenannten Umstände könnte sich wesentlich nachteilig auf die 

Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Semper idem Gruppe und damit der 

Emittentin auswirken. 

2.1.3.5 Die Steuergesetze bzw. die Auslegung der Steuergesetze könnte sich zum 
Nachteil der Semper idem Gruppe ändern. Insbesondere könnte die Alkohol- 
und Schaumweinsteuer erhöht werden. 

Die Entwicklung des Steuerrechts in den Ländern, in denen die Semper idem 

Gruppe operiert, unterliegt einem ständigen Wandel und zwar auch hinsichtlich 

seiner verwaltungstechnischen Aufwendung und Auslegung. Es ist möglich, dass 

sich die Gesetze oder die Gesetzesauslegung durch die Finanzbehörden ändern. 

Erhöht sich die Alkohol- und Schaumweinsteuer, führt dies zu einer Verteuerung 

der von der Semper idem Gruppe vertriebenen Produkte. Dies kann sich möglich-

erweise erheblich nachteilig auf die wirtschaftliche Situation der Semper idem 

Gruppe oder die Wahrnehmung der Semper idem Gruppe durch die Marktteilneh-

mer auswirken. Zudem können sich Fälligkeitstermine für bestimmte Steuern, ins-

besondere für die Alkoholsteuer, ändern, was zu einer Beeinträchtigung der der 

Semper idem Gruppe zur Verfügung stehenden Betriebsmittel führen könnte. Au-

ßerdem ist die Semper idem Gruppe derzeit – in unterschiedlichem Umfang – in 

über hundert Ländern der Welt am Markt tätig und unterliegt damit auch im inter-

nationalen Bereich vielfältigen steuerlichen Gesetzen und Regelungen. Änderun-

gen dieser steuerlichen Gesetze und Regelungen können zu einem höheren Steu-

eraufwand und zu höheren Steuerzahlungen in einigen dieser Länder führen.  

Änderungen der steuerlichen Gesetze und Regelungen können auch Einfluss auf 

Steuerforderungen und Steuerverbindlichkeiten der Semper idem Gruppe sowie 

auf aktive und passive latente Steuern haben. Zukünftige Auslegungen und 



Entwicklungen steuerlicher Gesetze und Regelungen konnten negative Auswir-
kungen auf die Steuerverbindlichkeiten, die Rentabilitat und die Geschaftstatigkeit 
der Semper idem Gruppe haben. 

Steuerrechtliche Anderungen konnen folglich zu einem erheblichen AbsatzrOck-
gang fuhren, was sich wiederum wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz-
, und Ertragslage der Emittentin auswirken konnte. 

2.1.3.6 Es kdnnte nicht gelingen, das geistige Eigentum, insbesondere die eigenen 
Marken der Semper idem Gruppe, sowie die von der Semper idem Gruppe 
genutzten Marken, Unternehmenskennzeichen und Produktbezeichnungen 
in ausreichendem Mal3e zu schiitzen. 

Die Semper idem Gruppe verfugt Ober eine Reihe von Marken, Unternehmens-
kennzeichen, Produktbezeichnungen und Geschaftsgeheimnissen, die fur ihren 
Absatzerfolg von erheblicher Bedeutung sind. Der geschaftliche Erfolg und die 
Wettbewerbsfahigkeit der Semper idem Gruppe sind auch davon abhangig, ob es 
ihr derzeit und kunftig gelingt, die Produktdesigns und das sonstige Know-how, 
das in der Regel jedoch nicht durch Patente schutzfahig ist, ausreichend zu schOt-
zen. Beispielsweise versuchen Dritte regelmaflig, sich mit ahnlichen Schriftzugen 
oder Produktbezeichnungen an die Produkte der Semper idem Gruppe anzu-
lehnen und von deren Bekanntheit zu profitieren. Es besteht auch in Zukunft die 
Gefahr, dass Dritte die Produktdesigns oder sonstigen geistigen Eigentumsrechte 
der Semper idem Gruppe verletzen oder rechtswidrig nutzen. Hierdurch kann es 
dazu kommen, dass Produkte verwechselt werden, die Marken der Semper idem 
Gruppe verwassert werden und UmsatzrOckgange der Semper idem Gruppe ein-
treten. Die Verhinderung von Verletzungen, der rechtswidrigen Nutzung oder sons-
tiger Verstofle im Rechtswege oder die Durchsetzung entsprechender Schadens-
ersatzansprOche kann mit erheblichen Kosten einhergehen und die Zeit und Auf-
merksamkeit des Vorstands in Anspruch nehmen sowie zu einem Abfluss von Res-
sourcen aus dem Geschaftsbetrieb fuhren, ohne dass ein Erfolg garantiert ist. Die 
Inhaber der Distributionsmarken, unter denen die Emittentin in einem wesentlichen 
Umfang Produkte vertreibt, sind vergleichbaren Risiken ausgesetzt. 

Sollte es nicht gelingen, die Marken und das Know-how in ausreichendem Mafle 
zu schutzen oder die Verletzung der geistigen Eigentumsrechte durch Dritte wirk-
sam zu unterbinden, konnte sich dies wesentlich nachteilig auf die Geschaftstatig-
keit und damit auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswir-
ken. 

2.1.3.7 Schutzrechte Dritter konnten verletzt werden and Anspriiche gegen die Emit-
tentin bzw. die Semper idem Gruppe entstehen. 

Es ist nicht auszuschlieflen, dass die Semper idem Gruppe Produkte herstellt und 
vertreibt oder Marken, Unternehmenskennzeichen und Produktbezeichnungen 
verwendet, die Schutzrechte Dritter verletzen. Zudem ist denkbar, dass die derzei-
tigen oder kunftigen Fertigungsverfahren oder Produktionsprozesse Patente oder 
andere Schutzrechte Dritter verletzen. In einem solchen Fall konnten die Inhaber 
der Rechte gegenOber der Semper idem Gruppe Unterlassungs-, Auskunfts-, Ver-
nichtungs- oder SchadensersatzansprOche geltend machen. Die Semper Idem 
Gruppe ware dann insbesondere nicht mehr in der Lage, die betroffenen Produkte 
herzustellen bzw. zu vertreiben. Der entsprechende Umsatz wOrde wegfallen und 
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Entwicklungen steuerlicher Gesetze und Regelungen könnten negative Auswir-

kungen auf die Steuerverbindlichkeiten, die Rentabilität und die Geschäftstätigkeit 

der Semper idem Gruppe haben.  

Steuerrechtliche Änderungen können folglich zu einem erheblichen Absatzrück-

gang führen, was sich wiederum wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz-

, und Ertragslage der Emittentin auswirken könnte. 

2.1.3.6 Es könnte nicht gelingen, das geistige Eigentum, insbesondere die eigenen 
Marken der Semper idem Gruppe, sowie die von der Semper idem Gruppe 
genutzten Marken, Unternehmenskennzeichen und Produktbezeichnungen 
in ausreichendem Maße zu schützen. 

Die Semper idem Gruppe verfügt über eine Reihe von Marken, Unternehmens-

kennzeichen, Produktbezeichnungen und Geschäftsgeheimnissen, die für ihren 

Absatzerfolg von erheblicher Bedeutung sind. Der geschäftliche Erfolg und die 

Wettbewerbsfähigkeit der Semper idem Gruppe sind auch davon abhängig, ob es 

ihr derzeit und künftig gelingt, die Produktdesigns und das sonstige Know-how, 

das in der Regel jedoch nicht durch Patente schutzfähig ist, ausreichend zu schüt-

zen. Beispielsweise versuchen Dritte regelmäßig, sich mit ähnlichen Schriftzügen 

oder Produktbezeichnungen an die Produkte der Semper idem Gruppe anzu-

lehnen und von deren Bekanntheit zu profitieren. Es besteht auch in Zukunft die 

Gefahr, dass Dritte die Produktdesigns oder sonstigen geistigen Eigentumsrechte 

der Semper idem Gruppe verletzen oder rechtswidrig nutzen. Hierdurch kann es 

dazu kommen, dass Produkte verwechselt werden, die Marken der Semper idem 

Gruppe verwässert werden und Umsatzrückgänge der Semper idem Gruppe ein-

treten. Die Verhinderung von Verletzungen, der rechtswidrigen Nutzung oder sons-

tiger Verstöße im Rechtswege oder die Durchsetzung entsprechender Schadens-

ersatzansprüche kann mit erheblichen Kosten einhergehen und die Zeit und Auf-

merksamkeit des Vorstands in Anspruch nehmen sowie zu einem Abfluss von Res-

sourcen aus dem Geschäftsbetrieb führen, ohne dass ein Erfolg garantiert ist. Die 

Inhaber der Distributionsmarken, unter denen die Emittentin in einem wesentlichen 

Umfang Produkte vertreibt, sind vergleichbaren Risiken ausgesetzt.  

Sollte es nicht gelingen, die Marken und das Know-how in ausreichendem Maße 

zu schützen oder die Verletzung der geistigen Eigentumsrechte durch Dritte wirk-

sam zu unterbinden, könnte sich dies wesentlich nachteilig auf die Geschäftstätig-

keit und damit auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswir-

ken. 

2.1.3.7 Schutzrechte Dritter könnten verletzt werden und Ansprüche gegen die Emit-
tentin bzw. die Semper idem Gruppe entstehen. 

Es ist nicht auszuschließen, dass die Semper idem Gruppe Produkte herstellt und 

vertreibt oder Marken, Unternehmenskennzeichen und Produktbezeichnungen 

verwendet, die Schutzrechte Dritter verletzen. Zudem ist denkbar, dass die derzei-

tigen oder künftigen Fertigungsverfahren oder Produktionsprozesse Patente oder 

andere Schutzrechte Dritter verletzen. In einem solchen Fall könnten die Inhaber 

der Rechte gegenüber der Semper idem Gruppe Unterlassungs-, Auskunfts-, Ver-

nichtungs- oder Schadensersatzansprüche geltend machen. Die Semper Idem 

Gruppe wäre dann insbesondere nicht mehr in der Lage, die betroffenen Produkte 

herzustellen bzw. zu vertreiben. Der entsprechende Umsatz würde wegfallen und 



die Semper idem Gruppe wurde unter Umstanden ihren Abnehmern gegenuber 
schadensersatzpflichtig werden. 

Dies konnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin auswirken. 

2.1.3.8 Im Falle anhangiger oder kiinftig anhangig werdender gerichtlicher und be-
hordlicher Verfahren kdnnten hieraus resultierende Risiken entstehen. 

Die Semper idem Gruppe ist von Zeit zu Zeit im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit 
Partei von Rechtsstreitigkeiten und wird dies auch in Zukunft sein. Neben arbeits-
rechtlichen Auseinandersetzungen geht es dabei ganz uberwiegend urn die 
Rechtsverteidigung in Fallen, in denen sich die Emittentin gegen (vermeintliche) 
Verletzung der geistigen Eigentumsrechte der Semper idem Gruppe zur Wehr 
setzt. Diesen Rechtsstreitigkeiten liegen vielfach Sachverhalte zugrunde, in denen 
Dritte versuchen, sich mit ahnlichen Schriftzugen oder Produktbezeichnungen an 
die Produkte der Underberg AG mit Sitz in der Schweiz (die „Underberg AG") und 
ihre verbundenen Unternehmen (die „Underberg Gruppe") anzulehnen und von 
deren Bekanntheit zu profitieren. Teilweise stellen Mitbewerber auch Loschungs-
antrage gegen Marken der Underberg Gruppe, wogegen diese sich durch Be-
schreiten des Rechtswegs verteidigen muss. 

Ein Beispiel hierfur ist ein derzeit laufender Loschungsantrag gegen die Marke 
„Flasche mit Grashalm", die von Herr Emil Underberg Anfang der 70er Jahre ent-
wickelt wurde und die das Deutsche Patent- und Markenamt im Jahr 1996 als 
Marke registrierte. Diesbezuglich hat die Underberg Gruppe nach einem dem Lo-
schungsantrag stattgebenden Urteil des OLG Dusseldorfs inzwischen Nichtzulas-
sungsbeschwerde beim BGH erhoben. Der BGH hat mit Beschluss vom 16. Mai 
2019 diese Nichtzulassungsbeschwerde zuruckgewiesen. Gegen diesen Be-
schluss als auch das Urteil des OLG Dusseldorf hat die Underberg Gruppe am 
21. Juni 2019 Verfassungsbeschwerde beim Bundesverfassungsgericht erhoben. 
Die Marke „Flasche mit Grashalm" ist aber seit dem 27. September 2019 aus dem 
Markenregister geloscht. Uber diese Verfassungsbeschwerde wurde noch nicht 
entschieden. 

Aus dem Verlust einer Marke konnen spurbare wirtschaftlichen Nachteile fur die 
Semper idem Gruppe folgen. Solange ein Produkt Markenschutz genieflt, durfen 
Mitbewerber kein vergleichbares Produkt an den Markt bringen. Entfallt der Mar-
kenschutz, sind Mitbewerber aber dazu berechtigt. Hierdurch konnte die Semper 
idem Gruppe Marktanteile verlieren. 

Ende Mai 2022 wurde in den Raumen der Emittentin am Standort Rheinberg eine 
Untersuchung des Zolls im Kontext von Einfuhren aus dem Ausland initiiert. Eine 
Entscheidung in diesem Verfahren steht bislang noch aus. Dariter hinaus hat sich 
die zustandige Zollbehorde bei einer regularen Auflenprigung im April 2024 auf 
den Standpunkt gestellt, fur die Zwecke der Versteuerung Winne bei der Holzfass-
lagerung des „Underbergs" und/oder seiner Vorprodukte ein Lagerverlust (sog. 
Schwundsatz) von lediglich 1% geltend gemacht werden und ein hieruber hinaus-
gehender Schwund lose Steuerpflichten aus. Die Semper idem Gruppe ist demge-
geniter der Auffassung, dass der zuvor gewahrte Schwundsatz von 4% weiterhin 
zur Anwendung kommen muss. Sollte die Zollbehorde bei ihrer neuen Einschat-
zung bleiben, ergabe sich jahrlich eine hohere Steuerlast fur die Emittentin. 

45 

  

45 

die Semper idem Gruppe würde unter Umständen ihren Abnehmern gegenüber 

schadensersatzpflichtig werden.  

Dies könnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertrags-

lage der Emittentin auswirken. 

2.1.3.8 Im Falle anhängiger oder künftig anhängig werdender gerichtlicher und be-
hördlicher Verfahren könnten hieraus resultierende Risiken entstehen. 

Die Semper idem Gruppe ist von Zeit zu Zeit im Rahmen ihrer Geschäftstätigkeit 

Partei von Rechtsstreitigkeiten und wird dies auch in Zukunft sein. Neben arbeits-

rechtlichen Auseinandersetzungen geht es dabei ganz überwiegend um die 

Rechtsverteidigung in Fällen, in denen sich die Emittentin gegen (vermeintliche) 

Verletzung der geistigen Eigentumsrechte der Semper idem Gruppe zur Wehr 

setzt. Diesen Rechtsstreitigkeiten liegen vielfach Sachverhalte zugrunde, in denen 

Dritte versuchen, sich mit ähnlichen Schriftzügen oder Produktbezeichnungen an 

die Produkte der Underberg AG mit Sitz in der Schweiz (die „Underberg AG“) und 

ihre verbundenen Unternehmen (die „Underberg Gruppe“) anzulehnen und von 

deren Bekanntheit zu profitieren. Teilweise stellen Mitbewerber auch Löschungs-

anträge gegen Marken der Underberg Gruppe, wogegen diese sich durch Be-

schreiten des Rechtswegs verteidigen muss.  

Ein Beispiel hierfür ist ein derzeit laufender Löschungsantrag gegen die Marke 

„Flasche mit Grashalm“, die von Herr Emil Underberg Anfang der 70er Jahre ent-

wickelt wurde und die das Deutsche Patent- und Markenamt im Jahr 1996 als 

Marke registrierte. Diesbezüglich hat die Underberg Gruppe nach einem dem Lö-

schungsantrag stattgebenden Urteil des OLG Düsseldorfs inzwischen Nichtzulas-

sungsbeschwerde beim BGH erhoben. Der BGH hat mit Beschluss vom 16. Mai 

2019 diese Nichtzulassungsbeschwerde zurückgewiesen. Gegen diesen Be-

schluss als auch das Urteil des OLG Düsseldorf hat die Underberg Gruppe am 

21. Juni 2019 Verfassungsbeschwerde beim Bundesverfassungsgericht erhoben. 

Die Marke „Flasche mit Grashalm“ ist aber seit dem 27. September 2019 aus dem 

Markenregister gelöscht. Über diese Verfassungsbeschwerde wurde noch nicht 

entschieden.  

Aus dem Verlust einer Marke können spürbare wirtschaftlichen Nachteile für die 

Semper idem Gruppe folgen. Solange ein Produkt Markenschutz genießt, dürfen 

Mitbewerber kein vergleichbares Produkt an den Markt bringen. Entfällt der Mar-

kenschutz, sind Mitbewerber aber dazu berechtigt. Hierdurch könnte die Semper 

idem Gruppe Marktanteile verlieren.  

Ende Mai 2022 wurde in den Räumen der Emittentin am Standort Rheinberg eine 

Untersuchung des Zolls im Kontext von Einfuhren aus dem Ausland initiiert. Eine 

Entscheidung in diesem Verfahren steht bislang noch aus. Darüber hinaus hat sich 

die zuständige Zollbehörde bei einer regulären Außenprüfung im April 2024 auf 

den Standpunkt gestellt, für die Zwecke der Versteuerung könne bei der Holzfass-

lagerung des „Underbergs“ und/oder seiner Vorprodukte ein Lagerverlust (sog. 

Schwundsatz) von lediglich 1% geltend gemacht werden und ein hierüber hinaus-

gehender Schwund löse Steuerpflichten aus. Die Semper idem Gruppe ist demge-

genüber der Auffassung, dass der zuvor gewährte Schwundsatz von 4% weiterhin 

zur Anwendung kommen muss. Sollte die Zollbehörde bei ihrer neuen Einschät-

zung bleiben, ergäbe sich jährlich eine höhere Steuerlast für die Emittentin. 



2.1.3.9 Ein negativer Ausgang einer oder mehrerer Verfahren oder Rechtsstreitig-
keiten konnte sich erheblich nachteilig auf die Reputation der Semper idem 
Gruppe auswirken sowie die Geschaftstatigkeit und die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Semper idem Gruppe wesentlich beeintrachtigen. Die 
Emittentin konnte zu Steuernachzahlungen verpflichtet werden, insbeson-
dere aufgrund steuerlicher Aul3enprilfungen, und die gewinnbringende Ver-
aul3erung von Marken kdnnte zu steuerrechtlichen Mehrbelastungen fiihren, 
wodurch ihre Liquiditat beeintrachtigt werden konnte. 

Derzeit laufen die ertragsteuerlichen Auflenprufungen fur die Veranlagungszeit-
raume 2017 bis 2019. Fur die Veranlagungszeitraume ab 2020 stehen ertragsteu-
erlichen Auflenprufungen noch aus bzw. ist noch keine Steuerveranlagung erfolgt. 
Die Emittentin ist der Ansicht, dass die zusammen mit ihren Steuerberatern erstell-
ten Steuererklarungen vollstandig und richtig abgegeben wurden. 

Im Zuge einer Auflenprufung konnten die zustandigen Finanzbehorden Oberdies 
zu dem Ergebnis kommen, dass bestimmte innerhalb der Semper idem Gruppe 
gebildete korperschaft- und gewerbesteuerliche Organschaften nicht anzuerken-
nen sind. Diese Moglichkeit besteht auch in Bezug auf die Organschaft zwischen 
der Emittentin als Organgesellschaft und der Underberg KG als Organtragerin. 

Eine Nichtanerkennung solcher korperschaft- und gewerbesteuerlichen Organ-
schaften konnte dazu fuhren, dass die jeweiligen Organgesellschaften ihr gesam-
tes Einkommen nach allgemeinen Grundsatzen selbst zu versteuern hatten. Eine 
Zurechnung des Einkommens an die Organtragerin wurde also nicht erfolgen. Hat 
die jeweilige Organgesellschaft bei Nichtanerkennung der Organschaft ihren Ge-
winn aufgrund eines Ergebnisabfuhrungsvertrags dennoch an die Organtragerin 
abgefuhrt, stellt die handelsrechtliche Gewinnabfuhrung eine verdeckte Gewinn-
ausschuttung an die Organtragerin dar. Insoweit gelten fur die Besteuerung die 
allgemeinen Grundsatze fur Dividenden. Danach sind verdeckte Gewinnausschut-
tungen zu 95% effektiv von der Korperschaftsteuer befreit, sofern die Organtrage-
rin zu Beginn des Kalenderjahres zu mindestens 10% am Grund- oder Stammka-
pital der Organgesellschaft beteiligt war. Diese Steuerbefreiung gilt auch fur die 
Gewerbesteuer, sofern die Organtragerin zu Beginn des Erhebungszeitraums zu 
mindestens 15% am Grund- oder Stammkapital der Organgesellschaft beteiligt 
war. Ggf. ist die Organgesellschaft jedoch zur Abfuhrung von Kapitalertragsteuer 
verpflichtet. Wurde ein etwaiger Verlust der Organgesellschaft aufgrund eines Er-
gebnisabfuhrungsvertrags ausgeglichen, stellt der handelsrechtliche Verlustaus-
gleich eine verdeckte Einlage dar, deren steuerbilanzielle Folgen sowohl auf 
Ebene der jeweiligen Organgesellschaft als auch der Organtragerin auflerbilanziell 
korrigiert werden und damit im Ergebnis fur die beteiligten Gesellschaften jeweils 
steuerneutral ist Daneben konnen sich weitere steuerliche Auswirkungen (z. B. 
keine Ergebniskonsolidierung, Zinsschranke, gewerbesteuerliche Hinzurechnung 
etc.) ergeben. Die (ggf. ruckwirkende) Nichtanerkennung einer ertragsteuerlichen 
Organschaft kann zu erheblichen finanziellen Belastungen bei den betroffenen Ge-
sellschaften fuhren. Wahrend innerhalb einer umsatzsteuerlichen Organschaft 
Rechnungen stets ohne Umsatzsteuerausweis erfolgen (interner Rechnungsbe-
leg), hatte eine Nichtanerkennung von umsatzsteuerlichen Organschaften zur 
Folge, dass Umsatzsteuer fur steuerpflichtige gruppeninterne Lieferungen und 
Leistung ausgewiesen und abgefuhrt werden musste. Durch erforderlichenfalls 
durchzufuhrende Rechnungsberichtigungen konnten sich insbesondere Zinsrisi-
ken ergeben. 
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2.1.3.9 Ein negativer Ausgang einer oder mehrerer Verfahren oder Rechtsstreitig-
keiten könnte sich erheblich nachteilig auf die Reputation der Semper idem 
Gruppe auswirken sowie die Geschäftstätigkeit und die Vermögens-, Finanz- 
und Ertragslage der Semper idem Gruppe wesentlich beeinträchtigen. Die 
Emittentin könnte zu Steuernachzahlungen verpflichtet werden, insbeson-
dere aufgrund steuerlicher Außenprüfungen, und die gewinnbringende Ver-
äußerung von Marken könnte zu steuerrechtlichen Mehrbelastungen führen, 
wodurch ihre Liquidität beeinträchtigt werden könnte. 

Derzeit laufen die ertragsteuerlichen Außenprüfungen für die Veranlagungszeit-

räume 2017 bis 2019. Für die Veranlagungszeiträume ab 2020 stehen ertragsteu-

erlichen Außenprüfungen noch aus bzw. ist noch keine Steuerveranlagung erfolgt. 

Die Emittentin ist der Ansicht, dass die zusammen mit ihren Steuerberatern erstell-

ten Steuererklärungen vollständig und richtig abgegeben wurden.  

Im Zuge einer Außenprüfung könnten die zuständigen Finanzbehörden überdies 

zu dem Ergebnis kommen, dass bestimmte innerhalb der Semper idem Gruppe 

gebildete körperschaft- und gewerbesteuerliche Organschaften nicht anzuerken-

nen sind. Diese Möglichkeit besteht auch in Bezug auf die Organschaft zwischen 

der Emittentin als Organgesellschaft und der Underberg KG als Organträgerin. 

Eine Nichtanerkennung solcher körperschaft- und gewerbesteuerlichen Organ-

schaften könnte dazu führen, dass die jeweiligen Organgesellschaften ihr gesam-

tes Einkommen nach allgemeinen Grundsätzen selbst zu versteuern hätten. Eine 

Zurechnung des Einkommens an die Organträgerin würde also nicht erfolgen. Hat 

die jeweilige Organgesellschaft bei Nichtanerkennung der Organschaft ihren Ge-

winn aufgrund eines Ergebnisabführungsvertrags dennoch an die Organträgerin 

abgeführt, stellt die handelsrechtliche Gewinnabführung eine verdeckte Gewinn-

ausschüttung an die Organträgerin dar. Insoweit gelten für die Besteuerung die 

allgemeinen Grundsätze für Dividenden. Danach sind verdeckte Gewinnausschüt-

tungen zu 95% effektiv von der Körperschaftsteuer befreit, sofern die Organträge-

rin zu Beginn des Kalenderjahres zu mindestens 10% am Grund- oder Stammka-

pital der Organgesellschaft beteiligt war. Diese Steuerbefreiung gilt auch für die 

Gewerbesteuer, sofern die Organträgerin zu Beginn des Erhebungszeitraums zu 

mindestens 15% am Grund- oder Stammkapital der Organgesellschaft beteiligt 

war. Ggf. ist die Organgesellschaft jedoch zur Abführung von Kapitalertragsteuer 

verpflichtet. Wurde ein etwaiger Verlust der Organgesellschaft aufgrund eines Er-

gebnisabführungsvertrags ausgeglichen, stellt der handelsrechtliche Verlustaus-

gleich eine verdeckte Einlage dar, deren steuerbilanzielle Folgen sowohl auf 

Ebene der jeweiligen Organgesellschaft als auch der Organträgerin außerbilanziell 

korrigiert werden und damit im Ergebnis für die beteiligten Gesellschaften jeweils 

steuerneutral ist Daneben können sich weitere steuerliche Auswirkungen (z. B. 

keine Ergebniskonsolidierung, Zinsschranke, gewerbesteuerliche Hinzurechnung 

etc.) ergeben. Die (ggf. rückwirkende) Nichtanerkennung einer ertragsteuerlichen 

Organschaft kann zu erheblichen finanziellen Belastungen bei den betroffenen Ge-

sellschaften führen. Während innerhalb einer umsatzsteuerlichen Organschaft 

Rechnungen stets ohne Umsatzsteuerausweis erfolgen (interner Rechnungsbe-

leg), hätte eine Nichtanerkennung von umsatzsteuerlichen Organschaften zur 

Folge, dass Umsatzsteuer für steuerpflichtige gruppeninterne Lieferungen und 

Leistung ausgewiesen und abgeführt werden müsste. Durch erforderlichenfalls 

durchzuführende Rechnungsberichtigungen könnten sich insbesondere Zinsrisi-

ken ergeben. 



Auch dariter hinaus konnte sich herausstellen, dass die Semper idem Gruppe 
Steuernachzahlungen zu erbringen hat. So hat die Semper idem Gruppe im Rah-
men kurzlich durchgefuhrter interner Kontrolle systemseitige Fehler bei der auto-
matisierten Erfassung steuerpflichtigerArtikel in bestimmten Fallen entdeckt. Nach 
Aufdeckung des Fehlers wurde die zustandige Steuerbehorde im Mai 2024 infor-
miert und die Fehlerursache behoben. Ferner wurde eine freiwillige Nachzahlung 
in Hohe von ca. TEUR 500 entrichtet. Die Verhangung einer Sanktion oder die 
Festsetzung einer hoheren Nachzahlung kann jedoch nicht ausgeschlossen wer-
den. 

Auch die Verauflerung von Marken durch Gesellschaften, an denen die Emittentin 
(unmittelbar oder mittelbar) beteiligt ist, kann sich steuerlich negativ auswirken. 
Mussen namlich infolge bzw. im Zusammenhang mit der Verauflerung dieser Wirt-
schaftsguter entsprechend vorhandene Minderbuchwerte in Erganzungsbilanzen 
aufgelost werden, erhoht sich der dabei auf Basis der Buchwerte erzielte Verau-
flerungsgewinn entsprechend. Dies kann auf Ebene nachgeschalteter Beteili-
gungsgesellschaften und auf Ebene der Emittentin zu unerwartet hohen Steuerbe-
lastungen fuhren, wenn und soweit keine (teilweise) Steuerbefreiung greift (§ 8b 
KStG bzw. § 3 Nr. 40 EStG). 

Deswegen sowie aufgrund unterschiedlicher rechtlicher WOrdigung von anderen 
Sachverhalten durch Steuerbehorden oder die Aufdeckung von Sachverhalten, 
welche die Emittentin als steuerlich irrelevant einstuft, konnte es zu Steuernach-
forderungen oder Nachforderungen von Sozialabgaben fur vergangene Veranla-
gungs- und Abrechnungszeitraume kommen, deren Umfang sich insgesamt nicht 
abschatzen lasst. 

Diese Risiken konnten zu einer Liquiditatsbelastung fuhren, die sich wesentlich 
nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken 
konnte. 

2.1.3.10 Die Emittentin konnte auf Grund von ihr abgeschlossener Untemehmensver-
trage Liquiditatsrisiken unterliegen. 

Zur Vereinfachung ihrer rechtlichen und steuerlichen Strukturen hat die Emittentin 
im Rahmen ihres Strategieprojekts 2025 als herrschendes Unternehmen am 
30. Oktober 2020 einen Beherrschungs- und Ergebnisabfuhrungsvertrag mit der 
Diversa abgeschlossen. Es besteht das Risiko, dass die Emittentin als herrschen-
des Unternehmen gemail §§ 291 ff. AktG aus diesem und weiteren von ihr abzu-
schlieflenden Unternehmensvertragen verpflichtet sein kann, gemail § 302 AktG 
die Verluste der von ihr beherrschten Gesellschaften auszugleichen. Dadurch 
konnte die freie Liquiditat der Emittentin aufgezehrt werden. 

Dies konnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin auswirken und letztendlich auch ihre Fahigkeit zur Bedienung 
der Verbindlichkeiten aus den Neuen lnhaberschuldverschreibungen beeintrachti-
gen. 
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Auch darüber hinaus könnte sich herausstellen, dass die Semper idem Gruppe 

Steuernachzahlungen zu erbringen hat. So hat die Semper idem Gruppe im Rah-

men kürzlich durchgeführter interner Kontrolle systemseitige Fehler bei der auto-

matisierten Erfassung steuerpflichtiger Artikel in bestimmten Fällen entdeckt. Nach 

Aufdeckung des Fehlers wurde die zuständige Steuerbehörde im Mai 2024 infor-

miert und die Fehlerursache behoben. Ferner wurde eine freiwillige Nachzahlung 

in Höhe von ca. TEUR 500 entrichtet. Die Verhängung einer Sanktion oder die 

Festsetzung einer höheren Nachzahlung kann jedoch nicht ausgeschlossen wer-

den. 

Auch die Veräußerung von Marken durch Gesellschaften, an denen die Emittentin 

(unmittelbar oder mittelbar) beteiligt ist, kann sich steuerlich negativ auswirken. 

Müssen nämlich infolge bzw. im Zusammenhang mit der Veräußerung dieser Wirt-

schaftsgüter entsprechend vorhandene Minderbuchwerte in Ergänzungsbilanzen 

aufgelöst werden, erhöht sich der dabei auf Basis der Buchwerte erzielte Veräu-

ßerungsgewinn entsprechend. Dies kann auf Ebene nachgeschalteter Beteili-

gungsgesellschaften und auf Ebene der Emittentin zu unerwartet hohen Steuerbe-

lastungen führen, wenn und soweit keine (teilweise) Steuerbefreiung greift (§ 8b 

KStG bzw. § 3 Nr. 40 EStG).  

Deswegen sowie aufgrund unterschiedlicher rechtlicher Würdigung von anderen 

Sachverhalten durch Steuerbehörden oder die Aufdeckung von Sachverhalten, 

welche die Emittentin als steuerlich irrelevant einstuft, könnte es zu Steuernach-

forderungen oder Nachforderungen von Sozialabgaben für vergangene Veranla-

gungs- und Abrechnungszeiträume kommen, deren Umfang sich insgesamt nicht 

abschätzen lässt.  

Diese Risiken könnten zu einer Liquiditätsbelastung führen, die sich wesentlich 

nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken 

könnte. 

2.1.3.10 Die Emittentin könnte auf Grund von ihr abgeschlossener Unternehmensver-
träge Liquiditätsrisiken unterliegen. 

Zur Vereinfachung ihrer rechtlichen und steuerlichen Strukturen hat die Emittentin 

im Rahmen ihres Strategieprojekts 2025 als herrschendes Unternehmen am 

30. Oktober 2020 einen Beherrschungs- und Ergebnisabführungsvertrag mit der 

Diversa abgeschlossen. Es besteht das Risiko, dass die Emittentin als herrschen-

des Unternehmen gemäß §§ 291 ff. AktG aus diesem und weiteren von ihr abzu-

schließenden Unternehmensverträgen verpflichtet sein kann, gemäß § 302 AktG 

die Verluste der von ihr beherrschten Gesellschaften auszugleichen. Dadurch 

könnte die freie Liquidität der Emittentin aufgezehrt werden.  

Dies könnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertrags-

lage der Emittentin auswirken und letztendlich auch ihre Fähigkeit zur Bedienung 

der Verbindlichkeiten aus den Neuen Inhaberschuldverschreibungen beeinträchti-

gen.  



2.1.4 Risiken im Zusammenhang mit der gesellschaftsrechtlichen Struktur der 
Emittentin 

2.1.4.1 Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsver-
trags mit der Underberg KG ist die Emittentin den Weisungen der Under-
berg KG unterstellt. Zahlungsschwierigkeiten der Underberg KG kdnnten 
den im Gegenzug bestehenden Verlustausgleichsanspruch der Emittentin 
wertlos werden lassen. 

Aufgrund des am 23. Oktober 1997 geschlossenen und am 18. Marz 2011 gean-
derten Beherrschungs- und Ergebnisabfuhrungsvertrags (der „Beherrschungs-
und Ergebnisabfiihrungsvertrag") zwischen der Emittentin und der Under-
berg KG ist die Emittentin den Weisungen der Underberg KG unterstellt und fuhrt 
samtliche Jahresuberschusse im Rahmen der gesetzlichen und vertraglichen Vor-
gaben an die Underberg KG ab. In den Geschaftsjahren 2019/2020 bis 2023/2024 
beliefen sich die Abfuhrungen auf insgesamt EUR 11,3 Mio. Die Emittentin hat die 
Weisungen der Underberg KG zu befolgen. Dies gilt grundsatzlich auch dann, 
wenn die Weisungen fur die Emittentin nachteilig sind, d.h. beispielsweise zu Ver-
lusten fuhren, oder aus anderen Grunden nicht sinnvoll und im wohlverstandenen 
Interesse der Gesellschaft sind. Das Weisungsrecht wird grundsatzlich durch die 
personlich haftenden Gesellschafter der Underberg KG, die Komplementare, aus-
geubt. Dies sind die Underberg Verwaltungs-GmbH und Frau Helga Schlechter-
Bonk. Letztere ist allerdings von der Geschaftsfuhrung der Underberg KG ausge-
schlossen. Alleiniger Geschaftsfuhrer der Underberg Verwaltung-GmbH ist gegen-
wartig Herr Emil Underberg. Aufgrund dieser Stellung und des Weisungsrechts der 
Underberg KG aus dem Beherrschungs- und Ergebnisabfuhrungsvertrag ist Herr 
Emil Underberg in der Lage, dem Vorstand der Gesellschaft in allen Bereichen der 
Geschaftsfuhrung bindende Weisungen zu erteilen. Vor diesem Hintergrund kann 
er einen erheblichen Einfluss auf die Geschaftstatigkeit der Gesellschaft ausuben. 
Die Emittentin ist daher, sofern er von diesem Einfluss Gebrauch macht, darauf 
angewiesen, dass er auch in seinem vorgeruckten Alter von 83 Jahren zukunftig 
in der Lage ist, die Anforderungen des Geschaftsbetriebs der Emittentin zutreffend 
einzuschatzen. 

Herr Emil Underberg hat seinem Enkelsohn Herrn Dr. Ludwig Ruder in Vorberei-
tung auf eine geplante Nachfolgeregelung eine Vollmacht zur Ausubung der 
Stimmrechte aus seinen Aktien an der Underberg AG in der Schweiz erteilt, die mit 
einer Beteiligung von rund 82,4% am Kommanditkapital die groflte Kommanditistin 
der Underberg KG ist. Aufgrund dieser Vollmacht kann Herrn Dr. Ludwig Ruder, 
schon jetzt, aber auch in einem etwaigen Fall der Geschaftsunfahigkeit von Herrn 
Emil Underberg, mittelbar einen erheblichen Einfluss auf die Underberg Gruppe 
und die Emittentin nehmen, einschliefllich des Rechts sich selber in Organpositio-
nen zu bestellen. Im Rahmen des geplanten Nachfolgeprozesses ist derzeit zudem 
vorgesehen, dass Herr Dr. Ludwig Ruder im Falle des Ablebens von Herrn Emil 
Underberg unmittelbar oder mittelbar in die Gesellschafterstellung von Herrn Emil 
Underberg eintritt. 

Frau Dr. Hubertine Underberg-Ruder, die Tochter von Herr Emil Underberg, und 
sein Enkelsohn Herr Dr. Ludwig Ruder, sind Mitglieder des Aufsichtsrats der Emit-
tentin. Die Familie Underberg Obt auch insofern einen ganz erheblichen Einfluss 
auf die Emittentin aus. 
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2.1.4 Risiken im Zusammenhang mit der gesellschaftsrechtlichen Struktur der 
Emittentin 

2.1.4.1 Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und Ergebnisabführungsver-
trags mit der Underberg KG ist die Emittentin den Weisungen der Under-
berg KG unterstellt. Zahlungsschwierigkeiten der Underberg KG könnten 
den im Gegenzug bestehenden Verlustausgleichsanspruch der Emittentin 
wertlos werden lassen. 

Aufgrund des am 23. Oktober 1997 geschlossenen und am 18. März 2011 geän-

derten Beherrschungs- und Ergebnisabführungsvertrags (der „Beherrschungs- 

und Ergebnisabführungsvertrag“) zwischen der Emittentin und der Under-

berg KG ist die Emittentin den Weisungen der Underberg KG unterstellt und führt 

sämtliche Jahresüberschüsse im Rahmen der gesetzlichen und vertraglichen Vor-

gaben an die Underberg KG ab. In den Geschäftsjahren 2019/2020 bis 2023/2024 

beliefen sich die Abführungen auf insgesamt EUR 11,3 Mio. Die Emittentin hat die 

Weisungen der Underberg KG zu befolgen. Dies gilt grundsätzlich auch dann, 

wenn die Weisungen für die Emittentin nachteilig sind, d.h. beispielsweise zu Ver-

lusten führen, oder aus anderen Gründen nicht sinnvoll und im wohlverstandenen 

Interesse der Gesellschaft sind. Das Weisungsrecht wird grundsätzlich durch die 

persönlich haftenden Gesellschafter der Underberg KG, die Komplementäre, aus-

geübt. Dies sind die Underberg Verwaltungs-GmbH und Frau Helga Schlechter-

Bonk. Letztere ist allerdings von der Geschäftsführung der Underberg KG ausge-

schlossen. Alleiniger Geschäftsführer der Underberg Verwaltung-GmbH ist gegen-

wärtig Herr Emil Underberg. Aufgrund dieser Stellung und des Weisungsrechts der 

Underberg KG aus dem Beherrschungs- und Ergebnisabführungsvertrag ist Herr 

Emil Underberg in der Lage, dem Vorstand der Gesellschaft in allen Bereichen der 

Geschäftsführung bindende Weisungen zu erteilen. Vor diesem Hintergrund kann 

er einen erheblichen Einfluss auf die Geschäftstätigkeit der Gesellschaft ausüben. 

Die Emittentin ist daher, sofern er von diesem Einfluss Gebrauch macht, darauf 

angewiesen, dass er auch in seinem vorgerückten Alter von 83 Jahren zukünftig 

in der Lage ist, die Anforderungen des Geschäftsbetriebs der Emittentin zutreffend 

einzuschätzen.  

Herr Emil Underberg hat seinem Enkelsohn Herrn Dr. Ludwig Ruder in Vorberei-

tung auf eine geplante Nachfolgeregelung eine Vollmacht zur Ausübung der 

Stimmrechte aus seinen Aktien an der Underberg AG in der Schweiz erteilt, die mit 

einer Beteiligung von rund 82,4% am Kommanditkapital die größte Kommanditistin 

der Underberg KG ist. Aufgrund dieser Vollmacht kann Herrn Dr. Ludwig Ruder, 

schon jetzt, aber auch in einem etwaigen Fall der Geschäftsunfähigkeit von Herrn 

Emil Underberg, mittelbar einen erheblichen Einfluss auf die Underberg Gruppe 

und die Emittentin nehmen, einschließlich des Rechts sich selber in Organpositio-

nen zu bestellen. Im Rahmen des geplanten Nachfolgeprozesses ist derzeit zudem 

vorgesehen, dass Herr Dr. Ludwig Ruder im Falle des Ablebens von Herrn Emil 

Underberg unmittelbar oder mittelbar in die Gesellschafterstellung von Herrn Emil 

Underberg eintritt. 

Frau Dr. Hubertine Underberg-Ruder, die Tochter von Herr Emil Underberg, und 

sein Enkelsohn Herr Dr. Ludwig Ruder, sind Mitglieder des Aufsichtsrats der Emit-

tentin. Die Familie Underberg übt auch insofern einen ganz erheblichen Einfluss 

auf die Emittentin aus.  



Zudem fuhrt der Beherrschungs- und Ergebnisabfuhrungsvertrag dazu, dass die 
Emittentin ihren gesamten Gewinn an die Underberg KG abfuhren muss und Ge-
winne — insbesondere im Falle von Entnahmen der Underberg KG aus dem ge-
meinsamen Cash Pool — nicht zur Bildung von Rucklagen verwenden kann, um bei 
Endfalligkeit ihrer Fremdkapitalverbindlichkeiten Ober Liquiditatsreserven zu verf0-
gen. 

Im Gegenzug ist die Underberg KG aufgrund des Beherrschungs- und Ergebnisab-
fOhrungsvertrags gemail § 302 Aktiengesetz („AktG") grundsatzlich zum Aus-
gleich von Verlusten der Emittentin verpflichtet. Der Beherrschungs- und Ergeb-
nisabfOhrungsvertrag wurde mit Anderungsvereinbarung vom 18. Marz 2011 hin-
sichtlich seiner Laufzeit so geandert, dass er fruhestens zum 31. Marz 2017 or-
dentlich gekundigt werden konnte und sich seitdem jeweils um ein Jahr verlangert, 
sofern er nicht von einer der Vertragsparteien gekundigt wird. In diesem Fall be-
stunde zwar noch ein Anspruch der Glaubiger der Emittentin auf Sicherheitsleis-
tung fur Verbindlichkeiten, die bis zur Bekanntmachung der Eintragung der Been-
digung des Beherrschungs- oder Gewinnabfuhrungsvertrags begrundet waren, 
aber erst danach fallig wurden. Dies gilt jedoch nur fur solche AnsprOche, die vor 
Ablauf von funf Jahren nach dieser Bekanntmachung fallig werden. Die Underberg 
KG hat zwar im Rahmen einer Absichtserklarung vom 15. August 2024 gegenOber 
der Emittentin erklart, dass sie beabsichtigt, keinen Gebrauch von ihrem Kundi-
gungsrecht zu machen, solange Teile der Neuen lnhaberschuldverschreibungen 
oder einer eventuellen Aufstockung der Neuen lnhaberschuldverschreibungen 
ausstehen. Da es sich hierbei lediglich um eine einseitige Erklarung gegenOber 
der Emittentin handelt, besteht jedoch das Risiko, dass diese Absichtserklarung 
rechtlich nicht verbindlich ist. Zudem ist die Absichtserklarung kundbar, wenn An-
teile an der Underberg KG an eine Person Obertragen werden, (i) die kein mit der 
Emittentin verbundenes Unternehmen i. S. d. § 15 AktG ist oder (ii) die Angehorige 
im Sinne von § 15 Abgabenordnung von Personen ist, die derzeit zum unmittelba-
ren oder mittelbaren Gesellschafterkreis der Underberg KG gehoren, oder (iii) die 
Anteile an der Underberg KG aufgrund letztwilliger Verfugung erworben hat. Ober-
dies endet der Beherrschungs- und Ergebnisabfuhrungsvertrag gem. § 307 AktG 
spatestens zum Ende des Geschaftsjahrs, in dem sich ein weiterer Aktionar an der 
Emittentin beteiligt, etwa indem die Underberg KG Aktien an der Emittentin an ei-
nen Dritten verauflert. 

Auch gibt die VerlustObernahmeverpflichtung aus einem bestehenden Beherr-
schungs- und Ergebnisabfuhrungsvertrag den Glaubigern nur solange einen ge-
wissen Schutz, wie die Underberg KG in der Lage ist, entstandene Verluste auch 
tatsachlich auszugleichen. Dieser Schutz fallt weg, wenn die Underberg KG man-
gels eigener Liquiditat einen Verlustausgleich nicht zu leisten vermag. Dies ist ins-
besondere deshalb moglich, weil die Underberg KG als reine Holdinggesellschaft 
fungiert, die zwar EigentOmerin an der Marke „Underberg" ist, die sie moglicher-
weise gar nicht oder nur zu sehr unvorteilhaften Bedingungen beleihen oder ver-
auflern kann. Ansonsten verfugt die Underberg KG jedoch Ober keine wesentliche 
eigene Geschaftstatigkeit und ist daher von den Ertragen aus den Beteiligungen 
ihrer Tochtergesellschaften abhangig. Aktuelle Finanzangaben fur die Underberg 
KG stehen nicht zur Verfugung. 

Wenn die Underberg KG ihr Weisungsrecht zum Nachteil der Emittentin ausubt 
oder ihrer Ausgleichsverpflichtung nicht nachkommen kann und daher Fehlbetrage 
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Zudem führt der Beherrschungs- und Ergebnisabführungsvertrag dazu, dass die 

Emittentin ihren gesamten Gewinn an die Underberg KG abführen muss und Ge-

winne – insbesondere im Falle von Entnahmen der Underberg KG aus dem ge-

meinsamen Cash Pool – nicht zur Bildung von Rücklagen verwenden kann, um bei 

Endfälligkeit ihrer Fremdkapitalverbindlichkeiten über Liquiditätsreserven zu verfü-

gen. 

Im Gegenzug ist die Underberg KG aufgrund des Beherrschungs- und Ergebnisab-

führungsvertrags gemäß § 302 Aktiengesetz („AktG“) grundsätzlich zum Aus-

gleich von Verlusten der Emittentin verpflichtet. Der Beherrschungs- und Ergeb-

nisabführungsvertrag wurde mit Änderungsvereinbarung vom 18. März 2011 hin-

sichtlich seiner Laufzeit so geändert, dass er frühestens zum 31. März 2017 or-

dentlich gekündigt werden konnte und sich seitdem jeweils um ein Jahr verlängert, 

sofern er nicht von einer der Vertragsparteien gekündigt wird. In diesem Fall be-

stünde zwar noch ein Anspruch der Gläubiger der Emittentin auf Sicherheitsleis-

tung für Verbindlichkeiten, die bis zur Bekanntmachung der Eintragung der Been-

digung des Beherrschungs- oder Gewinnabführungsvertrags begründet waren, 

aber erst danach fällig wurden. Dies gilt jedoch nur für solche Ansprüche, die vor 

Ablauf von fünf Jahren nach dieser Bekanntmachung fällig werden. Die Underberg 

KG hat zwar im Rahmen einer Absichtserklärung vom 15. August 2024 gegenüber 

der Emittentin erklärt, dass sie beabsichtigt, keinen Gebrauch von ihrem Kündi-

gungsrecht zu machen, solange Teile der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 

oder einer eventuellen Aufstockung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 

ausstehen. Da es sich hierbei lediglich um eine einseitige Erklärung gegenüber 

der Emittentin handelt, besteht jedoch das Risiko, dass diese Absichtserklärung 

rechtlich nicht verbindlich ist. Zudem ist die Absichtserklärung kündbar, wenn An-

teile an der Underberg KG an eine Person übertragen werden, (i) die kein mit der 

Emittentin verbundenes Unternehmen i. S. d. § 15 AktG ist oder (ii) die Angehörige 

im Sinne von § 15 Abgabenordnung von Personen ist, die derzeit zum unmittelba-

ren oder mittelbaren Gesellschafterkreis der Underberg KG gehören, oder (iii) die 

Anteile an der Underberg KG aufgrund letztwilliger Verfügung erworben hat. Über-

dies endet der Beherrschungs- und Ergebnisabführungsvertrag gem. § 307 AktG 

spätestens zum Ende des Geschäftsjahrs, in dem sich ein weiterer Aktionär an der 

Emittentin beteiligt, etwa indem die Underberg KG Aktien an der Emittentin an ei-

nen Dritten veräußert.  

Auch gibt die Verlustübernahmeverpflichtung aus einem bestehenden Beherr-

schungs- und Ergebnisabführungsvertrag den Gläubigern nur solange einen ge-

wissen Schutz, wie die Underberg KG in der Lage ist, entstandene Verluste auch 

tatsächlich auszugleichen. Dieser Schutz fällt weg, wenn die Underberg KG man-

gels eigener Liquidität einen Verlustausgleich nicht zu leisten vermag. Dies ist ins-

besondere deshalb möglich, weil die Underberg KG als reine Holdinggesellschaft 

fungiert, die zwar Eigentümerin an der Marke „Underberg“ ist, die sie möglicher-

weise gar nicht oder nur zu sehr unvorteilhaften Bedingungen beleihen oder ver-

äußern kann. Ansonsten verfügt die Underberg KG jedoch über keine wesentliche 

eigene Geschäftstätigkeit und ist daher von den Erträgen aus den Beteiligungen 

ihrer Tochtergesellschaften abhängig. Aktuelle Finanzangaben für die Underberg 

KG stehen nicht zur Verfügung. 

Wenn die Underberg KG ihr Weisungsrecht zum Nachteil der Emittentin ausübt 

oder ihrer Ausgleichsverpflichtung nicht nachkommen kann und daher Fehlbeträge 



der Emittentin nicht langer ausgeglichen werden, wurde sich dies erheblich we-
sentlich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin 
auswirken. 

2.1.4.2 Aufgrund der vielfaltigen Geschaftsbeziehungen zwischen der Emittentin 
und der Underberg KG als ihrer Muttergesellschaft sowie zu der Dettling & 
Marmot AG und Zwack Unicum Nyrt. konnte es zu interessenkonflikten kom-
men. 

Zwischen der Emittentin und anderen Gesellschaften der Semper idem Gruppe 
einerseits und anderen Unternehmen der Underberg Gruppe andererseits beste-
hen vielfaltige vertragliche und geschaftliche Beziehungen. Insbesondere hat die 
Emittentin mit der Underberg KG als ihrer Muttergesellschaft am 17. November 
2011 einen Markenlizenzvertrag abgeschlossen, welcher der Emittentin die Allein-
Iizenz zur Herstellung und zum Vertrieb der Underberg Produkte einraumt, sowie 
seit dem 10. Juni 2022 einen separaten exklusiven Liefervertrag abgeschlossen, 
aufgrund dessen die Emittentin zum alleinigen Abnehmer der fur die Herstellung 
der „Underberg"-Produkte erforderlichen Krautermischungen bestellt ist. Auf diese 
Vertrage ist die Emittentin angewiesen, da nur einzelne Personen innerhalb der 
Underberg KG die geheime Rezeptur fur die Krautermischung von „Underberg" 
kennen und insofern Geheimnistrager sind. Zudem bestehen BetriebsOberlas-
sungsvertrage und eine Cash Pool-Vereinbarung mit Unternehmen der Underberg 
Gruppe und es wurde am 25. August 2022 ein Dienstleistungsvertrag abgeschlos-
sen, in dem sich die Emittentin verpflichtet in begrenztem Umfang Dienstleistungen 
exklusiv von der Underberg KG zu beziehen. SchliefIlich hat die Emittentin mit der 
Underberg KG den Beherrschungs- und Ergebnisabfuhrungsvertrag geschlossen, 
aufgrund dessen sie ihre Jahresuberschusse abfuhrt und in ihrer Geschaftsfuh-
rung zur Befolgung von Weisungen verpflichtet ist (vgl. hierzu Risikofaktor 2.1.4.1 
„Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und Ergebnisabfahrungsvertrags mit 
der Underberg KG ist die Emittentin den Weisungen der Underberg KG unterstellt. 
Zahlungsschwierigkeiten der Underberg KG kOnnten den im Gegenzug bestehen-
den Verlustausgleichsanspruch der Emittentin wertlos werden lassen."). Aus die-
ser hervorgehobenen Stellung der Underberg KG konnten sich lnteressenkonflikte 
dahingehend ergeben, dass die Interessen der Underberg KG mit den Interessen 
der Emittentin kollidieren. Dies konnte sich z. B. bei einer Einflussnahme auf die 
Besetzung des Vorstands der Emittentin, die Corporate Governance der Emitten-
tin, die Gruppenstruktur oder das operative Geschaft auswirken. Auch bei einer 
Anpassung und dem Neuabschluss der entsprechenden vertraglichen Regelun-
gen oder einer Neugestaltung der Corporate Governance durch die Umsetzung 
eines Nachfolgemodells innerhalb der Familie Underberg kann es zu Interessen-
konflikten kommen, bei denen sich die Underberg KG gegenOber der Emittentin 
aufgrund ihres unternehmensvertraglichen Weisungsrechts nahezu immer durch-
setzen kann. 

Neben den Geschaftsbeziehungen zwischen der Emittentin und der Muttergesell-
schaft hat die Emittentin Distributionsvertrage mit der Dettling & Marmot AG, Diet-
likon, Schweiz, die der Familie Underberg zu 90% gehort und nicht im Konsolidie-
rungskreis der Emittentin ist, sowie mit der Zwack Unicum Nyrt., Budapest, Un-
garn, an der die Emittentin Ober die Gurktaler AG mittelbar beteiligt ist, geschlos-
sen. In beiden Fallen konnte es eine negativen Einflussnahme der Familie Under-
berg auf die bestehenden Vertrage aus Sicht der Emittentin geben und somit zu 
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der Emittentin nicht länger ausgeglichen werden, würde sich dies erheblich we-

sentlich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin 

auswirken. 

2.1.4.2 Aufgrund der vielfältigen Geschäftsbeziehungen zwischen der Emittentin 
und der Underberg KG als ihrer Muttergesellschaft sowie zu der Dettling & 
Marmot AG und Zwack Unicum Nyrt. könnte es zu Interessenkonflikten kom-
men. 

Zwischen der Emittentin und anderen Gesellschaften der Semper idem Gruppe 

einerseits und anderen Unternehmen der Underberg Gruppe andererseits beste-

hen vielfältige vertragliche und geschäftliche Beziehungen. Insbesondere hat die 

Emittentin mit der Underberg KG als ihrer Muttergesellschaft am 17. November 

2011 einen Markenlizenzvertrag abgeschlossen, welcher der Emittentin die Allein-

lizenz zur Herstellung und zum Vertrieb der Underberg Produkte einräumt, sowie 

seit dem 10. Juni 2022 einen separaten exklusiven Liefervertrag abgeschlossen, 

aufgrund dessen die Emittentin zum alleinigen Abnehmer der für die Herstellung 

der „Underberg“-Produkte erforderlichen Kräutermischungen bestellt ist. Auf diese 

Verträge ist die Emittentin angewiesen, da nur einzelne Personen innerhalb der 

Underberg KG die geheime Rezeptur für die Kräutermischung von „Underberg“ 

kennen und insofern Geheimnisträger sind. Zudem bestehen Betriebsüberlas-

sungsverträge und eine Cash Pool-Vereinbarung mit Unternehmen der Underberg 

Gruppe und es wurde am 25. August 2022 ein Dienstleistungsvertrag abgeschlos-

sen, in dem sich die Emittentin verpflichtet in begrenztem Umfang Dienstleistungen 

exklusiv von der Underberg KG zu beziehen. Schließlich hat die Emittentin mit der 

Underberg KG den Beherrschungs- und Ergebnisabführungsvertrag geschlossen, 

aufgrund dessen sie ihre Jahresüberschüsse abführt und in ihrer Geschäftsfüh-

rung zur Befolgung von Weisungen verpflichtet ist (vgl. hierzu Risikofaktor 2.1.4.1 

„Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und Ergebnisabführungsvertrags mit 

der Underberg KG ist die Emittentin den Weisungen der Underberg KG unterstellt. 

Zahlungsschwierigkeiten der Underberg KG könnten den im Gegenzug bestehen-

den Verlustausgleichsanspruch der Emittentin wertlos werden lassen.“). Aus die-

ser hervorgehobenen Stellung der Underberg KG könnten sich Interessenkonflikte 

dahingehend ergeben, dass die Interessen der Underberg KG mit den Interessen 

der Emittentin kollidieren. Dies könnte sich z. B. bei einer Einflussnahme auf die 

Besetzung des Vorstands der Emittentin, die Corporate Governance der Emitten-

tin, die Gruppenstruktur oder das operative Geschäft auswirken. Auch bei einer 

Anpassung und dem Neuabschluss der entsprechenden vertraglichen Regelun-

gen oder einer Neugestaltung der Corporate Governance durch die Umsetzung 

eines Nachfolgemodells innerhalb der Familie Underberg kann es zu Interessen-

konflikten kommen, bei denen sich die Underberg KG gegenüber der Emittentin 

aufgrund ihres unternehmensvertraglichen Weisungsrechts nahezu immer durch-

setzen kann.  

Neben den Geschäftsbeziehungen zwischen der Emittentin und der Muttergesell-

schaft hat die Emittentin Distributionsverträge mit der Dettling & Marmot AG, Diet-

likon, Schweiz, die der Familie Underberg zu 90% gehört und nicht im Konsolidie-

rungskreis der Emittentin ist, sowie mit der Zwack Unicum Nyrt., Budapest, Un-

garn, an der die Emittentin über die Gurktaler AG mittelbar beteiligt ist, geschlos-

sen. In beiden Fällen könnte es eine negativen Einflussnahme der Familie Under-

berg auf die bestehenden Verträge aus Sicht der Emittentin geben und somit zu 



I nteressenkonflikten kommen. 

Sollte es zu wesentlichen lnteressenkonflikten kommen, die zum Nachteil der 
Emittentin gelost werden, kann sich dies wesentlich nachteilig auf die 
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.5 Umwelt-, Sozial- und Governance- Risiken 

2.1.5.1 Die Geschaftstatigkeit der Semper idem Gruppe kann durch Umwelt-, Sozial-
und Governance-Angelegenheiten betroffen werden, was zu erhohten Kos-
ten fiihren kann, undjedes Versaumnis, die einschifigigen Gesetze und Vor-
schriften einzuhalten oder die Erwartungen der Interessengruppen zu erfiii-
len, kdnnte zu Reputationsschaden fiihren. 

Kunden, Investoren, Mitarbeiter und andere Stakeholder sowie staatliche und 
nichtstaatliche Organisationen konzentrieren sich zunehmend auf okologische, so-
ziale und Governance-Belange (zusammen „ESG"). Immer mehr Kunden und Ge-
schaftspartner, darunter finanzierende Banken und institutionelle Anleger, legen 
bei der Vergabe von Auftragen ein verstarktes Augenmerk auf ESG, insbesondere 
auf Nachhaltigkeits- und Umweltfaktoren, und knOpfen diese an Bedingungen. Zu 
den Themen, die bei solchen Bewertungen berucksichtigt werden, gehoren unter 
anderem die Bemuhungen eines Unternehmens in Bezug auf den Klimawandel 
und dessen Auswirkungen, der Ubergang zu umweltfreundlicher Energie, Men-
schenrechte, Ethik, Vielfalt und Integration, die Einhaltung von Gesetzen und die 
Rolle der Unternehmensleitung bei der Uberwachung verschiedener Nachhaltig-
keitsthemen. Es gibt keine Gewissheit, dass die Semper idem Gruppe diese The-
men erfolgreich bewaltigen wird, insbesondere weil die Semper idem Gruppe nur 
beschrankte Mittel hierauf verwenden kann und keine speziellen Ressourcen fur 
ESG-Themen geschaffen hat. Der Versuch der Semper idem Gruppe, ESG-Ziele 
zu erreichen, kann zu zusatzlicher Komplexitat und hoheren Kosten fuhren. 

Urn ihrer ESG-Verantwortung gerecht zu werden, hat sich die Semper idem 
Gruppe konkrete qualitative, teilquantitative als auch quantitative Ziele gesetzt. Die 
Semper idem Gruppe halt diese ESG-Ziele zwar fur realistisch, aber die Hebel, die 
zur Erreichung dieser Ziele eingesetzt werden sollen, liegen oft auflerhalb der Kon-
trolle der Semper idem Gruppe, z. B. die Verfugbarkeit erneuerbarer Energien zu 
angemessenen Kosten. 

Die Semper idem Gruppe konnte unbeabsichtigt Gegenstand negativer offentli-
cher Wahrnehmung oder negativer Publicity werden, einschliefllich des Vorwurfs 
angeblichen Greenwashings, an GlaubwOrdigkeit verlieren oder die Erwartungen 
ihrer Kunden, Investoren, Mitarbeiter, Geschaftspartner oder anderer Stakeholder 
in Bezug auf ihre ESG-Leistung und/oder -Strategie sowie deren Umsetzung und 
Zeitplan nicht erfullen, auch nicht in Bezug auf die Auswahl und Leistung ESG-
bezogener Leistungskennzahlen. Die Semper idem Gruppe konnte sogar ESG-
Bedenken und Wahrnehmungen ausgesetzt sein, die sich nicht direkt auf die Sem-
per idem Gruppe beziehen, sondern auf ihre Lieferanten oder ihre Branche im All-
gemeinen, und/oder die auf ungenauen oder irrefuhrenden Informationen beruhen. 

Was den Ubergang zu gruner Energie betrifft, so besteht fur die Semper idem 
Gruppe auflerdem das Risiko steigender Energiepreise und Lieferkosten. Daruber 
hinaus kann die Gesetzgebung, die die Renovierung von Gebauden zur Errei-
chung einer hoheren Energieeffizienz vorschreibt, zu einem erhohten 
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Interessenkonflikten kommen. 

Sollte es zu wesentlichen Interessenkonflikten kommen, die zum Nachteil der 

Emittentin gelöst werden, kann sich dies wesentlich nachteilig auf die 

Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.5 Umwelt-, Sozial- und Governance- Risiken 

2.1.5.1 Die Geschäftstätigkeit der Semper idem Gruppe kann durch Umwelt-, Sozial- 
und Governance-Angelegenheiten betroffen werden, was zu erhöhten Kos-
ten führen kann, und jedes Versäumnis, die einschlägigen Gesetze und Vor-
schriften einzuhalten oder die Erwartungen der Interessengruppen zu erfül-
len, könnte zu Reputationsschäden führen. 

Kunden, Investoren, Mitarbeiter und andere Stakeholder sowie staatliche und 

nichtstaatliche Organisationen konzentrieren sich zunehmend auf ökologische, so-

ziale und Governance-Belange (zusammen „ESG“). Immer mehr Kunden und Ge-

schäftspartner, darunter finanzierende Banken und institutionelle Anleger, legen 

bei der Vergabe von Aufträgen ein verstärktes Augenmerk auf ESG, insbesondere 

auf Nachhaltigkeits- und Umweltfaktoren, und knüpfen diese an Bedingungen. Zu 

den Themen, die bei solchen Bewertungen berücksichtigt werden, gehören unter 

anderem die Bemühungen eines Unternehmens in Bezug auf den Klimawandel 

und dessen Auswirkungen, der Übergang zu umweltfreundlicher Energie, Men-

schenrechte, Ethik, Vielfalt und Integration, die Einhaltung von Gesetzen und die 

Rolle der Unternehmensleitung bei der Überwachung verschiedener Nachhaltig-

keitsthemen. Es gibt keine Gewissheit, dass die Semper idem Gruppe diese The-

men erfolgreich bewältigen wird, insbesondere weil die Semper idem Gruppe nur 

beschränkte Mittel hierauf verwenden kann und keine speziellen Ressourcen für 

ESG-Themen geschaffen hat. Der Versuch der Semper idem Gruppe, ESG-Ziele 

zu erreichen, kann zu zusätzlicher Komplexität und höheren Kosten führen. 

Um ihrer ESG-Verantwortung gerecht zu werden, hat sich die Semper idem 

Gruppe konkrete qualitative, teilquantitative als auch quantitative Ziele gesetzt. Die 

Semper idem Gruppe hält diese ESG-Ziele zwar für realistisch, aber die Hebel, die 

zur Erreichung dieser Ziele eingesetzt werden sollen, liegen oft außerhalb der Kon-

trolle der Semper idem Gruppe, z. B. die Verfügbarkeit erneuerbarer Energien zu 

angemessenen Kosten. 

Die Semper idem Gruppe könnte unbeabsichtigt Gegenstand negativer öffentli-

cher Wahrnehmung oder negativer Publicity werden, einschließlich des Vorwurfs 

angeblichen Greenwashings, an Glaubwürdigkeit verlieren oder die Erwartungen 

ihrer Kunden, Investoren, Mitarbeiter, Geschäftspartner oder anderer Stakeholder 

in Bezug auf ihre ESG-Leistung und/oder -Strategie sowie deren Umsetzung und 

Zeitplan nicht erfüllen, auch nicht in Bezug auf die Auswahl und Leistung ESG-

bezogener Leistungskennzahlen. Die Semper idem Gruppe könnte sogar ESG-

Bedenken und Wahrnehmungen ausgesetzt sein, die sich nicht direkt auf die Sem-

per idem Gruppe beziehen, sondern auf ihre Lieferanten oder ihre Branche im All-

gemeinen, und/oder die auf ungenauen oder irreführenden Informationen beruhen. 

Was den Übergang zu grüner Energie betrifft, so besteht für die Semper idem 

Gruppe außerdem das Risiko steigender Energiepreise und Lieferkosten. Darüber 

hinaus kann die Gesetzgebung, die die Renovierung von Gebäuden zur Errei-

chung einer höheren Energieeffizienz vorschreibt, zu einem erhöhten 



Investitionsbedarf fur die Instandhaltung der Produktionsanlagen der Semper idem 
Gruppe fuhren oder zu hoheren Mietzahlungen, wenn die Vermieter ihre eigenen 
Renovierungskosten weitergeben. 

Auflerdem konnte die Semper idem Gruppe aktuelle oder kunftige internationale, 
EU- oder nationale ESG-Berichtsanforderungen, -standards oder -empfehlungen 
nicht erfullen. DarOber hinaus konnten sich die ESG-Standards andern und ihre 
Einhaltung konnte aufwandiger und kostspieliger werden. 

Seit dem 1. Januar 2023 unterliegt die Semper idem Gruppe mittelbar auch den 
Anforderungen des Lieferkettensorgfaltspflichtengesetzes, was mit zusatzlichem 
Aufwand und mit Risiken bei Verstoflen verbunden ist. 

Am 28. November 2022 hat der Europaische Rat die Richtlinie Ober die Nachhal-
tigkeitsberichterstattung von Unternehmen (die „CSRD") formell verabschiedet. 
Die CSRD gilt fur grofle Unternehmen wie die Semper idem Gruppe fur Geschafts-
jahre, die am oder nach dem 1. Januar 2025 beginnen. Die CSRD zielt darauf ab, 
die bestehenden Anforderungen an die nichtfinanzielle Berichterstattung von Akti-
engesellschaften erheblich zu erweitern. So mussen Unternehmen, die die CSRD 
einhalten mussen, Ober ein breiteres Spektrum von Nachhaltigkeitsfragen berich-
ten, und ihre Berichterstattung muss nicht nur die Nachhaltigkeitsrisiken abdecken, 
denen sie ausgesetzt sind, sondern auch die Auswirkungen ihrer Geschaftstatig-
keit auf Gesellschaft und Umwelt. Die Nachhaltigkeitsberichte mussen von einem 
akkreditierten unabhangigen PrEger geprOft werden. Die CSRD stellt ferner fest, 
dass die Mitglieder der Verwaltungs-, Leitungs- und Aufsichtsorgane eines Unter-
nehmens eine „kollektive Verantwortung" dafOr tragen, dass die Nachhaltigkeitsin-
formationen in Ubereinstimmung mit den CSRD-Anforderungen erstellt und verof-
fentlicht werden. 

DarOber hinaus schreibt die EU-Taxonomieverordnung vor, dass die Semper idem 
Gruppe, die gemail der Richtlinie Ober die nichtfinanzielle Berichterstattung be-
richtspflichtig ist, in ihren nichtfinanziellen Erklarungen Angaben darOber machen 
muss, wie und in welchem Umfang die Tatigkeiten des Unternehmens mit Wirt-
schaftstatigkeiten verbunden sind, die als okologisch nachhaltige Wirtschaftstatig-
keiten einzustufen sind. 

Die Verwirklichung eines der oben genannten Risiken im Zusammenhang mit 
ESG-Angelegenheiten konnte erhebliche nachteilige Auswirkungen auf den Ruf 
der Semper idem Gruppe, insbesondere ihr Markenimage, das Engagement und 
die Bindung ihrer Mitarbeiter, die Nachfrage nach den Produkten der Semper idem 
Gruppe und ihrer Kosten und damit auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage 
der Emittentin haben. 

2.1.5.2 Es besteht das Risiko einer Haftung als Verhaltens- bzw. Zustandsstorer 
durch betriebsbedingte Verunreinigungen von Grundstiicken und/oder 
sonstigen Umweltverunreinigungen. 

Die Semper idem Gruppe verfugt Ober eigene Betriebsgelande in Rheinberg, RO-
desheim und Ottersweier sowie teilweise an ihren auslandischen Standorten. Es 
kann nicht ausgeschlossen werden, dass Unternehmen der Semper idem Gruppe 
als GrundstOckseigentOmer bzw. Mieter oder Pachter fur Verunreinigungen, die 
von ihren GrundstOcken bzw. den auf ihnen befindlichen Produktionsanlagen aus-
gehen (z. B. Grundwasserverunreinigungen) und z. B. auch fur den hygienischen 
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Investitionsbedarf für die Instandhaltung der Produktionsanlagen der Semper idem 

Gruppe führen oder zu höheren Mietzahlungen, wenn die Vermieter ihre eigenen 

Renovierungskosten weitergeben. 

Außerdem könnte die Semper idem Gruppe aktuelle oder künftige internationale, 

EU- oder nationale ESG-Berichtsanforderungen, -standards oder -empfehlungen 

nicht erfüllen. Darüber hinaus könnten sich die ESG-Standards ändern und ihre 

Einhaltung könnte aufwändiger und kostspieliger werden.  

Seit dem 1. Januar 2023 unterliegt die Semper idem Gruppe mittelbar auch den 

Anforderungen des Lieferkettensorgfaltspflichtengesetzes, was mit zusätzlichem 

Aufwand und mit Risiken bei Verstößen verbunden ist. 

Am 28. November 2022 hat der Europäische Rat die Richtlinie über die Nachhal-

tigkeitsberichterstattung von Unternehmen (die „CSRD“) formell verabschiedet. 

Die CSRD gilt für große Unternehmen wie die Semper idem Gruppe für Geschäfts-

jahre, die am oder nach dem 1. Januar 2025 beginnen. Die CSRD zielt darauf ab, 

die bestehenden Anforderungen an die nichtfinanzielle Berichterstattung von Akti-

engesellschaften erheblich zu erweitern. So müssen Unternehmen, die die CSRD 

einhalten müssen, über ein breiteres Spektrum von Nachhaltigkeitsfragen berich-

ten, und ihre Berichterstattung muss nicht nur die Nachhaltigkeitsrisiken abdecken, 

denen sie ausgesetzt sind, sondern auch die Auswirkungen ihrer Geschäftstätig-

keit auf Gesellschaft und Umwelt. Die Nachhaltigkeitsberichte müssen von einem 

akkreditierten unabhängigen Prüfer geprüft werden. Die CSRD stellt ferner fest, 

dass die Mitglieder der Verwaltungs-, Leitungs- und Aufsichtsorgane eines Unter-

nehmens eine „kollektive Verantwortung“ dafür tragen, dass die Nachhaltigkeitsin-

formationen in Übereinstimmung mit den CSRD-Anforderungen erstellt und veröf-

fentlicht werden. 

Darüber hinaus schreibt die EU-Taxonomieverordnung vor, dass die Semper idem 

Gruppe, die gemäß der Richtlinie über die nichtfinanzielle Berichterstattung be-

richtspflichtig ist, in ihren nichtfinanziellen Erklärungen Angaben darüber machen 

muss, wie und in welchem Umfang die Tätigkeiten des Unternehmens mit Wirt-

schaftstätigkeiten verbunden sind, die als ökologisch nachhaltige Wirtschaftstätig-

keiten einzustufen sind.  

Die Verwirklichung eines der oben genannten Risiken im Zusammenhang mit 

ESG-Angelegenheiten könnte erhebliche nachteilige Auswirkungen auf den Ruf 

der Semper idem Gruppe, insbesondere ihr Markenimage, das Engagement und 

die Bindung ihrer Mitarbeiter, die Nachfrage nach den Produkten der Semper idem 

Gruppe und ihrer Kosten und damit auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage 

der Emittentin haben. 

2.1.5.2 Es besteht das Risiko einer Haftung als Verhaltens- bzw. Zustandsstörer 
durch betriebsbedingte Verunreinigungen von Grundstücken und/oder 
sonstigen Umweltverunreinigungen. 

Die Semper idem Gruppe verfügt über eigene Betriebsgelände in Rheinberg, Rü-

desheim und Ottersweier sowie teilweise an ihren ausländischen Standorten. Es 

kann nicht ausgeschlossen werden, dass Unternehmen der Semper idem Gruppe 

als Grundstückseigentümer bzw. Mieter oder Pächter für Verunreinigungen, die 

von ihren Grundstücken bzw. den auf ihnen befindlichen Produktionsanlagen aus-

gehen (z. B. Grundwasserverunreinigungen) und z. B. auch für den hygienischen 



Zustand von Gebauden (z. B. Schimmel) oder fur sonstige nachteilige Umweltein-
flusse, haftbar gemacht werden. Die Semper idem Gruppe konnte auflerdem als 
Produzent und damit als Verursacher infolge von Umweltverschmutzungen im 
Rahmen der Produktion auf den Produktionsstatten der Semper idem Gruppe (z. 
B. Versickerungen im Boden und Verunreinigung des Grundwassers) oder unzu-
reichender Reinigung von bei der Produktion verunreinigtem Wasser oder sonsti-
gen Stoffen haftbar gemacht werden. Die vorgenannten Umstande konnten zu 
Schadensersatz- oder Beseitigungspflichten der Semper idem Gruppe fuhren. 

Dies konnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin auswirken. 

2.1.5.3 Der Ausfall oder die Storung des IT-Systems und die damit verbundenen 
Auswirkungen auf den Betriebsablauf konnte die Geschaftstatigkeit der 
Semper idem Gruppe nachhaltig beeinflussen. 

Die Semper idem Gruppe nutzt ein komplexes, teilweise eigens fur sie program-
miertes IT-System, mit dem u. a. die Produktionsablaufe, die interne Lagerverwal-
tung, das Personalmanagement und die Rechnungslegung gesteuert werden. 
Teile der vorgenannten Ablaufe und Aufgaben werden von der Emittentin zentral 
fur die Semper idem Gruppe organisiert. Die ungestorte Funktionsfahigkeit samtli-
cher Cloud, Software- und Hardwarelosungen ist fur die Geschaftstatigkeit der 
Semper idem Gruppe von erheblicher Bedeutung. 

Sollte es auch nur kurzzeitig zu technischen Storungen dieser IT-Systeme mit der 
Folge von Ausfallen, Hacker-Angriffen etwa im Zuge von Cyberkriminalitat, Verzo-
gerungen oder Fehlfunktionen kommen und greifen auch die entsprechenden Si-
cherungssysteme nicht, hatte dies erheblich nachteilige Auswirkungen auf den rei-
bungslosen Geschaftsablauf. Trotz der Schulung der Mitarbeiter der Semper idem 
Gruppe kann es nicht ausgeschlossen werden, dass Phishing-Attacken oder sons-
tige Cyber-Angriffe Erfolg haben oder es Aufgrund von menschlichen Fehlern zu 
Storungen kommt. Samtliche solcher Vorfalle konnten insbesondere zum Verlust 
von Daten, aber auch zu anderen Fehlfunktionen fuhren. Daruber hinaus konnte 
die Semper idem Gruppe durch einen cyber-kriminellen Angriff erpresst werden 
und sich beispielsweise zu Zahlungen gezwungen sehen, um z. B. wieder Zugriff 
auf bestimmte Daten zu erlangen. 

Zudem ist auch denkbar, dass aufgrund eines Ausfalls, einer Verzogerung, eines 
cyber-kriminellen Angriffs von auflen oder sonstiger Storung der IT-Systeme in der 
Semper idem Gruppe bei Kunden erhebliche Umsatzeinbuflen entstehen, weil 
diese z. B. nicht fristgerecht beliefert werden kormen und ihrerseits ihre Lieferver-
pflichtungen nicht erfullen 'carmen. In diesen und sonstigen Fallen, in denen sich 
ein Ausfall oder eine Storung der IT-Systeme der Semper idem Gruppe unmittelbar 
oder mittelbar nachteilig auf Dritte auswirken, konnte die Semper idem Gruppe 
vertraglichen Gewahrleistungsanspruchen bzw. sonstigen Haftungsanspruchen 
ausgesetzt sein. Derartige Systemstorungen konnten neben Regress- bzw. Scha-
densersatzanspruchen auch zu Reputationsschaden fuhren, wodurch die Semper 
idem Gruppe Kunden und Marktakzeptanz verlieren oder Schwierigkeiten haben 
konnte, neue Kunden zu gewinnen. Zudem besteht beim Ausfall oder bei einer 
Storung der IT-Systeme das Risiko eines Datenverlusts. 
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Zustand von Gebäuden (z. B. Schimmel) oder für sonstige nachteilige Umweltein-

flüsse, haftbar gemacht werden. Die Semper idem Gruppe könnte außerdem als 

Produzent und damit als Verursacher infolge von Umweltverschmutzungen im 

Rahmen der Produktion auf den Produktionsstätten der Semper idem Gruppe (z. 

B. Versickerungen im Boden und Verunreinigung des Grundwassers) oder unzu-

reichender Reinigung von bei der Produktion verunreinigtem Wasser oder sonsti-

gen Stoffen haftbar gemacht werden. Die vorgenannten Umstände könnten zu 

Schadensersatz- oder Beseitigungspflichten der Semper idem Gruppe führen.  

Dies könnte sich wesentlich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertrags-

lage der Emittentin auswirken. 

2.1.5.3 Der Ausfall oder die Störung des IT-Systems und die damit verbundenen 
Auswirkungen auf den Betriebsablauf könnte die Geschäftstätigkeit der 
Semper idem Gruppe nachhaltig beeinflussen. 

Die Semper idem Gruppe nutzt ein komplexes, teilweise eigens für sie program-

miertes IT-System, mit dem u. a. die Produktionsabläufe, die interne Lagerverwal-

tung, das Personalmanagement und die Rechnungslegung gesteuert werden. 

Teile der vorgenannten Abläufe und Aufgaben werden von der Emittentin zentral 

für die Semper idem Gruppe organisiert. Die ungestörte Funktionsfähigkeit sämtli-

cher Cloud, Software- und Hardwarelösungen ist für die Geschäftstätigkeit der 

Semper idem Gruppe von erheblicher Bedeutung.  

Sollte es auch nur kurzzeitig zu technischen Störungen dieser IT-Systeme mit der 

Folge von Ausfällen, Hacker-Angriffen etwa im Zuge von Cyberkriminalität, Verzö-

gerungen oder Fehlfunktionen kommen und greifen auch die entsprechenden Si-

cherungssysteme nicht, hätte dies erheblich nachteilige Auswirkungen auf den rei-

bungslosen Geschäftsablauf. Trotz der Schulung der Mitarbeiter der Semper idem 

Gruppe kann es nicht ausgeschlossen werden, dass Phishing-Attacken oder sons-

tige Cyber-Angriffe Erfolg haben oder es Aufgrund von menschlichen Fehlern zu 

Störungen kommt. Sämtliche solcher Vorfälle könnten insbesondere zum Verlust 

von Daten, aber auch zu anderen Fehlfunktionen führen. Darüber hinaus könnte 

die Semper idem Gruppe durch einen cyber-kriminellen Angriff erpresst werden 

und sich beispielsweise zu Zahlungen gezwungen sehen, um z. B. wieder Zugriff 

auf bestimmte Daten zu erlangen. 

Zudem ist auch denkbar, dass aufgrund eines Ausfalls, einer Verzögerung, eines 

cyber-kriminellen Angriffs von außen oder sonstiger Störung der IT-Systeme in der 

Semper idem Gruppe bei Kunden erhebliche Umsatzeinbußen entstehen, weil 

diese z. B. nicht fristgerecht beliefert werden können und ihrerseits ihre Lieferver-

pflichtungen nicht erfüllen können. In diesen und sonstigen Fällen, in denen sich 

ein Ausfall oder eine Störung der IT-Systeme der Semper idem Gruppe unmittelbar 

oder mittelbar nachteilig auf Dritte auswirken, könnte die Semper idem Gruppe 

vertraglichen Gewährleistungsansprüchen bzw. sonstigen Haftungsansprüchen 

ausgesetzt sein. Derartige Systemstörungen könnten neben Regress- bzw. Scha-

densersatzansprüchen auch zu Reputationsschäden führen, wodurch die Semper 

idem Gruppe Kunden und Marktakzeptanz verlieren oder Schwierigkeiten haben 

könnte, neue Kunden zu gewinnen. Zudem besteht beim Ausfall oder bei einer 

Störung der IT-Systeme das Risiko eines Datenverlusts.  



Der Verlust oder die eingeschrankte VerfOgbarkeit von Daten sowie Storungen und 
Ausfalle bei der eingesetzten Hard- oder Software durch technisches oder 
menschliches Versagen oder cyberkriminelle Angriffe konnte die Geschaftstatig-
keit der Semper idem Gruppe beeintrachtigen und sich wesentlich nachteilig auf 
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.1.5.4 Die bei der Semper idem Gruppe bestehenden Compliance-Kontrollen rei-
chen moglicherweise nicht aus, urn Rechtsverletzungen zu verhindern oder 
aufzudecken, und das bei der Semper idem Gruppe bestehende Risikomana-
gementsystem reicht moglicherweise nicht aus, urn relevante Risiken recht-
zeitig zu erkennen und ihnen zu begegnen. 

Es besteht keine Gewahr, dass Mitarbeiter oder Beauftragte der Semper idem 
Gruppe bei ihren Tatigkeiten fur das Unternehmen stets samtliche Rechtspflichten 
hinsichtlich der Gewahrung, der Annahme oder des Versprechens von Vorteilen 
eingehalten haben oder in Zukunft einhalten werden. 

Im Falle eines Verstofles gegen solche Rechtspflichten konnten rechtliche Sankti-
onen gegen Gesellschaften der Semper idem Gruppe sowie ihre Organmitglieder 
oder andere Mitarbeiter verhangt werden. Auch konnte die Semper idem Gruppe 
durch einen solchen Vorfall einen Reputationsschaden erleiden. 

Zudem konnten Mitarbeiter der Semper idem Gruppe auch Rechtsverstofle zu 
Lasten der Semper idem Gruppe selbst begehen und z. B. Teile ihres Vermogens 
veruntreuen und somit einen ganz erheblichen finanziellen Schaden auslosen und 
auch die Reputation des Unternehmens gefahrden. 

Es gibt keine Gewahr dafOr, dass die Semper idem Gruppe durch ihre Compliance-
Kontrollen stets in der Lage ist, solche Gesetzesverstofle zu entdecken, zu verhin-
dern oder aufzudecken. Entsprechende Gesetzesverstofle konnten somit die Ge-
schaftstatigkeit sowie die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Semper idem 
Gruppe wesentlich beeintrachtigen. 

Zudem besteht keine Gewahr dafOr, dass das Risikomanagement- und das Risi-
kofrOherkennungssystem der Semper idem Gruppe und die Szenarien-Planung 
des Vorstands ausreichend sind, urn Risiken der Unternehmensgruppe rechtzeitig 
oder Oberhaupt zu erkennen. Auch ist nicht gewahrleistet, dass das Risikomanage-
ment- und das Risikofruherkennungssystem jeweils angemessen an die weitere 
Entwicklung der Unternehmensgruppe angepasst werden kann. 

Eine versaumte, verspatete oder mit fehlerhaften Einschatzungen verbundene Er-
kennung von Risiken konnte die Geschaftstatigkeit und die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Semper idem Gruppe wesentlich beeintrachtigen. 

2.1.5.5 Aufgrund von Naturereignissen, Unfallen, Fehlem im Betriebsablauf und an-
deren Faktoren kann es zu einer erheblichen Beeintrachtigung der Ge-
schaftsablaufe der Semper idem Gruppe kommen. 

Die Geschaftsablaufe der Semper idem Gruppe konnen durch verschiedene nicht 
vorhersehbare Faktoren beeintrachtigt werden. Hierzu gehoren etwa Naturereig-
nisse, wie Uberschwemmungen, Absenkungen des Erdreichs oder andere witte-
rungsbedingte Beeintrachtigungen bei der Nutzung von Transportwegen, die bei-
spielsweise am Standort Rheinberg auftreten 'carmen, der sich in einem Ober-
schwemmungsgebiet des Rheins und Ober ehemaligen Steinkohleabbaugebieten 
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Der Verlust oder die eingeschränkte Verfügbarkeit von Daten sowie Störungen und 

Ausfälle bei der eingesetzten Hard- oder Software durch technisches oder 

menschliches Versagen oder cyberkriminelle Angriffe könnte die Geschäftstätig-

keit der Semper idem Gruppe beeinträchtigen und sich wesentlich nachteilig auf 

die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.  

2.1.5.4 Die bei der Semper idem Gruppe bestehenden Compliance-Kontrollen rei-
chen möglicherweise nicht aus, um Rechtsverletzungen zu verhindern oder 
aufzudecken, und das bei der Semper idem Gruppe bestehende Risikomana-
gementsystem reicht möglicherweise nicht aus, um relevante Risiken recht-
zeitig zu erkennen und ihnen zu begegnen. 

Es besteht keine Gewähr, dass Mitarbeiter oder Beauftragte der Semper idem 

Gruppe bei ihren Tätigkeiten für das Unternehmen stets sämtliche Rechtspflichten 

hinsichtlich der Gewährung, der Annahme oder des Versprechens von Vorteilen 

eingehalten haben oder in Zukunft einhalten werden.  

Im Falle eines Verstoßes gegen solche Rechtspflichten könnten rechtliche Sankti-

onen gegen Gesellschaften der Semper idem Gruppe sowie ihre Organmitglieder 

oder andere Mitarbeiter verhängt werden. Auch könnte die Semper idem Gruppe 

durch einen solchen Vorfall einen Reputationsschaden erleiden.  

Zudem könnten Mitarbeiter der Semper idem Gruppe auch Rechtsverstöße zu 

Lasten der Semper idem Gruppe selbst begehen und z. B. Teile ihres Vermögens 

veruntreuen und somit einen ganz erheblichen finanziellen Schaden auslösen und 

auch die Reputation des Unternehmens gefährden. 

Es gibt keine Gewähr dafür, dass die Semper idem Gruppe durch ihre Compliance-

Kontrollen stets in der Lage ist, solche Gesetzesverstöße zu entdecken, zu verhin-

dern oder aufzudecken. Entsprechende Gesetzesverstöße könnten somit die Ge-

schäftstätigkeit sowie die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Semper idem 

Gruppe wesentlich beeinträchtigen.  

Zudem besteht keine Gewähr dafür, dass das Risikomanagement- und das Risi-

kofrüherkennungssystem der Semper idem Gruppe und die Szenarien-Planung 

des Vorstands ausreichend sind, um Risiken der Unternehmensgruppe rechtzeitig 

oder überhaupt zu erkennen. Auch ist nicht gewährleistet, dass das Risikomanage-

ment- und das Risikofrüherkennungssystem jeweils angemessen an die weitere 

Entwicklung der Unternehmensgruppe angepasst werden kann.  

Eine versäumte, verspätete oder mit fehlerhaften Einschätzungen verbundene Er-

kennung von Risiken könnte die Geschäftstätigkeit und die Vermögens-, Finanz- 

und Ertragslage der Semper idem Gruppe wesentlich beeinträchtigen. 

2.1.5.5 Aufgrund von Naturereignissen, Unfällen, Fehlern im Betriebsablauf und an-
deren Faktoren kann es zu einer erheblichen Beeinträchtigung der Ge-
schäftsabläufe der Semper idem Gruppe kommen. 

Die Geschäftsabläufe der Semper idem Gruppe können durch verschiedene nicht 

vorhersehbare Faktoren beeinträchtigt werden. Hierzu gehören etwa Naturereig-

nisse, wie Überschwemmungen, Absenkungen des Erdreichs oder andere witte-

rungsbedingte Beeinträchtigungen bei der Nutzung von Transportwegen, die bei-

spielsweise am Standort Rheinberg auftreten können, der sich in einem Über-

schwemmungsgebiet des Rheins und über ehemaligen Steinkohleabbaugebieten 



befindet. DarOber hinaus konnen auch Ausfalle der Energieversorgung, Brande, 
terroristische oder anderweitige rechtswidrige Handlungen, Fehler im Betriebsab-
lauf oder Unfalle zu langer anhaltenden Produktionsstillstanden fuhren, die mit er-
heblichen Umsatzausfallen, Schadensersatzforderungen und Beeintrachtigungen 
der Kundenbeziehungen einher gehen wOrden. Zwar hat die Emittentin fur den Fall 
finanzieller Einbuflen durch Betriebsunterbrechungen bestimmter Art eine Be-
triebsunterbrechungsversicherung abgeschlossen, die Ausfalle bis zu einer be-
stimmten Hochstgrenze ausgleicht. Allerdings konnen sich auch mittelbare nach-
teilige Auswirkungen aufgrund einer Betriebsunterbrechung oder einer sonstigen 
Beeintrachtigung ergeben. Auflerdem besteht die Gefahr, dass Menschen, frem-
des Eigentum oder die Umwelt durch Unfalle oder sonstige Fehler im Betriebsab-
lauf geschadigt werden. Dies kann erhebliche finanzielle Belastungen und ggf. 
auch strafrechtliche Konsequenzen zur Folge haben. Daher besteht das Risiko, 
dass der Emittentin Verluste aus dem Eintritt von Betriebsunterbrechungen oder 
Schadensereignissen entstehen oder dass AnsprOche erhoben werden, die Ober 
die Art oder den Umfang des bestehenden Versicherungsschutzes hinausgehen. 

Sofern sich die dargestellten Risiken realisieren und die Schaden nicht oder nicht 
vollstandig durch Versicherungen abgedeckt sind, konnte sich dies wesentlich 
nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

2.2. Angebotsbezogene Risiken 

2.2.1 Risiken im Zusammenhang mit dem offentlichen Angebot der Neuen Inha-
berschuldverschreibungen 

2.2.1.1 Die Neuen inhaberschuldverschreibungen sind nicht fiir jeden Anleger als 
Anlageobjekt geeignet. 

Jeder potentielle Anleger sollte prOfen, ob eine Anlage in die Neuen Inhaberschuld-
verschreibungen angesichts seiner jeweiligen personlichen Umstande fur ihn 
zweckmaflig ist. Insbesondere sollte jeder Anleger: 

(i) Ober die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen verfugen, um eine 
aussagekraftige Bewertung der Neuen lnhaberschuldverschreibungen, 
der Chancen und Risiken der Anlage in die Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen sowie der in dem Prospekt enthaltenen Informationen vor-
nehmen zu 'carmen; 

(ii) Zugang zu sowie Kenntnis von geeigneten Analysemethoden haben, um 
im Kontext seiner jeweiligen finanziellen Situation, seiner personlichen Ri-
sikoneigung und der von ihm verfolgten konkreten Anlageziele die Anlage 
in die Neuen lnhaberschuldverschreibungen und den Einfluss beurteilen 
zu 'carmen, den die Neuen lnhaberschuldverschreibungen auf sein ge-
samtes Anlageportfolio und die verfolgten Anlageziele ausuben werden; 

(iii) Ober ausreichende finanzielle Reserven und Liquiditat verfugen, um alle 
mit der Anlage in die Neuen lnhaberschuldverschreibungen verbundenen 
Risiken ausgleichen zu 'carmen; 

(iv) die Bedingungen der Neuen lnhaberschuldverschreibungen grundlich le-
sen und verstehen; und 

(v) in der Lage sein (entweder selbst oder mit der Hilfe von Finanzberatern), 
mogliche Entwicklungen der Wirtschaft, des Zinssatzes, der Vermagens-
, Finanz- und Ertragslage der Emittentin sowie weiterer Faktoren, die die 
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befindet. Darüber hinaus können auch Ausfälle der Energieversorgung, Brände, 

terroristische oder anderweitige rechtswidrige Handlungen, Fehler im Betriebsab-

lauf oder Unfälle zu länger anhaltenden Produktionsstillständen führen, die mit er-

heblichen Umsatzausfällen, Schadensersatzforderungen und Beeinträchtigungen 

der Kundenbeziehungen einher gehen würden. Zwar hat die Emittentin für den Fall 

finanzieller Einbußen durch Betriebsunterbrechungen bestimmter Art eine Be-

triebsunterbrechungsversicherung abgeschlossen, die Ausfälle bis zu einer be-

stimmten Höchstgrenze ausgleicht. Allerdings können sich auch mittelbare nach-

teilige Auswirkungen aufgrund einer Betriebsunterbrechung oder einer sonstigen 

Beeinträchtigung ergeben. Außerdem besteht die Gefahr, dass Menschen, frem-

des Eigentum oder die Umwelt durch Unfälle oder sonstige Fehler im Betriebsab-

lauf geschädigt werden. Dies kann erhebliche finanzielle Belastungen und ggf. 

auch strafrechtliche Konsequenzen zur Folge haben. Daher besteht das Risiko, 

dass der Emittentin Verluste aus dem Eintritt von Betriebsunterbrechungen oder 

Schadensereignissen entstehen oder dass Ansprüche erhoben werden, die über 

die Art oder den Umfang des bestehenden Versicherungsschutzes hinausgehen.  

Sofern sich die dargestellten Risiken realisieren und die Schäden nicht oder nicht 

vollständig durch Versicherungen abgedeckt sind, könnte sich dies wesentlich 

nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. 

 Angebotsbezogene Risiken 

2.2.1 Risiken im Zusammenhang mit dem öffentlichen Angebot der Neuen Inha-
berschuldverschreibungen  

2.2.1.1 Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen sind nicht für jeden Anleger als 
Anlageobjekt geeignet. 

Jeder potentielle Anleger sollte prüfen, ob eine Anlage in die Neuen Inhaberschuld-

verschreibungen angesichts seiner jeweiligen persönlichen Umstände für ihn 

zweckmäßig ist. Insbesondere sollte jeder Anleger: 

(i) über die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen verfügen, um eine 
aussagekräftige Bewertung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen, 
der Chancen und Risiken der Anlage in die Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen sowie der in dem Prospekt enthaltenen Informationen vor-
nehmen zu können; 

(ii) Zugang zu sowie Kenntnis von geeigneten Analysemethoden haben, um 
im Kontext seiner jeweiligen finanziellen Situation, seiner persönlichen Ri-
sikoneigung und der von ihm verfolgten konkreten Anlageziele die Anlage 
in die Neuen Inhaberschuldverschreibungen und den Einfluss beurteilen 
zu können, den die Neuen Inhaberschuldverschreibungen auf sein ge-
samtes Anlageportfolio und die verfolgten Anlageziele ausüben werden; 

(iii) über ausreichende finanzielle Reserven und Liquidität verfügen, um alle 
mit der Anlage in die Neuen Inhaberschuldverschreibungen verbundenen 
Risiken ausgleichen zu können; 

(iv) die Bedingungen der Neuen Inhaberschuldverschreibungen gründlich le-
sen und verstehen; und 

(v) in der Lage sein (entweder selbst oder mit der Hilfe von Finanzberatern), 
mögliche Entwicklungen der Wirtschaft, des Zinssatzes, der Vermögens-
, Finanz- und Ertragslage der Emittentin sowie weiterer Faktoren, die die 



Anlage beeinflussen kormen und seine Fahigkeit, die jeweiligen Risiken 
tragen zu 'carmen, zu beurteilen. 

Die Investitionen bestimmter Anleger unterliegen Investmentgesetzen und -verord-
nungen bzw. der Uberwachung oder Regulierung durch bestimmte Behorden. Je-
der potentielle Anleger sollte einen Rechts- oder Finanzberater hinzuziehen, urn 
festzustellen, ob und in welchem Umfang (i) die Neuen Inhaberschuldverschrei-
bungen fur ihn geeignete Investitionen darstellen, (ii) die Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen als Sicherheiten fur verschiedene Arten der Kreditaufnahme genutzt 
werden 'carmen, und ob (iii) andere Beschrankungen auf den Kauf oder die Ver-
pfandungen von Neuen Inhaberschuldverschreibungen Anwendung finden. Inves-
tiert ein Anleger, obwohl er nur Ober unzureichende Kenntnisse hinsichtlich der 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen verfugt, konnte er die mit den Neuen Inha-
berschuldverschreibungen verbundenen Entwicklungen falsch einschatzen und 
wirtschaftlich naheliegende Entscheidungen unterlassen, die ein durchschnittlich 
informierter Anleger ansonsten getroffen hatte. Dies konnte zum Totalverlust des 
eingesetzten Kapitals fuhren. Investiert ein Finanzinstitut entgegen seinen internen 
Richtlinien in die Neuen Inhaberschuldverschreibungen, konnte dies dazu fuhren, 
dass es seine ordnungsgernafle Geschaftsorganisation damit nicht mehr aufrecht-
erhalt. Zur Behebung eines solchen Missstands moglicherweise erforderliche in-
terne Untersuchungen oder auch Sanktionen der zustandigen Aufsichtsbehorde 
'carmen gravierende finanzielle Einbuflen nach sich ziehen. 

Potentielle Investoren werden ferner darauf hingewiesen, dass die Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen moglicherweise nicht die Anforderungen eines Investors 
oder kunftige gesetzliche oder quasi-gesetzliche Standards fur Anlagen in Vermo-
genswerte mit Nachhaltigkeitseigenschaften erfullen. Die Neuen Inhaberschuld-
verschreibungen werden nicht als „grune Anleihen", „soziale Anleihen" oder „Nach-
haltigkeitsanleihen" vermarktet. Die Emittentin engagiert sich, wie ihre Berichter-
stattung gernail dem Deutschen Nachhaltigkeits-Kodex darlegt, seit langem fur 
diese Ziele. Trotzdem beabsichtigt die Emittentin nicht, den Nettoerlos speziell fur 
Projekte oder Geschaftstatigkeiten zu verwenden, die Umwelt- oder Nachhaltig-
keitskriterien erfullen, und unterliegt auch keinen sonstigen Beschrankungen, die 
mit grunen Anleihen, sozialen Anleihen oder nachhaltigen Anleihen verbunden 
sind. 

2.2.1.2 Durch eine Erhohung der auf den Finanzmarkten erzielbaren Zinsen kdnnten 
die Neuen Inhaberschuldverschreibungen an Attraktivitat verlieren. 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden bis zur Ruckzahlung mit einem 
festen Zinssatz verzinst. Daher passt sich der Zinssatz nicht den Zinsentwicklun-
gen auf den Finanzmarkten an. Innerhalb der Laufzeit der Neuen Inhaberschuld-
verschreibungen von sechs (6) Jahren 'carmen sich etwa infolge einer generellen 
Erhohung des Zinsniveaus erhebliche Verbesserungen der mit anderen Anlagen 
erzielbaren Renditen ergeben. Daher ist eine Verschlechterung des Kurswerts der 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen innerhalb der Laufzeit nicht ausgeschlos-
sen. Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen wOrden dann im Vergleich zu an-
deren Anlagen an Attraktivitat verlieren. 

Mit der Veranderung des Marktzinssatzes andert sich auch der Preis festverzinsli-
cher Neuer Inhaberschuldverschreibungen, allerdings typischerweise in entgegen 
gesetzter Richtung. Wenn also der Marktzinssatz steigt, fallt typischerweise der 
Preis festverzinslicher Schuldverschreibungen, bis der Effektivzins dieser 
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Anlage beeinflussen können und seine Fähigkeit, die jeweiligen Risiken 
tragen zu können, zu beurteilen. 

Die Investitionen bestimmter Anleger unterliegen Investmentgesetzen und -verord-

nungen bzw. der Überwachung oder Regulierung durch bestimmte Behörden. Je-

der potentielle Anleger sollte einen Rechts- oder Finanzberater hinzuziehen, um 

festzustellen, ob und in welchem Umfang (i) die Neuen Inhaberschuldverschrei-

bungen für ihn geeignete Investitionen darstellen, (ii) die Neuen Inhaberschuldver-

schreibungen als Sicherheiten für verschiedene Arten der Kreditaufnahme genutzt 

werden können, und ob (iii) andere Beschränkungen auf den Kauf oder die Ver-

pfändungen von Neuen Inhaberschuldverschreibungen Anwendung finden. Inves-

tiert ein Anleger, obwohl er nur über unzureichende Kenntnisse hinsichtlich der 

Neuen Inhaberschuldverschreibungen verfügt, könnte er die mit den Neuen Inha-

berschuldverschreibungen verbundenen Entwicklungen falsch einschätzen und 

wirtschaftlich naheliegende Entscheidungen unterlassen, die ein durchschnittlich 

informierter Anleger ansonsten getroffen hätte. Dies könnte zum Totalverlust des 

eingesetzten Kapitals führen. Investiert ein Finanzinstitut entgegen seinen internen 

Richtlinien in die Neuen Inhaberschuldverschreibungen, könnte dies dazu führen, 

dass es seine ordnungsgemäße Geschäftsorganisation damit nicht mehr aufrecht-

erhält. Zur Behebung eines solchen Missstands möglicherweise erforderliche in-

terne Untersuchungen oder auch Sanktionen der zuständigen Aufsichtsbehörde 

können gravierende finanzielle Einbußen nach sich ziehen. 

Potentielle Investoren werden ferner darauf hingewiesen, dass die Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen möglicherweise nicht die Anforderungen eines Investors 
oder künftige gesetzliche oder quasi-gesetzliche Standards für Anlagen in Vermö-
genswerte mit Nachhaltigkeitseigenschaften erfüllen. Die Neuen Inhaberschuld-
verschreibungen werden nicht als „grüne Anleihen“, „soziale Anleihen" oder „Nach-
haltigkeitsanleihen“ vermarktet. Die Emittentin engagiert sich, wie ihre Berichter-
stattung gemäß dem Deutschen Nachhaltigkeits-Kodex darlegt, seit langem für 
diese Ziele. Trotzdem beabsichtigt die Emittentin nicht, den Nettoerlös speziell für 
Projekte oder Geschäftstätigkeiten zu verwenden, die Umwelt- oder Nachhaltig-
keitskriterien erfüllen, und unterliegt auch keinen sonstigen Beschränkungen, die 
mit grünen Anleihen, sozialen Anleihen oder nachhaltigen Anleihen verbunden 
sind.  

2.2.1.2 Durch eine Erhöhung der auf den Finanzmärkten erzielbaren Zinsen könnten 
die Neuen Inhaberschuldverschreibungen an Attraktivität verlieren. 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden bis zur Rückzahlung mit einem 

festen Zinssatz verzinst. Daher passt sich der Zinssatz nicht den Zinsentwicklun-

gen auf den Finanzmärkten an. Innerhalb der Laufzeit der Neuen Inhaberschuld-

verschreibungen von sechs (6) Jahren können sich etwa infolge einer generellen 

Erhöhung des Zinsniveaus erhebliche Verbesserungen der mit anderen Anlagen 

erzielbaren Renditen ergeben. Daher ist eine Verschlechterung des Kurswerts der 

Neuen Inhaberschuldverschreibungen innerhalb der Laufzeit nicht ausgeschlos-

sen. Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen würden dann im Vergleich zu an-

deren Anlagen an Attraktivität verlieren. 

Mit der Veränderung des Marktzinssatzes ändert sich auch der Preis festverzinsli-

cher Neuer Inhaberschuldverschreibungen, allerdings typischerweise in entgegen 

gesetzter Richtung. Wenn also der Marktzinssatz steigt, fällt typischerweise der 

Preis festverzinslicher Schuldverschreibungen, bis der Effektivzins dieser 



Inhaberschuldverschreibungen ungefahr dem Marktzinssatz vergleichbarer Anlei-
hen entspricht. Fallt der Marktzinssatz, steigt typischerweise der Preis festverzins-
licher Schuldverschreibungen, bis der Effektivzins dieser Inhaberschuldverschrei-
bungen ungefahr dem Marktzins vergleichbarer Anleihen entspricht. 

Wenn Inhaber der Neuen Inhaberschuldverschreibungen (die „Anleiheglaubi-
ger) die Neuen Inhaberschuldverschreibungen bis zum Ende ihrer Laufzeit halten, 
sind Veranderungen des Marktzinses fur sie unbeachtlich, da die Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen nach den Anleihebedingungen zu dem Nennbetrag zu-
ruckgezahlt werden. 

Bei einer fur den Anleiheglaubiger ungunstigen Entwicklung des Marktzinses in-
nerhalb der Laufzeit konnte ein Verkauf der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
nur zu einem unattraktiven Preis oder gar nicht moglich sein. 

2.2.1.3 Vor der Begebung der Neuen lnhaberschuldverschreibungen existiert fiir 
diese kein Markt und es besteht keine Gewissheit, dass ein liquider Sekun-
darmarkt entstehen bzw. fortbestehen wird. In einem illiquiden Markt kdnnte 
es sein, dass ein Anleger seine Neuen lnhaberschuldverschreibungen nicht 
jederzeit zu angemessenen Marktpreisen veraul3em kann. 

Die Einbeziehung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen in den Freiverkehr 
(Open Market) der Frankfurter Wertpapierborse (Quotation Board) soil beantragt 
werden. Jedoch ist es denkbar, dass kein liquider Sekundarmarkt fur die Neuen 
Inhaberschuldverschreibungen entstehen wird, oder — sofern er entstehen wird —
fortbestehen wird. Der Umstand, dass die Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
im Rahmen von Umtauschangebot und Privatplatzierung nur bei einer sehr be-
schrankten Zahl von Investoren untergebracht werden, erschwert zusatzlich die 
Entstehung eines liquiden Sekundarmarkts. Allein die Einbeziehung der Neuen In-
haberschuldverschreibungen in den Handel fuhrt nicht zwingend zu groflerer Li-
quiditat als bei auflerborslich gehandelten Schuldverschreibungen. Gleiches gilt 
fur den Umstand, dass das Volumen der von der Emittentin begebenen Anleihen 
durch die Ausgabe der Neuen Inhaberschuldverschreibungen steigt. In einem illi-
quiden Markt besteht das Risiko, dass ein Anleger seine Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen vor ihrer Falligkeit nicht oder nur zu einem Preis verkaufen kann, der 
unter dem Ausgabekurs der Neuen Inhaberschuldverschreibungen liegt. Ein mog-
licher Verkaufspreis ist daruber hinaus stets von der Entwicklung des allgemeinen 
Zinsniveaus, von der Entwicklung des Marktes fur vergleichbare Wertpapiere und 
von der generellen wirtschaftlichen und finanziellen Situation der Emittentin ab-
hangig. Vor diesem Hintergrund konnte ein Verkauf der Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen nur zu einem unattraktiven Preis oder gar nicht moglich sein. 

2.2.1.4 Die Anleiheglaubiger sind dem Risiko ausgesetzt, dass die Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen aufgrund einer Verletzung von Folgepflichten der 
Emittentin oder aus anderen Griinden nicht mehr in den Freiverkehr (Open 
Market) der Frankfurter Wertpapierborse (Quotation Board) oder den Handel 
an einer anderen Borse einbezogen werden und dadurch die Handelbarkeit 
der Neuen lnhaberschuldverschreibungen nicht oder nur noch schwer ge-
wahrleistet ist. 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen sollen in den Freiverkehr (Open Mar-
ket) der Frankfurter Wertpapierborse (Quotation Board) einbezogen werden. 
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Inhaberschuldverschreibungen ungefähr dem Marktzinssatz vergleichbarer Anlei-

hen entspricht. Fällt der Marktzinssatz, steigt typischerweise der Preis festverzins-

licher Schuldverschreibungen, bis der Effektivzins dieser Inhaberschuldverschrei-

bungen ungefähr dem Marktzins vergleichbarer Anleihen entspricht.  

Wenn Inhaber der Neuen Inhaberschuldverschreibungen (die „Anleihegläubi-

ger“) die Neuen Inhaberschuldverschreibungen bis zum Ende ihrer Laufzeit halten, 

sind Veränderungen des Marktzinses für sie unbeachtlich, da die Neuen Inhaber-

schuldverschreibungen nach den Anleihebedingungen zu dem Nennbetrag zu-

rückgezahlt werden. 

Bei einer für den Anleihegläubiger ungünstigen Entwicklung des Marktzinses in-

nerhalb der Laufzeit könnte ein Verkauf der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 

nur zu einem unattraktiven Preis oder gar nicht möglich sein. 

2.2.1.3 Vor der Begebung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen existiert für 
diese kein Markt und es besteht keine Gewissheit, dass ein liquider Sekun-
därmarkt entstehen bzw. fortbestehen wird. In einem illiquiden Markt könnte 
es sein, dass ein Anleger seine Neuen Inhaberschuldverschreibungen nicht 
jederzeit zu angemessenen Marktpreisen veräußern kann. 

Die Einbeziehung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen in den Freiverkehr 

(Open Market) der Frankfurter Wertpapierbörse (Quotation Board) soll beantragt 

werden. Jedoch ist es denkbar, dass kein liquider Sekundärmarkt für die Neuen 

Inhaberschuldverschreibungen entstehen wird, oder – sofern er entstehen wird – 

fortbestehen wird. Der Umstand, dass die Neuen Inhaberschuldverschreibungen 

im Rahmen von Umtauschangebot und Privatplatzierung nur bei einer sehr be-

schränkten Zahl von Investoren untergebracht werden, erschwert zusätzlich die 

Entstehung eines liquiden Sekundärmarkts. Allein die Einbeziehung der Neuen In-

haberschuldverschreibungen in den Handel führt nicht zwingend zu größerer Li-

quidität als bei außerbörslich gehandelten Schuldverschreibungen. Gleiches gilt 

für den Umstand, dass das Volumen der von der Emittentin begebenen Anleihen 

durch die Ausgabe der Neuen Inhaberschuldverschreibungen steigt. In einem illi-

quiden Markt besteht das Risiko, dass ein Anleger seine Neuen Inhaberschuldver-

schreibungen vor ihrer Fälligkeit nicht oder nur zu einem Preis verkaufen kann, der 

unter dem Ausgabekurs der Neuen Inhaberschuldverschreibungen liegt. Ein mög-

licher Verkaufspreis ist darüber hinaus stets von der Entwicklung des allgemeinen 

Zinsniveaus, von der Entwicklung des Marktes für vergleichbare Wertpapiere und 

von der generellen wirtschaftlichen und finanziellen Situation der Emittentin ab-

hängig. Vor diesem Hintergrund könnte ein Verkauf der Neuen Inhaberschuldver-

schreibungen nur zu einem unattraktiven Preis oder gar nicht möglich sein. 

2.2.1.4 Die Anleihegläubiger sind dem Risiko ausgesetzt, dass die Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen aufgrund einer Verletzung von Folgepflichten der 
Emittentin oder aus anderen Gründen nicht mehr in den Freiverkehr (Open 
Market) der Frankfurter Wertpapierbörse (Quotation Board) oder den Handel 
an einer anderen Börse einbezogen werden und dadurch die Handelbarkeit 
der Neuen Inhaberschuldverschreibungen nicht oder nur noch schwer ge-
währleistet ist. 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen sollen in den Freiverkehr (Open Mar-

ket) der Frankfurter Wertpapierbörse (Quotation Board) einbezogen werden. 



Aufgrund dieser Einbeziehung ist die Emittentin zu verschiedenen Folgepflichten 
und Verhaltensstandards verpflichtet. Die Nichterfullung der Folgepflichten und die 
Nichteinhaltung von Verhaltensstandards fuhren grundsatzlich zu verschiedenen 
Rechtsfolgen, die auch den Ausschluss der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
vom Handel an einer Wertpapierborse beinhalten 'carmen. Hierdurch kann es dazu 
kommen, dass Anleiheglaubiger ihre Neuen Inhaberschuldverschreibungen nicht 
oder nur noch schwer handeln 'carmen. 

2.2.1.5 Anleiheglaubiger, die ihre Neuen lnhaberschuldverschreibung vor Endfallig-
keit veraul3em, sind dem Risiko einer ungiinstigen Kursentwicklung ausge-
setzt. 

Die Entwicklung des Marktpreises der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
hangt von verschiedenen Faktoren ab, wie der Veranderung des Zinsniveaus, der 
Geldpolitik der Notenbanken, den allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklungen, der 
Inflationsrate sowie fehlender oder Oberhohter Nachfrage nach Schuldverschrei-
bungen. Zudem fuhrt insbesondere eine Verschlechterung der wirtschaftlichen Si-
tuation der Emittentin typischerweise zu einer negativen Kursentwicklung bei den 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen. Damit sind die Anleger, die ihre Neuen In-
haberschuldverschreibungen vor der Endfalligkeit verauflern, dem Risiko einer un-
gunstigen Kursentwicklung ausgesetzt. BehaIt der Anleiheglaubiger die Neuen In-
haberschuldverschreibungen bis zur Endfalligkeit, so ist die Emittentin verpflichtet, 
die Neuen Inhaberschuldverschreibungen zu dem in den Anleihebedingungen ge-
nannten Betrag zuruckzuzahlen. Sofern die Emittentin zur vollstandigen Ruckzah-
lung in der Lage ist, besteht das Risiko einer ungunstigen Kursentwicklung nicht. 

2.2.1.6 Der Marktwert der Neuen Inhaberschuldverschreibungen kdnnte sinken, 
falls sich die Kreditwiirdigkeit bzw. die Wahrnehmung der Kreditwiirdigkeit 
der Emittentin verschlechtert oder die Neuen Inhaberschuldverschreibun-
gen den Nachhaltigkeitsanforderungen von institutionellen Investoren teil-
weise oder insgesamt nicht mehr entsprechen. 

Sofern sich — beispielsweise aufgrund der Verwirklichung eines der auf die Emit-
tentin bezogenen Risiken — die wirtschaftliche Situation der Emittentin verschlech-
tert, weil sich beispielsweise eines der auf die Emittentin bezogenen Risiken ver-
wirklicht und sich infolgedessen die Wahrscheinlichkeit verringert, dass die Emit-
tentin ihre Verpflichtung zur Ruckzahlung der Neuen Inhaberschuldverschreibun-
gen erfullen kann, wird typischerweise der Marktwert der Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen sinken. 

Selbst wenn sich die Wahrscheinlichkeit, dass die Emittentin ihre aus den Neuen 
Inhaberschuldverschreibungen resultierenden Verpflichtungen erfullen kann, tat-
sachlich nicht verringert, konnten Marktteilnehmer dies dennoch anders wahrneh-
men. 

Unternehmensgegenstand der Emittentin ist zudem die Herstellung und der Ver-
trieb alkoholischer Getranke. Die durch die Ausgabe der Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen eingeworbenen Mittel dienen zumindest mittelbar diesem Unterneh-
mensgegenstand. Dies konnte insbesondere institutionelle Investoren — teilweise 
oder insgesamt — davon abhalten, die Neuen Inhaberschuldverschreibungen zu 
zeichnen oder in ihrem Portfolio zu halten, weil der Vertrieb alkoholischer Getranke 
mit ihren internen Nachhaltigkeitsvorgaben nicht oder nicht mehr vereinbar sind. 
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Aufgrund dieser Einbeziehung ist die Emittentin zu verschiedenen Folgepflichten 

und Verhaltensstandards verpflichtet. Die Nichterfüllung der Folgepflichten und die 

Nichteinhaltung von Verhaltensstandards führen grundsätzlich zu verschiedenen 

Rechtsfolgen, die auch den Ausschluss der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 

vom Handel an einer Wertpapierbörse beinhalten können. Hierdurch kann es dazu 

kommen, dass Anleihegläubiger ihre Neuen Inhaberschuldverschreibungen nicht 

oder nur noch schwer handeln können. 

2.2.1.5 Anleihegläubiger, die ihre Neuen Inhaberschuldverschreibung vor Endfällig-
keit veräußern, sind dem Risiko einer ungünstigen Kursentwicklung ausge-
setzt. 

Die Entwicklung des Marktpreises der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 

hängt von verschiedenen Faktoren ab, wie der Veränderung des Zinsniveaus, der 

Geldpolitik der Notenbanken, den allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklungen, der 

Inflationsrate sowie fehlender oder überhöhter Nachfrage nach Schuldverschrei-

bungen. Zudem führt insbesondere eine Verschlechterung der wirtschaftlichen Si-

tuation der Emittentin typischerweise zu einer negativen Kursentwicklung bei den 

Neuen Inhaberschuldverschreibungen. Damit sind die Anleger, die ihre Neuen In-

haberschuldverschreibungen vor der Endfälligkeit veräußern, dem Risiko einer un-

günstigen Kursentwicklung ausgesetzt. Behält der Anleihegläubiger die Neuen In-

haberschuldverschreibungen bis zur Endfälligkeit, so ist die Emittentin verpflichtet, 

die Neuen Inhaberschuldverschreibungen zu dem in den Anleihebedingungen ge-

nannten Betrag zurückzuzahlen. Sofern die Emittentin zur vollständigen Rückzah-

lung in der Lage ist, besteht das Risiko einer ungünstigen Kursentwicklung nicht. 

2.2.1.6 Der Marktwert der Neuen Inhaberschuldverschreibungen könnte sinken, 
falls sich die Kreditwürdigkeit bzw. die Wahrnehmung der Kreditwürdigkeit 
der Emittentin verschlechtert oder die Neuen Inhaberschuldverschreibun-
gen den Nachhaltigkeitsanforderungen von institutionellen Investoren teil-
weise oder insgesamt nicht mehr entsprechen. 

Sofern sich – beispielsweise aufgrund der Verwirklichung eines der auf die Emit-

tentin bezogenen Risiken – die wirtschaftliche Situation der Emittentin verschlech-

tert, weil sich beispielsweise eines der auf die Emittentin bezogenen Risiken ver-

wirklicht und sich infolgedessen die Wahrscheinlichkeit verringert, dass die Emit-

tentin ihre Verpflichtung zur Rückzahlung der Neuen Inhaberschuldverschreibun-

gen erfüllen kann, wird typischerweise der Marktwert der Neuen Inhaberschuldver-

schreibungen sinken.  

Selbst wenn sich die Wahrscheinlichkeit, dass die Emittentin ihre aus den Neuen 

Inhaberschuldverschreibungen resultierenden Verpflichtungen erfüllen kann, tat-

sächlich nicht verringert, könnten Marktteilnehmer dies dennoch anders wahrneh-

men.  

Unternehmensgegenstand der Emittentin ist zudem die Herstellung und der Ver-

trieb alkoholischer Getränke. Die durch die Ausgabe der Neuen Inhaberschuldver-

schreibungen eingeworbenen Mittel dienen zumindest mittelbar diesem Unterneh-

mensgegenstand. Dies könnte insbesondere institutionelle Investoren – teilweise 

oder insgesamt – davon abhalten, die Neuen Inhaberschuldverschreibungen zu 

zeichnen oder in ihrem Portfolio zu halten, weil der Vertrieb alkoholischer Getränke 

mit ihren internen Nachhaltigkeitsvorgaben nicht oder nicht mehr vereinbar sind. 



In der Vergangenheit haben bestimmte Investoren deswegen bereits Anleihen der 
Emittentin verauflert. Aufgrund der daraus moglicherweise resultierenden geringe-
ren Nachfrage nach den Neuen Inhaberschuldverschreibungen konnte deren 
Kurswert sich nicht wie erwartet entwickeln oder gar signifikant absinken. 

Auflerdem konnte sich die Einschatzung von Marktteilnehmern zu der KreditwOr-
digkeit von Unternehmen allgemein oder von Kreditnehmern, die in derselben 
Branche wie die Emittentin tatig sind, nachteilig verandern. Zudem kann die nega-
tive Entwicklung anderer Emittenten von sog. Mittelstandsanleihen den Marktwert 
der Neuen Inhaberschuldverschreibungen beeintrachtigen. Sofern eines dieser Ri-
siken eintritt, konnten Dritte die Neuen Inhaberschuldverschreibungen nur zu ei-
nem geringeren Kaufpreis als vor dem Eintritt des Risikos zu kaufen bereit sein. 
Dann wird der Marktwert der Neuen Inhaberschuldverschreibungen fallen. Ent-
sprechendes konnte eintreten, wenn sich die Bilanzierungsregeln andern und da-
raufhin die Bilanzpositionen der Emittentin angepasst werden mussen. Auch dies 
kann zu einer veranderten Wahrnehmung der KreditwOrdigkeit der Emittentin fOh-
ren. 

2.2.1.7 Die auf Euro lautenden Neuen Inhaberschuldverschreibungen sind fiir dieje-
nigen Anleger mit einem Wahrungsrisiko verbunden, fiir die der Euro eine 
Fremdwahrung darstellt. 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen lauten auf Euro, daher erfolgen Zins-
zahlungen und die Ruckzahlung ebenfalls in Euro. Wenn der Euro fur den Anleger 
eine Fremdwahrung darstellt, ist der Anleger dem Risiko von Veranderungen von 
Wechselkursen ausgesetzt, die den Ertrag der Inhaberschuldverschreibung min-
dern 'carmen. Die Ursachen fur eine Veranderung von Wechselkursen sind vielfal-
tig. Moglich sind u. a. makrookonomische Faktoren, Spekulationen und Interven-
tionen durch Notenbanken und Regierungen. Auflerdem konnten, wie es in der 
Vergangenheit bereits vorgekommen ist, Regierungen und Wahrungsbehorden 
Devisenkontrollen einfuhren, die den jeweiligen Wechselkurs nachteilig beeinflus-
sen konnten. Zudem konnten aufgrund einer Finanz- bzw. Staatsschuldenkrise im 
Raum der Europaischen Union von einzelnen Staaten Kapitalkontrollen eingefuhrt 
werden. Im Ergebnis konnten Anleger Verluste erleiden und dadurch weniger Ka-
pital oder Zinsen als erwartet erhalten oder ein Zufluss an Kapital oder Zinsen 
konnte beim Anleger ganz ausbleiben. 

2.2.1.8 Die Anleiheglaubiger erlangen mit dem Erwerb der Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen keinen Einfluss auf die Geschaftsfiihrung der Emittentin. 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen gewahren keine mitgliedschaftsrechtli-
chen Stimmrechte, sondern begrunden schuldrechtliche AnsprOche gegenOber 
der Emittentin auf laufende Zinszahlungen und Ruckzahlung des eingesetzten Ka-
pitals zum Zeitpunkt der jeweiligen Falligkeit. Die Neuen Inhaberschuldverschrei-
bungen gewahren keine Teilnahme-, Mitwirkungs-, Stimm- oder Vermogensrechte 
mit Ausnahme der im Gesetz Ober Schuldverschreibungen aus Gesamtemissio-
nen (das „SchVG") gewahrten Rechte. Die Anleiheglaubiger haben daher grund-
satzlich keine Moglichkeiten, die Strategie und die Geschicke der Emittentin mit-
zubestimmen und sind von den Entscheidungen des Vorstands der Emittentin ab-
hangig. Dies kann dazu fuhren, dass die Emittentin Entscheidungen fasst und urn-
setzt, die im Widerspruch zu den Interessen der Anleiheglaubiger stehen. 
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In der Vergangenheit haben bestimmte Investoren deswegen bereits Anleihen der 

Emittentin veräußert. Aufgrund der daraus möglicherweise resultierenden geringe-

ren Nachfrage nach den Neuen Inhaberschuldverschreibungen könnte deren 

Kurswert sich nicht wie erwartet entwickeln oder gar signifikant absinken.  

Außerdem könnte sich die Einschätzung von Marktteilnehmern zu der Kreditwür-

digkeit von Unternehmen allgemein oder von Kreditnehmern, die in derselben 

Branche wie die Emittentin tätig sind, nachteilig verändern. Zudem kann die nega-

tive Entwicklung anderer Emittenten von sog. Mittelstandsanleihen den Marktwert 

der Neuen Inhaberschuldverschreibungen beeinträchtigen. Sofern eines dieser Ri-

siken eintritt, könnten Dritte die Neuen Inhaberschuldverschreibungen nur zu ei-

nem geringeren Kaufpreis als vor dem Eintritt des Risikos zu kaufen bereit sein. 

Dann wird der Marktwert der Neuen Inhaberschuldverschreibungen fallen. Ent-

sprechendes könnte eintreten, wenn sich die Bilanzierungsregeln ändern und da-

raufhin die Bilanzpositionen der Emittentin angepasst werden müssen. Auch dies 

kann zu einer veränderten Wahrnehmung der Kreditwürdigkeit der Emittentin füh-

ren. 

2.2.1.7 Die auf Euro lautenden Neuen Inhaberschuldverschreibungen sind für dieje-
nigen Anleger mit einem Währungsrisiko verbunden, für die der Euro eine 
Fremdwährung darstellt. 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen lauten auf Euro, daher erfolgen Zins-

zahlungen und die Rückzahlung ebenfalls in Euro. Wenn der Euro für den Anleger 

eine Fremdwährung darstellt, ist der Anleger dem Risiko von Veränderungen von 

Wechselkursen ausgesetzt, die den Ertrag der Inhaberschuldverschreibung min-

dern können. Die Ursachen für eine Veränderung von Wechselkursen sind vielfäl-

tig. Möglich sind u. a. makroökonomische Faktoren, Spekulationen und Interven-

tionen durch Notenbanken und Regierungen. Außerdem könnten, wie es in der 

Vergangenheit bereits vorgekommen ist, Regierungen und Währungsbehörden 

Devisenkontrollen einführen, die den jeweiligen Wechselkurs nachteilig beeinflus-

sen könnten. Zudem könnten aufgrund einer Finanz- bzw. Staatsschuldenkrise im 

Raum der Europäischen Union von einzelnen Staaten Kapitalkontrollen eingeführt 

werden. Im Ergebnis könnten Anleger Verluste erleiden und dadurch weniger Ka-

pital oder Zinsen als erwartet erhalten oder ein Zufluss an Kapital oder Zinsen 

könnte beim Anleger ganz ausbleiben. 

2.2.1.8 Die Anleihegläubiger erlangen mit dem Erwerb der Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen keinen Einfluss auf die Geschäftsführung der Emittentin. 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen gewähren keine mitgliedschaftsrechtli-

chen Stimmrechte, sondern begründen schuldrechtliche Ansprüche gegenüber 

der Emittentin auf laufende Zinszahlungen und Rückzahlung des eingesetzten Ka-

pitals zum Zeitpunkt der jeweiligen Fälligkeit. Die Neuen Inhaberschuldverschrei-

bungen gewähren keine Teilnahme-, Mitwirkungs-, Stimm- oder Vermögensrechte 

mit Ausnahme der im Gesetz über Schuldverschreibungen aus Gesamtemissio-

nen (das „SchVG”) gewährten Rechte. Die Anleihegläubiger haben daher grund-

sätzlich keine Möglichkeiten, die Strategie und die Geschicke der Emittentin mit-

zubestimmen und sind von den Entscheidungen des Vorstands der Emittentin ab-

hängig. Dies kann dazu führen, dass die Emittentin Entscheidungen fasst und um-

setzt, die im Widerspruch zu den Interessen der Anleihegläubiger stehen. 



2.2.1.9 Die Anleiheglaubiger haben keinen Einfluss auf die Verwendung der durch 
die Ausgabe der Neuen Inhaberschuldverschreibungen eingeworbenen Mit-
tel. 

Die Emittentin plant gegenwartig, den durch die Begebung der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen eingeworbenen Nettoerlos in der in dem Prospekt be-
schriebenen Art und Weise zu verwenden. Die Anleiheglaubiger haben jedoch kei-
nen Anspruch gegen die Emittentin auf diese bestimmte Verwendung des einge-
worbenen Kapitals. Es ist daher nicht ausgeschlossen, dass sich die Emittentin in 
einem spateren Zeitpunkt zu einer anderen Verwendung des Kapitals entschlieflt. 
Es besteht daher das Risiko, dass das eingeworbene Kapital von der Emittentin 
anders als geplant eingesetzt wird und dass diese anderweitige Verwendung des 
Kapitals die Fahigkeit der Emittentin, Zinsen und Ruckzahlung zu leisten, beein-
trachtigt oder ausschlieflt. 

2.2.1.10 Der Marktpreis der Neuen Inhaberschuldverschreibungen konnte aufgrund 
der Veranderung verschiedener wirtschaftlich bedeutsamer Faktoren sin-
ken. 

Es ist davon auszugehen, dass verschiedene Faktoren der allgemeinen wirtschaft-
lichen Entwicklung - wie etwa Konjunktur, Inflation, Nachfrage nach Anlageproduk-
ten und insbesondere nach festverzinslichen Anlageprodukten, Zinssatze auf dem 
Kapitalmarkt — auch Einfluss auf den Marktpreis der Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen haben 'carmen. Namentlich ist etwa davon auszugehen, dass bei 
steigenden Kapitalmarktzinsen der Marktpreis festverzinslicher Wertpapiere sinkt. 
Diese oder andere Veranderungen wirtschaftlich bedeutsamer Faktoren konnen 
dazu fuhren, dass ein Anleger bei vorzeitiger Verauflerung seiner Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen Verluste in Kauf nehmen muss. 

2.2.2 Risiken im Zusammenhang mit den Anleihebedingungen und der Rechtsna-
tur der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 

2.2.2.1 Weitere Emissionen kdnnten den Wert der Neuen Inhaberschuldverschrei-
bungen beeintrachtigen. 

Die Emittentin ist nach MaRgabe der Anleihebedingung unter bestimmten Umstan-
den berechtigt, weitere Inhaberschuldverschreibungen zu begeben. Dadurch 
konnte sich der Verschuldungsgrad der Emittentin erhohen und das Risiko der An-
lage in die Neuen Inhaberschuldverschreibungen steigen. Hierdurch konnten die 
bisher emittierten Neuen Inhaberschuldverschreibungen an Wert verlieren. Anle-
ger, die ihre Neuen Inhaberschuldverschreibungen vor der Endfalligkeit verauflern 
wollen, sind dadurch dem Risiko einer ungunstigen Kursentwicklung ausgesetzt. 
Eine Verauflerung konnte infolgedessen nur zu ungunstigen Konditionen oder gar 
nicht moglich sein. 

Dies konnte sich sehr erheblich nachteilig auf die Investition des Anlegers auswir-
ken. 
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2.2.1.9 Die Anleihegläubiger haben keinen Einfluss auf die Verwendung der durch 
die Ausgabe der Neuen Inhaberschuldverschreibungen eingeworbenen Mit-
tel. 

Die Emittentin plant gegenwärtig, den durch die Begebung der Neuen Inhaber-

schuldverschreibungen eingeworbenen Nettoerlös in der in dem Prospekt be-

schriebenen Art und Weise zu verwenden. Die Anleihegläubiger haben jedoch kei-

nen Anspruch gegen die Emittentin auf diese bestimmte Verwendung des einge-

worbenen Kapitals. Es ist daher nicht ausgeschlossen, dass sich die Emittentin in 

einem späteren Zeitpunkt zu einer anderen Verwendung des Kapitals entschließt. 

Es besteht daher das Risiko, dass das eingeworbene Kapital von der Emittentin 

anders als geplant eingesetzt wird und dass diese anderweitige Verwendung des 

Kapitals die Fähigkeit der Emittentin, Zinsen und Rückzahlung zu leisten, beein-

trächtigt oder ausschließt. 

2.2.1.10 Der Marktpreis der Neuen Inhaberschuldverschreibungen könnte aufgrund 
der Veränderung verschiedener wirtschaftlich bedeutsamer Faktoren sin-
ken. 

Es ist davon auszugehen, dass verschiedene Faktoren der allgemeinen wirtschaft-

lichen Entwicklung - wie etwa Konjunktur, Inflation, Nachfrage nach Anlageproduk-

ten und insbesondere nach festverzinslichen Anlageprodukten, Zinssätze auf dem 

Kapitalmarkt – auch Einfluss auf den Marktpreis der Neuen Inhaberschuldver-

schreibungen haben können. Namentlich ist etwa davon auszugehen, dass bei 

steigenden Kapitalmarktzinsen der Marktpreis festverzinslicher Wertpapiere sinkt. 

Diese oder andere Veränderungen wirtschaftlich bedeutsamer Faktoren können 

dazu führen, dass ein Anleger bei vorzeitiger Veräußerung seiner Neuen Inhaber-

schuldverschreibungen Verluste in Kauf nehmen muss. 

2.2.2 Risiken im Zusammenhang mit den Anleihebedingungen und der Rechtsna-
tur der Neuen Inhaberschuldverschreibungen  

2.2.2.1 Weitere Emissionen könnten den Wert der Neuen Inhaberschuldverschrei-
bungen beeinträchtigen. 

Die Emittentin ist nach Maßgabe der Anleihebedingung unter bestimmten Umstän-

den berechtigt, weitere Inhaberschuldverschreibungen zu begeben. Dadurch 

könnte sich der Verschuldungsgrad der Emittentin erhöhen und das Risiko der An-

lage in die Neuen Inhaberschuldverschreibungen steigen. Hierdurch könnten die 

bisher emittierten Neuen Inhaberschuldverschreibungen an Wert verlieren. Anle-

ger, die ihre Neuen Inhaberschuldverschreibungen vor der Endfälligkeit veräußern 

wollen, sind dadurch dem Risiko einer ungünstigen Kursentwicklung ausgesetzt. 

Eine Veräußerung könnte infolgedessen nur zu ungünstigen Konditionen oder gar 

nicht möglich sein. 

Dies könnte sich sehr erheblich nachteilig auf die Investition des Anlegers auswir-

ken. 



2.2.2.2 Die Neuen inhaberschuldverschreibungen konnten nur in geringerem als er-
warteten Urnfang platziert werden. 

Die Emittentin strebt ein Emissionsvolumen von EUR 35 Mio. an. Es ist jedoch 
nicht gesichert, dass dieses Volumen platziert wird. Die Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen werden in diesem Fall moglicherweise in einem deutlich geringeren 
Volumen ausgegeben. Dies konnte dazu fuhren, dass die Emittentin die Umtau-
schinhaberschuldverschreibungen zu einem geringeren als dem geplanten Volu-
men aus dem Markt nehmen kann und Liquiditat in moglicherweise beachtlicher 
und auflerplanmafliger Hohe vorhalten muss, um die noch ausstehenden Verblei-
benden Umtauschinhaberschuldverschreibungen zum jeweiligen Falligkeitsdatum 
zurOckzufuhren. Diese Liquiditat konnte sie folglich nicht mehr fur ihre geschaftli-
chen Zwecke einsetzen. Auch konnte sich das geringere Volumen an Neuen Inha-
berschuldverschreibungen, das handelbar ist, negativ auf die Kursentwicklung und 
die Liquiditat der Neuen lnhaberschuldverschreibungen auswirken. 

2.2.2.3 Die Neuen inhaberschuldverschreibungen sind unbesichert und nicht durch 
Einiagensicherungssysteme geschiitzt. 

Den Anleiheglaubigern sind keine Sicherheiten fur den Fall eingeraumt worden, 
dass die Emittentin ihre Verpflichtungen aus den Neuen Inhaberschuldverschrei-
bungen nicht erfullen kann. Zudem ist die Emittentin gegenOber den Anleiheglau-
bigern berechtigt, jederzeit Sicherheiten an ihren Vermogensgegenstanden zu-
gunsten anderer Glaubiger zu bestellen, es sei denn, es handelt sich hierbei um 
Glaubiger von Kapitalmarktverbindlichkeiten. Solche Sicherheiten zugunsten an-
derer Glaubiger sind zum Teil bereits bestellt worden. Hierbei handelt es sich ins-
besondere um Grundschulden zur Besicherung des Kontokorrentkredits 
Oberbank. Im Falle einer lnsolvenz der Emittentin konnte dies moglicherweise 
dazu fuhren, dass keine oder nahezu keine Mittel in der lnsolvenzmasse zur Ver-
teilung an die Anleiheglaubiger zur Verfugung stehen und die Anleiheglaubiger 
keine oder nur geringe Zahlungen auf ihre Forderungen erhalten. 

Fur die Neuen lnhaberschuldverschreibungen besteht keine gesetzlich vorge-
schriebene Einlagensicherung durch den Einlagensicherungsfonds oder vergleich-
bare Einrichtungen. Im Falle einer lnsolvenz der Emittentin besteht somit keine 
Gewahr, dass die Anleger ihr eingesetztes Kapital ganz oder teilweise zurOcker-
halten, zumal die Aktionare einer AG nicht fur die Schulden der Aktiengesellschaft 
haften. Zwar ist die Underberg KG aufgrund des Beherrschungs- und Ergebnisab-
fOhrungsvertrages gemail § 302 AktG verpflichtet, jeden wahrend der Vertrags-
laufzeit entstehenden Jahresfehlbetrag der Emittentin auszugleichen, soweit die-
ser nicht dadurch ausgeglichen wird, dass den anderen GewinnrOcklagen Betrage 
entnommen werden, die wahrend der Vertragsdauer in sie eingestellt worden sind. 
Jedoch ist nicht sichergestellt, dass die Underberg KG in der Zukunft in der Lage 
sein wird, sofern erforderlich, dieser Verlustausgleichsverpflichtung nachzukom-
men, zumal sie aufler dem Recht an der Marke „Underberg" nach Kenntnis der 
Emittentin Ober keine wesentlichen Vermogensgegenstande verfugt. Zudem ist ei-
ner der beiden personlich haftenden Gesellschafter der Underberg KG die Under-
berg Verwaltungs-GmbH, deren Gesellschafter wiederum nicht fur die Schulden 
der GmbH haften. Die einzige naturliche Person, die personlich haftende Gesell-
schafterin der Underberg KG ist, verfugt nach Kenntnis der Emittentin Ober keine 
wesentlichen Vermogensgegenstande. Weiterhin ist zu berucksichtigen, dass eine 
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2.2.2.2 Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen könnten nur in geringerem als er-
warteten Umfang platziert werden.  

Die Emittentin strebt ein Emissionsvolumen von EUR 35 Mio. an. Es ist jedoch 

nicht gesichert, dass dieses Volumen platziert wird. Die Neuen Inhaberschuldver-

schreibungen werden in diesem Fall möglicherweise in einem deutlich geringeren 

Volumen ausgegeben. Dies könnte dazu führen, dass die Emittentin die Umtau-

schinhaberschuldverschreibungen zu einem geringeren als dem geplanten Volu-

men aus dem Markt nehmen kann und Liquidität in möglicherweise beachtlicher 

und außerplanmäßiger Höhe vorhalten muss, um die noch ausstehenden Verblei-

benden Umtauschinhaberschuldverschreibungen zum jeweiligen Fälligkeitsdatum 

zurückzuführen. Diese Liquidität könnte sie folglich nicht mehr für ihre geschäftli-

chen Zwecke einsetzen. Auch könnte sich das geringere Volumen an Neuen Inha-

berschuldverschreibungen, das handelbar ist, negativ auf die Kursentwicklung und 

die Liquidität der Neuen Inhaberschuldverschreibungen auswirken. 

2.2.2.3 Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen sind unbesichert und nicht durch 
Einlagensicherungssysteme geschützt. 

Den Anleihegläubigern sind keine Sicherheiten für den Fall eingeräumt worden, 

dass die Emittentin ihre Verpflichtungen aus den Neuen Inhaberschuldverschrei-

bungen nicht erfüllen kann. Zudem ist die Emittentin gegenüber den Anleihegläu-

bigern berechtigt, jederzeit Sicherheiten an ihren Vermögensgegenständen zu-

gunsten anderer Gläubiger zu bestellen, es sei denn, es handelt sich hierbei um 

Gläubiger von Kapitalmarktverbindlichkeiten. Solche Sicherheiten zugunsten an-

derer Gläubiger sind zum Teil bereits bestellt worden. Hierbei handelt es sich ins-

besondere um Grundschulden zur Besicherung des Kontokorrentkredits 

Oberbank. Im Falle einer Insolvenz der Emittentin könnte dies möglicherweise 

dazu führen, dass keine oder nahezu keine Mittel in der Insolvenzmasse zur Ver-

teilung an die Anleihegläubiger zur Verfügung stehen und die Anleihegläubiger 

keine oder nur geringe Zahlungen auf ihre Forderungen erhalten.  

Für die Neuen Inhaberschuldverschreibungen besteht keine gesetzlich vorge-

schriebene Einlagensicherung durch den Einlagensicherungsfonds oder vergleich-

bare Einrichtungen. Im Falle einer Insolvenz der Emittentin besteht somit keine 

Gewähr, dass die Anleger ihr eingesetztes Kapital ganz oder teilweise zurücker-

halten, zumal die Aktionäre einer AG nicht für die Schulden der Aktiengesellschaft 

haften. Zwar ist die Underberg KG aufgrund des Beherrschungs- und Ergebnisab-

führungsvertrages gemäß § 302 AktG verpflichtet, jeden während der Vertrags-

laufzeit entstehenden Jahresfehlbetrag der Emittentin auszugleichen, soweit die-

ser nicht dadurch ausgeglichen wird, dass den anderen Gewinnrücklagen Beträge 

entnommen werden, die während der Vertragsdauer in sie eingestellt worden sind. 

Jedoch ist nicht sichergestellt, dass die Underberg KG in der Zukunft in der Lage 

sein wird, sofern erforderlich, dieser Verlustausgleichsverpflichtung nachzukom-

men, zumal sie außer dem Recht an der Marke „Underberg“ nach Kenntnis der 

Emittentin über keine wesentlichen Vermögensgegenstände verfügt. Zudem ist ei-

ner der beiden persönlich haftenden Gesellschafter der Underberg KG die Under-

berg Verwaltungs-GmbH, deren Gesellschafter wiederum nicht für die Schulden 

der GmbH haften. Die einzige natürliche Person, die persönlich haftende Gesell-

schafterin der Underberg KG ist, verfügt nach Kenntnis der Emittentin über keine 

wesentlichen Vermögensgegenstände. Weiterhin ist zu berücksichtigen, dass eine 



Haftung gegenOber Dritten, etwa den Anleiheglaubigern, mit dem Verlustaus-
gleichsanspruch nicht verbunden ist, d. h. den Anleiheglaubiger aufgrund des Ver-
lustausgleichsanspruchs keine direkten AnsprOche gegen die Underberg KG zu-
stehen. SchliefIlich konnte der Beherrschungs- und Ergebnisabfuhrungsvertrag 
gekundigt oder auf andere Art beendet werden. Es besteht daher das Risiko, dass 
Anleger in der lnsolvenz der Emittentin einen Totalverlust ihres eingezahlten Ka-
pitals erleiden. 

2.2.2.4 im Falle eines Kontrollwechsels oder des Eintritts eines der in den jeweiligen 
Anleihebedingungen geregelten Kiindigungsgriinde konnten die Verbleiben-
den Umtauschinhaberschuldverschreibungen sowie die Neuen inhaber-
schuldverschreibungen vorzeitig gekiindigt und zur Riickzahlung ffillig ge-
stelit werden. 

Die Anleihebedingungen der Neuen lnhaberschuldverschreibungen und der Ver-
bleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen sehen u. a. im Falle eines 
Kontrollwechsels, wie in den jeweiligen Anleihebedingungen naher definiert, ein 
vorzeitiges Kundigungsrecht der Anleiheglaubiger vor. Ein Kontrollwechsel wird 
insbesondere dann angenommen, wenn eine Person, die nicht zum unmittelbaren 
oder mittelbaren Gesellschafterkreis gehort, der rechtliche oder wirtschaftliche Ei-
gentOmer von mehr als 50% der Stimmrechte der Emittentin wird. 

Es besteht somit das Risiko, dass u. a. im Falle eines Kontrollwechsels in der Ei-
gentOmerstruktur der Emittentin oder im Falle des Eintritts eines der weiteren in 
den Anleihebedingungen festgelegten Kundigungsgrunde ein auflerordentliches 
Kundigungsrecht ausgeObt wird und die Verbleibenden Umtauschinhaberschuld-
verschreibungen sowie Neuen lnhaberschuldverschreibungen teilweise oder voll-
standig father als geplant fallig werden und zuruckgezahlt oder zurOck erworben 
werden mussen. 

Verfugt die Emittentin in einem solchen Fall oder einem sonstigen durch eine KOn-
digung ausgelosten Laufzeitende nicht Ober ausreichende Liquiditat oder hat sie 
keine ausreichenden Finanzierungsquellen zur Verfugung, konnte sie jedoch nicht 
in der Lage sein, die Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen 
und/oder die Neuen lnhaberschuldverschreibungen zurOckzuerwerben oder zu-
rOckzuzahlen. Dies konnte insbesondere deswegen der Fall sein, weil der Emit-
tentin aufgrund einer Liquiditatsplanung, die dieses Szenario nicht vorsah, nicht 
die erforderliche Liquiditat zur Verfugung stand. Dies konnte zur lnsolvenz der 
Emittentin fuhren. Bei einer vorzeitigen Ruckzahlung sind Anleiheglaubiger daher 
einem erhohten Kreditrisiko der Emittentin ausgesetzt. 

2.2.2.5 Es bestehen nach den Anleihebedingungen keine Beschrankungen fiir die 
Hohe der Verschuldung, die die Emittentin kiinftig aufnehmen dad. 

Die Anleihebedingungen enthalten keine Beschrankung fur die Hohe der Verschul-
dung, die die Emittentin kunftig aufnehmen darf. Weitere Verbindlichkeiten, die die 
Emittentin aufnimmt, konnen mit den Neuen lnhaberschuldverschreibungen 
gleichrangig oder ihnen gegenOber sogar vorrangig sein. Die Emittentin kann auch 
Sicherheiten fur andere Verbindlichkeiten bestellen, solange es sich dabei nicht 
um Kapitalmarktverbindlichkeiten im Sinne der Anleihebedingungen handelt. Jede 
Aufnahme zusatzlicher Verbindlichkeiten (Fremdkapital) kann den 
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Haftung gegenüber Dritten, etwa den Anleihegläubigern, mit dem Verlustaus-

gleichsanspruch nicht verbunden ist, d. h. den Anleihegläubiger aufgrund des Ver-

lustausgleichsanspruchs keine direkten Ansprüche gegen die Underberg KG zu-

stehen. Schließlich könnte der Beherrschungs- und Ergebnisabführungsvertrag 

gekündigt oder auf andere Art beendet werden. Es besteht daher das Risiko, dass 

Anleger in der Insolvenz der Emittentin einen Totalverlust ihres eingezahlten Ka-

pitals erleiden. 

2.2.2.4 Im Falle eines Kontrollwechsels oder des Eintritts eines der in den jeweiligen 
Anleihebedingungen geregelten Kündigungsgründe könnten die Verbleiben-
den Umtauschinhaberschuldverschreibungen sowie die Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen vorzeitig gekündigt und zur Rückzahlung fällig ge-
stellt werden. 

Die Anleihebedingungen der Neuen Inhaberschuldverschreibungen und der Ver-

bleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen sehen u. a. im Falle eines 

Kontrollwechsels, wie in den jeweiligen Anleihebedingungen näher definiert, ein 

vorzeitiges Kündigungsrecht der Anleihegläubiger vor. Ein Kontrollwechsel wird 

insbesondere dann angenommen, wenn eine Person, die nicht zum unmittelbaren 

oder mittelbaren Gesellschafterkreis gehört, der rechtliche oder wirtschaftliche Ei-

gentümer von mehr als 50% der Stimmrechte der Emittentin wird.  

Es besteht somit das Risiko, dass u. a. im Falle eines Kontrollwechsels in der Ei-

gentümerstruktur der Emittentin oder im Falle des Eintritts eines der weiteren in 

den Anleihebedingungen festgelegten Kündigungsgründe ein außerordentliches 

Kündigungsrecht ausgeübt wird und die Verbleibenden Umtauschinhaberschuld-

verschreibungen sowie Neuen Inhaberschuldverschreibungen teilweise oder voll-

ständig früher als geplant fällig werden und zurückgezahlt oder zurück erworben 

werden müssen. 

Verfügt die Emittentin in einem solchen Fall oder einem sonstigen durch eine Kün-

digung ausgelösten Laufzeitende nicht über ausreichende Liquidität oder hat sie 

keine ausreichenden Finanzierungsquellen zur Verfügung, könnte sie jedoch nicht 

in der Lage sein, die Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen 

und/oder die Neuen Inhaberschuldverschreibungen zurückzuerwerben oder zu-

rückzuzahlen. Dies könnte insbesondere deswegen der Fall sein, weil der Emit-

tentin aufgrund einer Liquiditätsplanung, die dieses Szenario nicht vorsah, nicht 

die erforderliche Liquidität zur Verfügung stand. Dies könnte zur Insolvenz der 

Emittentin führen. Bei einer vorzeitigen Rückzahlung sind Anleihegläubiger daher 

einem erhöhten Kreditrisiko der Emittentin ausgesetzt. 

2.2.2.5 Es bestehen nach den Anleihebedingungen keine Beschränkungen für die 
Höhe der Verschuldung, die die Emittentin künftig aufnehmen darf. 

Die Anleihebedingungen enthalten keine Beschränkung für die Höhe der Verschul-

dung, die die Emittentin künftig aufnehmen darf. Weitere Verbindlichkeiten, die die 

Emittentin aufnimmt, können mit den Neuen Inhaberschuldverschreibungen 

gleichrangig oder ihnen gegenüber sogar vorrangig sein. Die Emittentin kann auch 

Sicherheiten für andere Verbindlichkeiten bestellen, solange es sich dabei nicht 

um Kapitalmarktverbindlichkeiten im Sinne der Anleihebedingungen handelt. Jede 

Aufnahme zusätzlicher Verbindlichkeiten (Fremdkapital) kann den 



Verschuldungsgrad der Emittentin erhohen und den Betrag reduzieren, den die 
Anleiheglaubiger im Falle einer Liquidation oder Insolvenz der Emittentin erhalten. 

2.2.2.6 Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen besitzen kein Anleiherating und 
das friihere Rating der Emittentin wird nicht fortgefiihrt. 

Weder die Emittentin noch die Neuen Inhaberschuldverschreibungen verfugen 
Ober ein Rating. Das fruhere Rating der Emittentin wurde zum 30. Juni 2024 ge-
kOndigt und wird nicht fortgefuhrt. Wahrend den Investoren zum Zeitpunkt des of-
fentlichen Angebots der Umtauschinhaberschuldverschreibungen das fruhere Ra-
ting noch zur Verfugung stand, steht den Investoren mittlerweile keine externe Be-
urteilung der Bonitat der Gesellschaft oder der Neuen Inhaberschuldverschreibun-
gen zur Verfugung. Eine Beurteilung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
lasst sich ausschliefIlich anhand dieses Prospekts und sonstiger offentlich zugang-
licher Informationen Ober die Emittentin vornehmen. 

2.2.2.7 Mehrheitsbeschliisse der Anleiheglaubiger kdnnten die Rechte einzelner An-
leiheglaubiger beeintrachtigen oder gar aufheben. 

Die Anleihebedingungen sehen vor, dass die Emittentin die Anleihebedingungen 
mit Zustimmung der Anleiheglaubiger aufgrund eines Mehrheitsbeschlusses nach 
MaRgabe des SchVG andern kann. Hierdurch sind einzelne Anleiheglaubiger dem 
Risiko ausgesetzt, durch einen Mehrheitsbeschluss Oberstimmt zu werden. Da ein 
solcher Mehrheitsbeschluss fur alle Anleiheglaubiger verbindlich ist, konnen be-
stimmte Rechte gegen die Emittentin aus den Anleihebedingungen auch gegen 
den VVillen einzelner Anleiheglaubiger geandert, eingeschrankt oder sogar aufge-
hoben werden. So kann die Glaubigerversammlung etwa mit qualifizierter Mehrheit 
gemail dem SchVG beschlieflen, dass die Verzinsung oder der Ruckzahlungsbe-
trag reduziert oder die Laufzeit verlangert wird. Auch ein Beschluss Ober die voll-
standige oder teilweise Umwandlung der Anleihen in Eigenkapital ware moglich. 
Sofern solche Beschlusse mit der erforderlichen Mehrheit der Anleiheglaubiger ge-
fasst werden, sind sie auch fur solche Investoren bindend, die dagegen gestimmt 
oder sich der Stimme enthalten haben. Sofern ein Gemeinsamer Vertreter fur alle 
Anleiheglaubiger ernannt wird, konnte ein bestimmter Teil der Anleiheglaubiger 
ganz oder teilweise das Recht verlieren, seine Rechte gegenOber der Emittentin 
geltend zu machen oder durchzusetzen. Jeder dieser Umstande konnte dazu fOh-
ren, dass dem einzelnen Anleiheglaubiger ein geringerer als der erwartete Ertrag 
aus den Neuen Inhaberschuldverschreibungen zuflieflt. 

2.2.2.8 Die Anleiheglaubiger kdnnten Nachteile in Folge einer vorzeitigen Riickzah-
lung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen durch die Emittentin treffen. 

Nach den Anleihebedingungen ist vorgesehen, dass die Emittentin die Neuen In-
haberschuldverschreibungen am Falligkeitstermin und damit am 2. Oktober 2030 
zum Nennbetrag zurOckzahlt. Nach MaRgabe der Anleihebedingungen ist die 
Emittentin jedoch auch berechtigt, die Neuen Inhaberschuldverschreibungen nach 
einer Mindestlaufzeit von drei (3) Jahren insgesamt oder teilweise zu kundigen und 
zuzuglich aufgelaufener Zinsen vorzeitig zurOckzuzahlen. Erfolgt die Ruckzahlung 
zwischen dem 2. Oktober 2027 (einschliefIlich) und dem 2. Oktober 2028 (aus-
schliefIlich), betragt der an die Anleger zurOckzuzahlende Betrag der Neuen Inha-
berschuldverschreibungen 101% des Nennbetrags. Erfolgt die Ruckzahlung 
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Verschuldungsgrad der Emittentin erhöhen und den Betrag reduzieren, den die 

Anleihegläubiger im Falle einer Liquidation oder Insolvenz der Emittentin erhalten. 

2.2.2.6 Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen besitzen kein Anleiherating und 
das frühere Rating der Emittentin wird nicht fortgeführt. 

Weder die Emittentin noch die Neuen Inhaberschuldverschreibungen verfügen 

über ein Rating. Das frühere Rating der Emittentin wurde zum 30. Juni 2024 ge-

kündigt und wird nicht fortgeführt. Während den Investoren zum Zeitpunkt des öf-

fentlichen Angebots der Umtauschinhaberschuldverschreibungen das frühere Ra-

ting noch zur Verfügung stand, steht den Investoren mittlerweile keine externe Be-

urteilung der Bonität der Gesellschaft oder der Neuen Inhaberschuldverschreibun-

gen zur Verfügung. Eine Beurteilung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 

lässt sich ausschließlich anhand dieses Prospekts und sonstiger öffentlich zugäng-

licher Informationen über die Emittentin vornehmen. 

2.2.2.7 Mehrheitsbeschlüsse der Anleihegläubiger könnten die Rechte einzelner An-
leihegläubiger beeinträchtigen oder gar aufheben. 

Die Anleihebedingungen sehen vor, dass die Emittentin die Anleihebedingungen 

mit Zustimmung der Anleihegläubiger aufgrund eines Mehrheitsbeschlusses nach 

Maßgabe des SchVG ändern kann. Hierdurch sind einzelne Anleihegläubiger dem 

Risiko ausgesetzt, durch einen Mehrheitsbeschluss überstimmt zu werden. Da ein 

solcher Mehrheitsbeschluss für alle Anleihegläubiger verbindlich ist, können be-

stimmte Rechte gegen die Emittentin aus den Anleihebedingungen auch gegen 

den Willen einzelner Anleihegläubiger geändert, eingeschränkt oder sogar aufge-

hoben werden. So kann die Gläubigerversammlung etwa mit qualifizierter Mehrheit 

gemäß dem SchVG beschließen, dass die Verzinsung oder der Rückzahlungsbe-

trag reduziert oder die Laufzeit verlängert wird. Auch ein Beschluss über die voll-

ständige oder teilweise Umwandlung der Anleihen in Eigenkapital wäre möglich. 

Sofern solche Beschlüsse mit der erforderlichen Mehrheit der Anleihegläubiger ge-

fasst werden, sind sie auch für solche Investoren bindend, die dagegen gestimmt 

oder sich der Stimme enthalten haben. Sofern ein Gemeinsamer Vertreter für alle 

Anleihegläubiger ernannt wird, könnte ein bestimmter Teil der Anleihegläubiger 

ganz oder teilweise das Recht verlieren, seine Rechte gegenüber der Emittentin 

geltend zu machen oder durchzusetzen. Jeder dieser Umstände könnte dazu füh-

ren, dass dem einzelnen Anleihegläubiger ein geringerer als der erwartete Ertrag 

aus den Neuen Inhaberschuldverschreibungen zufließt. 

2.2.2.8 Die Anleihegläubiger könnten Nachteile in Folge einer vorzeitigen Rückzah-
lung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen durch die Emittentin treffen.  

Nach den Anleihebedingungen ist vorgesehen, dass die Emittentin die Neuen In-

haberschuldverschreibungen am Fälligkeitstermin und damit am 2. Oktober 2030 

zum Nennbetrag zurückzahlt. Nach Maßgabe der Anleihebedingungen ist die 

Emittentin jedoch auch berechtigt, die Neuen Inhaberschuldverschreibungen nach 

einer Mindestlaufzeit von drei (3) Jahren insgesamt oder teilweise zu kündigen und 

zuzüglich aufgelaufener Zinsen vorzeitig zurückzuzahlen. Erfolgt die Rückzahlung 

zwischen dem 2. Oktober 2027 (einschließlich) und dem 2. Oktober 2028 (aus-

schließlich), beträgt der an die Anleger zurückzuzahlende Betrag der Neuen Inha-

berschuldverschreibungen 101% des Nennbetrags. Erfolgt die Rückzahlung 



zwischen dem 2. Oktober 2028 (einschliefIlich) und dem 2. Oktober 2029 (aus-
schliefIlich), betragt der an die Anleger zuruckzuzahlende Betrag der Neuen Inha-
berschuldverschreibungen 100,5% des Nennbetrags. Erfolgt die Ruckzahlung zwi-
schen dem 2. Oktober 2029 (einschliefIlich) und dem 2. Oktober 2030 (ausschliefl-
lich), betragt der an die Anleger zuruckzuzahlende Betrag der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen 100,25% des Nennbetrags. Im Falle einer vorzeitigen 
Ruckzahlung konnten Anleiheglaubiger bezogen auf die Laufzeit und im Hinblick 
auf die bis zum Zeitpunkt der Falligkeit erwartete Rendite einen geringeren als den 
erwarteten Ertrag erhalten und es besteht das Risiko, dass die Ruckzahlungsbe-
trage moglicherweise nur mit geringerer Rendite wieder angelegt werden 'carmen. 

2.2.2.9 Es besteht das Risiko der Renditeminderung durch Steuern und Kosten. 

Fur die Anleiheglaubiger 'carmen beim Kauf und Verkauf der Neuen Inhaberschuld-
verschreibungen neben dem aktuellen Preis verschiedene Neben- und Folgekos-
ten durch die von den Anleiheglaubigern beauftragten Banken und Berater entste-
hen, die die Rendite der Neuen Inhaberschuldverschreibungen erheblich verrin-
gern oder ausschlieflen 'carmen. Zinszahlungen auf die Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen oder auf von Anleiheglaubigern bei Verkauf oder Ruckkauf der 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen realisierten Gewinnen sind ggf. steuer-
pflichtig . 

Die steuerlichen Folgen eines Kaufs der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
sind jeweils von der individuellen Situation des Anleiheglaubigers abhangig. Po-
tentielle Anleiheglaubiger sollten vor der Entscheidung zum Kauf der Neuen Inha-
berschuldverschreibungen ihren Steuerberater um Rat fragen. Die Emittentin haf-
tet nicht fur steuerliche Konsequenzen bei dem Erwerb der Neuen Inhaberschuld-
verschreibungen. 

2.2.2.10 Die Anleiheglaubiger sind dem Risiko ausgesetzt, dass sich die Steuer-
rechtslage verandert. 

Die Steuerrechtslage zum Zeitpunkt der Emission der Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen kann sich zukunftig verandern. Eine Anderung der Steuergesetze, 
der Praxis ihrer Anwendung sowie ihrer Auslegung durch die Behorden und Ge-
richte kann den wirtschaftlichen Wert der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
sowie die von den Anleiheglaubigern erzielten Renditen auf das mit der Zeichnung 
der Neuen I nhaberschuldverschreibungen investierte Kapital negativ beeinflussen. 
Die Hohe der Rendite nach Steuern hangt maRgeblich von der individuellen steu-
errechtlichen Situation des Anlegers ab. Zukunftige Anderungen durch die Gesetz-
geber, insbesondere auch die mogliche Einfuhrung einer Finanztransaktions-
steuer, die Abgabenbehorden oder hochstrichterliche Entscheidungen kormen die 
dargestellte steuerliche Behandlung negativ beeinflussen oder verandern. Auch 
kann eine vorzeitige Kundigung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen Ein-
fluss auf die steuerliche Situation eines Anlegers haben und zu einer unerwarteten 
steuerlichen Mehrbelastung fuhren. 
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zwischen dem 2. Oktober 2028 (einschließlich) und dem 2. Oktober 2029 (aus-

schließlich), beträgt der an die Anleger zurückzuzahlende Betrag der Neuen Inha-

berschuldverschreibungen 100,5% des Nennbetrags. Erfolgt die Rückzahlung zwi-

schen dem 2. Oktober 2029 (einschließlich) und dem 2. Oktober 2030 (ausschließ-

lich), beträgt der an die Anleger zurückzuzahlende Betrag der Neuen Inhaber-

schuldverschreibungen 100,25% des Nennbetrags. Im Falle einer vorzeitigen 

Rückzahlung könnten Anleihegläubiger bezogen auf die Laufzeit und im Hinblick 

auf die bis zum Zeitpunkt der Fälligkeit erwartete Rendite einen geringeren als den 

erwarteten Ertrag erhalten und es besteht das Risiko, dass die Rückzahlungsbe-

träge möglicherweise nur mit geringerer Rendite wieder angelegt werden können. 

2.2.2.9 Es besteht das Risiko der Renditeminderung durch Steuern und Kosten. 

Für die Anleihegläubiger können beim Kauf und Verkauf der Neuen Inhaberschuld-

verschreibungen neben dem aktuellen Preis verschiedene Neben- und Folgekos-

ten durch die von den Anleihegläubigern beauftragten Banken und Berater entste-

hen, die die Rendite der Neuen Inhaberschuldverschreibungen erheblich verrin-

gern oder ausschließen können. Zinszahlungen auf die Neuen Inhaberschuldver-

schreibungen oder auf von Anleihegläubigern bei Verkauf oder Rückkauf der 

Neuen Inhaberschuldverschreibungen realisierten Gewinnen sind ggf. steuer-

pflichtig.  

Die steuerlichen Folgen eines Kaufs der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 

sind jeweils von der individuellen Situation des Anleihegläubigers abhängig. Po-

tentielle Anleihegläubiger sollten vor der Entscheidung zum Kauf der Neuen Inha-

berschuldverschreibungen ihren Steuerberater um Rat fragen. Die Emittentin haf-

tet nicht für steuerliche Konsequenzen bei dem Erwerb der Neuen Inhaberschuld-

verschreibungen.  

2.2.2.10 Die Anleihegläubiger sind dem Risiko ausgesetzt, dass sich die Steuer-
rechtslage verändert. 

Die Steuerrechtslage zum Zeitpunkt der Emission der Neuen Inhaberschuldver-

schreibungen kann sich zukünftig verändern. Eine Änderung der Steuergesetze, 

der Praxis ihrer Anwendung sowie ihrer Auslegung durch die Behörden und Ge-

richte kann den wirtschaftlichen Wert der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 

sowie die von den Anleihegläubigern erzielten Renditen auf das mit der Zeichnung 

der Neuen Inhaberschuldverschreibungen investierte Kapital negativ beeinflussen. 

Die Höhe der Rendite nach Steuern hängt maßgeblich von der individuellen steu-

errechtlichen Situation des Anlegers ab. Zukünftige Änderungen durch die Gesetz-

geber, insbesondere auch die mögliche Einführung einer Finanztransaktions-

steuer, die Abgabenbehörden oder höchstrichterliche Entscheidungen können die 

dargestellte steuerliche Behandlung negativ beeinflussen oder verändern. Auch 

kann eine vorzeitige Kündigung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen Ein-

fluss auf die steuerliche Situation eines Anlegers haben und zu einer unerwarteten 

steuerlichen Mehrbelastung führen.  



2.2.3 Risiken im Zusammenhang mit dem Umtauschangebot 

2.2.3.1 Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die das Umtauschan-
gebot annehmen, erwerben lnhaberschuldverschreibungen, die erst nach 
den Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen zur Riickzah-
lung ffillig werden. 

Die Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen werden vor den 
Neuen lnhaberschuldverschreibungen fallig. Die lnhaberschuldverschreibungen 
2019/2025 werden im November 2025 fallig, soweit die jeweiligen Anleiheglaubi-
ger sie nicht umgetauscht haben oder auf Grund des auf EUR 35 Mio. begrenzten 
Volumens der Neuen lnhaberschuldverschreibungen nicht umtauschen konnten 
und soweit sie nicht aus dem Emissionserlos aus den Neuen lnhaberschuldver-
schreibungen oder auf andere Weise zuruckgefuhrt werden. Daneben werden die 
ausstehenden lnhaberschuldverschreibungen 2022/2028 im Oktober 2028, ge-
genwartig ausstehend i.H.v. EUR 45 Mio., zur Ruckzahlung fallig. Sofern die Inha-
ber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen allerdings an dem Umtauschan-
gebot teilnehmen, erwerben sie die Neuen lnhaberschuldverschreibungen, die erst 
im Jahr 2030 und damit deutlich nach den Verbleibenden Umtauschinhaberschuld-
verschreibungen fallig werden. Sofern eine Ruckfuhrung oder Refinanzierung der 
zeitlich vorher falligen Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen 
scheitert, konnte dies erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, 
Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben und zur lnsolvenz der Emittentin 
fuhren. Anleger, die an dem Umtauschangebot teilnehmen, konnten daher ihr ein-
gesetztes Kapital ganz oder teilweise verlieren. 

2.2.3.2 Je geringer das platzierte Volumen der Neuen lnhaberschuldverschreibun-
gen ausfallt, desto grol3er ist der verbleibende Refinanzierungsbedarf bei der 
Emittentin. 

Die Refinanzierung von Anleihen durch Umschuldung mittels immer wieder neu 
aufgelegter Umtauschangebote hat die Emittentin im Hinblick auf funf weitere An-
leihen mit einem Volumen zwischen EUR 20 Mio. bis EUR 75 Mio., die zwischen 
den Jahren 2011 bis 2022 begeben wurden, bereits mehrfach durchgefuhrt. Auch 
die Neuen lnhaberschuldverschreibungen sollen in einem Volumen von bis zu 
EUR 35 Mio. begeben werden und zur Refinanzierung der Umtauschinhaber-
schuldverschreibungen mit einem Volumen von EUR 33,75 Mio. dienen. Je gerin-
ger das platzierte Volumen der Neuen lnhaberschuldverschreibungen ausfallt, 
desto hoher ist eine etwaige noch zu refinanzierende Deckungslucke in Bezug auf 
die Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen. Je hoher aber diese 
Deckungslucke ausfallt, desto schwieriger durfte es sich fur die Emittentin gestal-
ten, die fur die Refinanzierung erforderlichen Volumina bei deren Falligkeit aufzu-
bringen. Deswegen erhoht sich das Risikoprofil der Zeichner der Neuen lnhaber-
schuldverschreibungen je weniger der Neuen lnhaberschuldverschreibungen plat-
ziert werden. Ferner erhoht sich das Risikoprofil der Zeichner, wenn nur wenige 
Glaubiger das Umtauschangebot annehmen und im Ubrigen der Emissionserlos 
entgegen der geplanten Mittelverwendung nicht zur vorzeitigen Ruckzahlung der 
Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen eingesetzt wurde, da sich 
hierdurch die Gesamtverschuldung der Emittentin vergroflern wurde. Je naher die 
Falligkeitstermine der Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen ru-
cken, ohne dass eine Refinanzierung gesichert werden kann, desto mehr werden 
Befurchtungen am Kapitalmarkt genahrt, dass dies Oberhaupt nicht gelingen 
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2.2.3 Risiken im Zusammenhang mit dem Umtauschangebot 

2.2.3.1 Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die das Umtauschan-
gebot annehmen, erwerben Inhaberschuldverschreibungen, die erst nach 
den Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen zur Rückzah-
lung fällig werden. 

Die Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen werden vor den 

Neuen Inhaberschuldverschreibungen fällig. Die Inhaberschuldverschreibungen 

2019/2025 werden im November 2025 fällig, soweit die jeweiligen Anleihegläubi-

ger sie nicht umgetauscht haben oder auf Grund des auf EUR 35 Mio. begrenzten 

Volumens der Neuen Inhaberschuldverschreibungen nicht umtauschen konnten 

und soweit sie nicht aus dem Emissionserlös aus den Neuen Inhaberschuldver-

schreibungen oder auf andere Weise zurückgeführt werden. Daneben werden die 

ausstehenden Inhaberschuldverschreibungen 2022/2028 im Oktober 2028, ge-

genwärtig ausstehend i.H.v. EUR 45 Mio., zur Rückzahlung fällig. Sofern die Inha-

ber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen allerdings an dem Umtauschan-

gebot teilnehmen, erwerben sie die Neuen Inhaberschuldverschreibungen, die erst 

im Jahr 2030 und damit deutlich nach den Verbleibenden Umtauschinhaberschuld-

verschreibungen fällig werden. Sofern eine Rückführung oder Refinanzierung der 

zeitlich vorher fälligen Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen 

scheitert, könnte dies erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermögens-, 

Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben und zur Insolvenz der Emittentin 

führen. Anleger, die an dem Umtauschangebot teilnehmen, könnten daher ihr ein-

gesetztes Kapital ganz oder teilweise verlieren. 

2.2.3.2 Je geringer das platzierte Volumen der Neuen Inhaberschuldverschreibun-
gen ausfällt, desto größer ist der verbleibende Refinanzierungsbedarf bei der 
Emittentin.  

Die Refinanzierung von Anleihen durch Umschuldung mittels immer wieder neu 
aufgelegter Umtauschangebote hat die Emittentin im Hinblick auf fünf weitere An-
leihen mit einem Volumen zwischen EUR 20 Mio. bis EUR 75 Mio., die zwischen 
den Jahren 2011 bis 2022 begeben wurden, bereits mehrfach durchgeführt. Auch 
die Neuen Inhaberschuldverschreibungen sollen in einem Volumen von bis zu 
EUR 35 Mio. begeben werden und zur Refinanzierung der Umtauschinhaber-
schuldverschreibungen mit einem Volumen von EUR 33,75 Mio. dienen. Je gerin-
ger das platzierte Volumen der Neuen Inhaberschuldverschreibungen ausfällt, 
desto höher ist eine etwaige noch zu refinanzierende Deckungslücke in Bezug auf 
die Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen. Je höher aber diese 
Deckungslücke ausfällt, desto schwieriger dürfte es sich für die Emittentin gestal-
ten, die für die Refinanzierung erforderlichen Volumina bei deren Fälligkeit aufzu-
bringen. Deswegen erhöht sich das Risikoprofil der Zeichner der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen je weniger der Neuen Inhaberschuldverschreibungen plat-
ziert werden. Ferner erhöht sich das Risikoprofil der Zeichner, wenn nur wenige 
Gläubiger das Umtauschangebot annehmen und im Übrigen der Emissionserlös 
entgegen der geplanten Mittelverwendung nicht zur vorzeitigen Rückzahlung der 
Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen eingesetzt würde, da sich 
hierdurch die Gesamtverschuldung der Emittentin vergrößern würde. Je näher die 
Fälligkeitstermine der Verbleibenden Umtauschinhaberschuldverschreibungen rü-
cken, ohne dass eine Refinanzierung gesichert werden kann, desto mehr werden 
Befürchtungen am Kapitalmarkt genährt, dass dies überhaupt nicht gelingen 



konnte, was einen deutlichen Kursverfall der Neuen lnhaberschuldverschreibun-
gen nach sich ziehen kann. 
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könnte, was einen deutlichen Kursverfall der Neuen Inhaberschuldverschreibun-
gen nach sich ziehen kann.  
  



3. ALLGEMEINE INFORMATIONEN 

3.1. Verantwortlichkeit fur den Inhalt des Prospekts 

Die im Handelsregister des Amtsgerichts Kleve unter der Handelsregisternummer 
HRB 15062 eingetragene Semper idem Underberg AG mit Sitz in Rheinberg und 
geschaftsansassig in der Hubert-Underberg-Allee 1, 47495 Rheinberg (die „Emit-
tentin"), Obernimmt gemail Art. 11 Abs. 1 Prospektverordnung und Art. 5 loi du 
16 juillet 2019 relative aux prospectus pour valeurs mobilieres (das „Luxemburgi-
sche Wertpapierprospektgesetz") die Verantwortung fur den Inhalt dieses Wert-
papierprospekts (der „Prospekt) und erklart, dass nach ihrem Wissen die Anga-
ben in diesem Prospekt richtig und keine wesentlichen Umstande ausgelassen 
sind. Sie erklart ferner, dass sie die erforderliche Sorgfalt hat walten lassen, um 
sicherzustellen, dass die in diesem Prospekt genannten Angaben nach ihrem Wis-
sen richtig und keine Tatsachen ausgelassen worden sind, die die Aussagen des 
Prospekts verzerren oder verandern konnten. 

Weder der Sole Lead Manager noch andere in diesem Prospekt genannte Perso-
nen mit Ausnahme der Emittentin sind fur die in diesem Prospekt enthaltenen An-
gaben oder Dokumente verantwortlich und schlieflen im Rahmen des nach dem 
geltenden Recht in der jeweiligen Rechtsordnung Zulassigen die Haftung und die 
Gewahrleistung fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Angaben in den vorge-
nannten Dokumenten aus. Der Sole Lead Manager hat diese Angaben nicht selb-
standig OberprOft und Obernimmt keine Haftung fur deren Richtigkeit. Der Sole 
Lead Manager nimmt insbesondere ausdrucklich davon Abstand, die Vermagens-
, Finanz- und Ertragslage der Emittentin wahrend der Laufzeit der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen zu OberprOfen oder Anleger Ober Informationen, die dem 
Sole Lead Manager bekannt werden, zu beraten. 

Fur den Fall, dass vor einem Gericht AnsprOche aufgrund der in diesem Prospekt 
enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, konnte der als Klager auftre-
tende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der Staaten 
des Europaischen Wirtschaftsraums die Kosten fur die Ubersetzung des Prospekts 
vor Prozessbeginn zu tragen haben. 

Jeder wichtige neue Umstand, jede wesentliche Unrichtigkeit oder jede wesentli-
che Ungenauigkeit in Bezug auf die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben, die 
die Bewertung der Wertpapiere beeinflussen konnen und die zwischen der Billi-
gung dieses Prospekts und dem Auslaufen der Angebotsfrist auftreten oder fest-
gestellt werden, mussen unverzuglich in einem Nachtrag zu diesem Prospekt ge-
mail Art. 23 der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europaischen Parlaments und 
des Rates vom 14. Juni 2017 (die „Prospektverordnung") genannt werden. Dar-
Ober hinaus sind weder die Emittentin noch der Sole Lead Manager verpflichtet, 
diesen Prospekt zu aktualisieren. 

Jede Website, auf die in diesem Prospekt Bezug genommen wird, wird nur zu In-
formationszwecken erwahnt und ist nicht Bestandteil dieses Prospekts. Die Infor-
mationen auf den Websites wurden von der Commission de Surveillance du Sec-
teur Financier (die „CSSF") nicht geprOft oder genehmigt. 

3.2. Gegenstand des Prospekts 

Gegenstand des Prospekts ist (i) das Offentliche Angebot (wie im Abschnitt 4.2.1 
„Das Angebot" definiert) der Semper idem Underberg AG (die „Emittentin") von 
lnhaberschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 35 Mio., 
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3.  ALLGEMEINE INFORMATIONEN 

 Verantwortlichkeit für den Inhalt des Prospekts 

Die im Handelsregister des Amtsgerichts Kleve unter der Handelsregisternummer 
HRB 15062 eingetragene Semper idem Underberg AG mit Sitz in Rheinberg und 
geschäftsansässig in der Hubert-Underberg-Allee 1, 47495 Rheinberg (die „Emit-
tentin“), übernimmt gemäß Art. 11 Abs. 1 Prospektverordnung und Art. 5 loi du 
16 juillet 2019 relative aux prospectus pour valeurs mobilières (das „Luxemburgi-
sche Wertpapierprospektgesetz“) die Verantwortung für den Inhalt dieses Wert-
papierprospekts (der „Prospekt“) und erklärt, dass nach ihrem Wissen die Anga-
ben in diesem Prospekt richtig und keine wesentlichen Umstände ausgelassen 
sind. Sie erklärt ferner, dass sie die erforderliche Sorgfalt hat walten lassen, um 
sicherzustellen, dass die in diesem Prospekt genannten Angaben nach ihrem Wis-
sen richtig und keine Tatsachen ausgelassen worden sind, die die Aussagen des 
Prospekts verzerren oder verändern könnten. 

Weder der Sole Lead Manager noch andere in diesem Prospekt genannte Perso-
nen mit Ausnahme der Emittentin sind für die in diesem Prospekt enthaltenen An-
gaben oder Dokumente verantwortlich und schließen im Rahmen des nach dem 
geltenden Recht in der jeweiligen Rechtsordnung Zulässigen die Haftung und die 
Gewährleistung für die Richtigkeit und Vollständigkeit der Angaben in den vorge-
nannten Dokumenten aus. Der Sole Lead Manager hat diese Angaben nicht selb-
ständig überprüft und übernimmt keine Haftung für deren Richtigkeit. Der Sole 
Lead Manager nimmt insbesondere ausdrücklich davon Abstand, die Vermögens-
, Finanz- und Ertragslage der Emittentin während der Laufzeit der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen zu überprüfen oder Anleger über Informationen, die dem 
Sole Lead Manager bekannt werden, zu beraten. 

Für den Fall, dass vor einem Gericht Ansprüche aufgrund der in diesem Prospekt 
enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, könnte der als Kläger auftre-
tende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der Staaten 
des Europäischen Wirtschaftsraums die Kosten für die Übersetzung des Prospekts 
vor Prozessbeginn zu tragen haben. 

Jeder wichtige neue Umstand, jede wesentliche Unrichtigkeit oder jede wesentli-
che Ungenauigkeit in Bezug auf die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben, die 
die Bewertung der Wertpapiere beeinflussen können und die zwischen der Billi-
gung dieses Prospekts und dem Auslaufen der Angebotsfrist auftreten oder fest-
gestellt werden, müssen unverzüglich in einem Nachtrag zu diesem Prospekt ge-
mäß Art. 23 der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europäischen Parlaments und 
des Rates vom 14. Juni 2017 (die „Prospektverordnung“) genannt werden. Dar-
über hinaus sind weder die Emittentin noch der Sole Lead Manager verpflichtet, 
diesen Prospekt zu aktualisieren. 

Jede Website, auf die in diesem Prospekt Bezug genommen wird, wird nur zu In-
formationszwecken erwähnt und ist nicht Bestandteil dieses Prospekts. Die Infor-
mationen auf den Websites wurden von der Commission de Surveillance du Sec-
teur Financier (die „CSSF“) nicht geprüft oder genehmigt.  

 Gegenstand des Prospekts 

Gegenstand des Prospekts ist (i) das Öffentliche Angebot (wie im Abschnitt 4.2.1 
„Das Angebot“ definiert) der Semper idem Underberg AG (die „Emittentin“) von 
Inhaberschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 35 Mio., 



eingeteilt in bis zu 35.000 untereinander gleichberechtigte, auf den Inhaber lau-
tende Teilschuldverschreibungen jeweils mit einem Nennbetrag von 
EUR 1.000,00, (ii) ein offentliches Umtauschangebot (wie im Abschnitt 4.2.1 „Das 
Angebot" definiert) der Emittentin im Zusammenhang mit einem Angebot zum Urn-
tausch der Umtauschinhaberschuldverschreibungen (wie im Abschnitt 4.2.1 „Das 
Angebot" definiert) der Emittentin in Neue lnhaberschuldverschreibungen (wie im 
Abschnitt 4.2.1 „Das Angebot" definiert), die Gegenstand dieses Prospekts sind, 
sowie (iii) die Mehrerwerbsoption (wie im Abschnitt 4.2.1 „Das Angebot" definiert) 
fur die Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen. 

3.3. Zustandige Beh6rde 

Dieser Prospekt wurde durch die CSSF, 283 Route d'Arlon, L-1150 Luxembourg 
Tel. (+352) 26 25 1-1, E-Mail direction@cssf.lu, als zustandige Behorde gernail 
der Prospektverordnung gebilligt. 

Die Emittentin erklart ferner, dass 

• 

• 

• 

• 

die CSSF diesen Prospekt nur bezuglich der Standards der Vollstandig-
keit, Verstandlichkeit und Koharenz gernail der Prospektverordnung bil-
ligt, 
eine solche Billigung nicht als eine BefOrwortung der Emittentin erachtet 
werden sollte, 
die Billigung nicht als Bestatigung der Qualitat der Neuen Inhaberschuld-
verschreibungen erachtet werden sollte und 
die Anleger ihre eigene Bewertung der Eignung der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen als Anlage vornehmen sollten. 

3.4. Zukunftsgerichtete Aussagen 

Dieser Prospekt enthalt bestimmte zukunftsgerichtete Aussagen. Zukunftsgerich-
tete Aussagen betreffen zukunftige Tatsachen, Ereignisse sowie sonstige Um-
stande, die keine gegenwartigen oder historischen Tatsachen oder Ereignisse 
sind. Dies gilt insbesondere fur Aussagen in diesem Prospekt Ober die zukunftige 
finanzielle Ertragsfahigkeit der Gesellschaft, Plane und Erwartungen in Bezug auf 
das Geschaft der Gesellschaft, Ober Wachstum und Profitabilitat sowie Ober wirt-
schaftliche Rahmenbedingungen, denen die Gesellschaft ausgesetzt ist, sowie in 
Bezug auf allgemeine und branchenspezifische Marktentwicklungen, technologi-
sche Entwicklungen und sonstige fur die Geschaftstatigkeit relevante Rahmenbe-
dingungen. Solche Aussagen basieren auf der gegenwartigen, nach bestem Wis-
sen vorgenommenen Einschatzung der Gesellschaft hinsichtlich zukunftiger Ereig-
nisse zum gegenwartigen Zeitpunkt. Sie unterliegen daher Risiken und Unsicher-
heiten, deren Eintritt bzw. Ausbleiben dazu fuhren kann, dass tatsachliche Ergeb-
nisse, die Finanzlage und die Profitabilitat der Gesellschaft wesentlich von denje-
nigen abweichen oder negativer ausfallen als diejenigen, die in diesen Aussagen 
ausdrucklich oder implizit angenommen oder beschrieben werden. Deshalb sollten 
Abschnitt 2. „Risikofaktoren" und Abschnitt 10. „Geschaftstatigkeit" gelesen wer-
den, die eine ausfuhrlichere Darstellung derjenigen Faktoren enthalten, die Ein-
fluss auf die Geschaftsentwicklung der Gesellschaft und auf die Branche, in der 
die Gesellschaft tatig ist, haben 'carmen. 

3.5. Einsichtnahme in Dokumente 

Die in diesem Prospekt erwahnten, die Emittentin betreffenden und zu veroffentli-
chenden Dokumente kormen fur die Dauer der Gultigkeit dieses Prospekts 
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eingeteilt in bis zu 35.000 untereinander gleichberechtigte, auf den Inhaber lau-
tende Teilschuldverschreibungen jeweils mit einem Nennbetrag von 
EUR 1.000,00, (ii) ein öffentliches Umtauschangebot (wie im Abschnitt 4.2.1 „Das 
Angebot“ definiert) der Emittentin im Zusammenhang mit einem Angebot zum Um-
tausch der Umtauschinhaberschuldverschreibungen (wie im Abschnitt 4.2.1 „Das 
Angebot“ definiert) der Emittentin in Neue Inhaberschuldverschreibungen (wie im 
Abschnitt 4.2.1 „Das Angebot“ definiert), die Gegenstand dieses Prospekts sind, 
sowie (iii) die Mehrerwerbsoption (wie im Abschnitt 4.2.1 „Das Angebot“ definiert) 
für die Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen. 

 Zuständige Behörde 

Dieser Prospekt wurde durch die CSSF, 283 Route d‘Arlon, L-1150 Luxembourg 
Tel. (+352) 26 25 1-1, E-Mail direction@cssf.lu, als zuständige Behörde gemäß 
der Prospektverordnung gebilligt.  

Die Emittentin erklärt ferner, dass 

• die CSSF diesen Prospekt nur bezüglich der Standards der Vollständig-
keit, Verständlichkeit und Kohärenz gemäß der Prospektverordnung bil-
ligt, 

• eine solche Billigung nicht als eine Befürwortung der Emittentin erachtet 
werden sollte, 

• die Billigung nicht als Bestätigung der Qualität der Neuen Inhaberschuld-
verschreibungen erachtet werden sollte und 

• die Anleger ihre eigene Bewertung der Eignung der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen als Anlage vornehmen sollten. 

 Zukunftsgerichtete Aussagen 

Dieser Prospekt enthält bestimmte zukunftsgerichtete Aussagen. Zukunftsgerich-
tete Aussagen betreffen zukünftige Tatsachen, Ereignisse sowie sonstige Um-
stände, die keine gegenwärtigen oder historischen Tatsachen oder Ereignisse 
sind. Dies gilt insbesondere für Aussagen in diesem Prospekt über die zukünftige 
finanzielle Ertragsfähigkeit der Gesellschaft, Pläne und Erwartungen in Bezug auf 
das Geschäft der Gesellschaft, über Wachstum und Profitabilität sowie über wirt-
schaftliche Rahmenbedingungen, denen die Gesellschaft ausgesetzt ist, sowie in 
Bezug auf allgemeine und branchenspezifische Marktentwicklungen, technologi-
sche Entwicklungen und sonstige für die Geschäftstätigkeit relevante Rahmenbe-
dingungen. Solche Aussagen basieren auf der gegenwärtigen, nach bestem Wis-
sen vorgenommenen Einschätzung der Gesellschaft hinsichtlich zukünftiger Ereig-
nisse zum gegenwärtigen Zeitpunkt. Sie unterliegen daher Risiken und Unsicher-
heiten, deren Eintritt bzw. Ausbleiben dazu führen kann, dass tatsächliche Ergeb-
nisse, die Finanzlage und die Profitabilität der Gesellschaft wesentlich von denje-
nigen abweichen oder negativer ausfallen als diejenigen, die in diesen Aussagen 
ausdrücklich oder implizit angenommen oder beschrieben werden. Deshalb sollten 
Abschnitt 2. „Risikofaktoren“ und Abschnitt 10. „Geschäftstätigkeit“ gelesen wer-
den, die eine ausführlichere Darstellung derjenigen Faktoren enthalten, die Ein-
fluss auf die Geschäftsentwicklung der Gesellschaft und auf die Branche, in der 
die Gesellschaft tätig ist, haben können. 

 Einsichtnahme in Dokumente 

Die in diesem Prospekt erwähnten, die Emittentin betreffenden und zu veröffentli-
chenden Dokumente können für die Dauer der Gültigkeit dieses Prospekts 



wahrend der Oblichen Geschaftszeiten bei der Semper Idem Underberg AG, Hu-
bert-Underberg-Allee 1, 47495 Rheinberg, eingesehen werden. 

Hierbei handelt es sich urn die folgenden Unterlagen: 

• 

• 

• 

• 

Satzung der Emittentin; 
geprOfter Konzernabschluss der Emittentin fur das zum 31. Marz 2022 
endende Geschaftsjahr, der in Uberstimmung mit den Anforderungen des 
HGB aufgestellt wurde; 
geprOfter Konzernabschluss der Emittentin fur das zum 31. Marz 2023 
endende Geschaftsjahr, der in Uberstimmung mit den Anforderungen des 
HGB aufgestellt wurde sowie 
geprOfter Konzernabschluss der Emittentin fur das zum 31. Marz 2024 
endende Geschaftsjahr, der in Uberstimmung mit den Anforderungen des 
HGB aufgestellt wurde. 

Die drei Konzernabschlusse konnen zudem auf der Website der Emittentin unter 
semper-idem-underberg.com/de/governance-investors/finanzen/ abgerufen wer-
den. 

3.6. Informationen von Seiten Dritter und Angaben von Quellen 

Dieser Prospekt enthalt bzw. verweist auf aus offentlichen Quellen entnommene 
Zahlenangaben, Marktdaten und sonstige offentlich oder nicht offentlich zugangli-
che Informationen Ober den Markt, auf dem sich die Emittentin und die Semper 
Idem Gruppe betatigt, oder Schatzungen der Emittentin, denen wiederum zumeist 
veroffentlichte Marktdaten zu Grunde liegen oder die auf Zahlenangaben aus of-
fentlich zuganglichen Quellen beruhen. Soweit in diesem Prospekt enthaltene In-
formationen aus offentlich zuganglichen Quellen entnommen oder anderweitig von 
Seiten Dritter Obernommen worden sind, wurden diese unter Angabe der jeweili-
gen Quelle korrekt wiedergegeben. Ferner wurden, soweit es der Emittentin be-
kannt ist und sie dies aus den offentlichen oder nicht offentlichen Quellen oder 
anderweitig von einer dritten Partei Obermittelten Informationen ableiten konnte, 
keine Tatsachen ausgelassen, welche die in diesem Prospekt wiedergegebenen 
Informationen falsch oder irrefuhrend gestalten wurden. 

Die Emittentin ist mit ihren Produkten und Dienstleistungen in einem Markt tatig, 
fur den es nach Kenntnis der Emittentin keine einheitlichen und vollstandigen 
Marktdaten aus anerkannten Quellen gibt. Daher hat die Emittentin zum Teil auf 
eigene Einschatzungen des Marktes und sein Entwicklungspotential zurOckgegrif-
fen. Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass die tatsachlichen Markt-
verhaltnisse von dieser Einschatzung abweichen oder dass andere Marktteilneh-
mer den Markt anders einschatzen. Potentielle Anleger sollten berucksichtigen, 
dass Marktstudien haufig auf Informationen und Annahmen beruhen, die moglich-
erweise weder exakt noch sachgerecht und haufig von Natur aus vorausschauend 
und spekulativ sind. 

Zu den bei der Erstellung dieses Prospekts verwendeten Quellen gehoren insbe-
sondere: 

• Bundesministerium fur Wirtschaft und Klimaschutz, Pressemitteilung zur 
wirtschaftlichen Entwicklung vom 24.04.2024 („BMWK, Friihjahrspro-
jektion 2024"); 
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während der üblichen Geschäftszeiten bei der Semper Idem Underberg AG, Hu-
bert-Underberg-Allee 1, 47495 Rheinberg, eingesehen werden.  

Hierbei handelt es sich um die folgenden Unterlagen: 

• Satzung der Emittentin; 

• geprüfter Konzernabschluss der Emittentin für das zum 31. März 2022 
endende Geschäftsjahr, der in Überstimmung mit den Anforderungen des 
HGB aufgestellt wurde; 

• geprüfter Konzernabschluss der Emittentin für das zum 31. März 2023 
endende Geschäftsjahr, der in Überstimmung mit den Anforderungen des 
HGB aufgestellt wurde sowie 

• geprüfter Konzernabschluss der Emittentin für das zum 31. März 2024 
endende Geschäftsjahr, der in Überstimmung mit den Anforderungen des 
HGB aufgestellt wurde. 

Die drei Konzernabschlüsse können zudem auf der Website der Emittentin unter 
semper-idem-underberg.com/de/governance-investors/finanzen/ abgerufen wer-
den.  

 Informationen von Seiten Dritter und Angaben von Quellen 

Dieser Prospekt enthält bzw. verweist auf aus öffentlichen Quellen entnommene 
Zahlenangaben, Marktdaten und sonstige öffentlich oder nicht öffentlich zugängli-
che Informationen über den Markt, auf dem sich die Emittentin und die Semper 
Idem Gruppe betätigt, oder Schätzungen der Emittentin, denen wiederum zumeist 
veröffentlichte Marktdaten zu Grunde liegen oder die auf Zahlenangaben aus öf-
fentlich zugänglichen Quellen beruhen. Soweit in diesem Prospekt enthaltene In-
formationen aus öffentlich zugänglichen Quellen entnommen oder anderweitig von 
Seiten Dritter übernommen worden sind, wurden diese unter Angabe der jeweili-
gen Quelle korrekt wiedergegeben. Ferner wurden, soweit es der Emittentin be-
kannt ist und sie dies aus den öffentlichen oder nicht öffentlichen Quellen oder 
anderweitig von einer dritten Partei übermittelten Informationen ableiten konnte, 
keine Tatsachen ausgelassen, welche die in diesem Prospekt wiedergegebenen 
Informationen falsch oder irreführend gestalten würden. 

Die Emittentin ist mit ihren Produkten und Dienstleistungen in einem Markt tätig, 
für den es nach Kenntnis der Emittentin keine einheitlichen und vollständigen 
Marktdaten aus anerkannten Quellen gibt. Daher hat die Emittentin zum Teil auf 
eigene Einschätzungen des Marktes und sein Entwicklungspotential zurückgegrif-
fen. Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass die tatsächlichen Markt-
verhältnisse von dieser Einschätzung abweichen oder dass andere Marktteilneh-
mer den Markt anders einschätzen. Potentielle Anleger sollten berücksichtigen, 
dass Marktstudien häufig auf Informationen und Annahmen beruhen, die möglich-
erweise weder exakt noch sachgerecht und häufig von Natur aus vorausschauend 
und spekulativ sind. 

Zu den bei der Erstellung dieses Prospekts verwendeten Quellen gehören insbe-
sondere: 

• Bundesministerium für Wirtschaft und Klimaschutz, Pressemitteilung zur 
wirtschaftlichen Entwicklung vom 24.04.2024 („BMWK, Frühjahrspro-
jektion 2024“); 



Bundesverband der Deutschen Spirituosen-Industrie und -Importeure 
e.V., „Daten aus der Alkoholwirtschaft 2024 - Mit Sonderteil Eu-
ropa" („BSI Daten 2024"); 

Bundesverband der Deutschen Spirituosen-Industrie und -Importeure 
e.V., Pressemitteilung vom 11. Juni 2024 („BSI Aktuell 2024"); 

Bundesverband der Deutschen Spirituosen-Industrie und -Importeure 
e.V., Pressemitteilung vom 19. Juni 2023 („BSI Aktuell 2023"); 

Bundesverband E-Commerce und Versandhandel Deutschland e.V., 
Pressemitteilung vom 24.01.2024 („bevh E-Commerce 2023"); 

Bundesverband E-Commerce und Versandhandel Deutschland e.V., In-
teraktiver Handel in Deutschland 2023 („bevh Lebensmittel 2023"); 

Bundesverband E-Commerce und Versandhandel Deutschland e.V., In-
teraktiver Handel in Deutschland 2020 („bevh Lebensmittel 2020"); 

Deutscher Hotel- und Gaststattenverband e.V., DEHOGA-Zahlenspiegel 
IV/2023 („DEHOGA IV-2023"); 

Deutscher Hotel- und Gaststattenverband e.V., DEHOGA-Zahlenspiegel 
1/2024 („DEHOGA 1-2024"); 

Deutscher Hotel- und Gaststattenverband e.V., Umfrage nach Pressemit-
teilung vom 11. Juli 2024 („DEHOGA Juli 2024); 

Eurostat, „Annual inflation more than tripled in the EU in 2022" vom 
09.03.2023 („Eurostat, Marz 2023"); 

Eurostat, „Jahrliche Inflationsrate im Euroraum auf 2,5% gesunken" vom 
17.07.2024 („Eurostat, Juli 2024"); 

F+i Marktforschung GmbH, Mai 2022 („F+i Mai 2022"); 

Gesamtverband Kommunikationsagenturen GWA e.V. (GWA), Presse-
mitteilung „Vier Gold-Sieger beim Effie Germany 2023" vom 26.10.2023 
(„GWA Effie Germany 2023") 

GfK GmbH, Consumer Index 12/2023 („GfK, 12/2023"); 

GfK GmbH, Pressemitteilung vom 27.08.2024 („GfK, August 2024"); 

International Air Transport Association, Air Passenger Market Analysis, 
12/2023 („IATA, 12/2023"); 

International Air Transport Association, Air Passenger Market Analysis, 
05/2024 („IATA, 05/2024"); 

International Wine and Spirits Record, Executive Summary Report 2024 
Germany („IWSR, Germany 2024"); 

International Wine and Spirits Record, Volume 2022 and CAGR Volume 
2022-2027 per 12.02.2024 („IWSR, Prognose 2024"); 

INNOFACT AG, Markenbekanntheit, Mai 2024 („INNOFACT Mai 2024"); 

LPV GmbH, „Top 30 Ranking im deutschen LEH 2023" vom 15.03.2024 
(„Lebensmittelpraxis/TradeDimensions Top 30 LEH 2023"); 

OMR x Underberg 2023 Besucherumfrage („OMR Umfrage"); 

Semper idem Underberg AG, Zahlen Update RTD und Fruchtige („SlUAG 
Untemehmenszahlen"); 
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• Bundesverband der Deutschen Spirituosen-Industrie und -Importeure 
e.V., „Daten aus der Alkoholwirtschaft 2024 – Mit Sonderteil Eu-
ropa“ („BSI Daten 2024“);  

• Bundesverband der Deutschen Spirituosen-Industrie und -Importeure 
e.V., Pressemitteilung vom 11. Juni 2024 („BSI Aktuell 2024“);  

• Bundesverband der Deutschen Spirituosen-Industrie und -Importeure 
e.V., Pressemitteilung vom 19. Juni 2023 („BSI Aktuell 2023“);  

• Bundesverband E-Commerce und Versandhandel Deutschland e.V., 
Pressemitteilung vom 24.01.2024 („bevh E-Commerce 2023“); 

• Bundesverband E-Commerce und Versandhandel Deutschland e.V., In-
teraktiver Handel in Deutschland 2023 („bevh Lebensmittel 2023“); 

• Bundesverband E-Commerce und Versandhandel Deutschland e.V., In-
teraktiver Handel in Deutschland 2020 („bevh Lebensmittel 2020“); 

• Deutscher Hotel- und Gaststättenverband e.V., DEHOGA-Zahlenspiegel 
IV/2023 („DEHOGA IV-2023“); 

• Deutscher Hotel- und Gaststättenverband e.V., DEHOGA-Zahlenspiegel 
I/2024 („DEHOGA I-2024“); 

• Deutscher Hotel- und Gaststättenverband e.V., Umfrage nach Pressemit-
teilung vom 11. Juli 2024 („DEHOGA Juli 2024); 

• Eurostat, „Annual inflation more than tripled in the EU in 2022“ vom 
09.03.2023 („Eurostat, März 2023”); 

• Eurostat, „Jährliche Inflationsrate im Euroraum auf 2,5% gesunken“ vom 
17.07.2024 („Eurostat, Juli 2024“); 

• F+i Marktforschung GmbH, Mai 2022 („F+i Mai 2022“);  

• Gesamtverband Kommunikationsagenturen GWA e.V. (GWA), Presse-
mitteilung „Vier Gold-Sieger beim Effie Germany 2023“ vom 26.10.2023 
(„GWA Effie Germany 2023“) 

• GfK GmbH, Consumer Index 12/2023 („GfK, 12/2023“); 

• GfK GmbH, Pressemitteilung vom 27.08.2024 („GfK, August 2024“); 

• International Air Transport Association, Air Passenger Market Analysis, 
12/2023 („IATA, 12/2023“); 

• International Air Transport Association, Air Passenger Market Analysis, 
05/2024 („IATA, 05/2024“); 

• International Wine and Spirits Record, Executive Summary Report 2024 
Germany („IWSR, Germany 2024“); 

• International Wine and Spirits Record, Volume 2022 and CAGR Volume 
2022-2027 per 12.02.2024 („IWSR, Prognose 2024“); 

• INNOFACT AG, Markenbekanntheit, Mai 2024 („INNOFACT Mai 2024“); 

• LPV GmbH, „Top 30 Ranking im deutschen LEH 2023“ vom 15.03.2024 
(„Lebensmittelpraxis/TradeDimensions Top 30 LEH 2023“); 

• OMR x Underberg 2023 Besucherumfrage („OMR Umfrage“); 

• Semper idem Underberg AG, Zahlen Update RTD und Fruchtige („SIUAG 
Unternehmenszahlen“); 



• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

Statistisches Bundesamt, Jahresbericht fur Betriebe im Verarbeitenden 
Gewerbe („Destatis, Jahresbericht); 

Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung Nr. 041 vom 31. Januar 2024 
(„Destatis, 41-2024"); 

Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung Nr. 064 vom 20. Februar 2024 
(„Destatis, 64-2024"); 

The Nielsen Company, Diverse Spirituosen-Kategorien, prop. D-Absatz 
(0,7 L), LEH+DM+C&C, YTD KW52/2023 („NielsenIQ Prop. D-Absatz 
LEH+DM+C&C 2023") 

The Nielsen Company, Nielsen Spirituosen-Gesamtmarkt LEH+DM+C&C 
2023 („NielsenIQ Spirituosen-Gesamtmarkt LEH+DM+C&C 2023"); 

The Nielsen Company, Nielsen Spirituosen-Gesamtmarkt LEH+DM+C&C 
2024 KW26 („NielsenIQ Spirituosen-Gesamtmarkt LEH+DM+C&C 
2024 Q2"); 

The Nielsen Company, Krauterlikore, Pfefferminzlikore, Fruchtlikore, YTD 
KW 26/2024 („NielsenIQ, Krauterlikore, Pfefferminzlikore, Fruchtli-
!core Q2 2024"); 

The Nielsen Company, PITU RTD vs. KW 26 2022 bis KW 26 2024 
(„NielsenIQ, RTD Pitt, vs. Bacardi Q2 2024"); 

Veroffentlichter Jahresabschluss der Bacardi GmbH zum 31. Marz 2023 
(„Jahresabschluss Bacardi 2023"); 

Veroffentlichter Jahresabschluss der Beam Suntory Deutschland GmbH 
zum 31. Dezember 2022 („Jahresabschluss Beam Suntory 2022); 

Veroffentlichter Jahresabschluss der BORCO-MARKEN-IM PORT 
Matthiesen GmbH zum 31.12.2023 („Jahresabschluss BORCO-
MARKEN-IMPORT Matthiesen 2023"); 

Veroffentlichter Jahresabschluss der Campari Deutschland GmbH zum 
31. Dezember 2023 („Jahresabschluss Campari 2023"); 

Veroffentlichter Jahresabschluss der Diageo Deutschland GmbH zum 
30. Juni 2023 („Jahresabschluss Diageo 2023"); 

Veroffentlichter Jahresabschluss der Pernod Ricard Deutschland GmbH 
zum 30. Juni 2022 („Jahresabschluss Pernod Ricard 2022); 

Veroffentlichter Konzernabschluss der Berentzen-Gruppe Aktiengesell-
schaft zum 31. Dezember 2023 („Konzernabschluss Berentzen 2023"); 

Veroffentlichter Konzernabschluss der Rotkappchen GmbH zum 
30.04.2023 („Konzernabschluss Rotkappchen-Mumm-Gruppe 2023") 
und 

Veroffentlichter Konzernabschluss der STOCK SPIRITS Group zum 
30.09.2020 („Konzernabschluss STOCK SPIRITS 2020"). 

Soweit dieser Prospekt Hinweise auf externe Internetquellen enthalt, erfolgen 
diese zu reinen lnformationszwecken und die bezuggenommenen Dokumente 
sind kein Teil dieses Prospekts. Die Emittentin hat die in den offentlichen Quellen 
enthaltenen Zahlenangaben, Marktdaten und sonstigen Angaben nicht OberprOft 
und Obernimmt keine Gewahr fur die Richtigkeit der den offentlichen Quellen ent-
nommenen Zahlenangaben, Marktdaten und sonstigen Informationen. 
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• Statistisches Bundesamt, Jahresbericht für Betriebe im Verarbeitenden 
Gewerbe („Destatis, Jahresbericht“); 

• Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung Nr. 041 vom 31. Januar 2024 
(„Destatis, 41-2024“); 

• Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung Nr. 064 vom 20. Februar 2024 
(„Destatis, 64-2024“); 

• The Nielsen Company, Diverse Spirituosen-Kategorien, prop. D-Absatz 
(0,7 L), LEH+DM+C&C, YTD KW52/2023 („NielsenIQ Prop. D-Absatz 
LEH+DM+C&C 2023“) 

• The Nielsen Company, Nielsen Spirituosen-Gesamtmarkt LEH+DM+C&C 
2023 („NielsenIQ Spirituosen-Gesamtmarkt LEH+DM+C&C 2023“); 

• The Nielsen Company, Nielsen Spirituosen-Gesamtmarkt LEH+DM+C&C 
2024 KW26 („NielsenIQ Spirituosen-Gesamtmarkt LEH+DM+C&C 
2024 Q2“); 

• The Nielsen Company, Kräuterliköre, Pfefferminzliköre, Fruchtliköre, YTD 
KW 26/2024 („NielsenIQ, Kräuterliköre, Pfefferminzliköre, Fruchtli-
köre Q2 2024“); 

• The Nielsen Company, PITU RTD vs. KW 26 2022 bis KW 26 2024 
(„NielsenIQ, RTD Pitú vs. Bacardi Q2 2024“); 

• Veröffentlichter Jahresabschluss der Bacardi GmbH zum 31. März 2023 
(„Jahresabschluss Bacardi 2023“); 

• Veröffentlichter Jahresabschluss der Beam Suntory Deutschland GmbH 
zum 31. Dezember 2022 („Jahresabschluss Beam Suntory 2022“); 

• Veröffentlichter Jahresabschluss der BORCO-MARKEN-IMPORT 
Matthiesen GmbH zum 31.12.2023 („Jahresabschluss BORCO-
MARKEN-IMPORT Matthiesen 2023“); 

• Veröffentlichter Jahresabschluss der Campari Deutschland GmbH zum 
31. Dezember 2023 („Jahresabschluss Campari 2023“); 

• Veröffentlichter Jahresabschluss der Diageo Deutschland GmbH zum 
30. Juni 2023 („Jahresabschluss Diageo 2023“); 

• Veröffentlichter Jahresabschluss der Pernod Ricard Deutschland GmbH 
zum 30. Juni 2022 („Jahresabschluss Pernod Ricard 2022“); 

• Veröffentlichter Konzernabschluss der Berentzen-Gruppe Aktiengesell-
schaft zum 31. Dezember 2023 („Konzernabschluss Berentzen 2023“); 

• Veröffentlichter Konzernabschluss der Rotkäppchen GmbH zum 
30.04.2023 („Konzernabschluss Rotkäppchen-Mumm-Gruppe 2023“) 
und 

• Veröffentlichter Konzernabschluss der STOCK SPIRITS Group zum 
30.09.2020 („Konzernabschluss STOCK SPIRITS 2020“). 

Soweit dieser Prospekt Hinweise auf externe Internetquellen enthält, erfolgen 
diese zu reinen Informationszwecken und die bezuggenommenen Dokumente 
sind kein Teil dieses Prospekts. Die Emittentin hat die in den öffentlichen Quellen 
enthaltenen Zahlenangaben, Marktdaten und sonstigen Angaben nicht überprüft 
und übernimmt keine Gewähr für die Richtigkeit der den öffentlichen Quellen ent-
nommenen Zahlenangaben, Marktdaten und sonstigen Informationen. 



3.7. Hinweise zu Finanz- und Wahrungsangaben 

3.7.1 Allgemeines 

Soweit nicht anders angegeben, wurden die in dem Prospekt enthaltenen Finanz-
informationen nach den Regelungen des HGB erstellt. Finanzkennzahlen der Emit-
tentin, die als „geprOft" gekennzeichnet sind, wurden den geprOften Konzernab-
schlussen nach HGB der Emittentin zum 31. Marz 2024, 31. Marz 2023 oder 
31. Marz 2022 entnommen. Die Bezeichnung „ungeprOft" wird verwendet, urn Fi-
nanzinformationen zu kennzeichnen, die entweder (i) aus den geprOften Konzern-
abschlussen abgeleitet wurden oder (ii) der Buchhaltung oder den internen Be-
richtssystemen der Gesellschaft entnommen wurden oder auf der Grundlage von 
Zahlen aus diesen Quellen berechnet worden sind. 

Die in Klammern gesetzten Finanzinformationen geben das Negativ einer solchen 
Zahl an. In Bezug auf die Finanzdaten in diesem Prospekt bedeutet ein Bindestrich 
(„-"), dass die betreffende Zahlenangabe nicht existiert, wahrend eine Null („0") 
bedeutet, dass die betreffende Zahl auf Null gerundet wurde. 

3.7.2 Darstellung von Wahrungsangaben 

Die in diesem Prospekt enthaltenen Betrage in „EUR" beziehen sich auf die ge-
setzliche Wahrung in Deutschland. Sofern Zahlenangaben in einer anderen Wah-
rung aufgefuhrt sind, ist dies ausdrucklich bei der betreffenden Zahl durch die Be-
zeichnung der entsprechenden Wahrung oder des jeweiligen Wahrungssymbols 
nach ISO-Code (ISO 4217) vermerkt. 

3.7.3 Rundungen 

Bestimmte Zahlen- und Finanzangaben (einschliefllich bestimmter Prozentanga-
ben) sowie Marktdaten in dem Prospekt wurden nach kaufmannischen Grundsat-
zen gerundet, so dass die hierin angegebenen Gesamtbetrage nicht in allen Fallen 
den Betragen in den zu Grunde liegenden Quellen entsprechen. Auch kann es in 
diesem Zusammenhang zu Additions- oder Subtraktionsdifferenzen kommen. An-
gaben erfolgen zum Teil in Tausend Euro (TEUR) und Million-Euro (EUR Mio.) 
oder in Milliarde-Euro (EUR Mrd.). Durch die Darstellung in TEUR, EUR Mio. und 
EUR Mrd. konnen sich Rundungsdifferenzen, auch im Vergleich zu den veroffent-
lichten Abschlussen der Emittentin, ergeben. 

3.8. Mittels Verweis aufgenommene Informationen 

Dieser Prospekt ist in Verbindung mit folgenden Dokumenten zu lesen mit: 

• dem geprOften Konzernabschluss der Gesellschaft fur das zum 31. Marz 
2024 endende Geschaftsjahr, nebst uneingeschranktem Bestatigungsver-
merk des Abschlussprufers; 

• dem geprOften Konzernabschluss der Gesellschaft fur das zum 31. Marz 
2023 endende Geschaftsjahr, nebst uneingeschranktem Bestatigungsver-
merk des Abschlussprufers sowie 

• dem geprOften Konzernabschluss der Gesellschaft fur das zum 31. Marz 
2022 endende Geschaftsjahr, nebst uneingeschranktem Bestatigungsver-
merk des Abschlussprufers, 
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 Hinweise zu Finanz- und Währungsangaben 

3.7.1 Allgemeines 

Soweit nicht anders angegeben, wurden die in dem Prospekt enthaltenen Finanz-
informationen nach den Regelungen des HGB erstellt. Finanzkennzahlen der Emit-
tentin, die als „geprüft“ gekennzeichnet sind, wurden den geprüften Konzernab-
schlüssen nach HGB der Emittentin zum 31. März 2024, 31. März 2023 oder 
31. März 2022 entnommen. Die Bezeichnung „ungeprüft“ wird verwendet, um Fi-
nanzinformationen zu kennzeichnen, die entweder (i) aus den geprüften Konzern-
abschlüssen abgeleitet wurden oder (ii) der Buchhaltung oder den internen Be-
richtssystemen der Gesellschaft entnommen wurden oder auf der Grundlage von 
Zahlen aus diesen Quellen berechnet worden sind. 

Die in Klammern gesetzten Finanzinformationen geben das Negativ einer solchen 
Zahl an. In Bezug auf die Finanzdaten in diesem Prospekt bedeutet ein Bindestrich 
(„-“), dass die betreffende Zahlenangabe nicht existiert, während eine Null („0“) 
bedeutet, dass die betreffende Zahl auf Null gerundet wurde. 

3.7.2 Darstellung von Währungsangaben 

Die in diesem Prospekt enthaltenen Beträge in „EUR“ beziehen sich auf die ge-
setzliche Währung in Deutschland. Sofern Zahlenangaben in einer anderen Wäh-
rung aufgeführt sind, ist dies ausdrücklich bei der betreffenden Zahl durch die Be-
zeichnung der entsprechenden Währung oder des jeweiligen Währungssymbols 
nach ISO-Code (ISO 4217) vermerkt. 

3.7.3 Rundungen 

Bestimmte Zahlen- und Finanzangaben (einschließlich bestimmter Prozentanga-
ben) sowie Marktdaten in dem Prospekt wurden nach kaufmännischen Grundsät-
zen gerundet, so dass die hierin angegebenen Gesamtbeträge nicht in allen Fällen 
den Beträgen in den zu Grunde liegenden Quellen entsprechen. Auch kann es in 
diesem Zusammenhang zu Additions- oder Subtraktionsdifferenzen kommen. An-
gaben erfolgen zum Teil in Tausend Euro (TEUR) und Million-Euro (EUR Mio.) 
oder in Milliarde-Euro (EUR Mrd.). Durch die Darstellung in TEUR, EUR Mio. und 
EUR Mrd. können sich Rundungsdifferenzen, auch im Vergleich zu den veröffent-
lichten Abschlüssen der Emittentin, ergeben. 

 Mittels Verweis aufgenommene Informationen 

Dieser Prospekt ist in Verbindung mit folgenden Dokumenten zu lesen mit: 

• dem geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft für das zum 31. März 
2024 endende Geschäftsjahr, nebst uneingeschränktem Bestätigungsver-
merk des Abschlussprüfers; 

• dem geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft für das zum 31. März 
2023 endende Geschäftsjahr, nebst uneingeschränktem Bestätigungsver-
merk des Abschlussprüfers sowie 

• dem geprüften Konzernabschluss der Gesellschaft für das zum 31. März 
2022 endende Geschäftsjahr, nebst uneingeschränktem Bestätigungsver-
merk des Abschlussprüfers, 



die jeweils mittels Verweises in diesen Prospekt aufgenommen sind, jeweils von 
der Emittentin erstellt wurden und unter https://semper-idem-under-
berg.com/de/governance-investors/finanzen/ abrufbar sind sowie bei der CSSF in 
einem elektronischen Format mit Suchfunktion vorgelegt wurden. 

Informationen, die in den mittels Verweises aufgenommenen Dokumenten enthal-
ten sind, sind in diesen Prospekt nur insoweit aufgenommen, als sie nachstehend 
aufgefuhrt sind, und im Ubrigen nicht Bestandteil dieses Prospekts. Die nicht auf-
genommenen Teile der benannten Dokumente sind fur den Anleger nicht relevant 
oder werden an anderer Stelle in diesem Prospekt behandelt. 

3.8.1 Konzernabschluss der Gesellschaft fiir das zum 31. Matz 2024 endende Ge-
schaftsjahr 

Konzernbilanz 

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 

Konzernanhang 

Konzernkapitalfluss-Rechnung 

Bestatigungsvermerk des AbschlussprOfers 

PDF-Seiten 

Seite 23 

Seite 24 

Seiten 25 - 43 

Seite 45 

Seiten 47 — 51 

Der Konzernabschluss kann Ober folgenden Hyperlink abgerufen werden: 

https://dl.luxse.com/dIp/10d2ffc884907840979867c808789ca936 

3.8.2 Konzernabschluss fiir das zum 31. Marz 2023 endende Geschaftsjahr 

Konzernbilanz 

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 

Konzernanhang 

Konzernkapitalfluss-Rechnung 

Bestatigungsvermerk des AbschlussprOfers 

PDF-Seiten 

Seite 22 

Seite 23 

Seiten 24 — 39 

Seite 41 

Seiten 43 — 47 

Der Konzernabschluss kann Ober folgenden Hyperlink abgerufen werden: 

https://dl.luxse.com/dIp/1048c092fc1b4f4b42bc0c9b6d56eb930d 

3.8.3 Konzernabschluss der Gesellschaft fiir das zum 31. Matz 2022 endende Ge-
schaftsjahr 

Konzernbilanz 

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 

Konzernanhang 

Anlage / Seiten 

Anlage 1.2 / Seite 1 

Anlage 1.3 / Seite 1 

Anlage 1.4 / Seiten 1 -
17 
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die jeweils mittels Verweises in diesen Prospekt aufgenommen sind, jeweils von 
der Emittentin erstellt wurden und unter https://semper-idem-under-
berg.com/de/governance-investors/finanzen/ abrufbar sind sowie bei der CSSF in 
einem elektronischen Format mit Suchfunktion vorgelegt wurden. 

Informationen, die in den mittels Verweises aufgenommenen Dokumenten enthal-
ten sind, sind in diesen Prospekt nur insoweit aufgenommen, als sie nachstehend 
aufgeführt sind, und im Übrigen nicht Bestandteil dieses Prospekts. Die nicht auf-
genommenen Teile der benannten Dokumente sind für den Anleger nicht relevant 
oder werden an anderer Stelle in diesem Prospekt behandelt.  

3.8.1 Konzernabschluss der Gesellschaft für das zum 31. März 2024 endende Ge-
schäftsjahr 

 PDF-Seiten 

Konzernbilanz  Seite 23 

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung  Seite 24 

Konzernanhang  Seiten 25 – 43 

Konzernkapitalfluss-Rechnung  Seite 45 

Bestätigungsvermerk des Abschlussprüfers  Seiten 47 – 51 

Der Konzernabschluss kann über folgenden Hyperlink abgerufen werden:  

https://dl.luxse.com/dlp/10d2ffc884907840979867c808789ca936 

3.8.2 Konzernabschluss für das zum 31. März 2023 endende Geschäftsjahr 

 PDF-Seiten 

Konzernbilanz Seite 22 

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung Seite 23 

Konzernanhang Seiten 24 – 39 

Konzernkapitalfluss-Rechnung Seite 41 

Bestätigungsvermerk des Abschlussprüfers Seiten 43 – 47 

Der Konzernabschluss kann über folgenden Hyperlink abgerufen werden:  

https://dl.luxse.com/dlp/1048c092fc1b4f4b42bc0c9b6d56eb930d 

3.8.3 Konzernabschluss der Gesellschaft für das zum 31. März 2022 endende Ge-
schäftsjahr 

 Anlage / Seiten 

Konzernbilanz  Anlage 1.2 / Seite 1 

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung  Anlage 1.3 / Seite 1 

Konzernanhang  Anlage 1.4 / Seiten 1 – 

17 

https://semper-idem-underberg.com/de/governance-investors/finanzen/
https://semper-idem-underberg.com/de/governance-investors/finanzen/
https://dl.luxse.com/dlp/10d2ffc884907840979867c808789ca936
https://dl.luxse.com/dlp/1048c092fc1b4f4b42bc0c9b6d56eb930d


Konzernkapitalfluss-Rechnung 

Bestatigungsvermerk des AbschlussprOfers 

Anlage 1.5 / Seite 1 

Anlage 2 / Seiten 1 - 5 

Der Konzernabschluss kann Ober folgenden Hyperlink abgerufen werden: 

https://dl.luxse.com/dIp/10b2f8dfca63964f358994e41c89c44b41 
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Konzernkapitalfluss-Rechnung  Anlage 1.5 / Seite 1 

Bestätigungsvermerk des Abschlussprüfers  Anlage 2 / Seiten 1 – 5 

Der Konzernabschluss kann über folgenden Hyperlink abgerufen werden: 

https://dl.luxse.com/dlp/10b2f8dfca63964f358994e41c89c44b41 
  

https://dl.luxse.com/dlp/10b2f8dfca63964f358994e41c89c44b41


4. DIE SCHULDVERSCHREIBUNGEN UND DAS ANGEBOT 

4.1. Informationen Ober die angebotenen Wertpapiere 

4.1.1 Vorstands- und Aufsichtsratsbeschluss zur Begebung der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen 

Die Begebung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen wurde vom Vorstand der 
Emittentin am 30. August 2024 mit Zustimmung des Aufsichtsrats vom selben Tag 
beschlossen. 

4.1.2 Ausgabe, Verwahrung, Verbriefung 

Die Semper idem Underberg AG begibt als Emittentin Neue Inhaberschuldver-
schreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 35 Mio., eingeteilt in unterei-
nander gleichberechtigte auf den Inhaber lautende Schuldverschreibungen mit ei-
nem Nennbetrag von je EUR 1.000,00. Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
werden am 2. Oktober 2024 (der „Begebungstag") zu 100% des Nennbetrags 
ausgegeben, d.h. zu EUR 1.000,00 je Schuldverschreibung. Die Emittentin behalt 
sich allerdings vor, such eine geringere Anzahl Neuer Inhaberschuldverschreibun-
gen mit einem entsprechend geringeren Gesamtnennbetrag zu begeben. 

Der Gesamtnennbetrag wird voraussichtlich am 25. September 2024 festgelegt 
und den Anlegern in einer Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung verkundet. 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden in einer Globalurkunde als Rah-
menurkunde ohne Zinsscheine verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG 
(Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, Deutschland) 
(die „Verwahrstelle") in Girosammelverwahrung hinterlegt wird. 

Jedem Anleiheglaubiger stehen Miteigentumsanteile an der hinterlegten Globalur-
kunde zu, die in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen und Regeln der Ver-
wahrstelle ubertragen werden. Der Anleiheglaubiger hat keinen Anspruch auf indi-
viduelle Ausstellung und Auslieferung effektiver Urkunden oder Zinsscheine. 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden zunachst durch eine auf den 
Inhaber lautende vorlaufige Globalurkunde ohne Zinsscheine verbrieft. Die vorlau-
fige Globalurkunde wird an einem Kalendertag, der nicht frOher als 40 Tage und 
nicht spater als 180 Tage nach dem Tag der Begebung der Neuen Inhaberschuld-
verschreibungen liegt, gegen die entsprechende Dauerglobalurkunde ausge-
tauscht. Der Austausch darf nur nach Vorlage von Bescheinigungen erfolgen, wo-
nach der oder die wirtschaftlichen EigentOmer der durch die vorlaufige Globalur-
kunde verbrieften Neuen Inhaberschuldverschreibungen keine US-Personen sind 
(ausgenommen bestimmte Finanzinstitute oder bestimmte Personen, die Neuen 
Inhaberschuldverschreibungen Ober solche Finanzinstitute halten). Zinszahlungen 
auf die durch die vorlaufige Globalurkunde verbrieften Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen erfolgen erst nach Vorlage des vorbenannten Nachweises. 

4.1.3 Rechtsverhaltnis zur Emittentin und mal3gebliche Rechtsvorschriften 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen verbriefen Forderungen gegen die 
Emittentin. Sie gewahren keine gesellschaftsrechtlichen Mitwirkungsrechte, insbe-
sondere keine Teilnahmerechte an Hauptversammlungen der Emittentin oder 
Stimmrechte. 
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4.  DIE SCHULDVERSCHREIBUNGEN UND DAS ANGEBOT 

 Informationen über die angebotenen Wertpapiere 

4.1.1 Vorstands- und Aufsichtsratsbeschluss zur Begebung der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen 

Die Begebung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen wurde vom Vorstand der 
Emittentin am 30. August 2024 mit Zustimmung des Aufsichtsrats vom selben Tag 
beschlossen. 

4.1.2 Ausgabe, Verwahrung, Verbriefung 

Die Semper idem Underberg AG begibt als Emittentin Neue Inhaberschuldver-
schreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 35 Mio., eingeteilt in unterei-
nander gleichberechtigte auf den Inhaber lautende Schuldverschreibungen mit ei-
nem Nennbetrag von je EUR 1.000,00. Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
werden am 2. Oktober 2024 (der „Begebungstag“) zu 100% des Nennbetrags 
ausgegeben, d.h. zu EUR 1.000,00 je Schuldverschreibung. Die Emittentin behält 
sich allerdings vor, auch eine geringere Anzahl Neuer Inhaberschuldverschreibun-
gen mit einem entsprechend geringeren Gesamtnennbetrag zu begeben. 

Der Gesamtnennbetrag wird voraussichtlich am 25. September 2024 festgelegt 
und den Anlegern in einer Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung verkündet.  

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden in einer Globalurkunde als Rah-
menurkunde ohne Zinsscheine verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG 
(Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, Deutschland) 
(die „Verwahrstelle“) in Girosammelverwahrung hinterlegt wird. 

Jedem Anleihegläubiger stehen Miteigentumsanteile an der hinterlegten Globalur-
kunde zu, die in Übereinstimmung mit den Bestimmungen und Regeln der Ver-
wahrstelle übertragen werden. Der Anleihegläubiger hat keinen Anspruch auf indi-
viduelle Ausstellung und Auslieferung effektiver Urkunden oder Zinsscheine. 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden zunächst durch eine auf den 
Inhaber lautende vorläufige Globalurkunde ohne Zinsscheine verbrieft. Die vorläu-
fige Globalurkunde wird an einem Kalendertag, der nicht früher als 40 Tage und 
nicht später als 180 Tage nach dem Tag der Begebung der Neuen Inhaberschuld-
verschreibungen liegt, gegen die entsprechende Dauerglobalurkunde ausge-
tauscht. Der Austausch darf nur nach Vorlage von Bescheinigungen erfolgen, wo-
nach der oder die wirtschaftlichen Eigentümer der durch die vorläufige Globalur-
kunde verbrieften Neuen Inhaberschuldverschreibungen keine US-Personen sind 
(ausgenommen bestimmte Finanzinstitute oder bestimmte Personen, die Neuen 
Inhaberschuldverschreibungen über solche Finanzinstitute halten). Zinszahlungen 
auf die durch die vorläufige Globalurkunde verbrieften Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen erfolgen erst nach Vorlage des vorbenannten Nachweises. 

4.1.3 Rechtsverhältnis zur Emittentin und maßgebliche Rechtsvorschriften 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen verbriefen Forderungen gegen die 
Emittentin. Sie gewähren keine gesellschaftsrechtlichen Mitwirkungsrechte, insbe-
sondere keine Teilnahmerechte an Hauptversammlungen der Emittentin oder 
Stimmrechte. 



Die mit diesem Prospekt offentlich angebotenen Neuen Inhaberschuldverschrei-
bungen werden von der Emittentin nach deutschem Recht als auf den Inhaber 
lautende Schuldverschreibungen ausgegeben. Der Inhalt einer Inhaberschuldver-
schreibung ist nur in den Grundzugen in den §§ 793 ff. des Burgerlichen Gesetz-
buches (das „BGB") sowie im Gesetz Ober Schuldverschreibungen aus Gesamte-
missionen (Schuldverschreibungsgesetz, das „SchVG") gesetzlich geregelt. Das 
Rechtsverhaltnis zwischen der Emittentin und dem jeweiligen Anleiheglaubiger ba-
siert im Wesentlichen auf den in diesem Prospekt abgedruckten Anleihebedingun-
gen. 

4.1.4 Wertpapiertyp, Wertpapierkennnummer und International Securities Identifi-
cation Number 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden in Form von Inhaberschuldver-
schreibungen ausgegeben. Jede Neue Inhaberschuldverschreibung verbrieft eine 
Forderung gegen die Emittentin in Hohe ihres Nennbetrags. 

Die Wertpapierkennnummer („ WKN") lautet: A383FH. 

Die International Security Identification Number („ISIN") lautet: DE000A383FH4. 

4.1.5 Emissionswahrung 

Die Emissionswahrung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen ist EURO. 

4.1.6 Status, Garantie, Besicherung 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen begrunden unmittelbare, unbedingte, 
nicht nachrangige und nicht besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin und ste-
hen im gleichen Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang mit alien 
anderen gegenwartigen und zukunftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen 
Verbindlichkeiten der Emittentin, soweit bestimmte zwingende gesetzliche Bestim-
mungen nichts anderes vorschreiben. 

Hinsichtlich der Ruck- und Zinszahlungsverpflichtungen der Emittentin werden 
keine Garantien von Seiten Dritter gegeben. 

4.1.7 Negatiwerpflichtung 

Die Emittentin hat sich gegenOber den Anleiheglaubigern nach MaRgabe des § 2 
der unter Abschnitt 6 „Anleihebedingungen" dieses Prospekts abgedruckten Anlei-
hebedingungen — vorbehaltlich bestimmter Ausnahmen — verpflichtet und wird —
soweit rechtlich moglich — ihre Tochtergesellschaften veranlassen, so lange Neue 
Inhaberschuldverschreibungen noch ausstehen, jedoch nur bis zu dem Zeitpunkt, 
zu dem alle Betrage an Kapital und Zinsen der Zahlstelle zur Verfugung gestellt 
worden sind, ihr gegenwartiges Vermogen weder ganz noch teilweise mit Grund-
pfandrechten, Pfandrechten, Belastungen oder sonstigen dinglichen Sicherungs-
rechten zur Besicherung von gegenwartigen oder zukunftigen Kapitalmarktver-
bindlichkeiten der Emittentin oder eines Dritten zu belasten oder solche Sicherhei-
ten bestehen zu lassen, ohne gleichzeitig die Anleiheglaubiger an derselben Si-
cherheit in gleicher Weise oder in einem gleichen Verhaltnis teilnehmen zu lassen 
oder fur alle unter den Neuen Inhaberschuldverschreibungen zahlbaren Betrage 
solch eine andere Sicherheit zu bestellen, die von einer unabhangigen internatio-
nal anerkannten VVirtschaftsprOfungsgesellschaft als gleichwertig anerkannt wird. 
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Die mit diesem Prospekt öffentlich angebotenen Neuen Inhaberschuldverschrei-
bungen werden von der Emittentin nach deutschem Recht als auf den Inhaber 
lautende Schuldverschreibungen ausgegeben. Der Inhalt einer Inhaberschuldver-
schreibung ist nur in den Grundzügen in den §§ 793 ff. des Bürgerlichen Gesetz-
buches (das „BGB“) sowie im Gesetz über Schuldverschreibungen aus Gesamte-
missionen (Schuldverschreibungsgesetz, das „SchVG“) gesetzlich geregelt. Das 
Rechtsverhältnis zwischen der Emittentin und dem jeweiligen Anleihegläubiger ba-
siert im Wesentlichen auf den in diesem Prospekt abgedruckten Anleihebedingun-
gen. 

4.1.4 Wertpapiertyp, Wertpapierkennnummer und International Securities Identifi-
cation Number 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden in Form von Inhaberschuldver-
schreibungen ausgegeben. Jede Neue Inhaberschuldverschreibung verbrieft eine 
Forderung gegen die Emittentin in Höhe ihres Nennbetrags. 

Die Wertpapierkennnummer („WKN“) lautet: A383FH.  

Die International Security Identification Number („ISIN“) lautet: DE000A383FH4. 

4.1.5 Emissionswährung 

Die Emissionswährung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen ist EURO. 

4.1.6 Status, Garantie, Besicherung 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen begründen unmittelbare, unbedingte, 
nicht nachrangige und nicht besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin und ste-
hen im gleichen Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang mit allen 
anderen gegenwärtigen und zukünftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen 
Verbindlichkeiten der Emittentin, soweit bestimmte zwingende gesetzliche Bestim-
mungen nichts anderes vorschreiben. 

Hinsichtlich der Rück- und Zinszahlungsverpflichtungen der Emittentin werden 
keine Garantien von Seiten Dritter gegeben. 

4.1.7 Negativverpflichtung 

Die Emittentin hat sich gegenüber den Anleihegläubigern nach Maßgabe des § 2 
der unter Abschnitt 6 „Anleihebedingungen“ dieses Prospekts abgedruckten Anlei-
hebedingungen – vorbehaltlich bestimmter Ausnahmen – verpflichtet und wird – 
soweit rechtlich möglich – ihre Tochtergesellschaften veranlassen, so lange Neue 
Inhaberschuldverschreibungen noch ausstehen, jedoch nur bis zu dem Zeitpunkt, 
zu dem alle Beträge an Kapital und Zinsen der Zahlstelle zur Verfügung gestellt 
worden sind, ihr gegenwärtiges Vermögen weder ganz noch teilweise mit Grund-
pfandrechten, Pfandrechten, Belastungen oder sonstigen dinglichen Sicherungs-
rechten zur Besicherung von gegenwärtigen oder zukünftigen Kapitalmarktver-
bindlichkeiten der Emittentin oder eines Dritten zu belasten oder solche Sicherhei-
ten bestehen zu lassen, ohne gleichzeitig die Anleihegläubiger an derselben Si-
cherheit in gleicher Weise oder in einem gleichen Verhältnis teilnehmen zu lassen 
oder für alle unter den Neuen Inhaberschuldverschreibungen zahlbaren Beträge 
solch eine andere Sicherheit zu bestellen, die von einer unabhängigen internatio-
nal anerkannten Wirtschaftsprüfungsgesellschaft als gleichwertig anerkannt wird. 



Kapitalmarktverbindlichkeit bedeutet in diesem Zusammenhang jede gegenwar-
tige oder zukunftige Verbindlichkeit hinsichtlich der Ruckzahlung geliehener Geld-
betrage, die durch besicherte oder unbesicherte Schuldverschreibungen, Anleihen 
oder sonstige Wertpapiere, die an einer Borse oder in einem anderen anerkannten 
Wertpapier- oder auflerborslichen Markt zugelassen sind, notiert oder gehandelt 
werden oder zugelassen, notiert oder gehandelt werden 'carmen. Keine Kapital-
marktverbindlichkeit stellen nach deutschem Recht begrundete und in einer Be-
weisurkunde verkorperte Verbindlichkeiten (insbesondere Schuldscheindarlehen) 
oder vergleichbare Instrumente nach anderem Recht dar. 

4.1.8 Laufzeit, Riickzahlung, Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin, 
Verjahrung 

Die Neuen lnhaberschuldverschreibungen werden am 2. Oktober 2030 (der „Fal-
ligkeitstermin") zum Nennbetrag (100%) zuruckgezahlt. Eine vorzeitige Ruckzah-
lung findet aufler in den nachstehend genannten Fallen nicht statt. 

• 

• 

• 

Vorzeitige Ruckzahlung nach Wahl der Emittentin: Die Anleihebedin-
gungen gewahren der Emittentin das Recht, die ausstehenden Neuen In-
haberschuldverschreibungen insgesamt oder teilweise ab dem ersten Ka-
lendertag des jeweiligen Wahl-Ruckzahlungsjahrs (wie nachstehend de-
finiert) zu dem jeweiligen Wahl-Ruckzahlungsbetrag (Call) (wie nachste-
hend definiert) nebst etwaigen bis zum relevanten Wahl-Ruckzahlungstag 
(wie nachstehend definiert) (ausschliefllich) aufgelaufenen und noch nicht 
gezahlten Zinsen zuruckzuzahlen. 

Wahl-Rtickzahlungsjahr Wahl-Rtickzahlungsbetrag (Call) 
2. Oktober 2027 
(einschliefIlich) 

bis 
2. Oktober 2028 
(ausschliefIlich) 

101% 
des Nennbetrags 

2. Oktober 2028 
(einschliefIlich) 

bis 
2. Oktober 2029 
(ausschliefIlich) 

100,5% 
des Nennbetrags 

2. Oktober 2029 
(einschliefIlich) 

bis 
2. Oktober 2030 
(ausschliefIlich) 

100,25% 
des Nennbetrags 

Eine teilweise Kundigung und teilweise Ruckzahlung kann jedoch nur un-
ter den Voraussetzungen erfolgen, dass Neue I nhaberschuldverschrei-
bungen mit einem Gesamtnennbetrag von mindestens EUR 5.000.000,00 
gekundigt und zuruckgezahlt werden. 

Vorzeitige Ruckzahlung des ausstehenden Gesamtnennbetrags: 
Wenn 80% oder mehr des Gesamtnennbetrags der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen zuruckgezahlt, zuruckgekauft oder entwertet 
wurde, ist die Emittentin dariter hinaus berechtigt, die verbleibenden 
Neuen lnhaberschuldverschreibungen (ganz, jedoch nicht teilweise) mit 
einer Frist von nicht weniger als 30 Tagen und nicht mehr als 60 Tagen 
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Kapitalmarktverbindlichkeit bedeutet in diesem Zusammenhang jede gegenwär-
tige oder zukünftige Verbindlichkeit hinsichtlich der Rückzahlung geliehener Geld-
beträge, die durch besicherte oder unbesicherte Schuldverschreibungen, Anleihen 
oder sonstige Wertpapiere, die an einer Börse oder in einem anderen anerkannten 
Wertpapier- oder außerbörslichen Markt zugelassen sind, notiert oder gehandelt 
werden oder zugelassen, notiert oder gehandelt werden können. Keine Kapital-
marktverbindlichkeit stellen nach deutschem Recht begründete und in einer Be-
weisurkunde verkörperte Verbindlichkeiten (insbesondere Schuldscheindarlehen) 
oder vergleichbare Instrumente nach anderem Recht dar. 

4.1.8 Laufzeit, Rückzahlung, Vorzeitige Rückzahlung nach Wahl der Emittentin, 
Verjährung 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden am 2. Oktober 2030 (der „Fäl-
ligkeitstermin“) zum Nennbetrag (100%) zurückgezahlt. Eine vorzeitige Rückzah-
lung findet außer in den nachstehend genannten Fällen nicht statt. 

• Vorzeitige Rückzahlung nach Wahl der Emittentin: Die Anleihebedin-
gungen gewähren der Emittentin das Recht, die ausstehenden Neuen In-
haberschuldverschreibungen insgesamt oder teilweise ab dem ersten Ka-
lendertag des jeweiligen Wahl-Rückzahlungsjahrs (wie nachstehend de-
finiert) zu dem jeweiligen Wahl-Rückzahlungsbetrag (Call) (wie nachste-
hend definiert) nebst etwaigen bis zum relevanten Wahl-Rückzahlungstag 
(wie nachstehend definiert) (ausschließlich) aufgelaufenen und noch nicht 
gezahlten Zinsen zurückzuzahlen. 

Wahl-Rückzahlungsjahr Wahl-Rückzahlungsbetrag (Call) 

2. Oktober 2027 
(einschließlich) 

bis 
2. Oktober 2028 
(ausschließlich) 

101%  
des Nennbetrags 

2. Oktober 2028 
(einschließlich) 

bis 
2. Oktober 2029 
(ausschließlich) 

100,5%  
des Nennbetrags 

2. Oktober 2029 

(einschließlich)  
bis 

2. Oktober 2030 
(ausschließlich) 

100,25%  
des Nennbetrags 

• Eine teilweise Kündigung und teilweise Rückzahlung kann jedoch nur un-
ter den Voraussetzungen erfolgen, dass Neue Inhaberschuldverschrei-
bungen mit einem Gesamtnennbetrag von mindestens EUR 5.000.000,00 
gekündigt und zurückgezahlt werden. 

• Vorzeitige Rückzahlung des ausstehenden Gesamtnennbetrags: 
Wenn 80% oder mehr des Gesamtnennbetrags der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen zurückgezahlt, zurückgekauft oder entwertet 
wurde, ist die Emittentin darüber hinaus berechtigt, die verbleibenden 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen (ganz, jedoch nicht teilweise) mit 
einer Frist von nicht weniger als 30 Tagen und nicht mehr als 60 Tagen 



mit Wirkung zu dem von der Emittentin in der Bekanntmachung festge-
legten Vorzeitigen Ruckzahlungstag (wie in den Anleihebedingungen de-
finiert) zu kundigen und zum Vorzeitigen Ruckzahlungsbetrag (Clean-up), 
d.h. zu 100% des Nennbetrags, zuzuglich aufgelaufener und noch nicht 
gezahlter Zinsen bis zum Vorzeitigen Ruckzahlungstag (ausschliefllich), 
zurOckzuzahlen. 

Zahlungen von Kapital und Zinsen auf Neue Inhaberschuldverschreibungen erfol-
gen, vorbehaltlich geltender steuerlicher und sonstiger gesetzlicher Regelungen 
und Vorschriften, Ober die Zahlstelle zur Weiterleitung an die Verwahrstelle oder 
nach deren Weisung zur Gutschrift fur die jeweiligen Kontoinhaber. 

Die in § 801 Abs. 1 S. 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist fur die Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen betragt zehn Jahre. Die Verjahrungsfrist fur AnsprOche 
aus den Neuen Inhaberschuldverschreibungen, die innerhalb der Vorlegungsfrist 
zur Zahlung vorgelegt wurden, betragt zwei Jahre vom Ende der betreffenden Vor-
legungsfrist an. 

4.1.9 Verzinsung, Rendite 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden ab dem 2. Oktober 2024 (ein-
schliefIlich) bezogen auf ihren Nennbetrag mit 5,75% bis 6,75% jahrlich verzinst. 

Der Zinssatz wird innerhalb der Spanne von 5,75% bis 6,75% voraussichtlich am 
25. September 2024 festgelegt und den Anleiheglaubigern in der Zins- und Volu-
menfestsetzungsmitteilung mitgeteilt und dargelegt. Im Rahmen der Zins- und Vo-
lumenfestsetzungsmitteilung wird auch die Angabe des Gesamtnennbetrags der 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen sowie des Nettoemissionserloses bekannt-
gegeben und auf der Internetseite der Luxemburger Borse (www.luxse.com), und 
der Emittentin (semper-idem-underberg.com) im Bereich Investor Relations verof-
fentlicht (die „Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung"). 

Die Zinsen werden jahrlich nachtraglich jeweils am 2. Oktober eines jeden Jahres 
gezahlt; die erste Zinszahlung ist am 2. Oktober 2025 fallig. 

Die Verzinsung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen endet mit dem Beginn 
des Tages, an dem sie zur Ruckzahlung fallig werden, oder, sollte die Emittentin 
eine Zahlung aus den Neuen Inhaberschuldverschreibungen bei Falligkeit nicht 
leisten, mit Beginn des Tages der tatsachlichen Zahlung. 

Die jahrliche Rendite der Neuen Inhaberschuldverschreibungen auf Grundlage 
des Ausgabebetrags von 100% des Nennbetrags und vollstandiger Ruckzahlung 
bei Ende der Laufzeit entspricht der Nominalverzinsung. 

Die individuelle Rendite aus einer Neuen Inhaberschuldverschreibung Ober die 
Gesamtlaufzeit muss durch den jeweiligen Anleiheglaubiger unter BerOcksichti-
gung der Differenz zwischen dem Ruckzahlungsbetrag einschliefIlich der gezahl-
ten Zinsen und dem ursprOnglich gezahlten Betrag fur den Erwerb der Anleihe zu-
zuglich etwaiger StOckzinsen und unter Beachtung der Laufzeit der Anleihe und 
seiner Transaktionskosten wie Depotgebuhren sowie seiner individuellen Steuer-
situation berechnet werden. Die so ermittelte Rendite der Anleihe lasst sich erst 
am Ende der Laufzeit bzw. ggf. nach vorzeitigem Verkauf oder vorzeitiger Ruck-
zahlung bestimmen. Im Falle von Anlegern, die das Umtauschangebot (siehe Ab-
schnitt 4.2.1 „Das Angebon wahrnehmen, mussen bei der Berechnung der indivi-
duellen Rendite auflerdem der fur den Erwerb der 
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mit Wirkung zu dem von der Emittentin in der Bekanntmachung festge-
legten Vorzeitigen Rückzahlungstag (wie in den Anleihebedingungen de-
finiert) zu kündigen und zum Vorzeitigen Rückzahlungsbetrag (Clean-up), 
d.h. zu 100% des Nennbetrags, zuzüglich aufgelaufener und noch nicht 
gezahlter Zinsen bis zum Vorzeitigen Rückzahlungstag (ausschließlich), 
zurückzuzahlen. 

Zahlungen von Kapital und Zinsen auf Neue Inhaberschuldverschreibungen erfol-
gen, vorbehaltlich geltender steuerlicher und sonstiger gesetzlicher Regelungen 
und Vorschriften, über die Zahlstelle zur Weiterleitung an die Verwahrstelle oder 
nach deren Weisung zur Gutschrift für die jeweiligen Kontoinhaber.  

Die in § 801 Abs. 1 S. 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist für die Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen beträgt zehn Jahre. Die Verjährungsfrist für Ansprüche 
aus den Neuen Inhaberschuldverschreibungen, die innerhalb der Vorlegungsfrist 
zur Zahlung vorgelegt wurden, beträgt zwei Jahre vom Ende der betreffenden Vor-
legungsfrist an. 

4.1.9 Verzinsung, Rendite 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden ab dem 2. Oktober 2024 (ein-
schließlich) bezogen auf ihren Nennbetrag mit 5,75% bis 6,75% jährlich verzinst. 

Der Zinssatz wird innerhalb der Spanne von 5,75% bis 6,75% voraussichtlich am 
25. September 2024 festgelegt und den Anleihegläubigern in der Zins- und Volu-
menfestsetzungsmitteilung mitgeteilt und dargelegt. Im Rahmen der Zins- und Vo-
lumenfestsetzungsmitteilung wird auch die Angabe des Gesamtnennbetrags der 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen sowie des Nettoemissionserlöses bekannt-
gegeben und auf der Internetseite der Luxemburger Börse (www.luxse.com), und 
der Emittentin (semper-idem-underberg.com) im Bereich Investor Relations veröf-
fentlicht (die „Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung“). 

Die Zinsen werden jährlich nachträglich jeweils am 2. Oktober eines jeden Jahres 
gezahlt; die erste Zinszahlung ist am 2. Oktober 2025 fällig. 

Die Verzinsung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen endet mit dem Beginn 
des Tages, an dem sie zur Rückzahlung fällig werden, oder, sollte die Emittentin 
eine Zahlung aus den Neuen Inhaberschuldverschreibungen bei Fälligkeit nicht 
leisten, mit Beginn des Tages der tatsächlichen Zahlung.  

Die jährliche Rendite der Neuen Inhaberschuldverschreibungen auf Grundlage 
des Ausgabebetrags von 100% des Nennbetrags und vollständiger Rückzahlung 
bei Ende der Laufzeit entspricht der Nominalverzinsung. 

Die individuelle Rendite aus einer Neuen Inhaberschuldverschreibung über die 
Gesamtlaufzeit muss durch den jeweiligen Anleihegläubiger unter Berücksichti-
gung der Differenz zwischen dem Rückzahlungsbetrag einschließlich der gezahl-
ten Zinsen und dem ursprünglich gezahlten Betrag für den Erwerb der Anleihe zu-
züglich etwaiger Stückzinsen und unter Beachtung der Laufzeit der Anleihe und 
seiner Transaktionskosten wie Depotgebühren sowie seiner individuellen Steuer-
situation berechnet werden. Die so ermittelte Rendite der Anleihe lässt sich erst 
am Ende der Laufzeit bzw. ggf. nach vorzeitigem Verkauf oder vorzeitiger Rück-
zahlung bestimmen. Im Falle von Anlegern, die das Umtauschangebot (siehe Ab-

schnitt 4.2.1 „Das Angebot“) wahrnehmen, müssen bei der Berechnung der indivi-
duellen Rendite außerdem der für den Erwerb der 



Umtauschinhaberschuldverschreibung aufgewendete Betrag, die fur die Umtau-
schinhaberschuldverschreibung vor dem Umtausch erhaltenen Zinsen und die im 
Rahmen des Umtauschs erhaltenen und aufgelaufenen StOckzinsen fur die Urn-
tauschinhaberschuldverschreibung sowie der jeweilige Barausgleichbetrag pro 
umgetauschter Umtauschinhaberschuldverschreibung berucksichtigt werden. 

4.1.10 Zahlstelle, Abwicklungsstelle 

4.1.10.1 Zahlstelle 

Die IKB Deutsche Industriebank Aktiengesellschaft, Wilhelm-Botzkes-Strafle 1, 
40474 Dusseldorf, Deutschland, ist die Zahlstelle der Emittentin (die „Zahlstelle"). 

Die Emittentin ist nach den Anleihebedingungen berechtigt, andere Banken als 
Zahlstelle zu bestellen. Sie hat darOber hinaus das Recht, die Bestellung einer 
Bank zur Zahlstelle zu widerrufen. Im Falle einer solchen Abberufung oder falls die 
bestellte Bank nicht mehr als Zahlstelle tatig werden kann oder will, bestellt die 
Emittentin eine andere Bank als Zahlstelle. Eine solche Bestellung oder ein solcher 
Widerruf der Bestellung ist gernail den Anleihebedingungen bekannt zu machen. 

4.1.10.2 Abwicklungsstelle 

Das Bankhaus Gebr. Martin Aktiengesellschaft, Kirchstrafle 35, 73033 Goppingen, 
Deutschland, ist von der Emittentin als Abwicklungsstelle im Rahmen des Urn-
tauschangebots und der Mehrerwerbsoption sowie fur die Abwicklung des Offent-
lichen Angebotes Ober die Website der Emittentin beauftragt worden (die „Abwick-
lungsstelle"). 

4.1.11 Kiindigungsrechte der Anleiheglaubiger 

Bei Vorliegen eines der in § 7 der Anleihebedingungen (siehe Ab-
schnitt 6 „Anleihebedingungen") genannten Kundigungsgrunde steht den Anlei-
heglaubigern ein Recht zur Kundigung ihrer Neuen lnhaberschuldverschreibungen 
zu. Kundigungsgrunde sind insbesondere (i) die Nichtzahlung von Kapital oder 
Zinsen innerhalb von 30 Tagen nach deren Falligkeit; (ii) die nicht ordnungsge-
mafle Erfullung einer anderen wesentlichen Verpflichtung aus den Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen, wenn die Unterlassung langer als 30 Tage fortdauert, 
nachdem die Emittentin hierOber eine Benachrichtigung von einem Anleiheglaubi-
ger erhalten hat; (iii) sofern die Emittentin oder eine wesentliche Tochtergesell-
schaft eine Zahlungsverpflichtung aus einer Finanzverbindlichkeit nicht innerhalb 
von 30 Tagen nach deren Falligkeit erfullt, der Gesamtbetrag der betreffenden Fi-
nanzverbindlichkeit mindestens EUR 2.000.000,00 betragt und die der Zahlungs-
verpflichtung zu Grunde liegende Forderung vorzeitig fallig gestellt bzw. innerhalb 
einer Nachfrist nicht erfullt wird (Drittverzug); (iv) die Emittentin oder eine wesent-
liche Tochtergesellschaft schriftlich erklart, dass sie ihre Zahlungen einstellt; (v) 
ein lnsolvenzverfahren Ober das Vermogen der Emittentin oder einer wesentlichen 
Tochtergesellschaft eroffnet wird; (vi) die Emittentin ihre Geschaftstatigkeit ganz 
einstellt oder ihr gesamtes oder wesentliche Teile ihres Vermogens an Dritte abgibt 
und dadurch der Wert des Vermogens der Emittentin (auf Konzernebene) wesent-
lich vermindert wird oder (vii) die Emittentin oder eine wesentliche Tochtergesell-
schaft in Liquidation tritt, es sei denn, dies geschieht im Zusammenhang mit einer 
Verschmelzung oder einer anderen Form des Zusammenschlusses mit einer an-
deren Gesellschaft oder im Zusammenhang mit einer Umwandlung und die andere 
oder neue Gesellschaft Obernimmt im Wesentlichen alle Aktiva und Passiva der 
Emittentin oder einer wesentlichen Tochtergesellschaft. Die weiteren Einzelheiten 
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Umtauschinhaberschuldverschreibung aufgewendete Betrag, die für die Umtau-
schinhaberschuldverschreibung vor dem Umtausch erhaltenen Zinsen und die im 
Rahmen des Umtauschs erhaltenen und aufgelaufenen Stückzinsen für die Um-
tauschinhaberschuldverschreibung sowie der jeweilige Barausgleichbetrag pro 
umgetauschter Umtauschinhaberschuldverschreibung berücksichtigt werden. 

4.1.10 Zahlstelle, Abwicklungsstelle 

4.1.10.1 Zahlstelle 

Die IKB Deutsche Industriebank Aktiengesellschaft, Wilhelm-Bötzkes-Straße 1, 
40474 Düsseldorf, Deutschland, ist die Zahlstelle der Emittentin (die „Zahlstelle“).  

Die Emittentin ist nach den Anleihebedingungen berechtigt, andere Banken als 
Zahlstelle zu bestellen. Sie hat darüber hinaus das Recht, die Bestellung einer 
Bank zur Zahlstelle zu widerrufen. Im Falle einer solchen Abberufung oder falls die 
bestellte Bank nicht mehr als Zahlstelle tätig werden kann oder will, bestellt die 
Emittentin eine andere Bank als Zahlstelle. Eine solche Bestellung oder ein solcher 
Widerruf der Bestellung ist gemäß den Anleihebedingungen bekannt zu machen.  

4.1.10.2 Abwicklungsstelle 

Das Bankhaus Gebr. Martin Aktiengesellschaft, Kirchstraße 35, 73033 Göppingen, 
Deutschland, ist von der Emittentin als Abwicklungsstelle im Rahmen des Um-
tauschangebots und der Mehrerwerbsoption sowie für die Abwicklung des Öffent-
lichen Angebotes über die Website der Emittentin beauftragt worden (die „Abwick-
lungsstelle“). 

4.1.11 Kündigungsrechte der Anleihegläubiger 

Bei Vorliegen eines der in § 7 der Anleihebedingungen (siehe Ab-
schnitt 6 „Anleihebedingungen“) genannten Kündigungsgründe steht den Anlei-
hegläubigern ein Recht zur Kündigung ihrer Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
zu. Kündigungsgründe sind insbesondere (i) die Nichtzahlung von Kapital oder 
Zinsen innerhalb von 30 Tagen nach deren Fälligkeit; (ii) die nicht ordnungsge-
mäße Erfüllung einer anderen wesentlichen Verpflichtung aus den Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen, wenn die Unterlassung länger als 30 Tage fortdauert, 
nachdem die Emittentin hierüber eine Benachrichtigung von einem Anleihegläubi-
ger erhalten hat; (iii) sofern die Emittentin oder eine wesentliche Tochtergesell-
schaft eine Zahlungsverpflichtung aus einer Finanzverbindlichkeit nicht innerhalb 
von 30 Tagen nach deren Fälligkeit erfüllt, der Gesamtbetrag der betreffenden Fi-
nanzverbindlichkeit mindestens EUR 2.000.000,00 beträgt und die der Zahlungs-
verpflichtung zu Grunde liegende Forderung vorzeitig fällig gestellt bzw. innerhalb 
einer Nachfrist nicht erfüllt wird (Drittverzug); (iv) die Emittentin oder eine wesent-
liche Tochtergesellschaft schriftlich erklärt, dass sie ihre Zahlungen einstellt; (v) 
ein Insolvenzverfahren über das Vermögen der Emittentin oder einer wesentlichen 
Tochtergesellschaft eröffnet wird; (vi) die Emittentin ihre Geschäftstätigkeit ganz 
einstellt oder ihr gesamtes oder wesentliche Teile ihres Vermögens an Dritte abgibt 
und dadurch der Wert des Vermögens der Emittentin (auf Konzernebene) wesent-
lich vermindert wird oder (vii) die Emittentin oder eine wesentliche Tochtergesell-
schaft in Liquidation tritt, es sei denn, dies geschieht im Zusammenhang mit einer 
Verschmelzung oder einer anderen Form des Zusammenschlusses mit einer an-
deren Gesellschaft oder im Zusammenhang mit einer Umwandlung und die andere 
oder neue Gesellschaft übernimmt im Wesentlichen alle Aktiva und Passiva der 
Emittentin oder einer wesentlichen Tochtergesellschaft. Die weiteren Einzelheiten 



des Rechts der Anleiheglaubiger zur auflerordentlichen Kundigung der Neuen In-
haberschuldverschreibungen sind in den Anleihebedingungen (siehe Abschnitt 6 
„Anleihebedingungen` geregelt. 

Die Anleihebedingungen gewahren den Anleiheglaubigern zudem gemail § 4 der 
Anleihebedingungen (siehe Abschnitt 6 „Anleihebedingungen") das Recht, die vor-
zeitige Ruckzahlung der Neuen lnhaberschuldverschreibungen zum Nennbetrag 
zuzuglich aufgelaufener Zinsen oder, nach Wahl der Emittentin, den Ankauf ihrer 
Neuen lnhaberschuldverschreibungen, insgesamt oder teilweise zu verlangen, so-
fern ein „Kontrollwechsel" (siehe Abschnitt 6 „Anleihebedingungen") im Zusam-
menhang mit der Emittentin stattfindet („Put Option"). Ein „Kontrollwechsel" liegt 
vor, wenn eines der folgenden Ereignisse eintritt: 

(i) die Emittentin erlangt Kenntnis davon, dass eine Dritte Person, die derzeit 
nicht zum unmittelbaren oder mittelbaren Gesellschafterkreis gehort, oder, 
insbesondere nach einer Borseneinfuhrung der Aktien der Emittentin (IPO), 
gemeinsam handelnde Dritte Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 Wertpapier-
erwerbs- und Ubernahmegesetz (WpUG) (jeweils ein „Erwerber") der rechtli-
che oder wirtschaftliche EigentOmer von mehr als 50% der Stimmrechte der 
Emittentin geworden ist; oder 

(ii) die Verschmelzung der Emittentin mit einer Dritten Person oder auf eine dritte 
Person oder die Verschmelzung einer dritten Person auf die Emittentin, oder 
der Verkauf aller oder im Wesentlichen aller Vermogensgegenstande (konso-
lidiert betrachtet) der Emittentin an eine Dritte Person. Dies gilt nicht fur Ver-
schmelzungen oder Verkaufe im Zusammenhang mit Rechtsgeschaften, in 
deren Folge (A) im Falle einer Verschmelzung die (unmittelbaren oder mittel-
baren) Inhaber von 100% der Stimmrechte der Emittentin wenigstens (unmit-
telbar oder mittelbar) die Mehrheit der Stimmrechte an dem Oberlebenden 
Rechtstrager unmittelbar nach einer solchen Verschmelzung halten und (B) 
im Fall des Verkaufs von allen oder im Wesentlichen allen Vermagensgegen-
standen der erwerbende Rechtstrager eine (unmittelbare oder mittelbare) 
Tochtergesellschaft der Emittentin ist oder wird und Garantin bezuglich der 
Schuldverschreibungen wird. 

Als Dritte Person im vorbezeichneten Sinne gilt dabei jede Person aufler jeder 
Tochter- oder Holdinggesellschaft der Emittentin sowie jede andere Tochtergesell-
schaft dieser Holdinggesellschaft. Zudem gilt nicht als Dritte Person, wer Angeho-
riger im Sinne von § 15 Abgabenordnung (AO) ist oder Stimmrechte aufgrund letzt-
williger Verfugung erworben hat. 

Eine solche Ausubung der Put Option wird jedoch nur dann wirksam, wenn inner-
halb des Ruckzahlungszeitraums Inhaber von Neuen lnhaberschuldverschreibun-
gen im Nennbetrag von mindestens 25% des Gesamtnennbetrages der zu diesem 
Zeitpunkt noch insgesamt ausstehenden Neuen lnhaberschuldverschreibungen 
von der Put Option Gebrauch gemacht haben. 

4.1.12 Ubertragbarkeit 

Die Neuen lnhaberschuldverschreibungen konnen jederzeit ohne Zustimmung der 
Emittentin und ohne Anzeige bei der Emittentin freihandig verkauft, vererbt oder 
anderweitig Obertragen werden. 

Die Verfugung Ober die Miteigentumsanteile an der bei der Verwahrstelle hinter-
legten Globalurkunde erfolgt durch Abtretung des Miteigentumsanteils in 
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des Rechts der Anleihegläubiger zur außerordentlichen Kündigung der Neuen In-
haberschuldverschreibungen sind in den Anleihebedingungen (siehe Abschnitt 6 
„Anleihebedingungen“) geregelt. 

Die Anleihebedingungen gewähren den Anleihegläubigern zudem gemäß § 4 der 
Anleihebedingungen (siehe Abschnitt 6 „Anleihebedingungen“) das Recht, die vor-
zeitige Rückzahlung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen zum Nennbetrag 
zuzüglich aufgelaufener Zinsen oder, nach Wahl der Emittentin, den Ankauf ihrer 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen, insgesamt oder teilweise zu verlangen, so-
fern ein „Kontrollwechsel“ (siehe Abschnitt 6 „Anleihebedingungen“) im Zusam-
menhang mit der Emittentin stattfindet („Put Option“). Ein „Kontrollwechsel“ liegt 
vor, wenn eines der folgenden Ereignisse eintritt: 

(i) die Emittentin erlangt Kenntnis davon, dass eine Dritte Person, die derzeit 
nicht zum unmittelbaren oder mittelbaren Gesellschafterkreis gehört, oder, 
insbesondere nach einer Börseneinführung der Aktien der Emittentin (IPO), 
gemeinsam handelnde Dritte Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 Wertpapier-
erwerbs- und Übernahmegesetz (WpÜG) (jeweils ein „Erwerber“) der rechtli-
che oder wirtschaftliche Eigentümer von mehr als 50% der Stimmrechte der 
Emittentin geworden ist; oder 

(ii) die Verschmelzung der Emittentin mit einer Dritten Person oder auf eine dritte 
Person oder die Verschmelzung einer dritten Person auf die Emittentin, oder 
der Verkauf aller oder im Wesentlichen aller Vermögensgegenstände (konso-
lidiert betrachtet) der Emittentin an eine Dritte Person. Dies gilt nicht für Ver-
schmelzungen oder Verkäufe im Zusammenhang mit Rechtsgeschäften, in 
deren Folge (A) im Falle einer Verschmelzung die (unmittelbaren oder mittel-
baren) Inhaber von 100% der Stimmrechte der Emittentin wenigstens (unmit-
telbar oder mittelbar) die Mehrheit der Stimmrechte an dem überlebenden 
Rechtsträger unmittelbar nach einer solchen Verschmelzung halten und (B) 
im Fall des Verkaufs von allen oder im Wesentlichen allen Vermögensgegen-
ständen der erwerbende Rechtsträger eine (unmittelbare oder mittelbare) 
Tochtergesellschaft der Emittentin ist oder wird und Garantin bezüglich der 
Schuldverschreibungen wird. 

Als Dritte Person im vorbezeichneten Sinne gilt dabei jede Person außer jeder 
Tochter- oder Holdinggesellschaft der Emittentin sowie jede andere Tochtergesell-
schaft dieser Holdinggesellschaft. Zudem gilt nicht als Dritte Person, wer Angehö-
riger im Sinne von § 15 Abgabenordnung (AO) ist oder Stimmrechte aufgrund letzt-
williger Verfügung erworben hat. 

Eine solche Ausübung der Put Option wird jedoch nur dann wirksam, wenn inner-
halb des Rückzahlungszeitraums Inhaber von Neuen Inhaberschuldverschreibun-
gen im Nennbetrag von mindestens 25% des Gesamtnennbetrages der zu diesem 
Zeitpunkt noch insgesamt ausstehenden Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
von der Put Option Gebrauch gemacht haben.  

4.1.12 Übertragbarkeit 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen können jederzeit ohne Zustimmung der 
Emittentin und ohne Anzeige bei der Emittentin freihändig verkauft, vererbt oder 
anderweitig übertragen werden. 

Die Verfügung über die Miteigentumsanteile an der bei der Verwahrstelle hinter-
legten Globalurkunde erfolgt durch Abtretung des Miteigentumsanteils in 



Ubereinstimmung mit den Bestimmungen und Regeln der Verwahrstelle und in 
Ubereinstimmung mit geltendem Recht. 

4.1.13 Anderungen der Anleihebedingungen durch Beschluss der Anleiheglaubi-
ger, Glaubigervertretung 

Die Anleihebedingungen sehen vor, dass die Anleiheglaubiger nach MaRgabe der 
§§ 5 ff. SchVG durch Mehrheitsbeschluss Anderungen der Anleihebedingungen 
zustimmen und zur Wahrnehmung ihrer Rechte einen gemeinsamen Vertreter fur 
alle Glaubiger bestellen 'carmen. Die Anleiheglaubiger kormen insbesondere einer 
Anderung wesentlicher Inhalte der Anleihebedingungen, einschliefIlich der in § 5 
Absatz 3 SchVG vorgesehenen MaRnahmen, zustimmen. Ein ordnungsgemail ge-
fasster Mehrheitsbeschluss ist fur alle Anleiheglaubiger verbindlich. 

Die Anleiheglaubiger konnen zur Wahrung ihrer Rechte nach MaRgabe des 
SchVG einen gemeinsamen Vertreter im Sinne des § 7 Absatz 2 SchVG bestellen 
und abberufen. Der gemeinsame Vertreter hat die Aufgaben und Befugnisse, wel-
che ihm durch Gesetz oder von den Anleiheglaubigern durch Mehrheitsbeschluss 
eingeraumt werden. 

Die Einzelheiten zu der Anderung der Anleihebedingungen durch Beschluss der 
Anleiheglaubiger sowie zu der Bestellung und der Abberufung eines gemeinsamen 
Vertreters kormen den Anleihebedingungen entnommen werden. 

4.1.14 Handelbarkeit, Einbeziehung in den Borsenhandel 

Es ist beabsichtigt, fur die Neuen lnhaberschuldverschreibungen die Einbeziehung 
in den Handel im Open Market (Freiverkehr) der Frankfurter Wertpapierborse 
(Quotation Board) zu beantragen. Die Aufnahme des Handels in den Neuen Inha-
berschuldverschreibungen erfolgt voraussichtlich am 2. Oktober 2024, wobei ggf. 
bereits vorher ein Handel per Erscheinen ermoglicht wird. Eine Einbeziehung in 
einen "geregelten Markt" im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen 
Parlaments und des Rates vom 14. Mai 2014 Ober Markte fur Finanzinstrumente 
sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (die „MiRD 
erfolgt nicht. 

4.1.15 Rating 

Fur die Neuen lnhaberschuldverschreibungen wurde bis zum Datum dieses Pros-
pekts kein Rating durchgefuhrt. Eine Beurteilung der Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen lasst sich ausschliefllich anhand dieses Prospekts und sonstiger of-
fentlich zuganglicher Informationen Ober die Emittentin vornehmen. 

4.1.16 Anwendbares Recht, Gerichtsstand 

Form und Inhalt der Neuen lnhaberschuldverschreibungen sowie alle sich aus den 
Neuen lnhaberschuldverschreibungen ergebenden Rechte und Pflichten der Emit-
tentin und der Anleiheglaubiger bestimmen sich in jeder Hinsicht nach dem deut-
schen Recht unter Ausschluss des Internationalen Privatrechts. Ausschliefllicher 
Gerichtsstand fur alle Rechtsstreitigkeiten ist - soweit gesetzlich zulassig - Dussel-
dorf. 
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Übereinstimmung mit den Bestimmungen und Regeln der Verwahrstelle und in 
Übereinstimmung mit geltendem Recht. 

4.1.13 Änderungen der Anleihebedingungen durch Beschluss der Anleihegläubi-
ger, Gläubigervertretung 

Die Anleihebedingungen sehen vor, dass die Anleihegläubiger nach Maßgabe der 
§§ 5 ff. SchVG durch Mehrheitsbeschluss Änderungen der Anleihebedingungen 
zustimmen und zur Wahrnehmung ihrer Rechte einen gemeinsamen Vertreter für 
alle Gläubiger bestellen können. Die Anleihegläubiger können insbesondere einer 
Änderung wesentlicher Inhalte der Anleihebedingungen, einschließlich der in § 5 
Absatz 3 SchVG vorgesehenen Maßnahmen, zustimmen. Ein ordnungsgemäß ge-
fasster Mehrheitsbeschluss ist für alle Anleihegläubiger verbindlich. 

Die Anleihegläubiger können zur Wahrung ihrer Rechte nach Maßgabe des 
SchVG einen gemeinsamen Vertreter im Sinne des § 7 Absatz 2 SchVG bestellen 
und abberufen. Der gemeinsame Vertreter hat die Aufgaben und Befugnisse, wel-
che ihm durch Gesetz oder von den Anleihegläubigern durch Mehrheitsbeschluss 
eingeräumt werden. 

Die Einzelheiten zu der Änderung der Anleihebedingungen durch Beschluss der 
Anleihegläubiger sowie zu der Bestellung und der Abberufung eines gemeinsamen 
Vertreters können den Anleihebedingungen entnommen werden.  

4.1.14 Handelbarkeit, Einbeziehung in den Börsenhandel 

Es ist beabsichtigt, für die Neuen Inhaberschuldverschreibungen die Einbeziehung 
in den Handel im Open Market (Freiverkehr) der Frankfurter Wertpapierbörse 
(Quotation Board) zu beantragen. Die Aufnahme des Handels in den Neuen Inha-
berschuldverschreibungen erfolgt voraussichtlich am 2. Oktober 2024, wobei ggf. 
bereits vorher ein Handel per Erscheinen ermöglicht wird. Eine Einbeziehung in 
einen "geregelten Markt" im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU des Europäischen 
Parlaments und des Rates vom 14. Mai 2014 über Märkte für Finanzinstrumente 
sowie zur Änderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (die „MiFID II“) 
erfolgt nicht. 

4.1.15 Rating 

Für die Neuen Inhaberschuldverschreibungen wurde bis zum Datum dieses Pros-
pekts kein Rating durchgeführt. Eine Beurteilung der Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen lässt sich ausschließlich anhand dieses Prospekts und sonstiger öf-
fentlich zugänglicher Informationen über die Emittentin vornehmen. 

4.1.16 Anwendbares Recht, Gerichtsstand 

Form und Inhalt der Neuen Inhaberschuldverschreibungen sowie alle sich aus den 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen ergebenden Rechte und Pflichten der Emit-
tentin und der Anleihegläubiger bestimmen sich in jeder Hinsicht nach dem deut-
schen Recht unter Ausschluss des Internationalen Privatrechts. Ausschließlicher 
Gerichtsstand für alle Rechtsstreitigkeiten ist - soweit gesetzlich zulässig - Düssel-
dorf. 



4.2. Angebot, Zeichnung und Verkauf der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 

4.2.1 Das Angebot 

Die Semper idem Underberg AG mit Sitz in Rheinberg, eingetragen im Handelsre-
gister des Amtsgerichts Kleve unter der Registernummer HRB 15062 (die „Emit-
tentin), bietet bis zu 35.000 mit 5,75% bis 6,75% p.a. festverzinsliche Inhaber-
schuldverschreibungen in einem Nennbetrag von je EUR 1.000,00 (die „Neuen In-
haberschuldverschreibungen" und jeweils eine „Neue Inhaberschuldver-
schreibung") zum Erwerb an (das „Angebot). 

Das Angebot besteht aus: 

• 

• 

• 

• 

• 

einem ausschliefIlich von der Emittentin durchzufuhrenden offentlichen 
Umtauschangebot an die Inhaber der von der Emittentin am 18. Novem-
ber 2019 begebenen 60.000 Stuck 4%-Schuldverschreibungen 
2019/2025 im verbleibenden Gesamtnennbetrag von EUR 33,75 Mio., fal-
lig am 18. November 2025, ISIN: DE000A2YPAJ3 (die „Umtauschinha-
berschuldverschreibungen" und jeweils einzeln eine „Umtauschinha-
berschuldverschreibung"), ihre Umtauschinhaberschuldverschreibun-
gen in die nach MaRgabe dieses Prospekts angebotenen Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen zu tauschen, wobei das maRgebliche Um-
tauschangebot voraussichtlich am 3. September 2024 auf der Website 
der Emittentin veroffentlicht werden wird (das „Umtauschangebot); 

einer ausschliefIlich von der Emittentin durchzufuhrenden Mehrer-
werbsoption, bei der Teilnehmer des Umtauschangebots weitere Neue 
I nhaberschuldverschreibungen zeichnen konnen (die „Mehrerwerbsop-
tion"); 

einem ausschliefIlich von der Emittentin durchzufuhrenden offentlichen 
Angebot in Deutschland, Osterreich und Luxemburg Ober die Zeichnungs-
funktionalitat DirectPlace der Deutsche Borse AG im XETRA-
Handelssystem fur die Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftra-
gen (die „Zeichnungsfunktionalitat) (das „Offentliche Angebot Ober 
die Zeichnungsfunktionalitat"); 

einem ausschliefIlich von der Emittentin durchzufuhrenden offentlichen 
Angebot in Deutschland, Osterreich und Luxemburg Ober die die Website 
der Emittentin (semper-idem-underberg.com/anleihe2024) (das „Offent-
liche Angebot Ober die Website der Emittentin", zusammen mit dem 
Offentliche Angebot Ober die Zeichnungsfunktionalitat das „Offentliche 
Angebot"); sowie 

einer Privatplatzierung in Deutschland und in bestimmten weiteren Staa-
ten, mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika („Vereinigte 
Staaten"), Kanadas, Australiens und Japans, gemail den anwendbaren 
Ausnahmebestimmungen fur Privatplatzierungen gemail Art. 1 Abs. 4 der 
Prospektverordnung (die „Privatplatzierung"), die durch die IKB Deut-
sche Industriebank Aktiengesellschaft („IKB", „Sole Lead Manager), 
durchgefuhrt wird. 

Es gibt keine festgelegten Tranchen der Neuen I nhaberschuldverschreibungen fur 
das Umtauschangebot, die Mehrerwerbsoption, das Offentliche Angebot oder die 
Privatplatzierung oder das Offentliche Angebot. 
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 Angebot, Zeichnung und Verkauf der Neuen Inhaberschuldverschreibungen  

4.2.1 Das Angebot 

Die Semper idem Underberg AG mit Sitz in Rheinberg, eingetragen im Handelsre-
gister des Amtsgerichts Kleve unter der Registernummer HRB 15062 (die „Emit-
tentin), bietet bis zu 35.000 mit 5,75% bis 6,75% p.a. festverzinsliche Inhaber-
schuldverschreibungen in einem Nennbetrag von je EUR 1.000,00 (die „Neuen In-
haberschuldverschreibungen” und jeweils eine „Neue Inhaberschuldver-
schreibung“) zum Erwerb an (das „Angebot“).  

Das Angebot besteht aus: 

• einem ausschließlich von der Emittentin durchzuführenden öffentlichen 
Umtauschangebot an die Inhaber der von der Emittentin am 18. Novem-
ber 2019 begebenen 60.000 Stück 4%-Schuldverschreibungen 
2019/2025 im verbleibenden Gesamtnennbetrag von EUR 33,75 Mio., fäl-
lig am 18. November 2025, ISIN: DE000A2YPAJ3 (die „Umtauschinha-
berschuldverschreibungen“ und jeweils einzeln eine „Umtauschinha-
berschuldverschreibung“), ihre Umtauschinhaberschuldverschreibun-
gen in die nach Maßgabe dieses Prospekts angebotenen Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen zu tauschen, wobei das maßgebliche Um-
tauschangebot voraussichtlich am 3. September 2024 auf der Website 
der Emittentin veröffentlicht werden wird (das „Umtauschangebot“);  

• einer ausschließlich von der Emittentin durchzuführenden Mehrer-
werbsoption, bei der Teilnehmer des Umtauschangebots weitere Neue 
Inhaberschuldverschreibungen zeichnen können (die „Mehrerwerbsop-
tion“); 

• einem ausschließlich von der Emittentin durchzuführenden öffentlichen 
Angebot in Deutschland, Österreich und Luxemburg über die Zeichnungs-
funktionalität DirectPlace der Deutsche Börse AG im XETRA-
Handelssystem für die Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsaufträ-
gen (die „Zeichnungsfunktionalität“) (das „Öffentliche Angebot über 
die Zeichnungsfunktionalität“); 

• einem ausschließlich von der Emittentin durchzuführenden öffentlichen 
Angebot in Deutschland, Österreich und Luxemburg über die die Website 
der Emittentin (semper-idem-underberg.com/anleihe2024) (das „Öffent-
liche Angebot über die Website der Emittentin“, zusammen mit dem 
Öffentliche Angebot über die Zeichnungsfunktionalität das „Öffentliche 
Angebot“); sowie  

• einer Privatplatzierung in Deutschland und in bestimmten weiteren Staa-
ten, mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika („Vereinigte 
Staaten“), Kanadas, Australiens und Japans, gemäß den anwendbaren 
Ausnahmebestimmungen für Privatplatzierungen gemäß Art. 1 Abs. 4 der 
Prospektverordnung (die „Privatplatzierung“), die durch die IKB Deut-
sche Industriebank Aktiengesellschaft („IKB“, „Sole Lead Manager“), 
durchgeführt wird.  

Es gibt keine festgelegten Tranchen der Neuen Inhaberschuldverschreibungen für 
das Umtauschangebot, die Mehrerwerbsoption, das Öffentliche Angebot oder die 
Privatplatzierung oder das Öffentliche Angebot. 

http://www.semper-idem-underberg.com/anleihe2024


Der Sole Lead Manager nimmt weder an dem Umtauschangebot nebst Mehrer-
werbsoption noch an dem Offentlichen Angebot teil. 

Auflerhalb Deutschlands, Osterreichs und Luxemburgs erfolgt kein Offentliches 
Angebot. Die Mindestsumme fur Zeichnungsangebote im Rahmen des Offentli-
chen Angebots und des Umtauschangebots nebst Mehrerwerbsoption betragt 
EUR 1.000,00 (entsprechend dem Nennbetrag einer Neuen Inhaberschuldver-
schreibung). Einen Hochstbetrag fur Zeichnungsangebote fur Neue Inhaber-
schuldverschreibungen gibt es nicht. Es bestehen keine Bezugs- oder Vorzugs-
zeichnungsrechte. Somit besteht auch kein Verfahren fur die Handelbarkeit der 
Zeichnungsrechte und die Behandlung nicht ausgeObter Zeichnungsrechte. Der 
Ausgabepreis, zu dem die Neuen Inhaberschuldverschreibungen angeboten wer-
den, betragt 100% des Nennbetrags der Neuen Inhaberschuldverschreibungen. 

Voraussetzung fur den Kauf der Neuen Inhaberschuldverschreibungen ist das Vor-
handensein eines Wertpapierdepots, in das die Neuen Inhaberschuldverschrei-
bungen gebucht werden 'carmen. Sofern ein solches Depot nicht vorliegt, kann es 
bei einem Kreditinstitut bzw. einer Bank eingerichtet werden („Depotbank). 

4.2.2 Zeitplan 

Fur das Angebot der Neuen Inhaberschuldverschreibungen ist folgender Zeitplan 
vorgesehen: 

3. September 2024 

Unverzuglich nach Billigung: 

4. September 2024 

11. September 2024 

20. September 

(18:00 Uhr MESZ) 

Billigung des Wertpapierprospektes durch die 

Commission de Surveillance du Secteur Finan-

cier („CSSF") 

Veroffentlichung des gebilligten Prospektes auf 

der Internetseite der Emittentin (semper-idem-

underberg.com) im Bereich Investor Relations 

und auf der Internetseite der Borse Luxemburg 

(www.luxse.com) sowie Veroffentlichung des 

Umtauschangebots und der Mehrerwerbsoption 

auf der Internetseite der Emittentin (semper-i-

dem-underberg.com) im Bereich Investor Relati-

ons. 

Beginn des Umtauschangebots (einschliefllich 

Mehrerwerbsoption) sowie Beginn des Offentli-

chen Angebots Ober die Website der Emittentin 

Beginn des Offentlichen Angebots Ober die 

Zeichnungsfunktionalitat 

2024 Ende des Umtauschangebots (einschliefllich 

Mehrerwerbsoption) (vorbehaltlich einer vorzeiti-

gen Schlieflung) sowie Ende des Offentlichen 
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Der Sole Lead Manager nimmt weder an dem Umtauschangebot nebst Mehrer-
werbsoption noch an dem Öffentlichen Angebot teil. 

Außerhalb Deutschlands, Österreichs und Luxemburgs erfolgt kein Öffentliches 
Angebot. Die Mindestsumme für Zeichnungsangebote im Rahmen des Öffentli-
chen Angebots und des Umtauschangebots nebst Mehrerwerbsoption beträgt 
EUR 1.000,00 (entsprechend dem Nennbetrag einer Neuen Inhaberschuldver-
schreibung). Einen Höchstbetrag für Zeichnungsangebote für Neue Inhaber-
schuldverschreibungen gibt es nicht. Es bestehen keine Bezugs- oder Vorzugs-
zeichnungsrechte. Somit besteht auch kein Verfahren für die Handelbarkeit der 
Zeichnungsrechte und die Behandlung nicht ausgeübter Zeichnungsrechte. Der 
Ausgabepreis, zu dem die Neuen Inhaberschuldverschreibungen angeboten wer-
den, beträgt 100% des Nennbetrags der Neuen Inhaberschuldverschreibungen. 

Voraussetzung für den Kauf der Neuen Inhaberschuldverschreibungen ist das Vor-
handensein eines Wertpapierdepots, in das die Neuen Inhaberschuldverschrei-
bungen gebucht werden können. Sofern ein solches Depot nicht vorliegt, kann es 
bei einem Kreditinstitut bzw. einer Bank eingerichtet werden („Depotbank“). 

4.2.2 Zeitplan 

Für das Angebot der Neuen Inhaberschuldverschreibungen ist folgender Zeitplan 
vorgesehen: 

3. September 2024 Billigung des Wertpapierprospektes durch die 

Commission de Surveillance du Secteur Finan-

cier („CSSF“) 

Unverzüglich nach Billigung: Veröffentlichung des gebilligten Prospektes auf 

der Internetseite der Emittentin (semper-idem-

underberg.com) im Bereich Investor Relations 

und auf der Internetseite der Börse Luxemburg 

(www.luxse.com) sowie Veröffentlichung des 

Umtauschangebots und der Mehrerwerbsoption 

auf der Internetseite der Emittentin (semper-i-

dem-underberg.com) im Bereich Investor Relati-

ons. 

4. September 2024 Beginn des Umtauschangebots (einschließlich 

Mehrerwerbsoption) sowie Beginn des Öffentli-

chen Angebots über die Website der Emittentin 

11. September 2024 Beginn des Öffentlichen Angebots über die 

Zeichnungsfunktionalität  

20. September 2024 

(18:00 Uhr MESZ) 

Ende des Umtauschangebots (einschließlich 

Mehrerwerbsoption) (vorbehaltlich einer vorzeiti-

gen Schließung) sowie Ende des Öffentlichen 



Angebots Ober die Website der Emittentin (vor-

behaltlich einer vorzeitigen Schlieflung) 

25. September 2024 Ende des Offentlichen Angebots Ober die Zeich-

nungsfunktionalitat (12:00 Uhr MESZ) (vorbehalt-

lich einer vorzeitigen Schlieflung) 

Voraussichtlich Festlegung des Zinssatzes, Zins-

und Volumenfestsetzungsmitteilung 

2. Oktober 2024 Begebungstag und voraussichtlich Lieferung der 

Neuen Inhaberschuldverschreibungen 

Einbeziehung der Neuen Inhaberschuldver-

schreibungen in den Open Market (Freiverkehr) 

an der Frankfurter Wertpapierborse (Quotation 

Board) 

4.2.3 Offentliches Angebot und Zeichnung 

Das Offentliche Angebot ist an alle potentiellen Anleger in Deutschland, Osterreich 
und Luxemburg gerichtet und ist nicht auf bestimmte Kategorien potentieller Inves-
toren beschrankt. 

4.2.3.1 Zeichnungsantrage Ober das offentliche Umtauschangebot 

Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen haben auf der Grundlage 
des am 3. September 2024 auf der Internetseite der Emittentin (semper-
idem-underberg.com) im Bereich Investor Relations zu veroffentlichenden Um-
tauschangebots (abgedruckt in diesem Prospekt im Ab-
schnitt 7 „Umtauschangebot") die Moglichkeit, ihre Umtauschinhaberschuldver-
schreibungen in die nach MaRgabe dieses Prospektes angebotenen Neuen Inha-
berschuldverschreibungen zu tauschen. Der Umtausch erfolgt dergestalt, dass In-
haber von Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die ihre Umtauschinhaber-
schuldverschreibungen zum Umtausch anbieten wollen, je Umtauschinhaber-
schuldverschreibung mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00 eine ange-
botene Neue Inhaberschuldverschreibung, die Gegenstand dieses Prospektes ist, 
im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 sowie zusatzlich einen Geldbetrag in Hohe 
von EUR 10,00 pro umgetauschter Umtauschinhaberschuldverschreibung, in bar 
(jeweils ein „Barausgleichsbetrag") erhalten. DarOber hinaus erhalten die umtau-
schenden Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen Zinsen pro umge-
tauschter Umtauschinhaberschuldverschreibungen fur die laufende Zinsperiode 
bis zum Begebungstag (ausschliefIlich) der nach MaRgabe dieses Prospektes an-
gebotenen Neuen Inhaberschuldverschreibungen. 

Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen konnen Ober ihre Depotbank 
innerhalb des Angebotszeitraums fur das Umtauschangebot, der am 4. September 
2024 beginnt und am 20. September 2024 endet (die „Umtauschfrist), in schrift-
licher Form unter Verwendung des Ober ihre Depotbank zur Verfugung gestellten 
Formulars ein Angebot zum Umtausch ihrer Umtauschinhaberschuldverschreibun-
gen gegenOber der Emittentin abgeben. 
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Angebots über die Website der Emittentin (vor-

behaltlich einer vorzeitigen Schließung) 

25. September 2024 Ende des Öffentlichen Angebots über die Zeich-

nungsfunktionalität (12:00 Uhr MESZ) (vorbehalt-

lich einer vorzeitigen Schließung) 

 Voraussichtlich Festlegung des Zinssatzes, Zins- 

und Volumenfestsetzungsmitteilung 

2. Oktober 2024 Begebungstag und voraussichtlich Lieferung der 

Neuen Inhaberschuldverschreibungen 

Einbeziehung der Neuen Inhaberschuldver-

schreibungen in den Open Market (Freiverkehr) 

an der Frankfurter Wertpapierbörse (Quotation 

Board) 

4.2.3 Öffentliches Angebot und Zeichnung 

Das Öffentliche Angebot ist an alle potentiellen Anleger in Deutschland, Österreich 
und Luxemburg gerichtet und ist nicht auf bestimmte Kategorien potentieller Inves-
toren beschränkt. 

4.2.3.1 Zeichnungsanträge über das öffentliche Umtauschangebot 

Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen haben auf der Grundlage 
des am 3. September 2024 auf der Internetseite der Emittentin (semper- 
idem-underberg.com) im Bereich Investor Relations zu veröffentlichenden Um-
tauschangebots (abgedruckt in diesem Prospekt im Ab-
schnitt 7 „Umtauschangebot“) die Möglichkeit, ihre Umtauschinhaberschuldver-
schreibungen in die nach Maßgabe dieses Prospektes angebotenen Neuen Inha-
berschuldverschreibungen zu tauschen. Der Umtausch erfolgt dergestalt, dass In-
haber von Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die ihre Umtauschinhaber-
schuldverschreibungen zum Umtausch anbieten wollen, je Umtauschinhaber-
schuldverschreibung mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00 eine ange-
botene Neue Inhaberschuldverschreibung, die Gegenstand dieses Prospektes ist, 
im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 sowie zusätzlich einen Geldbetrag in Höhe 
von EUR 10,00 pro umgetauschter Umtauschinhaberschuldverschreibung, in bar 
(jeweils ein „Barausgleichsbetrag“) erhalten. Darüber hinaus erhalten die umtau-
schenden Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen Zinsen pro umge-
tauschter Umtauschinhaberschuldverschreibungen für die laufende Zinsperiode 
bis zum Begebungstag (ausschließlich) der nach Maßgabe dieses Prospektes an-
gebotenen Neuen Inhaberschuldverschreibungen. 

Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen können über ihre Depotbank 
innerhalb des Angebotszeitraums für das Umtauschangebot, der am 4. September 
2024 beginnt und am 20. September 2024 endet (die „Umtauschfrist“), in schrift-
licher Form unter Verwendung des über ihre Depotbank zur Verfügung gestellten 
Formulars ein Angebot zum Umtausch ihrer Umtauschinhaberschuldverschreibun-
gen gegenüber der Emittentin abgeben. 



4.2.3.2 Zeichnungsantrage iiber die Mehrerwerbsoption fiir umtauschberechtigte In-
haber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen 

Die Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die am Umtauschange-
bot teilnehmen, haben die Moglichkeit, weitere Neue lnhaberschuldverschreibun-
gen zu zeichnen. Diese Mehrerwerbsoption wird als Teil des Umtauschangebots 
ebenfalls am 3. September 2024 auf der Internetseite der Emittentin (semper-
idem-underberg.com) im Bereich Investor Relations veroffentlicht werden. 

Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die von der Mehrer-
werbsoption Gebrauch machen wollen, konnen innerhalb der Umtauschfrist in 
schriftlicher Form unter Verwendung des Ober ihre Depotbank zur Verfugung ge-
stellten Formulars oder in sonstiger schriftlicher Form Ober ihre Depotbank ein ver-
bindliches Angebot zum Erwerb weiterer Neuer lnhaberschuldverschreibungen 
abgeben (der „Mehrbezugswunsch"). Der Mehrbezugswunsch kann nur berOck-
sichtigt werden, wenn der Mehrbezugsantrag spatestens bis zum Ablauf der Um-
tauschfrist bei der Abwicklungsstelle eingegangen ist. Ein Mehrbezug ist nur fur 
einen Nennbetrag von EUR 1.000,00 oder einem Vielfachen davon moglich. 

4.2.3.3 Zeichnungsantrage des Offentlichen Angebots iiber die Zeichnungsfunktio-
nalitat 

Die Neuen lnhaberschuldverschreibungen werden zudem Ober die Zeichnungs-
funktionalitat der Deutsche Borse AG offentlich angeboten. Anleger, die Zeich-
nungsangebote fur Neue lnhaberschuldverschreibungen abgeben mochten, kon-
nen diese Ober ihre jeweilige Depotbank wahrend des Angebotszeitraums vom 
11. September 2024 bis zum 25. September 2024 (12:00 Uhr MESZ) abgeben 
(vorbehaltlich einer vorzeitigen Schlieflung). Dies setzt voraus, dass die Depot-
bank (i) als Handelsteilnehmer an der Frankfurter Wertpapierborse zugelassen ist 
oder Ober einen an der Frankfurter Wertpapierborse zugelassenen Handelsteil-
nehmer Zugang zum Handel hat, (ii) Ober einen XETRA-Anschluss verfugt und (iii) 
zur Nutzung der XETRA-Zeichnungsfunktionalitat auf der Grundlage der Nut-
zungsbedingungen der Deutsche Borse AG fur die XETRA-
Zeichnungsfunktionalitat berechtigt und in der Lage ist (der „Handelsteilnehmer). 

Der Handelsteilnehmer stellt fur den Anleger auf dessen Aufforderung hin Zeich-
nungsangebote Ober die Zeichnungsfunktionalitat. Zeichnungsangebote, die Ober 
die Zeichnungsfunktionalitat gestellt werden, gelten als zugegangen, sobald der 
Orderbuchmanager im Auftrag der Emittentin (der „Orderbuchmanager) eine Be-
statigung abgegeben hat. Die Zeichnungsangebote der Anleger sind bis zum Ab-
lauf des Angebotszeitraums frei widerrufbar. Nach erfolgter Zuteilung ist ein Wi-
derruf jedoch ausgeschlossen. 

Nach Art. 23 Abs. 2 Prospektverordnung haben Anleger, die bereits vor Veroffent-
lichung eines Nachtrags zum Wertpapierprospekt eine auf Erwerb oder Zeichnung 
gerichtete Willenserklarung abgegeben haben, das Recht, diese innerhalb von 
zwei (2) Arbeitstagen nach Veroffentlichung des Nachtrags zu widerrufen, sofern 
der neue Umstand oder die Unrichtigkeit, wegen der der Nachtrag veroffentlicht 
wurde, vor dem endgultigen Schluss des offentlichen Angebots und vor Lieferung 
der Wertpapiere eingetreten ist. 

Anleger, deren Depotbank kein Handelsteilnehmer ist, konnen Ober ihre Depot-
bank einen Handelsteilnehmer beauftragen, der fur den Anleger einen Zeich-
nungsauftrag einstellt und nach Annahme Ober den Orderbuchmanager zusam-
men mit der Depotbank des Anlegers abwickelt. 
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4.2.3.2 Zeichnungsanträge über die Mehrerwerbsoption für umtauschberechtigte In-
haber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen 

Die Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die am Umtauschange-
bot teilnehmen, haben die Möglichkeit, weitere Neue Inhaberschuldverschreibun-
gen zu zeichnen. Diese Mehrerwerbsoption wird als Teil des Umtauschangebots 
ebenfalls am 3. September 2024 auf der Internetseite der Emittentin (semper- 
idem-underberg.com) im Bereich Investor Relations veröffentlicht werden. 

Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die von der Mehrer-
werbsoption Gebrauch machen wollen, können innerhalb der Umtauschfrist in 
schriftlicher Form unter Verwendung des über ihre Depotbank zur Verfügung ge-
stellten Formulars oder in sonstiger schriftlicher Form über ihre Depotbank ein ver-
bindliches Angebot zum Erwerb weiterer Neuer Inhaberschuldverschreibungen 
abgeben (der „Mehrbezugswunsch“). Der Mehrbezugswunsch kann nur berück-
sichtigt werden, wenn der Mehrbezugsantrag spätestens bis zum Ablauf der Um-
tauschfrist bei der Abwicklungsstelle eingegangen ist. Ein Mehrbezug ist nur für 
einen Nennbetrag von EUR 1.000,00 oder einem Vielfachen davon möglich. 

4.2.3.3 Zeichnungsanträge des Öffentlichen Angebots über die Zeichnungsfunktio-
nalität 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden zudem über die Zeichnungs-
funktionalität der Deutsche Börse AG öffentlich angeboten. Anleger, die Zeich-
nungsangebote für Neue Inhaberschuldverschreibungen abgeben möchten, kön-
nen diese über ihre jeweilige Depotbank während des Angebotszeitraums vom 
11. September 2024 bis zum 25. September 2024 (12:00 Uhr MESZ) abgeben 
(vorbehaltlich einer vorzeitigen Schließung). Dies setzt voraus, dass die Depot-
bank (i) als Handelsteilnehmer an der Frankfurter Wertpapierbörse zugelassen ist 
oder über einen an der Frankfurter Wertpapierbörse zugelassenen Handelsteil-
nehmer Zugang zum Handel hat, (ii) über einen XETRA-Anschluss verfügt und (iii) 
zur Nutzung der XETRA-Zeichnungsfunktionalität auf der Grundlage der Nut-
zungsbedingungen der Deutsche Börse AG für die XETRA-
Zeichnungsfunktionalität berechtigt und in der Lage ist (der „Handelsteilnehmer“). 

Der Handelsteilnehmer stellt für den Anleger auf dessen Aufforderung hin Zeich-
nungsangebote über die Zeichnungsfunktionalität. Zeichnungsangebote, die über 
die Zeichnungsfunktionalität gestellt werden, gelten als zugegangen, sobald der 
Orderbuchmanager im Auftrag der Emittentin (der „Orderbuchmanager“) eine Be-
stätigung abgegeben hat. Die Zeichnungsangebote der Anleger sind bis zum Ab-
lauf des Angebotszeitraums frei widerrufbar. Nach erfolgter Zuteilung ist ein Wi-
derruf jedoch ausgeschlossen.  

Nach Art. 23 Abs. 2 Prospektverordnung haben Anleger, die bereits vor Veröffent-
lichung eines Nachtrags zum Wertpapierprospekt eine auf Erwerb oder Zeichnung 
gerichtete Willenserklärung abgegeben haben, das Recht, diese innerhalb von 
zwei (2) Arbeitstagen nach Veröffentlichung des Nachtrags zu widerrufen, sofern 
der neue Umstand oder die Unrichtigkeit, wegen der der Nachtrag veröffentlicht 
wurde, vor dem endgültigen Schluss des öffentlichen Angebots und vor Lieferung 
der Wertpapiere eingetreten ist.  

Anleger, deren Depotbank kein Handelsteilnehmer ist, können über ihre Depot-
bank einen Handelsteilnehmer beauftragen, der für den Anleger einen Zeich-
nungsauftrag einstellt und nach Annahme über den Orderbuchmanager zusam-
men mit der Depotbank des Anlegers abwickelt.  



Die Annahme der Zeichnungsangebote durch den Orderbuchmanager hat einen 
Kaufvertrag Ober die Neuen lnhaberschuldverschreibungen zur Folge. Dieser steht 
unter der aufschiebenden Bedingung, dass die Neuen lnhaberschuldverschreibun-
gen an dem Begebungstag begeben werden. Erfullungstag ist der Begebungstag. 
Anleger, deren Depotbank ein Handelsteilnehmer ist, nehmen am offentlichen An-
gebot direkt Ober ihre Depotbank teil. 

Anleger, deren Depotbank kein Handelsteilnehmer ist, konnen Ober ihre Depot-
bank einen Handelsteilnehmer beauftragen, der fur den Anleger ein Zeichnungs-
angebot einstellt und nach Annahme durch den Orderbuchmanager zusammen 
mit der Depotbank des Anlegers abwickelt. 

Das Umtauschangebot einschliefIlich der Mehrheitserwerbsoption, das Offentliche 
Angebot Ober die Zeichnungsfunktionalitat sowie das Offentliche Angebot Ober die 
Website der Emittentin werden in Luxemburg Ober Schaltung einer Angebotsan-
zeige im „Luxemburger Wort" kommuniziert. 

4.2.3.4 Zeichnungsantrage des Offentlichen Angebots iiber die Website der Emit-
tentin 

Die Neuen lnhaberschuldverschreibungen werden zudem in Deutschland, Oster-
reich und Luxemburg Ober die Website der Emittentin (semper-idem-
underberg.com/anleihe2024) offentlich angeboten. Anleger, die Zeichnungsange-
bote fur Neue lnhaberschuldverschreibungen abgeben mochten, konnen diese al-
ternativ Ober die Website der Emittentin wahrend des Angebotszeitraums abge-
ben. Anleger konnen wahrend des Angebotszeitraums vom 4. September 2024 bis 
zum 20. September 2024 (18:00 Uhr MESZ) (vorbehaltlich einer vorzeitigen 
Schlieflung) Zeichnungsantrage fur Neue lnhaberschuldverschreibungen im Zu-
sammenhang mit dem Offentlichen Angebot Ober die Website der Emittentin stel-
len, indem sie ihre Zeichnungsantrage Ober ein digitales Zeichnungsformular auf 
der Website der Emittentin eingeben. Die Zeichnung Ober die Website setzt vo-
raus, dass der fur die gezeichneten Neuen I nhaberschuldverschreibungen zu zah-
lende Ausgabebetrag durch Uberweisung bis zum Ende des Angebotszeitraums 
bei der Emittentin eingegangen ist. 

4.2.4 Privatplatzierung 

Die Privatplatzierung in Deutschland, Osterreich und Luxemburg sowie in be-
stimmten weiteren Staaten, mit Ausnahme der Vereinigten Staaten, Kanada, Aust-
ralien und Japan, wird von dem Sole Lead Manager gemail den anwendbaren 
Ausnahmebestimmungen fur Privatplatzierungen nach Art. 1 Abs. 4 der Prospekt-
verordnung durchgefuhrt. 

4.2.5 Angebotszeitraum 

Das Umtauschangebot (inklusive der Mehrerwerbsoption) beginnt am 4. Septem-
ber 2024 und endet am 20. September 2024 um 18:00 Uhr MESZ. 

Der Angebotszeitraum, wahrend dem die Anleger die Moglichkeit haben, Zeich-
nungsangebote im Rahmen des Offentlichen Angebots Ober die Website der Emit-
tentin abzugeben, beginnt unter Beachtung der gesetzlichen Bestimmungen am 
4. September 2024 und endet am 20. September 2024 (18:00 Uhr MESZ), vorbe-
haltlich einer vorzeitigen Schlieflung. 
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Die Annahme der Zeichnungsangebote durch den Orderbuchmanager hat einen 
Kaufvertrag über die Neuen Inhaberschuldverschreibungen zur Folge. Dieser steht 
unter der aufschiebenden Bedingung, dass die Neuen Inhaberschuldverschreibun-
gen an dem Begebungstag begeben werden. Erfüllungstag ist der Begebungstag. 
Anleger, deren Depotbank ein Handelsteilnehmer ist, nehmen am öffentlichen An-
gebot direkt über ihre Depotbank teil. 

Anleger, deren Depotbank kein Handelsteilnehmer ist, können über ihre Depot-
bank einen Handelsteilnehmer beauftragen, der für den Anleger ein Zeichnungs-
angebot einstellt und nach Annahme durch den Orderbuchmanager zusammen 
mit der Depotbank des Anlegers abwickelt. 

Das Umtauschangebot einschließlich der Mehrheitserwerbsoption, das Öffentliche 
Angebot über die Zeichnungsfunktionalität sowie das Öffentliche Angebot über die 
Website der Emittentin werden in Luxemburg über Schaltung einer Angebotsan-
zeige im „Luxemburger Wort“ kommuniziert. 

4.2.3.4 Zeichnungsanträge des Öffentlichen Angebots über die Website der Emit-
tentin 

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden zudem in Deutschland, Öster-
reich und Luxemburg über die Website der Emittentin (semper-idem-
underberg.com/anleihe2024) öffentlich angeboten. Anleger, die Zeichnungsange-
bote für Neue Inhaberschuldverschreibungen abgeben möchten, können diese al-
ternativ über die Website der Emittentin während des Angebotszeitraums abge-
ben. Anleger können während des Angebotszeitraums vom 4. September 2024 bis 
zum 20. September 2024 (18:00 Uhr MESZ) (vorbehaltlich einer vorzeitigen 
Schließung) Zeichnungsanträge für Neue Inhaberschuldverschreibungen im Zu-
sammenhang mit dem Öffentlichen Angebot über die Website der Emittentin stel-
len, indem sie ihre Zeichnungsanträge über ein digitales Zeichnungsformular auf 
der Website der Emittentin eingeben. Die Zeichnung über die Website setzt vo-
raus, dass der für die gezeichneten Neuen Inhaberschuldverschreibungen zu zah-
lende Ausgabebetrag durch Überweisung bis zum Ende des Angebotszeitraums 
bei der Emittentin eingegangen ist. 

4.2.4 Privatplatzierung 

Die Privatplatzierung in Deutschland, Österreich und Luxemburg sowie in be-
stimmten weiteren Staaten, mit Ausnahme der Vereinigten Staaten, Kanada, Aust-
ralien und Japan, wird von dem Sole Lead Manager gemäß den anwendbaren 
Ausnahmebestimmungen für Privatplatzierungen nach Art. 1 Abs. 4 der Prospekt-
verordnung durchgeführt. 

4.2.5 Angebotszeitraum 

Das Umtauschangebot (inklusive der Mehrerwerbsoption) beginnt am 4. Septem-
ber 2024 und endet am 20. September 2024 um 18:00 Uhr MESZ. 

Der Angebotszeitraum, während dem die Anleger die Möglichkeit haben, Zeich-
nungsangebote im Rahmen des Öffentlichen Angebots über die Website der Emit-
tentin abzugeben, beginnt unter Beachtung der gesetzlichen Bestimmungen am 
4. September 2024 und endet am 20. September 2024 (18:00 Uhr MESZ), vorbe-
haltlich einer vorzeitigen Schließung. 

http://www.semper-idem-underberg.com/anleihe2024
http://www.semper-idem-underberg.com/anleihe2024


Der Angebotszeitraum, wahrend dem die Anleger die Moglichkeit haben, Zeich-
nungsangebote im Rahmen des Offentlichen Angebots Ober die Zeichnungsfunk-
tionalitat abzugeben, beginnt unter Beachtung der gesetzlichen Bestimmungen am 
11. September 2024 und endet am 25. September 2024 (12:00 Uhr MESZ), vor-
behaltlich einer vorzeitigen Schlieflung. 

Die Emittentin ist jederzeit und nach ihrem alleinigen und freien Ermessen berech-
tigt, ohne Angabe von Grunden den Angebotszeitraum fur das Offentliche Angebot 
Ober die Zeichnungsfunktionalitat oder Ober die Website der Emittentin zu verlan-
gern oder — insbesondere im Fall einer Uberzeichnung (wie nachfolgend definiert) 
— zu verkurzen, den Umtausch vorzeitig zu beenden oder das Umtauschangebot, 
die Mehrerwerbsoption und/oder das Offentliche Angebot zurOckzunehmen. Eine 
Verlangerung oder Verkurzung des Angebotszeitraums wird von der Emittentin auf 
ihrer Internetseite (semper-idem-underberg.com) bekanntgegeben. Zudem wird 
die Emittentin erforderlichenfalls einen Nachtrag zu diesem Prospekt von der 
CSSF billigen lassen und in derselben Art und Weise wie diesen Prospekt verof-
fentlichen. 

4.2.6 Nachtragliche Reduzierung der Zeichnungen 

Die Zeichnungsantrage der Anleger im Rahmen des Offentlichen Angebots Ober 
die Zeichnungsfunktionalitat sind bis zum Ablauf des Angebotszeitraums fur das 
Offentliche Angebot Ober die Zeichnungsfunktionalitat frei widerrufbar. Nach er-
folgter Zuteilung ist ein Widerruf jedoch ausgeschlossen. 

Die Moglichkeit, Kaufangebote im Rahmen des Offentlichen Angebots Ober die 
Website der Emittentin nachtraglich zu reduzieren, ist nicht vorgesehen. Ein Anle-
ger kann daher ein abgegebenes Kaufangebot im Rahmen des Offentlichen An-
gebots Ober die Website der Emittentin nachtraglich nicht mehr reduzieren. 

4.2.7 Festlegung des Angebotsvolumens fiir das Offentliche Angebot und die Pri-
vatplatzierung 

Der Gesamtnennbetrag der zu begebenden Neuen lnhaberschuldverschreibun-
gen wird nach Ende des Angebotszeitraums auf der Grundlage der erhaltenen 
Umtausch- bzw. Zeichnungsauftrage aus dem Umtauschangebot, dem Offentli-
chen Angebot und der Privatplatzierung im Rahmen eines..Bookbuilding-Verfah-
rens bestimmt. Dabei werden die Zeichnungsauftrage des Offentlichen Angebots 
und die Zeichnungsauftrage im Rahmen der Privatplatzierung unter BerOcksichti-
gung der Annahme der Umtauschangebote einschliefIlich Mehrerwerbsoption in 
einem durch den Sole Lead Manager gefuhrten Orderbuch zusammengefasst. Auf 
Basis dieses zusammengefassten Orderbuches (das „Zusammengefasste Or-
derbuch") wird der Gesamtnennbetrag der zu begebenden Neuen Inhaberschuld-
verschreibungen durch die Emittentin im eigenen Ermessen und in Absprache mit 
dem Sole Lead Manager festgelegt. 

lnsbesondere hinsichtlich der Berucksichtigung der Zeichnungsauftrage aus der 
Privatplatzierung im Rahmen der Festlegung des Gesamtnennbetrags der Neuen 
lnhaberschuldverschreibungen werden dabei nicht nur quantitative Kriterien, son-
dern auch qualitative Kriterien angewandt. Zu diesen qualitativen Kriterien zahlen 
z. B. die Investorenqualitat nach Einschatzung der Emittentin und des Sole Lead 
Manager, der Orderzeitpunkt und die Ordergrofle der Zeichnungsauftrage. 
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Der Angebotszeitraum, während dem die Anleger die Möglichkeit haben, Zeich-
nungsangebote im Rahmen des Öffentlichen Angebots über die Zeichnungsfunk-
tionalität abzugeben, beginnt unter Beachtung der gesetzlichen Bestimmungen am 
11. September 2024 und endet am 25. September 2024 (12:00 Uhr MESZ), vor-
behaltlich einer vorzeitigen Schließung. 

Die Emittentin ist jederzeit und nach ihrem alleinigen und freien Ermessen berech-
tigt, ohne Angabe von Gründen den Angebotszeitraum für das Öffentliche Angebot 
über die Zeichnungsfunktionalität oder über die Website der Emittentin zu verlän-
gern oder – insbesondere im Fall einer Überzeichnung (wie nachfolgend definiert) 
– zu verkürzen, den Umtausch vorzeitig zu beenden oder das Umtauschangebot, 
die Mehrerwerbsoption und/oder das Öffentliche Angebot zurückzunehmen. Eine 
Verlängerung oder Verkürzung des Angebotszeitraums wird von der Emittentin auf 
ihrer Internetseite (semper-idem-underberg.com) bekanntgegeben. Zudem wird 
die Emittentin erforderlichenfalls einen Nachtrag zu diesem Prospekt von der 
CSSF billigen lassen und in derselben Art und Weise wie diesen Prospekt veröf-
fentlichen. 

4.2.6 Nachträgliche Reduzierung der Zeichnungen 

Die Zeichnungsanträge der Anleger im Rahmen des Öffentlichen Angebots über 
die Zeichnungsfunktionalität sind bis zum Ablauf des Angebotszeitraums für das 
Öffentliche Angebot über die Zeichnungsfunktionalität frei widerrufbar. Nach er-
folgter Zuteilung ist ein Widerruf jedoch ausgeschlossen.  

Die Möglichkeit, Kaufangebote im Rahmen des Öffentlichen Angebots über die 
Website der Emittentin nachträglich zu reduzieren, ist nicht vorgesehen. Ein Anle-
ger kann daher ein abgegebenes Kaufangebot im Rahmen des Öffentlichen An-
gebots über die Website der Emittentin nachträglich nicht mehr reduzieren. 

4.2.7 Festlegung des Angebotsvolumens für das Öffentliche Angebot und die Pri-
vatplatzierung 

Der Gesamtnennbetrag der zu begebenden Neuen Inhaberschuldverschreibun-
gen wird nach Ende des Angebotszeitraums auf der Grundlage der erhaltenen 
Umtausch- bzw. Zeichnungsaufträge aus dem Umtauschangebot, dem Öffentli-
chen Angebot und der Privatplatzierung im Rahmen eines Bookbuilding-Verfah-
rens bestimmt. Dabei werden die Zeichnungsaufträge des Öffentlichen Angebots 
und die Zeichnungsaufträge im Rahmen der Privatplatzierung unter Berücksichti-
gung der Annahme der Umtauschangebote einschließlich Mehrerwerbsoption in 
einem durch den Sole Lead Manager geführten Orderbuch zusammengefasst. Auf 
Basis dieses zusammengefassten Orderbuches (das „Zusammengefasste Or-
derbuch“) wird der Gesamtnennbetrag der zu begebenden Neuen Inhaberschuld-
verschreibungen durch die Emittentin im eigenen Ermessen und in Absprache mit 
dem Sole Lead Manager festgelegt.  

Insbesondere hinsichtlich der Berücksichtigung der Zeichnungsaufträge aus der 
Privatplatzierung im Rahmen der Festlegung des Gesamtnennbetrags der Neuen 
Inhaberschuldverschreibungen werden dabei nicht nur quantitative Kriterien, son-
dern auch qualitative Kriterien angewandt. Zu diesen qualitativen Kriterien zählen 
z. B. die Investorenqualität nach Einschätzung der Emittentin und des Sole Lead 
Manager, der Orderzeitpunkt und die Ordergröße der Zeichnungsaufträge.  



4.2.8 Zuteilung, Uberzeichnung 

Die Zuteilung erfolgt auf der Basis des Zusammengefassten Orderbuchs. Eine 
Uberzeichnung liegt vor, wenn die im Rahmen des Umtauschangebots, der 
Mehrerwerbsoption, des Offentlichen Angebots sowie der Privatplatzierung einge-
gangenen Umtausch- und Zeichnungsangebote zusammengerechnet den Ge-
samtnennbetrag der angebotenen Neuen lnhaberschuldverschreibungen in Hohe 
des Zielvolumens von EUR 35 Mio. ubersteigen („Uberzeichnung"). Es steht im 
freien Ermessen der Emittentin, insbesondere bei einer Uberzeichnung, nach Ab-
stimmung mit dem Sole Lead Manager Zeichnungsauftrage im Rahmen des Urn-
tauschangebots, der Mehrerwerbsoption, des Offentlichen Angebots sowie der Pri-
vatplatzierung ganz oder teilweise zuzuteilen oder abzulehnen. Die Emittentin ist 
in Abstimmung mit dem Sole Lead Manager berechtigt, Zeichnungsangebote ohne 
Begrundung zu kurzen, asymmetrisch zuzuteilen oder einzelne Zeichnungen zu-
rOckzuweisen. Im Fall einer Kurzung oder Nichtannahme der Zeichnung wird ein 
ggf. zu viel gezahlter Ausgabetrag unverzuglich durch Uberweisung erstattet. 

Die Emittentin behalt sich vor, von der Platzierung der Neuen Inhaberschuldver-
schreibung ganz abzusehen, wenn die wahrend der Angebotsfrist eingehende 
Zeichnungen oder Umtauschauftrage nicht ausreichen, um den geplanten Ver-
wendungszweck zu (siehe hierzu Abschnitt 5.2 „Grande far das Angebot und Ver-
wendung des Emissionserldses") verwirklichen. 

AnsprOche in Bezug auf bereits erbrachte Zeichnungsgebuhren und im Zusam-
menhang mit der Zeichnung entstandene Kosten eines Anlegers richten sich allein 
nach dem Rechtsverhaltnis zwischen dem Anleger und dem Institut, bei dem er 
sein Zeichnungsangebot abgegeben hat. Anleger konnen bei ihrer Depotbank die 
Anzahl der ihnen zugeteilten Neuen lnhaberschuldverschreibungen erfragen. 

Eine Einbeziehung der Neuen lnhaberschuldverschreibungen in den Handel im 
Open Market (Freiverkehr) der Frankfurter Wertpapierborse (Quotation Board) 
wird fruhestens nach erfolgter Zuteilung erfolgen. Ab Einbeziehung in den Handel 
ist die Emittentin nicht verpflichtet, Zeichnungsantrage anzunehmen und zuzutei-
len. 

Anleger, die im Zusammenhang mit dem Offentlichen Angebot Ober die Website 
der Emittentin Zeichnungsangebote abgegeben haben, konnen die Anzahl der 
ihnen zugeteilten Neuen lnhaberschuldverschreibungen voraussichtlich ab dem 
25. September 2024 bei ihrer Depotbank erfragen. 

Eine gesonderte Meldung der Emittentin gegenOber den einzelnen Zeichnern in 
Bezug auf die zugeteilten Neuen I nhaberschuldverschreibungen erfolgt nicht. 

4.2.9 Festlegung des Zinssatzes und des Gesamtnennbetrags 

Der jahrliche Zinssatz der Neuen lnhaberschuldverschreibungen wird voraussicht-
lich am 25. September 2024 auf der Grundlage der erhaltenen Umtauschauftrage 
einschliefllich der Ausubung der Mehrerwerbsoption sowie der Zeichnungsauf-
trage aus dem Offentlichen Angebot und der Privatplatzierung im Bookbuilding-
Verfahren innerhalb der Spanne von 5,75% bis 6,75% p.a. bestimmt. 

Auf Basis des Zusammengefassten Orderbuchs werden dann der Gesamtnenn-
betrag der zu begebenden Neuen lnhaberschuldverschreibungen und der jahrliche 
Zinssatz festgelegt. Bei der Festlegung des Gesamtnennbetrags und des jahrli-
chen Zinssatzes (sowie der Zuteilung der Neuen lnhaberschuldverschreibungen 
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4.2.8 Zuteilung, Überzeichnung 

Die Zuteilung erfolgt auf der Basis des Zusammengefassten Orderbuchs. Eine 
Überzeichnung liegt vor, wenn die im Rahmen des Umtauschangebots, der 
Mehrerwerbsoption, des Öffentlichen Angebots sowie der Privatplatzierung einge-
gangenen Umtausch- und Zeichnungsangebote zusammengerechnet den Ge-
samtnennbetrag der angebotenen Neuen Inhaberschuldverschreibungen in Höhe 
des Zielvolumens von EUR 35 Mio. übersteigen („Überzeichnung“). Es steht im 
freien Ermessen der Emittentin, insbesondere bei einer Überzeichnung, nach Ab-
stimmung mit dem Sole Lead Manager Zeichnungsaufträge im Rahmen des Um-
tauschangebots, der Mehrerwerbsoption, des Öffentlichen Angebots sowie der Pri-
vatplatzierung ganz oder teilweise zuzuteilen oder abzulehnen. Die Emittentin ist 
in Abstimmung mit dem Sole Lead Manager berechtigt, Zeichnungsangebote ohne 
Begründung zu kürzen, asymmetrisch zuzuteilen oder einzelne Zeichnungen zu-
rückzuweisen. Im Fall einer Kürzung oder Nichtannahme der Zeichnung wird ein 
ggf. zu viel gezahlter Ausgabetrag unverzüglich durch Überweisung erstattet.  

Die Emittentin behält sich vor, von der Platzierung der Neuen Inhaberschuldver-
schreibung ganz abzusehen, wenn die während der Angebotsfrist eingehende 
Zeichnungen oder Umtauschaufträge nicht ausreichen, um den geplanten Ver-
wendungszweck zu (siehe hierzu Abschnitt 5.2 „Gründe für das Angebot und Ver-
wendung des Emissionserlöses“) verwirklichen. 

Ansprüche in Bezug auf bereits erbrachte Zeichnungsgebühren und im Zusam-
menhang mit der Zeichnung entstandene Kosten eines Anlegers richten sich allein 
nach dem Rechtsverhältnis zwischen dem Anleger und dem Institut, bei dem er 
sein Zeichnungsangebot abgegeben hat. Anleger können bei ihrer Depotbank die 
Anzahl der ihnen zugeteilten Neuen Inhaberschuldverschreibungen erfragen. 

Eine Einbeziehung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen in den Handel im 
Open Market (Freiverkehr) der Frankfurter Wertpapierbörse (Quotation Board) 
wird frühestens nach erfolgter Zuteilung erfolgen. Ab Einbeziehung in den Handel 
ist die Emittentin nicht verpflichtet, Zeichnungsanträge anzunehmen und zuzutei-
len. 

Anleger, die im Zusammenhang mit dem Öffentlichen Angebot über die Website 
der Emittentin Zeichnungsangebote abgegeben haben, können die Anzahl der 
ihnen zugeteilten Neuen Inhaberschuldverschreibungen voraussichtlich ab dem 
25. September 2024 bei ihrer Depotbank erfragen.  

Eine gesonderte Meldung der Emittentin gegenüber den einzelnen Zeichnern in 
Bezug auf die zugeteilten Neuen Inhaberschuldverschreibungen erfolgt nicht. 

4.2.9 Festlegung des Zinssatzes und des Gesamtnennbetrags 

Der jährliche Zinssatz der Neuen Inhaberschuldverschreibungen wird voraussicht-
lich am 25. September 2024 auf der Grundlage der erhaltenen Umtauschaufträge 
einschließlich der Ausübung der Mehrerwerbsoption sowie der Zeichnungsauf-
träge aus dem Öffentlichen Angebot und der Privatplatzierung im Bookbuilding-
Verfahren innerhalb der Spanne von 5,75% bis 6,75% p.a. bestimmt. 

Auf Basis des Zusammengefassten Orderbuchs werden dann der Gesamtnenn-
betrag der zu begebenden Neuen Inhaberschuldverschreibungen und der jährliche 
Zinssatz festgelegt. Bei der Festlegung des Gesamtnennbetrags und des jährli-
chen Zinssatzes (sowie der Zuteilung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 



an die Anleger) ist die Emittentin in Abstimmung mit dem Sole Lead Manager be-
rechtigt, Zeichnungsauftrage zu kurzen und einzelne Zeichnungsauftrage zurOck-
zuweisen. lnsbesondere hinsichtlich der Berucksichtigung der Zeichnungsauftrage 
aus der Privatplatzierung im Rahmen der Festlegung des Gesamtnennbetrags der 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden dabei nicht nur quantitative Krite-
rien angewendet, sondern auch qualitative Kriterien. Zu diesen qualitativen Krite-
rien zahlen z. B. die Investorenqualitat nach Einschatzung der Emittentin und des 
Sole Lead Manager, Orderzeitpunkt und die Ordergrofle der Zeichnungsauftrage. 

Die Emittentin behalt sich jedoch vor, den Zinssatz bereits vor dem Beginn des 
Angebotszeitraums oder wahrenddessen auf Basis von Orderindikationen aus ei-
ner vor dem Beginn des Angebotszeitraums stattfindenden Roadshow festzulegen 
und diesen in Ubereinstimmung mit den Vorgaben der Prospektverordnung zu ver-
offentlichen. 

Der jahrliche Zinssatz der Neuen lnhaberschuldverschreibungen, der Gesamt-
nennbetrag der Neuen lnhaberschuldverschreibungen und der Nettoemissionser-
los werden den Anlegern anschlieflend in der Zins- und Volumenfestsetzungsmit-
teilung voraussichtlich am 25. September 2024 mitgeteilt. 

4.2.10 Lieferung und Abrechnung 

Die Lieferung und Abrechnung der Neuen lnhaberschuldverschreibungen im Rah-
men des Umtauschangebots sowie der Mehrerwerbsoption werden unter Einbin-
dung des Sole Lead Managers durch die Abwicklungsstelle im Auftrag der Emit-
tentin vorgenommen. Die Lieferung der Neuen lnhaberschuldverschreibungen er-
folgt mit Valuta voraussichtlich zum Begebungstag der Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen. Die Neuen lnhaberschuldverschreibungen werden durch Buchung 
Ober das Clearingsystem der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, und die 
Depotbanken geliefert. Zusammen mit den gelieferten Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen wird die Abwicklungsstelle im Auftrag der Emittentin den Inhabern 
der Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die ihre StOcke im Rahmen des Um-
tauschangebots eingereicht haben, auch die bis zum Begebungstag der Neuen 
lnhaberschuldverschreibungen aufgelaufenen Zinsen fur die jeweiligen Umtau-
schinhaberschuldverschreibungen sowie den jeweiligen Barausgleichsbetrag Ober 
die jeweilige Depotbank erstatten. 

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Offentlichen Angebots Ober die 
Zeichnungsfunktionalitat gezeichneten Neuen lnhaberschuldverschreibungen er-
folgt durch den Sole Lead Manager, ggf. mittelbar durch den Orderbuchmanager, 
durch Buchung Ober Clearstream und die angeschlossenen Depotbanken Zug um 
Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags. Die Zeichnungsauftrage Ober die Zeich-
nungsfunktionalitat werden nach Annahme dieser Auftrage, abweichend von der 
Oblichen zweitagigen Valuta fur die Geschafte an der Frankfurter Wertpapierborse, 
mit Valuta voraussichtlich zum Begebungstag ausgefuhrt. 

Der Sole Lead Manager hat in diesem Zusammenhang gegenOber der Emittentin 
die Verpflichtung Obernommen, die Neuen lnhaberschuldverschreibungen nach 
der Zuteilung an die Anleger im Sinne eines Finanzkommissionars fur Rechnung 
der Emittentin zu Obernehmen und mittelbar an die im Rahmen des Offentlichen 
Angebots zeichnenden Anleger entsprechend der Zuteilung zu liefern und gegen-
Ober diesen abzurechnen. Die Neuen lnhaberschuldverschreibungen werden Zug 
um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags fur die jeweiligen Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen geliefert. 
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an die Anleger) ist die Emittentin in Abstimmung mit dem Sole Lead Manager be-
rechtigt, Zeichnungsaufträge zu kürzen und einzelne Zeichnungsaufträge zurück-
zuweisen. Insbesondere hinsichtlich der Berücksichtigung der Zeichnungsaufträge 
aus der Privatplatzierung im Rahmen der Festlegung des Gesamtnennbetrags der 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden dabei nicht nur quantitative Krite-
rien angewendet, sondern auch qualitative Kriterien. Zu diesen qualitativen Krite-
rien zählen z. B. die Investorenqualität nach Einschätzung der Emittentin und des 
Sole Lead Manager, Orderzeitpunkt und die Ordergröße der Zeichnungsaufträge. 

Die Emittentin behält sich jedoch vor, den Zinssatz bereits vor dem Beginn des 
Angebotszeitraums oder währenddessen auf Basis von Orderindikationen aus ei-
ner vor dem Beginn des Angebotszeitraums stattfindenden Roadshow festzulegen 
und diesen in Übereinstimmung mit den Vorgaben der Prospektverordnung zu ver-
öffentlichen. 

Der jährliche Zinssatz der Neuen Inhaberschuldverschreibungen, der Gesamt-
nennbetrag der Neuen Inhaberschuldverschreibungen und der Nettoemissionser-
lös werden den Anlegern anschließend in der Zins- und Volumenfestsetzungsmit-
teilung voraussichtlich am 25. September 2024 mitgeteilt. 

4.2.10 Lieferung und Abrechnung 

Die Lieferung und Abrechnung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen im Rah-

men des Umtauschangebots sowie der Mehrerwerbsoption werden unter Einbin-

dung des Sole Lead Managers durch die Abwicklungsstelle im Auftrag der Emit-

tentin vorgenommen. Die Lieferung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen er-

folgt mit Valuta voraussichtlich zum Begebungstag der Neuen Inhaberschuldver-

schreibungen. Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden durch Buchung 

über das Clearingsystem der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, und die 

Depotbanken geliefert. Zusammen mit den gelieferten Neuen Inhaberschuldver-

schreibungen wird die Abwicklungsstelle im Auftrag der Emittentin den Inhabern 

der Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die ihre Stücke im Rahmen des Um-

tauschangebots eingereicht haben, auch die bis zum Begebungstag der Neuen 

Inhaberschuldverschreibungen aufgelaufenen Zinsen für die jeweiligen Umtau-

schinhaberschuldverschreibungen sowie den jeweiligen Barausgleichsbetrag über 

die jeweilige Depotbank erstatten. 

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Öffentlichen Angebots über die 
Zeichnungsfunktionalität gezeichneten Neuen Inhaberschuldverschreibungen er-
folgt durch den Sole Lead Manager, ggf. mittelbar durch den Orderbuchmanager, 
durch Buchung über Clearstream und die angeschlossenen Depotbanken Zug um 
Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags. Die Zeichnungsaufträge über die Zeich-
nungsfunktionalität werden nach Annahme dieser Aufträge, abweichend von der 
üblichen zweitägigen Valuta für die Geschäfte an der Frankfurter Wertpapierbörse, 
mit Valuta voraussichtlich zum Begebungstag ausgeführt.  

Der Sole Lead Manager hat in diesem Zusammenhang gegenüber der Emittentin 
die Verpflichtung übernommen, die Neuen Inhaberschuldverschreibungen nach 
der Zuteilung an die Anleger im Sinne eines Finanzkommissionärs für Rechnung 
der Emittentin zu übernehmen und mittelbar an die im Rahmen des Öffentlichen 
Angebots zeichnenden Anleger entsprechend der Zuteilung zu liefern und gegen-
über diesen abzurechnen. Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen werden Zug 
um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags für die jeweiligen Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen geliefert. 



Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Offentlichen Angebots Ober die 
Website der Emittentin gezeichneten Neuen I nhaberschuldverschreibungen er-
folgt im Namen der Emittentin durch den Sole Lead Manager Ober die Abwick-
lungsstelle durch Buchung Ober Clearstream und die angeschlossenen Depotban-
ken. Sofern Zeichnungsantrage gekurzt oder gar nicht angenommen werden, wird 
ein zu viel gezahlter Ausgabebetrag unverzuglich durch Ruckzahlung auf das 
Konto des jeweiligen Zeichners erstattet. Die Emittentin behalt sich vor, Zeichnun-
gen im Rahmen des Offentlichen Angebots Ober die Website der Emittentin bei der 
Zuteilung erst zu berucksichtigen, wenn der entsprechende Ausgabebetrag bei der 
Emittentin eingegangen ist. 

Die Lieferung und Abrechnung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen im Rah-
men der Privatplatzierung erfolgt durch die IKB entsprechend dem Offentlichen 
Angebot Zug urn Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrages voraussichtlich am 
Begebungstag. 

Der Sole Lead Manager wird sich im Rahmen eines mit der Emittentin am 3. Sep-
tember 2024 abzuschlieflenden Ubernahmevertrags verpflichten, die Neuen Inha-
berschuldverschreibungen zu Obernehmen und den erhaltenen Ausgabetrag nach 
Abzug aller Kosten und Gebuhren an die Emittentin entsprechend weiterzuleiten. 

Nach dem Ubernahmevertrag wird der Sole Lead Manager berechtigt sein, soweit 
rechtlich zulassig im Rahmen der Privatplatzierung marktubliche Vertriebsprovisi-
onen und sogenannte Incentivierungen zu gewahren. 

Im Falle von Kurzungen richten sich AnsprOche in Bezug auf bereits erbrachte 
Zeichnungsgebuhren allein nach dem Rechtsverhaltnis zwischen dem Anleger 
und der Depotbank, bei der der Zeichnungsantrag abgegeben wurde. 

4.2.11 Begebung, Anzahl der zu emittierenden Neuen Inhaberschuldverschreibun-
gen und Ergebnis des Offentlichen Angebots und der Privatplatzierung 

Die Ausgabe der Neuen Inhaberschuldverschreibungen erfolgt am 2. Oktober 
2024 (der „Begebungstag"). Die genaue Anzahl der zu emittierenden Neuen In-
haberschuldverschreibungen wird nach dem Ende des Angebotszeitraums fur das 
Offentliche Angebot entsprechend den erhaltenen Zeichnungsangeboten be-
stimmt und voraussichtlich am 25. September 2024 auf der Internetseite der Emit-
tentin (semper-idem-underberg.corn) veroffentlicht. 

4.2.12 Ubernahme 

Gernail dem Ubernahmevertrag verpflichtet sich die Emittentin, die Neuen Inha-
berschuldverschreibungen an den Sole Lead Manager auszugeben und der Sole 
Lead Manager verpflichtet sich, vorbehaltlich des Eintritts bestimmter aufschieben-
der Bedingungen, die Neuen Inhaberschuldverschreibungen nach der Zuteilung 
(Ober die Abwicklungsstelle) an die Anleger zu Obernehmen und sie den Anlegern, 
die im Rahmen des Angebots Zeichnungsangebote abgegeben haben und denen 
Neue Inhaberschuldverschreibungen zugeteilt wurden, fur Rechnung der Emitten-
tin zu verkaufen und abzurechnen. 

Der Ubernahmevertrag sieht vor, dass der Sole Lead Manager im Falle des Ein-
tritts bestimmter Umstande nach Abschluss des Vertrages berechtigt ist, von dem 
Ubernahmevertrag zurOckzutreten. Zu diesen Umstanden gehoren insbesondere 
wesentliche nachteilige Anderungen in den nationalen oder internationalen wirt-
schaftlichen, politischen oder finanziellen Rahmenbedingungen, eine wesentliche 
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Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Öffentlichen Angebots über die 
Website der Emittentin gezeichneten Neuen Inhaberschuldverschreibungen er-
folgt im Namen der Emittentin durch den Sole Lead Manager über die Abwick-
lungsstelle durch Buchung über Clearstream und die angeschlossenen Depotban-
ken. Sofern Zeichnungsanträge gekürzt oder gar nicht angenommen werden, wird 
ein zu viel gezahlter Ausgabebetrag unverzüglich durch Rückzahlung auf das 
Konto des jeweiligen Zeichners erstattet. Die Emittentin behält sich vor, Zeichnun-
gen im Rahmen des Öffentlichen Angebots über die Website der Emittentin bei der 
Zuteilung erst zu berücksichtigen, wenn der entsprechende Ausgabebetrag bei der 
Emittentin eingegangen ist.  

Die Lieferung und Abrechnung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen im Rah-
men der Privatplatzierung erfolgt durch die IKB entsprechend dem Öffentlichen 
Angebot Zug um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrages voraussichtlich am 
Begebungstag. 

Der Sole Lead Manager wird sich im Rahmen eines mit der Emittentin am 3. Sep-
tember 2024 abzuschließenden Übernahmevertrags verpflichten, die Neuen Inha-
berschuldverschreibungen zu übernehmen und den erhaltenen Ausgabetrag nach 
Abzug aller Kosten und Gebühren an die Emittentin entsprechend weiterzuleiten. 

Nach dem Übernahmevertrag wird der Sole Lead Manager berechtigt sein, soweit 
rechtlich zulässig im Rahmen der Privatplatzierung marktübliche Vertriebsprovisi-
onen und sogenannte Incentivierungen zu gewähren. 

Im Falle von Kürzungen richten sich Ansprüche in Bezug auf bereits erbrachte 
Zeichnungsgebühren allein nach dem Rechtsverhältnis zwischen dem Anleger 
und der Depotbank, bei der der Zeichnungsantrag abgegeben wurde. 

4.2.11 Begebung, Anzahl der zu emittierenden Neuen Inhaberschuldverschreibun-
gen und Ergebnis des Öffentlichen Angebots und der Privatplatzierung 

Die Ausgabe der Neuen Inhaberschuldverschreibungen erfolgt am 2. Oktober 
2024 (der „Begebungstag“). Die genaue Anzahl der zu emittierenden Neuen In-
haberschuldverschreibungen wird nach dem Ende des Angebotszeitraums für das 
Öffentliche Angebot entsprechend den erhaltenen Zeichnungsangeboten be-
stimmt und voraussichtlich am 25. September 2024 auf der Internetseite der Emit-
tentin (semper-idem-underberg.com) veröffentlicht. 

4.2.12 Übernahme 

Gemäß dem Übernahmevertrag verpflichtet sich die Emittentin, die Neuen Inha-
berschuldverschreibungen an den Sole Lead Manager auszugeben und der Sole 
Lead Manager verpflichtet sich, vorbehaltlich des Eintritts bestimmter aufschieben-
der Bedingungen, die Neuen Inhaberschuldverschreibungen nach der Zuteilung 
(über die Abwicklungsstelle) an die Anleger zu übernehmen und sie den Anlegern, 
die im Rahmen des Angebots Zeichnungsangebote abgegeben haben und denen 
Neue Inhaberschuldverschreibungen zugeteilt wurden, für Rechnung der Emitten-
tin zu verkaufen und abzurechnen. 

Der Übernahmevertrag sieht vor, dass der Sole Lead Manager im Falle des Ein-
tritts bestimmter Umstände nach Abschluss des Vertrages berechtigt ist, von dem 
Übernahmevertrag zurückzutreten. Zu diesen Umständen gehören insbesondere 
wesentliche nachteilige Änderungen in den nationalen oder internationalen wirt-
schaftlichen, politischen oder finanziellen Rahmenbedingungen, eine wesentliche 



Verschlechterung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage oder der Geschafts-
tatigkeit der Emittentin oder ihrer Tochtergesellschaften sowie eine wesentliche 
Verletzung von Zusicherungen nach dem Ubernahmevertrag. Sofern der Sole 
Lead Manager vom Ubernahmevertrag zurOcktritt, wird das Angebot der Neuen 
lnhaberschuldverschreibungen nicht stattfinden oder, sofern das Angebot zu die-
sem Zeitpunkt bereits begonnen hat, aufgehoben. Jegliche Zuteilung an Anleger 
wird dadurch unwirksam und Anleger haben keinen Anspruch auf die Lieferung 
der Neuen lnhaberschuldverschreibungen. In diesem Fall erfolgt keine Lieferung 
von Neuen lnhaberschuldverschreibungen an die Anleger. 

4.2.13 Kosten der Anleger im Zusammenhang mit dem Angebot 

Die Emittentin wird dem Anleger keine Kosten oder Steuern in Rechnung stellen. 
Anleger sollten sich Ober die aufgrund des Erwerbs der Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen allgemein anfallenden Kosten — einschliefllich etwaiger Gebuhren 
ihrer Depotbanken im Zusammenhang mit dem Erwerb und dem Halten der Neuen 
I nhaberschuldverschreibungen — informieren. 

4.2.14 Verkaufsbeschrankungen 

Das vorliegende offentliche Angebot von Neuen lnhaberschuldverschreibungen 
erfolgt ausschliefllich in Deutschland, Osterreich und Luxemburg. Zudem kann 
eine Privatplatzierung an institutionelle Anleger in bestimmten Jurisdiktionen au-
flerhalb der Vereinigten Staaten, Kanadas, Australiens und Japan stattfinden. Die 
Neuen lnhaberschuldverschreibungen dui-fen nur angeboten werden, soweit sich 
dies mit den jeweils gultigen Gesetzen vereinbaren lasst. Der Sole Lead Manager 
sowie die Emittentin werden in den Landern, in denen sie Verkaufs- oder andere 
MaRnahmen im Zusammenhang mit der Emission der Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen durchfuhren oder in denen sie den Prospekt oder andere die Plat-
zierung betreffende Unterlagen besitzen oder ausgeben, alle einschlagigen Vor-
schriften einhalten. 

4.2.14.1 Europaischer Wirtschaftsraum 

Hinsichtlich des Europaischen Wirtschaftsraums und jedes Mitgliedstaats des Eu-
ropaischen Wirtschaftsraums, in dem die Verordnung (EU) 2017/1129 (die „Pros-
pektverordnung) Anwendung findet, (jeder dieser Mitgliedstaaten auch einzeln 
als „Mitgliedstaat" bezeichnet) stellt der Sole Lead Manager sowie die Emittentin 
sicher, dass keine Angebote der Neuen lnhaberschuldverschreibungen an die Of-
fentlichkeit in einem Mitgliedstaat gemacht worden sind und auch nicht gemacht 
werden, ohne vorher einen Prospekt fur die Neuen lnhaberschuldverschreibungen 
zu veroffentlichen, der von der zustandigen Behorde in einem Mitgliedstaat in 
Ubereinstimmung mit der Prospektverordnung genehmigt oder an die zustandigen 
Behorden des jeweiligen Mitgliedstaates notifiziert wurde. Dies gilt nur dann nicht, 
wenn das Angebot der Neuen lnhaberschuldverschreibungen an die Offentlichkeit 
in dem jeweiligen Mitgliedstaat aufgrund eines der folgenden Ausnahmetatbe-
stande erlaubt ist: 

(i) es ist ausschliefllich an qualifizierte Anleger wie in der Prospektverord-
nung definiert gerichtet; 

(ii) es richtet sich an weniger als 150 naturliche oder juristische Personen pro 
Relevantem Mitgliedstaat (bei denen es sich nicht um qualifizierte Anleger 
gemail MiFID II handelt), vorbehaltlich der jeweiligen vorherigen Zustim-
mung der I KB; oder 
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Verschlechterung der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage oder der Geschäfts-
tätigkeit der Emittentin oder ihrer Tochtergesellschaften sowie eine wesentliche 
Verletzung von Zusicherungen nach dem Übernahmevertrag. Sofern der Sole 
Lead Manager vom Übernahmevertrag zurücktritt, wird das Angebot der Neuen 
Inhaberschuldverschreibungen nicht stattfinden oder, sofern das Angebot zu die-
sem Zeitpunkt bereits begonnen hat, aufgehoben. Jegliche Zuteilung an Anleger 
wird dadurch unwirksam und Anleger haben keinen Anspruch auf die Lieferung 
der Neuen Inhaberschuldverschreibungen. In diesem Fall erfolgt keine Lieferung 
von Neuen Inhaberschuldverschreibungen an die Anleger.  

4.2.13 Kosten der Anleger im Zusammenhang mit dem Angebot 

Die Emittentin wird dem Anleger keine Kosten oder Steuern in Rechnung stellen. 
Anleger sollten sich über die aufgrund des Erwerbs der Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen allgemein anfallenden Kosten – einschließlich etwaiger Gebühren 
ihrer Depotbanken im Zusammenhang mit dem Erwerb und dem Halten der Neuen 
Inhaberschuldverschreibungen – informieren. 

4.2.14 Verkaufsbeschränkungen 

Das vorliegende öffentliche Angebot von Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
erfolgt ausschließlich in Deutschland, Österreich und Luxemburg. Zudem kann 
eine Privatplatzierung an institutionelle Anleger in bestimmten Jurisdiktionen au-
ßerhalb der Vereinigten Staaten, Kanadas, Australiens und Japan stattfinden. Die 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen dürfen nur angeboten werden, soweit sich 
dies mit den jeweils gültigen Gesetzen vereinbaren lässt. Der Sole Lead Manager 
sowie die Emittentin werden in den Ländern, in denen sie Verkaufs- oder andere 
Maßnahmen im Zusammenhang mit der Emission der Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen durchführen oder in denen sie den Prospekt oder andere die Plat-
zierung betreffende Unterlagen besitzen oder ausgeben, alle einschlägigen Vor-
schriften einhalten. 

4.2.14.1 Europäischer Wirtschaftsraum 

Hinsichtlich des Europäischen Wirtschaftsraums und jedes Mitgliedstaats des Eu-
ropäischen Wirtschaftsraums, in dem die Verordnung (EU) 2017/1129 (die „Pros-
pektverordnung“) Anwendung findet, (jeder dieser Mitgliedstaaten auch einzeln 
als „Mitgliedstaat“ bezeichnet) stellt der Sole Lead Manager sowie die Emittentin 
sicher, dass keine Angebote der Neuen Inhaberschuldverschreibungen an die Öf-
fentlichkeit in einem Mitgliedstaat gemacht worden sind und auch nicht gemacht 
werden, ohne vorher einen Prospekt für die Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
zu veröffentlichen, der von der zuständigen Behörde in einem Mitgliedstaat in 
Übereinstimmung mit der Prospektverordnung genehmigt oder an die zuständigen 
Behörden des jeweiligen Mitgliedstaates notifiziert wurde. Dies gilt nur dann nicht, 
wenn das Angebot der Neuen Inhaberschuldverschreibungen an die Öffentlichkeit 
in dem jeweiligen Mitgliedstaat aufgrund eines der folgenden Ausnahmetatbe-
stände erlaubt ist: 

(i) es ist ausschließlich an qualifizierte Anleger wie in der Prospektverord-
nung definiert gerichtet; 

(ii) es richtet sich an weniger als 150 natürliche oder juristische Personen pro 
Relevantem Mitgliedstaat (bei denen es sich nicht um qualifizierte Anleger 
gemäß MiFID II handelt), vorbehaltlich der jeweiligen vorherigen Zustim-
mung der IKB; oder 



(iii) unter sonstigen Umstanden, die vom Anwendungsbereich der Prospekt-
verordnung erfasst werden, 

vorausgesetzt, dass kein nachfolgender Weiterverkauf der Wertpapiere, die ur-
sprOnglich Gegenstand eines solchen Angebots von Wertpapieren waren, zu einer 
Pflicht der Gesellschaft zur Veroffentlichung eines Wertpapierprospekts gemail 
der Prospektverordnung fuhrt. 

Der Begriff „Angebot von Schuldverschreibungen an die Offentlichkeit im 
Rahmen dieser Vorschrift umfasst jegliche Kommunikation in jedweder Form und 
mit jedem Mittel, bei der ausreichende Informationen Ober die Bedingungen des 
Angebotes und Ober die angebotenen Neuen lnhaberschuldverschreibungen mit-
geteilt werden, damit ein Anleger entscheiden kann, ob er die Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen kauft oder zeichnet. 

4.2.14.2 Vereinigte Staaten 

Die Neuen lnhaberschuldverschreibungen sind und werden nicht gemail dem US 
Securities Act von 1933 (in der jeweils geltenden Fassung, der „Securities Act') 
registriert und durfen innerhalb der Vereinigten Staaten oder an oder fur Rechnung 
oder zugunsten von U.S. Personen (wie in Regulation S des Securities Act definiert 
(die „Regulation S")) weder angeboten, noch verkauft, noch geliefert werden, es 
sei denn, dies erfolgt gemail einer Befreiung von den Registrierungspflichten des 
Securities Act oder in einer Transaktion, die nicht unter den Anwendungsbereich 
des Securities Act fallt. 

Der Sole Lead Manager, die Abwicklungsstelle und die Emittentin gewahrleisten 
und verpflichten sich, dass weder sie noch eine andere Person, die auf ihre Rech-
nung handelt, die Neuen lnhaberschuldverschreibungen innerhalb der Vereinigten 
Staaten angeboten, verkauft oder geliefert haben noch Neue Inhaberschuldver-
schreibungen anbieten werden, es sei denn, dies geschieht entsprechend Rule 
903 Regulation S des Securities Acts oder einer anderen Ausnahme von der Re-
gistrierungspflicht. Demgemail gewahrleisten und verpflichten sich der Sole Lead 
Manager und die Emittentin, dass weder sie noch ein verbundenes Unternehmen 
(affiliate im Sinne von Rule 405 des Securities Act) direkt oder durch eine andere 
Person, die in ihrem bzw. deren Namen handelt, MaRnahmen ergriffen haben oder 
ergreifen werden, die gezielte VerkaufsbemOhungen (direct selling efforts) im 
Sinne von Rule 902 (c) der Regulation S unter dem Securities Act darstellen. 

4.2.14.3 Vereinigtes Kdnigreich 

Dieses Dokument richtet sich ausschliefllich an (i) Personen, die sich auflerhalb 
des Vereinigten Konigreichs befinden, (ii) Personen innerhalb des Vereinigten Ko-
nigreichs, die berufliche Erfahrung in lnvestmentangelegenheiten haben und In-
vestment Professionals im Sinne von Artikel 21 des Financial Services and Mar-
kets Act 2000 (in der derzeit gultigen Fassung) ( „FSMA")) und Artikel 19(5) der 
Financial Promotion Order 2005 (in der aktuell gultigen Fassung) („Financial Pro-
motion Order") sind, (iii) Personen, die unter die Vorschrift des Artikel 49(2)(A) bis 
(D) („High Net Worth Companies, etc. ") der Financial Promotion Order fallen; und 
(iv) sonstige Personen, denen dieses Dokument sonst zulassigerweise Obermittelt 
werden darf (alle diese Personen nachfolgend als „Relevante Personen" defi-
niert). Andere Personen im Vereinigten Konigreich durfen sich auf dieses Doku-
ment nicht verlassen oder gemail diesem Dokument handeln. Samtliche Invest-
ments oder Investmentaktivitaten, auf die sich dieses Dokument bezieht sind nur 
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(iii) unter sonstigen Umständen, die vom Anwendungsbereich der Prospekt-
verordnung erfasst werden, 

vorausgesetzt, dass kein nachfolgender Weiterverkauf der Wertpapiere, die ur-
sprünglich Gegenstand eines solchen Angebots von Wertpapieren waren, zu einer 
Pflicht der Gesellschaft zur Veröffentlichung eines Wertpapierprospekts gemäß 
der Prospektverordnung führt. 

Der Begriff „Angebot von Schuldverschreibungen an die Öffentlichkeit“ im 
Rahmen dieser Vorschrift umfasst jegliche Kommunikation in jedweder Form und 
mit jedem Mittel, bei der ausreichende Informationen über die Bedingungen des 
Angebotes und über die angebotenen Neuen Inhaberschuldverschreibungen mit-
geteilt werden, damit ein Anleger entscheiden kann, ob er die Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen kauft oder zeichnet.  

4.2.14.2 Vereinigte Staaten  

Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen sind und werden nicht gemäß dem US 
Securities Act von 1933 (in der jeweils geltenden Fassung, der „Securities Act“) 
registriert und dürfen innerhalb der Vereinigten Staaten oder an oder für Rechnung 
oder zugunsten von U.S. Personen (wie in Regulation S des Securities Act definiert 
(die „Regulation S“)) weder angeboten, noch verkauft, noch geliefert werden, es 
sei denn, dies erfolgt gemäß einer Befreiung von den Registrierungspflichten des 
Securities Act oder in einer Transaktion, die nicht unter den Anwendungsbereich 
des Securities Act fällt. 

Der Sole Lead Manager, die Abwicklungsstelle und die Emittentin gewährleisten 
und verpflichten sich, dass weder sie noch eine andere Person, die auf ihre Rech-
nung handelt, die Neuen Inhaberschuldverschreibungen innerhalb der Vereinigten 
Staaten angeboten, verkauft oder geliefert haben noch Neue Inhaberschuldver-
schreibungen anbieten werden, es sei denn, dies geschieht entsprechend Rule 
903 Regulation S des Securities Acts oder einer anderen Ausnahme von der Re-
gistrierungspflicht. Demgemäß gewährleisten und verpflichten sich der Sole Lead 
Manager und die Emittentin, dass weder sie noch ein verbundenes Unternehmen 
(affiliate im Sinne von Rule 405 des Securities Act) direkt oder durch eine andere 
Person, die in ihrem bzw. deren Namen handelt, Maßnahmen ergriffen haben oder 
ergreifen werden, die gezielte Verkaufsbemühungen (direct selling efforts) im 
Sinne von Rule 902 (c) der Regulation S unter dem Securities Act darstellen. 

4.2.14.3 Vereinigtes Königreich 

Dieses Dokument richtet sich ausschließlich an (i) Personen, die sich außerhalb 
des Vereinigten Königreichs befinden, (ii) Personen innerhalb des Vereinigten Kö-
nigreichs, die berufliche Erfahrung in Investmentangelegenheiten haben und In-
vestment Professionals im Sinne von Artikel 21 des Financial Services and Mar-
kets Act 2000 (in der derzeit gültigen Fassung) ( „FSMA”)) und Artikel 19(5) der 
Financial Promotion Order 2005 (in der aktuell gültigen Fassung) („Financial Pro-
motion Order“) sind, (iii) Personen, die unter die Vorschrift des Artikel 49(2)(A) bis 
(D) („High Net Worth Companies, etc. “) der Financial Promotion Order fallen; und 
(iv) sonstige Personen, denen dieses Dokument sonst zulässigerweise übermittelt 
werden darf (alle diese Personen nachfolgend als „Relevante Personen“ defi-
niert). Andere Personen im Vereinigten Königreich dürfen sich auf dieses Doku-
ment nicht verlassen oder gemäß diesem Dokument handeln. Sämtliche Invest-
ments oder Investmentaktivitäten, auf die sich dieses Dokument bezieht sind nur 



fur Relevante Personen gestattet und werden nur relevanten Personen angeboten 
und mit diesen abgeschlossen. 

4.2.15 Identifikation des Zielmarktes 

Nur fur die Zwecke der Produkt Governance-Anforderungen gemail (i) der Mi-
FID II, (ii) der Artikel 9 und 10 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/593 der Kom-
mission zur Erganzung der MiFID II und (iii) lokaler UmsetzungsmafInahmen (zu-
sammen die „MiFID II Product Governance Anforderungen"), und unter Ableh-
nung jedweder Haftung, sei es aus unerlaubter Handlung, Vertrag oder anderwei-
tig, die jeder „Hersteller" (fur die Zwecke der MiFID II Produkt - Governance Anfor-
derungen) in Bezug auf die angebotenen Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
unterliegt, wurden die Neuen Inhaberschuldverschreibungen einem Produktfrei-
gabeprozess unterzogen. Als Ergebnis dessen wurde festgestellt, dass die Neuen 
Inhaberschuldverschreibungen sich an Privatkunden, professionelle Kunden und 
geeignete Gegenparteien (jeweils wie in der MiFID II definiert) mit dem Ziel der 
allgemeinen Vermogensbildung und Basiskenntnissen in Anleiheinvestitionen und 
kurz-, mittel- bis langfristigem Anlagehorizont richten, (die „Zielmarktbestim-
mung") und die Neue Inhaberschuldverschreibungen unter Ausnutzung samtlicher 
zulassiger Vertriebswege zum Vertrieb gemail MiFID II geeignet sind. 

Ungeachtet der Zielmarktbestimmung kann der Marktpreis der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen sinken und Anleger konnten ihr eingesetztes Kapital ganz 
oder teilweise verlieren. Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen bieten kein ga-
rantiertes Einkommen und keinen Kapitalschutz, und eine Investition in die Neuen 
Inhaberschuldverschreibungen ist nur fur Anleger vertretbar, die kein garantiertes 
Einkommen oder Kapitalschutz benotigen, die (allein oder in Verbindung mit einem 
geeigneten Finanz- oder sonstigen Berater) in der Lage sind, die Vorteile und Ri-
siken einer solchen Investition zu bewerten und die Ober ausreichende finanzielle 
Ressourcen verfugen, um etwaige Verluste kompensieren zu 'carmen. Die Ziel-
marktbestimmung erfolgt unbeschadet der vertraglichen, gesetzlichen oder auf-
sichtsrechtlichen Verkaufsbeschrankungen in Bezug auf die angebotenen Neuen 
Inhaberschuldverschreibungen (siehe Abschnitt 4.2 „Angebot, Zeichnung und Ver-
kauf der Neuen Inhaberschuldverschreibungen — Verkaufsbeschrankungen"). 

Zur Vermeidung von Missverstandnissen stellt die Zielmarktbestimmung keines-
wegs (i) eine Beurteilung der Eignung oder Angemessenheit (fur die Zwecke von 
MiFID II) dar, oder (ii) eine Empfehlung an einen Anleger oder eine Gruppe von 
Anlegern, die Neuen Inhaberschuldverschreibungen zu zeichnen oder jedwede 
andere MaRnahme in Bezug auf die Neuen Inhaberschuldverschreibungen oder 
die Umtauschinhaberschuldverschreibungen zu ergreifen. 

4.3. Interessen beteiligter Personen an dem Angebot 

Die I KB steht im Zusammenhang mit dem Angebot und der Borseneinfuhrung der 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen in einem vertraglichen Verhaltnis mit der 
Emittentin und erhalt auf dieser Basis eine Vergutung, deren Hohe u. a. von dem 
im Rahmen des Angebots insgesamt emittierten Gesamtvolumen der Neuen Inha-
berschuldverschreibungen abhangt. Insofern hat die I KB auch ein wirtschaftliches 
Interesse an der erfolgreichen Durchfuhrung des Angebots, aus dem sich ein mog-
licher Interessenkonflikt ergeben kann. 

Da es sich bei der von der Emittentin gefuhrten Semper idem Gruppe und der 
Underberg Gruppe um ein Familienunternehmen handelt, bestehen zudem perso-
nelle Verflechtungen zwischen der Emittentin und der Underberg Gruppe, aus 
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für Relevante Personen gestattet und werden nur relevanten Personen angeboten 
und mit diesen abgeschlossen. 

4.2.15 Identifikation des Zielmarktes 

Nur für die Zwecke der Produkt Governance-Anforderungen gemäß (i) der Mi-
FID II, (ii) der Artikel 9 und 10 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/593 der Kom-
mission zur Ergänzung der MiFID II und (iii) lokaler Umsetzungsmaßnahmen (zu-
sammen die „MiFID II Product Governance Anforderungen“), und unter Ableh-
nung jedweder Haftung, sei es aus unerlaubter Handlung, Vertrag oder anderwei-
tig, die jeder „Hersteller“ (für die Zwecke der MiFID II Produkt - Governance Anfor-
derungen) in Bezug auf die angebotenen Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
unterliegt, wurden die Neuen Inhaberschuldverschreibungen einem Produktfrei-
gabeprozess unterzogen. Als Ergebnis dessen wurde festgestellt, dass die Neuen 
Inhaberschuldverschreibungen sich an Privatkunden, professionelle Kunden und 
geeignete Gegenparteien (jeweils wie in der MiFID II definiert) mit dem Ziel der 
allgemeinen Vermögensbildung und Basiskenntnissen in Anleiheinvestitionen und 
kurz-, mittel- bis langfristigem Anlagehorizont richten, (die „Zielmarktbestim-
mung“) und die Neue Inhaberschuldverschreibungen unter Ausnutzung sämtlicher 
zulässiger Vertriebswege zum Vertrieb gemäß MiFID II geeignet sind. 

Ungeachtet der Zielmarktbestimmung kann der Marktpreis der Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen sinken und Anleger könnten ihr eingesetztes Kapital ganz 
oder teilweise verlieren. Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen bieten kein ga-
rantiertes Einkommen und keinen Kapitalschutz, und eine Investition in die Neuen 
Inhaberschuldverschreibungen ist nur für Anleger vertretbar, die kein garantiertes 
Einkommen oder Kapitalschutz benötigen, die (allein oder in Verbindung mit einem 
geeigneten Finanz- oder sonstigen Berater) in der Lage sind, die Vorteile und Ri-
siken einer solchen Investition zu bewerten und die über ausreichende finanzielle 
Ressourcen verfügen, um etwaige Verluste kompensieren zu können. Die Ziel-
marktbestimmung erfolgt unbeschadet der vertraglichen, gesetzlichen oder auf-
sichtsrechtlichen Verkaufsbeschränkungen in Bezug auf die angebotenen Neuen 
Inhaberschuldverschreibungen (siehe Abschnitt 4.2 „Angebot, Zeichnung und Ver-
kauf der Neuen Inhaberschuldverschreibungen – Verkaufsbeschränkungen“). 

Zur Vermeidung von Missverständnissen stellt die Zielmarktbestimmung keines-
wegs (i) eine Beurteilung der Eignung oder Angemessenheit (für die Zwecke von 
MiFID II) dar, oder (ii) eine Empfehlung an einen Anleger oder eine Gruppe von 
Anlegern, die Neuen Inhaberschuldverschreibungen zu zeichnen oder jedwede 
andere Maßnahme in Bezug auf die Neuen Inhaberschuldverschreibungen oder 
die Umtauschinhaberschuldverschreibungen zu ergreifen. 

 Interessen beteiligter Personen an dem Angebot 

Die IKB steht im Zusammenhang mit dem Angebot und der Börseneinführung der 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen in einem vertraglichen Verhältnis mit der 
Emittentin und erhält auf dieser Basis eine Vergütung, deren Höhe u. a. von dem 
im Rahmen des Angebots insgesamt emittierten Gesamtvolumen der Neuen Inha-
berschuldverschreibungen abhängt. Insofern hat die IKB auch ein wirtschaftliches 
Interesse an der erfolgreichen Durchführung des Angebots, aus dem sich ein mög-
licher Interessenkonflikt ergeben kann.  

Da es sich bei der von der Emittentin geführten Semper idem Gruppe und der 
Underberg Gruppe um ein Familienunternehmen handelt, bestehen zudem perso-
nelle Verflechtungen zwischen der Emittentin und der Underberg Gruppe, aus 



denen sich potentielle Konflikte zwischen den Interessen der Emittentin und der 
Underberg AG, Dietlikon, Schweiz („Underberg AG"), ergeben 'carmen. Die Emit-
tentin hat einen aus funf Mitgliedern bestehenden Aufsichtsrat, von denen zwei 
Mitglieder ebenfalls Mitglieder des Verwaltungsrates der Underberg AG sind. Es 
besteht daher das Risiko, dass sich die Interessen der Underberg AG und damit 
der Underberg Gruppe gegeniter den moglicherweise gegenlaufigen Interessen 
der Emittentin durchsetzen. Im Ubrigen bestehen bei den Aufsichtsratsmitgliedern 
der Emittentin weder derzeitige noch potentielle Interessenkonflikte in Bezug auf 
ihre Verpflichtungen gegeniter der Emittentin einerseits und ihren privaten oder 
sonstigen Verpflichtungen andererseits. 

Zudem hat die Emittentin verschiedene Vertrage mit anderen Unternehmen der 
Underberg Gruppe abgeschlossen, insbesondere einen Beherrschungs- und Er-
gebnisabfuhrungsvertrag, einen exklusiven Markenlizenzvertrag sowie einen ex-
klusiven Liefervertrag. Sie ist in ihrer Geschaftstatigkeit in einem erheblichen Urn-
fang auf die geschaftlichen Beziehungen mit anderen Unternehmen der Underberg 
Gruppe abhangig. Bei Abschluss oder Anderung der entsprechenden Vertrage 
konnte es zu Interessenkonflikten kommen. Siehe hierzu die Beschreibung im Ab-
schnitt 2.1.4.2 „Aufgrund der vielfaltigen Geschaftsbeziehungen zwischen der 
Emittentin und der Underberg KG als ihrer Muttergesellschaft sowie zu der Dettling 
& Marmot AG und Zwack Unicum Nyrt. kOnnte es zu Interessenkonflikten kom-
men.". 
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denen sich potentielle Konflikte zwischen den Interessen der Emittentin und der 
Underberg AG, Dietlikon, Schweiz („Underberg AG“), ergeben können. Die Emit-
tentin hat einen aus fünf Mitgliedern bestehenden Aufsichtsrat, von denen zwei 
Mitglieder ebenfalls Mitglieder des Verwaltungsrates der Underberg AG sind. Es 
besteht daher das Risiko, dass sich die Interessen der Underberg AG und damit 
der Underberg Gruppe gegenüber den möglicherweise gegenläufigen Interessen 
der Emittentin durchsetzen. Im Übrigen bestehen bei den Aufsichtsratsmitgliedern 
der Emittentin weder derzeitige noch potentielle Interessenkonflikte in Bezug auf 
ihre Verpflichtungen gegenüber der Emittentin einerseits und ihren privaten oder 
sonstigen Verpflichtungen andererseits. 

Zudem hat die Emittentin verschiedene Verträge mit anderen Unternehmen der 
Underberg Gruppe abgeschlossen, insbesondere einen Beherrschungs- und Er-
gebnisabführungsvertrag, einen exklusiven Markenlizenzvertrag sowie einen ex-
klusiven Liefervertrag. Sie ist in ihrer Geschäftstätigkeit in einem erheblichen Um-
fang auf die geschäftlichen Beziehungen mit anderen Unternehmen der Underberg 
Gruppe abhängig. Bei Abschluss oder Änderung der entsprechenden Verträge 
könnte es zu Interessenkonflikten kommen. Siehe hierzu die Beschreibung im Ab-
schnitt 2.1.4.2 „Aufgrund der vielfältigen Geschäftsbeziehungen zwischen der 
Emittentin und der Underberg KG als ihrer Muttergesellschaft sowie zu der Dettling 
& Marmot AG und Zwack Unicum Nyrt. könnte es zu Interessenkonflikten kom-
men.“. 

  



5. EMISSIONSKOSTEN UND EMISSIONSERLOS 

5.1. Emissionskosten und Nettoemissionserlos 

Das Maximalvolumen der Emission ist nominal EUR 35 Mio. (das „Zielvolumen"). 
Unter der Annahme einer Platzierung der Neuen lnhaberschuldverschreibungen 
in Hohe des Zielvolumens wird der Emissionserlos vor dem Abzug der Emissions-
kosten deswegen maximal EUR 35 Mio. betragen. Infolge der Emission der Neuen 
lnhaberschuldverschreibungen entstehen der Emittentin sowohl erfolgsunabhan-
gige Kosten als such vom Nennbetrag der tatsachlich emittierten Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen abhangige Kosten. 

Die Hohe der gesamten, durch die Ausgabe der Neuen Inhaberschuldverschrei-
bungen entstehenden Kosten, u. a. durch die dafur angefallenen Provisionen und 
Beratungsgebuhren, wird bei Erreichen des Zielvolumens auf ca. EUR 1,3 Mio. 
geschatzt. Hiervon entfallen ca. EUR 0,7 Mio. auf Beratungsgebuhren und Provi-
sionszahlungen an den Sole Lead Manager. 

Nicht darin enthalten sind der im Rahmen des Umtauschangebots anfallende Bar-
ausgleichsbetrag von maximal ca. EUR 0,34 Mio. und die Stuckzinsen in Hohe von 
maximal ca. EUR 1,2 Mio., unter der Annahme, dass die Inhaberschuldverschrei-
bungen 2019/2025 vollstandig im verbleibenden Gesamtnennbetrag in Hohe von 
EUR 33,75 Mio. umgetauscht werden. Nicht darin enthalten ist ferner der erhohte 
Ruckzahlungsbetrag von maximal ca. EUR 0,17 Mio., der im Fall einer vorzeitigen 
Ruckzahlung der Umtauschinhaberschuldverschreibungen anfallt, unter der An-
nahme, dass die lnhaberschuldverschreibungen 2019/2025 vollstandig im verblei-
benden Gesamtnennbetrag in Hohe von EUR 33,75 Mio. gekundigt werden. 

Die tatsachliche Hohe des Nettoemissionserloses nach Abzug der Gesamtkosten 
hangt maRgeblich von der Annahmequote des Umtauschangebots einerseits und 
der Platzierungsquote im Rahmen des Offentlichen Angebots, der Privatplatzie-
rung und der Mehrerwerbsoption andererseits ab. 

Ausgehend von einer Platzierung der Neuen lnhaberschuldverschreibungen in 
Hohe des Zielvolumens und einer Umtauschquote von 100% im Rahmen des Um-
tauschangebots, das heiflt in Hohe des verbleibenden Gesamtnennbetrags von 
EUR 33,75 Mio., und damit einer Platzierung der Neuen Inhaberschuldverschrei-
bungen im Rahmen des Offentlichen Angebots, der Privatplatzierung und der 
Mehrerwerbsoption in Hohe von insgesamt EUR 1,25 Mio., erhielte die Emittentin 
einen Emissionserlos vor Abzug der Emissionskosten in Hohe von EUR 1,25 Mio. 
In diesem Falle wurden die Transaktionskosten von ca. EUR 1,3 Mio. den verblei-
benden Emissionserlos ubersteigen. Damit entstunde fur die Emittentin im Rah-
men der Platzierung der Neuen lnhaberschuldverschreibungen negative Liquiditat 
in Hohe von insgesamt ca. EUR 50.000, welche die Emittentin aus vorhandenen 
Mitteln aufbringen muss. Zudem musste die Emittentin in diesem Fall im Rahmen 
des Umtauschangebots einen Barausgleich in Hohe von ca. EUR 0,34 Mio. und 
Stuckzinsen in Hohe von EUR 1,2 Mio. aufbringen. 

Im umgekehrten Fall einer Platzierung der Neuen lnhaberschuldverschreibungen 
im Rahmen des Offentliche Angebots, der Privatplatzierung und der Mehrer-
werbsoption in Hohe des Zielvolumens und einer Umtauschquote von 0% betragt 
der Emissionserlos vor Abzug der Emissionskosten EUR 35 Mio. In diesem Fall 
musste die Emittentin die Umtauschinhaberschuldverschreibungen zu ihrem Fal-
ligkeitsdatum oder zu einem fruheren Zeitpunkt (nach Wahl der Emittentin) insge-
samt in Hohe des verbleibenden Nennbetrags von EUR 33,75 Mio. zuruckzahlen. 
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5.  EMISSIONSKOSTEN UND EMISSIONSERLÖS 

 Emissionskosten und Nettoemissionserlös 

Das Maximalvolumen der Emission ist nominal EUR 35 Mio. (das „Zielvolumen“). 
Unter der Annahme einer Platzierung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
in Höhe des Zielvolumens wird der Emissionserlös vor dem Abzug der Emissions-
kosten deswegen maximal EUR 35 Mio. betragen. Infolge der Emission der Neuen 
Inhaberschuldverschreibungen entstehen der Emittentin sowohl erfolgsunabhän-
gige Kosten als auch vom Nennbetrag der tatsächlich emittierten Neuen Inhaber-
schuldverschreibungen abhängige Kosten.  

Die Höhe der gesamten, durch die Ausgabe der Neuen Inhaberschuldverschrei-
bungen entstehenden Kosten, u. a. durch die dafür angefallenen Provisionen und 
Beratungsgebühren, wird bei Erreichen des Zielvolumens auf ca. EUR 1,3 Mio. 
geschätzt. Hiervon entfallen ca. EUR 0,7 Mio. auf Beratungsgebühren und Provi-
sionszahlungen an den Sole Lead Manager. 

Nicht darin enthalten sind der im Rahmen des Umtauschangebots anfallende Bar-
ausgleichsbetrag von maximal ca. EUR 0,34 Mio. und die Stückzinsen in Höhe von 
maximal ca. EUR 1,2 Mio., unter der Annahme, dass die Inhaberschuldverschrei-
bungen 2019/2025 vollständig im verbleibenden Gesamtnennbetrag in Höhe von 
EUR 33,75 Mio. umgetauscht werden. Nicht darin enthalten ist ferner der erhöhte 
Rückzahlungsbetrag von maximal ca. EUR 0,17 Mio., der im Fall einer vorzeitigen 
Rückzahlung der Umtauschinhaberschuldverschreibungen anfällt, unter der An-
nahme, dass die Inhaberschuldverschreibungen 2019/2025 vollständig im verblei-
benden Gesamtnennbetrag in Höhe von EUR 33,75 Mio. gekündigt werden. 

Die tatsächliche Höhe des Nettoemissionserlöses nach Abzug der Gesamtkosten 
hängt maßgeblich von der Annahmequote des Umtauschangebots einerseits und 
der Platzierungsquote im Rahmen des Öffentlichen Angebots, der Privatplatzie-
rung und der Mehrerwerbsoption andererseits ab. 

Ausgehend von einer Platzierung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen in 
Höhe des Zielvolumens und einer Umtauschquote von 100% im Rahmen des Um-
tauschangebots, das heißt in Höhe des verbleibenden Gesamtnennbetrags von 
EUR 33,75 Mio., und damit einer Platzierung der Neuen Inhaberschuldverschrei-
bungen im Rahmen des Öffentlichen Angebots, der Privatplatzierung und der 
Mehrerwerbsoption in Höhe von insgesamt EUR 1,25 Mio., erhielte die Emittentin 
einen Emissionserlös vor Abzug der Emissionskosten in Höhe von EUR 1,25 Mio. 
In diesem Falle würden die Transaktionskosten von ca. EUR 1,3 Mio. den verblei-
benden Emissionserlös übersteigen. Damit entstünde für die Emittentin im Rah-
men der Platzierung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen negative Liquidität 
in Höhe von insgesamt ca. EUR 50.000, welche die Emittentin aus vorhandenen 
Mitteln aufbringen muss. Zudem müsste die Emittentin in diesem Fall im Rahmen 
des Umtauschangebots einen Barausgleich in Höhe von ca. EUR 0,34 Mio. und 
Stückzinsen in Höhe von EUR 1,2 Mio. aufbringen. 

Im umgekehrten Fall einer Platzierung der Neuen Inhaberschuldverschreibungen 
im Rahmen des Öffentliche Angebots, der Privatplatzierung und der Mehrer-
werbsoption in Höhe des Zielvolumens und einer Umtauschquote von 0% beträgt 
der Emissionserlös vor Abzug der Emissionskosten EUR 35 Mio. In diesem Fall 
müsste die Emittentin die Umtauschinhaberschuldverschreibungen zu ihrem Fäl-
ligkeitsdatum oder zu einem früheren Zeitpunkt (nach Wahl der Emittentin) insge-
samt in Höhe des verbleibenden Nennbetrags von EUR 33,75 Mio. zurückzahlen. 



Bei einer vorzeitigen Ruckzahlung vor dem 19. November 2024 betragt der Ruck-
zahlungsbetrag 100,5% des Nennbetrags und bei einer spateren vorzeitigen Ruck-
zahlung 100,25% des Nennbetrags der Umtauschinhaberschuldverschreibungen. 

5.2. Griinde fur das Angebot und Verwendung des Emissionserloses 

Die Emittentin beabsichtigt, die ggf. entstehende freie Liquiditat, resultierend aus 
dem Nettoemissionserlos des Offentlichen Angebots, der Mehrerwerbsoption und 
der Privatplatzierung sowie durch die Annahme des Umtauschangebots, zur voll-
standigen Ruckfuhrung der lnhaberschuldverschreibung 2019/2025 in Hohe von 
bis zu EUR 33,75 Mio. zu verwenden. 

Sollte auf der Grundlage der konkreten Zeichnungszusagen und Umtauschange-
bote nach Abzug der Transaktionskosten ein Nettoemissionserlos verbleiben, der 
nach MaRgabe der Anleihebedingungen der Anleihe 2019/2025 nicht zur soforti-
gen vollstandigen Ruckzahlung des verbleibenden Gesamtnennbetrags ausreicht, 
wird dieser fur allgemeine Geschaftszwecke verwendet. 
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Bei einer vorzeitigen Rückzahlung vor dem 19. November 2024 beträgt der Rück-
zahlungsbetrag 100,5% des Nennbetrags und bei einer späteren vorzeitigen Rück-
zahlung 100,25% des Nennbetrags der Umtauschinhaberschuldverschreibungen. 

 Gründe für das Angebot und Verwendung des Emissionserlöses 

Die Emittentin beabsichtigt, die ggf. entstehende freie Liquidität, resultierend aus 
dem Nettoemissionserlös des Öffentlichen Angebots, der Mehrerwerbsoption und 
der Privatplatzierung sowie durch die Annahme des Umtauschangebots, zur voll-
ständigen Rückführung der Inhaberschuldverschreibung 2019/2025 in Höhe von 
bis zu EUR 33,75 Mio. zu verwenden. 

Sollte auf der Grundlage der konkreten Zeichnungszusagen und Umtauschange-
bote nach Abzug der Transaktionskosten ein Nettoemissionserlös verbleiben, der 
nach Maßgabe der Anleihebedingungen der Anleihe 2019/2025 nicht zur soforti-
gen vollständigen Rückzahlung des verbleibenden Gesamtnennbetrags ausreicht, 
wird dieser für allgemeine Geschäftszwecke verwendet. 

 

  



6. ANLEIHEBEDINGUNGEN 

Semper idem Underberg AG 
Rheinberg, Bundesrepublik Deutschland 

bis zu EUR 35.000.000,00 
[•]% Schuldverschreibungen fallig am 2. Oktober 2030 

International Securities Identification Number (ISIN): DE000A383FH4 
Wertpapierkennummer (WKN): A383FH 

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache verbindlich. 

Anleihebedingungen 
(die „Anleihebedingungen") 

§1 

(a) 

Terms and Conditions of the Notes 
(the "Terms and Conditions") 

Wahrung, Form, Nennbetrag § 1 Currency, Form, Principal 
und Stuckelung Amount and Denomination 

Gesamtnennbetrag, Nennbe-
trag. Diese Anleihe der Semper 
idem Underberg AG, Rheinberg 
(die „Emittentin") hat einen Ge-
samtnennbetrag von bis zu 
EUR 35.000.000,00 (der „Ge-
samtnennbetrag") und ist einge-
teilt in auf den Inhaber lautende, 
untereinander gleichberechtigte 
Teilschuldverschreibungen (die 
„Schuldverschreibungen" oder 
jeweils eine „Schuldverschrei-
bung") in einem Nennbetrag von 
jeweils EUR 1.000,00 (der „Nenn-
betrag"). 

(b) Verbriefung. Die Schuldver-
schreibungen sind fur ihre ge-
samte Laufzeit durch eine oder 
mehrere Globalurkunden verbrieft. 
Die Schuldverschreibungen sind 
zunachst durch eine auf den Inha-
ber lautende vorlaufige Global-
schuldverschreibung (die „Vorlau-
fige Globalurkunde") ohne Zins-
scheine verbrieft. Nach naherer 
MaRgabe der Bestimmungen in 
Absatz (c) wird die Vorlaufige Glo-
balurkunde gegen eine auf den In-
haber lautende Dauerglobal-
schuldverschreibung (die „Dauer-
globalurkunde"; die Vorlaufige 

(a) Aggregate Principal Amount, 
Principal Amount. This bond of 
Semper idem Underberg AG, 
Rheinberg (the "Issuer') has an 
aggregate principal amount of up 
to EUR 35.000.000,00 (the "Ag-
gregate Principal Amount') and 
is divided into notes payable to 
the bearer and ranking pail passu 
among themselves (the "Notes" 
or each a "Note") in the initial de-
nomination of EUR 1,000.00 (the 
"Principal Amount") each. 

(b) Securitization. The Notes will be 
represented for their whole term 
by one or more global notes. The 
Notes are initially represented by 
a global bearer note (the "Tempo-
rary Global Note") without inter-
est coupons. In accordance with 
the more detailed provisions in 
paragraph (c), the Temporary 
Global Note will be exchanged for 
a permanent global note payable 
to bearer (the "Permanent 
Global Note"; the Temporary 
Global Note and the Permanent 
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Semper idem Underberg AG 
Rheinberg, Bundesrepublik Deutschland 

bis zu EUR 35.000.000,00 
[●]% Schuldverschreibungen fällig am 2. Oktober 2030 

International Securities Identification Number (ISIN): DE000A383FH4 
Wertpapierkennummer (WKN): A383FH 

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache verbindlich. 

Anleihebedingungen  
(die „Anleihebedingungen“) 

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

§ 1 Währung, Form, Nennbetrag 
und Stückelung 

 § 1 Currency, Form, Principal 
Amount and Denomination 

(a) Gesamtnennbetrag, Nennbe-
trag. Diese Anleihe der Semper 
idem Underberg AG, Rheinberg 
(die „Emittentin“) hat einen Ge-
samtnennbetrag von bis zu 
EUR 35.000.000,00 (der „Ge-
samtnennbetrag“) und ist einge-
teilt in auf den Inhaber lautende, 
untereinander gleichberechtigte 
Teilschuldverschreibungen (die 
„Schuldverschreibungen“ oder 
jeweils eine „Schuldverschrei-
bung“) in einem Nennbetrag von 
jeweils EUR 1.000,00 (der „Nenn-
betrag“).  

 (a) Aggregate Principal Amount, 
Principal Amount. This bond of 
Semper idem Underberg AG, 
Rheinberg (the “Issuer”) has an 
aggregate principal amount of up 
to EUR 35.000.000,00 (the “Ag-
gregate Principal Amount”) and 
is divided into notes payable to 
the bearer and ranking pari passu 
among themselves (the “Notes” 
or each a “Note”) in the initial de-
nomination of EUR 1,000.00 (the 
“Principal Amount”) each.  

(b) Verbriefung. Die Schuldver-
schreibungen sind für ihre ge-
samte Laufzeit durch eine oder 
mehrere Globalurkunden verbrieft. 
Die Schuldverschreibungen sind 
zunächst durch eine auf den Inha-
ber lautende vorläufige Global-
schuldverschreibung (die „Vorläu-
fige Globalurkunde“) ohne Zins-
scheine verbrieft. Nach näherer 
Maßgabe der Bestimmungen in 
Absatz (c) wird die Vorläufige Glo-
balurkunde gegen eine auf den In-
haber lautende Dauerglobal-
schuldverschreibung (die „Dauer-
globalurkunde“; die Vorläufige 

 (b) Securitization. The Notes will be 
represented for their whole term 
by one or more global notes. The 
Notes are initially represented by 
a global bearer note (the “Tempo-
rary Global Note”) without inter-
est coupons. In accordance with 
the more detailed provisions in 
paragraph (c), the Temporary 
Global Note will be exchanged for 
a permanent global note payable 
to bearer (the “Permanent 
Global Note”; the Temporary 
Global Note and the Permanent 



Globalurkunde und die Dauerglo-
balurkunde zusammen die „Glo-
balurkunden") ohne Zinsscheine 
ausgetauscht. 

(c) Austausch der Vorlaufigen Glo-
balurkunde. Die Vorlaufige Glo-
balurkunde wird an einem Tag (der 
„Austauschtag"), der nicht fruher 
als 40 Tage und nicht spater als 
180 Tage nach dem Begebungs-
tag (wie in § 3(a) definiert) liegt, 
gegen die entsprechende Dauer-
globalurkunde ausgetauscht. Ein 
solcher Austausch darf nur nach 
Vorlage von Bescheinigungen er-
folgen, wonach der oder die wirt-
schaftlichen EigentOmer der durch 
die Vorlaufige Globalurkunde ver-
brieften Schuldverschreibungen 
keine US-Personen sind (ausge-
nommen bestimmte Finanzinsti-
tute oder bestimmte Personen, die 
Schuldverschreibungen Ober sol-
che Finanzinstitute halten), jeweils 
im Einklang mit den Regeln und 
Verfahren von Clearstream Ban-
king AG, Frankfurt am Main, oder 
einem Funktionsnachfolger (das 
„Clearing System"). Solange die 
Schuldverschreibungen durch die 
Vorlaufige Globalurkunde verbrieft 
sind, werden Zinszahlungen erst 
nach Vorlage solcher Bescheini-
gungen vorgenommen. Eine ge-
sonderte Bescheinigung ist fur 
jede solche Zinszahlung erforder-
lich. Jede Bescheinigung, die am 
oder nach dem 40. Tag nach dem 
Begebungstag (wie in § 3(a) defi-
niert) eingeht, wird als ein Ersu-
chen behandelt werden, diese 
Vorlaufige Globalurkunde gemail 
den Absatzen (b) und (c) dieses 
§ 1 auszutauschen. Wertpapiere, 
die im Austausch fur die Vorlaufige 
Globalurkunde geliefert werden, 
durfen nur auflerhalb der Vereinig-
ten Staaten geliefert werden. 

„Vereinigte Staaten" bedeutet die 
Vereinigten Staaten von Amerika 
(einschliefllich deren Bundesstaa-
ten und des District of Columbia) 
sowie deren Territorien 

Global Note together the "Global 
Notes") without interest coupons. 

(c) Exchange of the Temporary 
Global Note. The Temporary 
Global Note shall be exchanged 
for the relevant Permanent Global 
Note on a date (the "Exchange 
Date") not earlier than 40 days 
and not later than 180 days after 
the Issue Date (as defined in § 
3(a)). Such exchange shall only 
be made upon delivery of certifi-
cations to the effect that the ben-
eficial owner or owners of the 
Notes represented by the Tempo-
rary Global Note are/is not a U.S. 
person (other than certain finan-
cial institutions or certain per-
sons holding Notes through such 
financial institutions), in accord-
ance with the rules and operating 
procedures of Clearstream Bank-
ing AG, Frankfurt am Main or any 
successor in such capacity (the 
"Clearing System"). Payment of 
interest on Notes represented by 
the Temporary Global Note shall 
be made only after delivery of 
such certifications. A separate 
certification shall be required in 
respect of each such payment of 
interest. Any such certification re-
ceived on or after the 40th day af-
ter the Issue Date (as defined in § 
3(a)) will be treated as a request 
to exchange for the Temporary 
Global Note pursuant to the para-
graphs (b) and (c) of this § 1. Any 
securities delivered in exchange 
for the Temporary Global Note 
shall be delivered only outside of 
the United States. 

"United States" means the 
United States of America (includ-
ing the States thereof and the Dis-
trict of Columbia) and its posses-
sions (including Puerto Rico, the 
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Globalurkunde und die Dauerglo-
balurkunde zusammen die „Glo-
balurkunden“) ohne Zinsscheine 
ausgetauscht.  

Global Note together the “Global 
Notes”) without interest coupons.  

(c) Austausch der Vorläufigen Glo-
balurkunde. Die Vorläufige Glo-
balurkunde wird an einem Tag (der 
„Austauschtag“), der nicht früher 
als 40 Tage und nicht später als 
180 Tage nach dem Begebungs-
tag (wie in § 3(a) definiert) liegt, 
gegen die entsprechende Dauer-
globalurkunde ausgetauscht. Ein 
solcher Austausch darf nur nach 
Vorlage von Bescheinigungen er-
folgen, wonach der oder die wirt-
schaftlichen Eigentümer der durch 
die Vorläufige Globalurkunde ver-
brieften Schuldverschreibungen 
keine US-Personen sind (ausge-
nommen bestimmte Finanzinsti-
tute oder bestimmte Personen, die 
Schuldverschreibungen über sol-
che Finanzinstitute halten), jeweils 
im Einklang mit den Regeln und 
Verfahren von Clearstream Ban-
king AG, Frankfurt am Main, oder 
einem Funktionsnachfolger (das 
„Clearing System“). Solange die 
Schuldverschreibungen durch die 
Vorläufige Globalurkunde verbrieft 
sind, werden Zinszahlungen erst 
nach Vorlage solcher Bescheini-
gungen vorgenommen. Eine ge-
sonderte Bescheinigung ist für 
jede solche Zinszahlung erforder-
lich. Jede Bescheinigung, die am 
oder nach dem 40. Tag nach dem 
Begebungstag (wie in § 3(a) defi-
niert) eingeht, wird als ein Ersu-
chen behandelt werden, diese 
Vorläufige Globalurkunde gemäß 
den Absätzen (b) und (c) dieses 
§ 1 auszutauschen. Wertpapiere, 
die im Austausch für die Vorläufige 
Globalurkunde geliefert werden, 
dürfen nur außerhalb der Vereinig-
ten Staaten geliefert werden. 

 (c) Exchange of the Temporary 
Global Note. The Temporary 
Global Note shall be exchanged 
for the relevant Permanent Global 
Note on a date (the “Exchange 
Date”) not earlier than 40 days 
and not later than 180 days after 
the Issue Date (as defined in § 
3(a)). Such exchange shall only 
be made upon delivery of certifi-
cations to the effect that the ben-
eficial owner or owners of the 
Notes represented by the Tempo-
rary Global Note are/is not a U.S. 
person (other than certain finan-
cial institutions or certain per-
sons holding Notes through such 
financial institutions), in accord-
ance with the rules and operating 
procedures of Clearstream Bank-
ing AG, Frankfurt am Main or any 
successor in such capacity (the 
“Clearing System”). Payment of 
interest on Notes represented by 
the Temporary Global Note shall 
be made only after delivery of 
such certifications. A separate 
certification shall be required in 
respect of each such payment of 
interest. Any such certification re-
ceived on or after the 40th day af-
ter the Issue Date (as defined in § 
3(a)) will be treated as a request 
to exchange for the Temporary 
Global Note pursuant to the para-
graphs (b) and (c) of this § 1. Any 
securities delivered in exchange 
for the Temporary Global Note 
shall be delivered only outside of 
the United States. 

„Vereinigte Staaten“ bedeutet die 
Vereinigten Staaten von Amerika 
(einschließlich deren Bundesstaa-
ten und des District of Columbia) 
sowie deren Territorien 

 “United States” means the 
United States of America (includ-
ing the States thereof and the Dis-
trict of Columbia) and its posses-
sions (including Puerto Rico, the 



(einschliefllich Puerto Rico, der 
U.S. Virgin Islands, Guam, Ameri-
can Samoa, Wake Island und 
Northern Mariana Islands). 

(d) Unterschriften. Die Vorlaufige 
Globalurkunde und die Dauerglo-
balurkunde tragen die eigenhandi-
gen Unterschriften zweier ord-
nungsgemail bevollmachtigter 
Vertreter der Emittentin. 

(e) Miteigentumsanteile. Den Anlei-
heglaubigern stehen Miteigen-
tumsanteile oder Rechte an den 
Globalurkunden zu, die nach Mail-
gabe des anwendbaren Rechts 
und der Regeln und Bestimmun-
gen des Clearing Systems Obertra-
gen werden 'carmen. 

(f) Anleiheglaubiger. Im Rahmen 
dieser Anleihebedingungen be-
zeichnet der Ausdruck „Anleihe-
glaubiger' den Inhaber eines Mit-
eigentumsanteils oder eines 
Rechts an der Globalurkunde. 

§2 

(a) 

Status der Schuldverschreibun-
gen und Negativverpflichtung 

Status. Die Schuldverschreibun-
gen begrunden unmittelbare, un-
bedingte, nicht nachrangige und 
nicht besicherte Verbindlichkeiten 
der Emittentin und stehen im glei-
chen Rang untereinander und min-
destens im gleichen Rang mit alien 
anderen gegenwartigen und zu-
kunftigen nicht besicherten und 
nicht nachrangigen Verbindlichkei-
ten der Emittentin, soweit be-
stimmte zwingende gesetzliche 
Bestimmungen nichts anderes 
vorschreiben. 

(b) Negativverpflichtung. Die Emit-
tentin verpflichtet sich, solange 
Schuldverschreibungen ausste-
hen, jedoch nur bis zu dem Zeit-
punkt, an dem alle Betrage an Ka-
pital und Zinsen der Zahlstelle (wie 
in § 9(a) definiert) zur Verfugung 
gestellt worden sind, 

U.S. Virgin Islands, Guam, Amer-
ican Samoa, Wake Island and 
Northern Mariana Islands). 

(d) Signatures. The Temporary 
Global Note and the Permanent 
Global Note shall be signed man-
ually by the number of two author-
ized representatives of the Issuer. 

(e) Co-ownership Participations 
Rights. The Noteholders will re-
ceive co-ownership participations 
or rights in the Global Note, which 
are transferable in accordance 
with applicable law and the rules 
and regulations of the Clearing 
System. 

(f) Noteholder. The term "Note-
holder' in these Terms and Con-
ditions refers to the holder of a co-
ownership participation or a right 
in the Global Note. 

§ 2 Status of the Notes and Nega-
tive Pledge 

(a) Status. The Notes constitute di-
rect, unconditional, unsubordi-
nated and unsecured obligations 
of the Issuer and rank pail passu 
without any preference among 
themselves and at least pail 
passu with all other unsubordi-
nated and unsecured obligations 
of the Issuer, present and future 
save for certain mandatory ex-
ceptions provided by law. 

(b) Negative Pledge. The Issuer un-
dertakes, so long as any of the 
Notes are outstanding, but only 
up to the time all amounts of prin-
cipal and interest have been 
placed at the disposal of the Pay-
ing Agent (as defined in § 9(a) be-
low), 
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(einschließlich Puerto Rico, der 
U.S. Virgin Islands, Guam, Ameri-
can Samoa, Wake Island und 
Northern Mariana Islands). 

U.S. Virgin Islands, Guam, Amer-
ican Samoa, Wake Island and 
Northern Mariana Islands). 

(d) Unterschriften. Die Vorläufige 
Globalurkunde und die Dauerglo-
balurkunde tragen die eigenhändi-
gen Unterschriften zweier ord-
nungsgemäß bevollmächtigter 
Vertreter der Emittentin.  

 (d) Signatures. The Temporary 
Global Note and the Permanent 
Global Note shall be signed man-
ually by the number of two author-
ized representatives of the Issuer.  

(e) Miteigentumsanteile. Den Anlei-
hegläubigern stehen Miteigen-
tumsanteile oder Rechte an den 
Globalurkunden zu, die nach Maß-
gabe des anwendbaren Rechts 
und der Regeln und Bestimmun-
gen des Clearing Systems übertra-
gen werden können. 

 (e) Co-ownership Participations 
Rights. The Noteholders will re-
ceive co-ownership participations 
or rights in the Global Note, which 
are transferable in accordance 
with applicable law and the rules 
and regulations of the Clearing 
System. 

(f) Anleihegläubiger. Im Rahmen 
dieser Anleihebedingungen be-
zeichnet der Ausdruck „Anleihe-
gläubiger“ den Inhaber eines Mit-
eigentumsanteils oder eines 
Rechts an der Globalurkunde. 

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

§ 2 Status der Schuldverschreibun-
gen und Negativverpflichtung  

 § 2 Status of the Notes and Nega-
tive Pledge  

(a) Status. Die Schuldverschreibun-
gen begründen unmittelbare, un-
bedingte, nicht nachrangige und 
nicht besicherte Verbindlichkeiten 
der Emittentin und stehen im glei-
chen Rang untereinander und min-
destens im gleichen Rang mit allen 
anderen gegenwärtigen und zu-
künftigen nicht besicherten und 
nicht nachrangigen Verbindlichkei-
ten der Emittentin, soweit be-
stimmte zwingende gesetzliche 
Bestimmungen nichts anderes 
vorschreiben. 

 (a) Status. The Notes constitute di-
rect, unconditional, unsubordi-
nated and unsecured obligations 
of the Issuer and rank pari passu 
without any preference among 
themselves and at least pari 
passu with all other unsubordi-
nated and unsecured obligations 
of the Issuer, present and future 
save for certain mandatory ex-
ceptions provided by law. 

(b) Negativverpflichtung. Die Emit-
tentin verpflichtet sich, solange 
Schuldverschreibungen ausste-
hen, jedoch nur bis zu dem Zeit-
punkt, an dem alle Beträge an Ka-
pital und Zinsen der Zahlstelle (wie 
in § 9(a) definiert) zur Verfügung 
gestellt worden sind,  

 (b) Negative Pledge. The Issuer un-
dertakes, so long as any of the 
Notes are outstanding, but only 
up to the time all amounts of prin-
cipal and interest have been 
placed at the disposal of the Pay-
ing Agent (as defined in § 9(a) be-
low),  



(i) keine Grundpfandrechte, 
Pfandrechte, Belastun-
gen oder sonstigen dingli-
chen Sicherungsrechte 
(jedes solches Siche-
rungsrecht eine „Sicher-
heit") in Bezug auf ihren 
gesamten oder teilweisen 
Geschaftsbetrieb, Vermo-
gen oder Einkunfte, je-
weils gegenwartig oder 
zukunftig, zur Sicherung 
von anderen Kapital-
marktverbindlichkeiten 
(wie nachstehend defi-
niert) oder zur Sicherung 
einer von der Emittentin 
oder einer ihrer Tochter-
gesellschaften gewahrten 
Garantie oder Freistel-
lung bezuglich einer Kapi-
talmarktverbindlichkeit ei-
ner anderen Person zu 
bestellen oder fortbeste-
hen zu lassen, und 

(ii) soweit rechtlich moglich 
ihre Tochtergesellschaf-
ten (wie nachfolgend defi-
niert) zu veranlassen, 
keine solchen Sicherhei-
ten zu bestellen oder fort-
bestehen zu lassen, 

ohne gleichzeitig oder zuvor fur 
alle unter den Schuldverschrei-
bungen zahlbaren Betrage in glei-
cher Weise und in gleichem Rang 
Sicherheiten zu bestellen oder fur 
alle unter den Schuldverschrei-
bungen zahlbaren Betrage solch 
eine andere Sicherheit zu bestel-
len, die von einer unabhangigen, 
international anerkannten Wirt-
schaftsprufungsgesellschaft als 
gleichwertig anerkannt wird. 

Diese Verpflichtung gilt jedoch 
nicht: 

(i) fur Sicherheiten, die ge-
setzlich vorgeschrieben 
sind, oder die als Voraus-
setzung fur staatliche 

(i) not to create or permit to 
subsist any mortgage, 
lien, pledge, charge or 
other in rem security in-
terest (each such right a 
"Security') over the 
whole or any part of its 
undertakings, assets or 
revenues, present or fu-
ture, to secure any Capi-
tal Market Indebtedness 
(as defined below) given 
by the Issuer or any of its 
Subsidiaries or to secure 
any guarantee or indem-
nity given by the Issuer 
or any of its Subsidiaries 
in respect of any Capital 
Market Indebtedness of 
any other person, 

(ii) to the extent legally pos-
sible, to procure that 
none of its Subsidiaries 
(as defined below) will 
create or permit to sub-
sist, any such Security, 

without, at the same time or prior 
thereto, securing all amounts pay-
able under the Notes either with 
equal and rateable Security or 
providing all amounts payable un-
der the Notes such other Security 
as shall be approved by an inde-
pendent accounting firm of inter-
nationally recognized standing as 
being equivalent security. 

These obligations shall not apply 
with respect to: 

(i) any Security which is 
provided for by law or 
which has been required 
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(i) keine Grundpfandrechte, 
Pfandrechte, Belastun-
gen oder sonstigen dingli-
chen Sicherungsrechte 
(jedes solches Siche-
rungsrecht eine „Sicher-
heit“) in Bezug auf ihren 
gesamten oder teilweisen 
Geschäftsbetrieb, Vermö-
gen oder Einkünfte, je-
weils gegenwärtig oder 
zukünftig, zur Sicherung 
von anderen Kapital-
marktverbindlichkeiten 
(wie nachstehend defi-
niert) oder zur Sicherung 
einer von der Emittentin 
oder einer ihrer Tochter-
gesellschaften gewährten 
Garantie oder Freistel-
lung bezüglich einer Kapi-
talmarktverbindlichkeit ei-
ner anderen Person zu 
bestellen oder fortbeste-
hen zu lassen, und 

 (i) not to create or permit to 
subsist any mortgage, 
lien, pledge, charge or 
other in rem security in-
terest (each such right a 
“Security”) over the 
whole or any part of its 
undertakings, assets or 
revenues, present or fu-
ture, to secure any Capi-
tal Market Indebtedness 
(as defined below) given 
by the Issuer or any of its 
Subsidiaries or to secure 
any guarantee or indem-
nity given by the Issuer 
or any of its Subsidiaries 
in respect of any Capital 
Market Indebtedness of 
any other person, 

(ii) soweit rechtlich möglich 
ihre Tochtergesellschaf-
ten (wie nachfolgend defi-
niert) zu veranlassen, 
keine solchen Sicherhei-
ten zu bestellen oder fort-
bestehen zu lassen, 

 (ii) to the extent legally pos-
sible, to procure that 
none of its Subsidiaries 
(as defined below) will 
create or permit to sub-
sist, any such Security, 

ohne gleichzeitig oder zuvor für 
alle unter den Schuldverschrei-
bungen zahlbaren Beträge in glei-
cher Weise und in gleichem Rang 
Sicherheiten zu bestellen oder für 
alle unter den Schuldverschrei-
bungen zahlbaren Beträge solch 
eine andere Sicherheit zu bestel-
len, die von einer unabhängigen, 
international anerkannten Wirt-
schaftsprüfungsgesellschaft als 
gleichwertig anerkannt wird. 

 without, at the same time or prior 
thereto, securing all amounts pay-
able under the Notes either with 
equal and rateable Security or 
providing all amounts payable un-
der the Notes such other Security 
as shall be approved by an inde-
pendent accounting firm of inter-
nationally recognized standing as 
being equivalent security. 

Diese Verpflichtung gilt jedoch 
nicht: 

 These obligations shall not apply 
with respect to: 

(i) für Sicherheiten, die ge-
setzlich vorgeschrieben 
sind, oder die als Voraus-
setzung für staatliche 

 (i) any Security which is 
provided for by law or 
which has been required 



Genehmigungen verlangt 
werden; 

(ii) fur zum Zeitpunkt des Er-
werbs von Vermogens-
werten (einschliefllich der 
Vermogenswerte neu er-
worbener Gesellschaften) 
durch die Emittentin oder 
eine oder mehrere ihrer 
Tochtergesellschaften 
bereits an solchen Ver-
mogenswerten beste-
hende Sicherheiten, so-
weit solche Sicherheiten 
nicht im Zusammenhang 
mit dem Erwerb oder in 
Erwartung des Erwerbs 
des jeweiligen Vermo-
genswerts bestellt wur-
den und der durch die Si-
cherheit besicherte Be-
trag nicht nach Erwerb 
des betreffenden Vermo-
genswertes erhoht wird. 

Im Sinne dieser Anleihebedingun-
gen bedeutet „Kapitalmarktver-
bindlichkeit jede gegenwartige 
oder zukunftige Verbindlichkeit 
hinsichtlich der Ruckzahlung gelie-
hener Geldbetrage, die durch besi-
cherte oder unbesicherte Schuld-
verschreibungen, Anleihen oder 
sonstige Wertpapiere, die an einer 
Borse oder in einem anderen aner-
kannten Wertpapier- oder aufler-
borslichen Markt zugelassen sind, 
notiert oder gehandelt werden 
oder zugelassen, notiert oder ge-
handelt werden 'carmen. Keine Ka-
pitalmarktverbindlichkeit stellen 
nach deutschem Recht begrun-
dete und in einer Beweisurkunde 
verkorperte Verbindlichkeiten dar 
(insbesondere Schuldscheindarle-
hen) oder vergleichbare Instru-
mente nach anderem Recht. 

„Tochtergesellschaft" ist jede voll 
konsolidierte Tochtergesellschaft 
der Emittentin. 

as a condition precedent 
for public permissions; 

(ii) any Security existing on 
assets (including the as-
sets of a newly acquired 
company) at the time of 
the acquisition thereof by 
the Issuer or one or sev-
eral of its Subsidiaries, 
provided that such Secu-
rity was not created in 
connection with or in 
contemplation of such 
acquisition and that the 
amount secured by such 
Security is not increased 
subsequently to the ac-
quisition of the relevant 
assets. 

For the purposes of these Terms 
and Conditions, "Capital Market 
Indebtedness" shall mean any 
present or future obligation for the 
repayment of borrowed monies, 
which is in the form of, or repre-
sented or evidenced by, secured 
or unsecured bonds, notes, de-
bentures, loan stock or other se-
curities which are, or are capable 
of being, quoted, listed, dealt in or 
traded on any stock exchange, or 
other recognised over-the-coun-
ter or securities market. Obliga-
tions created under German law 
and certified in a document of 
proof (in particular promissory 
note loans) or comparable instru-
ments governed by another juris-
diction shall not qualify as Capital 
Market Indebtedness. 

"Subsidiary' means any fully 
consolidated subsidiary of the Is-
suer. 
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Genehmigungen verlangt 
werden; 

as a condition precedent 
for public permissions; 

(ii) für zum Zeitpunkt des Er-
werbs von Vermögens-
werten (einschließlich der 
Vermögenswerte neu er-
worbener Gesellschaften) 
durch die Emittentin oder 
eine oder mehrere ihrer 
Tochtergesellschaften 
bereits an solchen Ver-
mögenswerten beste-
hende Sicherheiten, so-
weit solche Sicherheiten 
nicht im Zusammenhang 
mit dem Erwerb oder in 
Erwartung des Erwerbs 
des jeweiligen Vermö-
genswerts bestellt wur-
den und der durch die Si-
cherheit besicherte Be-
trag nicht nach Erwerb 
des betreffenden Vermö-
genswertes erhöht wird. 

 (ii) any Security existing on 
assets (including the as-
sets of a newly acquired 
company) at the time of 
the acquisition thereof by 
the Issuer or one or sev-
eral of its Subsidiaries, 
provided that such Secu-
rity was not created in 
connection with or in 
contemplation of such 
acquisition and that the 
amount secured by such 
Security is not increased 
subsequently to the ac-
quisition of the relevant 
assets. 

Im Sinne dieser Anleihebedingun-
gen bedeutet „Kapitalmarktver-
bindlichkeit“ jede gegenwärtige 
oder zukünftige Verbindlichkeit 
hinsichtlich der Rückzahlung gelie-
hener Geldbeträge, die durch besi-
cherte oder unbesicherte Schuld-
verschreibungen, Anleihen oder 
sonstige Wertpapiere, die an einer 
Börse oder in einem anderen aner-
kannten Wertpapier- oder außer-
börslichen Markt zugelassen sind, 
notiert oder gehandelt werden 
oder zugelassen, notiert oder ge-
handelt werden können. Keine Ka-
pitalmarktverbindlichkeit stellen 
nach deutschem Recht begrün-
dete und in einer Beweisurkunde 
verkörperte Verbindlichkeiten dar 
(insbesondere Schuldscheindarle-
hen) oder vergleichbare Instru-
mente nach anderem Recht. 

 For the purposes of these Terms 
and Conditions, “Capital Market 
Indebtedness” shall mean any 
present or future obligation for the 
repayment of borrowed monies, 
which is in the form of, or repre-
sented or evidenced by, secured 
or unsecured bonds, notes, de-
bentures, loan stock or other se-
curities which are, or are capable 
of being, quoted, listed, dealt in or 
traded on any stock exchange, or 
other recognised over-the-coun-
ter or securities market. Obliga-
tions created under German law 
and certified in a document of 
proof (in particular promissory 
note loans) or comparable instru-
ments governed by another juris-
diction shall not qualify as Capital 
Market Indebtedness.  

 

„Tochtergesellschaft“ ist jede voll 
konsolidierte Tochtergesellschaft 
der Emittentin. 

 “Subsidiary” means any fully 
consolidated subsidiary of the Is-
suer. 



Ein nach diesem § 2(b) zu leisten-
des Sicherungsrecht kann auch 
zugunsten der Person eines Treu-
handers der Anleiheglaubiger be-
stellt werden. 

§ 3 Verzinsung 

(a) Die Schuldverschreibungen wer-
den ab dem 2. Oktober 2024 (ein-
schliefllich) (der „Begebungstag") 
bezogen auf ihren Nennbetrag mit 
[•]%6 per annum verzinst. Die Zin-
sen sind nachtraglich jeweils am 
2. Oktober eines jeden Jahres (je-
weils ein „Zinszahlungstag" und 
der Zeitraum ab dem Begebungs-
tag (einschliefllich) bis zum ersten 
Zinszahlungstag (ausschliefllich) 
und danach von jedem Zinszah-
lungstag (einschliefllich) bis zum 
nachstfolgenden Zinszahlungstag 
(ausschliefllich) jeweils eine „Zins-
periode") zahlbar. Die erste Zins-
zahlung ist am 2. Oktober 2025 fal-
lig. 

(b) Die Verzinsung der Schuldver-
schreibungen endet mit Beginn 
des Tages, an dem sie zur Ruck-
zahlung fallig werden, oder, sollte 
die Emittentin eine Zahlung aus 
diesen Schuldverschreibungen bei 
Falligkeit nicht leisten (der „Ver-
zug"), mit Beginn des Tages der 
tatsachlichen Zahlung. Der Zins-
satz wird im Fall des Verzugs ge-
mail diesem § 3 zuzuglich funf (5) 
Prozentpunkten per annum be-
stimmt. 

(c) Sind Zinsen im Hinblick auf einen 
Zeitraum zu berechnen, der kurzer 
als eine Zinsperiode ist, so werden 
sie auf der Grundlage der Anzahl 
der tatsachlichen verstrichenen 
Tage im relevanten Zeitraum (ge-
rechnet vom letzten Zinszahlungs-
tag (einschliefllich)) dividiert durch 
die tatsachliche Anzahl der Tage 

6 

§3 

(a) 

(b) 

(c) 

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

Interest 

The Notes shall bear interest on 
their Principal Amount at a rate of 
[•]/o6 per annum as from Octo-
ber 2, 2024 (the "Issue Date"). In-
terest is payable in arrears on Oc-
tober 2 of each year (each an "In-
terest Payment Date" and the 
period from the Issue Date (inclu-
sive) up to the first Interest Pay-
ment Date (exclusive) and there-
after as from any Interest Pay-
ment Date (inclusive) up to the 
next following Interest Payment 
Date (exclusive) being an "Inter-
est Period'). The first interest 
payment will be due on October 2, 
2025. 

The Notes shall cease to bear in-
terest as from the beginning of the 
day on which they are due for re-
demption, or, in case the Issuer 
fails to make any payment under 
the Notes when due (the "Late 
Payment'), from the beginning of 
the day on which such payment is 
made. The rate of interest shall in 
case of a Late Payment be deter-
mined pursuant to this § 3 plus 
five (5) percentage points per an-
num. 

Where interest is to be calculated 
in respect of a period which is 
shorter than an Interest Period the 
interest will be calculated on the 
basis of the actual number of days 
elapsed in 
the relevant period (from and in-
cluding the most recent Interest 
Payment Date) divided by the 

Der Zinssatz wird innerhalb der Spanne von 5,75% bis 6,75% voraussichtlich am 25. September 2024 
festgelegt und den Anleiheglaubigern in der Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung mitgeteilt und dar-
gelegt. 
The interest rate within the span of 5.75% to 6.75% shall be determined presumably on September 25, 
2024 and notified and set out to the investors in the interest and volume notice. 
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Ein nach diesem § 2(b) zu leisten-
des Sicherungsrecht kann auch 
zugunsten der Person eines Treu-
händers der Anleihegläubiger be-
stellt werden. 

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

§ 3 Verzinsung  § 3 Interest 

(a) Die Schuldverschreibungen wer-
den ab dem 2. Oktober 2024 (ein-
schließlich) (der „Begebungstag“) 
bezogen auf ihren Nennbetrag mit 
[●]%6 per annum verzinst. Die Zin-
sen sind nachträglich jeweils am 
2. Oktober eines jeden Jahres (je-
weils ein „Zinszahlungstag“ und 
der Zeitraum ab dem Begebungs-
tag (einschließlich) bis zum ersten 
Zinszahlungstag (ausschließlich) 
und danach von jedem Zinszah-
lungstag (einschließlich) bis zum 
nächstfolgenden Zinszahlungstag 
(ausschließlich) jeweils eine „Zins-
periode“) zahlbar. Die erste Zins-
zahlung ist am 2. Oktober 2025 fäl-
lig.  

 (a) The Notes shall bear interest on 
their Principal Amount at a rate of 
[●]%6 per annum as from Octo-
ber 2, 2024 (the “Issue Date”). In-
terest is payable in arrears on Oc-
tober 2 of each year (each an “In-
terest Payment Date” and the 
period from the Issue Date (inclu-
sive) up to the first Interest Pay-
ment Date (exclusive) and there-
after as from any Interest Pay-
ment Date (inclusive) up to the 
next following Interest Payment 
Date (exclusive) being an “Inter-
est Period”). The first interest 
payment will be due on October 2, 
2025. 

(b) Die Verzinsung der Schuldver-
schreibungen endet mit Beginn 
des Tages, an dem sie zur Rück-
zahlung fällig werden, oder, sollte 
die Emittentin eine Zahlung aus 
diesen Schuldverschreibungen bei 
Fälligkeit nicht leisten (der „Ver-
zug“), mit Beginn des Tages der 
tatsächlichen Zahlung. Der Zins-
satz wird im Fall des Verzugs ge-
mäß diesem § 3 zuzüglich fünf (5) 
Prozentpunkten per annum be-
stimmt. 

 (b) The Notes shall cease to bear in-
terest as from the beginning of the 
day on which they are due for re-
demption, or, in case the Issuer 
fails to make any payment under 
the Notes when due (the “Late 
Payment”), from the beginning of 
the day on which such payment is 
made. The rate of interest shall in 
case of a Late Payment be deter-
mined pursuant to this § 3 plus 
five (5) percentage points per an-
num. 

(c) Sind Zinsen im Hinblick auf einen 
Zeitraum zu berechnen, der kürzer 
als eine Zinsperiode ist, so werden 
sie auf der Grundlage der Anzahl 
der tatsächlichen verstrichenen 
Tage im relevanten Zeitraum (ge-
rechnet vom letzten Zinszahlungs-
tag (einschließlich)) dividiert durch 
die tatsächliche Anzahl der Tage 

 (c) Where interest is to be calculated 
in respect of a period which is 
shorter than an Interest Period the 
interest will be calculated on the 
basis of the actual number of days 
elapsed in 
the relevant period (from and in-
cluding the most recent Interest 
Payment Date) divided by the 

 
6  Der Zinssatz wird innerhalb der Spanne von 5,75% bis 6,75% voraussichtlich am 25. September 2024 

festgelegt und den Anleihegläubigern in der Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung mitgeteilt und dar-
gelegt. 
The interest rate within the span of 5.75% to 6.75% shall be determined presumably on September 25, 
2024 and notified and set out to the investors in the interest and volume notice. 



§4 

(a) 

der Zinsperiode (365 Tage bzw. 
366 Tage im Falle eines Schalt-
jahrs) (Actual/Actual — ICMA Rule 
251) berechnet. 

Falligkeit, Ruckzahlung, vorzei-
tige Ruckzahlung sowie Ruck-
kauf 

Ruckzahlung. Die Schuldver-
schreibungen werden am 2. Okto-
ber 2030 (der „Falligkeitstermin") 
zum Nennbetrag zuruckgezahlt. 
Eine vorzeitige Ruckzahlung findet 
aufler in den nachstehend ge-
nannten Fallen nicht statt. 

(b) Vorzeitige Ruckzahlung nach 
Wahl der Emittentin. Die Emitten-
tin ist berechtigt, nachdem sie im 
Einklang mit diesem § 4(b) gekun-
digt hat, die ausstehenden Schuld-
verschreibungen insgesamt oder 
teilweise ab dem ersten Kalender-
tag des jeweiligen Wahl-Ruckzah-
lungsjahrs (wie nachstehend defi-
niert) zu dem jeweiligen Wahl-
Ruckzahlungsbetrag (Call) (wie 
nachstehend definiert) nebst etwa-
igen bis zum relevanten Wahl-
Ruckzahlungstag (wie nachste-
hend definiert) (ausschliefllich) 
aufgelaufenen und noch nicht ge-
zahlten Zinsen zuruckzuzahlen. 

Eine teilweise vorzeitige Kundi-
gung und Ruckzahlung kann je-
doch nur unter den Voraussetzun-
gen erfolgen, dass Schuldver-
schreibungen mit einem Gesamt-
nennbetrag von mindestens 
EUR 5.000.000 gekundigt und zu-
ruckgezahlt werden. 

Sofern die Schuldverschreibungen 
nur teilweise zuruckgezahlt wer-
den, werden die zuruckzuzahlen-
den Schuldverschreibungen nach 
Wahl der Emittentin ausgewahlt. 
Die Emittentin ist such berechtigt, 
die teilweise Kundigung und Ruck-
zahlung anteilig hinsichtlich samtli-
cher Schuldverschreibungen zu 
erklaren. Eine teilweise vorzeitige 

§4 

(a) 

actual number of days of the In-
terest Period (365 days and 366 
days, respectively, in case of a 
leap year) (Actual/Actual — ICMA 
Rule 251). 

Maturity, Redemption, Early 
Redemption, and Repurchase 

Redemption. The Notes will be 
redeemed at the Principal 
Amount on October 2, 2030 (the 
"Redemption Date"). There will 
be no early redemption except in 
the following cases. 

(b) Early redemption at the Option 
of the Issuer. The Issuer may, 
upon notice given in accordance 
with this § 4(b), redeem the 
Notes, in whole or in part, as of 
the first calendar day of the re-
spective Call Redemption Year 
(as defined below) at the respec-
tive Call Redemption Amount 
(Call) (as defined below) plus ac-
crued and unpaid interest to (but 
excluding) the relevant Call Re-
demption Date (as defined below) 
fixed for redemption. 

Such a partial early termination 
and redemption shall only apply, if 
Notes in the aggregate principal 
amount of at least EUR 5,000,000 
are being called and redeemed. 

In the case of a partial redemption 
of Notes, Notes to be redeemed 
shall be selected at the option of 
the Issuer. The Issuer may de-
clare an early redemption pro rata 
with respect to all outstanding 
Notes. A partial early redemption 
shall be made in accordance with 
the rules of Clearstream. 
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der Zinsperiode (365 Tage bzw. 
366 Tage im Falle eines Schalt-
jahrs) (Actual/Actual – ICMA Rule 
251) berechnet. 

actual number of days of the In-
terest Period (365 days and 366 
days, respectively, in case of a 
leap year) (Actual/Actual – ICMA 
Rule 251). 

§ 4 Fälligkeit, Rückzahlung, vorzei-
tige Rückzahlung sowie Rück-
kauf 

 § 4 Maturity, Redemption, Early 
Redemption, and Repurchase 

(a) Rückzahlung. Die Schuldver-
schreibungen werden am 2. Okto-
ber 2030 (der „Fälligkeitstermin“) 
zum Nennbetrag zurückgezahlt. 
Eine vorzeitige Rückzahlung findet 
außer in den nachstehend ge-
nannten Fällen nicht statt. 

 (a) Redemption. The Notes will be 
redeemed at the Principal 
Amount on October 2, 2030 (the 
“Redemption Date”). There will 
be no early redemption except in 
the following cases. 

(b) Vorzeitige Rückzahlung nach 
Wahl der Emittentin. Die Emitten-
tin ist berechtigt, nachdem sie im 
Einklang mit diesem § 4(b) gekün-
digt hat, die ausstehenden Schuld-
verschreibungen insgesamt oder 
teilweise ab dem ersten Kalender-
tag des jeweiligen Wahl-Rückzah-
lungsjahrs (wie nachstehend defi-
niert) zu dem jeweiligen Wahl-
Rückzahlungsbetrag (Call) (wie 
nachstehend definiert) nebst etwa-
igen bis zum relevanten Wahl-
Rückzahlungstag (wie nachste-
hend definiert) (ausschließlich) 
aufgelaufenen und noch nicht ge-
zahlten Zinsen zurückzuzahlen.  

 (b) Early redemption at the Option 
of the Issuer. The Issuer may, 
upon notice given in accordance 
with this § 4(b), redeem the 
Notes, in whole or in part, as of 
the first calendar day of the re-
spective Call Redemption Year 
(as defined below) at the respec-
tive Call Redemption Amount 
(Call) (as defined below) plus ac-
crued and unpaid interest to (but 
excluding) the relevant Call Re-
demption Date (as defined below) 
fixed for redemption. 

Eine teilweise vorzeitige Kündi-
gung und Rückzahlung kann je-
doch nur unter den Voraussetzun-
gen erfolgen, dass Schuldver-
schreibungen mit einem Gesamt-
nennbetrag von mindestens 
EUR 5.000.000 gekündigt und zu-
rückgezahlt werden. 

 Such a partial early termination 
and redemption shall only apply, if 
Notes in the aggregate principal 
amount of at least EUR 5,000,000 
are being called and redeemed. 

Sofern die Schuldverschreibungen 
nur teilweise zurückgezahlt wer-
den, werden die zurückzuzahlen-
den Schuldverschreibungen nach 
Wahl der Emittentin ausgewählt. 
Die Emittentin ist auch berechtigt, 
die teilweise Kündigung und Rück-
zahlung anteilig hinsichtlich sämtli-
cher Schuldverschreibungen zu 
erklären. Eine teilweise vorzeitige 

 In the case of a partial redemption 
of Notes, Notes to be redeemed 
shall be selected at the option of 
the Issuer. The Issuer may de-
clare an early redemption pro rata 
with respect to all outstanding 
Notes. A partial early redemption 
shall be made in accordance with 
the rules of Clearstream. 



Ruckzahlung hat nach den Regeln 
der Clearstream zu erfolgen. 

Sofern es zu einer teilweisen 
Ruckzahlung durch Reduzierung 
des ausstehenden Nennbetrags 
der einzelnen Schuldverschrei-
bungen kommt, wird klargestellt, 
dass sich Be-zugnahmen auf den 
Nennbetrag der Schuldverschrei-
bungen in diesen Anleihebedin-
gungen jeweils auf den dann noch 
ausstehenden Nennbetrag bezie-
hen. 

Wahl-
Rtickzahlungsjahr 

Wahl-
Rtickzahlungsbetrag 

(Call) 

2. Oktober 2027 
(einschliefIlich) 

bis 
2. Oktober 2028 
(ausschliefIlich) 

101% 
des Nennbetrags

2. Oktober 2028 
(einschliefIlich) 

bis 
2. Oktober 2029 
(ausschliefIlich) 

100,5% 
des Nennbetrags

2. Oktober 2029 
(einschliefIlich) 

bis 
2. Oktober 2030 
(ausschliefIlich) 

100,25% 
des Nennbetrags 

„Wahl-Riickzahlungstag" bedeu-
tet denjenigen Tag, der in der Er-
klarung der Kundigung nach § 4(b) 
als Tag der Ruckzahlung festge-
legt wurde. 

Die vorzeitige Ruckzahlung der 
Schuldverschreibungen nach die-
sem § 4(b) ist den Anleiheglaubi-
gern Ober eine unwiderrufliche Er-
klarung der Kundigung im Ein-
klang mit § 12 bekanntzugeben. 
Die Erklarung der Kundigung 

If a redemption is made in part by 
reducing the outstanding Princi-
pal Amount of the individual 
Notes, it is clarified that refer-
ences in these Terms and Condi-
tions to the Principal Amount of 
the Notes refer to the then out-
standing Principal Amount. 

Call Redemption 
Year 

Call Redemption 
Amount (Call) 

October 2, 2027 
(including) 

to 
October 2, 2028 

(excluding) 

101% 
of the Principal 

Amount 

October 2, 2028 
(including) 

to 
October 2, 2029 

(excluding) 

100.5% 
of the Principal 

Amount 

October 2, 2029 
(including) 

to 
October 2, 2030 

(excluding) 

100.25% 
of the Principal 

Amount 

"Call Redemption Date" means 
the date specified in the notice 
pursuant to § 4(b) as the relevant 
redemption date. 

An irrevocable notice of the early 
redemption pursuant to this § 4(b) 
shall be given by the Issuer to the 
Noteholders in accordance with § 
12. Such notice shall specify the 
following details: (i) Statement, 
whether the Notes are to be 
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Rückzahlung hat nach den Regeln 
der Clearstream zu erfolgen. 

Sofern es zu einer teilweisen 
Rückzahlung durch Reduzierung 
des ausstehenden Nennbetrags 
der einzelnen Schuldverschrei-
bungen kommt, wird klargestellt, 
dass sich Be-zugnahmen auf den 
Nennbetrag der Schuldverschrei-
bungen in diesen Anleihebedin-
gungen jeweils auf den dann noch 
ausstehenden Nennbetrag bezie-
hen. 

 

 If a redemption is made in part by 
reducing the outstanding Princi-
pal Amount of the individual 
Notes, it is clarified that refer-
ences in these Terms and Condi-
tions to the Principal Amount of 
the Notes refer to the then out-
standing Principal Amount. 

Wahl- 

Rückzahlungsjahr 

Wahl- 

Rückzahlungsbetrag 

(Call) 

 
Call Redemption 

Year 

Call Redemption 

Amount (Call) 

2. Oktober 2027 

(einschließlich) 

bis 

2. Oktober 2028 

(ausschließlich) 

101%  

des Nennbetrags 
 

October 2, 2027 

(including) 

to 

October 2, 2028 

(excluding) 

101%  

of the Principal 

Amount 

2. Oktober 2028 

(einschließlich) 

bis 

2. Oktober 2029 

(ausschließlich) 

100,5%  

des Nennbetrags 
 

October 2, 2028 

(including) 

to 

October 2, 2029 

(excluding) 

100.5%  

of the Principal 

Amount 

2. Oktober 2029 

(einschließlich)  

bis 

2. Oktober 2030 

(ausschließlich) 

100,25%  

des Nennbetrags 
 

October 2, 2029 

(including)  

to 

October 2, 2030 

(excluding) 

100.25% 

of the Principal 

Amount 

     

„Wahl-Rückzahlungstag“ bedeu-
tet denjenigen Tag, der in der Er-
klärung der Kündigung nach § 4(b) 
als Tag der Rückzahlung festge-
legt wurde. 

 “Call Redemption Date” means 
the date specified in the notice 
pursuant to § 4(b) as the relevant 
redemption date. 

Die vorzeitige Rückzahlung der 
Schuldverschreibungen nach die-
sem § 4(b) ist den Anleihegläubi-
gern über eine unwiderrufliche Er-
klärung der Kündigung im Ein-
klang mit § 12 bekanntzugeben. 
Die Erklärung der Kündigung 

 An irrevocable notice of the early 
redemption pursuant to this § 4(b) 
shall be given by the Issuer to the 
Noteholders in accordance with § 
12. Such notice shall specify the 
following details: (i) Statement, 
whether the Notes are to be 



beinhaltet die folgenden Angaben: 
(i) eine Erklarung, ob die Schuld-
verschreibungen ganz oder teil-
weise zuruckgezahlt werden und 
im letzteren Fall den Gesamtnenn-
betrag der zuruckzuzahlenden 
Schuldverschreibungen, (ii) den 
Wahl-Ruckzahlungstag, der nicht 
weniger als 30 Tage und nicht 
mehr als 60 Tage nach dem Tag 
der Kundigung durch die Emitten-
tin gegeniter den Anleiheglaubi-
gern liegen darf und (iii) den Wahl-
Ruckzahlungsbetrag (Call), zu 
dem die Schuldverschreibungen 
zuruckgezahlt werden. 

(c) Vorzeitige Ruckzahlung des 
ausstehenden Gesamtnennbe-
trags. Wenn 80% oder mehr des 
Gesamtnennbetrags der Schuld-
verschreibungen zuruckgezahlt, 
zuruckgekauft oder entwertet 
wurde, ist die Emittentin berech-
tigt, die verbleibenden Schuldver-
schreibungen (ganz, jedoch nicht 
teilweise) mit einer Frist von nicht 
weniger als 30 Tagen und nicht 
mehr als 60 Tagen nach MaRgabe 
von § 12 mit Wirkung zu dem von 
der Emittentin in der Bekanntma-
chung festgelegten Vorzeitigen 
Ruckzahlungstag (wie nachste-
hend definiert) zu kundigen und 
zum Vorzeitigen Ruckzahlungsbe-
trag (Clean-up) (wie nachstehend 
definiert), zuzuglich aufgelaufener 
und noch nicht gezahlter Zinsen 
bis zum Vorzeitigen Ruckzah-
lungstag (ausschliefllich), zuruck-
zuzahlen. 

„Vorzeitiger Riickzahlungsbe-
trag (Clean-up)" fur Zwecke des § 
4(c) bedeutet in Bezug auf jede 
Schuldverschreibung 100% des 
Nennbetrags. 

„Vorzeitiger Riickzahlungstag" 
fur Zwecke dieses § 4(c) bedeutet 
denjenigen Tag, der in der Erkla-
rung der Kundigung nach § 4(c) als 
Tag der Ruckzahlung festgelegt 
wurde. 

redeemed in whole or in part and, 
in the letter case, the aggregate 
principal amount of the Notes 
which are to be redeemed; (ii) the 
Call Redemption Date, which 
shall be not less than 30 days and 
not more than 60 days after the 
date on which the notice is given 
by the Issuer to the Noteholders, 
and (iii) the Call Redemption 
Amount (Call) at which the Notes 
are to be redeemed. 

(c) Early redemption of outstand-
ing Aggregate Principal 
Amount. If 80per cent. or more of 
the Aggregate Principal Amount 
of the Notes initially issued have 
been redeemed, repurchased or 
devaluated the Issuer may, by 
giving not less than 30 nor more 
than 60 days' notice to the Note-
holders in accordance with § 12 
call, at its option, the remaining 
Notes (in whole but not in part) 
with effect from the redemption 
date specified by the Issuer in the 
notice and redeem the remaining 
Notes on the specified Early Re-
demption Date (as defined below) 
at their Early Redemption Amount 
(Clean-up) (as defined below) 
plus accrued interest to (but ex-
cluding) the specified early re-
demption date. 

"Early Redemption Amount 
(Clean-up)" for purposes of § 4(c) 
means, in respect of each Note, 
100% of the Principal Amount. 

"Early Redemption Date" for 
purposes of this § 4(c) means the 
date specified in the notice pursu-
ant to § 4(c) as the relevant re-
demption date. 
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beinhaltet die folgenden Angaben: 
(i) eine Erklärung, ob die Schuld-
verschreibungen ganz oder teil-
weise zurückgezahlt werden und 
im letzteren Fall den Gesamtnenn-
betrag der zurückzuzahlenden 
Schuldverschreibungen, (ii) den 
Wahl-Rückzahlungstag, der nicht 
weniger als 30 Tage und nicht 
mehr als 60 Tage nach dem Tag 
der Kündigung durch die Emitten-
tin gegenüber den Anleihegläubi-
gern liegen darf und (iii) den Wahl-
Rückzahlungsbetrag (Call), zu 
dem die Schuldverschreibungen 
zurückgezahlt werden. 

redeemed in whole or in part and, 
in the letter case, the aggregate 
principal amount of the Notes 
which are to be redeemed; (ii) the 
Call Redemption Date, which 
shall be not less than 30 days and 
not more than 60 days after the 
date on which the notice is given 
by the Issuer to the Noteholders, 
and (iii) the Call Redemption 
Amount (Call) at which the Notes 
are to be redeemed. 

(c) Vorzeitige Rückzahlung des 
ausstehenden Gesamtnennbe-
trags. Wenn 80% oder mehr des 
Gesamtnennbetrags der Schuld-
verschreibungen zurückgezahlt, 
zurückgekauft oder entwertet 
wurde, ist die Emittentin berech-
tigt, die verbleibenden Schuldver-
schreibungen (ganz, jedoch nicht 
teilweise) mit einer Frist von nicht 
weniger als 30 Tagen und nicht 
mehr als 60 Tagen nach Maßgabe 
von § 12 mit Wirkung zu dem von 
der Emittentin in der Bekanntma-
chung festgelegten Vorzeitigen 
Rückzahlungstag (wie nachste-
hend definiert) zu kündigen und 
zum Vorzeitigen Rückzahlungsbe-
trag (Clean-up) (wie nachstehend 
definiert), zuzüglich aufgelaufener 
und noch nicht gezahlter Zinsen 
bis zum Vorzeitigen Rückzah-
lungstag (ausschließlich), zurück-
zuzahlen. 

 (c) Early redemption of outstand-
ing Aggregate Principal 
Amount. If 80per cent. or more of 
the Aggregate Principal Amount 
of the Notes initially issued have 
been redeemed, repurchased or 
devaluated the Issuer may, by 
giving not less than 30 nor more 
than 60 days’ notice to the Note-
holders in accordance with § 12 
call, at its option, the remaining 
Notes (in whole but not in part) 
with effect from the redemption 
date specified by the Issuer in the 
notice and redeem the remaining 
Notes on the specified Early Re-
demption Date (as defined below) 
at their Early Redemption Amount 
(Clean-up) (as defined below) 
plus accrued interest to (but ex-
cluding) the specified early re-
demption date. 

  

„Vorzeitiger Rückzahlungsbe-
trag (Clean-up)“ für Zwecke des § 
4(c) bedeutet in Bezug auf jede 
Schuldverschreibung 100% des 
Nennbetrags. 

 “Early Redemption Amount 
(Clean-up)” for purposes of § 4(c) 
means, in respect of each Note, 
100% of the Principal Amount. 

„Vorzeitiger Rückzahlungstag“ 
für Zwecke dieses § 4(c) bedeutet 
denjenigen Tag, der in der Erklä-
rung der Kündigung nach § 4(c) als 
Tag der Rückzahlung festgelegt 
wurde. 

 “Early Redemption Date” for 
purposes of this § 4(c) means the 
date specified in the notice pursu-
ant to § 4(c) as the relevant re-
demption date. 



Die vorzeitige Ruckzahlung der 
Schuldverschreibungen nach § 
4(c) ist den Anleiheglaubigern 
Ober eine unwiderrufliche Erkla-
rung der Kundigung im Einklang 
mit § 12 bekanntzugeben. Die Er-
klarung der Kundigung beinhaltet 
die folgenden Angaben: (i) den 
Vorzeitigen Ruckzahlungstag and 
(ii) eine zusammenfassende Erkla-
rung, welche die das Ruckzah-
lungsrecht nach § 4(c) der Emit-
tentin begrundenden Umstande 
darlegt. 

(d) Vorzeitige Ruckzahlung nach 
Wahl der Anleiheglaubiger bei 
einem Kontrollwechsel. Wenn 
ein Kontrollwechsel (wie nachste-
hend definiert) eintritt, ist jeder An-
leiheglaubiger berechtigt, von der 
Emittentin die Ruckzahlung oder, 
nach Wahl der Emittentin, den An-
kauf seiner Schuldverschreibun-
gen durch die Emittentin (oder auf 
ihre Veranlassung durch einen 
Dritten) zum Vorzeitigen Ruckzah-
lungsbetrag (Put) insgesamt oder 
teilweise zu verlangen (die „Put 
Option"). Eine solche Ausubung 
der Put Option wird jedoch nur 
dann wirksam, wenn innerhalb des 
Put-ROckzahlungszeitraums Anlei-
heglaubiger von Schuldverschrei-
bungen im Nennbetrag von min-
destens 25% des Gesamtnennbe-
trages der zu diesem Zeitpunkt 
noch insgesamt ausstehenden 
Schuldverschreibungen von der 
Put Option Gebrauch gemacht ha-
ben. Die Put Option ist wie nach-
folgend unter § 4(d) beschrieben 
auszuOben. 

Ein „Kontrollwechsel` liegt vor, 
wenn eines der folgenden Ereig-
nisse eintritt: 

(i) die Emittentin erlangt 
Kenntnis davon, dass 
eine Dritte Person, die 
derzeit nicht zum unmit-
telbaren oder mittelbaren 
Gesellschafterkreis ge-
hart, oder, insbesondere 

An irrevocable notice of the early 
redemption of the Notes pursuant 
to § 4(c) shall be given by the Is-
suer to the Noteholders in accord-
ance with § 12. Such notice shall 
specify the following details: (i) 
the Early Redemption Date and 
(ii) a statement in summary form 
of the facts constituting the basis 
for the right of the Issuer to re-
deem the Notes in accordance 
with § 4(c). 

(d) Early Redemption at the Option 
of the Noteholders upon a 
Change of Control. If a Change 
of Control (as defined below) oc-
curs, each Noteholder shall have 
the right to require the Issuer to 
redeem or, at the Issuer's option, 
purchase (or procure the pur-
chase by a third party of) in whole 
or in part his Notes at the Early 
Redemption Amount (Put) (the 
"Put Option"). An exercise of the 
Put Option shall, however, only 
become valid if during the Put Pe-
riod Noteholders of Notes with a 
Principal Amount of at least 25% 
of the aggregate Principal 
Amount of the Notes then out-
standing have exercised the Put 
Option. The Put Option shall be 
exercised as set out below under 
§ 4(d). 

"Change of Control' means the 
occurrence of any of the follow-
ing events: 

(i) the Issuer becomes 
aware that any Third 
Person, that currently 
does not belong to the di-
rect or indirect group of 
shareholders, or, in par-
ticular after the initial 
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Die vorzeitige Rückzahlung der 
Schuldverschreibungen nach § 
4(c) ist den Anleihegläubigern 
über eine unwiderrufliche Erklä-
rung der Kündigung im Einklang 
mit § 12 bekanntzugeben. Die Er-
klärung der Kündigung beinhaltet 
die folgenden Angaben: (i) den 
Vorzeitigen Rückzahlungstag und 
(ii) eine zusammenfassende Erklä-
rung, welche die das Rückzah-
lungsrecht nach § 4(c) der Emit-
tentin begründenden Umstände 
darlegt. 

 An irrevocable notice of the early 
redemption of the Notes pursuant 
to § 4(c) shall be given by the Is-
suer to the Noteholders in accord-
ance with § 12. Such notice shall 
specify the following details: (i) 
the Early Redemption Date and 
(ii) a statement in summary form 
of the facts constituting the basis 
for the right of the Issuer to re-
deem the Notes in accordance 
with § 4(c). 

(d) Vorzeitige Rückzahlung nach 
Wahl der Anleihegläubiger bei 
einem Kontrollwechsel. Wenn 
ein Kontrollwechsel (wie nachste-
hend definiert) eintritt, ist jeder An-
leihegläubiger berechtigt, von der 
Emittentin die Rückzahlung oder, 
nach Wahl der Emittentin, den An-
kauf seiner Schuldverschreibun-
gen durch die Emittentin (oder auf 
ihre Veranlassung durch einen 
Dritten) zum Vorzeitigen Rückzah-
lungsbetrag (Put) insgesamt oder 
teilweise zu verlangen (die „Put 
Option“). Eine solche Ausübung 
der Put Option wird jedoch nur 
dann wirksam, wenn innerhalb des 
Put-Rückzahlungszeitraums Anlei-
hegläubiger von Schuldverschrei-
bungen im Nennbetrag von min-
destens 25% des Gesamtnennbe-
trages der zu diesem Zeitpunkt 
noch insgesamt ausstehenden 
Schuldverschreibungen von der 
Put Option Gebrauch gemacht ha-
ben. Die Put Option ist wie nach-
folgend unter § 4(d) beschrieben 
auszuüben.  

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

Ein „Kontrollwechsel“ liegt vor, 
wenn eines der folgenden Ereig-
nisse eintritt: 

 “Change of Control” means the 
occurrence of any of the follow-
ing events: 

(i) die Emittentin erlangt 
Kenntnis davon, dass 
eine Dritte Person, die 
derzeit nicht zum unmit-
telbaren oder mittelbaren 
Gesellschafterkreis ge-
hört, oder, insbesondere 

 (i) the Issuer becomes 
aware that any Third 
Person, that currently 
does not belong to the di-
rect or indirect group of 
shareholders, or, in par-
ticular after the initial 



nach einer Borseneinfuh-
rung der Aktien der Emit-
tentin (IPO), gemeinsam 
handelnde Dritte Perso-
nen im Sinne von § 2 
Abs. 5 Wertpapierer-
werbs- und Ubernahme-
gesetz (WpUG) (jeweils 
ein „Erwerbee) der recht-
liche oder wirtschaftliche 
Eigentumer von mehr als 
50% der Stimmrechte der 
Emittentin geworden ist; 
oder 

(ii) die Verschmelzung der 
Emittentin mit einer Drit-
ten Person oder auf eine 
Dritte Person oder die 
Verschmelzung einer 
Dritten Person auf die 
Emittentin, oder der Ver-
kauf aller oder im We-
sentlichen aller Vermo-
gensgegenstande (kon-
solidiert betrachtet) der 
Emittentin an eine Dritte 
Person. Dies gilt nicht fur 
Verschmelzungen oder 
Verkaufe im Zusammen-
hang mit Rechtsgeschaf-
ten, in deren Folge (A) im 
Falle einer Verschmel-
zung die (unmittelbaren 
oder mittelbaren) Inhaber 
von 100% der Stimm-
rechte der Emittentin we-
nigstens (unmittelbar 
oder mittelbar) die Mehr-
heit der Stimmrechte an 
dem Oberlebenden 
Rechtstrager unmittelbar 
nach einer solchen Ver-
schmelzung halten und 
(B) im Fall des Verkaufs 
von allen oder im Wesent-
lichen allen Vermogens-
gegenstanden der erwer-
bende Rechtstrager eine 
(unmittelbare oder mittel-
bare) Tochtergesellschaft 
der Emittentin ist oder 
wird und Garantin 

listing of the shares of 
the Issuer on a stock ex-
change (IPO), a group of 
Third Persons acting in 
concert within the mean-
ing of § 2 para. 5 of the 
German Securities Ac-
quisition and Takeover 
Act (Wertpapiererwerbs-
und.. Ubernahmegesetz, 
WpUG) (each an "Ac-
quirer") has become the 
legal or beneficial owner 
of more than 50% of the 
voting rights of the Is-
suer; or 

(ii) the merger of the Issuer 
with or into a Third Per-
son or the merger of a 
Third Person into the Is-
suer, or the sale of all or 
substantially all of the as-
sets (determined on a 
consolidated basis) of 
the Issuer to a Third Per-
son, other than in a 
transaction following 
which (A) in the case of a 
merger holders that (di-
rect or indirect) repre-
sented 100% of the vot-
ing rights of the Issuer 
own (directly or indi-
rectly) at least a majority 
of the voting rights of the 
surviving person imme-
diately after such merger 
and (B) in the case of a 
sale of all or substantially 
all of the assets, each 
transferee becomes a 
guarantor in respect of 
the Notes and is or be-
comes a (direct or indi-
rect) subsidiary of the Is-
suer. 
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nach einer Börseneinfüh-
rung der Aktien der Emit-
tentin (IPO), gemeinsam 
handelnde Dritte Perso-
nen im Sinne von § 2 
Abs. 5 Wertpapierer-
werbs- und Übernahme-
gesetz (WpÜG) (jeweils 
ein „Erwerber“) der recht-
liche oder wirtschaftliche 
Eigentümer von mehr als 
50% der Stimmrechte der 
Emittentin geworden ist; 
oder 

listing of the shares of 
the Issuer on a stock ex-
change (IPO), a group of 
Third Persons acting in 
concert within the mean-
ing of § 2 para. 5 of the 
German Securities Ac-
quisition and Takeover 
Act (Wertpapiererwerbs- 
und Übernahmegesetz, 
WpÜG) (each an “Ac-
quirer”) has become the 
legal or beneficial owner 
of more than 50% of the 
voting rights of the Is-
suer; or 

(ii) die Verschmelzung der 
Emittentin mit einer Drit-
ten Person oder auf eine 
Dritte Person oder die 
Verschmelzung einer 
Dritten Person auf die 
Emittentin, oder der Ver-
kauf aller oder im We-
sentlichen aller Vermö-
gensgegenstände (kon-
solidiert betrachtet) der 
Emittentin an eine Dritte 
Person. Dies gilt nicht für 
Verschmelzungen oder 
Verkäufe im Zusammen-
hang mit Rechtsgeschäf-
ten, in deren Folge (A) im 
Falle einer Verschmel-
zung die (unmittelbaren 
oder mittelbaren) Inhaber 
von 100% der Stimm-
rechte der Emittentin we-
nigstens (unmittelbar 
oder mittelbar) die Mehr-
heit der Stimmrechte an 
dem überlebenden 
Rechtsträger unmittelbar 
nach einer solchen Ver-
schmelzung halten und 
(B) im Fall des Verkaufs 
von allen oder im Wesent-
lichen allen Vermögens-
gegenständen der erwer-
bende Rechtsträger eine 
(unmittelbare oder mittel-
bare) Tochtergesellschaft 
der Emittentin ist oder 
wird und Garantin 

 (ii) the merger of the Issuer 
with or into a Third Per-
son or the merger of a 
Third Person into the Is-
suer, or the sale of all or 
substantially all of the as-
sets (determined on a 
consolidated basis) of 
the Issuer to a Third Per-
son, other than in a 
transaction following 
which (A) in the case of a 
merger holders that (di-
rect or indirect) repre-
sented 100% of the vot-
ing rights of the Issuer 
own (directly or indi-
rectly) at least a majority 
of the voting rights of the 
surviving person imme-
diately after such merger 
and (B) in the case of a 
sale of all or substantially 
all of the assets, each 
transferee becomes a 
guarantor in respect of 
the Notes and is or be-
comes a (direct or indi-
rect) subsidiary of the Is-
suer. 



bezuglich der Schuldver-
schreibungen wird. 

„Vorzeitiger Riickzahlungsbe-
trag (Put)" fur Zwecke des § 4(d) 
bedeutet in Bezug auf jede Schuld-
verschreibung 100% des Nennbe-
trags. 

„Dritte Person" im Sinne dieses § 
4(d) (i) and (ii) ist jede Person au-
fler einer Verbundenen Person der 
Emittentin, wobei als Dritte Person 
nicht gilt, wer Angehoriger im 
Sinne von § 15 Abgabenordnung 
(AO) einer Person, die derzeit zum 
unmittelbaren oder mittelbaren 
Gesellschafterkreis der Emittentin 
gehort, ist oder Stimmrechte auf-
grund letztwilliger Verfugung er-
worben hat. 

„Verbundene Person" bezeichnet 
verbundene Unternehmen im 
Sinne von § 15 AktG, wobei es auf 
die Unternehmenseigenschaft 
nicht ankommt. 

Wenn ein Kontrollwechsel eintritt, 
wird die Emittentin unverzuglich, 
nachdem sie hiervon Kenntnis er-
langt, den Anleiheglaubigern Mit-
teilung vom Kontrollwechsel ge-
mail 
§ 12(a) machen (die „Put-Riick-
zahlungsmitteilung"), in der die 
Umstande des Kontrollwechsels 
sowie das Verfahren fur die Aus-
Obung der in diesem § 4(d) ge-
nannten Put Option angegeben 
sind. 

Die Ausubung der Put Option ge-
mail § 4(d) muss durch den Anlei-
heglaubiger innerhalb eines Zeit-
raums (der „Put-Riickzahlungs-
zeitraum") von 30 Tagen, nach-
dem die Put-Ruckzahlungsmittei-
lung veroffentlicht wurde, schrift-
lich gegenuber der depotfuhren-
den Stelle des Anleiheglaubigers 
erklart werden (die „Put-

"Early Redemption Amount 
(Put)" for purposes of § 4(d) 
means, in respect of each Note, 
100% of the Principal Amount. 

"Third Person" shall for the pur-
pose of this § 4(d)(i) and (ii) mean 
any person other than an Affili-
ated Company of the Issuer, 
whereas somebody who is a rela-
tive as defined in Sec. 15 of the 
German Fiscal Code (Abgabe-
nordnung, AO) of person that cur-
rently belongs to the direct or indi-
rect group of shareholders of the 
Issuer or acquired the voting 
rights by disposition mortis causa 
is not considered as Third Person. 

"Affiliated Company' means af-
filiated companies within the 
meaning of Sec. 15 of the Ger-
man Stock Corporation Act 
(AktG), irrespective of their corpo-
rate status. 

If a Change of Control occurs, 
then the Issuer shall, without un-
due delay, after becoming aware 
thereof, give notice of the Change 
of Control (a "Put Event Notice") 
to the Noteholders in accordance 
with § 12(a) specifying the nature 
of the Change of Control and the 
procedure for exercising the Put 
Option contained in this § 4(d). 

The exercise of the Put Option 
pursuant to § 4(d), must be de-
clared by the Noteholder within 
30 days after a Put Event Notice 
has been published (the "Put Pe-
riod') to the Custodian Bank of 
such Noteholder in writing (a "Put 
Notice"). The Issuer shall redeem 
or, at its option, purchase (or pro-
cure the purchase of) the relevant 
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bezüglich der Schuldver-
schreibungen wird. 

„Vorzeitiger Rückzahlungsbe-
trag (Put)“ für Zwecke des § 4(d) 
bedeutet in Bezug auf jede Schuld-
verschreibung 100% des Nennbe-
trags. 

 “Early Redemption Amount 
(Put)” for purposes of § 4(d) 
means, in respect of each Note, 
100% of the Principal Amount. 

„Dritte Person“ im Sinne dieses § 
4(d) (i) und (ii) ist jede Person au-
ßer einer Verbundenen Person der 
Emittentin, wobei als Dritte Person 
nicht gilt, wer Angehöriger im 
Sinne von § 15 Abgabenordnung 
(AO) einer Person, die derzeit zum 
unmittelbaren oder mittelbaren 
Gesellschafterkreis der Emittentin 
gehört, ist oder Stimmrechte auf-
grund letztwilliger Verfügung er-
worben hat. 

 “Third Person” shall for the pur-
pose of this § 4(d)(i) and (ii) mean 
any person other than an Affili-
ated Company of the Issuer, 
whereas somebody who is a rela-
tive as defined in Sec. 15 of the 
German Fiscal Code (Abgabe-
nordnung, AO) of person that cur-
rently belongs to the direct or indi-
rect group of shareholders of the 
Issuer or acquired the voting 
rights by disposition mortis causa 
is not considered as Third Person. 

„Verbundene Person“ bezeichnet 
verbundene Unternehmen im 
Sinne von § 15 AktG, wobei es auf 
die Unternehmenseigenschaft 
nicht ankommt. 

 

 “Affiliated Company” means af-
filiated companies within the 
meaning of Sec. 15 of the Ger-
man Stock Corporation Act 
(AktG), irrespective of their corpo-
rate status. 

Wenn ein Kontrollwechsel eintritt, 
wird die Emittentin unverzüglich, 
nachdem sie hiervon Kenntnis er-
langt, den Anleihegläubigern Mit-
teilung vom Kontrollwechsel ge-
mäß 
§ 12(a) machen (die „Put-Rück-
zahlungsmitteilung“), in der die 
Umstände des Kontrollwechsels 
sowie das Verfahren für die Aus-
übung der in diesem § 4(d) ge-
nannten Put Option angegeben 
sind. 

 If a Change of Control occurs, 
then the Issuer shall, without un-
due delay, after becoming aware 
thereof, give notice of the Change 
of Control (a “Put Event Notice”) 
to the Noteholders in accordance 
with § 12(a) specifying the nature 
of the Change of Control and the 
procedure for exercising the Put 
Option contained in this § 4(d). 

Die Ausübung der Put Option ge-
mäß § 4(d) muss durch den Anlei-
hegläubiger innerhalb eines Zeit-
raums (der „Put-Rückzahlungs-
zeitraum“) von 30 Tagen, nach-
dem die Put-Rückzahlungsmittei-
lung veröffentlicht wurde, schrift-
lich gegenüber der depotführen-
den Stelle des Anleihegläubigers 
erklärt werden (die „Put-

 The exercise of the Put Option 
pursuant to § 4(d), must be de-
clared by the Noteholder within 
30 days after a Put Event Notice 
has been published (the “Put Pe-
riod”) to the Custodian Bank of 
such Noteholder in writing (a “Put 
Notice”). The Issuer shall redeem 
or, at its option, purchase (or pro-
cure the purchase of) the relevant 



Ausiibungserklarung"). Die 
Emittentin wird nach ihrer Wahl die 
maRgebliche(n) Schuldverschrei-
bung(en) sieben Tage nach Ablauf 
des Put-ROckzahlungszeitraums 
(der „Put-Riickzahlungstag") zu-
rOckzahlen oder erwerben (bzw. 
erwerben lassen), soweit sie nicht 
bereits vorher zuruckgezahlt oder 
erworben und entwertet wurde(n). 
Die Abwicklung erfolgt Ober Clear-
stream. Eine einmal gegebene 
Put-Ausubungserklarung ist fur 
den Anleiheglaubiger unwiderruf-
lich. 

(e) Die Emittentin kann jederzeit und 
zu jedem Preis im Markt oder auf 
andere Weise Schuldverschrei-
bungen ankaufen. Die von der 
Emittentin erworbenen Schuldver-
schreibungen konnen nach Wahl 
der Emittentin von ihr gehalten, am 
Markt oder auf andere Weise wei-
terverkauft oder entwertet werden. 

§5 

(a) 

Zahlungen, Hinterlegung 

Die Emittentin verpflichtet sich, 
Kapital und Zinsen auf die Schuld-
verschreibungen bei Falligkeit in 
Euro zu zahlen. Die Zahlung von 
Kapital und Zinsen erfolgt, vorbe-
haltlich geltender steuerrechtlicher 
und sonstiger gesetzlicher Rege-
lungen und Vorschriften, Ober die 
Zahlstelle zur Weiterleitung an das 
Clearing System oder nach des-
sen Weisung zur Gutschrift fur die 
jeweiligen Kontoinhaber. Die Zah-
lung an das Clearing System oder 
nach dessen Weisung befreit die 
Emittentin in Hohe der geleisteten 
Zahlung von ihren entsprechen-
den Verbindlichkeiten aus den 
Schuldverschreibungen. 

(b) Falls eine Zahlung auf Kapital oder 
Zinsen einer Schuldverschreibung 
an einem Tag zu leisten ist, der 
kein Geschaftstag ist, so erfolgt die 
Zahlung am nachstfolgenden Ge-
schaftstag. In diesem Fall steht 
den betreffenden Anleiheglaubi-
gern weder eine Zahlung noch ein 

Note(s) on the date (the "Put Re-
demption Date") seven days af-
ter the expiration of the Put Period 
unless previously redeemed or 
purchased and cancelled. Pay-
ment in respect of any Note so de-
livered will be made in accord-
ance with the customary proce-
dures through Clearstream. A Put 
Notice, once given, shall be irrev-
ocable. 

(e) The Issuer may at any time pur-
chase Notes in the market or oth-
erwise. The Notes acquired by the 
Issuer may, at the Issuer's choice, 
be held, resold in the market or 
otherwise or devaluated. 

§5 

(a) 

Payments, Depositing in Court 

The Issuer undertakes to pay, as 
and when due, principal and inter-
est on the Notes in euros. Pay-
ment of principal and interest on 
the Notes shall be made, subject 
to applicable fiscal and other laws 
and regulations, through the Pay-
ing Agent for on-payment to the 
Clearing System or to its order for 
credit to the respective account 
holders. Payments to the Clearing 
System or to its order shall to the 
extent of amounts so paid consti-
tute the discharge of the Issuer 
from its corresponding liabilities 
under the Notes. 

(b) If any payment of principal or in-
terest with respect to a Note is to 
be effected on a day other than a 
Business Day, payment will be ef-
fected on the next following Busi-
ness Day. In this case, the rele-
vant Noteholders will neither be 
entitled to any payment claim nor 
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Ausübungserklärung”). Die 
Emittentin wird nach ihrer Wahl die 
maßgebliche(n) Schuldverschrei-
bung(en) sieben Tage nach Ablauf 
des Put-Rückzahlungszeitraums 
(der „Put-Rückzahlungstag“) zu-
rückzahlen oder erwerben (bzw. 
erwerben lassen), soweit sie nicht 
bereits vorher zurückgezahlt oder 
erworben und entwertet wurde(n). 
Die Abwicklung erfolgt über Clear-
stream. Eine einmal gegebene 
Put-Ausübungserklärung ist für 
den Anleihegläubiger unwiderruf-
lich. 

Note(s) on the date (the “Put Re-
demption Date”) seven days af-
ter the expiration of the Put Period 
unless previously redeemed or 
purchased and cancelled. Pay-
ment in respect of any Note so de-
livered will be made in accord-
ance with the customary proce-
dures through Clearstream. A Put 
Notice, once given, shall be irrev-
ocable. 

(e) Die Emittentin kann jederzeit und 
zu jedem Preis im Markt oder auf 
andere Weise Schuldverschrei-
bungen ankaufen. Die von der 
Emittentin erworbenen Schuldver-
schreibungen können nach Wahl 
der Emittentin von ihr gehalten, am 
Markt oder auf andere Weise wei-
terverkauft oder entwertet werden. 

 (e) The Issuer may at any time pur-
chase Notes in the market or oth-
erwise. The Notes acquired by the 
Issuer may, at the Issuer’s choice, 
be held, resold in the market or 
otherwise or devaluated. 

§ 5 Zahlungen, Hinterlegung  § 5 Payments, Depositing in Court 

(a) Die Emittentin verpflichtet sich, 
Kapital und Zinsen auf die Schuld-
verschreibungen bei Fälligkeit in 
Euro zu zahlen. Die Zahlung von 
Kapital und Zinsen erfolgt, vorbe-
haltlich geltender steuerrechtlicher 
und sonstiger gesetzlicher Rege-
lungen und Vorschriften, über die 
Zahlstelle zur Weiterleitung an das 
Clearing System oder nach des-
sen Weisung zur Gutschrift für die 
jeweiligen Kontoinhaber. Die Zah-
lung an das Clearing System oder 
nach dessen Weisung befreit die 
Emittentin in Höhe der geleisteten 
Zahlung von ihren entsprechen-
den Verbindlichkeiten aus den 
Schuldverschreibungen. 

 (a) The Issuer undertakes to pay, as 
and when due, principal and inter-
est on the Notes in euros. Pay-
ment of principal and interest on 
the Notes shall be made, subject 
to applicable fiscal and other laws 
and regulations, through the Pay-
ing Agent for on-payment to the 
Clearing System or to its order for 
credit to the respective account 
holders. Payments to the Clearing 
System or to its order shall to the 
extent of amounts so paid consti-
tute the discharge of the Issuer 
from its corresponding liabilities 
under the Notes.  

(b) Falls eine Zahlung auf Kapital oder 
Zinsen einer Schuldverschreibung 
an einem Tag zu leisten ist, der 
kein Geschäftstag ist, so erfolgt die 
Zahlung am nächstfolgenden Ge-
schäftstag. In diesem Fall steht 
den betreffenden Anleihegläubi-
gern weder eine Zahlung noch ein 

 (b) If any payment of principal or in-
terest with respect to a Note is to 
be effected on a day other than a 
Business Day, payment will be ef-
fected on the next following Busi-
ness Day. In this case, the rele-
vant Noteholders will neither be 
entitled to any payment claim nor 



Anspruch auf Verzugszinsen oder 
eine andere Entschadigung wegen 
dieser Verzogerung zu. 

(c) „Geschaftstag" im Sinne dieser 
Anleihebedingungen ist jeder Tag 
(aufler einem Samstag oder Sonn-
tag), an dem (i) das Trans-Euro-
pean Automated Real-time Gross 
Settlement Express Transfer Sys-
tem 2 (TARGET) und (ii) das Clea-
ring System geoffnet sind und Zah-
lungen weiterleiten. 

(d) Bezugnahmen in diesen Anlei-
hebedingungen auf Kapital der 
Schuldverschreibungen schlieflen, 
soweit anwendbar, die folgenden 
Betrage ein: den Nennbetrag der 
Schuldverschreibungen; den je-
weiligen Vorzeitigen Ruckzah-
lungsbetrag (Call), den Vorzeitigen 
Ruckzahlungsbetrag (Clean-up) 
sowie den Vorzeitigen Ruckzah-
lungsbetrag (Put) sowie jeden Auf-
schlag sowie sonstige auf oder in 
Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen zahlbaren Betrage. 

(e) Die Emittentin ist berechtigt, alle 
auf die Schuldverschreibungen 
zahlbaren Betrage, auf die Anlei-
heglaubiger keinen Anspruch er-
hoben haben, bei dem Amtsge-
richt in Dusseldorf zu hinterlegen. 
Soweit die Emittentin auf das 
Recht zur Rucknahme der hinter-
legten Betrage verzichtet, erlo-
schen die betreffenden Anspruche 
der Anleiheglaubiger gegen die 
Emittentin. 

§ 6 Steuern 

(a) Samtliche in Bezug auf die Schuld-
verschreibungen zu zahlenden 
Betrage werden ohne Abzug oder 
Einbehalt von oder wegen gegen-
wartiger oder zukunftiger Steuern 
oder sonstiger Abgaben jedweder 
Art gezahlt, die durch oder fur die 
Bundesrepublik Deutschland oder 
fur deren Rechnung oder von oder 
fur Rechnung einer dort zur Steu-
ererhebung ermachtigten 

to any interest claim or other com-
pensation with respect to such de-
lay. 

(c) In these Terms and Conditions, 
"Business Day' means a day 
(other than a Saturday or Sunday) 
on which (i) the Trans-European 
Automated Real-time Gross set-
tlement Express Transfer System 
2 (TARGET) and (ii) the Clearing 
System are operating and settle 
payments. 

(d) References in these Terms and 
Conditions to principal in respect 
of the Notes shall be deemed to 
include, as applicable: the Princi-
pal Amount of the Notes; the Early 
Redemption Amount (Call); the 
Early Redemption Amount 
(Clean-up); the Early Redemption 
Amount (Put); and any premium 
and any other amounts which 
may be payable under or in re-
spect of the Notes. 

(e) The Issuer may deposit with the 
local court (Amtsgericht) in Dus-
seldorf any amounts payable on 
the Notes not claimed by Note-
holders. To the extent that the Is-
suer waives its right to withdraw 
such deposited amounts, the rel-
evant claims of the Noteholders 
against the Issuer shall cease. 

§ 6 Taxes 

(a) All amounts payable under the 
Notes will be paid without deduc-
tion or withholding for or on ac-
count of any present or future 
taxes or duties of whatever nature 
imposed or levied by way of de-
duction or withholding at source 
by or on behalf of the Federal Re-
public of Germany or by or on be-
half of any political subdivision or 
authority thereof or therein having 
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Anspruch auf Verzugszinsen oder 
eine andere Entschädigung wegen 
dieser Verzögerung zu.  

to any interest claim or other com-
pensation with respect to such de-
lay.  

(c) „Geschäftstag“ im Sinne dieser 
Anleihebedingungen ist jeder Tag 
(außer einem Samstag oder Sonn-
tag), an dem (i) das Trans-Euro-
pean Automated Real-time Gross 
Settlement Express Transfer Sys-
tem 2 (TARGET) und (ii) das Clea-
ring System geöffnet sind und Zah-
lungen weiterleiten. 

 (c) In these Terms and Conditions, 
“Business Day” means a day 
(other than a Saturday or Sunday) 
on which (i) the Trans-European 
Automated Real-time Gross set-
tlement Express Transfer System 
2 (TARGET) and (ii) the Clearing 
System are operating and settle 
payments. 

(d) Bezugnahmen in diesen Anlei-
hebedingungen auf Kapital der 
Schuldverschreibungen schließen, 
soweit anwendbar, die folgenden 
Beträge ein: den Nennbetrag der 
Schuldverschreibungen; den je-
weiligen Vorzeitigen Rückzah-
lungsbetrag (Call), den Vorzeitigen 
Rückzahlungsbetrag (Clean-up) 
sowie den Vorzeitigen Rückzah-
lungsbetrag (Put) sowie jeden Auf-
schlag sowie sonstige auf oder in 
Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen zahlbaren Beträge.  

 (d) References in these Terms and 
Conditions to principal in respect 
of the Notes shall be deemed to 
include, as applicable: the Princi-
pal Amount of the Notes; the Early 
Redemption Amount (Call); the 
Early Redemption Amount 
(Clean-up); the Early Redemption 
Amount (Put); and any premium 
and any other amounts which 
may be payable under or in re-
spect of the Notes.  

(e) Die Emittentin ist berechtigt, alle 
auf die Schuldverschreibungen 
zahlbaren Beträge, auf die Anlei-
hegläubiger keinen Anspruch er-
hoben haben, bei dem Amtsge-
richt in Düsseldorf zu hinterlegen. 
Soweit die Emittentin auf das 
Recht zur Rücknahme der hinter-
legten Beträge verzichtet, erlö-
schen die betreffenden Ansprüche 
der Anleihegläubiger gegen die 
Emittentin. 

 (e) The Issuer may deposit with the 
local court (Amtsgericht) in Düs-
seldorf any amounts payable on 
the Notes not claimed by Note-
holders. To the extent that the Is-
suer waives its right to withdraw 
such deposited amounts, the rel-
evant claims of the Noteholders 
against the Issuer shall cease. 

§ 6 Steuern  § 6 Taxes 

(a) Sämtliche in Bezug auf die Schuld-
verschreibungen zu zahlenden 
Beträge werden ohne Abzug oder 
Einbehalt von oder wegen gegen-
wärtiger oder zukünftiger Steuern 
oder sonstiger Abgaben jedweder 
Art gezahlt, die durch oder für die 
Bundesrepublik Deutschland oder 
für deren Rechnung oder von oder 
für Rechnung einer dort zur Steu-
ererhebung ermächtigten 

 (a) All amounts payable under the 
Notes will be paid without deduc-
tion or withholding for or on ac-
count of any present or future 
taxes or duties of whatever nature 
imposed or levied by way of de-
duction or withholding at source 
by or on behalf of the Federal Re-
public of Germany or by or on be-
half of any political subdivision or 
authority thereof or therein having 



Gebietskorperschaft oder Behorde 
durch Abzug oder Einbehalt an der 
Quelle auferlegt oder erhoben 
werden, es sei denn, ein solcher 
Abzug oder Einbehalt ist gesetz-
lich vorgeschrieben. 

(b) Die Emittentin ist im Hinblick auf 
solche zusatzlichen Betrage nicht 
zu einer zusatzlichen Zahlung an 
Anleiheglaubiger verpflichtet. 

§ 7

(a) 

Mindigungsrecht der Anleihe-
glaubiger 

Jeder Anleiheglaubiger ist berech-
tigt, seine Schuldverschreibungen 
zur Ruckzahlung fallig zu stellen 
und deren sofortige Tilgung zum 
Nennbetrag zuzuglich aufgelaufe-
ner Zinsen zu verlangen, falls 

(i) die Emittentin Kapital 
oder Zinsen nicht inner-
halb von 30 Tagen nach 
dem betreffenden Fallig-
keitstag zahlt; 

(ii) die Emittentin eine an-
dere wesentliche Ver-
pflichtung aus den 
Schuldverschreibungen 
nicht ordnungsgemail er-
fullt und die Unterlassung, 
sofern sie nicht heilbar ist, 
langer als 30 Tage fort-
dauert, nachdem die 
Emittentin hieruber eine 
Benachrichtigung von ei-
nem Anleiheglaubiger er-
halten hat, gerechnet ab 
dem Tag des Zugangs 
der Benachrichtigung bei 
der Emittentin; 

(iii) die Emittentin oder eine 
Wesentliche Tochterge-
sellschaft eine Zahlungs-
verpflichtung aus einer Fi-
nanzverbindlichkeit oder 
aufgrund einer Burg-
schaft oder Garantie, die 
fur solche Verbindlichkei-
ten Dritter gegeben 
wurde, (x) nicht innerhalb 

power to tax, unless such deduc-
tion or withholding is required by 
law. 

(b) The Issuer is with regard to such 
additional amounts not obliged to 
make additional payments to 
Noteholders. 

§ 7

(a) 

Redemption Right of Notehold-
ers 

Each Noteholder will be entitled to 
declare his Notes due and de-
mand immediate redemption of 
his Notes at the Principle Amount 
plus accrued interest, if 

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

(ii) the Issuer fails to duly 
perform any other mate-
rial obligation arising from 
the Notes and such de-
fault, except where such 
default is incapable of 
remedy, continues un-
remedied for more than 
30 days after the Issuer 
has received notice 
thereof from a Note-
holder, calculated from 
the date of receipt of such 
notice by the Issuer; 

(iii) the Issuer or a Material 
Subsidiary fails to fulfil 
any payment obligation 
under any Financial In-
debtedness or under any 
guaranty or suretyship for 
any such indebtedness of 
a third party (x) within 
30 days of its due date 
(including in case of any 
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Gebietskörperschaft oder Behörde 
durch Abzug oder Einbehalt an der 
Quelle auferlegt oder erhoben 
werden, es sei denn, ein solcher 
Abzug oder Einbehalt ist gesetz-
lich vorgeschrieben. 

power to tax, unless such deduc-
tion or withholding is required by 
law. 

(b) Die Emittentin ist im Hinblick auf 
solche zusätzlichen Beträge nicht 
zu einer zusätzlichen Zahlung an 
Anleihegläubiger verpflichtet.  

 (b) The Issuer is with regard to such 
additional amounts not obliged to 
make additional payments to 
Noteholders. 

§ 7 Kündigungsrecht der Anleihe-
gläubiger 

 § 7 Redemption Right of Notehold-
ers 

(a) Jeder Anleihegläubiger ist berech-
tigt, seine Schuldverschreibungen 
zur Rückzahlung fällig zu stellen 
und deren sofortige Tilgung zum 
Nennbetrag zuzüglich aufgelaufe-
ner Zinsen zu verlangen, falls 

 (a) Each Noteholder will be entitled to 
declare his Notes due and de-
mand immediate redemption of 
his Notes at the Principle Amount 
plus accrued interest, if 

(i) die Emittentin Kapital 
oder Zinsen nicht inner-
halb von 30 Tagen nach 
dem betreffenden Fällig-
keitstag zahlt; 

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

(ii) die Emittentin eine an-
dere wesentliche Ver-
pflichtung aus den 
Schuldverschreibungen 
nicht ordnungsgemäß er-
füllt und die Unterlassung, 
sofern sie nicht heilbar ist, 
länger als 30 Tage fort-
dauert, nachdem die 
Emittentin hierüber eine 
Benachrichtigung von ei-
nem Anleihegläubiger er-
halten hat, gerechnet ab 
dem Tag des Zugangs 
der Benachrichtigung bei 
der Emittentin;  

 (ii) the Issuer fails to duly 
perform any other mate-
rial obligation arising from 
the Notes and such de-
fault, except where such 
default is incapable of 
remedy, continues un-
remedied for more than 
30 days after the Issuer 
has received notice 
thereof from a Note-
holder, calculated from 
the date of receipt of such 
notice by the Issuer; 

(iii) die Emittentin oder eine 
Wesentliche Tochterge-
sellschaft eine Zahlungs-
verpflichtung aus einer Fi-
nanzverbindlichkeit oder 
aufgrund einer Bürg-
schaft oder Garantie, die 
für solche Verbindlichkei-
ten Dritter gegeben 
wurde, (x) nicht innerhalb 

 (iii) the Issuer or a Material 
Subsidiary fails to fulfil 
any payment obligation 
under any Financial In-
debtedness or under any 
guaranty or suretyship for 
any such indebtedness of 
a third party (x) within 
30 days of its due date 
(including in case of any 



von 30 Tagen nach ihrer 
(ggf. vorzeitigen) Fallig-
keit bzw. (im Falle einer 
Burgschaft oder Garan-
tie) nicht innerhalb von 
60 Tagen nach Inan-
spruchnahme aus dieser 
Burgschaft oder Garantie 
erfullt, (y) der Gesamtbe-
trag der betreffenden Fi-
nanzverbindlichkeit, Ga-
rantie oder Burgschaft, 
bezuglich derer Nichter-
fullung eintritt, mindes-
tens dem Betrag von 
EUR 2.000.000,00 (in 
Worten: zwei Millionen) 
oder dessen Gegenwert 
in einer anderen Wahrung 
entspricht oder diesen 
ubersteigt und (z) die be-
treffenden Finanzverbind-
lichkeit, Garantie oder 
Burgschaft aufgrund der 
Nichterfullung der Zah-
lungsverpflichtung der 
Emittentin vorzeitig fallig 
gestellt oder (bei Endfal-
ligkeit) nicht innerhalb ei-
ner Nachfrist erfullt wird. 

(iv) die Emittentin oder eine 
Wesentliche Tochterge-
sellschaft schriftlich er-
klart, dass sie ihre Zah-
lungen einstellt (Zah-
lungseinstellung); 

(v) (A) ein Insolvenzverfah-
ren Ober das Vermogen 
der Emittentin oder einer 
Wesentlichen Tochterge-
sellschaft eroffnet wird, 
oder (B) die Emittentin 
oder eine Wesentliche 
Tochtergesellschaft ein 
solches Verfahren einlei-
tet oder beantragt, oder 
(C) ein Dritter ein Insol-
venzverfahren gegen die 
Emittentin oder eine We-
sentliche Tochtergesell-
schaft beantragt und ein 
solches Verfahren nicht 
innerhalb einer Frist von 

acceleration) or (in the 
case of such guarantee 
or suretyship), within 
60 days of such guaran-
tee or suretyship being in-
voked provided that (y) 
the total amount of this fi-
nancial liability, guaran-
tee or suretyship in re-
spect of which a failure to 
fulfil occurs is at least 
equal to or exceeds the 
amount of 
EUR 2,000,000.00 (in 
words: two millions) or its 
respective equivalent in a 
foreign currency, and (z) 
the financial liability, 
guarantee or surety in 
question becomes due 
prematurely as a result of 
the Issuer's failure to 
meet the payment obliga-
tion or (in case of final 
maturity) is not fulfilled 
upon expiry of a grace pe-
riod. 

(iv) the Issuer or a Material 
Subsidiary states in writ-
ing that it ceases to pay 
its debts (Cessation of 
payment); 

(v) (A) the Issuer's or a Ma-
terial Subsidiary's assets 
have been subjected to 
an insolvency proceed-
ing, or (B) the Issuer or a 
Material Subsidiary ap-
plies for or institutes 
such proceedings, or (C) 
a third party applies for 
insolvency proceedings 
against the Issuer or a 
Material Subsidiary and 
such proceedings are 
not discharged or stayed 
within 30 days, unless 
such proceeding is 
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von 30 Tagen nach ihrer 
(ggf. vorzeitigen) Fällig-
keit bzw. (im Falle einer 
Bürgschaft oder Garan-
tie) nicht innerhalb von 
60 Tagen nach Inan-
spruchnahme aus dieser 
Bürgschaft oder Garantie 
erfüllt, (y) der Gesamtbe-
trag der betreffenden Fi-
nanzverbindlichkeit, Ga-
rantie oder Bürgschaft, 
bezüglich derer Nichter-
füllung eintritt, mindes-
tens dem Betrag von 
EUR 2.000.000,00 (in 
Worten: zwei Millionen) 
oder dessen Gegenwert 
in einer anderen Währung 
entspricht oder diesen 
übersteigt und (z) die be-
treffenden Finanzverbind-
lichkeit, Garantie oder 
Bürgschaft aufgrund der 
Nichterfüllung der Zah-
lungsverpflichtung der 
Emittentin vorzeitig fällig 
gestellt oder (bei Endfäl-
ligkeit) nicht innerhalb ei-
ner Nachfrist erfüllt wird.  

acceleration) or (in the 
case of such guarantee 
or suretyship), within 
60 days of such guaran-
tee or suretyship being in-
voked provided that (y) 
the total amount of this fi-
nancial liability, guaran-
tee or suretyship in re-
spect of which a failure to 
fulfil occurs is at least 
equal to or exceeds the 
amount of 
EUR 2,000,000.00 (in 
words: two millions) or its 
respective equivalent in a 
foreign currency, and (z) 
the financial liability, 
guarantee or surety in 
question becomes due 
prematurely as a result of 
the Issuer's failure to 
meet the payment obliga-
tion or (in case of final 
maturity) is not fulfilled 
upon expiry of a grace pe-
riod. 

(iv) die Emittentin oder eine 
Wesentliche Tochterge-
sellschaft schriftlich er-
klärt, dass sie ihre Zah-
lungen einstellt (Zah-
lungseinstellung); 

 (iv) the Issuer or a Material 
Subsidiary states in writ-
ing that it ceases to pay 
its debts (Cessation of 
payment); 

(v) (A) ein Insolvenzverfah-
ren über das Vermögen 
der Emittentin oder einer 
Wesentlichen Tochterge-
sellschaft eröffnet wird, 
oder (B) die Emittentin 
oder eine Wesentliche 
Tochtergesellschaft ein 
solches Verfahren einlei-
tet oder beantragt, oder 
(C) ein Dritter ein Insol-
venzverfahren gegen die 
Emittentin oder eine We-
sentliche Tochtergesell-
schaft beantragt und ein 
solches Verfahren nicht 
innerhalb einer Frist von 

 (v) (A) the Issuer's or a Ma-
terial Subsidiary’s assets 
have been subjected to 
an insolvency proceed-
ing, or (B) the Issuer or a 
Material Subsidiary ap-
plies for or institutes 
such proceedings, or (C) 
a third party applies for 
insolvency proceedings 
against the Issuer or a 
Material Subsidiary and 
such proceedings are 
not discharged or stayed 
within 30 days, unless 
such proceeding is 



30 Tagen aufgehoben 
oder ausgesetzt worden 
ist, es sei denn es wird 
mangels Masse abgewie-
sen oder eingestellt; 

(vi) die Emittentin ihre Ge-
schaftstatigkeit ganz ein-
stellt oder ihr gesamtes 
oder wesentliche Teile ih-
res Vermogens an Dritte 
abgibt und dadurch der 
Wert des Vermogens der 
Emittentin (auf Konzern-
ebene) wesentlich ver-
mindert wird. Eine solche 
wesentliche Wertminde-
rung wird im Falle einer 
Verauflerung von Vermo-
gen angenommen, wenn 
der Wert der verauflerten 
Vermogensgegenstande 
50% der konsolidierten 
Bilanzsumme der Emit-
tentin ubersteigt und es 
infolge der Verauflerung 
zu einer wesentlichen An-
derung von Art und Urn-
fang der Geschaftstatig-
keit der Emittentin kommt. 
Kein Dritter im Sinne die-
ses § 7(a)(vi) sind Toch-
tergesellschaften; 

(vii) die Emittentin oder eine 
Wesentliche Tochterge-
sellschaft in Liquidation 
tritt, es sei denn, dies ge-
schieht im Zusammen-
hang mit einer Ver-
schmelzung oder einer 
anderen Form des Zu-
sammenschlusses mit ei-
ner anderen Gesellschaft 
oder im Zusammenhang 
mit einer Umwandlung 
und die andere oder neue 
Gesellschaft Obernimmt 
im Wesentlichen alle Ak-
tiva und Passiva der Emit-
tentin oder der Wesentli-
chen Tochtergesellschaft, 
einschliefIlich aller Ver-
pflichtungen, die die Emit-
tentin im Zusammenhang 

dismissed due to insuffi-
cient assets; 

(vi) the Issuer ceases its 
business operations in 
whole or sells or trans-
fers its assets in whole or 
a material part thereof to 
a third party and this 
causes a substantial re-
duction of the value of 
the assets of the Issuer 
(on a consolidated ba-
sis). In the event of a 
sale of assets such a 
substantial reduction 
shall be assumed if the 
value of the assets sold 
exceeds 50% of the con-
solidated total assets 
and liabilities of the Is-
suer and if there is a sub-
stantial modification of 
the scope and nature of 
its business activities 
due to the disposal. No 
third party within the 
meaning of this § 7(a)(vi) 
shall be a Subsidiary; 

(vii) the Issuer or a Material 
Subsidiary is wound up, 
unless this is effected in 
connection with a merger 
or another form of amal-
gamation with another 
company or in connec-
tion with a restructuring, 
and the other or the new 
company effectively as-
sumes substantially all of 
the assets and liabilities 
of the Issuer or the Mate-
rial Subsidiary, including 
all obligations of the Is-
suer arising in connec-
tion with the Notes. 
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30 Tagen aufgehoben 
oder ausgesetzt worden 
ist, es sei denn es wird 
mangels Masse abgewie-
sen oder eingestellt; 

dismissed due to insuffi-
cient assets; 

(vi) die Emittentin ihre Ge-
schäftstätigkeit ganz ein-
stellt oder ihr gesamtes 
oder wesentliche Teile ih-
res Vermögens an Dritte 
abgibt und dadurch der 
Wert des Vermögens der 
Emittentin (auf Konzern-
ebene) wesentlich ver-
mindert wird. Eine solche 
wesentliche Wertminde-
rung wird im Falle einer 
Veräußerung von Vermö-
gen angenommen, wenn 
der Wert der veräußerten 
Vermögensgegenstände 
50% der konsolidierten 
Bilanzsumme der Emit-
tentin übersteigt und es 
infolge der Veräußerung 
zu einer wesentlichen Än-
derung von Art und Um-
fang der Geschäftstätig-
keit der Emittentin kommt. 
Kein Dritter im Sinne die-
ses § 7(a)(vi) sind Toch-
tergesellschaften; 

 (vi) the Issuer ceases its 
business operations in 
whole or sells or trans-
fers its assets in whole or 
a material part thereof to 
a third party and this 
causes a substantial re-
duction of the value of 
the assets of the Issuer 
(on a consolidated ba-
sis). In the event of a 
sale of assets such a 
substantial reduction 
shall be assumed if the 
value of the assets sold 
exceeds 50% of the con-
solidated total assets 
and liabilities of the Is-
suer and if there is a sub-
stantial modification of 
the scope and nature of 
its business activities 
due to the disposal. No 
third party within the 
meaning of this § 7(a)(vi) 
shall be a Subsidiary; 

(vii) die Emittentin oder eine 
Wesentliche Tochterge-
sellschaft in Liquidation 
tritt, es sei denn, dies ge-
schieht im Zusammen-
hang mit einer Ver-
schmelzung oder einer 
anderen Form des Zu-
sammenschlusses mit ei-
ner anderen Gesellschaft 
oder im Zusammenhang 
mit einer Umwandlung 
und die andere oder neue 
Gesellschaft übernimmt 
im Wesentlichen alle Ak-
tiva und Passiva der Emit-
tentin oder der Wesentli-
chen Tochtergesellschaft, 
einschließlich aller Ver-
pflichtungen, die die Emit-
tentin im Zusammenhang 

 (vii) the Issuer or a Material 
Subsidiary is wound up, 
unless this is effected in 
connection with a merger 
or another form of amal-
gamation with another 
company or in connec-
tion with a restructuring, 
and the other or the new 
company effectively as-
sumes substantially all of 
the assets and liabilities 
of the Issuer or the Mate-
rial Subsidiary, including 
all obligations of the Is-
suer arising in connec-
tion with the Notes. 



mit den Schuldverschrei-
bungen hat. 

„Wesentliche Tochtergesell-
schaft" bezeichnet eine vollkonso-
lidierte Tochtergesellschaft der 
Emittentin, (i) deren Umsatzerlose 
20% der konsolidierten Umsatzer-
lose der Emittentin ubersteigen 
oder (ii) deren Bilanzsumme 20% 
der konsolidierten Bilanzsumme 
der Emittentin ubersteigt, wobei 
die Schwelle jeweils anhand der 
Daten in dem jeweils letzten ge-
prOften oder, im Fall von Halbjah-
reskonzernabschlussen, unge-
prOften Konzernabschluss der 
Emittentin nach Handelsgesetz-
buch und in dem jeweils letzten ge-
prOften (soweit verfugbar) oder 
(soweit nicht verfugbar) ungepruf-
ten nicht konsolidierten Abschluss 
der betreffenden Tochtergesell-
schaft zu ermitteln ist. 

„Finanzverbindlichkeit" bezeichnet 
(i) Verpflichtungen aus der Auf-
nahme von Darlehen, (ii) Verpflich-
tungen unter Schuldverschreibun-
gen, Schuldscheinen oder ahnli-
chen Schuldtiteln, (iii) die Haupt-
verpflichtung aus Akzept-, Wech-
seldiskont- und ahnlichen Krediten 
und (iv) Verpflichtungen unter Fi-
nanzierungsleasing und Sale und 
Leaseback Vereinbarungen. 

(b) Das Kundigungsrecht erlischt, falls 
der Kundigungsgrund vor Aus-
Obung des Rechts geheilt wurde. 

(c) Eine Benachrichtigung oder Kun-
digung gemail § 7(a) ist durch den 
Anleiheglaubiger entweder (i) 
schriftlich in deutscher oder engli-
scher Sprache gegeniter der 
Emittentin zu erklaren und zusam-
men mit dem Nachweis in Form ei-
ner Bescheinigung der Depotbank 
gemail § 14(d) oder in einer ande-
ren geeigneten Weise, dass der 

"Material Subsidiary' means a 
fully-consolidated Subsidiary of 
the Issuer (i) whose revenues ex-
ceed 20% of the consolidated rev-
enues of the Issuer or (ii) whose 
total assets and liabilities exceed 
20% of the consolidated total as-
sets and liabilities of the Issuer, 
where each threshold shall be cal-
culated on the basis of the last au-
dited or, in case of half yearly con-
solidated financial statements, 
unaudited consolidated financial 
statements of the Issuer in ac-
cordance with the German Com-
mercial Code (Han-
delsgesetzbuch) and in the last 
audited (if available) or (if unavail-
able) unaudited unconsolidated fi-
nancial statements of the Subsid-
iary. 

"Financial Indebtedness" shall 
mean (i) indebtedness for bor-
rowed money, (ii) obligations evi-
denced by bonds, debentures, 
notes or other similar instruments, 
(iii) the principal component of ob-
ligations in respect of letters of 
credit, bankers' acceptances and 
similar instruments, and (iv) capi-
talized lease obligations and at-
tributable indebtedness related to 
sale/leaseback transactions. 

(b) The right to declare the Notes due 
and demand immediate redemp-
tion shall cease if the reason for 
the termination has been rectified 
before the exercise of the termi-
nation right. 

(c) A notification or termination pur-
suant to § 7(a) has to be effected 
by the Noteholder either (i) in writ-
ing in the German or English lan-
guage vis-a-vis the Issuer to-
gether with a special confirmation 
of the Custodian Bank in accord-
ance with § 14(d) hereof or in any 
other adequate manner evidenc-
ing that the notifying person is a 
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mit den Schuldverschrei-
bungen hat.  

„Wesentliche Tochtergesell-
schaft“ bezeichnet eine vollkonso-
lidierte Tochtergesellschaft der 
Emittentin, (i) deren Umsatzerlöse 
20% der konsolidierten Umsatzer-
löse der Emittentin übersteigen 
oder (ii) deren Bilanzsumme 20% 
der konsolidierten Bilanzsumme 
der Emittentin übersteigt, wobei 
die Schwelle jeweils anhand der 
Daten in dem jeweils letzten ge-
prüften oder, im Fall von Halbjah-
reskonzernabschlüssen, unge-
prüften Konzernabschluss der 
Emittentin nach Handelsgesetz-
buch und in dem jeweils letzten ge-
prüften (soweit verfügbar) oder 
(soweit nicht verfügbar) ungeprüf-
ten nicht konsolidierten Abschluss 
der betreffenden Tochtergesell-
schaft zu ermitteln ist. 

 “Material Subsidiary” means a 
fully-consolidated Subsidiary of 
the Issuer (i) whose revenues ex-
ceed 20% of the consolidated rev-
enues of the Issuer or (ii) whose 
total assets and liabilities exceed 
20% of the consolidated total as-
sets and liabilities of the Issuer, 
where each threshold shall be cal-
culated on the basis of the last au-
dited or, in case of half yearly con-
solidated financial statements, 
unaudited consolidated financial 
statements of the Issuer in ac-
cordance with the German Com-
mercial Code (Han-
delsgesetzbuch) and in the last 
audited (if available) or (if unavail-
able) unaudited unconsolidated fi-
nancial statements of the Subsid-
iary. 

„Finanzverbindlichkeit“ bezeichnet 
(i) Verpflichtungen aus der Auf-
nahme von Darlehen, (ii) Verpflich-
tungen unter Schuldverschreibun-
gen, Schuldscheinen oder ähnli-
chen Schuldtiteln, (iii) die Haupt-
verpflichtung aus Akzept-, Wech-
seldiskont- und ähnlichen Krediten 
und (iv) Verpflichtungen unter Fi-
nanzierungsleasing und Sale und 
Leaseback Vereinbarungen. 

 “Financial Indebtedness” shall 
mean (i) indebtedness for bor-
rowed money, (ii) obligations evi-
denced by bonds, debentures, 
notes or other similar instruments, 
(iii) the principal component of ob-
ligations in respect of letters of 
credit, bankers’ acceptances and 
similar instruments, and (iv) capi-
talized lease obligations and at-
tributable indebtedness related to 
sale/leaseback transactions. 

(b) Das Kündigungsrecht erlischt, falls 
der Kündigungsgrund vor Aus-
übung des Rechts geheilt wurde. 

 (b) The right to declare the Notes due 
and demand immediate redemp-
tion shall cease if the reason for 
the termination has been rectified 
before the exercise of the termi-
nation right. 

(c) Eine Benachrichtigung oder Kün-
digung gemäß § 7(a) ist durch den 
Anleihegläubiger entweder (i) 
schriftlich in deutscher oder engli-
scher Sprache gegenüber der 
Emittentin zu erklären und zusam-
men mit dem Nachweis in Form ei-
ner Bescheinigung der Depotbank 
gemäß § 14(d) oder in einer ande-
ren geeigneten Weise, dass der 

 (c) A notification or termination pur-
suant to § 7(a) has to be effected 
by the Noteholder either (i) in writ-
ing in the German or English lan-
guage vis-a-vis the Issuer to-
gether with a special confirmation 
of the Custodian Bank in accord-
ance with § 14(d) hereof or in any 
other adequate manner evidenc-
ing that the notifying person is a 



Benachrichtigende zum Zeitpunkt 
der Benachrichtigung Anleiheglau-
biger ist, personlich oder durch 
eingeschriebenen Brief an die 
Emittentin zu Obermitteln oder (ii) 
bei seiner Depotbank zur Weiter-
leitung an die Emittentin Ober das 
Clearing System zu erklaren. Eine 
Benachrichtigung oder Kundigung 
wird jeweils mit Zugang bei der 
Emittentin wirksam. 

(d) Das Kundigungsrecht gemail § 
7(a)(ii) besteht nicht hinsichtlich ei-
ner Nichterfullung von Pflichten 
gemail § 13. 

§ 8 Vorlegungsfrist, Verjahrung 

Die Vorlegungsfrist gemail § 801 
Abs. 1 Satz 1 Burgerliches Ge-
setzbuch („BGB") fur die Schuld-
verschreibungen betragt zehn 
Jahre. Die Verjahrungsfrist fur An-
sprOche aus den Schuldverschrei-
bungen, die innerhalb der Vorle-
gungsfrist zur Zahlung vorgelegt 
wurden, betragt zwei Jahre von 
dem Ende der betreffenden Vorle-
gungsfrist an. 

§ 9 Zahlstellen 

(a) Die IKB Deutsche Industriebank 
Aktiengesellschaft, eingetragen im 
Handelsregister des Amtsgerichts 
Dusseldorf unter der Registernum-
mer HRB 1130 und der Geschafts-
anschrift: Wilhelm-Botzkes-
Strafle 1, 40474 Dusseldorf, 
Deutschland, („IKB") ist Zahlstelle. 
Die IKB in ihrer Eigenschaft als 
Zahlstelle und jede an ihre Stelle 
tretende Zahlstelle werden in die-
sen Anleihebedingungen als 
„Zahlstelle" bezeichnet. Die Zahl-
stelle behalt sich das Recht vor, je-
derzeit ihre bezeichneten Ge-
schaftsstellen durch eine andere 
Geschaftsstelle in derselben Stadt 
zu ersetzen. 

(b) Die Emittentin wird dafOr Sorge 
tragen, dass stets eine Zahlstelle 

Noteholder as per the notification, 
to be delivered personally or by 
registered mail to the Issuer or (ii) 
has to be declared vis-a-vis his 
Custodian Bank for communica-
tion to the Issuer via the Clearing 
System. A notification or termina-
tion will become effective upon re-
ceipt thereof by the Issuer. 

(d) The right of termination according 
to § 7(a)(ii)shall not exist with re-
spect to a non-fulfilment of obliga-
tions according to § 13. 

§ 8 Presentation Period, Prescrip-
tion 

The period for presentation of the 
Notes pursuant to § 801 para. 1 
sentence 1 German Civil Code 
(Burgerliches Gesetzbuch — 
"BGB") will be ten years. The pe-
riod of limitation for claims under 
the Notes presented during the 
period for presentation will be two 
years calculated from the expira-
tion of the relevant presentation 
period. 

§ 9 Paying Agents 

(a) IKB Deutsche Industriebank Ak-
tien-gesellschaft, registered with 
the commercial register of the lo-
cal court (Amtsgericht) of Dussel-
dorf under registration number 
HRB 1130 and with business ad-
dress at Wilhelm-Botzkes-
Strafle 1, 40474 Dusseldorf, Ger-
many, ("IKB") will be the Paying 
Agent. IKB in its capacity as pay-
ing agent and any successor pay-
ing agent are referred to in these 
Terms and Conditions as "Paying 
Agent'. The Paying Agent re-
serves the right at any time to 
change its specified offices to 
some other office in the same city. 

(b) The Issuer will procure that there 
will at all times be a Paying Agent. 
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Benachrichtigende zum Zeitpunkt 
der Benachrichtigung Anleihegläu-
biger ist, persönlich oder durch 
eingeschriebenen Brief an die 
Emittentin zu übermitteln oder (ii) 
bei seiner Depotbank zur Weiter-
leitung an die Emittentin über das 
Clearing System zu erklären. Eine 
Benachrichtigung oder Kündigung 
wird jeweils mit Zugang bei der 
Emittentin wirksam. 

Noteholder as per the notification, 
to be delivered personally or by 
registered mail to the Issuer or (ii) 
has to be declared vis-a-vis his 
Custodian Bank for communica-
tion to the Issuer via the Clearing 
System. A notification or termina-
tion will become effective upon re-
ceipt thereof by the Issuer. 

(d) Das Kündigungsrecht gemäß § 
7(a)(ii) besteht nicht hinsichtlich ei-
ner Nichterfüllung von Pflichten 
gemäß § 13. 

 (d) The right of termination according 
to § 7(a)(ii)shall not exist with re-
spect to a non-fulfilment of obliga-
tions according to § 13. 

§ 8 Vorlegungsfrist, Verjährung  § 8 Presentation Period, Prescrip-
tion 

Die Vorlegungsfrist gemäß § 801 
Abs. 1 Satz 1 Bürgerliches Ge-
setzbuch („BGB“) für die Schuld-
verschreibungen beträgt zehn 
Jahre. Die Verjährungsfrist für An-
sprüche aus den Schuldverschrei-
bungen, die innerhalb der Vorle-
gungsfrist zur Zahlung vorgelegt 
wurden, beträgt zwei Jahre von 
dem Ende der betreffenden Vorle-
gungsfrist an. 

 The period for presentation of the 
Notes pursuant to § 801 para. 1 
sentence 1 German Civil Code 
(Bürgerliches Gesetzbuch – 
“BGB”) will be ten years. The pe-
riod of limitation for claims under 
the Notes presented during the 
period for presentation will be two 
years calculated from the expira-
tion of the relevant presentation 
period. 

§ 9 Zahlstellen  § 9 Paying Agents 

(a) Die IKB Deutsche Industriebank 
Aktiengesellschaft, eingetragen im 
Handelsregister des Amtsgerichts 
Düsseldorf unter der Registernum-
mer HRB 1130 und der Geschäfts-
anschrift: Wilhelm-Bötzkes-
Straße 1, 40474 Düsseldorf, 
Deutschland, („IKB“) ist Zahlstelle. 
Die IKB in ihrer Eigenschaft als 
Zahlstelle und jede an ihre Stelle 
tretende Zahlstelle werden in die-
sen Anleihebedingungen als 
„Zahlstelle“ bezeichnet. Die Zahl-
stelle behält sich das Recht vor, je-
derzeit ihre bezeichneten Ge-
schäftsstellen durch eine andere 
Geschäftsstelle in derselben Stadt 
zu ersetzen. 

 (a) IKB Deutsche Industriebank Ak-
tien-gesellschaft, registered with 
the commercial register of the lo-
cal court (Amtsgericht) of Dussel-
dorf under registration number 
HRB 1130 and with business ad-
dress at Wilhelm-Bötzkes-
Straße 1, 40474 Dusseldorf, Ger-
many, (“IKB”) will be the Paying 
Agent. IKB in its capacity as pay-
ing agent and any successor pay-
ing agent are referred to in these 
Terms and Conditions as “Paying 
Agent”. The Paying Agent re-
serves the right at any time to 
change its specified offices to 
some other office in the same city. 

(b) Die Emittentin wird dafür Sorge 
tragen, dass stets eine Zahlstelle 

 (b) The Issuer will procure that there 
will at all times be a Paying Agent. 



vorhanden ist. Die Emittentin ist 
berechtigt, andere Banken als 
Zahlstelle zu bestellen. Die Emit-
tentin ist weiterhin berechtigt, die 
Bestellung einer Bank zur Zahl-
stelle zu widerrufen. Im Falle einer 
solchen Abberufung oder falls die 
bestellte Bank nicht mehr als Zahl-
stelle tatig werden kann oder will, 
bestellt die Emittentin eine andere 
Bank als Zahlstelle. Eine solche 
Bestellung oder ein solcher Wider-
ruf der Bestellung ist gemail § 12 
oder, falls dies nicht moglich sein 
sollte, durch eine offentliche Be-
kanntmachung in sonstiger Weise 
bekannt zu machen. 

(c) Die Zahlstelle ist in dieser Funktion 
ausschliefllich Beauftragte der 
Emittentin und Obernimmt keinerlei 
Verpflichtungen gegeniter den 
Anleiheglaubigern. Zwischen der 
Zahlstelle und den Anleiheglaubi-
gern besteht kein Auftrags- oder 
Treuhandverhaltnis. 

§10 

(a) 

Begebung weiterer Schuldver-
schreibungen 

Die Emittentin behalt sich vor, je-
derzeit ohne Zustimmung der An-
leiheglaubiger weitere Schuldver-
schreibungen mit im Wesentlichen 
gleicher Ausstattung wie die 
Schuldverschreibungen (ggf. mit 
Ausnahme des Begebungstages, 
des Verzinsungsbeginns und/oder 
des Ausgabepreises) zu begeben, 
einschliefllich in der Weise, dass 
sie mit den Schuldverschreibun-
gen zu einer einheitlichen Serie 
von Schuldverschreibungen kon-
solidiert werden konnen und ihren 
Gesamtnennbetrag erhohen (die 
„Aufstockung"). 

(b) Einer Anderung der Anleihebedin-
gungen bedarf es im Falle einer 
Aufstockung nicht. Es genugt der 
Austausch der Globalurkunde, die 
von Clearstream Frankfurt ver-
wahrt wird. 

The Issuer is entitled to appoint 
other banks as Paying Agent. Fur-
thermore, the Issuer is entitled to 
terminate the appointment of the 
Paying Agent. In the event of such 
termination or such bank being 
unable or unwilling to continue to 
act as Paying Agent, the Issuer 
will appoint another bank as Pay-
ing Agent. Such appointment or 
termination will be published with-
out undue delay in accordance 
with § 12, or, should this not be 
possible, be published in another 
way. 

(c) The Paying Agent acting in such 
capacity, act only as the agent of 
the Issuer and does not assume 
any obligations towards the Note-
holders. There is no agency or fi-
duciary relationship between the 
Paying Agent and the Notehold-
ers. 

§10 

(a) 

Further Issues of notes 

The Issuer reserves the right to is-
sue from time to time, without the 
consent of the Noteholders, addi-
tional notes with substantially 
identical terms as the Notes (as 
the case may be, except for the 
Issue Date, interest commence-
ment date and/or issue price), in-
cluding in a manner that the same 
can be consolidated to form a sin-
gle Series of Notes and increase 
the aggregate Principal Amount 
of the Notes (the "Bond Tap"). 

(b) In the event of a Bond Tap, an 
amendment of the Terms and 
Conditions is not required. It is 
sufficient to exchange the Global 
Note kept in custody with Clear-
stream Frankfurt. 
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vorhanden ist. Die Emittentin ist 
berechtigt, andere Banken als 
Zahlstelle zu bestellen. Die Emit-
tentin ist weiterhin berechtigt, die 
Bestellung einer Bank zur Zahl-
stelle zu widerrufen. Im Falle einer 
solchen Abberufung oder falls die 
bestellte Bank nicht mehr als Zahl-
stelle tätig werden kann oder will, 
bestellt die Emittentin eine andere 
Bank als Zahlstelle. Eine solche 
Bestellung oder ein solcher Wider-
ruf der Bestellung ist gemäß § 12 
oder, falls dies nicht möglich sein 
sollte, durch eine öffentliche Be-
kanntmachung in sonstiger Weise 
bekannt zu machen. 

The Issuer is entitled to appoint 
other banks as Paying Agent. Fur-
thermore, the Issuer is entitled to 
terminate the appointment of the 
Paying Agent. In the event of such 
termination or such bank being 
unable or unwilling to continue to 
act as Paying Agent, the Issuer 
will appoint another bank as Pay-
ing Agent. Such appointment or 
termination will be published with-
out undue delay in accordance 
with § 12, or, should this not be 
possible, be published in another 
way. 

(c) Die Zahlstelle ist in dieser Funktion 
ausschließlich Beauftragte der 
Emittentin und übernimmt keinerlei 
Verpflichtungen gegenüber den 
Anleihegläubigern. Zwischen der 
Zahlstelle und den Anleihegläubi-
gern besteht kein Auftrags- oder 
Treuhandverhältnis. 

 (c) The Paying Agent acting in such 
capacity, act only as the agent of 
the Issuer and does not assume 
any obligations towards the Note-
holders. There is no agency or fi-
duciary relationship between the 
Paying Agent and the Notehold-
ers. 

§ 10 Begebung weiterer Schuldver-
schreibungen 

 § 10 Further Issues of notes 

(a) Die Emittentin behält sich vor, je-
derzeit ohne Zustimmung der An-
leihegläubiger weitere Schuldver-
schreibungen mit im Wesentlichen 
gleicher Ausstattung wie die 
Schuldverschreibungen (ggf. mit 
Ausnahme des Begebungstages, 
des Verzinsungsbeginns und/oder 
des Ausgabepreises) zu begeben, 
einschließlich in der Weise, dass 
sie mit den Schuldverschreibun-
gen zu einer einheitlichen Serie 
von Schuldverschreibungen kon-
solidiert werden können und ihren 
Gesamtnennbetrag erhöhen (die 
„Aufstockung“). 

 (a) The Issuer reserves the right to is-
sue from time to time, without the 
consent of the Noteholders, addi-
tional notes with substantially 
identical terms as the Notes (as 
the case may be, except for the 
Issue Date, interest commence-
ment date and/or issue price), in-
cluding in a manner that the same 
can be consolidated to form a sin-
gle Series of Notes and increase 
the aggregate Principal Amount 
of the Notes (the “Bond Tap”). 

(b) Einer Änderung der Anleihebedin-
gungen bedarf es im Falle einer 
Aufstockung nicht. Es genügt der 
Austausch der Globalurkunde, die 
von Clearstream Frankfurt ver-
wahrt wird.  

 (b) In the event of a Bond Tap, an 
amendment of the Terms and 
Conditions is not required. It is 
sufficient to exchange the Global 
Note kept in custody with Clear-
stream Frankfurt. 



(c) Der Begriff „Schuldverschrei-
bung" umfasst im Falle einer sol-
chen Konsolidierung auch solche 
zusatzlich begebenen Schuldver-
schreibungen. Die Begebung wei-
terer Schuldverschreibungen, die 
mit den Schuldverschreibungen 
keine Einheit bilden und die Ober 
andere Ausstattungsmerkmale 
verfugen, sowie die Begebung von 
anderen Schuldtiteln bleiben der 
Emittentin unbenommen. 

§11 Anderung der Anleihebedingun-
gen durch Beschluss der Anlei-
heglaubiger; Gemeinsamer Ver-
treter 

(a) Anderung der Anleihebedingun-
gen. Die Anleihebedingungen 
konnen durch die Emittentin mit 
Zustimmung der Anleiheglaubiger 
aufgrund Mehrheitsbeschlusses 
nach MaRgabe der §§ 5 ff. des Ge-
setzes Ober Schuldverschreibun-
gen aus Gesamtemissionen 
(„SchVG") in seiner jeweiligen gOl-
tigen Fassung geandert werden. 
Die Anleiheglaubiger konnen ins-
besondere einer Anderung we-
sentlicher Inhalte der Anleihebe-
dingungen, einschliefllich der in 
§ 5 Abs. 3 SchVG vorgesehenen 
MaRnahmen, mit den in dem nach-
stehenden § 11(b) genannten 
Mehrheiten zustimmen. Ein ord-
nungsgemail gefasster M ehrheits-
beschluss ist fur alle Anleiheglau-
biger verbindlich. Ein Mehrheitsbe-
schluss der Anleiheglaubiger, der 
nicht gleiche Bedingungen fur alle 
Anleiheglaubiger vorsieht, ist un-
wirksam, es sei denn die benach-
teiligten Anleiheglaubiger stimmen 
ihrer Benachteiligung ausdrucklich 
zu. 

(b) Qualifizierte Mehrheit. Vorbehalt-
lich des nachstehenden Satzes 
und der Erreichung der erforderli-
chen Beschlussfahigkeit, beschlie-
flen die Anleiheglaubiger mit der 
einfachen Mehrheit der an der Ab-
stimmung teilnehmenden 

(c) The term "Note" will, in the event 
of such consolidation, also com-
prise such additionally issued 
Notes. The Issuer shall, however, 
not be limited in issuing additional 
notes, which are not consolidated 
with the Notes and which provide 
for different terms, as well as in is-
suing any other debt securities. 

§11 Amendments to the Terms and 
Conditions by resolution of the 
Noteholders; Joint Representa-
tive 

(a) Amendments to the Terms and 
Conditions. The Issuer may 
amend the Terms and Conditions 
with consent by a majority resolu-
tion of the Noteholders pursuant 
to §§ 5 et seqq. of the German Act 
on Issues of Debt Securities (Ge-
setz fiber Schuldverschreibungen 
aus Gesamtemissionen —
"SchVG'), as amended from time 
to time. In particular, the Note-
holders may consent to amend-
ments which materially change 
the substance of the Terms and 
Conditions, including such 
measures as provided for under 
§ 5 para. 3 SchVG, by resolutions 
passed by such majority of the 
votes of the Noteholders as stated 
under § 11(b) below. A duly 
passed majority resolution shall 
be binding upon all Noteholders. 
Resolutions which do not provide 
for identical conditions for all 
Noteholders are void, unless 
Noteholders who are disadvan-
taged have expressly consented 
to their being treated disadvanta-
geously. 

(b) Qualified Majority. Except as 
provided by the following sen-
tence and provided that the 
quorum requirements are being 
met, the Noteholders may pass 
resolutions by simple majority of 
the voting rights participating in 
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(c) Der Begriff „Schuldverschrei-
bung“ umfasst im Falle einer sol-
chen Konsolidierung auch solche 
zusätzlich begebenen Schuldver-
schreibungen. Die Begebung wei-
terer Schuldverschreibungen, die 
mit den Schuldverschreibungen 
keine Einheit bilden und die über 
andere Ausstattungsmerkmale 
verfügen, sowie die Begebung von 
anderen Schuldtiteln bleiben der 
Emittentin unbenommen. 

 (c) The term “Note” will, in the event 
of such consolidation, also com-
prise such additionally issued 
Notes. The Issuer shall, however, 
not be limited in issuing additional 
notes, which are not consolidated 
with the Notes and which provide 
for different terms, as well as in is-
suing any other debt securities. 

§ 11 Änderung der Anleihebedingun-
gen durch Beschluss der Anlei-
hegläubiger; Gemeinsamer Ver-
treter 

 § 11 Amendments to the Terms and 
Conditions by resolution of the 
Noteholders; Joint Representa-
tive 

(a) Änderung der Anleihebedingun-
gen. Die Anleihebedingungen 
können durch die Emittentin mit 
Zustimmung der Anleihegläubiger 
aufgrund Mehrheitsbeschlusses 
nach Maßgabe der §§ 5 ff. des Ge-
setzes über Schuldverschreibun-
gen aus Gesamtemissionen 
(„SchVG”) in seiner jeweiligen gül-
tigen Fassung geändert werden. 
Die Anleihegläubiger können ins-
besondere einer Änderung we-
sentlicher Inhalte der Anleihebe-
dingungen, einschließlich der in 
§ 5 Abs. 3 SchVG vorgesehenen 
Maßnahmen, mit den in dem nach-
stehenden § 11(b) genannten 
Mehrheiten zustimmen. Ein ord-
nungsgemäß gefasster Mehrheits-
beschluss ist für alle Anleihegläu-
biger verbindlich. Ein Mehrheitsbe-
schluss der Anleihegläubiger, der 
nicht gleiche Bedingungen für alle 
Anleihegläubiger vorsieht, ist un-
wirksam, es sei denn die benach-
teiligten Anleihegläubiger stimmen 
ihrer Benachteiligung ausdrücklich 
zu. 

 (a) Amendments to the Terms and 
Conditions. The Issuer may 
amend the Terms and Conditions 
with consent by a majority resolu-
tion of the Noteholders pursuant 
to §§ 5 et seqq. of the German Act 
on Issues of Debt Securities (Ge-
setz über Schuldverschreibungen 
aus Gesamtemissionen – 
“SchVG”), as amended from time 
to time. In particular, the Note-
holders may consent to amend-
ments which materially change 
the substance of the Terms and 
Conditions, including such 
measures as provided for under 
§ 5 para. 3 SchVG, by resolutions 
passed by such majority of the 
votes of the Noteholders as stated 
under § 11(b) below. A duly 
passed majority resolution shall 
be binding upon all Noteholders. 
Resolutions which do not provide 
for identical conditions for all 
Noteholders are void, unless 
Noteholders who are disadvan-
taged have expressly consented 
to their being treated disadvanta-
geously. 

(b) Qualifizierte Mehrheit. Vorbehalt-
lich des nachstehenden Satzes 
und der Erreichung der erforderli-
chen Beschlussfähigkeit, beschlie-
ßen die Anleihegläubiger mit der 
einfachen Mehrheit der an der Ab-
stimmung teilnehmenden 

 (b) Qualified Majority. Except as 
provided by the following sen-
tence and provided that the 
quorum requirements are being 
met, the Noteholders may pass 
resolutions by simple majority of 
the voting rights participating in 



Stimmrechte. Beschlusse, durch 
welche der wesentliche Inhalt der 
Anleihebedingungen, insbeson-
dere in den Fallen des § 5 Abs. 3 
Nummern 1 bis 9 SchVG, geandert 
wird, bedurfen zu ihrer Wirksam-
keit einer Mehrheit von mindes-
tens 75% der an der Abstimmung 
teilnehmenden Stimmrechte (eine 
„Qualifizierte Mehrheit"). 

(c) Beschlussfassung. Beschlusse 
der Anleiheglaubiger werden ent-
weder in einer Glaubigerversamm-
lung nach 
§ 11(c)(i) oder im Wege der Ab-
stimmung ohne Versammlung 
nach 
§ 11(c)(ii) getroffen. Dabei gilt je-
doch: 

(i) Beschlusse der Anleihe-
glaubiger im Rahmen ei-
ner Glaubigerversamm-
lung werden nach §§ 9 ff. 
SchVG getroffen. Anlei-
heglaubiger, deren 
Schuldverschreibungen 
zusammen 5% des je-
weils ausstehenden Ge-
samtnennbetrags der 
Schuldverschreibungen 
erreichen, konnen schrift-
lich die Durchfuhrung ei-
ner Glaubigerversamm-
lung nach MaRgabe von 
§ 9 SchVG verlangen. Die 
Einberufung der Glaubi-
gerversammlung regelt 
die weiteren Einzelheiten 
der Beschlussfassung 
and der Abstimmung. Mit 
der Einberufung der Glau-
bigerversammlung wer-
den in der Tagesordnung 
die Beschlussgegen-
stande sowie die Vor-
schlage zur Beschluss-
fassung den Anleiheglau-
bigern bekannt gegeben. 
Fur die Teilnahme an der 
Glaubigerversammlung 
oder die Ausubung der 
Stimmrechte ist eine An-
meldung der 

the vote. Resolutions which mate-
rially change the substance of the 
Terms and Conditions, in particu-
lar in the cases of § 5 para. 3 
numbers 1 through 9 SchVG, may 
only be passed by a majority of at 
least 75% of the voting rights par-
ticipating in the vote (a "Qualified 
Majority'). 

(c) Passing of Resolutions. Reso-
lutions of the Noteholders shall be 
made either in a Noteholder's 
meeting in accordance with § 
11(c)(i) or by means of a vote 
without a meeting (Abstimmung 
ohne Versammlung) in accord-
ance with § 11(c)(ii), provided 
that: 

(i) Resolutions of the Note-
holders in a Noteholder's 
meeting shall be made in 
accordance with § 9 et 
seqq. SchVG. Notehold-
ers holding Notes in the 
total amount of 5% of the 
outstanding aggregate 
principal amount of the 
Notes may request, in 
writing, to convene a 
Noteholders' meeting 
pursuant to § 9 SchVG. 
The convening notice of 
a Noteholders' meeting 
will provide the further 
details relating to the res-
olutions and the voting 
procedure. The subject 
matter of the vote as well 
as the proposed resolu-
tions will be notified to 
Noteholders in the 
agenda of the meeting. 
The attendance at the 
Noteholders' meeting or 
the exercise of voting 
rights requires a registra-
tion of the Noteholders 
prior to the meeting. Any 
such registration must be 
received at the address 
stated in the convening 
notice by no later than 
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Stimmrechte. Beschlüsse, durch 
welche der wesentliche Inhalt der 
Anleihebedingungen, insbeson-
dere in den Fällen des § 5 Abs. 3 
Nummern 1 bis 9 SchVG, geändert 
wird, bedürfen zu ihrer Wirksam-
keit einer Mehrheit von mindes-
tens 75% der an der Abstimmung 
teilnehmenden Stimmrechte (eine 
„Qualifizierte Mehrheit”). 

the vote. Resolutions which mate-
rially change the substance of the 
Terms and Conditions, in particu-
lar in the cases of § 5 para. 3 
numbers 1 through 9 SchVG, may 
only be passed by a majority of at 
least 75% of the voting rights par-
ticipating in the vote (a “Qualified 
Majority”). 

(c) Beschlussfassung. Beschlüsse 
der Anleihegläubiger werden ent-
weder in einer Gläubigerversamm-
lung nach 
§ 11(c)(i) oder im Wege der Ab-
stimmung ohne Versammlung 
nach 
§ 11(c)(ii) getroffen. Dabei gilt je-
doch: 

 (c) Passing of Resolutions. Reso-
lutions of the Noteholders shall be 
made either in a Noteholder’s 
meeting in accordance with § 
11(c)(i) or by means of a vote 
without a meeting (Abstimmung 
ohne Versammlung) in accord-
ance with § 11(c)(ii), provided 
that: 

(i) Beschlüsse der Anleihe-
gläubiger im Rahmen ei-
ner Gläubigerversamm-
lung werden nach §§ 9 ff. 
SchVG getroffen. Anlei-
hegläubiger, deren 
Schuldverschreibungen 
zusammen 5% des je-
weils ausstehenden Ge-
samtnennbetrags der 
Schuldverschreibungen 
erreichen, können schrift-
lich die Durchführung ei-
ner Gläubigerversamm-
lung nach Maßgabe von 
§ 9 SchVG verlangen. Die 
Einberufung der Gläubi-
gerversammlung regelt 
die weiteren Einzelheiten 
der Beschlussfassung 
und der Abstimmung. Mit 
der Einberufung der Gläu-
bigerversammlung wer-
den in der Tagesordnung 
die Beschlussgegen-
stände sowie die Vor-
schläge zur Beschluss-
fassung den Anleihegläu-
bigern bekannt gegeben. 
Für die Teilnahme an der 
Gläubigerversammlung 
oder die Ausübung der 
Stimmrechte ist eine An-
meldung der 

 (i) Resolutions of the Note-
holders in a Noteholder’s 
meeting shall be made in 
accordance with § 9 et 
seqq. SchVG. Notehold-
ers holding Notes in the 
total amount of 5% of the 
outstanding aggregate 
principal amount of the 
Notes may request, in 
writing, to convene a 
Noteholders’ meeting 
pursuant to § 9 SchVG. 
The convening notice of 
a Noteholders’ meeting 
will provide the further 
details relating to the res-
olutions and the voting 
procedure. The subject 
matter of the vote as well 
as the proposed resolu-
tions will be notified to 
Noteholders in the 
agenda of the meeting. 
The attendance at the 
Noteholders’ meeting or 
the exercise of voting 
rights requires a registra-
tion of the Noteholders 
prior to the meeting. Any 
such registration must be 
received at the address 
stated in the convening 
notice by no later than 



Anleiheglaubiger vor der 
Versammlung erforder-
lich. Die Anmeldung muss 
unter der in der Einberu-
fung mitgeteilten Adresse 
spatestens am dritten Ka-
lendertag vor der Glaubi-
gerversammlung zuge-
hen. 

(ii) Beschlusse der Anleihe-
glaubiger im Wege der 
Abstimmung ohne Ver-
sammlung werden nach 
§ 18 SchVG getroffen. 
Anleiheglaubiger, deren 
Schuldverschreibungen 
zusammen 5% des je-
weils ausstehenden Ge-
samtnennbetrags der 
Schuldverschreibungen 
erreichen, konnen schrift-
lich die Durchfuhrung ei-
ner Abstimmung ohne 
Versammlung nach Mail-
gabe von § 9 i. V. m. § 18 
SchVG verlangen. Die 
Aufforderung zur Stimm-
abgabe durch den Ab-
stimmungsleiter regelt die 
weiteren Einzelheiten der 
Beschlussfassung and 
der Abstimmung. Mit der 
Aufforderung zur Stimm-
abgabe werden die Be-
schlussgegenstande so-
wie die Vorschlage zur 
Beschlussfassung den 
Anleiheglaubigern be-
kannt gegeben. 

(d) Stimmrecht. An Abstimmungen 
der Anleiheglaubiger nimmt jeder 
Glaubiger nach MaRgabe des 
Nennbetrags oder des rechneri-
schen Anteils seiner Berechtigung 
an den ausstehenden Schuldver-
schreibungen teil. Das Stimmrecht 
ruht, solange die Anteile der Emit-
tentin oder einem mit ihr verbunde-
nen Unternehmen (§ 271 Abs. 2 
HGB) zustehen oder fur Rechnung 
der Emittentin oder eines mit ihr 
verbundenen Unternehmens ge-
halten werden. Die Emittentin darf 

the third calendar day 
preceding the Notehold-
ers' meeting. 

(ii) Resolutions of the Note-
holders by means of a 
voting not requiring a 
physical meeting (Ab-
stimmung ohne Versa-
mmlung) shall be made 
in accordance with § 18 
SchVG. Noteholders 
holding Notes in the total 
amount of 5% of the out-
standing Principal 
Amount of the Notes 
may request, in writing, 
the holding of a vote 
without a meeting pursu-
ant to § 9 in connection 
with § 18 SchVG. The re-
quest for voting as sub-
mitted by the chairman 
(Abstimmungsleiter) will 
provide the further de-
tails relating to the reso-
lutions and the voting 
procedure. The subject 
matter of the vote as well 
as the proposed resolu-
tions shall be notified to 
Noteholders together 
with the request for vot-
ing. 

(d) Voting Right. Each Noteholder 
participating in any vote shall cast 
votes in accordance with the Prin-
ciple Amount or the notional share 
of its entitlement to the outstand-
ing Notes. As long as the entitle-
ment to the Notes lies with, or the 
Notes are held for the account of, 
the Issuer or any of its affiliates 
(§ 271(2) of the German Com-
mercial Code (Han-
delsgesetzbuch)), the right to vote 
in respect of such Notes shall be 
suspended. The Issuer may not 
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Anleihegläubiger vor der 
Versammlung erforder-
lich. Die Anmeldung muss 
unter der in der Einberu-
fung mitgeteilten Adresse 
spätestens am dritten Ka-
lendertag vor der Gläubi-
gerversammlung zuge-
hen. 

the third calendar day 
preceding the Notehold-
ers’ meeting. 

(ii) Beschlüsse der Anleihe-
gläubiger im Wege der 
Abstimmung ohne Ver-
sammlung werden nach 
§ 18 SchVG getroffen. 
Anleihegläubiger, deren 
Schuldverschreibungen 
zusammen 5% des je-
weils ausstehenden Ge-
samtnennbetrags der 
Schuldverschreibungen 
erreichen, können schrift-
lich die Durchführung ei-
ner Abstimmung ohne 
Versammlung nach Maß-
gabe von § 9 i. V. m. § 18 
SchVG verlangen. Die 
Aufforderung zur Stimm-
abgabe durch den Ab-
stimmungsleiter regelt die 
weiteren Einzelheiten der 
Beschlussfassung und 
der Abstimmung. Mit der 
Aufforderung zur Stimm-
abgabe werden die Be-
schlussgegenstände so-
wie die Vorschläge zur 
Beschlussfassung den 
Anleihegläubigern be-
kannt gegeben. 

 (ii) Resolutions of the Note-
holders by means of a 
voting not requiring a 
physical meeting (Ab-
stimmung ohne Versa-
mmlung) shall be made 
in accordance with § 18 
SchVG. Noteholders 
holding Notes in the total 
amount of 5% of the out-
standing Principal 
Amount of the Notes 
may request, in writing, 
the holding of a vote 
without a meeting pursu-
ant to § 9 in connection 
with § 18 SchVG. The re-
quest for voting as sub-
mitted by the chairman 
(Abstimmungsleiter) will 
provide the further de-
tails relating to the reso-
lutions and the voting 
procedure. The subject 
matter of the vote as well 
as the proposed resolu-
tions shall be notified to 
Noteholders together 
with the request for vot-
ing. 

(d) Stimmrecht. An Abstimmungen 
der Anleihegläubiger nimmt jeder 
Gläubiger nach Maßgabe des 
Nennbetrags oder des rechneri-
schen Anteils seiner Berechtigung 
an den ausstehenden Schuldver-
schreibungen teil. Das Stimmrecht 
ruht, solange die Anteile der Emit-
tentin oder einem mit ihr verbunde-
nen Unternehmen (§ 271 Abs. 2 
HGB) zustehen oder für Rechnung 
der Emittentin oder eines mit ihr 
verbundenen Unternehmens ge-
halten werden. Die Emittentin darf 

 (d) Voting Right. Each Noteholder 
participating in any vote shall cast 
votes in accordance with the Prin-
ciple Amount or the notional share 
of its entitlement to the outstand-
ing Notes. As long as the entitle-
ment to the Notes lies with, or the 
Notes are held for the account of, 
the Issuer or any of its affiliates 
(§ 271(2) of the German Com-
mercial Code (Han-
delsgesetzbuch)), the right to vote 
in respect of such Notes shall be 
suspended. The Issuer may not 



Schuldverschreibungen, deren 
Stimmrechte ruhen, einem ande-
ren nicht zu dem Zweck Oberlas-
sen, die Stimmrechte an ihrer 
Stelle auszuuben; dies gilt auch fur 
ein mit der Emittentin verbundenes 
Unternehmen. Niemand darf das 
Stimmrecht zu dem in Satz 3 ers-
ter Halbsatz bezeichneten Zweck 
ausuben. 

(e) Nachweise. Anleiheglaubiger ha-
ben die Berechtigung zur Teil-
nahme an der Abstimmung zum 
Zeitpunkt der Stimmabgabe durch 
besonderen Nachweis der Depot-
bank gemail 
§ 14(d) und die Vorlage eines 
Sperrvermerks der Depotbank fur 
den Abstimmungszeitraum nach-
zuweisen. 

(f) Gemeinsamer Vertreter. Die An-
leiheglaubiger konnen durch 
Mehrheitsbeschluss zur Wahrung 
ihrer Rechte nach MaRgabe des 
SchVG einen gemeinsamen Ver-
treter fur alle Glaubiger (der „Ge-
meinsame Vertreter") bestellen. 

(i) Der Gemeinsame Vertre-
ter hat die Aufgaben und 
Befugnisse, welche ihm 
durch Gesetz oder von 
den Anleiheglaubigern 
durch Mehrheitsbe-
schluss eingeraumt wur-
den. Er hat die Weisun-
gen der Anleiheglaubiger 
zu befolgen. Soweit er zur 
Geltendmachung von 
Rechten der Anleiheglau-
biger ermachtigt ist, sind 
die einzelnen Anleihe-
glaubiger zur selbstandi-
gen Geltendmachung 
dieser Rechte nicht be-
fugt, es sei denn der 
Mehrheitsbeschluss sieht 
dies ausdrucklich vor. 
Uber seine Tatigkeit hat 
der Gemeinsame Vertre-
ter den Anleiheglaubigern 
zu berichten. Die 

transfer Notes, of which the voting 
rights are so suspended, to an-
other person for the purpose of 
exercising such voting rights in 
the place of the Issuer; this shall 
also apply to any affiliate of the Is-
suer. No person shall be permit-
ted to exercise such voting right 
for the purpose stipulated in sen-
tence 3, first half sentence, herein 
above. 

(e) Proof of Eligibility. Noteholders 
must demonstrate their eligibility 
to participate in the vote at the 
time of voting by means of a spe-
cial confirmation of the Custodian 
Bank in accordance with § 14(d) 
hereof and by submission of a 
blocking notice by the Custodian 
Bank for the voting period. 

(f) Joint Representative. The Note-
holders may by majority resolu-
tion appoint a joint representative 
(the "Joint Representative") in 
accordance with the SchVG to ex-
ercise the Noteholders' rights on 
behalf of all Noteholders. 

(i) The Joint Representa-
tive shall have the duties 
and powers provided by 
law or granted by major-
ity resolution of the Note-
holders. The Joint Rep-
resentative shall comply 
with the instructions of 
the Noteholders. To the 
extent that the Joint Rep-
resentative has been au-
thorized to assert certain 
rights of the Noteholders, 
the Noteholders shall not 
be entitled to assert such 
rights themselves, un-
less explicitly provided 
for in the relevant major-
ity resolution. The Joint 
Representative shall 
provide reports to the 
Noteholders on its activi-
ties. The authorisation of 
a Joint Representative 
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Schuldverschreibungen, deren 
Stimmrechte ruhen, einem ande-
ren nicht zu dem Zweck überlas-
sen, die Stimmrechte an ihrer 
Stelle auszuüben; dies gilt auch für 
ein mit der Emittentin verbundenes 
Unternehmen. Niemand darf das 
Stimmrecht zu dem in Satz 3 ers-
ter Halbsatz bezeichneten Zweck 
ausüben. 

transfer Notes, of which the voting 
rights are so suspended, to an-
other person for the purpose of 
exercising such voting rights in 
the place of the Issuer; this shall 
also apply to any affiliate of the Is-
suer. No person shall be permit-
ted to exercise such voting right 
for the purpose stipulated in sen-
tence 3, first half sentence, herein 
above. 

(e) Nachweise. Anleihegläubiger ha-
ben die Berechtigung zur Teil-
nahme an der Abstimmung zum 
Zeitpunkt der Stimmabgabe durch 
besonderen Nachweis der Depot-
bank gemäß 
§ 14(d) und die Vorlage eines 
Sperrvermerks der Depotbank für 
den Abstimmungszeitraum nach-
zuweisen. 

 (e) Proof of Eligibility. Noteholders 
must demonstrate their eligibility 
to participate in the vote at the 
time of voting by means of a spe-
cial confirmation of the Custodian 
Bank in accordance with § 14(d) 
hereof and by submission of a 
blocking notice by the Custodian 
Bank for the voting period. 

(f) Gemeinsamer Vertreter. Die An-
leihegläubiger können durch 
Mehrheitsbeschluss zur Wahrung 
ihrer Rechte nach Maßgabe des 
SchVG einen gemeinsamen Ver-
treter für alle Gläubiger (der „Ge-
meinsame Vertreter“) bestellen. 

 (f) Joint Representative. The Note-
holders may by majority resolu-
tion appoint a joint representative 
(the “Joint Representative”) in 
accordance with the SchVG to ex-
ercise the Noteholders’ rights on 
behalf of all Noteholders.  

(i) Der Gemeinsame Vertre-
ter hat die Aufgaben und 
Befugnisse, welche ihm 
durch Gesetz oder von 
den Anleihegläubigern 
durch Mehrheitsbe-
schluss eingeräumt wur-
den. Er hat die Weisun-
gen der Anleihegläubiger 
zu befolgen. Soweit er zur 
Geltendmachung von 
Rechten der Anleihegläu-
biger ermächtigt ist, sind 
die einzelnen Anleihe-
gläubiger zur selbständi-
gen Geltendmachung 
dieser Rechte nicht be-
fugt, es sei denn der 
Mehrheitsbeschluss sieht 
dies ausdrücklich vor. 
Über seine Tätigkeit hat 
der Gemeinsame Vertre-
ter den Anleihegläubigern 
zu berichten. Die 

 (i) The Joint Representa-
tive shall have the duties 
and powers provided by 
law or granted by major-
ity resolution of the Note-
holders. The Joint Rep-
resentative shall comply 
with the instructions of 
the Noteholders. To the 
extent that the Joint Rep-
resentative has been au-
thorized to assert certain 
rights of the Noteholders, 
the Noteholders shall not 
be entitled to assert such 
rights themselves, un-
less explicitly provided 
for in the relevant major-
ity resolution. The Joint 
Representative shall 
provide reports to the 
Noteholders on its activi-
ties. The authorisation of 
a Joint Representative 



Ermachtigung des Ge-
meinsamen Vertreters 
bedarf einer Qualifizierten 
Mehrheit, wenn sie die 
Zustimmung zu wesentli-
chen Anderungen der An-
leihebedingungen gemail 
§ 11(b) beinhaltet. 

(ii) Der Gemeinsame Vertre-
ter kann von den Anlei-
heglaubigern jederzeit 
ohne Angabe von Grun-
den abberufen werden. 
Der Gemeinsame Vertre-
ter kann von der Emitten-
tin verlangen, alle Aus-
kunfte zu erteilen, die zur 
Erfullung der ihm Obertra-
genen Aufgaben erforder-
lich sind. 

(iii) Die durch die Bestellung 
eines Gemeinsamen Ver-
treters entstehenden 
Kosten und Aufwendun-
gen, einschliefllich einer 
angemessenen Vergu-
tung des Gemeinsamen 
Vertreters, tragt die Emit-
tentin. 

(iv) Der Gemeinsame Vertre-
ter haftet den Anlei-
heglaubigern als Gesamt-
glaubiger fur die ord-
nungsgemafle Erfullung 
seiner Aufgaben; bei sei-
ner Tatigkeit hat er die 
Sorgfalt eines ordentli-
chen und gewissenhaften 
Geschaftsleiters anzu-
wenden. Die Haftung des 
Gemeinsamen Vertreters 
kann durch Beschluss der 
Glaubiger beschrankt 
werden. Uber die Gel-
tendmachung von Ersatz-
anspruchen der Anleihe-
glaubiger gegen den Ge-
meinsamen Vertreter ent-
scheiden die Anleiheglau-
biger. 

may only be granted by a 
Qualified Majority if such 
an authorisation covers 
the approval to amend-
ments of the Terms and 
Conditions in accord-
ance with § 11(b). 

(ii) The Joint Representa-
tive may be removed 
from office at any time by 
the Noteholders without 
specifying any reasons. 
The Joint Representa-
tive may demand from 
the Issuer to furnish all 
information required for 
the performance of the 
duties entrusted to it. 

(iii) The Issuer shall bear the 
costs and expenses aris-
ing from the appointment 
of a Joint Representa-
tive, including reasona-
ble remuneration of the 
Joint Representative. 

(iv) The Joint Representa-
tive shall be liable for the 
performance of its duties 
towards the Noteholders 
who shall be joint and 
several creditors 
(Gesamtglaubiger); in 
the performance of its 
duties it shall act with the 
diligence and care of a 
prudent business man-
ager. The liability of the 
Joint Representative 
may be limited by a res-
olution passed by the 
Noteholders. The Note-
holders shall decide 
upon the assertion of 
claims for compensation 
of the Noteholders 
against the Joint Repre-
sentative. 
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Ermächtigung des Ge-
meinsamen Vertreters 
bedarf einer Qualifizierten 
Mehrheit, wenn sie die 
Zustimmung zu wesentli-
chen Änderungen der An-
leihebedingungen gemäß 
§ 11(b) beinhaltet. 

may only be granted by a 
Qualified Majority if such 
an authorisation covers 
the approval to amend-
ments of the Terms and 
Conditions in accord-
ance with § 11(b). 

(ii) Der Gemeinsame Vertre-
ter kann von den Anlei-
hegläubigern jederzeit 
ohne Angabe von Grün-
den abberufen werden. 
Der Gemeinsame Vertre-
ter kann von der Emitten-
tin verlangen, alle Aus-
künfte zu erteilen, die zur 
Erfüllung der ihm übertra-
genen Aufgaben erforder-
lich sind. 

 (ii) The Joint Representa-
tive may be removed 
from office at any time by 
the Noteholders without 
specifying any reasons. 
The Joint Representa-
tive may demand from 
the Issuer to furnish all 
information required for 
the performance of the 
duties entrusted to it. 

(iii) Die durch die Bestellung 
eines Gemeinsamen Ver-
treters entstehenden 
Kosten und Aufwendun-
gen, einschließlich einer 
angemessenen Vergü-
tung des Gemeinsamen 
Vertreters, trägt die Emit-
tentin. 

 (iii) The Issuer shall bear the 
costs and expenses aris-
ing from the appointment 
of a Joint Representa-
tive, including reasona-
ble remuneration of the 
Joint Representative. 

(iv) Der Gemeinsame Vertre-
ter haftet den Anlei-
hegläubigern als Gesamt-
gläubiger für die ord-
nungsgemäße Erfüllung 
seiner Aufgaben; bei sei-
ner Tätigkeit hat er die 
Sorgfalt eines ordentli-
chen und gewissenhaften 
Geschäftsleiters anzu-
wenden. Die Haftung des 
Gemeinsamen Vertreters 
kann durch Beschluss der 
Gläubiger beschränkt 
werden. Über die Gel-
tendmachung von Ersatz-
ansprüchen der Anleihe-
gläubiger gegen den Ge-
meinsamen Vertreter ent-
scheiden die Anleihegläu-
biger. 

 (iv) The Joint Representa-
tive shall be liable for the 
performance of its duties 
towards the Noteholders 
who shall be joint and 
several creditors 
(Gesamtgläubiger); in 
the performance of its 
duties it shall act with the 
diligence and care of a 
prudent business man-
ager. The liability of the 
Joint Representative 
may be limited by a res-
olution passed by the 
Noteholders. The Note-
holders shall decide 
upon the assertion of 
claims for compensation 
of the Noteholders 
against the Joint Repre-
sentative. 



(g) Bekanntmachungen: Bekannt-
machungen betreffend diesen § 11 
erfolgen gemail den §§ 5 ff. 
SchVG sowie nach § 12. 

§ 12 Bekanntmachungen 

(a) Die Schuldverschreibungen be-
treffenden Bekanntmachungen 
werden auf der Website der Emit-
tentin (oder einer anderen Inter-
netseite, die mindestens sechs 
Wochen zuvor in Ubereinstim-
mung mit diesen Anleihebedingun-
gen von der Emittentin mitgeteilt 
wurde) veroffentlicht. Eine Mittei-
lung gilt mit dem Tag ihrer Verof-
fentlichung (oder bei mehreren 
Mitteilungen mit dem Tage der ers-
ten Veroffentlichung) als erfolgt. 
Falls und soweit die bindenden 
Vorschriften des geltenden Rechts 
oder die Regularien einer Borse, 
an der die Schuldverschreibungen 
notiert sind, andere Arten der Ver-
offentlichung vorsehen, mussen 
solche Veroffentlichungen zusatz-
lich und wie vorgesehen erfolgen. 

(b) Sofern die Regularien der Borse, 
an der die Schuldverschreibungen 
notiert sind, dies nicht verbieten, 
ist die Emittentin berechtigt, Be-
kanntmachungen auch durch eine 
Mitteilung an das Clearing System 
zur Weiterleitung an die Anleihe-
glaubiger oder durch eine schriftli-
che Mitteilung direkt an die Anlei-
heglaubiger zu bewirken. Bekannt-
machungen Ober das Clearing 
System gelten sieben Tage nach 
der Mitteilung an das Clearing Sys-
tem, direkte Mitteilungen an die 
Anleiheglaubiger mit ihrem Zu-
gang als bewirkt. 

§ 13 Informationspflichten 

(a) Die Emittentin ist verpflichtet, in-
nerhalb von sechs Monaten nach 
Ablauf eines jeden Geschaftsjah-
res einen geprOften Konzernab-
schluss samt Lagebericht auf ihren 
Internetseiten zu veroffentlichen 
und innerhalb eines Monats nach 

(g) Notices: Any notices concerning 
this § 11 shall be made in accord-
ance with §§ 5 et seqq. SchVG 
and § 12. 

§ 12 Notices 

(a) Notices relating to the Notes will 
be published on the Issuer's web-
site (or another website communi-
cated by the Issuer with at least 
six weeks advance notice in ac-
cordance with these Terms and 
Conditions). A notice will be 
deemed to be made on the day of 
its publication (or in the case of 
more than one publication on the 
day of the first publication). If and 
to the extent that binding provi-
sions of effective law or provisions 
of a stock exchange, on which the 
Notes are listed, provide for other 
forms of publication, such publi-
cations must be made in addition 
and as provided for. 

(b) The Issuer will also be entitled to 
make notifications to the Clearing 
System for communication by the 
Clearing System to the Notehold-
ers or directly to the Noteholders 
provided this complies with the 
rules of the stock exchange on 
which the Notes are listed. Notifi-
cations visa vis the Clearing Sys-
tem will be deemed to be effected 
seven days after the notification to 
the Clearing System, direct notifi-
cations of the Noteholders will be 
deemed to be effected upon their 
receipt. 

§ 13 Information requirements 

(a) Within a period of six months after 
the end of each financial year, the 
Issuer has to publish audited con-
solidated annual financial state-
ments as well as a management 
report and, within one month after 
their publication, the Issuer has, if 
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(g) Bekanntmachungen: Bekannt-
machungen betreffend diesen § 11 
erfolgen gemäß den §§ 5 ff. 
SchVG sowie nach § 12. 

 (g) Notices: Any notices concerning 
this § 11 shall be made in accord-
ance with §§ 5 et seqq. SchVG 
and § 12. 

§ 12 Bekanntmachungen  § 12 Notices 

(a) Die Schuldverschreibungen be-
treffenden Bekanntmachungen 
werden auf der Website der Emit-
tentin (oder einer anderen Inter-
netseite, die mindestens sechs 
Wochen zuvor in Übereinstim-
mung mit diesen Anleihebedingun-
gen von der Emittentin mitgeteilt 
wurde) veröffentlicht. Eine Mittei-
lung gilt mit dem Tag ihrer Veröf-
fentlichung (oder bei mehreren 
Mitteilungen mit dem Tage der ers-
ten Veröffentlichung) als erfolgt. 
Falls und soweit die bindenden 
Vorschriften des geltenden Rechts 
oder die Regularien einer Börse, 
an der die Schuldverschreibungen 
notiert sind, andere Arten der Ver-
öffentlichung vorsehen, müssen 
solche Veröffentlichungen zusätz-
lich und wie vorgesehen erfolgen. 

 (a) Notices relating to the Notes will 
be published on the Issuer’s web-
site (or another website communi-
cated by the Issuer with at least 
six weeks advance notice in ac-
cordance with these Terms and 
Conditions). A notice will be 
deemed to be made on the day of 
its publication (or in the case of 
more than one publication on the 
day of the first publication). If and 
to the extent that binding provi-
sions of effective law or provisions 
of a stock exchange, on which the 
Notes are listed, provide for other 
forms of publication, such publi-
cations must be made in addition 
and as provided for. 

(b) Sofern die Regularien der Börse, 
an der die Schuldverschreibungen 
notiert sind, dies nicht verbieten, 
ist die Emittentin berechtigt, Be-
kanntmachungen auch durch eine 
Mitteilung an das Clearing System 
zur Weiterleitung an die Anleihe-
gläubiger oder durch eine schriftli-
che Mitteilung direkt an die Anlei-
hegläubiger zu bewirken. Bekannt-
machungen über das Clearing 
System gelten sieben Tage nach 
der Mitteilung an das Clearing Sys-
tem, direkte Mitteilungen an die 
Anleihegläubiger mit ihrem Zu-
gang als bewirkt. 

 (b) The Issuer will also be entitled to 
make notifications to the Clearing 
System for communication by the 
Clearing System to the Notehold-
ers or directly to the Noteholders 
provided this complies with the 
rules of the stock exchange on 
which the Notes are listed. Notifi-
cations vis à vis the Clearing Sys-
tem will be deemed to be effected 
seven days after the notification to 
the Clearing System, direct notifi-
cations of the Noteholders will be 
deemed to be effected upon their 
receipt. 

§ 13 Informationspflichten  § 13 Information requirements 

(a) Die Emittentin ist verpflichtet, in-
nerhalb von sechs Monaten nach 
Ablauf eines jeden Geschäftsjah-
res einen geprüften Konzernab-
schluss samt Lagebericht auf ihren 
Internetseiten zu veröffentlichen 
und innerhalb eines Monats nach 

 (a) Within a period of six months after 
the end of each financial year, the 
Issuer has to publish audited con-
solidated annual financial state-
ments as well as a management 
report and, within one month after 
their publication, the Issuer has, if 



deren Veroffentlichung bei Bedarf 
eine Telefonkonferenz zu deren 
Erlauterung mit Anleiheglaubigern 
anzubieten. 

(b) Die Emittentin ist verpflichtet je-
weils fur jedes der ersten drei 
Quartale eines Geschaftsjahrs die 
Umsatze auf Ebene des Konzerns 
sowie zum zweiten Quartal eine 
mindestens qualitative Prognose 
des EBITs fur das laufende Ge-
schaftsjahr zu veroffentlichen. 
Diese Angaben muss sie spates-
tens drei Monate nach Ablauf des 
jeweiligen Quartals auf ihren Inter-
netseiten veroffentlichen. 

(c) Die Emittentin muss fur die ersten 
sechs Monate eines jeden Ge-
schaftsjahres einen ungeprOften 
verkurzten Einzelabschluss (Halb-
jahresabschluss) und einen unge-
prOften Zwischenlagebericht er-
stellen und diese spatestens drei 
Monate nach Ablauf des Berichts-
zeitraumes auf ihren Internetseiten 
veroffentlichen. Der verkurzte Ein-
zelabschluss muss mindestens 
eine verkurzte Bilanz, eine ver-
kurzte Gewinn- und Verlustrech-
nung und einen Anhang enthalten. 
Auf den verkurzten Einzelab-
schluss sind die auf den Jahresab-
schluss angewandten Rechnungs-
legungsgrundsatze anzuwenden. 

(d) Die Emittentin muss ein Unterneh-
menskurzportrait veroffentlichen 
und dieses bei Anderung der darin 
gemachten Angaben aktualisieren 
und die aktualisierte Fassung auf 
ihren Internetseiten veroffentli-
chen. 

(e) Die Emittentin muss einen Unter-
nehmenskalender, der die wesent-
lichen Termine der Emittentin ent-
halt, veroffentlichen und fortlau-
fend aktualisieren. 

required, to host a conference call 
for the Noteholders for the expla-
nation of such financial state-
ments. 

(b) The Issuer is obliged to publish 
the revenues of the Group for 
each of the first three quarters of 
a financial year and an at least 
qualitative forecast of the EBIT for 
the current financial year for the 
second quarter. It must publish 
this information on its website no 
later than three months after the 
end of the respective quarter. 

(c) The issuer must prepare unau-
dited condensed interim individ-
ual financial statements (half year 
accounts) and an unaudited in-
terim management report cover-
ing the first six months of each fi-
nancial year and, no later than 
three months after the end of such 
reporting report, publish such in-
terim financial statements and 
such interim management report 
on its internet pages. The con-
densed individual financial state-
ment must contain at least a con-
densed balance sheet, con-
densed profit and loss statements 
as well as notes. The accounting 
standards, which are applied to 
the annual accounts statement, 
are also to be applied to the con-
densed individual accounts state-
ment. 

(d) The Issuer must publish a com-
pany profile and update such pro-
file should any changes occur to 
the information provided therein 
and publish such updated on its 
internet pages. 

(e) The Issuer must publish and con-
tinuously update a corporate cal-
endar which includes the essen-
tial events of the Issuer. 
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deren Veröffentlichung bei Bedarf 
eine Telefonkonferenz zu deren 
Erläuterung mit Anleihegläubigern 
anzubieten. 

required, to host a conference call 
for the Noteholders for the expla-
nation of such financial state-
ments. 

(b) Die Emittentin ist verpflichtet je-
weils für jedes der ersten drei 
Quartale eines Geschäftsjahrs die 
Umsätze auf Ebene des Konzerns 
sowie zum zweiten Quartal eine 
mindestens qualitative Prognose 
des EBITs für das laufende Ge-
schäftsjahr zu veröffentlichen. 
Diese Angaben muss sie spätes-
tens drei Monate nach Ablauf des 
jeweiligen Quartals auf ihren Inter-
netseiten veröffentlichen. 

 (b) The Issuer is obliged to publish 
the revenues of the Group for 
each of the first three quarters of 
a financial year and an at least 
qualitative forecast of the EBIT for 
the current financial year for the 
second quarter. It must publish 
this information on its website no 
later than three months after the 
end of the respective quarter. 

(c) Die Emittentin muss für die ersten 
sechs Monate eines jeden Ge-
schäftsjahres einen ungeprüften 
verkürzten Einzelabschluss (Halb-
jahresabschluss) und einen unge-
prüften Zwischenlagebericht er-
stellen und diese spätestens drei 
Monate nach Ablauf des Berichts-
zeitraumes auf ihren Internetseiten 
veröffentlichen. Der verkürzte Ein-
zelabschluss muss mindestens 
eine verkürzte Bilanz, eine ver-
kürzte Gewinn- und Verlustrech-
nung und einen Anhang enthalten. 
Auf den verkürzten Einzelab-
schluss sind die auf den Jahresab-
schluss angewandten Rechnungs-
legungsgrundsätze anzuwenden.  

 (c) The issuer must prepare unau-
dited condensed interim individ-
ual financial statements (half year 
accounts) and an unaudited in-
terim management report cover-
ing the first six months of each fi-
nancial year and, no later than 
three months after the end of such 
reporting report, publish such in-
terim financial statements and 
such interim management report 
on its internet pages. The con-
densed individual financial state-
ment must contain at least a con-
densed balance sheet, con-
densed profit and loss statements 
as well as notes. The accounting 
standards, which are applied to 
the annual accounts statement, 
are also to be applied to the con-
densed individual accounts state-
ment. 

(d) Die Emittentin muss ein Unterneh-
menskurzportrait veröffentlichen 
und dieses bei Änderung der darin 
gemachten Angaben aktualisieren 
und die aktualisierte Fassung auf 
ihren Internetseiten veröffentli-
chen. 

 (d) The Issuer must publish a com-
pany profile and update such pro-
file should any changes occur to 
the information provided therein 
and publish such updated on its 
internet pages. 

(e) Die Emittentin muss einen Unter-
nehmenskalender, der die wesent-
lichen Termine der Emittentin ent-
hält, veröffentlichen und fortlau-
fend aktualisieren. 

 (e) The Issuer must publish and con-
tinuously update a corporate cal-
endar which includes the essen-
tial events of the Issuer. 



(f) Die Emittentin muss ihre wesentli-
chen Unternehmenskennzahlen 
spatestens innerhalb von sechs 
Monaten nach Ablauf eines jeden 
Geschaftsjahres neu ermitteln und 
auf ihrer Internetseite veroffentli-
chen. 

§ 14 Schlussbestimmungen 

(a) Form und Inhalt der Schuldver-
schreibungen sowie die Rechte 
und Pflichten der Anleiheglaubi-
ger, der Emittentin, und der Zahl-
stelle bestimmen sich in jeder Hin-
sicht nach dem Recht der Bundes-
republik Deutschland. 

(b) Erfullungsort ist Dusseldorf, Bun-
desrepublik Deutschland. 

(c) Gerichtsstand ist Dusseldorf, Bun-
desrepublik Deutschland. 

Fur Entscheidungen gemail § 9 
Abs. 2, § 13 Abs. 3 und § 18 
Abs. 2 SchVG in Verbindung mit 
§ 9 Abs. 3 SchVG ist das Amtsge-
richt Rheinberg zustandig. Fur 
Entscheidungen Ober die Anfech-
tung von Beschlussen der Anleihe-
glaubiger ist gemail § 20 Abs. 3 
SchVG das Landgericht Kleve 
ausschliefllich zustandig. 

(d) Jeder Anleiheglaubiger kann in 
Rechtsstreitigkeiten gegen die 
Emittentin oder in Rechtsstreitig-
keiten, an denen der Anleiheglau-
biger und die Emittentin beteiligt 
sind, im eigenen Namen seine 
Rechte aus den von ihm gehalte-
nen Schuldverschreibungen gel-
tend machen unter Vorlage einer 
Bescheinigung seiner Depotbank, 
die (i) den vollen Namen und die 
voile Anschrift des Anleiheglaubi-
gers enthalt und (ii) den Gesamt-
nennbetrag der Schuldverschrei-
bungen angibt, die am Tag der 
Ausstellung dieser Bescheinigung 

(f) The Issuer must re-calculate the 
Company's key financial figures 
at least within a period of six 
months after the end of each fi-
nancial year and must publish 
such key figures on its internet 
pages. 

§ 14 Final Provisions 

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

Place of performance is Dussel-
dorf, Federal Republic of Ger-
many. 

Place of jurisdiction will be Dus-
seldorf, Federal Republic of Ger-
many. 

The local court (Amtsgericht) in 
Rheinberg shall have jurisdiction 
for all judgments pursuant to § 9 
para. 3, § 13 para. 3 and § 18 
para. 2 SchVG in accordance 
with § 9 para. 3 SchVG. The re-
gional court (Landgericht) Kleve 
will have exclusive jurisdiction for 
all judgments over contested res-
olutions by Noteholders in ac-
cordance with § 20 para. 3 
SchVG. 

(d) Any Noteholder may in any pro-
ceedings against the Issuer or to 
which the Noteholder and the Is-
suer are parties protect and en-
force in its own name its rights 
arising under its Notes by submit-
ting the following documents: a 
certificate issued by its Custodian 
Bank (i) stating the full name and 
address of the Noteholder and (ii) 
specifying an aggregate principal 
amount of Notes credited on the 
date of such statement to such 
Noteholders' securities deposit 
account maintained with such 
Custodian Bank. For purposes of 
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(f) Die Emittentin muss ihre wesentli-
chen Unternehmenskennzahlen 
spätestens innerhalb von sechs 
Monaten nach Ablauf eines jeden 
Geschäftsjahres neu ermitteln und 
auf ihrer Internetseite veröffentli-
chen. 

 (f) The Issuer must re-calculate the 
Company's key financial figures 
at least within a period of six 
months after the end of each fi-
nancial year and must publish 
such key figures on its internet 
pages. 

§ 14 Schlussbestimmungen  § 14 Final Provisions 

(a) Form und Inhalt der Schuldver-
schreibungen sowie die Rechte 
und Pflichten der Anleihegläubi-
ger, der Emittentin, und der Zahl-
stelle bestimmen sich in jeder Hin-
sicht nach dem Recht der Bundes-
republik Deutschland. 

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

(b) Erfüllungsort ist Düsseldorf, Bun-
desrepublik Deutschland. 

 (b) Place of performance is Düssel-
dorf, Federal Republic of Ger-
many. 

(c) Gerichtsstand ist Düsseldorf, Bun-
desrepublik Deutschland. 

 (c) Place of jurisdiction will be Düs-
seldorf, Federal Republic of Ger-
many. 

Für Entscheidungen gemäß § 9 
Abs. 2, § 13 Abs. 3 und § 18 
Abs. 2 SchVG in Verbindung mit 
§ 9 Abs. 3 SchVG ist das Amtsge-
richt Rheinberg zuständig. Für 
Entscheidungen über die Anfech-
tung von Beschlüssen der Anleihe-
gläubiger ist gemäß § 20 Abs. 3 
SchVG das Landgericht Kleve 
ausschließlich zuständig. 

 The local court (Amtsgericht) in 
Rheinberg shall have jurisdiction 
for all judgments pursuant to § 9 
para. 3, § 13 para. 3 and § 18 
para. 2 SchVG in accordance 
with § 9 para. 3 SchVG. The re-
gional court (Landgericht) Kleve 
will have exclusive jurisdiction for 
all judgments over contested res-
olutions by Noteholders in ac-
cordance with § 20 para. 3 
SchVG. 

(d) Jeder Anleihegläubiger kann in 
Rechtsstreitigkeiten gegen die 
Emittentin oder in Rechtsstreitig-
keiten, an denen der Anleihegläu-
biger und die Emittentin beteiligt 
sind, im eigenen Namen seine 
Rechte aus den von ihm gehalte-
nen Schuldverschreibungen gel-
tend machen unter Vorlage einer 
Bescheinigung seiner Depotbank, 
die (i) den vollen Namen und die 
volle Anschrift des Anleihegläubi-
gers enthält und (ii) den Gesamt-
nennbetrag der Schuldverschrei-
bungen angibt, die am Tag der 
Ausstellung dieser Bescheinigung 

 (d) Any Noteholder may in any pro-
ceedings against the Issuer or to 
which the Noteholder and the Is-
suer are parties protect and en-
force in its own name its rights 
arising under its Notes by submit-
ting the following documents: a 
certificate issued by its Custodian 
Bank (i) stating the full name and 
address of the Noteholder and (ii) 
specifying an aggregate principal 
amount of Notes credited on the 
date of such statement to such 
Noteholders’ securities deposit 
account maintained with such 
Custodian Bank. For purposes of 



dem bei dieser Depotbank beste-
henden Depot des Anleiheglaubi-
gers gutgeschrieben sind. Im 
Sinne der vorstehenden Bestim-
mungen ist „Depotbank" ein Bank-
oder sonstiges Finanzinstitut (ein-
schliefIlich Clearstream Frankfurt, 
Clearstream Luxemburg und Euro-
clear), das eine Genehmigung fur 
das Wertpapier-Depotgeschaft hat 
und bei dem der Anleiheglaubiger 
Schuldverschreibungen im Depot 
verwahren lasst. 

(e) Fur die Kraftloserklarung abhan-
den gekommener oder vernichte-
ter Schuldverschreibungen sind 
ausschliefllich die Gerichte der 
Bundesrepublik Deutschland zu-
standig. 

(f) Die deutsche Version dieser Anlei-
hebedingungen ist bindend. 

the foregoing, "Custodian Bank' 
means any bank or other financial 
institution (including Clearstream 
Frankfurt, Clearstream Luxem-
bourg and Euroclear) authorized 
to engage in securities deposit 
business with which the Note-
holder maintains a securities de-
posit account in respect of any 
Notes. 

(e) The courts of the Federal Repub-
lic of Germany will have exclusive 
jurisdiction over the annulment of 
lost or destroyed Notes. 

(f) The German version of these 
Terms and Conditions shall be 
binding. 
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dem bei dieser Depotbank beste-
henden Depot des Anleihegläubi-
gers gutgeschrieben sind. Im 
Sinne der vorstehenden Bestim-
mungen ist „Depotbank” ein Bank- 
oder sonstiges Finanzinstitut (ein-
schließlich Clearstream Frankfurt, 
Clearstream Luxemburg und Euro-
clear), das eine Genehmigung für 
das Wertpapier-Depotgeschäft hat 
und bei dem der Anleihegläubiger 
Schuldverschreibungen im Depot 
verwahren lässt. 

the foregoing, “Custodian Bank” 
means any bank or other financial 
institution (including Clearstream 
Frankfurt, Clearstream Luxem-
bourg and Euroclear) authorized 
to engage in securities deposit 
business with which the Note-
holder maintains a securities de-
posit account in respect of any 
Notes. 

(e) Für die Kraftloserklärung abhan-
den gekommener oder vernichte-
ter Schuldverschreibungen sind 
ausschließlich die Gerichte der 
Bundesrepublik Deutschland zu-
ständig. 

 (e) The courts of the Federal Repub-
lic of Germany will have exclusive 
jurisdiction over the annulment of 
lost or destroyed Notes. 

(f) Die deutsche Version dieser Anlei-
hebedingungen ist bindend.  

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



7. UMTAUSCHANGEBOT 

NICHT ZUR VERTEILUNG, VEROFFENTLICHUNG ODER VERBREITUNG AN U.S. PERSONEN (WIE IN 

REGULATION S UNTER DEM U.S. SECURITIES ACT VON 1933 IN DER JEWEILS GELTENDEN 

FASSUNG DEFINIERT) ODER PERSONEN, DIE IN DEN VEREINIGTEN STAATEN ODER UNTER EINER 

ADRESSE IN DEN VEREINIGTEN STAATEN ODER IN RECHTSORDNUNGEN, IN DENEN DIE 

VERBREITUNG DIESES UMTAUSCHANGEBOTS RECHTSWIDRIG WARE, GEBIETSANSASSIG SIND 

ODER SICH DORT AUFHALTEN. 

Semper idem Underberg AG 
Rheinberg, Bundesrepublik Deutschland 

Freiwilliges Angebot 

an die Inhaber der 
4% 

Schuldverschreibungen 2019/2025 
ISIN DE000A2YPAJ3 

zum Umtausch ihrer 
Schuldverschreibungen in 

neue 5,75% bis 6,75% 
Schuldverschreibungen 2024/2030 mit 

der ISIN DE000A383FH4 

der 

Semper idem Underberg AG 

(Umtauschangebot) 

Die Semper idem Underberg AG, Rhein-
berg, Deutschland (die „Emittentin"), hat 
am 18. November 2019 4% Schuldver-
schreibungen 2019/2025 im ursprungli-
chen Gesamtnennbetrag von 
EUR 60.000.000,00, fallig am 18. Novem-
ber 2025 mit der ISIN: DE000A2YPAJ3 
begeben, die nach zwischenzeitlicher 
Teilruckfuhrung durch Umtausch gegen 

Semper idem Underberg AG 
Rheinberg, Federal Republic of Germany 

Voluntary offer 

to the holders of the 
4% 

2019/2025 Notes 
ISIN DE000A2YPAJ3 

to exchange their 
notes into 

new 5.75% to 6.75% 
2024/2030 Notes with 
ISIN DE000A383FH4 

of 

Semper idem Underberg AG 

(Exchange Offer) 

Semper idem Underberg AG, Rheinberg, 
Germany (the „Issuer") issued on Novem-
ber 18, 2019 4% Notes 2019/2025, due 
November 18, 2025 with ISIN: 
DE000A2YPAJ3 with an initial total par 
value of EUR 60,000,000.00, which are 
after partial redemption by exchange for 
the six-year bond 2022/2028 (ISIN: 
DE000A30VMF2) currently outstanding in 
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Die Semper idem Underberg AG, Rhein-

berg, Deutschland (die „Emittentin“), hat 

am 18. November 2019 4% Schuldver-

schreibungen 2019/2025 im ursprüngli-

chen Gesamtnennbetrag von 

EUR 60.000.000,00, fällig am 18. Novem-

ber 2025 mit der ISIN: DE000A2YPAJ3 

begeben, die nach zwischenzeitlicher 

Teilrückführung durch Umtausch gegen 

 Semper idem Underberg AG, Rheinberg, 

Germany (the „Issuer”) issued on Novem-

ber 18, 2019 4% Notes 2019/2025, due 

November 18, 2025 with ISIN: 

DE000A2YPAJ3 with an initial total par 

value of EUR 60,000,000.00, which are 

after partial redemption by exchange for 

the six-year bond 2022/2028 (ISIN: 

DE000A30VMF2) currently outstanding in 



die sechsjahrige Anleihe 2022/2028 (ISIN: 
DE000A30VMF2) gegenwartig noch in 
Hohe von EUR 33,75 Mio. ausstehen (die 
„Umtauschinhaberschuldverschrei-
bungen" und jeweils eine „Umtauschin-
haberschuldverschreibung"). 

Die Umtauschinhaberschuldverschrei-
bungen sind jeweils eingeteilt in auf den 
Inhaber lautende, untereinander gleichbe-
rechtigte Inhaberschuldverschreibungen 
mit einem Nennbetrag von jeweils 
EUR 1.000,00. Die Emittentin selbst halt 
keine Umtauschinhaberschuldverschrei-
bungen. 

Der Vorstand der Emittentin hat am 
30. August 2024 beschlossen, den Anlei-
heglaubigern der Umtauschinhaber-
schuldverschreibungen (die „Anleihe-
glaubiger) anzubieten, ihre jeweiligen 
Umtauschinhaberschuldverschreibungen 
in neue 5,75% bis 6,75% Schuldverschrei-
bungen 2024/2030 der Emittentin mit ei-
nem Nennbetrag von jeweils 
EUR 1.000,00 (ISIN DE000A383FH4) (die 
„Neuen Schuldverschreibungen" und 
jeweils eine „Neue Schuldverschrei-
bung") als Teil einer Anleihe der Emitten-
tin in Hohe eines Gesamtnennbetrags von 
bis zu EUR 35.000.000,007 umzutau-
schen (der „Gesamtnennbetrag"). 

Der Umtausch richtet sich nach den fol-
genden Bedingungen (die „Umtauschbe-
dingungen"): 

7 

the amount of EUR 33.75 million (the „Ex-
change Notes" and individually an „Ex-
change Note"). 

The Exchange Notes are each divided into 
pari passu bearer notes with a principal 
amount of EUR 1,000.00 each. The Issuer 
itself does not hold any Exchange Notes. 

On August 30, 2024, the managing board 
of the Issuer has decided to give the note-
holders of the Exchange Notes (the „Note-
holders") the opportunity to exchange 
their respective Exchange Notes into new 
5.75% to 6.75% 2024/2030 Notes of the 
Issuer (the „Exchange") with a principal 
amount of EUR 1,000.00 each (ISIN 
DE000A383FH4) (the „New Notes" and 
each a „New Note") with an aggregate 
principal amount of up to 
EUR 35,000,000.008 (the „Aggregate 
Principal Amount'). 

The exchange shall take place in accord-
ance with the following terms and condi-
tions (the „Terms and Conditions of Ex-
change"): 

Der tatsachliche Gesamtnennbetrag wird voraussichtlich am 25. September 2024 festgelegt und den Anlegern 
in einer Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung mitgeteilt. Der maximale Gesamtnennbetrag der Inhaber-
schuldverschreibungen betragt nominal EUR 35 Mio. Die Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung wird zusatz-
lich auch die Angabe des finalen Zinssatzes sowie des NettoemissionserlOses enthalten und voraussichtlich am 
25. September 2024 auf der Internetseite der Luxemburger BOrse (www.luxse.com) sowie auf der Internetseite 
der Emittentin (semper-idem-underberg.com) verOffentlicht 

8 The aggregate principal amount shall be determined presumably on September 25, 2024 and shall be notified 
to investors by way of an interest and volume notice. The maximum aggregate principal amount of the Notes is 
nominally EUR 35 million. The interest and volume notice will also indicate the final interest rate as well as the 
net issue proceeds and will presumably on September 25, 2024 be published on the website of the Luxembourg 
Stock Exchange (www.luxse.com) as well as on the website of the Issuer (semper-idem-underberg.com). 
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die sechsjährige Anleihe 2022/2028 (ISIN: 

DE000A30VMF2) gegenwärtig noch in 

Höhe von EUR 33,75 Mio. ausstehen (die 

„Umtauschinhaberschuldverschrei-

bungen“ und jeweils eine „Umtauschin-

haberschuldverschreibung“).  

the amount of EUR 33.75 million (the „Ex-

change Notes” and individually an „Ex-

change Note”).  

Die Umtauschinhaberschuldverschrei-

bungen sind jeweils eingeteilt in auf den 

Inhaber lautende, untereinander gleichbe-

rechtigte Inhaberschuldverschreibungen 

mit einem Nennbetrag von jeweils 

EUR 1.000,00. Die Emittentin selbst hält 

keine Umtauschinhaberschuldverschrei-

bungen. 

 The Exchange Notes are each divided into 

pari passu bearer notes with a principal 

amount of EUR 1,000.00 each. The Issuer 

itself does not hold any Exchange Notes. 

Der Vorstand der Emittentin hat am 

30. August 2024 beschlossen, den Anlei-

hegläubigern der Umtauschinhaber-

schuldverschreibungen (die „Anleihe-

gläubiger“) anzubieten, ihre jeweiligen 

Umtauschinhaberschuldverschreibungen 

in neue 5,75% bis 6,75% Schuldverschrei-

bungen 2024/2030 der Emittentin mit ei-

nem Nennbetrag von jeweils 

EUR 1.000,00 (ISIN DE000A383FH4) (die 

„Neuen Schuldverschreibungen“ und 

jeweils eine „Neue Schuldverschrei-

bung“) als Teil einer Anleihe der Emitten-

tin in Höhe eines Gesamtnennbetrags von 

bis zu EUR 35.000.000,007 umzutau-

schen (der „Gesamtnennbetrag“).  

 On August 30, 2024, the managing board 

of the Issuer has decided to give the note-

holders of the Exchange Notes (the „Note-

holders“) the opportunity to exchange 

their respective Exchange Notes into new 

5.75% to 6.75% 2024/2030 Notes of the 

Issuer (the „Exchange“) with a principal 

amount of EUR 1,000.00 each (ISIN 
DE000A383FH4) (the „New Notes“ and 

each a „New Note“) with an aggregate 

principal amount of up to 

EUR 35,000,000.008 (the „Aggregate 

Principal Amount“). 

 

Der Umtausch richtet sich nach den fol-

genden Bedingungen (die „Umtauschbe-

dingungen“): 

 The exchange shall take place in accord-

ance with the following terms and condi-

tions (the „Terms and Conditions of Ex-

change“): 

 
7  Der tatsächliche Gesamtnennbetrag wird voraussichtlich am 25. September 2024 festgelegt und den Anlegern 

in einer Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung mitgeteilt. Der maximale Gesamtnennbetrag der Inhaber-
schuldverschreibungen beträgt nominal EUR 35 Mio. Die Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung wird zusätz-
lich auch die Angabe des finalen Zinssatzes sowie des Nettoemissionserlöses enthalten und voraussichtlich am 
25. September 2024 auf der Internetseite der Luxemburger Börse (www.luxse.com) sowie auf der Internetseite 
der Emittentin (semper-idem-underberg.com) veröffentlicht. 

8  The aggregate principal amount shall be determined presumably on September 25, 2024 and shall be notified 
to investors by way of an interest and volume notice. The maximum aggregate principal amount of the Notes is 
nominally EUR 35 million. The interest and volume notice will also indicate the final interest rate as well as the 
net issue proceeds and will presumably on September 25, 2024 be published on the website of the Luxembourg 
Stock Exchange (www.luxse.com) as well as on the website of the Issuer (semper-idem-underberg.com). 



§1 
Angebot zum Umtausch 

Die Emittentin ersucht die Anleiheglaubi-
ger nach MaRgabe dieser Umtauschbe-
dingungen (das „Umtauschangebot), 
verbindliche Angebote zum Umtausch ih-
rer Umtauschinhaberschuldverschreibun-
gen in Neue Schuldverschreibungen ab-
zugeben (die „Umtauschauftrage" und 
jeweils einzeln ein „Umtauschauftrag"). 

§2 
Umtauschverhaltnis, 
Mehrerwerbsoption 

(1) Der Umtausch erfolgt zum Nennbe-
trag zuzuglich eines Baraus-
gleichsbetrages (wie in Absatz 3 de-
finiert). 

(2) Umtauschverhaltnis betragt 1:1 
(eins zu eins). Dies bedeutet, dass 
jeder Anleiheglaubiger, der einen 
Umtauschauftrag erteilt, im Fall der 
Annahme seines Umtauschauftrags 
durch die Emittentin je eingetausch-
ter Umtauschinhaberschuldver-
schreibung 

(a) eine Neue Schuldverschrei-
bung sowie 

(b) einen Barausgleichsbetrag 
(wie in Absatz 3 definiert) er-
halt und 

(c) die StOckzinsen, die auf die je-
weilige umgetauschten Umtau-
schinhaberschuldverschrei-
bungen entfallen. 

„Stiickzinsen" bedeutet die anteils-
maflig angefallenen Zinsen vom 
letzten Zinszahlungstag (einschliefl-
lich) der jeweiligen Umtauschinha-
berschuldverschreibungen wie in 
§ 3 (a) der Anleihebedingungen der 
Umtauschinhaberschuldverschrei-
bungen festgelegt (die „Anleihebe-
dingungen fiir die 

Sec. 1 
Offer for exchange 

The Issuer requests the Noteholders, in 
accordance with these Terms and Condi-
tions of Exchange (the „Exchange Offer") 
to submit binding offers to exchange their 
Exchange Notes into New Notes (the „Ex-
change Orders" and each an „Exchange 
Order). 

Sec. 2 
Exchange ratio, 

Option to Purchase 

(1) The Exchange shall occur at the 
principal amount plus a Cash Settle-
ment Amount (as defined in subsec-
tion (3) below). 

(2) The exchange ratio is 1:1 (one to 
one). This means that any Note-
holder having submitted an Ex-
change Order receives in the event 
of acceptance of this Exchange Or-
der by the Issuer for each Exchange 
Note 

(a) a New Note as well as 

(b) a Cash Settlement Amount (as 
defined in subsection 3 below) 
and 

(c) the accrued interest attributable 
to the respective exchanged Ex-
change Notes. 

„Accrued Interest" means the pro-
rata interest accrued from the last in-
terest payment date (included) as de-
termined in Sec. 3a of the terms and 
conditions for the Exchange Notes 
(the "Terms and Conditions for the 
Exchange Notes") until the issue 
date of the New Notes, October 2, 
2024 (the „Issue Date") 

128 

  

128 

§ 1  

Angebot zum Umtausch 

 Sec. 1 

Offer for exchange 

Die Emittentin ersucht die Anleihegläubi-

ger nach Maßgabe dieser Umtauschbe-

dingungen (das „Umtauschangebot“), 

verbindliche Angebote zum Umtausch ih-

rer Umtauschinhaberschuldverschreibun-

gen in Neue Schuldverschreibungen ab-

zugeben (die „Umtauschaufträge“ und 

jeweils einzeln ein „Umtauschauftrag“). 

 The Issuer requests the Noteholders, in 

accordance with these Terms and Condi-

tions of Exchange (the „Exchange Offer“) 

to submit binding offers to exchange their 

Exchange Notes into New Notes (the „Ex-

change Orders“ and each an „Exchange 

Order“).  

§ 2 

Umtauschverhältnis, 

Mehrerwerbsoption 

 Sec. 2 

Exchange ratio, 

Option to Purchase 

(1) Der Umtausch erfolgt zum Nennbe-

trag zuzüglich eines Baraus-

gleichsbetrages (wie in Absatz 3 de-

finiert). 

 (1) The Exchange shall occur at the 

principal amount plus a Cash Settle-

ment Amount (as defined in subsec-

tion (3) below). 

(2) Umtauschverhältnis beträgt 1:1 

(eins zu eins). Dies bedeutet, dass 

jeder Anleihegläubiger, der einen 

Umtauschauftrag erteilt, im Fall der 

Annahme seines Umtauschauftrags 

durch die Emittentin je eingetausch-

ter Umtauschinhaberschuldver-

schreibung 

 (2) The exchange ratio is 1:1 (one to 

one). This means that any Note-

holder having submitted an Ex-

change Order receives in the event 

of acceptance of this Exchange Or-

der by the Issuer for each Exchange 

Note 

(a) eine Neue Schuldverschrei-
bung sowie 

 (a) a New Note as well as 

(b) einen Barausgleichsbetrag 
(wie in Absatz 3 definiert) er-
hält und 

 (b) a Cash Settlement Amount (as 
defined in subsection 3 below) 
and 

(c) die Stückzinsen, die auf die je-
weilige umgetauschten Umtau-
schinhaberschuldverschrei-
bungen entfallen. 

 (c) the accrued interest attributable 
to the respective exchanged Ex-
change Notes. 

„Stückzinsen“ bedeutet die anteils-

mäßig angefallenen Zinsen vom 

letzten Zinszahlungstag (einschließ-

lich) der jeweiligen Umtauschinha-

berschuldverschreibungen wie in 

§ 3 (a) der Anleihebedingungen der 

Umtauschinhaberschuldverschrei-

bungen festgelegt (die „Anleihebe-

dingungen für die 

 „Accrued Interest“ means the pro-

rata interest accrued from the last in-

terest payment date (included) as de-

termined in Sec. 3a of the terms and 

conditions for the Exchange Notes 

(the “Terms and Conditions for the 

Exchange Notes”) until the issue 

date of the New Notes, October 2, 

2024 (the „Issue Date“) 



(3) 

Umtauschinhaberschuldver-
schreibungen") bis zum Bege-
bungstag der Neuen Schuldver-
schreibungen, dem 2. Oktober 2024 
(der „Begebungstag") (ausschliefl-
lich). Gemail § 3 (c) der jeweiligen 
Anleihebedingungen der Umtau-
schinhaberschuldverschreibungen 
erfolgt die Berechnung der Zinsen 
fur einen Zeitraum, der kurzer als 
eine Zinsperiode gemail der Anlei-
hebedingungen der Umtauschinha-
berschuldverschreibungen ist, auf 
der Grundlage der Anzahl der tat-
sachlichen verstrichenen Tage im 
relevanten Zeitraum (gerechnet 
vom letzten Zinszahlungstag (ein-
schliefIlich)) dividiert durch die tat-
sachliche Anzahl der Tage der Zins-
periode (365 Tage bzw. 366 Tage 
im Falle eines Schaltjahrs) (ac-
tual/actual gemail Rule 251 ICMA). 

Der „Barausgleichsbetrag" betragt 
EUR 10,00 pro umgetauschter 
Schuldverschreibung 2019/2025 

(4) Die Anleiheglaubiger haben die 
Moglichkeit, neben der Abgabe ei-
nes Umtauschauftrags ein Angebot 
zur Zeichnung weiterer Neuer 
Schuldverschreibungen der Emit-
tentin gegen Zahlung des Nennbe-
trags abzugeben (die „Mehrer-
werbsoption"). Zeichnungsange-
bote im Rahmen der Mehrer-
werbsoption konnen ab dem Nenn-
betrag einer Neuen Schuldver-
schreibung von EUR 1.000,00 ab-
gegeben werden, wobei das Volu-
men des jeweiligen Zeichnungsan-
gebotes stets durch den Nennbe-
trag von EUR 1.000,00 teilbar sein 
muss. 

(3) 

(exclusively). Pursuant to Sec. 3 (c) 
of the Terms and Conditions of the 
Exchange Notes, interest is calcu-
lated for a period shorter than one in-
terest period pursuant to the Terms 
and Conditions of the Exchange 
Notes on the basis of the number of 
actual days elapsed in the relevant 
period (calculated from the last inter-
est payment date (inclusive)) divided 
by the actual number of days of the 
interest period (365 days or 366 days 
in the case of a leap year) (actual/ac-
tual pursuant to Rule 251 ICMA). 

The "Cash Settlement Amount' 
amounts to EUR 10.00 per ex-
changed 2019/2025 Note 

(4) In addition to the submission of an 
Exchange Order, the Noteholders 
may submit a subscription offer for 
further New Notes of the Issuer 
against payment of the principal 
amount ("Option to Purchase"). 
Subscription offers within the scope 
of the Option to Purchase may be 
made from the principal amount of a 
New Note of EUR 1,000.00, 
whereby, the volume of the sub-
scription offer must always be divisi-
ble by the principal amount of 
EUR 1,000.00. 
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Umtauschinhaberschuldver-

schreibungen“) bis zum Bege-

bungstag der Neuen Schuldver-

schreibungen, dem 2. Oktober 2024 

(der „Begebungstag“) (ausschließ-

lich). Gemäß § 3 (c) der jeweiligen 

Anleihebedingungen der Umtau-

schinhaberschuldverschreibungen 

erfolgt die Berechnung der Zinsen 

für einen Zeitraum, der kürzer als 

eine Zinsperiode gemäß der Anlei-

hebedingungen der Umtauschinha-

berschuldverschreibungen ist, auf 

der Grundlage der Anzahl der tat-

sächlichen verstrichenen Tage im 

relevanten Zeitraum (gerechnet 

vom letzten Zinszahlungstag (ein-

schließlich)) dividiert durch die tat-

sächliche Anzahl der Tage der Zins-

periode (365 Tage bzw. 366 Tage 

im Falle eines Schaltjahrs) (ac-

tual/actual gemäß Rule 251 ICMA). 

(exclusively). Pursuant to Sec. 3 (c) 

of the Terms and Conditions of the 

Exchange Notes, interest is calcu-

lated for a period shorter than one in-

terest period pursuant to the Terms 

and Conditions of the Exchange 

Notes on the basis of the number of 

actual days elapsed in the relevant 

period (calculated from the last inter-

est payment date (inclusive)) divided 

by the actual number of days of the 

interest period (365 days or 366 days 

in the case of a leap year) (actual/ac-

tual pursuant to Rule 251 ICMA). 

(3) Der „Barausgleichsbetrag“ beträgt 

EUR 10,00 pro umgetauschter 

Schuldverschreibung 2019/2025 

 (3) The “Cash Settlement Amount” 

amounts to EUR 10.00 per ex-

changed 2019/2025 Note 

(4) Die Anleihegläubiger haben die 

Möglichkeit, neben der Abgabe ei-

nes Umtauschauftrags ein Angebot 

zur Zeichnung weiterer Neuer 

Schuldverschreibungen der Emit-

tentin gegen Zahlung des Nennbe-

trags abzugeben (die „Mehrer-

werbsoption“). Zeichnungsange-

bote im Rahmen der Mehrer-

werbsoption können ab dem Nenn-

betrag einer Neuen Schuldver-

schreibung von EUR 1.000,00 ab-

gegeben werden, wobei das Volu-

men des jeweiligen Zeichnungsan-

gebotes stets durch den Nennbe-

trag von EUR 1.000,00 teilbar sein 

muss. 

 (4) In addition to the submission of an 

Exchange Order, the Noteholders 

may submit a subscription offer for 

further New Notes of the Issuer 

against payment of the principal 

amount (“Option to Purchase”). 

Subscription offers within the scope 

of the Option to Purchase may be 

made from the principal amount of a 

New Note of EUR 1,000.00, 

whereby, the volume of the sub-

scription offer must always be divisi-

ble by the principal amount of 

EUR 1,000.00. 



§3 
Umfang des Umtausches und Ermes-
sen der Emittentin bei der Zuteilung 

(1) Anleiheglaubiger konnen im Rah-
men des Umtauschangebots Urn-
tauschauftrage fur alle oder einen 
Teil der von ihnen gehaltenen Urn-
tauschinhaberschuldverschreibun-
gen abgeben. 

(2) Der Betrag der Neuen Schuldver-
schreibungen, die fur den Umtausch 
und den Mehrbezug eingesetzt wer-
den, sowie die Annahme von Urn-
tauschauftragen und Zeichnungsan-
geboten durch die Emittentin stehen 
im alleinigen und freien Ermessen 
der Emittentin, wobei das Volumen 
des Umtauschs und der Zeichnung 
in jedem Fall auf den Gesamtnenn-
betrag der Neuen Schuldverschrei-
bungen begrenzt ist. 

§4 
Umtauschfrist 

(1) Die Umtauschfrist fur die Umtau-
schinhaberschuldverschreibungen 
beginnt am 4. September 2024 und 
endet am 20. September 2024 um 
18:00 Uhr mitteleuropaischer Som-
merzeit (MESZ) (die „Umtausch-
frist"). 

(2) Die Emittentin ist jederzeit und nach 
ihrem alleinigen und freien Ermes-
sen berechtigt, ohne Angabe von 
Grunden die Umtauschfrist zu ver-
langern oder zu verkurzen, den Um-
tausch vorzeitig zu beenden oder 
das Umtauschangebot zuruckzu-
nehmen. Die Emittentin wird etwa-
ige Veranderungen der Umtausch-
frist oder das Entfallen des Um-
tauschangebots auf ihrer Internet-
seite im Bereich Investor Relations 
veroffentlichen. Fur den Fall einer 

Sec. 3 
Scope of Exchange and discretion of 

the 
Issuer regarding the allotment 

(1) Noteholders may tender Exchange 
Orders for all or part of the Ex-
change Notes they hold in the con-
text of the Exchange Offer. 

(2) The amount of the New Notes used 
for the Exchange and the Option to 
Purchase as well as the acceptance 
of Exchange Orders and subscrip-
tion offers by the Issuer shall be in 
the sole and absolute discretion of 
the Issuer, whereby the volume of 
the Exchange Orders and the sub-
scription offers is limited in any case 
to the Aggregate Principal Amount 
of the New Notes. 

Sec. 4 
Exchange period 

(1) The exchange period for the Ex-
change Notes begins on Septem-
ber 4, 2024 and ends on Septem-
ber 20, 2024 at 18:00 CEST (the 
"Exchange Period'). 

(2) The Issuer is, at any time and in its 
sole and absolute discretion, entitled 
to extend or shorten the Exchange 
Period without giving reasons, to ter-
minate the Exchange early or to 
withdraw the Exchange Offer. The 
Issuer will publish any changes in 
the Exchange Period or the with-
drawal of the Exchange Offer on its 
website in the section investor rela-
tions. In the event of an Oversub-
scription, the Issuer reserves the 
right to terminate the Exchange 
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§ 3 

Umfang des Umtausches und Ermes-

sen der Emittentin bei der Zuteilung 

 Sec. 3 

Scope of Exchange and discretion of 

the 

Issuer regarding the allotment 

(1) Anleihegläubiger können im Rah-

men des Umtauschangebots Um-

tauschaufträge für alle oder einen 

Teil der von ihnen gehaltenen Um-

tauschinhaberschuldverschreibun-

gen abgeben.  

 (1) Noteholders may tender Exchange 

Orders for all or part of the Ex-

change Notes they hold in the con-

text of the Exchange Offer.  

(2) Der Betrag der Neuen Schuldver-

schreibungen, die für den Umtausch 

und den Mehrbezug eingesetzt wer-

den, sowie die Annahme von Um-

tauschaufträgen und Zeichnungsan-

geboten durch die Emittentin stehen 

im alleinigen und freien Ermessen 

der Emittentin, wobei das Volumen 

des Umtauschs und der Zeichnung 

in jedem Fall auf den Gesamtnenn-

betrag der Neuen Schuldverschrei-

bungen begrenzt ist. 

 (2) The amount of the New Notes used 

for the Exchange and the Option to 

Purchase as well as the acceptance 

of Exchange Orders and subscrip-

tion offers by the Issuer shall be in 

the sole and absolute discretion of 

the Issuer, whereby the volume of 

the Exchange Orders and the sub-

scription offers is limited in any case 

to the Aggregate Principal Amount 

of the New Notes. 

§ 4 

Umtauschfrist 

 Sec. 4 

Exchange period 

(1) Die Umtauschfrist für die Umtau-

schinhaberschuldverschreibungen 

beginnt am 4. September 2024 und 

endet am 20. September 2024 um 

18:00 Uhr mitteleuropäischer Som-

merzeit (MESZ) (die „Umtausch-

frist“). 

 (1) The exchange period for the Ex-

change Notes begins on Septem-

ber 4, 2024 and ends on Septem-

ber 20, 2024 at 18:00 CEST (the 

“Exchange Period”). 

(2) Die Emittentin ist jederzeit und nach 

ihrem alleinigen und freien Ermes-

sen berechtigt, ohne Angabe von 

Gründen die Umtauschfrist zu ver-

längern oder zu verkürzen, den Um-

tausch vorzeitig zu beenden oder 

das Umtauschangebot zurückzu-

nehmen. Die Emittentin wird etwa-

ige Veränderungen der Umtausch-

frist oder das Entfallen des Um-

tauschangebots auf ihrer Internet-

seite im Bereich Investor Relations 

veröffentlichen. Für den Fall einer 

 (2) The Issuer is, at any time and in its 

sole and absolute discretion, entitled 

to extend or shorten the Exchange 

Period without giving reasons, to ter-

minate the Exchange early or to 

withdraw the Exchange Offer. The 

Issuer will publish any changes in 

the Exchange Period or the with-

drawal of the Exchange Offer on its 

website in the section investor rela-

tions. In the event of an Oversub-

scription, the Issuer reserves the 

right to terminate the Exchange 



(3) 

Uberzeichnung behalt sich die Emit-
tentin vor, die Umtauschfrist vor Ab-
lauf des in Absatz (1) bestimmten 
Termins zu beenden. 

„Oberzeichnung" liegt vor, wenn 
die Summe der im Rahmen des Urn-
tauschangebots, der Mehrer-
werbsoption und des Offentlichen 
Angebots (wie unter § 4(4) definiert) 
sowie der im Rahmen der Privatplat-
zierung (wie unter § 4(4) definiert) 
der Neuen Schuldverschreibungen 
eingegangenen Umtausch-, 
Mehrerwerbs- und Zeichnungsauf-
trage den Gesamtnennbetrag der 
angebotenen Neuen Schuldver-
schreibungen ubersteigt. 

Die Emittentin ist darOber hinaus 
nach ihrem alleinigen und freien Er-
messen berechtigt, auch nach Ab-
lauf der Umtauschfrist zugegangene 
Umtauschauftrage anzunehmen. 

(4) Die Neuen Schuldverschreibungen 
sind Bestandteil eines vom 4. Sep-
tember 2024 bis 25. September 
2024 laufenden offentlichen Ange-
bots (das „Offentliche Angebot") 
sowie einer gleichzeitig erfolgenden 
Privatplatzierung an qualifizierte An-
leger im Sinne des Art. 2(e) Verord-
nung (EU) 2017/1129 des Europai-
schen Parlaments und des Rates 
vom 14. Juni 2017 Ober den Pros-
pekt, der beim offentlichen Angebot 
von Wertpapieren oder bei deren 
Zulassung zum Handel an einem 
geregelten Markt zu veroffentlichen 
ist, und zur Aufhebung der Richtlinie 
2003/71/EG in ihrer jeweils gultigen 
Fassung in der Bundesrepublik 
Deutschland und in bestimmten wei-
teren Staaten, mit Ausnahme der 
Vereinigten Staaten von Amerika, 
Kanadas, Australiens und Japans, 
gernail den jeweilig anwendbaren 
Ausnahmebestimmungen fur 

(3) 

Period before the expiry date speci-
fied in subsection (1). 

"Oversubscription" occurs when 
the sum of the Exchange Orders 
and the subscription orders received 
in the context of the Exchange Offer, 
the Option to Purchase, the Public 
Offer (as defined under Sec. 4(4)) 
and the Private Placement (as de-
fined under Sec. 4(4)) of the New 
Notes exceeds the Aggregate Prin-
cipal Amount of the New Notes of-
fered. 

In addition, the Issuer is entitled, in 
its sole and free discretion, to accept 
any Exchange Orders received after 
expiry of the Exchange Period. 

(4) The New Notes are part of a public 
offer which begins on September 4, 
2024 and ends on September 25, 
2024 (the "Public Offer') as well as 
a simultaneously conducted private 
placement to qualified investors 
within the meaning of Art. 2(e) Reg-
ulation (EU) 2017/1129 of the Euro-
pean Parliament and of the Council 
of 14 June 2017 on the prospectus 
to be published when securities are 
offered to the public or admitted to 
trading on a regulated market and 
repealing Directive 2003/71/EC, as 
amended in the Federal Republic of 
Germany and certain other coun-
tries, with the exception of the 
United States of America, Canada, 
Australia and Japan in accordance 
with the respective applicable ex-
emption provisions for private place-
ments (the "Private Placement'). 
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Überzeichnung behält sich die Emit-

tentin vor, die Umtauschfrist vor Ab-

lauf des in Absatz (1) bestimmten 

Termins zu beenden.  

Period before the expiry date speci-

fied in subsection (1).  

„Überzeichnung“ liegt vor, wenn 

die Summe der im Rahmen des Um-

tauschangebots, der Mehrer-

werbsoption und des Öffentlichen 

Angebots (wie unter § 4(4) definiert) 

sowie der im Rahmen der Privatplat-

zierung (wie unter § 4(4) definiert) 

der Neuen Schuldverschreibungen 

eingegangenen Umtausch-, 

Mehrerwerbs- und Zeichnungsauf-

träge den Gesamtnennbetrag der 

angebotenen Neuen Schuldver-

schreibungen übersteigt. 

 “Oversubscription” occurs when 

the sum of the Exchange Orders 

and the subscription orders received 

in the context of the Exchange Offer, 

the Option to Purchase, the Public 

Offer (as defined under Sec. 4(4)) 

and the Private Placement (as de-

fined under Sec. 4(4)) of the New 

Notes exceeds the Aggregate Prin-

cipal Amount of the New Notes of-

fered. 

(3) Die Emittentin ist darüber hinaus 

nach ihrem alleinigen und freien Er-

messen berechtigt, auch nach Ab-

lauf der Umtauschfrist zugegangene 

Umtauschaufträge anzunehmen. 

 (3) In addition, the Issuer is entitled, in 

its sole and free discretion, to accept 

any Exchange Orders received after 

expiry of the Exchange Period. 

(4) Die Neuen Schuldverschreibungen 

sind Bestandteil eines vom 4. Sep-

tember 2024 bis 25. September 

2024 laufenden öffentlichen Ange-

bots (das „Öffentliche Angebot“) 

sowie einer gleichzeitig erfolgenden 

Privatplatzierung an qualifizierte An-

leger im Sinne des Art. 2(e) Verord-

nung (EU) 2017/1129 des Europäi-

schen Parlaments und des Rates 

vom 14. Juni 2017 über den Pros-

pekt, der beim öffentlichen Angebot 

von Wertpapieren oder bei deren 

Zulassung zum Handel an einem 

geregelten Markt zu veröffentlichen 

ist, und zur Aufhebung der Richtlinie 

2003/71/EG in ihrer jeweils gültigen 

Fassung in der Bundesrepublik 

Deutschland und in bestimmten wei-

teren Staaten, mit Ausnahme der 

Vereinigten Staaten von Amerika, 

Kanadas, Australiens und Japans, 

gemäß den jeweilig anwendbaren 

Ausnahmebestimmungen für 

 (4) The New Notes are part of a public 

offer which begins on September 4, 

2024 and ends on September 25, 

2024 (the “Public Offer”) as well as 

a simultaneously conducted private 

placement to qualified investors 

within the meaning of Art. 2(e) Reg-

ulation (EU) 2017/1129 of the Euro-

pean Parliament and of the Council 

of 14 June 2017 on the prospectus 

to be published when securities are 

offered to the public or admitted to 

trading on a regulated market and 

repealing Directive 2003/71/EC, as 

amended in the Federal Republic of 

Germany and certain other coun-

tries, with the exception of the 

United States of America, Canada, 

Australia and Japan in accordance 

with the respective applicable ex-

emption provisions for private place-

ments (the “Private Placement”). 



Privatplatzierungen (die „Privatplat-
zierung"). 

§5 
Abwicklungsstelle 

(1) Abwicklungsstelle fur den Umtausch 
ist 

Bankhaus Gebr. Martin Aktienge-
sellschaft, Schlossplatz 7, 73033 
Goppingen, Deutschland (die „Ab-
wicklungsstelle"). 

(2) Die Abwicklungsstelle handelt aus-
schliefIlich als Erfullungsgehilfe der 
Emittentin und Obernimmt keinerlei 
Verpflichtungen gegenuber den An-
leiheglaubigern und es wird kein 
Auftrags- oder Treuhandverhaltnis 
zwischen ihr und den Anleiheglaubi-
gern begrundet. 

§6 
Umtauschauftrage und Aus-

Eibung der Mehrerwerbsoption 

(1) Anleiheglaubiger, die Umtauschin-
haberschuldverschreibungen urn-
tauschen wollen, mussen bei ihrer 
Depotbank einen Umtauschauftrag 
abgeben. Die Umtauschauftrage 
werden in gesammelter Form an die 
Abwicklungsstelle weitergeleitet und 
mussen bis zum Ende der Urn-
tauschfrist dort zugegangen sein. 

Es wird darauf hingewiesen, dass 
die Moglichkeit zur Ertellung ei-
nes Umtauschauftrages durch 
die Anleiheglaubiger durch ihre 
jeweilige Depotbank aufgrund ei-
ner Vorgabe der jeweiligen De-
potbank bereits vor dem Ende der 
Umtauschfrist enden kann. We-
der die Emittentin noch die Ab-
wicklungsstelle iibemehmen eine 
Gewahrleistung oder Haftung da-
fiir, dass innerhalb der 

Sec. 5 
Settlement agent 

(1) Settlement agent for an Exchange is 

Bankhaus Gebr. Martin Aktienge-
sellschaft, Schlossplatz 7, 73033 
Goppingen, Germany (the "Settle-
ment Agent"). 

(2) The Settlement Agent shall act 
solely as a vicarious agent of the Is-
suer and shall not assume any obli-
gations towards the Noteholders 
and no contractual or trust relation-
ship shall be established between 
the Settlement Agent and the Note-
holders. 

Sec. 6 
Exchange Orders and exercise of Op-

tion to Purchase 

(1) Noteholders who want to exchange 
Exchange Notes must submit an Ex-
change Order to their custodian 
bank. The Exchange Order shall be 
forwarded in collected form to the 
Settlement Agent and must be re-
ceived by the latter by the end of the 
Exchange Period. 

Please note that the possibility to 
issue an Exchange Order by the 
Noteholders via the respective 
custodian bank may terminate 
even prior to the end of the Ex-
change Period on the basis of a 
requirement of the relevant custo-
dian bank. Neither the Issuer nor 
the Settlement Agent shall as-
sume any warranty or liability for 
the fact that Exchange Orders 
placed within the Exchange 
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Privatplatzierungen (die „Privatplat-

zierung“).  

§ 5 

Abwicklungsstelle 

 Sec. 5 

Settlement agent 

(1) Abwicklungsstelle für den Umtausch 

ist 

 (1) Settlement agent for an Exchange is 

Bankhaus Gebr. Martin Aktienge-

sellschaft, Schlossplatz 7, 73033 

Göppingen, Deutschland (die „Ab-

wicklungsstelle“). 

 Bankhaus Gebr. Martin Aktienge-

sellschaft, Schlossplatz 7, 73033 

Göppingen, Germany (the “Settle-

ment Agent”). 

(2) Die Abwicklungsstelle handelt aus-

schließlich als Erfüllungsgehilfe der 

Emittentin und übernimmt keinerlei 

Verpflichtungen gegenüber den An-

leihegläubigern und es wird kein 

Auftrags- oder Treuhandverhältnis 

zwischen ihr und den Anleihegläubi-

gern begründet. 

 (2) The Settlement Agent shall act 

solely as a vicarious agent of the Is-

suer and shall not assume any obli-

gations towards the Noteholders 

and no contractual or trust relation-

ship shall be established between 

the Settlement Agent and the Note-

holders. 

§ 6 

Umtauschaufträge und Aus-

übung der Mehrerwerbsoption 

 Sec. 6 

Exchange Orders and exercise of Op-

tion to Purchase 

(1) Anleihegläubiger, die Umtauschin-

haberschuldverschreibungen um-

tauschen wollen, müssen bei ihrer 

Depotbank einen Umtauschauftrag 

abgeben. Die Umtauschaufträge 

werden in gesammelter Form an die 

Abwicklungsstelle weitergeleitet und 

müssen bis zum Ende der Um-

tauschfrist dort zugegangen sein. 

 (1) Noteholders who want to exchange 

Exchange Notes must submit an Ex-

change Order to their custodian 

bank. The Exchange Order shall be 

forwarded in collected form to the 

Settlement Agent and must be re-

ceived by the latter by the end of the 

Exchange Period. 

Es wird darauf hingewiesen, dass 

die Möglichkeit zur Erteilung ei-

nes Umtauschauftrages durch 

die Anleihegläubiger durch ihre 

jeweilige Depotbank aufgrund ei-

ner Vorgabe der jeweiligen De-

potbank bereits vor dem Ende der 

Umtauschfrist enden kann. We-

der die Emittentin noch die Ab-

wicklungsstelle übernehmen eine 

Gewährleistung oder Haftung da-

für, dass innerhalb der 

 Please note that the possibility to 

issue an Exchange Order by the 

Noteholders via the respective 

custodian bank may terminate 

even prior to the end of the Ex-

change Period on the basis of a 

requirement of the relevant custo-

dian bank. Neither the Issuer nor 

the Settlement Agent shall as-

sume any warranty or liability for 

the fact that Exchange Orders 

placed within the Exchange 



Umtauschfrist erteilte Urn-
tauschauftrage auch tatsfichlich 
vor dem Ende der Umtauschfrist 
bei der Abwicklungsstelle einge-
hen. 

(2) Umtauschauftrage haben Folgen-
des zu beinhalten: 

(a) ein Angebot des Anleiheglau-
bigers in schriftlicher Form 
zum Umtausch einer be-
stimmten Anzahl von Umtau-
schinhaberschuldverschrei-
bungen in Neue Schuldver-
schreibungen unter Verwen-
dung des Ober seine jeweilige 
Depotbank zur Verfugung ge-
stellten Formulars; 

(b) die unwiderrufliche Anwei-
sung des Anleiheglaubigers 
an seine jeweilige Depotbank, 

(i) die Umtauschinhaber-
schuldverschreibungen, 
fur die ein Umtauschauf-
trag erteilt wird („Zum 
Umtausch Angemel-
dete Schuldverschrei-
bungen"), zu sperren 
und jegliche Ubertra-
gung bis zum Bege-
bungstag zu unterlas-
sen (die „Depot-
sperre"); und 

(ii) die Anzahl der im Wert-
papierdepot des den 
Umtausch beauftragen-
den Anleiheglaubigers 
befindlichen Zum Um-
tausch Angemeldeten 
Schuldverschreibungen 
in die ausschliefllich fur 
das Umtauschangebot 
eingerichtete ISIN 
DE000A383UE0 bei der 
Clearstream Banking 
Aktiengesellschaft, 
Frankfurt am Main, 
Mergenthalerallee 61, 
65760 Eschborn 

Period will effectively be received 
by the Settlement Agent before 
the end of the Exchange Period. 

(2) Exchange Orders shall include the 
following: 

(a) a written offer of the Noteholder 
to exchange a certain number 
of Exchange Notes into New 
Notes, using the form provided 
by its respective custodian 
bank, 

(a) the irrevocable instruction of 
the Noteholder to its respec-
tive custodian bank, 

(i) to block the Exchange 
Notes for which an Ex-
change Order has been 
issued (the "Notes Reg-
istered for Exchange") 
and to refrain from any 
transfer until the Issue 
Date (the "Depot Block-
ing); and 

(ii) to transfer the number of 
Notes Registered for Ex-
change in the securities 
account of the Note-
holder commissioning 
the Exchange, for which 
an Exchange Order has 
been issued to 
ISIN DE000A383U EO 
exclusively established 
for the Exchange Offer 
at Clearstream Banking 
Aktiengesellschaft, 
Frankfurt am Main, Mer-
genthalerallee 61, 
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Umtauschfrist erteilte Um-

tauschaufträge auch tatsächlich 

vor dem Ende der Umtauschfrist 

bei der Abwicklungsstelle einge-

hen. 

Period will effectively be received 

by the Settlement Agent before 

the end of the Exchange Period. 

(2) Umtauschaufträge haben Folgen-

des zu beinhalten: 

 (2) Exchange Orders shall include the 

following: 

(a) ein Angebot des Anleihegläu-
bigers in schriftlicher Form 
zum Umtausch einer be-
stimmten Anzahl von Umtau-
schinhaberschuldverschrei-
bungen in Neue Schuldver-
schreibungen unter Verwen-
dung des über seine jeweilige 
Depotbank zur Verfügung ge-
stellten Formulars; 
 

 (а) a written offer of the Noteholder 
to exchange a certain number 
of Exchange Notes into New 
Notes, using the form provided 
by its respective custodian 
bank, 

(b) die unwiderrufliche Anwei-
sung des Anleihegläubigers 
an seine jeweilige Depotbank, 

 (а) the irrevocable instruction of 
the Noteholder to its respec-
tive custodian bank, 

(i) die Umtauschinhaber-
schuldverschreibungen, 
für die ein Umtauschauf-
trag erteilt wird („Zum 
Umtausch Angemel-
dete Schuldverschrei-
bungen“), zu sperren 
und jegliche Übertra-
gung bis zum Bege-
bungstag zu unterlas-
sen (die „Depot-
sperre“); und 

 (i) to block the Exchange 

Notes for which an Ex-

change Order has been 

issued (the “Notes Reg-

istered for Exchange”) 

and to refrain from any 

transfer until the Issue 

Date (the “Depot Block-

ing”); and 

(ii) die Anzahl der im Wert-
papierdepot des den 
Umtausch beauftragen-
den Anleihegläubigers 
befindlichen Zum Um-
tausch Angemeldeten 
Schuldverschreibungen 
in die ausschließlich für 
das Umtauschangebot 
eingerichtete ISIN 
DE000A383UE0 bei der 
Clearstream Banking 
Aktiengesellschaft, 
Frankfurt am Main, 
Mergenthalerallee 61, 
65760 Eschborn 

 (ii) to transfer the number of 

Notes Registered for Ex-

change in the securities 

account of the Note-

holder commissioning 

the Exchange, for which 

an Exchange Order has 

been issued to 

ISIN DE000A383UE0 

exclusively established 

for the Exchange Offer 

at Clearstream Banking 

Aktiengesellschaft, 

Frankfurt am Main, Mer-

genthalerallee 61, 



(3) 

(„Clearstream") umzu-
buchen; 

dies vorbehaltlich des 
automatischen Wider-
rufs dieser unwiderrufli-
chen Anweisung fur den 
Fall, dass das Urn-
tauschangebot vor dem 
Ende der Umtauschfrist 
zurOckgenommen wird. 

Umtauschauftrage konnen nur un-
widerruflich abgegeben werden. Der 
Umtausch ist fur die Anleiheglaubi-
ger — mit Ausnahme etwaiger Spe-
sen und Kosten auslandischer De-
potbanken — provisions- und spe-
senfrei. 

(4) Anleiheglaubiger, die von der 
Mehrerwerbsoption Gebrauch ma-
chen wollen, mussen innerhalb der 
Umtauschfrist in schriftlicher Form 
unter Verwendung des Ober die De-
potbank zur Verfugung gestellten 
Formulars oder in sonstiger schriftli-
cher Form Ober die Depotbank ein 
verbindliches Angebot zum Erwerb 
weiterer Neuer Schuldverschreibun-
gen abgeben. Die Ausubung der 
Mehrerwerbsoption kann nur be-
rucksichtigt werden, wenn dieses 
Angebot spatestens bis zum Ablauf 
der Umtauschfrist bei der Abwick-
lungsstelle eingegangen ist. 

§7 
Depotsperre 

Die Depotsperre hat bis zum Eintritt des 
fruhesten der nachfolgenden Ereignisse 
wirksam zu sein, sofern die Emittentin 
keine abweichende Bekanntmachung ver-
offentlicht: 

(a) die Abwicklung am Bege-
bungstag oder 

(3) 

65760 Eschborn 
("Clearstream"); 

subject to the automatic 
revocation of this irrevo-
cable instruction in the 
event that the Exchange 
Offer is withdrawn be-
fore the end of the Ex-
change Period. 

Exchange Orders can only be sub-
mitted irrevocably. Noteholders may 
exchange their Notes free of com-
mission and expenses — except any 
commission and expenses charged 
by foreign depositary institutions. 

(4) Noteholders intending to make use 
of the Option to Purchase will have 
to make a written binding offer to 
purchase additional New Notes 
within the Exchange Period using 
the form provided by the custodian 
bank or in other written form via the 
custodian bank. The exercise of the 
Option to Purchase can only be 
taken into account if this offer has 
been received by the Settlement 
Agent no later than by the end of the 
Exchange Period. 

Sec. 7 
Depot Blocking 

The Depot Blocking shall be effective until 
the occurrence of the earliest subsequent 
events, unless the Issuer publishes a de-
viating notice: 

(a) the settlement on the Issue 
Date or 
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(„Clearstream“) umzu-
buchen;  

65760 Eschborn 

(“Clearstream”); 

dies vorbehaltlich des 

automatischen Wider-

rufs dieser unwiderrufli-

chen Anweisung für den 

Fall, dass das Um-

tauschangebot vor dem 

Ende der Umtauschfrist 

zurückgenommen wird. 

 subject to the automatic 

revocation of this irrevo-

cable instruction in the 

event that the Exchange 

Offer is withdrawn be-

fore the end of the Ex-

change Period. 

(3) Umtauschaufträge können nur un-

widerruflich abgegeben werden. Der 

Umtausch ist für die Anleihegläubi-

ger – mit Ausnahme etwaiger Spe-

sen und Kosten ausländischer De-

potbanken – provisions- und spe-

senfrei. 

 (3) Exchange Orders can only be sub-

mitted irrevocably. Noteholders may 

exchange their Notes free of com-

mission and expenses – except any 

commission and expenses charged 

by foreign depositary institutions. 

(4) Anleihegläubiger, die von der 

Mehrerwerbsoption Gebrauch ma-

chen wollen, müssen innerhalb der 

Umtauschfrist in schriftlicher Form 

unter Verwendung des über die De-

potbank zur Verfügung gestellten 

Formulars oder in sonstiger schriftli-

cher Form über die Depotbank ein 

verbindliches Angebot zum Erwerb 

weiterer Neuer Schuldverschreibun-

gen abgeben. Die Ausübung der 

Mehrerwerbsoption kann nur be-

rücksichtigt werden, wenn dieses 

Angebot spätestens bis zum Ablauf 

der Umtauschfrist bei der Abwick-

lungsstelle eingegangen ist. 

 (4) Noteholders intending to make use 

of the Option to Purchase will have 

to make a written binding offer to 

purchase additional New Notes 

within the Exchange Period using 

the form provided by the custodian 

bank or in other written form via the 

custodian bank. The exercise of the 

Option to Purchase can only be 

taken into account if this offer has 

been received by the Settlement 

Agent no later than by the end of the 

Exchange Period. 

§ 7 

Depotsperre 

 Sec. 7 

Depot Blocking 

Die Depotsperre hat bis zum Eintritt des 

frühesten der nachfolgenden Ereignisse 

wirksam zu sein, sofern die Emittentin 

keine abweichende Bekanntmachung ver-

öffentlicht: 

 The Depot Blocking shall be effective until 

the occurrence of the earliest subsequent 

events, unless the Issuer publishes a de-

viating notice: 

(a) die Abwicklung am Bege-
bungstag oder 

 (а) the settlement on the Issue 
Date or 



(b) die Veroffentlichung der Emit-
tentin, dass das freiwillige Urn-
tauschangebot zuruckgenom-
men wird. 

§8 
Anweisung und Bevollmachti-

gung 

(1) Mit Abgabe des Umtauschauftrages 
geben die Anleiheglaubiger fol-
gende Erklarungen ab: 

(a) sie weisen ihre Depotbank an, 
die Zum Umtausch Angemel-
deten Schuldverschreibun-
gen, zunachst in ihrem Wert-
papierdepot zu belassen, 
diese aber in die 
ISIN DE000A383UE0 bei 
Clearstream umzubuchen; 

(b) sie beauftragen und bevoll-
machtigen die Abwicklungs-
stelle sowie ihre Depotbank 
(jeweils unter der Befreiung 
von dem Verbot des Selbst-
kontrahierens gernail § 181 
BGB), alle zur Abwicklung die-
ses Umtauschauftrags erfor-
derlichen oder zweckmafligen 
Handlungen vorzunehmen so-
wie entsprechende Erklarun-
gen abzugeben und entge-
genzunehmen, insbesondere 
den Ubergang des Eigentums 
an den Zum Umtausch Ange-
meldeten Schuldverschrei-
bungen herbeizufuhren und 
die Zahlung des jeweiligen 
Barausgleichsbetrages sowie 
der Stuckzinsen an die Anlei-
heglaubiger abzuwickeln; die 
Anleiheglaubiger haben 
Kenntnis davon, dass die Ab-
wicklungsstelle auch fur die 
Emittentin tatig wird; 

(c) sie beauftragen und bevoll-
machtigen die Abwicklungs-
stelle, alle Leistungen zu er-
halten und Rechte auszu-
Oben, die mit dem Besitz der 
Zum Umtausch 

(b) the Issuer's announcement 
that the voluntary Exchange 
Offer will be withdrawn. 

Sec. 8 
Instructions and authorisation 

(1) By submitting the Exchange Order, 
the Noteholders make the following 
statements: 

(a) they shall instruct their custo-
dian banks to keep the Notes 
Registered for Exchange in 
their securities account but to 
transfer them into 
ISIN DE000A383UE0 at Clear-
stream; 

(b) they shall instruct and author-
ise the Settlement Agent, as 
well as their custodian banks 
(each under the exemption 
from the prohibition of self-con-
tracting pursuant to section 181 
of the German Civil Code (Bar-
gerliches Gesetzbuch), to take 
all necessary or appropriate 
actions to settle this Exchange 
Order and to make and receive 
such declarations, in particular 
to settle the transfer of owner-
ship of the Notes Registered 
for Exchange as well as the 
payment of the respective 
Cash Settlement Amount and 
the Accrued Interest to the 
Noteholders; the Noteholders 
are aware that the Settlement 
Agent will also act for the Is-
suer; 

(c) they shall instruct and author-
ise the Settlement Agent to ob-
tain all services and exercise 
all rights associated with the 
possession of Notes Regis-
tered for Exchange; 
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(b) die Veröffentlichung der Emit-
tentin, dass das freiwillige Um-
tauschangebot zurückgenom-
men wird. 
 

 (b) the Issuer’s announcement 
that the voluntary Exchange 
Offer will be withdrawn. 

§ 8 

Anweisung und Bevollmächti-

gung 

 Sec. 8 

Instructions and authorisation 

(1) Mit Abgabe des Umtauschauftrages 

geben die Anleihegläubiger fol-

gende Erklärungen ab: 

 (1) By submitting the Exchange Order, 

the Noteholders make the following 

statements: 

(a) sie weisen ihre Depotbank an, 
die Zum Umtausch Angemel-
deten Schuldverschreibun-
gen, zunächst in ihrem Wert-
papierdepot zu belassen, 
diese aber in die 
ISIN DE000A383UE0 bei 
Clearstream umzubuchen; 

 (а) they shall instruct their custo-
dian banks to keep the Notes 
Registered for Exchange in 
their securities account but to 
transfer them into 
ISIN DE000A383UE0 at Clear-
stream; 

(b) sie beauftragen und bevoll-
mächtigen die Abwicklungs-
stelle sowie ihre Depotbank 
(jeweils unter der Befreiung 
von dem Verbot des Selbst-
kontrahierens gemäß § 181 
BGB), alle zur Abwicklung die-
ses Umtauschauftrags erfor-
derlichen oder zweckmäßigen 
Handlungen vorzunehmen so-
wie entsprechende Erklärun-
gen abzugeben und entge-
genzunehmen, insbesondere 
den Übergang des Eigentums 
an den Zum Umtausch Ange-
meldeten Schuldverschrei-
bungen herbeizuführen und 
die Zahlung des jeweiligen 
Barausgleichsbetrages sowie 
der Stückzinsen an die Anlei-
hegläubiger abzuwickeln; die 
Anleihegläubiger haben 
Kenntnis davon, dass die Ab-
wicklungsstelle auch für die 
Emittentin tätig wird; 

 (b) they shall instruct and author-
ise the Settlement Agent, as 
well as their custodian banks 
(each under the exemption 
from the prohibition of self-con-
tracting pursuant to section 181 
of the German Civil Code (Bür-
gerliches Gesetzbuch), to take 
all necessary or appropriate 
actions to settle this Exchange 
Order and to make and receive 
such declarations, in particular 
to settle the transfer of owner-
ship of the Notes Registered 
for Exchange as well as the 
payment of the respective 
Cash Settlement Amount and 
the Accrued Interest to the 
Noteholders; the Noteholders 
are aware that the Settlement 
Agent will also act for the Is-
suer;  

(c) sie beauftragen und bevoll-
mächtigen die Abwicklungs-
stelle, alle Leistungen zu er-
halten und Rechte auszu-
üben, die mit dem Besitz der 
Zum Umtausch 

 (c) they shall instruct and author-
ise the Settlement Agent to ob-
tain all services and exercise 
all rights associated with the 
possession of Notes Regis-
tered for Exchange; 



Angemeldeten Schuldver-
schreibungen verbunden sind; 

(d) sie weisen ihre Depotbank an, 
ihrerseits etwaige Zwischen-
verwahrer der Zum Umtausch 
Angemeldeten Schuldver-
schreibungen sowie Clear-
stream anzuweisen und zu er-
machtigen, der Abwicklungs-
stelle die Anzahl der Zum Urn-
tausch Angemeldeten Schuld-
verschreibungen im Konto der 
Depotbank bei Clearstream 
unter ISIN DE000A383U EO 
borsentaglich mitzuteilen; 

(e) sie ubertragen — vorbehaltlich 
des Ablaufs der Umtauschfrist 
und unter der auflosenden Be-
dingung der Nichtannahme 
des Umtauschangebots durch 
die Emittentin (ggf. such teil-
weise) — die Zum Umtausch 
Angemeldeten Schuldver-
schreibungen auf die Emitten-
tin mit der MaRgabe, dass Zug 
um Zug gegen die Ubertra-
gung eine entsprechende An-
zahl an Neuen Schuldver-
schreibungen sowie die Gut-
schrift des Barausgleichsbe-
trages und der StOckzinsen an 
sie ubertragen werden; 

sie ermachtigen die Depot-
bank, der Abwicklungsstelle 
Informationen Ober die Anwei-
sungen des Depotinhabers 
bekanntzugeben. 

(f) 

(g) sie ermachtigen die Depot-
bank und die Abwicklungs-
stelle im Falle einer nur teil-
weisen Annahme des Urn-
tauschangebotes durch die 
Emittentin — vorbehaltlich ei-
ner ausdrucklichen anderwei-
tigen Anweisung der Emitten-
tin im Einzelfall — erforderli-
chenfalls bei der individuellen 
Zuteilung von Neuen Schuld-
verschreibungen auf einzelne 
Depots auf- oder abzurunden. 

(d) they shall instruct their custo-
dian bank to instruct, on their 
part, any sub-custodian of the 
Notes Registered for Exchange 
and instruct and authorise 
Clearstream to notify the Set-
tlement Agent about the num-
ber of Notes Registered for Ex-
change transferred in the ac-
count of the custodian bank 
held with Clearstream under 
ISIN DE000A383UE0 on each 
trading day; 

(e) subject to the expiry of the Ex-
change Period and subject to 
the condition precedent of non-
acceptance of the Exchange 
Offer by the Issuer (including, if 
applicable, partially), the Notes 
Registered for Exchange shall 
be transferred to the Issuer 
with the provision that the 
transfer of the corresponding 
number of New Notes and the 
credit of the Cash Settlement 
Amount and the Accrued Inter-
est shall be transferred concur-
rently; 

(f) 

(g) 

they shall authorise the custo-
dian bank to notify the Settle-
ment Agent of the details of 
the instructions of the deposi-
tors. 

in the event of a partial ac-
ceptance of the Exchange Of-
fer by the Issuer and subject to 
express instructions to the 
contrary from the Issuer in in-
dividual cases, they authorize 
the Custodian Bank and the 
Settlement Agent to round up 
or down the amount of New 
Notes allocated to individual 
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Angemeldeten Schuldver-
schreibungen verbunden sind; 

(d) sie weisen ihre Depotbank an, 
ihrerseits etwaige Zwischen-
verwahrer der Zum Umtausch 
Angemeldeten Schuldver-
schreibungen sowie Clear-
stream anzuweisen und zu er-
mächtigen, der Abwicklungs-
stelle die Anzahl der Zum Um-
tausch Angemeldeten Schuld-
verschreibungen im Konto der 
Depotbank bei Clearstream 
unter ISIN DE000A383UE0 
börsentäglich mitzuteilen; 

 (d) they shall instruct their custo-
dian bank to instruct, on their 
part, any sub-custodian of the 
Notes Registered for Exchange 
and instruct and authorise 
Clearstream to notify the Set-
tlement Agent about the num-
ber of Notes Registered for Ex-
change transferred in the ac-
count of the custodian bank 
held with Clearstream under 
ISIN DE000A383UE0 on each 
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schrift des Barausgleichsbe-
trages und der Stückzinsen an 
sie übertragen werden; 

 (e) subject to the expiry of the Ex-
change Period and subject to 
the condition precedent of non-
acceptance of the Exchange 
Offer by the Issuer (including, if 
applicable, partially), the Notes 
Registered for Exchange shall 
be transferred to the Issuer 
with the provision that the 
transfer of the corresponding 
number of New Notes and the 
credit of the Cash Settlement 
Amount and the Accrued Inter-
est shall be transferred concur-
rently; 

(f) sie ermächtigen die Depot-
bank, der Abwicklungsstelle 
Informationen über die Anwei-
sungen des Depotinhabers 
bekanntzugeben. 

 (f) they shall authorise the custo-

dian bank to notify the Settle-

ment Agent of the details of 

the instructions of the deposi-

tors. 

(g) sie ermächtigen die Depot-
bank und die Abwicklungs-
stelle im Falle einer nur teil-
weisen Annahme des Um-
tauschangebotes durch die 
Emittentin – vorbehaltlich ei-
ner ausdrücklichen anderwei-
tigen Anweisung der Emitten-
tin im Einzelfall – erforderli-
chenfalls bei der individuellen 
Zuteilung von Neuen Schuld-
verschreibungen auf einzelne 
Depots auf- oder abzurunden. 

 (g) in the event of a partial ac-

ceptance of the Exchange Of-

fer by the Issuer and subject to 

express instructions to the 

contrary from the Issuer in in-

dividual cases, they authorize 

the Custodian Bank and the 

Settlement Agent to round up 

or down the amount of New 

Notes allocated to individual 



securities accounts, if neces-
sary. 

(2) Die vorstehenden unter den Buch-
staben § 8(1) (a) bis (g) aufgefuhr-
ten Erklarungen, Weisungen, Auf-
trage und Vollmachten werden im 
Interesse einer reibungslosen und 
zugigen Abwicklung unwiderruflich 
erteilt. 

(3) Zugleich erklart der jeweilige Anlei-
heglaubiger im Hinblick auf das Ver-
fOgungsgeschaft Ober die Zum Urn-
tausch Angemeldeten Schuldver-
schreibungen das Angebot auf Ab-
schluss eines dinglichen Vertrages 
nach § 929 BGB. Mit der Abgabe 
des Umtauschauftrages verzichten 
die Anleiheglaubiger gernail § 151 
Absatz 1 BGB auf einen Zugang der 
Annahmeerklarungen. Die Erkla-
rung des Umtauschauftrages und 
die Angebotserklarung im Hinblick 
auf den dinglichen Vertrag kann 
auch durch einen ordnungsgernail 
Bevollmachtigten eines Anlei-
heglaubigers abgegeben werden. 

§ 9
Annahme der Angebote 

(1) Mit der Annahme eines Urn-
tauschauftrags durch die Emittentin 
kommt zwischen dem betreffenden 
Anleiheglaubiger und der Emittentin 
ein Vertrag Ober den Umtausch der 
Zum Umtausch Angemeldeten 
Schuldverschreibungen gegen die 
Neuen Schuldverschreibungen so-
wie Zahlung des jeweiligen Baraus-
gleichsbetrages und der StOckzin-
sen gernail den Umtauschbedin-
gungen zustande. Mit der Annahme 
eines Zeichnungsangebots im Rah-
men der Mehrerwerbsoption durch 
die Emittentin kommt zwischen dem 
betreffenden Anleiheglaubiger und 
der Emittentin ein Vertrag Ober die 

(2) The declarations, instructions, or-
ders and powers set out in Sec. 8(1) 
(a) to (g) above shall be given irrev-
ocably in the interest of seamless 
and swift execution. 

(3) At the same time, the respective 
Noteholder declares the offer to con-
clude a contract in rem pursuant to 
section 929 of the German Civil 
Code in respect to the material 
transfer (Verfagungsgeschaft) of the 
Notes Registered for Exchange. By 
submitting the Exchange Order, the 
Noteholders waive the receipt of the 
declaration of acceptance pursuant 
to section 151 paragraph 1 of the 
German Civil Code. The declaration 
of the Exchange Order and the offer 
with regard to the contract in rem 
may also be given by a duly author-
ised representative of a Noteholder. 

Sec. 9 
Acceptance of offers 

(1) Upon the acceptance of an Ex-
change Order by the Issuer, an 
agreement will be concluded be-
tween the relevant Noteholder and 
the Issuer about the Exchange of 
the Notes Registered for Exchange 
for the New Notes as well as pay-
ment of the respective Cash Settle-
ment Amount and the Accrued Inter-
est in accordance with the Terms 
and Conditions of Exchange. Upon 
acceptance of a subscription offer 
under the Option to Purchase by the 
Issuer, an agreement will be con-
cluded between the relevant 
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securities accounts, if neces-

sary. 

(2) Die vorstehenden unter den Buch-

staben § 8(1) (a) bis (g) aufgeführ-

ten Erklärungen, Weisungen, Auf-

träge und Vollmachten werden im 

Interesse einer reibungslosen und 

zügigen Abwicklung unwiderruflich 

erteilt. 

 (2) The declarations, instructions, or-

ders and powers set out in Sec. 8(1) 

(a) to (g) above shall be given irrev-

ocably in the interest of seamless 

and swift execution. 

(3) Zugleich erklärt der jeweilige Anlei-

hegläubiger im Hinblick auf das Ver-

fügungsgeschäft über die Zum Um-

tausch Angemeldeten Schuldver-

schreibungen das Angebot auf Ab-

schluss eines dinglichen Vertrages 

nach § 929 BGB. Mit der Abgabe 

des Umtauschauftrages verzichten 

die Anleihegläubiger gemäß § 151 

Absatz 1 BGB auf einen Zugang der 

Annahmeerklärungen. Die Erklä-

rung des Umtauschauftrages und 

die Angebotserklärung im Hinblick 

auf den dinglichen Vertrag kann 

auch durch einen ordnungsgemäß 

Bevollmächtigten eines Anlei-

hegläubigers abgegeben werden. 

 (3) At the same time, the respective 

Noteholder declares the offer to con-

clude a contract in rem pursuant to 

section 929 of the German Civil 

Code in respect to the material 

transfer (Verfügungsgeschäft) of the 

Notes Registered for Exchange. By 

submitting the Exchange Order, the 

Noteholders waive the receipt of the 

declaration of acceptance pursuant 

to section 151 paragraph 1 of the 

German Civil Code. The declaration 

of the Exchange Order and the offer 

with regard to the contract in rem 

may also be given by a duly author-

ised representative of a Noteholder. 

§ 9 

Annahme der Angebote 

 Sec. 9 

Acceptance of offers 

(1) Mit der Annahme eines Um-

tauschauftrags durch die Emittentin 

kommt zwischen dem betreffenden 

Anleihegläubiger und der Emittentin 

ein Vertrag über den Umtausch der 

Zum Umtausch Angemeldeten 

Schuldverschreibungen gegen die 

Neuen Schuldverschreibungen so-

wie Zahlung des jeweiligen Baraus-

gleichsbetrages und der Stückzin-

sen gemäß den Umtauschbedin-

gungen zustande. Mit der Annahme 

eines Zeichnungsangebots im Rah-

men der Mehrerwerbsoption durch 

die Emittentin kommt zwischen dem 

betreffenden Anleihegläubiger und 

der Emittentin ein Vertrag über die 

 (1) Upon the acceptance of an Ex-

change Order by the Issuer, an 

agreement will be concluded be-

tween the relevant Noteholder and 

the Issuer about the Exchange of 

the Notes Registered for Exchange 

for the New Notes as well as pay-

ment of the respective Cash Settle-

ment Amount and the Accrued Inter-

est in accordance with the Terms 

and Conditions of Exchange. Upon 

acceptance of a subscription offer 

under the Option to Purchase by the 

Issuer, an agreement will be con-

cluded between the relevant 



Zeichnung der Neuen Schuldver-
schreibungen zustande. 

Die Neuen Schuldverschreibungen 
werden in einer Spanne von 5,75% 
bis 6,75% verzinst. Der Gesamt-
nennbetrag der Neuen Schuldver-
schreibungen wird bis zu 
EUR 35.000.000,00 betragen. Die 
Anleiheglaubiger erklaren sich aus-
drucklich damit einverstanden, dass 
die Verzinsung am unteren Ende 
der Spanne liegen kann und der Ge-
samtausgabetrag geringer als 
EUR 35.000.000,00 sein kann. 

(2) Die Emittentin behalt sich das Recht 
vor, Umtauschauftrage und Zeich-
nungsangebote trotz Verstoflen ge-
gen die Umtauschbedingungen 
oder Versaumung der Umtauschfrist 
anzunehmen, unabhangig davon, 
ob die Emittentin bei anderen Anlei-
heglaubigern mit ahnlichen Versto-
flen oder Fristversaumungen in glei-
cher Weise vorgeht. 

(3) Es liegt im alleinigen und freien Er-
messen der Emittentin, Um-
tauschauftrage ohne Angabe von 
Grunden vollstandig oder teilweise 
nicht anzunehmen. Umtauschauf-
trage, die nicht in Ubereinstimmung 
mit den Umtauschbedingungen er-
folgen oder hinsichtlich derer die 
Abgabe eines solchen Angebots 
nicht in Ubereinstimmung mit den 
jeweiligen nationalen Gesetzen und 
anderen Rechtsvorschriften erfolgt, 
werden von der Emittentin nicht an-
genommen, sofern sie nicht ihr in 
Absatz (2) vorbehaltenes Recht 
ausubt. 

(4) Mit der Ubertragung der Umtau-
schinhaberschuldverschreibungen, 
fur die Umtauschauftrage erteilt und 
von der Emittentin angenommen 
worden sind, gehen samtliche mit 

Noteholder and the Issuer about the 
subscription of New Notes. 

The New Notes will bear interest at 
a rate in a range between 5.75% 
and 6.75%. The Aggregate Principal 
Amount of the New Notes will be up 
to EUR 35,000,000.00. The Note-
holders explicitly agree that the in-
terest rate may be at the lower end 
of the interest range and that the Ag-
gregate Principal Amount of the 
New Notes may be less than 
EUR 35,000,000.00. 

(2) The Issuer, however, reserves the 
right to accept Exchange Orders 
and subscription offers in spite of vi-
olations of the Terms and Condi-
tions of Exchange or failure to meet 
the Exchange Period irrespective of 
whether the Issuer proceeds in the 
same manner with other Notehold-
ers with similar violations or missing 
of deadlines. 

(3) It is the sole and free discretion of 
the Issuer not to accept Exchange 
Orders in whole or in part without 
stating reasons. Exchange Orders 
which are not made in accordance 
with the Terms and Conditions of 
Exchange or in respect of which 
such an offer was not made in ac-
cordance with the respective na-
tional laws and other legal provi-
sions shall not be accepted by the 
Issuer unless it exercises the right 
reserved in subsection (2) above. 

(4) Upon the transfer of the Exchange 
Notes for which Exchange Orders 
have been placed and accepted by 
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Zeichnung der Neuen Schuldver-

schreibungen zustande. 

Noteholder and the Issuer about the 

subscription of New Notes. 

Die Neuen Schuldverschreibungen 

werden in einer Spanne von 5,75% 

bis 6,75% verzinst. Der Gesamt-

nennbetrag der Neuen Schuldver-

schreibungen wird bis zu 

EUR 35.000.000,00 betragen. Die 

Anleihegläubiger erklären sich aus-

drücklich damit einverstanden, dass 

die Verzinsung am unteren Ende 

der Spanne liegen kann und der Ge-

samtausgabetrag geringer als 

EUR 35.000.000,00 sein kann. 

 The New Notes will bear interest at 

a rate in a range between 5.75% 

and 6.75%. The Aggregate Principal 

Amount of the New Notes will be up 

to EUR 35,000,000.00. The Note-

holders explicitly agree that the in-

terest rate may be at the lower end 

of the interest range and that the Ag-

gregate Principal Amount of the 

New Notes may be less than 

EUR 35,000,000.00. 
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vor, Umtauschaufträge und Zeich-
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gen die Umtauschbedingungen 

oder Versäumung der Umtauschfrist 

anzunehmen, unabhängig davon, 

ob die Emittentin bei anderen Anlei-

hegläubigern mit ähnlichen Verstö-

ßen oder Fristversäumungen in glei-

cher Weise vorgeht. 

 (2) The Issuer, however, reserves the 

right to accept Exchange Orders 

and subscription offers in spite of vi-

olations of the Terms and Condi-

tions of Exchange or failure to meet 

the Exchange Period irrespective of 

whether the Issuer proceeds in the 

same manner with other Notehold-

ers with similar violations or missing 

of deadlines. 

(3) Es liegt im alleinigen und freien Er-

messen der Emittentin, Um-

tauschaufträge ohne Angabe von 

Gründen vollständig oder teilweise 

nicht anzunehmen. Umtauschauf-

träge, die nicht in Übereinstimmung 

mit den Umtauschbedingungen er-

folgen oder hinsichtlich derer die 

Abgabe eines solchen Angebots 

nicht in Übereinstimmung mit den 

jeweiligen nationalen Gesetzen und 

anderen Rechtsvorschriften erfolgt, 

werden von der Emittentin nicht an-

genommen, sofern sie nicht ihr in 

Absatz (2) vorbehaltenes Recht 

ausübt. 

 (3) It is the sole and free discretion of 

the Issuer not to accept Exchange 

Orders in whole or in part without 

stating reasons. Exchange Orders 

which are not made in accordance 

with the Terms and Conditions of 

Exchange or in respect of which 

such an offer was not made in ac-

cordance with the respective na-

tional laws and other legal provi-

sions shall not be accepted by the 

Issuer unless it exercises the right 

reserved in subsection (2) above. 

(4) Mit der Übertragung der Umtau-

schinhaberschuldverschreibungen, 

für die Umtauschaufträge erteilt und 

von der Emittentin angenommen 

worden sind, gehen sämtliche mit 

 (4) Upon the transfer of the Exchange 

Notes for which Exchange Orders 

have been placed and accepted by 



(5) 

diesen verbundene AnsprOche und 
sonstige Rechte auf die Emittentin 
Ober. 

Die Emittentin beabsichtigt, am oder 
um den 25. September 2024 auf ih-
rer Internetseite unter semper-idem-
underberg.com im Investor Relati-
ons bekannt zu geben, in welchem 
Umfang sie Umtauschauftrage an-
genommen hat. 

§10 
Lieferung der Neuen Schuldver-
schreibungen; Zahlung der Bar-

ausgleichsbetrage 

(1) Die Lieferung der Neuen Schuldver-
schreibungen sowie die Zahlung der 
des Barausgleichsbetrags und 
StOckzinsen fur die Umtauschinha-
berschuldverschreibungen, fur die 
Umtauschauftrage erteilt und von 
der Emittentin angenommen wur-
den, erfolgt an Clearstream oder auf 
deren Order zur Gutschrift auf die 
Konten der jeweiligen Anleiheglau-
biger Zug um Zug gegen Ubertra-
gung der jeweiligen Umtauschinha-
berschuldverschreibungen, fur die 
Umtauschauftrage erteilt und von 
der Emittentin angenommen wur-
den, an die Emittentin. Die Lieferung 
findet voraussichtlich am oder um 
den Begebungstag statt. 

(2) Die Gutschrift des jeweiligen Bar-
ausgleichsbetrages und der Stuck-
zinsen erfolgt Ober die jeweilige De-
potbank der Anleiheglaubiger. 

§11 
Gewahrleistung der Anleiheglaubiger 

Jeder Anleiheglaubiger, der einen Um-
tauschauftrag erteilt, sichert mit der Ab-
gabe des Umtauschauftrages sowohl zum 
Ende der Umtauschfrist als such zum Be-
gebungstag zu, gewahrleistet und 

(5) 

the Issuer, all related claims and 
other rights shall pass to the Issuer. 

The Issuer intends to announce the 
extent of Exchange Orders ac-
cepted on its website semper-idem-
underberg.com in the section Inves-
tor Relations on or about Septem-
ber 25, 2024. 

Sec. 10 
Delivery of New Notes; Payment of 

Cash Settlement Amounts 

(1) The New Notes shall be delivered 
and the Cash Settlement Amounts 
and Accrued Interest for the Ex-
change Notes for which Exchange 
Orders have been issued and ac-
cepted by the Issuer shall be paid to 
Clearstream or its order for credit to 
the accounts of the respective Note-
holders shall be issued concurrently 
against transfer to the Issuer of the 
respective Exchange Notes, for 
which Exchange Orders have been 
issued and accepted by the Issuer. 
Delivery is expected to take place on 
or around the Issue Date. 

(2) The respective Cash Settlement 
Amount and the Accrued Interests 
shall be credited to the Noteholders' 
respective custodian bank. 

Sec. 11 
Warranties of Noteholders 

Each Noteholder who submits an Ex-
change Order will ensure both at the end 
of the Exchange Period and on the Issue 
Date by submitting the Exchange Order, 
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diesen verbundene Ansprüche und 

sonstige Rechte auf die Emittentin 

über. 

the Issuer, all related claims and 

other rights shall pass to the Issuer. 

(5) Die Emittentin beabsichtigt, am oder 

um den 25. September 2024 auf ih-

rer Internetseite unter semper-idem-

underberg.com im Investor Relati-

ons bekannt zu geben, in welchem 

Umfang sie Umtauschaufträge an-

genommen hat. 

 (5) The Issuer intends to announce the 

extent of Exchange Orders ac-

cepted on its website semper-idem-

underberg.com in the section Inves-

tor Relations on or about Septem-

ber 25, 2024. 

§ 10 

Lieferung der Neuen Schuldver-

schreibungen; Zahlung der Bar-

ausgleichsbeträge 

 Sec. 10 

Delivery of New Notes; Payment of 

Cash Settlement Amounts 

(1) Die Lieferung der Neuen Schuldver-

schreibungen sowie die Zahlung der 

des Barausgleichsbetrags und 

Stückzinsen für die Umtauschinha-
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Umtauschaufträge erteilt und von 

der Emittentin angenommen wur-

den, an die Emittentin. Die Lieferung 

findet voraussichtlich am oder um 

den Begebungstag statt. 

 (1) The New Notes shall be delivered 

and the Cash Settlement Amounts 

and Accrued Interest for the Ex-

change Notes for which Exchange 

Orders have been issued and ac-

cepted by the Issuer shall be paid to 

Clearstream or its order for credit to 

the accounts of the respective Note-

holders shall be issued concurrently 

against transfer to the Issuer of the 

respective Exchange Notes, for 

which Exchange Orders have been 

issued and accepted by the Issuer. 

Delivery is expected to take place on 

or around the Issue Date. 

(2) Die Gutschrift des jeweiligen Bar-

ausgleichsbetrages und der Stück-

zinsen erfolgt über die jeweilige De-

potbank der Anleihegläubiger. 

 (2) The respective Cash Settlement 

Amount and the Accrued Interests 

shall be credited to the Noteholders’ 

respective custodian bank. 

§ 11 

Gewährleistung der Anleihegläubiger 

 Sec. 11 

Warranties of Noteholders 

Jeder Anleihegläubiger, der einen Um-

tauschauftrag erteilt, sichert mit der Ab-

gabe des Umtauschauftrages sowohl zum 

Ende der Umtauschfrist als auch zum Be-

gebungstag zu, gewährleistet und 

 Each Noteholder who submits an Ex-

change Order will ensure both at the end 

of the Exchange Period and on the Issue 

Date by submitting the Exchange Order, 



verpflichtet sich gegeniter der Emittentin 
und der Abwicklungsstelle, dass: 

(a) er den Wertpapierprospekt 
und die darin enthaltenen Urn-
tauschbedingungen durchge-
lesen, verstanden und akzep-
tiert hat; 

(b) er auf Anfrage jedes weitere 
Dokument ausfertigen und 
aushandigen wird, das von 
der Abwicklungsstelle oder 
von der Emittentin fur notwen-
dig oder zweckmaflig erachtet 
wird, urn den Umtausch oder 
die Abwicklung abzuschlie-
flen; 

(c) die Zum Umtausch Angemel-
deten Schuldverschreibungen 
in seinem Eigentum stehen 
und frei von Rechten und An-
spruchen Dritter sind; und 

(d) ihm bekannt ist, dass sich —
von bestimmten Ausnahmen 
abgesehen — das Urn-
tauschangebot nicht an Anlei-
heglaubiger in den Vereinig-
ten Staaten von Amerika, Ka-
nada, Australien und Japan 
richtet und dass Anleiheglau-
biger, die sich in diesen Staa-
ten befinden, kein Angebot 
zum Umtausch ihrer Umtau-
schinhaberschuldverschrei-
bungen abgeben durfen und 
sich auflerhalb dieser Staaten 
befinden m Ossen. 

§12 
Steuerliche Hinweise 

Die Verauflerung der Umtauschinhaber-
schuldverschreibungen auf Basis dieses 
Umtauschangebots kann unter Umstan-
den zu einer Besteuerung eines etwaigen 
Verauflerungsgewinns fuhren. Es gelten 
die jeweils anwendbaren steuerrechtli-
chen Vorschriften. Je nach den personli-
chen Verhaltnissen eines Anleiheglaubi-
gers konnen auslandische steuerrechtli-
che Regelungen zur Anwendung kom-
men. Die Emittentin empfiehlt, sofern 

and warrants and commits to the Issuer 
and the Settlement Agent that: 

(a) he has read, understood and 
accepted the Securities Pro-
spectus and the Terms and 
Conditions of Exchange con-
tained therein; 

(b) on request, issue and hand 
over any further document 
deemed necessary or appropri-
ate by the Settlement Agent or 
the Issuer to complete the Ex-
change or settlement; 

(c) the Notes Registered for Ex-
change are under his owner-
ship and free of rights and 
claims of third parties; and 

(d) he is aware that — with the ex-
ception of certain exceptions —
the Exchange Offer is not ad-
dressed to Noteholders in the 
United States of America, Can-
ada, Australia and Japan and 
that Noteholders resident in 
these jurisdictions may not 
make an offer to exchange 
their Exchange Notes and must 
be located outside these juris-
dictions. 

Sec. 12 
Tax information 

The sale and transfer of the Exchange 
Notes on the basis of the participation in 
the Exchange Offer may lead to a taxation 
of any capital gain. The applicable tax pro-
visions apply. Depending on personal cir-
cumstances of a Noteholder, foreign tax 
regulations may apply. The Issuer recom-
mends that a tax consultant shall be con-
sulted prior to submitting the Exchange 
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verpflichtet sich gegenüber der Emittentin 

und der Abwicklungsstelle, dass: 

and warrants and commits to the Issuer 

and the Settlement Agent that: 

(a) er den Wertpapierprospekt 
und die darin enthaltenen Um-
tauschbedingungen durchge-
lesen, verstanden und akzep-
tiert hat; 

 (a) he has read, understood and 
accepted the Securities Pro-
spectus and the Terms and 
Conditions of Exchange con-
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(b) er auf Anfrage jedes weitere 
Dokument ausfertigen und 
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von der Emittentin für notwen-
dig oder zweckmäßig erachtet 
wird, um den Umtausch oder 
die Abwicklung abzuschlie-
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 (b) on request, issue and hand 
over any further document 
deemed necessary or appropri-
ate by the Settlement Agent or 
the Issuer to complete the Ex-
change or settlement; 

(c) die Zum Umtausch Angemel-
deten Schuldverschreibungen 
in seinem Eigentum stehen 
und frei von Rechten und An-
sprüchen Dritter sind; und 

 (c) the Notes Registered for Ex-
change are under his owner-
ship and free of rights and 
claims of third parties; and 

(d) ihm bekannt ist, dass sich – 
von bestimmten Ausnahmen 
abgesehen – das Um-
tauschangebot nicht an Anlei-
hegläubiger in den Vereinig-
ten Staaten von Amerika, Ka-
nada, Australien und Japan 
richtet und dass Anleihegläu-
biger, die sich in diesen Staa-
ten befinden, kein Angebot 
zum Umtausch ihrer Umtau-
schinhaberschuldverschrei-
bungen abgeben dürfen und 
sich außerhalb dieser Staaten 
befinden müssen. 

 (d) he is aware that – with the ex-
ception of certain exceptions – 
the Exchange Offer is not ad-
dressed to Noteholders in the 
United States of America, Can-
ada, Australia and Japan and 
that Noteholders resident in 
these jurisdictions may not 
make an offer to exchange 
their Exchange Notes and must 
be located outside these juris-
dictions. 

§ 12 

Steuerliche Hinweise 

 Sec. 12 

Tax information 

Die Veräußerung der Umtauschinhaber-

schuldverschreibungen auf Basis dieses 

Umtauschangebots kann unter Umstän-

den zu einer Besteuerung eines etwaigen 

Veräußerungsgewinns führen. Es gelten 

die jeweils anwendbaren steuerrechtli-

chen Vorschriften. Je nach den persönli-

chen Verhältnissen eines Anleihegläubi-

gers können ausländische steuerrechtli-

che Regelungen zur Anwendung kom-

men. Die Emittentin empfiehlt, sofern 

 The sale and transfer of the Exchange 

Notes on the basis of the participation in 

the Exchange Offer may lead to a taxation 

of any capital gain. The applicable tax pro-

visions apply. Depending on personal cir-

cumstances of a Noteholder, foreign tax 

regulations may apply. The Issuer recom-

mends that a tax consultant shall be con-

sulted prior to submitting the Exchange 



Unsicherheit Ober die Einschlagigkeit ei-
nes etwaigen steuerbaren Vorgangs vor-
liegt, vor Abgabe des Umtauschauftrages 
einen Steuerberater zu konsultieren. 

§13 
Zurverfugungstellung des 

Umtauschangebots, Sonstiges 

(1) Das Umtauschangebotwird den An-
leiheglaubigern am 3. Septem-
ber 2024 Ober Clearstream zur Ver-
fOgung gestellt und spatestens am 
3. September 2024 auf der Internet-
seite der Emittentin (sem per-idem-
underberg.com) im Bereich Investor 
Relations veroffentlicht. 

(2) Da die Versendung, Verteilung oder 
Verbreitung des Umtauschangebots 
an Dritte sowie die Erteilung eines 
Umtauschauftrags auflerhalb 
Deutschlands, Luxemburgs und Os-
terreichs gesetzlichen Beschran-
kungen unterliegen kann, darf das 
Umtauschangebot weder unmittel-
bar noch mittelbar in Lander(n) au-
flerhalb Deutschlands, Luxemburgs 
und Osterreichs veroffentlicht, ver-
breitet oder weitergegeben werden, 
soweit dies nach den anwendbaren 
Bestimmungen dieser Lander unter-
sagt oder von der Einhaltung be-
hordlicher Verfahren oder der Ertei-
lung einer Genehmigung oder wei-
teren Voraussetzungen abhangig 
ist. Gelangen Personen auflerhalb 
Deutschlands, Luxemburgs und Os-
terreichs in den Besitz des Um-
tauschangebots oder wollen sie von 
dort aus einen Umtausch- und 
Zeichnungsangebote erteilen, wer-
den sie gebeten, sich Ober etwaige 
auflerhalb Deutschlands, Luxem-
burgs und Osterreichs geltende 
rechtliche Beschrankungen zu infor-
mieren und solche Beschrankungen 
einzuhalten. Die Emittentin Ober-
nimmt keine Gewahr dafOr, dass die 

Order if there is uncertainty as to the rele-
vance of any taxable transaction. 

Sec. 13 
Notification of this Exchange Offer, 

miscellaneous 

(1) The Exchange Offer will be made 
available to the Noteholders via 
Clearstream on September 3, 2024 
and will be published in the Investor 
Relations section of the Issuer's 
website (semper-idem-
underberg.com) on Septem-
ber 3, 2024 at the latest. 

(2) Since the sending, distribution or 
dissemination of the Exchange Offer 
to third parties and the placing of an 
Exchange Order outside of Ger-
many, Luxembourg and Austria are 
subject to legal restrictions, the Ex-
change Offer shall not be published, 
disseminated or distributed directly 
or indirectly in any country outside 
Germany, Luxembourg and Austria, 
insofar as this is prohibited by appli-
cable regulations or is subject to 
compliance with official procedures 
or the grant of an authorisation or 
other conditions in such countries. If 
persons outside of Germany, Lux-
embourg and Austria obtain posses-
sion of the Exchange Offer or if they 
intend to submit an Exchange Order 
or a subscription offer from there, 
they are requested to inform them-
selves about any restrictions appli-
cable outside of Germany, Luxem-
bourg and Austria and to comply 
with these legal restrictions. The Is-
suer does not warrant that the send-
ing, distribution or dissemination of 
the Exchange Offer or the ac-
ceptance of the Exchange Order or 
the subscription offer outside of Ger-
many, Luxembourg and Austria 
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Unsicherheit über die Einschlägigkeit ei-

nes etwaigen steuerbaren Vorgangs vor-

liegt, vor Abgabe des Umtauschauftrages 

einen Steuerberater zu konsultieren. 

Order if there is uncertainty as to the rele-

vance of any taxable transaction. 

§ 13 

Zurverfügungstellung des  

Umtauschangebots, Sonstiges 

 Sec. 13 

Notification of this Exchange Offer,  

miscellaneous 

(1) Das Umtauschangebot wird den An-

leihegläubigern am 3. Septem-

ber 2024 über Clearstream zur Ver-

fügung gestellt und spätestens am 

3. September 2024 auf der Internet-

seite der Emittentin (semper-idem-

underberg.com) im Bereich Investor 

Relations veröffentlicht.  

 (1) The Exchange Offer will be made 

available to the Noteholders via 

Clearstream on September 3, 2024 

and will be published in the Investor 

Relations section of the Issuer's 

website (semper-idem- 

underberg.com) on Septem-

ber 3, 2024 at the latest. 

(2) Da die Versendung, Verteilung oder 

Verbreitung des Umtauschangebots 

an Dritte sowie die Erteilung eines 

Umtauschauftrags außerhalb 

Deutschlands, Luxemburgs und Ös-

terreichs gesetzlichen Beschrän-

kungen unterliegen kann, darf das 

Umtauschangebot weder unmittel-

bar noch mittelbar in Länder(n) au-

ßerhalb Deutschlands, Luxemburgs 

und Österreichs veröffentlicht, ver-

breitet oder weitergegeben werden, 

soweit dies nach den anwendbaren 

Bestimmungen dieser Länder unter-

sagt oder von der Einhaltung be-

hördlicher Verfahren oder der Ertei-

lung einer Genehmigung oder wei-

teren Voraussetzungen abhängig 

ist. Gelangen Personen außerhalb 

Deutschlands, Luxemburgs und Ös-

terreichs in den Besitz des Um-

tauschangebots oder wollen sie von 

dort aus einen Umtausch- und 

Zeichnungsangebote erteilen, wer-

den sie gebeten, sich über etwaige 

außerhalb Deutschlands, Luxem-

burgs und Österreichs geltende 

rechtliche Beschränkungen zu infor-

mieren und solche Beschränkungen 

einzuhalten. Die Emittentin über-

nimmt keine Gewähr dafür, dass die 

 (2) Since the sending, distribution or 

dissemination of the Exchange Offer 

to third parties and the placing of an 

Exchange Order outside of Ger-

many, Luxembourg and Austria are 

subject to legal restrictions, the Ex-

change Offer shall not be published, 

disseminated or distributed directly 

or indirectly in any country outside 

Germany, Luxembourg and Austria, 

insofar as this is prohibited by appli-

cable regulations or is subject to 

compliance with official procedures 

or the grant of an authorisation or 

other conditions in such countries. If 

persons outside of Germany, Lux-

embourg and Austria obtain posses-

sion of the Exchange Offer or if they 

intend to submit an Exchange Order 

or a subscription offer from there, 

they are requested to inform them-

selves about any restrictions appli-

cable outside of Germany, Luxem-

bourg and Austria and to comply 

with these legal restrictions. The Is-

suer does not warrant that the send-

ing, distribution or dissemination of 

the Exchange Offer or the ac-

ceptance of the Exchange Order or 

the subscription offer outside of Ger-

many, Luxembourg and Austria 



(3) 

Versendung, Verteilung oder Ver-
breitung des Umtauschangebots 
oder die Erteilung eines Urn-
tauschauftrage und Zeichnungsan-
gebote auflerhalb Deutschlands, 
Luxemburgs und Osterreichs mit 
den jeweiligen nationalen Vorschrif-
ten vereinbar ist. Eine Versendung, 
Verteilung und Verbreitung des Urn-
tauschangebots auflerhalb 
Deutschlands, Luxemburgs und Os-
terreichs erfolgen nicht im Auftrag 
der Emittentin oder der Abwick-
lungsstelle. 

Samtliche Veroffentlichungen und 
sonstigen Mitteilungen der Emitten-
tin im Zusammenhang mit dem Urn-
tauschangebot erfolgen daruber 
hinaus, soweit nicht eine weiterge-
hende Veroffentlichungspflicht be-
steht, ausschliefllich auf der Inter-
netseite der Emittentin. 

(4) Das Umtauschangebot ist in deut-
scher Sprache abgefasst. Die Emit-
tentin stellt daruber hinaus eine un-
verbindliche Ubersetzung in die 
englische Sprache zur Verfugung. 
Der deutsche Wortlaut ist maRgeb-
lich und allein rechtsverbindlich. Die 
englische Ubersetzung ist unver-
bindlich und dient nur der Informa-
tion. 

§14 
Anwendbares Recht 

Diese Umtauschbedingungen, die jeweili-
gen Umtauschauftrage der Anleiheglaubi-
ger sowie alle vertraglichen und auflerver-
traglichen Schuldverhaltnisse, die sich 
aus oder im Zusammenhang damit erge-
ben, unterliegen deutschem Recht. 

(3) 

complies with the respective na-
tional regulations. The sending, dis-
tribution and dissemination of the 
Exchange Offer outside of Ger-
many, Luxembourg and Austria will 
not take place on behalf of the Is-
suer or the Settlement Agent. 

In addition, all publications and other 
notices made by the Issuer in con-
nection with the Exchange Offer 
shall be published exclusively on the 
company's website, unless there ex-
ists a further obligation to publish. 

(4) The Exchange Offer has been 
drafted in German. In addition, the 
Issuer provides a nonbinding Eng-
lish translation. The German version 
is relevant and solely binding in law. 
The English translation is not bind-
ing and for information only. 

Sec. 14 
Applicable law 

These Terms and Conditions of Ex-
change, the respective Exchange Orders 
of the Noteholders as well as any contrac-
tual and non-contractual obligation arising 
out of or in connection therewith are gov-
erned by German law. 
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Versendung, Verteilung oder Ver-

breitung des Umtauschangebots 

oder die Erteilung eines Um-

tauschaufträge und Zeichnungsan-

gebote außerhalb Deutschlands, 

Luxemburgs und Österreichs mit 

den jeweiligen nationalen Vorschrif-

ten vereinbar ist. Eine Versendung, 

Verteilung und Verbreitung des Um-

tauschangebots außerhalb 

Deutschlands, Luxemburgs und Ös-

terreichs erfolgen nicht im Auftrag 

der Emittentin oder der Abwick-

lungsstelle. 

complies with the respective na-

tional regulations. The sending, dis-

tribution and dissemination of the 

Exchange Offer outside of Ger-

many, Luxembourg and Austria will 

not take place on behalf of the Is-

suer or the Settlement Agent. 

(3) Sämtliche Veröffentlichungen und 

sonstigen Mitteilungen der Emitten-

tin im Zusammenhang mit dem Um-

tauschangebot erfolgen darüber 

hinaus, soweit nicht eine weiterge-

hende Veröffentlichungspflicht be-

steht, ausschließlich auf der Inter-

netseite der Emittentin. 

 (3) In addition, all publications and other 

notices made by the Issuer in con-

nection with the Exchange Offer 

shall be published exclusively on the 

company’s website, unless there ex-

ists a further obligation to publish. 

(4) Das Umtauschangebot ist in deut-

scher Sprache abgefasst. Die Emit-

tentin stellt darüber hinaus eine un-

verbindliche Übersetzung in die 

englische Sprache zur Verfügung. 

Der deutsche Wortlaut ist maßgeb-

lich und allein rechtsverbindlich. Die 

englische Übersetzung ist unver-

bindlich und dient nur der Informa-

tion. 

 (4) The Exchange Offer has been 

drafted in German. In addition, the 

Issuer provides a nonbinding Eng-

lish translation. The German version 

is relevant and solely binding in law. 

The English translation is not bind-

ing and for information only. 

§ 14 

Anwendbares Recht 

 Sec. 14 

Applicable law 

Diese Umtauschbedingungen, die jeweili-

gen Umtauschaufträge der Anleihegläubi-

ger sowie alle vertraglichen und außerver-

traglichen Schuldverhältnisse, die sich 

aus oder im Zusammenhang damit erge-

ben, unterliegen deutschem Recht. 

 These Terms and Conditions of Ex-

change, the respective Exchange Orders 

of the Noteholders as well as any contrac-

tual and non-contractual obligation arising 

out of or in connection therewith are gov-

erned by German law. 



§15 
Gerichtsstand 

Fur alle Rechtsstreitigkeiten aus oder im 
Zusammenhang mit diesen Umtauschbe-
dingungen, den jeweiligen Umtauschauf-
tragen der Anleiheglaubiger sowie alien 
vertraglichen and auflervertraglichen 
Schuldverhaltnissen, die sich aus oder im 
Zusammenhang damit ergeben, ist, so-
weit rechtlich zulassig, ausschliefIlicher 
Gerichtsstand Dusseldorf, Deutschland. 

Sec. 15 
Place of jurisdiction 

To the extent permitted by statute, the 
courts of Dusseldorf, Germany, have ex-
clusive jurisdiction to settle any dispute 
arising out of or in connection with these 
Terms and Conditions of Exchange, the 
respective Exchange Orders of the Note-
holders as well as any contractual and 
non-contractual obligation arising out of or 
in connection therewith. 
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§ 15 

Gerichtsstand 

 Sec. 15 

Place of jurisdiction 

Für alle Rechtsstreitigkeiten aus oder im 

Zusammenhang mit diesen Umtauschbe-

dingungen, den jeweiligen Umtauschauf-

trägen der Anleihegläubiger sowie allen 

vertraglichen und außervertraglichen 

Schuldverhältnissen, die sich aus oder im 

Zusammenhang damit ergeben, ist, so-

weit rechtlich zulässig, ausschließlicher 

Gerichtsstand Düsseldorf, Deutschland. 

 To the extent permitted by statute, the 

courts of Düsseldorf, Germany, have ex-

clusive jurisdiction to settle any dispute 

arising out of or in connection with these 

Terms and Conditions of Exchange, the 

respective Exchange Orders of the Note-

holders as well as any contractual and 

non-contractual obligation arising out of or 

in connection therewith. 

  



Risikohinweise und Hinweis auf den 
Wertpapierprospekt 

Die Emittentin hat fur das offentliche An-
gebot der Umtauschinhaberschuldver-
schreibungen einen von der Commission 
de Surveillance du Secteur Financier 
(„CSSF") am 3. September 2024 gebillig-
ten Wertpapierprospekt (der „Wertpapier-
prospekt") erstellt. Die CSSF billigt den 
Wertpapierprospekt nur bezuglich der 
Standards der Vollstandigkeit, Verstand-
lichkeit und Koharenz gemail der Verord-
nung (EU) 2017/1129. Die CSSF Ober-
nimmt gemail Artikel 6 Absatz 4 des Lu-
xemburgischen Gesetzes vom 16. Juli 
2019 betreffend den Prospekt Ober Wert-
papiere keine Verantwortung fur die wirt-
schaftliche oder finanzielle KreditwOrdig-
keit der Transaktion und die Qualitat und 
Zahlungsfahigkeit der Emittentin. Die 
CSSF Obernimmt auch keine Verantwor-
tung fur die inhaltliche Richtigkeit des 
Wertpapierprospekts. 

Vor der Entscheidung Ober die Abgabe ei-
nes Angebots zum Umtausch ihrer Um-
tauschinhaberschuldverschreibungen 
wird Anleiheglaubigern der Umtauschin-
haberschuldverschreibungen daher emp-
fohlen, den Wertpapierprospekt und etwa-
ige zukunftig veroffentlichte Nachtrage zu 
dem Wertpapierprospekt, insbesondere 
den Abschnitt „Risikofaktoren", sowie die 
offentlich verfOgbaren Informationen Ober 
die Emittentin, insbesondere ihre Jahres-
und Konzernabschlusse sowie ihre Pres-
semitteilungen, zu lesen. 

Der Wertpapierprospekt und etwaige zu-
kOnftig veroffentlichte Nachtrage zu die-
sem Wertpapierprospekt, auf deren 
Grundlage dieses Umtauschangebot er-
folgt, werden in elektronsicher Form auf 
der Internetseite der Emittentin (semper-
idem-underberg.com) im Bereich Investor 
Relations und auf der Internetseite der 

Risk information and reference to the 
securities prospectus 

The Issuer has prepared a securities pro-
spectus for the public offering of the Ex-
change Notes approved by the Commis-
sion de Surveillance du Secteur Financier 
("CSSF') on September 3, 2024 (the "Se-
curities Prospectus"). The CSSF ap-
proves the Securities Prospectus only re-
garding the standards of completeness, 
comprehensibility and coherence set out 
in Regulation (EU) 2017/1129. Pursuant 
to Article 6 paragraph 4 of the Luxem-
bourg Law of 16 July 2019 on the Pro-
spectus on Securities, the CSSF assumes 
no responsibility for the economic or finan-
cial creditworthiness of the transaction 
and the quality and solvency of the Issuer. 
Nor does the CSSF accept any responsi-
bility for the accuracy of the Securities 
Prospectus. 

Hence, prior to the decision to make an of-
fer for the exchange of their Exchange 
Notes, Noteholders of the Exchange 
Notes are advised to read the Securities 
Prospectus and any supplements to the 
Securities Prospectus published in future, 
in particular the section "Risk Factors", as 
well as the publicly available information 
about the Issuer, in particular its annual 
and consolidated financial statements and 
its press releases. 

The Securities Prospectus and any sup-
plements to the Securities Prospectus 
published in future, based on which this 
Exchange Offer is made, are published 
electronically on the Issuer's website 
(semper-idem-underberg.com) in the In-
vestor Relations section and on the web-
site of the Luxembourg Stock Exchange 
(www.luxse.com). 
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Risikohinweise und Hinweis auf den 

Wertpapierprospekt 

 Risk information and reference to the 

securities prospectus 

Die Emittentin hat für das öffentliche An-

gebot der Umtauschinhaberschuldver-

schreibungen einen von der Commission 

de Surveillance du Secteur Financier 

(„CSSF“) am 3. September 2024 gebillig-

ten Wertpapierprospekt (der „Wertpapier-

prospekt“) erstellt. Die CSSF billigt den 

Wertpapierprospekt nur bezüglich der 

Standards der Vollständigkeit, Verständ-

lichkeit und Kohärenz gemäß der Verord-

nung (EU) 2017/1129. Die CSSF über-

nimmt gemäß Artikel 6 Absatz 4 des Lu-

xemburgischen Gesetzes vom 16. Juli 

2019 betreffend den Prospekt über Wert-

papiere keine Verantwortung für die wirt-

schaftliche oder finanzielle Kreditwürdig-

keit der Transaktion und die Qualität und 

Zahlungsfähigkeit der Emittentin. Die 

CSSF übernimmt auch keine Verantwor-

tung für die inhaltliche Richtigkeit des 

Wertpapierprospekts.  

 The Issuer has prepared a securities pro-

spectus for the public offering of the Ex-

change Notes approved by the Commis-

sion de Surveillance du Secteur Financier 

(“CSSF”) on September 3, 2024 (the “Se-

curities Prospectus”). The CSSF ap-

proves the Securities Prospectus only re-

garding the standards of completeness, 

comprehensibility and coherence set out 

in Regulation (EU) 2017/1129. Pursuant 

to Article 6 paragraph 4 of the Luxem-

bourg Law of 16 July 2019 on the Pro-

spectus on Securities, the CSSF assumes 

no responsibility for the economic or finan-

cial creditworthiness of the transaction 

and the quality and solvency of the Issuer. 

Nor does the CSSF accept any responsi-

bility for the accuracy of the Securities 

Prospectus.  

 

Vor der Entscheidung über die Abgabe ei-

nes Angebots zum Umtausch ihrer Um-

tauschinhaberschuldverschreibungen 

wird Anleihegläubigern der Umtauschin-

haberschuldverschreibungen daher emp-

fohlen, den Wertpapierprospekt und etwa-

ige zukünftig veröffentlichte Nachträge zu 

dem Wertpapierprospekt, insbesondere 

den Abschnitt „Risikofaktoren“, sowie die 

öffentlich verfügbaren Informationen über 

die Emittentin, insbesondere ihre Jahres- 

und Konzernabschlüsse sowie ihre Pres-

semitteilungen, zu lesen. 

Der Wertpapierprospekt und etwaige zu-

künftig veröffentlichte Nachträge zu die-

sem Wertpapierprospekt, auf deren 

Grundlage dieses Umtauschangebot er-

folgt, werden in elektronsicher Form auf 

der Internetseite der Emittentin (semper-

idem-underberg.com) im Bereich Investor 

Relations und auf der Internetseite der 

 Hence, prior to the decision to make an of-

fer for the exchange of their Exchange 

Notes, Noteholders of the Exchange 

Notes are advised to read the Securities 

Prospectus and any supplements to the 

Securities Prospectus published in future, 

in particular the section “Risk Factors”, as 

well as the publicly available information 

about the Issuer, in particular its annual 

and consolidated financial statements and 

its press releases. 

 

The Securities Prospectus and any sup-

plements to the Securities Prospectus 

published in future, based on which this 

Exchange Offer is made, are published 

electronically on the Issuer’s website 

(semper-idem-underberg.com) in the In-

vestor Relations section and on the web-

site of the Luxembourg Stock Exchange 

(www.luxse.com). 



Luxemburger Borse (www.luxse.com) 
veroffentlicht. 

Datenschutzhinweis 

Die Emittentin verarbeitet als verantwortliche Stelle im Sinne von Art. 4 Nr. 7 Datenschutz-
Grundverordnung („DS-GVO") personenbezogene Daten (Name, Anschrift, E-Mail-Ad-
resse, Anzahl der Umtauschinhaberschuldverschreibungen, Anzahl der Neuen Schuldver-
schreibungen, Hohe des jeweils ausgezahlten Barausgleichsbetrages und der StOckzin-
sen, ggf. Angaben zur Mehrerwerbsoption, Umfang des Umtausches, Daten des Um-
tauschauftrages) auf Grundlage der in Deutschland geltenden Datenschutzbestimmun-
gen, um den Anleiheglaubigern die Ausubung die Teilnahme an dem Umtauschangebot 
zu ermoglichen. Die Semper idem Underberg AG wird vertreten durch ihren Vorstand be-
stehend aus Herrn Michael SohIke und Herrn Thomas Mempel; Anleiheglaubiger konnen 
die Mitglieder des Vorstands telefonisch unter +49 2843 920 - 0 oder per E-Mail unter 
services@underberg.com erreichen. 

Soweit diese personenbezogenen Daten nicht von den Anleiheglaubigern angegeben wur-
den, Obermittelt die Depotbank des jeweiligen Anleiheglaubiger personen-bezogenen Da-
ten an die Semper idem Underberg AG und/oder die fur die Semper idem Underberg AG 
tatig werdende Abwicklungsstelle. Die Verarbeitung die personenbezogenen Daten erfolgt 
ausschliefllich fur die Abwicklung des Umtauschangebots sowie eventuell ausgeObter 
Mehrerwerbsoptionen und such insoweit nur in dem zur Erreichung dieses Zwecks zwin-
gend erforderlichen MaiIe. Rechtsgrundlage fur die Verarbeitung ist Art. 6 Abs. 1 lit. (c) 
DS-GVO. Die Emittentin speichert die personenbezogenen Daten der Anleiheglaubiger fur 
einen Zeitraum von 10 Jahren beginnend mit dem Ende des Jahres, in dem das Um-
tauschangebot stattfand. 

Die Dienstleister der Emittentin, welche zum Zwecke der Abwicklung des Umtauschange-
bots sowie der eventuell ausgeObter Mehrerwerbsoptionen beauftragt werden, erhalten 
von der Emittentin nur solche personenbezogenen Daten, welche fur die Ausfuhrung der 
beauftragten Dienstleistung erforderlich sind und verarbeiten die Daten ausschliefllich 
nach Weisung der Semper idem Underberg AG. 

Bezuglich der Verarbeitung personenbezogener Daten haben die Anleiheglaubiger die fol-
genden Rechte: Sie konnen von der Emittentin gemail Art. 15 DS-GVO Auskunft Ober ihre 
personenbezogenen Daten, gemail Art. 16 DS-GVO die Berichtigung ihrer personenbe-
zogenen Daten, gemail Art. 17 DS-GVO die Loschung ihrer personenbezogenen Daten, 
gemail Art. 18 DS-GVO die Einschrankung der Verarbeitung ihrer personenbezogenen 
Daten und gemail Art. 20 DS-GVO die Ubertragung bestimmter personenbezogener Da-
ten auf sie oder einen von ihnen benannten Dritten (Recht auf DatenObertragbarkeit) ver-
langen. 

Diese Rechte konnen Sie gegenOber der Semper idem Underberg AG unentgeltlich Ober 
die E-Mail-Adresse datenschutz@underberg.com oder Ober die folgenden Kontaktdaten 
des betrieblichen Datenschutzbeauftragten geltend machen: 

Fabio Pastars 
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Luxemburger Börse (www.luxse.com) 

veröffentlicht. 

 

Datenschutzhinweis 

Die Emittentin verarbeitet als verantwortliche Stelle im Sinne von Art. 4 Nr. 7 Datenschutz-

Grundverordnung („DS-GVO“) personenbezogene Daten (Name, Anschrift, E-Mail-Ad-

resse, Anzahl der Umtauschinhaberschuldverschreibungen, Anzahl der Neuen Schuldver-

schreibungen, Höhe des jeweils ausgezahlten Barausgleichsbetrages und der Stückzin-

sen, ggf. Angaben zur Mehrerwerbsoption, Umfang des Umtausches, Daten des Um-

tauschauftrages) auf Grundlage der in Deutschland geltenden Datenschutzbestimmun-

gen, um den Anleihegläubigern die Ausübung die Teilnahme an dem Umtauschangebot 

zu ermöglichen. Die Semper idem Underberg AG wird vertreten durch ihren Vorstand be-

stehend aus Herrn Michael Söhlke und Herrn Thomas Mempel; Anleihegläubiger können 

die Mitglieder des Vorstands telefonisch unter +49 2843 920 - 0 oder per E-Mail unter 

services@underberg.com erreichen. 

Soweit diese personenbezogenen Daten nicht von den Anleihegläubigern angegeben wur-

den, übermittelt die Depotbank des jeweiligen Anleihegläubiger personen-bezogenen Da-

ten an die Semper idem Underberg AG und/oder die für die Semper idem Underberg AG 

tätig werdende Abwicklungsstelle. Die Verarbeitung die personenbezogenen Daten erfolgt 

ausschließlich für die Abwicklung des Umtauschangebots sowie eventuell ausgeübter 

Mehrerwerbsoptionen und auch insoweit nur in dem zur Erreichung dieses Zwecks zwin-

gend erforderlichen Maße. Rechtsgrundlage für die Verarbeitung ist Art. 6 Abs. 1 lit. (c) 

DS-GVO. Die Emittentin speichert die personenbezogenen Daten der Anleihegläubiger für 

einen Zeitraum von 10 Jahren beginnend mit dem Ende des Jahres, in dem das Um-

tauschangebot stattfand. 

Die Dienstleister der Emittentin, welche zum Zwecke der Abwicklung des Umtauschange-

bots sowie der eventuell ausgeübter Mehrerwerbsoptionen beauftragt werden, erhalten 

von der Emittentin nur solche personenbezogenen Daten, welche für die Ausführung der 

beauftragten Dienstleistung erforderlich sind und verarbeiten die Daten ausschließlich 

nach Weisung der Semper idem Underberg AG. 

Bezüglich der Verarbeitung personenbezogener Daten haben die Anleihegläubiger die fol-

genden Rechte: Sie können von der Emittentin gemäß Art. 15 DS-GVO Auskunft über ihre 

personenbezogenen Daten, gemäß Art. 16 DS-GVO die Berichtigung ihrer personenbe-

zogenen Daten, gemäß Art. 17 DS-GVO die Löschung ihrer personenbezogenen Daten, 

gemäß Art. 18 DS-GVO die Einschränkung der Verarbeitung ihrer personenbezogenen 

Daten und gemäß Art. 20 DS-GVO die Übertragung bestimmter personenbezogener Da-

ten auf sie oder einen von ihnen benannten Dritten (Recht auf Datenübertragbarkeit) ver-

langen. 

Diese Rechte können Sie gegenüber der Semper idem Underberg AG unentgeltlich über 

die E-Mail-Adresse datenschutz@underberg.com oder über die folgenden Kontaktdaten 

des betrieblichen Datenschutzbeauftragten geltend machen: 

Fabio Pastars 



Datenschutzbeauftragter der Emittentin 
Hubert-Underberg-Allee 1 
47495 Rheinberg 
Telefon: +49 2843 920-0 
E-Mail: datenschutz@underberg.com 

Zudem steht I hnen gemail Art. 77 DS-GVO ein Beschwerderecht bei der Datenschutzauf-
sichtsbehorde entweder des (Bundes-)Landes, in dem Sie I hren Wohnsitz oder standigen 
Aufenthaltsort haben, oder des Bundeslandes Nordrhein-Westfalen, in dem die Semper 
idem Underberg AG ihren Sitz hat, zu. 

Weitere Einzelheiten finden Sie auf unserer Internetseite unter: 

semper-idem-underberg.com/de/datenschutz/. 
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Datenschutzbeauftragter der Emittentin 

Hubert-Underberg-Allee 1 

47495 Rheinberg 

Telefon: +49 2843 920-0 

E-Mail: datenschutz@underberg.com 

Zudem steht Ihnen gemäß Art. 77 DS-GVO ein Beschwerderecht bei der Datenschutzauf-

sichtsbehörde entweder des (Bundes-)Landes, in dem Sie Ihren Wohnsitz oder ständigen 

Aufenthaltsort haben, oder des Bundeslandes Nordrhein-Westfalen, in dem die Semper 

idem Underberg AG ihren Sitz hat, zu. 
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semper-idem-underberg.com/de/datenschutz/. 

 
  



Data Protection Information 

The Issuer processes personal data (name, address, e-mail address, number of Exchange 
Notes, number of New Notes, amount of Cash Settlement Amount and the Accrued Inter-
est paid, potentially information regarding the Option to Order, volume of the exchange 
and information regarding the Exchange Offer) as the responsible party within the meaning 
of Art. 4 No. 7 of the Basic Data Protection Ordinance (Datenschutzgrundverordnung, "DS-
GVO") on the basis of the data protection provisions applicable in Germany in order to 
enable the Noteholders to exercise their participation in the Exchange Offer. The Issuer is 
represented by its Management Board consisting of Mr. Michael SohIke and Mr. Thomas 
Mempel; Noteholders can contact the members of the Management Board by telephone 
on 0049 2843 920-0 or by e-mail at services@underberg.com 

Insofar as this personal data has not been provided by the Noteholders, the depository 
bank of the respective Noteholders transmits personal data to the Issuer and/or the Set-
tlement Agent acting on behalf of the Issuer. Personal data will be processed exclusively 
for the purpose of processing the Exchange Offer and potentially the Option to Order and 
only to the extent absolutely necessary to achieve this purpose. The legal basis for pro-
cessing is Article 6(1)(c) DS-GVO. The Issuer stores the personal data of the Noteholders 
for a period of 10 years starting at the end of the year in which the exchange offer took 
place. 

The service providers of the Issuers, who are commissioned by the Issuer for the purpose 
of processing the Exchange Offer and potentially the Option to Order, will only receive 
such personal data from the Issuer as are necessary for the execution of the commissioned 
service and process the data exclusively in accordance with the instructions of the Issuer. 

With regard to the processing of personal data, the Noteholders have the following rights: 
they may obtain information about their personal data from the Issuer pursuant to Art. 15 
DS-GVO, the correction of their personal data pursuant to Art. 16 DS-GVO, the correction 
of their personal data pursuant to Art. 17 DS-GVO require the deletion of their personal 
data, the restriction of the processing of their personal data in accordance with Art. 18 DS-
GVOs and the transfer of certain personal data to them or a third party they designate in 
accordance with Art. 20 DS-GVO (right to data transferability). 

You can assert these rights against Semper idem Underberg AG free of charge via the e-
mail address datenschutz@underberg.com or via the following contact data: 

Fabio Pastars 
Data Protection Officer of Semper idem Underberg AG 
Hubert-Underberg-Allee 1 
47495 Rheinberg 
Phone: +49 2843 920-0 
E-mail: datenschutz@underberg.com 

In addition, pursuant to Art. 77 DS-GVO, you have a right of appeal to the data protection 
supervisory authority of either the (federal) state in which you reside or are permanently 
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resident, or the state of North Rhine-Westphalia in which Semper idem Underberg AG has 
its registered office. 

Further details can be found on our website at: 

https://www.underberg.com/datenschutzbestimmungen. 

** * 

Rheinberg im September 2024 

Semper idem Underberg AG 

— Der Vorstand — 
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8. WICHTIGSTE MARKTE 

Die Semper idem Gruppe ist mit den zahlreichen eigenen Marken der Underberg 
Gruppe und ihrem Portfolio an Distributionsmarken als ein fuhrendes Spirituosenhaus 
auf dem deutschen Markt fur alkoholische Getranke sowie auf ausgewahlten interna-
tionalen Markten tatig. Deutschland bildet hierbei den Absatz- und Umsatzschwer-
punkt der Semper idem Gruppe. 

8.1. Der deutsche Spirituosenmarkt 

Rund 76% des Vertriebs von Spirituosen in Deutschland entfallt auf den Lebensmit-
teleinzelhandel (der „LEH") (Quelle: BSI Aktuell 2024). Wahrend Spirituosen im Jahr 
2023 dort erneut zu den umsatzstarken Warengruppen — mit leicht positivem Um-
satzergebnis (+1,4%) — zahlten, sank die Nachfrage um 4% im Vergleich zum Vorjahr. 
Rund 24% des Vertriebs von Spirituosen entfallt auf die weiteren Distributionskanale 
wie Gastronomie, Fachhandel, etc., welche im Jahr 2023 ebenfalls im Wesentlichen 
stabil blieben (Quelle: BSI Aktuell 2024). 

Der Pro-Kopf-Verbrauch von Spirituosen ging dabei um 0,1 Liter bzw. 1,9% auf 5,1 
Liter zuruck. Die Kauferreichweite hingegen blieb 2023 mit 67% unverandert. Auf dem 
deutschen Markt wurden 2023 rund 710 Millionen Flaschen a 0,7 Liter angeboten 
(-1,9% ggu. Vorjahr). Damit ist der deutsche Spirituosenmarkt mit einem Anteil von 
ca. 8% weiterhin der groflte innerhalb der Europaischen Union. Mengenmaflig domi-
nierten, wie auch in den vergangenen Jahren, die „klaren Spirituosen", die mit 37,0% 
(Vorjahr: 37,7%) noch vor den Likoren mit 36,0% (Vorjahr: 35,7%) und den 
Whisk(e)ys mit 10,1% (Vorjahr: 9,9%) lagen (Quelle: BSI Aktuell 2023; BSI Aktuell 
2024). 

Auf dem deutschen Spirituosenmarkt verzeichnen insbesondere vorgemixte Spirituo-
sen, im Wesentlichen Cocktails und Longdrinks, sogenannte Ready-to-Drink-Spiritu-
osen („RTD") und alkoholfreie Spirituosen im Trend eine steigende Nachfrage. Ge-
mail einer Studie von International Wine and Spirits Record („IWSR") zeigten RTDs 
im Jahr 2023 eine Absatzsteigerung in Hohe von 4,0% auf 7.510,0 Tsd. 9-Liter Ge-
binde (Vorjahr: 7.220,5 Tsd.); im Zeitraum 2018 bis 2023 weist das Segment eine 
durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate von 12,4% auf. Bis 2028 erwartet IWSR 
einen Anstieg des Absatzes auf 8.920 Tsd. 9-Liter-Gebinde, was einer durchschnitt-
lichen jahrlichen Wachstumsrate im Zeitraum von 2023 bis 2028 von 3,5% entspra-
che. Der Absatz alkoholfreier Spirituosen stieg nach Analyse von IWSR 2023 um 
21,0% auf 221,0 Tsd. 9-Liter Gebinde gegeniter dem Vorjahr (182,7 Tsd.); die durch-
schnittliche jahrliche Wachstumsrate fur die Periode 2018 bis 2023 betragt 28,0%. 
Bis 2028 erwartet IWSR einen Anstieg des Absatzes alkoholfreier Spirituosen auf 322 
Tsd. 9-Liter-Gebinde, was einer durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsrate im Zeit-
raum von 2023 bis 2028 von 7,8% entsprache. Der Anteil alkoholfreier Spirituosen 
am deutschen Spirituosenmarkt wird aktuell auf unter 1,0% geschatzt (Quelle: IWSR, 
Germany 2024). 

Im Jahr 2023 entfielen 446 Mio. im Inland abgesetzte Flaschen (vorlaufige Zahl, 
Quelle: BSI Aktuell 2024) auf Import-Spirituosen, was einem Ruckgang um 12,7% 
gegeniter dem Vorjahr entspricht. Die Exporte betrugen 340 Mio. Flaschen a 0,7 
Liter und sanken um 3,7% gegeniter dem Vorjahr (vorlaufige Zahl, Quelle: BSI Ak-
tuell 2024). 

In den letzten Jahren haben die wirtschaftlichen Herausforderungen weltweit, in der 
Europaischen Union, aber auch in Deutschland zu signifikanten Veranderungen in 
Bezug auf Rohstoffangebote, Lieferketten, Energiepreise und Inflation gefuhrt. Auch 
im Jahr 2024 ist Deutschland von einer Normalisierung der wirtschaftlichen Lage noch 
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weit entfernt. So prognostiziert das Bundesministerium fur Wirtschaft und Klimaschutz 
per April 2024 ein preisbereinigtes BIP-Wachstum in Hohe von 0,3% fur 2024 und 
1,0% fur 2025 (Quelle: BMWK, FrOhjahrsprojektion 2024). Insbesondere Fachkrafte-
mangel, Preissteigerungen fur Rohstoffe, Glas, Transport und Energieversorgung so-
wie umfassende Burokratie beschaftigen die Spirituosenbranche weiterhin nachhaltig 
(Quelle: BSI Aktuell 2024). 

Fur die Mitglieder des Bundesverbands der Deutschen Spirituosen-Industrie und - 
Importeure („BSI") ist die Konsumentenstimmung von besonderer Bedeutung fur die 
Entwicklung der Nachfrage nach Spirituosen. Dem Marktforschungsinstitut GfK zu-
folge hat sich das Konsumklima in Deutschland im Verlauf des Jahres 2024 bis zum 
Juli sukzessive erholt. Im August 2024 sank die Verbraucherstimmung jedoch wieder. 
Nach Einschatzung der GfK verschieben sich damit die Hoffnungen auf eine stabile 
und nachhaltige Erholung der Konjunktur. Im Vergleich zum August 2023 weisen das 
GfK-Konsumklima als auch die einzelnen Indikatoren im August 2024 verbesserte 
Werte auf (Quelle: GfK, August 2024). 

Der Branchenverband BSI erachtet es in Zeiten individueller werdender WOnsche als 
wichtig, auf die Bedurfnisse der Konsumenten/-innen einzugehen. Auch in Zukunft 
sind dabei Kultur, Qualitatsbewusstsein, Markenpflege, Nachhaltigkeit und die Bereit-
schaft zu Innovationen fur ein erfolgreiches unternehmerisches Handeln in der Spiri-
tuosenbranche unabdingbar (Quelle: BSI Aktuell 2024). 

8.2. Lebensmitteleinzelhandel, Onlinehandel und Gastronomie 

Die Semper idem Gruppe vertreibt ihre Produkte im Wesentlichen an den deutschen 
LEH als wichtigsten Absatzkanal fur Spirituosen im Inland und Ober den Fachgrofl-
handel an die Gastronomie. 

Im Jahr 2023 lag der Umsatz im deutschen Einzelhandel preisbereinigt 3,3% niedriger 
und nominal 2,3% hoher als im Jahr 2022. Hierbei setzte der Einzelhandel mit Le-
bensmitteln, Getranken und Tabakwaren 2023 real 3,9% weniger und nominal 5,9% 
mehr um als im Vorjahr (Quelle: Destatis, 41-2024). Gemail GfK Consumer Index fur 
den Handel mit Fast Moving Consumer Goods (FMCG), wozu neben dem klassischen 
LEH auch Drogeriemarkte, der Fachhandel und der E-Commerce zahlen, erzielten 
LEH-Discounter 2023 ein nominales Umsatzplus von 10,3%, wahrend SB-
Warenhauser mit 6,6% und LEH-Vollsortimenter mit 6,2% niedrigere Wachstumsra-
ten aufwiesen. Bei insgesamt sinkenden Absatzmengen bei Spirituosen meldet GfK 
fur 2023 ein Wachstum von RTD-Formaten im Handel mit FMCG (Quelle: GfK, 
12/2023). 

NielsenlQ zufolge stieg der Spirituosenumsatz im Jahr 2023 auf EUR 4.993 Mio., was 
einem Umsatzwachstum von 1,3% gegenOber dem Vorjahr entspricht. Das Absatz-
volumen hingegen sank um 3,9% (entsprechend 21,9 Mio. Flaschen) auf 534 Mio. 
Flaschen im Vergleich zu 2022. Auf den LEH inkl. Aldi und Drogeriemarkte entfielen 
EUR 4.538 Mio. Umsatz, entsprechend 90,9% des von NielsenlQ abgebildeten Spiri-
tuosenumsatzes (Quelle: NielsenlQ Spirituosen-Gesamtmarkt LEH+DM+C&C 2023). 
Im ersten Halbjahr 2024 wurde im LEH, einschliefllich Drogeriemarkte und Cash & 
Carry, ein Spirituosenumsatz von EUR 2.598 Mio. erzielt (+2,6% gegenOber Vorjah-
reszeitraum). Die Menge abgesetzter Flaschen betrug annahernd stabil 299 Mio., was 
einem Ruckgang von 0,2% gegenOber dem ersten Halbjahr 2023 entspricht (Quelle: 
NielsenlQ Spirituosen-Gesamtmarkt LEH+DM+C&C 2024 Q2). 

Im Absatz Ober LEH, Drogeriemarkte sowie Cash & Carry zeigten sich auch 2023 
sowie im ersten Halbjahr 2024 unterschiedliche Entwicklungen der Spirituosenseg-
mente. Unter Einbeziehung von Ready-to-Drink-Spirituosen lag im ersten Halbjahr 
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2024 das RTD-Segment mit einem Absatzvolumenanteil von 15,6%, entsprechend 
+1,3 Prozentpunkte gegenuber dem ersten Halbjahr 2023, auf Rang 1 vor sullen Li-
koren (14,7%; -0,2-Prozentpunkte), Wodka (12,3%; -0,5 Prozentpunkte) und Krauter-
likoren mit einem stabilen Marktanteil von 9,4% (Quelle: NielsenlQ Spirituosen-Ge-
samtmarkt LEH+DM+C&C 2024 Q2). 

Der deutsche LEH ist von einer hohen Marktkonzentration gepragt. Die vier groflen 
Handelsgruppen Edeka, Rewe, Schwarz-Gruppe und Aldi-Gruppe hielten im Jahr 
2023 aggregiert einen Marktanteil von 76%, gemessen am Gesamtumsatz im LEH. 
Die starksten Handelsunternehmen im deutschen LEH 2023 bleiben die Edeka-
Gruppe mit einem Umsatz von EUR 77,7 Mrd. (+6,7% gegeniter Vorjahr) die Rewe-
Gruppe mit EUR 64,6 Mrd. (+6,0%), die Schwarz-Gruppe mit EUR 56,6 Mrd. (+9,4%) 
und die Aldi-Gruppe mit EUR 34,7 Mrd. (+8,2%) (Quelle: Lebensmittelpraxis/Trade-
Dimensions Top 30 LEH 2023). 

Laut Bundesverband E-Commerce und Versandhandel Deutschland e.V. („bevh") 
zeigte sich im Jahr 2023 ein Ruckgang der Gesamtumsatze im deutschen E-Com-
merce, was sowohl auf die geringere Ausgabenbereitschaft der Konsumenten allge-
mein sowie Korrekturbewegungen gegeniter den starken Wachstumsjahren 2020 
bis 2022 im Zuge der Corona-Pandemie zuruckzufuhren ist. Der Brutto-Umsatz mit 
Waren sank im Jahr 2023 um 11,8% auf EUR 79,7 Mrd., verglichen mit EUR 90,4 
Mrd. im Vorjahr. Der Anteil des E-Commerce mit Waren am Einzelhandelsumsatz im 
engeren Sinn (einschliefIlich Lebensmittel, aber ohne Apotheken) sank im vergange-
nen Jahr auf 10,2% (2022: 11,8%). Der E-Commerce als Vertriebskanal fur Lebens-
mittel und Getranke gewann in den letzten Jahren, insbesondere im Vergleich zu den 
Vor-Corona-Jahren, an Bedeutung. So konnte die Warengruppe Lebensmittel im 
deutschen Onlinehandel im Jahr 2023 Umsatze in Hohe von EUR 3.703 Mio. erzielen. 
Fur die betrachtete Periode 2019 bis 2023 (2019: EUR 1.595 Mio.) entspricht dies 
einer durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsrate von +23,4% (Quelle: bevh Le-
bensmittel 2020; bevh Lebensmittel 2023). 

Das Gastgewerbe erzielte laut Statistischem Bundesamt 2023 ein nominales Umsatz-
wachstum von 8,5% (real +1,1%) gegeniter 2022 (Quelle: Destatis, 64-2024). Dabei 
wurde das Wachstum 2023 im Wesentlichen vom realen Umsatzwachstum der Ho-
tellerie (+5,2%) sowie Caterern und sonstigen Verpflegungsdienstleistern (+1,8%) ge-
tragen. Die getrankegepragte Gastronomie erlitt 2023 hingegen einen realen Umsatz-
ruckgang in Hohe von 4,8% (nominales Umsatzwachstum von 4,3%). Im Vergleich 
zum Vor-Corona-Jahr 2019 lagen die Umsatze im Gastgewerbe 2023 nominal zwar 
um 8,8% hoher, real allerdings 11,3% darunter (Quelle: DEHOGA IV-2023). Insbe-
sondere die getrankegepragte Gastronomie konnte sich bislang nicht von den Aus-
wirkungen der Corona-Pandemie erholen (2023 nominal -11,8%, real -34,0% gegen-
Ober 2019) (Quelle: DEHOGA IV-2023). Im ersten Quartal 2024 verzeichnete das 
Gastgewerbe ein leichtes reales Umsatzwachstum von 0,1% (nominal +3,1%) gegen-
Ober Vorjahresquartal (Quelle: DEHOGA 1-2024). Laut aktueller DEHOGA-Umfrage 
blicken allerdings weite Teile der Branche pessimistisch auf den weiteren Jahresver-
lauf. Grande sind u. a. die Anhebung der Mehrwertsteuer fur Speisen zu Beginn des 
Jahres sowie steigende Personal- sowie Lebensmittel- und Getrankekosten (Quelle: 
DEHOGA Juli 2024). 

8.3. Der internationale Spirituosenmarkt 

Die Semper idem Gruppe ist mit ihren Produkten in mehr als 100 Landern prasent. 
Die wichtigsten Absatzmarkte neben Deutschland sind hierbei unter anderem Oster-
reich, Schweiz, Brasilien, Danemark, Norwegen, Schweden, Japan sowie die Verei-
nigten Staaten. 
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2024 das RTD-Segment mit einem Absatzvolumenanteil von 15,6%, entsprechend 
+1,3 Prozentpunkte gegenüber dem ersten Halbjahr 2023, auf Rang 1 vor süßen Li-
kören (14,7%; -0,2-Prozentpunkte), Wodka (12,3%; -0,5 Prozentpunkte) und Kräuter-
likören mit einem stabilen Marktanteil von 9,4% (Quelle: NielsenIQ Spirituosen-Ge-
samtmarkt LEH+DM+C&C 2024 Q2). 

Der deutsche LEH ist von einer hohen Marktkonzentration geprägt. Die vier großen 
Handelsgruppen Edeka, Rewe, Schwarz-Gruppe und Aldi-Gruppe hielten im Jahr 
2023 aggregiert einen Marktanteil von 76%, gemessen am Gesamtumsatz im LEH. 
Die stärksten Handelsunternehmen im deutschen LEH 2023 bleiben die Edeka-
Gruppe mit einem Umsatz von EUR 77,7 Mrd. (+6,7% gegenüber Vorjahr) die Rewe-
Gruppe mit EUR 64,6 Mrd. (+6,0%), die Schwarz-Gruppe mit EUR 56,6 Mrd. (+9,4%) 
und die Aldi-Gruppe mit EUR 34,7 Mrd. (+8,2%) (Quelle: Lebensmittelpraxis/Trade-
Dimensions Top 30 LEH 2023). 

Laut Bundesverband E-Commerce und Versandhandel Deutschland e.V. („bevh“) 
zeigte sich im Jahr 2023 ein Rückgang der Gesamtumsätze im deutschen E-Com-
merce, was sowohl auf die geringere Ausgabenbereitschaft der Konsumenten allge-
mein sowie Korrekturbewegungen gegenüber den starken Wachstumsjahren 2020 
bis 2022 im Zuge der Corona-Pandemie zurückzuführen ist. Der Brutto-Umsatz mit 
Waren sank im Jahr 2023 um 11,8% auf EUR 79,7 Mrd., verglichen mit EUR 90,4 
Mrd. im Vorjahr. Der Anteil des E-Commerce mit Waren am Einzelhandelsumsatz im 
engeren Sinn (einschließlich Lebensmittel, aber ohne Apotheken) sank im vergange-
nen Jahr auf 10,2% (2022: 11,8%). Der E-Commerce als Vertriebskanal für Lebens-
mittel und Getränke gewann in den letzten Jahren, insbesondere im Vergleich zu den 
Vor-Corona-Jahren, an Bedeutung. So konnte die Warengruppe Lebensmittel im 
deutschen Onlinehandel im Jahr 2023 Umsätze in Höhe von EUR 3.703 Mio. erzielen. 
Für die betrachtete Periode 2019 bis 2023 (2019: EUR 1.595 Mio.) entspricht dies 
einer durchschnittlichen jährlichen Wachstumsrate von +23,4% (Quelle: bevh Le-
bensmittel 2020; bevh Lebensmittel 2023). 

Das Gastgewerbe erzielte laut Statistischem Bundesamt 2023 ein nominales Umsatz-
wachstum von 8,5% (real +1,1%) gegenüber 2022 (Quelle: Destatis, 64-2024). Dabei 
wurde das Wachstum 2023 im Wesentlichen vom realen Umsatzwachstum der Ho-
tellerie (+5,2%) sowie Caterern und sonstigen Verpflegungsdienstleistern (+1,8%) ge-
tragen. Die getränkegeprägte Gastronomie erlitt 2023 hingegen einen realen Umsatz-
rückgang in Höhe von 4,8% (nominales Umsatzwachstum von 4,3%). Im Vergleich 
zum Vor-Corona-Jahr 2019 lagen die Umsätze im Gastgewerbe 2023 nominal zwar 
um 8,8% höher, real allerdings 11,3% darunter (Quelle: DEHOGA IV-2023). Insbe-
sondere die getränkegeprägte Gastronomie konnte sich bislang nicht von den Aus-
wirkungen der Corona-Pandemie erholen (2023 nominal -11,8%, real -34,0% gegen-
über 2019) (Quelle: DEHOGA IV-2023). Im ersten Quartal 2024 verzeichnete das 
Gastgewerbe ein leichtes reales Umsatzwachstum von 0,1% (nominal +3,1%) gegen-
über Vorjahresquartal (Quelle: DEHOGA I-2024). Laut aktueller DEHOGA-Umfrage 
blicken allerdings weite Teile der Branche pessimistisch auf den weiteren Jahresver-
lauf. Gründe sind u. a. die Anhebung der Mehrwertsteuer für Speisen zu Beginn des 
Jahres sowie steigende Personal- sowie Lebensmittel- und Getränkekosten (Quelle: 
DEHOGA Juli 2024). 

 Der internationale Spirituosenmarkt  

Die Semper idem Gruppe ist mit ihren Produkten in mehr als 100 Ländern präsent. 
Die wichtigsten Absatzmärkte neben Deutschland sind hierbei unter anderem Öster-
reich, Schweiz, Brasilien, Dänemark, Norwegen, Schweden, Japan sowie die Verei-
nigten Staaten. 



Die Emittentin erwartet, dass der internationale Spirituosenmarkt vor allem im Bereich 
der Premium-Spirituosen, in dem die Semper idem Gruppe positioniert ist, welter 
wachsen sowie eine anhaltende Tendenz der Konsumenten hin zu hoheren Qualita-
ten zeigen wird, wenn auch ggf. mit verminderter Geschwindigkeit oder mit regionalen 
Unterschieden. 

Urn regionale Marktdynamiken aufgreifen zu 'carmen, mussen zukunftig erwartete Ab-
satzentwicklungen von Spirituosen in ihrer Gesamtheit sowie Trends, die zwischen 
Absatzmarkten variieren 'carmen, betrachtet werden. IWSR prognostiziert sowohl fur 
Lander als auch auf Ebene verschiedener Spirituosenkategorien Marktentwicklungen 
auf Basis des Absatzvolumens. Fur relevante internationale Absatzmarkte der Sem-
per idem Gruppe kommt IWSR fur den Zeitraum 2022 bis 2027 zu nachfolgenden 
Prognosen: 

• 

• 

• 

• 

• 

Fur Danemark erwartet IWSR einen jahrlichen Ruckgang des Absatzvolu-
mens von durchschnittlich 0,8% p.a. Gleichzeitig wird fur Danemark ein star-
kes Wachstum fur alkoholfreie Spirituosen (+11,7% p.a.) und ein leichter An-
stieg fur Bitter/Aperitifs (+0,6% p.a.) erwartet (Quelle: IWSR, Prognose 
2024). Im Vergleich zu anderen europaischen Landern rangiert der danische 
Pro-Kopf-Konsum von Spirituosen 2022 mit 3,8 Litern Fertigware im Mittel-
feld (Quelle: BSI Daten 2024). 

In Brasilien wird eine rucklaufige Absatzentwicklung von 2,3% p.a. prognos-
tiziert. Das erwartete Wachstum fur Bitter/Aperitifs betragt gegen den Prog-
nosetrend 2,8% p.a. Fur Soju wird ein Wachstum von 5,2% und fur japani-
schen Whiskey ein Wachstum von 10,2% erwartet. (Quelle: IWSR, Prognose 
2024). 2022 betrug der Pro-Kopf-Konsum von Spirituosen in Brasilien 3,9 
Liter Fertigware (Quelle: BSI Daten 2024). 

Das Absatzvolumen von Spirituosen in Osterreich wird laut Prognose von 
IWSR bis 2027 urn 0,6% p.a. steigen. Hierbei wird ein sehr starkes Wachs-
turn fur alkoholfreie Spirituosen (27,6% p.a.) sowie ein moderates Wachstum 
fur Bitter/Aperitifs (1,7% p.a.) prognostiziert (Quelle: IWSR, Prognose 2024). 
2022 lag der Spirituosenkonsum pro Kopf in Osterreich bei 3,5 Litern Fertig-
ware (Quelle: BSI Daten 2024). 

In der Schweiz wird ein Anstieg des Absatzvolumens urn 0,4% p.a. prognos-
tiziert. Es wird ein sehr starkes Wachstum fur alkoholfreie Spirituosen (16,7% 
p.a.) sowie fur Bitter/Aperitifs (4,1% p.a.) erwartet (Quelle: IWSR, Prognose 
2024). Mit 2,9 Litern Fertigware pro Kopf lag der Spirituosenkonsum in der 
Schweiz 2022 unter dem europaischen Durchschnitt (Quelle: BSI Daten 
2024). 

In den Vereinigten Staaten wird ein Anstieg des Absatzvolumens urn 1,3% 
p.a. erwartet. Hierbei wird ein Oberdurchschnittliches Wachstum fur Bit-
ter/Aperitifs (4,6% p.a.), alkoholfreie Spirituosen (15,2% p.a.) und Mezcal 
(14,3% p.a.) prognostiziert (Quelle: IWSR, Prognose 2024). Der US-
amerikanische Spirituosenkonsum pro Kopf wies 2022 innerhalb der hier be-
trachteten Absatzmarkte mit 7,2 Litern Fertigware den hochsten Wert auf 
(Quelle: BSI Daten 2024). 

Zusatzlich zu den genannten Absatzkanalen ist die Semper idem Gruppe an sog. 
Frequenzstandorten aktiv. Der Global Travel Retail stellt einen Kanal dar, der gleich-
ermailen geeignet ist die Premiummarken der Semper idem Gruppe an die Konsu-
menten zu kommunizieren und sie gleichzeitig zu internationalisieren. Bei dieser 
wichtigen Salle des internationalen Geschafts erlitt die Semper idem Gruppe erheb-
liche Ruckgange durch die Corona-Pandemie und den damit verbundenen 
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Die Emittentin erwartet, dass der internationale Spirituosenmarkt vor allem im Bereich 
der Premium-Spirituosen, in dem die Semper idem Gruppe positioniert ist, weiter 
wachsen sowie eine anhaltende Tendenz der Konsumenten hin zu höheren Qualitä-
ten zeigen wird, wenn auch ggf. mit verminderter Geschwindigkeit oder mit regionalen 
Unterschieden. 

Um regionale Marktdynamiken aufgreifen zu können, müssen zukünftig erwartete Ab-
satzentwicklungen von Spirituosen in ihrer Gesamtheit sowie Trends, die zwischen 
Absatzmärkten variieren können, betrachtet werden. IWSR prognostiziert sowohl für 
Länder als auch auf Ebene verschiedener Spirituosenkategorien Marktentwicklungen 
auf Basis des Absatzvolumens. Für relevante internationale Absatzmärkte der Sem-
per idem Gruppe kommt IWSR für den Zeitraum 2022 bis 2027 zu nachfolgenden 
Prognosen:  

• Für Dänemark erwartet IWSR einen jährlichen Rückgang des Absatzvolu-
mens von durchschnittlich 0,8% p.a. Gleichzeitig wird für Dänemark ein star-
kes Wachstum für alkoholfreie Spirituosen (+11,7% p.a.) und ein leichter An-
stieg für Bitter/Aperitifs (+0,6% p.a.) erwartet (Quelle: IWSR, Prognose 
2024). Im Vergleich zu anderen europäischen Ländern rangiert der dänische 
Pro-Kopf-Konsum von Spirituosen 2022 mit 3,8 Litern Fertigware im Mittel-
feld (Quelle: BSI Daten 2024). 

• In Brasilien wird eine rückläufige Absatzentwicklung von 2,3% p.a. prognos-
tiziert. Das erwartete Wachstum für Bitter/Aperitifs beträgt gegen den Prog-
nosetrend 2,8% p.a. Für Soju wird ein Wachstum von 5,2% und für japani-
schen Whiskey ein Wachstum von 10,2% erwartet. (Quelle: IWSR, Prognose 
2024). 2022 betrug der Pro-Kopf-Konsum von Spirituosen in Brasilien 3,9 
Liter Fertigware (Quelle: BSI Daten 2024). 

• Das Absatzvolumen von Spirituosen in Österreich wird laut Prognose von 
IWSR bis 2027 um 0,6% p.a. steigen. Hierbei wird ein sehr starkes Wachs-
tum für alkoholfreie Spirituosen (27,6% p.a.) sowie ein moderates Wachstum 
für Bitter/Aperitifs (1,7% p.a.) prognostiziert (Quelle: IWSR, Prognose 2024). 
2022 lag der Spirituosenkonsum pro Kopf in Österreich bei 3,5 Litern Fertig-
ware (Quelle: BSI Daten 2024). 

• In der Schweiz wird ein Anstieg des Absatzvolumens um 0,4% p.a. prognos-
tiziert. Es wird ein sehr starkes Wachstum für alkoholfreie Spirituosen (16,7% 
p.a.) sowie für Bitter/Aperitifs (4,1% p.a.) erwartet (Quelle: IWSR, Prognose 
2024). Mit 2,9 Litern Fertigware pro Kopf lag der Spirituosenkonsum in der 
Schweiz 2022 unter dem europäischen Durchschnitt (Quelle: BSI Daten 
2024). 

• In den Vereinigten Staaten wird ein Anstieg des Absatzvolumens um 1,3% 
p.a. erwartet. Hierbei wird ein überdurchschnittliches Wachstum für Bit-
ter/Aperitifs (4,6% p.a.), alkoholfreie Spirituosen (15,2% p.a.) und Mezcal 
(14,3% p.a.) prognostiziert (Quelle: IWSR, Prognose 2024). Der US-
amerikanische Spirituosenkonsum pro Kopf wies 2022 innerhalb der hier be-
trachteten Absatzmärkte mit 7,2 Litern Fertigware den höchsten Wert auf 
(Quelle: BSI Daten 2024). 

Zusätzlich zu den genannten Absatzkanälen ist die Semper idem Gruppe an sog. 
Frequenzstandorten aktiv. Der Global Travel Retail stellt einen Kanal dar, der gleich-
ermaßen geeignet ist die Premiummarken der Semper idem Gruppe an die Konsu-
menten zu kommunizieren und sie gleichzeitig zu internationalisieren. Bei dieser 
wichtigen Säule des internationalen Geschäfts erlitt die Semper idem Gruppe erheb-
liche Rückgänge durch die Corona-Pandemie und den damit verbundenen 



Reiserestriktionen. Beginnend mit einer Belebung im Jahr 2022 setzte sich die Erho-
lung des Reiseverkehrs von der Corona-Pandemie in der Luftfahrtbranche 2023 fort. 
Die gesamten Passagierkilometer stiegen 2023 weltweit urn 25,3% gegeniter dem 
Vorjahr and erreichten 94,1% der gereisten Passagierkilometer im Vorkrisenjahr 2019 
(Quelle: IATA, 12/2023). Die steigende Nachfrage nach Flugreisen setzte sich auch 
im laufenden Jahr fort (Quelle: IATA, 05/2024). 
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Reiserestriktionen. Beginnend mit einer Belebung im Jahr 2022 setzte sich die Erho-
lung des Reiseverkehrs von der Corona-Pandemie in der Luftfahrtbranche 2023 fort. 
Die gesamten Passagierkilometer stiegen 2023 weltweit um 25,3% gegenüber dem 
Vorjahr und erreichten 94,1% der gereisten Passagierkilometer im Vorkrisenjahr 2019 
(Quelle: IATA, 12/2023). Die steigende Nachfrage nach Flugreisen setzte sich auch 
im laufenden Jahr fort (Quelle: IATA, 05/2024). 

  



9. GRUNDLEGENDE ANGABEN ZUM WETTBEWERB 

Die Emittentin erzielt ihren Umsatz im Wesentlichen mit der Produktion und dem Ver-
trieb von Spirituosen in Deutschland. Die Anzahl der Betriebe in der Spirituosenin-
dustrie ist rucklaufig. Dabei beobachtet die Emittentin eine laufende Konsolidierung 
der Marktteilnehmer. Existierten im Jahr 2002 noch rund 86 Betriebe in Deutschland, 
so sind es im Jahr 2023 nur noch 52 (Quelle: Destatis, Jahresbericht 2002; Destatis, 
Jahresbericht 2023). 

9.1. Wettbewerber 

Nach Einschatzung der Semper idem Gruppe gehoren die folgenden Unternehmen 
zu den wesentlichen Wettbewerbern der Semper idem Gruppe: 

9.1.1 Bacardi GmbH 

Die Bacardi GmbH, Hamburg, ist Teil des Bacardi-Konzerns mit Hauptsitz in Ber-
muda. Zu den Hauptmarken des Konzerns gehoren u. a. „Bacardi", „Bombay Sa-
phire", „Castillo Rum", „Grey Goose", „Martini" und „Ultimat Vodka" sowie „Santa Te-
resa Rum" als Distributionsmarke. Die Umsatze fur die Inlandsdistribution stiegen im 
Geschaftsjahr 2022/2023 auf EUR 146,5 (Vorjahr: EUR 128,0 Mio.) (Quelle: Jahres-
abschluss Bacardi GmbH 2023). 

9.1.2 Beam Suntory Deutschland GmbH 

Die Beam Suntory Deutschland GmbH, Frankfurt am Main, ist eine Tochter der Sun-
tory Holdings Limited, Japan. Zum Markenportfolio dieser Gesellschaft gehoren u. a. 
„Jim Beam", „Jim Beam Black' sowie „Maker's Mark". Beam Suntory Deutschland 
GmbH erzielte im Geschaftsjahr 2022 Umsatzerlose in Hohe von EUR 195,9 Mio. 
(Vorjahr: EUR 189,0 Mio.) (Quelle: Jahresabschluss Beam Suntory 2022). 

9.1.3 Berentzen-Gruppe Aktiengesellschaft 

Die Berentzen-Gruppe Aktiengesellschaft, Haselunne, ist ein Getrankekonzern mit 
den Geschaftsbereichen Spirituosen, alkoholfreie Getranke und Frischsaftsysteme. 
Auf das Segment Spirituosen entfielen im Geschaftsjahr 2023 61,9% der Umsatze. 
Die Gruppe vermarktet Spirituosen der Marken „Berentzen", „Puschkin", „Tres 
Paises", „Doomkaar, „Goldkehlchen" und „Strothmann". Im Geschaftsjahr 2023 wur-
den Konzernumsatzerlose in Hohe von EUR 185,7 Mio. (Vorjahr: EUR 174,2 Mio.) 
erwirtschaftet (Quelle: Konzernabschluss Berentzen 2023). 

9.1.4 STOCK SPIRITS GmbH & Co. KG 

Die STOCK SPIRITS GmbH & Co. KG, Hamburg, ist die deutsche Tochtergesell-
schaft des in Polen ansassigen Spirituosenkonzerns STOCK SPIRITS. Im Geschafts-
jahr 2019/2020 erzielte die STOCK SPIRITS Group Umsatzerlose in Hohe von 
EUR 341,0 Mio. (Vorjahr: EUR 312,4 Mio.) (Quelle: Konzernabschluss STOCK 
SPIRITS 2020). Zum Markenportfolio der STOCK SPIRITS Group gehoren zum Bei-
spiel „Stock 84", „Femet Stock', „Limonce", „Clan Campbell", „Lubelska" und „Kegle-
vich" sowie mehrere Distributionsmarken, u. a. „Glengoyne", „Southern Comfort", 
„Paddy Irish Whiskey' und „Fireball'. Am 06. September 2023 schloss STOCK 
SPIRITS den Kauf der BORCO-MARKEN-IMPORT Matthiesen GmbH & Co., 
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9. GRUNDLEGENDE ANGABEN ZUM WETTBEWERB 

Die Emittentin erzielt ihren Umsatz im Wesentlichen mit der Produktion und dem Ver-
trieb von Spirituosen in Deutschland. Die Anzahl der Betriebe in der Spirituosenin-
dustrie ist rückläufig. Dabei beobachtet die Emittentin eine laufende Konsolidierung 
der Marktteilnehmer. Existierten im Jahr 2002 noch rund 86 Betriebe in Deutschland, 
so sind es im Jahr 2023 nur noch 52 (Quelle: Destatis, Jahresbericht 2002; Destatis, 
Jahresbericht 2023).  

 Wettbewerber 

Nach Einschätzung der Semper idem Gruppe gehören die folgenden Unternehmen 
zu den wesentlichen Wettbewerbern der Semper idem Gruppe: 

9.1.1 Bacardi GmbH 

Die Bacardi GmbH, Hamburg, ist Teil des Bacardi-Konzerns mit Hauptsitz in Ber-
muda. Zu den Hauptmarken des Konzerns gehören u. a. „Bacardi“, „Bombay Sa-
phire“, „Castillo Rum“, „Grey Goose“, „Martini“ und „Ultimat Vodka“ sowie „Santa Te-
resa Rum“ als Distributionsmarke. Die Umsätze für die Inlandsdistribution stiegen im 
Geschäftsjahr 2022/2023 auf EUR 146,5 (Vorjahr: EUR 128,0 Mio.) (Quelle: Jahres-
abschluss Bacardi GmbH 2023). 

9.1.2 Beam Suntory Deutschland GmbH 

Die Beam Suntory Deutschland GmbH, Frankfurt am Main, ist eine Tochter der Sun-
tory Holdings Limited, Japan. Zum Markenportfolio dieser Gesellschaft gehören u. a. 
„Jim Beam“, „Jim Beam Black“ sowie „Maker’s Mark“. Beam Suntory Deutschland 
GmbH erzielte im Geschäftsjahr 2022 Umsatzerlöse in Höhe von EUR 195,9 Mio. 
(Vorjahr: EUR 189,0 Mio.) (Quelle: Jahresabschluss Beam Suntory 2022).  

9.1.3 Berentzen-Gruppe Aktiengesellschaft  

Die Berentzen-Gruppe Aktiengesellschaft, Haselünne, ist ein Getränkekonzern mit 
den Geschäftsbereichen Spirituosen, alkoholfreie Getränke und Frischsaftsysteme. 
Auf das Segment Spirituosen entfielen im Geschäftsjahr 2023 61,9% der Umsätze. 
Die Gruppe vermarktet Spirituosen der Marken „Berentzen“, „Puschkin“, „Tres 
Países“, „Doornkaat“, „Goldkehlchen“ und „Strothmann“. Im Geschäftsjahr 2023 wur-
den Konzernumsatzerlöse in Höhe von EUR 185,7 Mio. (Vorjahr: EUR 174,2 Mio.) 
erwirtschaftet (Quelle: Konzernabschluss Berentzen 2023).  

9.1.4 STOCK SPIRITS GmbH & Co. KG 

Die STOCK SPIRITS GmbH & Co. KG, Hamburg, ist die deutsche Tochtergesell-
schaft des in Polen ansässigen Spirituosenkonzerns STOCK SPIRITS. Im Geschäfts-
jahr 2019/2020 erzielte die STOCK SPIRITS Group Umsatzerlöse in Höhe von 
EUR 341,0 Mio. (Vorjahr: EUR 312,4 Mio.) (Quelle: Konzernabschluss STOCK 
SPIRITS 2020). Zum Markenportfolio der STOCK SPIRITS Group gehören zum Bei-
spiel „Stock 84“, „Fernet Stock“, „Limoncè“, „Clan Campbell“, „Lubelska“ und „Kegle-
vich“ sowie mehrere Distributionsmarken, u. a. „Glengoyne“, „Southern Comfort“, 
„Paddy Irish Whiskey“ und „Fireball“. Am 06. September 2023 schloss STOCK 
SPIRITS den Kauf der BORCO-MARKEN-IMPORT Matthiesen GmbH & Co., 



Hamburg, ab. Die BORCO-MARKEN-IMPORT Matthiesen GmbH & Co. (jetzt STOCK 
SPIRITS GmbH & Co. KG), Hamburg, erzielte im Geschaftsjahr 2023 Umsatzerlose 
in Hohe von EUR 130,0 Mio. (Vorjahr: EUR 138,8 Mio.) (Quelle: Jahresabschluss 
BORCO-MARKEN-IMPORT Matthiesen 2023). Mit der Ubernahme erweiterte 
STOCK SPIRITS sein Portfolio um die Eigenmarken des BORCO-Konzerns, u. a. 
„Sierra Tequila", „Finsbury Gin", „Canario Cachaga" und „Helbing Kammer sowie des-
sen Distributionsmarken, u. a. „Stroh Rum", „Mey Yeni Rake" und „Chartreuse Li-
queur". 

9.1.5 CAMPARI Deutschland GmbH 

Die CAMPARI Deutschland GmbH, Munchen, ist eine 100%ige Tochter der Davide 
Campari Milano N.V. Campari Deutschland vertreibt u. a. die Marken „Aperor, 
„Avema", „Campari", „Cinzano", „Ouzo12", „Gold12" und „SKYY Vodka". Die Campari 
Deutschland GmbH konnte im Geschaftsjahr 2023 einen Umsatz in Hohe von rund 
EUR 254,4 Mio. (Vorjahr EUR 209,0 Mio.) generieren (Quelle: Jahresabschluss Cam-
pari 2023). 

9.1.6 Diageo Germany GmbH 

Die Diageo Germany GmbH, Hamburg, ist ein Tochterunternehmen der Diageo Hol-
dings Netherlands B.V., Amsterdam, Niederlande. Die oberste Muttergesellschaft, die 
den Konzernabschluss aufstellt, ist die Diageo Plc, London, Groflbritannien. Zu den 
Spirituosen-Hauptmarken des Konzerns zahlen u. a. „Baileys", „Captain Morgan", 
„Johnnie Walker", „Smirnoff und „Tanqueray". Die Diageo Deutschland GmbH gene-
rierte im Geschaftsjahr 2022/2023 einen Umsatz in Hohe von EUR 942,4 Mio. (Vor-
jahr: EUR 807,9 Mio.) (Quelle: Jahresabschluss Diageo 2023). 

9.1.7 Pernod Ricard Deutschland GmbH 

Die Pernod Ricard Deutschland GmbH, Köln, ist eine Tochtergesellschaft des franzo-
sischen Pernod Ricard Konzerns. Zu den Marken des Konzerns gehoren neben 
„Pemod" und „Ricard" u. a. „Havana Clue, „Ramazotti", „Malibu", „Absolur, „LiIler 
und „Ballantine's". Im Geschaftsjahr 2021/2022 erwirtschaftete die Pernod Ricard 
Deutschland GmbH einen Umsatz in Hohe von EUR 564,4 Mio. (Vorjahr: EUR 516,5 
Mio.) (Quelle: Jahresabschluss Pernod Ricard 2022). 

9.1.8 Rotkappchen GmbH 

Die Rotkappchen GmbH, Freyburg (Unstrut), ist das Mutterunternehmen der Rot-
kappchen-Mumm-Gruppe, die als Hersteller und Distributor in den Kategorien 
Schaumwein, Wein und Spirituosen tatig ist. Zu den Eigenmarken des Konzerns im 
Bereich Spirituosen gehoren u. a. „Mariacron", „Chantre" und „Echter Nordhausen". 
Ferner vertreibt sie Distributionsmarken, u. a. „Femet-Branca", „Metaxa" und 
„Bushmills". Die Rotkappchen-Mumm-Gruppe erzielte 2022/2023 Umsatzerlose in 
Hohe von EUR 1.049,6 Mio. (Vorjahr: EUR 985,0 Mio.) (Quelle: Konzernabschluss 
Rotkappchen-Mumm-Gruppe 2023). 

9.2. Wettbewerbsstarken 

Nach Auffassung der Emittentin zeichnet sich die Geschaftstatigkeit der Semper idem 
Gruppe durch die folgenden Starken aus: 
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Hamburg, ab. Die BORCO-MARKEN-IMPORT Matthiesen GmbH & Co. (jetzt STOCK 
SPIRITS GmbH & Co. KG), Hamburg, erzielte im Geschäftsjahr 2023 Umsatzerlöse 
in Höhe von EUR 130,0 Mio. (Vorjahr: EUR 138,8 Mio.) (Quelle: Jahresabschluss 
BORCO-MARKEN-IMPORT Matthiesen 2023). Mit der Übernahme erweiterte 
STOCK SPIRITS sein Portfolio um die Eigenmarken des BORCO-Konzerns, u. a. 
„Sierra Tequila“, „Finsbury Gin“, „Canario Cachaça“ und „Helbing Kümmel“ sowie des-
sen Distributionsmarken, u. a. „Stroh Rum“, „Mey Yeni Raki“ und „Chartreuse Li-
queur“.  

9.1.5 CAMPARI Deutschland GmbH 

Die CAMPARI Deutschland GmbH, München, ist eine 100%ige Tochter der Davide 
Campari Milano N.V. Campari Deutschland vertreibt u. a. die Marken „Aperol“, 
„Averna“, „Campari“, „Cinzano“, „Ouzo12“, „Gold12“ und „SKYY Vodka“. Die Campari 
Deutschland GmbH konnte im Geschäftsjahr 2023 einen Umsatz in Höhe von rund 
EUR 254,4 Mio. (Vorjahr EUR 209,0 Mio.) generieren (Quelle: Jahresabschluss Cam-
pari 2023).  

9.1.6 Diageo Germany GmbH 

Die Diageo Germany GmbH, Hamburg, ist ein Tochterunternehmen der Diageo Hol-
dings Netherlands B.V., Amsterdam, Niederlande. Die oberste Muttergesellschaft, die 
den Konzernabschluss aufstellt, ist die Diageo Plc, London, Großbritannien. Zu den 
Spirituosen-Hauptmarken des Konzerns zählen u. a. „Baileys“, „Captain Morgan“, 
„Johnnie Walker“, „Smirnoff“ und „Tanqueray“. Die Diageo Deutschland GmbH gene-
rierte im Geschäftsjahr 2022/2023 einen Umsatz in Höhe von EUR 942,4 Mio. (Vor-
jahr: EUR 807,9 Mio.) (Quelle: Jahresabschluss Diageo 2023). 

9.1.7 Pernod Ricard Deutschland GmbH  

Die Pernod Ricard Deutschland GmbH, Köln, ist eine Tochtergesellschaft des franzö-
sischen Pernod Ricard Konzerns. Zu den Marken des Konzerns gehören neben 
„Pernod“ und „Ricard“ u. a. „Havana Club“, „Ramazotti“, „Malibu“, „Absolut“, „Lillet“ 
und „Ballantine’s“. Im Geschäftsjahr 2021/2022 erwirtschaftete die Pernod Ricard 
Deutschland GmbH einen Umsatz in Höhe von EUR 564,4 Mio. (Vorjahr: EUR 516,5 
Mio.) (Quelle: Jahresabschluss Pernod Ricard 2022).  

9.1.8 Rotkäppchen GmbH 

Die Rotkäppchen GmbH, Freyburg (Unstrut), ist das Mutterunternehmen der Rot-
käppchen-Mumm-Gruppe, die als Hersteller und Distributor in den Kategorien 
Schaumwein, Wein und Spirituosen tätig ist. Zu den Eigenmarken des Konzerns im 
Bereich Spirituosen gehören u. a. „Mariacron“, „Chantré“ und „Echter Nordhäuser“. 
Ferner vertreibt sie Distributionsmarken, u. a. „Fernet-Branca“, „Metaxa“ und 
„Bushmills“. Die Rotkäppchen-Mumm-Gruppe erzielte 2022/2023 Umsatzerlöse in 
Höhe von EUR 1.049,6 Mio. (Vorjahr: EUR 985,0 Mio.) (Quelle: Konzernabschluss 
Rotkäppchen-Mumm-Gruppe 2023). 

 Wettbewerbsstärken 

Nach Auffassung der Emittentin zeichnet sich die Geschäftstätigkeit der Semper idem 
Gruppe durch die folgenden Stärken aus: 



9.2.1 Markenportfolio mit hohem Bekanntheitsgrad 

Die Semper idem Gruppe verfugt mit den Marken der Underberg Gruppe und den 
Distributionsmarken in ihren Kerngeschaftsfeldern Ober ein qualifiziertes Portfolio an 
Marken mit herausragendem Bekanntheitsgrad und Marktpositionierung. Es ist der 
Semper idem Gruppe aufgrund ihrer hohen Markenkompetenz gelungen, aus einem 
Ein-Produkt-Unternehmen mit der Traditionsmarke „Underberg" ein fuhrendes deut-
sches Spirituosenhaus als „House of Brands" mit einem Markenportfolio aus zahlrei-
chen bekannten eigenen Marken der Underberg Gruppe und verschiedenen Distribu-
tionsmarken zu entwickeln. Laut Erhebung der INNOFACT AG aus dem Mai 2024 
verfugt die Kernmarke „Underberg" Ober eine gestutzte Markenbekanntheit von 
77,4%, wahrend diese bei „Asbach Uralt" 77,2% betragt. Die dritte Kernmarke „Pith` 
weist eine gestutzte Markenbekanntheit von 32,4% auf, die Produktlinien von "St. Hu-
bertus" als vierte Kernmarke in Hohe von 19,7% (Johannisbeere), 20,5% (Pfeffer-
minz) sowie 32,7% (Krauter) (Quelle: INNOFACT Mai 2024). 

Entsprechend erzielt die Semper idem Gruppe mit ihren Produkten hohe Marktanteile 
nach Umsatz: Der Marktanteil des Produkts „Underberg" liegt im ersten Halbjahr 2024 
bei 24,2% in der Kategorie Krauterlikor Bitter (Quelle: NielsenlQ Spirituosen-Gesamt-
markt LEH+DM+C&C 2024 Q2), der Marktanteil der Marke „Asbach" in der Kategorie 
Weinbrand betragt 16,8% (Nr. 2 in dieser Kategorie). „Pita" konnte die MarktfOhrer-
schaft durch konsequente Markenentwicklung seit 2018 ausbauen und erzielt im ers-
ten Halbjahr 2024 einen Marktanteil von 87,2% im Segment Cachaca (Quelle: 
NielsenlQ Spirituosen-Gesamtmarkt LEH+DM+C&C 2024 Q2). Die unter die vierte 
Kernmarke „St. Hubertus" fallenden Likore „St. Hubertus Krauter", „St. Hubertus Pfef-
ferminz" und „St. Hubertus Johannisbeere" konnten die Marktanteile in den relevanten 
Marktsegmenten im ersten Halbjahr 2024 auf 27,5% (Nr. 2 in dieser Kategorie), 
60,9% (Marktfuhrer in dieser Kategorie) und 26,7% (Mit-Marktfuhrer in dieser Kate-
gorie) ausbauen (Quelle: NielsenlQ, Krauterlikore, Pfefferminzlikore, Fruchtlikore Q2 
2024). Die RTD-Produkte der Semper idem Gruppe erreichten im ersten Halbjahr 
2024 im relevanten Segment der „restlichen Mixgetranke" einen Marktanteil von 4.1% 
und liegen somit vor den RTD-Produkten von Bacardi mit 2,0%. Der Umsatz von RTD 
Pitii lag im ersten Halbjahr 2024 bei EUR 4,3 Millionen, im Vergleich zu einem Umsatz 
von RTD Bacardi in Hohe von EUR 2,8 Millonen (Quelle: NielsenlQ, RTD PitO vs. 
Bacardi Q2 2024). 

Das Portfolio wird neben den vier Kernmarken um weitere bekannte eigene Marken 
und Distributionsmarken erganzt. Der hohe Bekanntheitsgrad der eigenen Marken 
und der Distributionsmarken generiert nach Auffassung der Emittentin auch zukunftig 
stabile Cashflows. 

9.2.2 Vollsortimenter durch Kombination von eigenen Marken und Distributionsmar-
ken 

Das Portfolio der Semper idem Gruppe wird neben den vier Kernmarken um weitere 
eigene Marken abgerundet und erganzt. Diese eigenen Marken umfassen die Marken 
„XUXU" (Erdbeer-Limes- und Creamlikor), „Grasovka" (aromatisierter Wodka), „Sang-
rita" (Gemusesaft), „Riemerschmicr (Fruchtsirup) und „Tiffin" (Teelikor) und „Robin-
son Rum" (Rum). Im Vertrieb wird das Portfolio um bekannte Distributionsmarken, 
wie „Ouzo of Plomari" (Ouzo), „Amarula" (Creamlikor) und erganzt. 

Durch die Kombination von eigenen Marken und Distributionsmarken wird aus Sicht 
der Emittentin fur die Kunden in Gastronomie und Lebensmittelhandel ein Oberzeu-
gendes Vollsortiment abgebildet, welches sowohl unterschiedliche Produktgruppen 
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9.2.1 Markenportfolio mit hohem Bekanntheitsgrad  

Die Semper idem Gruppe verfügt mit den Marken der Underberg Gruppe und den 
Distributionsmarken in ihren Kerngeschäftsfeldern über ein qualifiziertes Portfolio an 
Marken mit herausragendem Bekanntheitsgrad und Marktpositionierung. Es ist der 
Semper idem Gruppe aufgrund ihrer hohen Markenkompetenz gelungen, aus einem 
Ein-Produkt-Unternehmen mit der Traditionsmarke „Underberg“ ein führendes deut-
sches Spirituosenhaus als „House of Brands“ mit einem Markenportfolio aus zahlrei-
chen bekannten eigenen Marken der Underberg Gruppe und verschiedenen Distribu-
tionsmarken zu entwickeln. Laut Erhebung der INNOFACT AG aus dem Mai 2024 
verfügt die Kernmarke „Underberg“ über eine gestützte Markenbekanntheit von 
77,4%, während diese bei „Asbach Uralt“ 77,2% beträgt. Die dritte Kernmarke „Pitú“ 
weist eine gestützte Markenbekanntheit von 32,4% auf, die Produktlinien von “St. Hu-
bertus" als vierte Kernmarke in Höhe von 19,7% (Johannisbeere), 20,5% (Pfeffer-
minz) sowie 32,7% (Kräuter) (Quelle: INNOFACT Mai 2024). 

Entsprechend erzielt die Semper idem Gruppe mit ihren Produkten hohe Marktanteile 
nach Umsatz: Der Marktanteil des Produkts „Underberg“ liegt im ersten Halbjahr 2024 
bei 24,2% in der Kategorie Kräuterlikör Bitter (Quelle: NielsenIQ Spirituosen-Gesamt-
markt LEH+DM+C&C 2024 Q2), der Marktanteil der Marke „Asbach“ in der Kategorie 
Weinbrand beträgt 16,8% (Nr. 2 in dieser Kategorie). „Pitú“ konnte die Marktführer-
schaft durch konsequente Markenentwicklung seit 2018 ausbauen und erzielt im ers-
ten Halbjahr 2024 einen Marktanteil von 87,2% im Segment Cachaça (Quelle: 
NielsenIQ Spirituosen-Gesamtmarkt LEH+DM+C&C 2024 Q2). Die unter die vierte 
Kernmarke „St. Hubertus“ fallenden Liköre „St. Hubertus Kräuter“, „St. Hubertus Pfef-
ferminz“ und „St. Hubertus Johannisbeere“ konnten die Marktanteile in den relevanten 
Marktsegmenten im ersten Halbjahr 2024 auf 27,5% (Nr. 2 in dieser Kategorie), 
60,9% (Marktführer in dieser Kategorie) und 26,7% (Mit-Marktführer in dieser Kate-
gorie) ausbauen (Quelle: NielsenIQ, Kräuterliköre, Pfefferminzliköre, Fruchtliköre Q2 
2024). Die RTD-Produkte der Semper idem Gruppe erreichten im ersten Halbjahr 
2024 im relevanten Segment der „restlichen Mixgetränke“ einen Marktanteil von 4.1% 
und liegen somit vor den RTD-Produkten von Bacardi mit 2,0%. Der Umsatz von RTD 
Pitú lag im ersten Halbjahr 2024 bei EUR 4,3 Millionen, im Vergleich zu einem Umsatz 
von RTD Bacardi in Höhe von EUR 2,8 Millonen (Quelle: NielsenIQ, RTD Pitú vs. 
Bacardi Q2 2024).  

Das Portfolio wird neben den vier Kernmarken um weitere bekannte eigene Marken 
und Distributionsmarken ergänzt. Der hohe Bekanntheitsgrad der eigenen Marken 
und der Distributionsmarken generiert nach Auffassung der Emittentin auch zukünftig 
stabile Cashflows.  

9.2.2 Vollsortimenter durch Kombination von eigenen Marken und Distributionsmar-
ken 

Das Portfolio der Semper idem Gruppe wird neben den vier Kernmarken um weitere 
eigene Marken abgerundet und ergänzt. Diese eigenen Marken umfassen die Marken 
„XUXU“ (Erdbeer-Limes- und Creamlikör), „Grasovka“ (aromatisierter Wodka), „Sang-
rita“ (Gemüsesaft), „Riemerschmid“ (Fruchtsirup) und „Tiffin“ (Teelikör) und „Robin-
son Rum“ (Rum). Im Vertrieb wird das Portfolio um bekannte Distributionsmarken, 
wie „Ouzo of Plomari“ (Ouzo), „Amarula“ (Creamlikör) und ergänzt.  

Durch die Kombination von eigenen Marken und Distributionsmarken wird aus Sicht 
der Emittentin für die Kunden in Gastronomie und Lebensmittelhandel ein überzeu-
gendes Vollsortiment abgebildet, welches sowohl unterschiedliche Produktgruppen 



als auch Preissegmente insbesondere im Premium- und Mainstreamsegment abbil-
det. 

Diese Produktgruppen umfassen: 

• Alkoholfreie Getranke („BOLS - Syrup", „FLUERE", „Riemerschmie und „Sang-
rita"), 

• Anis und Aniseed („EFE Rake" und „Ouzo of Plomari"), 

• Bitter- und Krauterspirituosen und -likore („Underberg", „Brasilberg", „Escorial", 
„Gurktalee, „Peychaud's", „St. Hubertus", „Tuner und „Unicum"), 

• Branntwein und Brandy („Asbach"), 

• Cachaca und Rum („Dos Ron", „Pita", „Robinson" und „RUM Explorer"), 

• Gin & Genever („Barentsz Gin Original", „Gin Gold 999.9", „Law the Gin of Ibiza", 
und „Whobertus Dry Gin"), 

• Likore („Amarula", „BOLS", „Galliano", „Passoa", „Pecher Mignon", „Pisang Am-
bon", „Xantener Domliktir - Kanonikus" und „XUXU"), 

• Tequila („KAH Tequila", „Rooster Rojo Tequila" und „Sills Tequila"), 

• Whisk(e)y („Bain's", „Black Bottle", „Bunnahabhain", „Deanston", „LEDAIG", „Le 
Breuir, „The Irishman", „Three Ships Whisky', und „Tobermoty"), 

• Wodka („BOLS Amsterdam", „Grasovka", „Koskenkorva", „Purovka" und „Tam-
bovskaya") 

• Spirituosen-Spezialitaten („Château du Breuir, „GILKA", „Manchner Kind!', „Mun-
taner Vermur, „O/PURIST tsipouro" und „RushkinoW) sowie 

• sonstige Spirituosen („Aalborg", „O.P. Anderson" und „Linie Aquavit). 

Die Semper idem Gruppe ist davon uberzeugt, dass sie aufgrund ihrer beachtlichen 
Produkterfahrung und der daraus resultierenden Kenntnis Ober die Anforderungen an 
jede Produktkategorie, die mit dem Status eines Vollsortimenters einhergehen, in der 
Lage ist, fruhzeitig auf relevante Trends zu reagieren. 

9.2.3 Grol3es Produktangebot im Premiumsegment 

Die Semper idem Gruppe vertreibt im deutschen Markt Ober die Diversa nicht nur die 
eigenen Marken der Underberg Gruppe, sondern auch ein breites Spektrum an Dis-
tributionsmarken. Diese Produktdiversifikation bietet eine weitgehende Unabhangig-
keit von Markttrends und reduziert die Abhangigkeit von bestimmten Einzelmarken, 
indem fur jede Kundengruppe — getreu dem Motto „Kompetenz aus einer Hand" — ein 
adaquates Produktportfolio zusammengestellt werden kann. 

9.2.4 Modemisierungsfahigkeit des Portfolios 

Die Semper idem Gruppe besitzt eine weitreichende Markenmodernisierungskompe-
tenz und passt ihre Marken kontinuierlich entweder durch die Kernmarke selbst oder 

157 

  

157 

als auch Preissegmente insbesondere im Premium- und Mainstreamsegment abbil-
det.  

Diese Produktgruppen umfassen:  

• Alkoholfreie Getränke („BOLS - Syrup“, „FLUÈRE“, „Riemerschmid“ und „Sang-
rita“), 

• Anis und Aniseed („EFE Raki“ und „Ouzo of Plomari“),  

• Bitter- und Kräuterspirituosen und -liköre („Underberg“, „Brasilberg“, „Escorial“, 
„Gurktaler“, „Peychaud’s“, „St. Hubertus“, „Túnel“ und „Unicum“), 

• Branntwein und Brandy („Asbach“), 

• Cachaça und Rum („Dos Ron“, „Pitú“, „Robinson“ und „RUM Explorer“), 

• Gin & Genever („Barentsz Gin Original“, „Gin Gold 999.9“, „Law the Gin of Ibiza“, 
und „Whobertus Dry Gin“), 

• Liköre („Amarula“, „BOLS“, „Galliano“, „Passoã“, „Pêcher Mignon“, „Pisang Am-
bon“, „Xantener Domlikör - Kanonikus“ und „XUXU“),  

• Tequila („KAH Tequila”, „Rooster Rojo Tequila” und „Silla Tequila”), 

• Whisk(e)y („Bain’s“, „Black Bottle“, „Bunnahabhain“, „Deanston“, „LEDAIG“, „Le 
Breuil“, „The Irishman“, „Three Ships Whisky“, und „Tobermory“),  

• Wodka („BOLS Amsterdam“, „Grasovka“, „Koskenkorva“, „Purovka“ und „Tam-
bovskaya”) 

• Spirituosen-Spezialitäten („Château du Breuil“, „GILKA“, „Münchner Kindl“, „Mun-
taner Vermut“, „O/PURIST tsipouro“ und „Rushkinow“) sowie 

• sonstige Spirituosen („Aalborg“, „O.P. Anderson“ und „Linie Aquavit“). 

Die Semper idem Gruppe ist davon überzeugt, dass sie aufgrund ihrer beachtlichen 
Produkterfahrung und der daraus resultierenden Kenntnis über die Anforderungen an 
jede Produktkategorie, die mit dem Status eines Vollsortimenters einhergehen, in der 
Lage ist, frühzeitig auf relevante Trends zu reagieren.  

9.2.3 Großes Produktangebot im Premiumsegment  

Die Semper idem Gruppe vertreibt im deutschen Markt über die Diversa nicht nur die 
eigenen Marken der Underberg Gruppe, sondern auch ein breites Spektrum an Dis-
tributionsmarken. Diese Produktdiversifikation bietet eine weitgehende Unabhängig-
keit von Markttrends und reduziert die Abhängigkeit von bestimmten Einzelmarken, 
indem für jede Kundengruppe – getreu dem Motto „Kompetenz aus einer Hand“ – ein 
adäquates Produktportfolio zusammengestellt werden kann.  

9.2.4 Modernisierungsfähigkeit des Portfolios  

Die Semper idem Gruppe besitzt eine weitreichende Markenmodernisierungskompe-
tenz und passt ihre Marken kontinuierlich entweder durch die Kernmarke selbst oder 



durch entsprechende gezielte Markenerweiterungen an die ausgewahlten Zielgrup-
pen und den aktuellen Zeitgeist an. So ging sie fur „Pita" vor und gestaltete den „Cai-
pirinha-Trend" in Deutschland und einigen andere Europaischen Markten nach eige-
ner Einschatzung maRgeblich und nachhaltig. 

Jungst wurde die Marke „Underberg" im Rahmen ihres 175-jahrigen Jubilaums urn-
fassend modernisiert. Dies schloss eine neue Gestaltung der Werbung und des Ver-
packungsdesigns unter dem Motto „PopArt meets deutsche Romantik" ein. 

DarOber hinaus wurde die Kernmarke „Asbach" neu ausgerichtet. Der neue kommu-
nikative Auftritt und erhebliche Investitionen — insbesondere in neuen Medien — posi-
tionieren die Marke fur jungere Zielgruppen und neue Markte unter dem Motto der 
„Gemeinsamkeit". KernmailmafInahmen waren die Neugestaltung des Logos, die 
Entwicklung einer neuen Markenwelt und Kooperationen mit Influencern und TV. 

9.2.5 Innovations-DNA 

Die Semper idem Gruppe richtet ihre Kernmarken kontinuierlich auf aktuelle Markt-
trends aus. Daher wurden die Kernmarken modernisiert und kontinuierlich neue Pro-
dukte eingefuhrt. Im Herbst 2023 wurde der Underberg Espresso Herbtini als limitierte 
Edition eingefuhrt. Aufgrund der guten Absatzsituation wurde dieser Artikel zum 
1. Mai 2024 als dauerhafter Listungsartikel in Deutschland bestatigt. Zusatzlich wird 
dieser nun in Danemark, Osterreich, der Schweiz und im Global Travel Retail vertrie-
ben. 

Auch die weiteren Kernmarken erfahren weiterhin Innovationen. Zum 1. Januar 2024 
wurde der erste alkoholfreie Cachaca „Pita 0,0%" eingefuhrt. Damit hat die Emittentin 
das erste alkoholfreie Produkt im Flaschenformat aus ihrem eigenen Portfolio entwi-
ckelt. Der „Pita 0,0%" ist zudem durch eine technische Innovation im Herstellungsver-
fahren (Entalkoholisierung) eine Besonderheit und kann damit ein besonders typi-
sches Geschmacksprofil aufweisen. Schliefllich sei der „St. Hubertus Sanddorn" ge-
nannt, der im Mai 2023 in den deutschen Markt eingefuhrt wurde. 

Die dargestellte lnnovationskompetenz sichert der Emittentin zusatzliche Chancen 
am Markt. 

9.2.6 Langjahrige Marktkenntnisse und Vertriebskompetenz 

Die Semper idem Gruppe verfugt Ober eine langjahrige Kenntnis des nationalen und 
internationalen Spirituosenmarktes und hat ein besonderes Produkt- und Vertriebs-
Know-how erworben (vgl. Abschnitt 10.1.3 „Vertrieb"). Dabei hat sich die Semper i-
dem Gruppe neben der Marke „Underberg" mit „Gurktalee, „St. Hubertus" und „Uni-
cum" und weiteren Spezialitaten zu einem fuhrenden Krauterspezialisten entwickelt. 
Die erfolgreichen Einfuhrungen von Produktinnovationen zeigen zudem das GespOr 
fur darOber hinausreichende Markttrends. 

Die Diversa vertreibt die eigenen Marken und Distributionsmarken der Underberg 
Gruppe im Lebensmitteleinzelhandel, in Kaufhausern sowie in den Bereichen 
Cash & Carry und Discount, und seit der Verschmelzung der Team Spirit Internatio-
nale Markengetranke GmbH, Rheinberg („Team Spirit") auf die Diversa auch im 
Fachhandel, GroThandel, Getrankeabholmarkt, Getrankefachgroflhandel und in der 
Gastronomie. Jahrlich bewegt die Diversa Ober 18 Mio. Flaschen. 
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durch entsprechende gezielte Markenerweiterungen an die ausgewählten Zielgrup-
pen und den aktuellen Zeitgeist an. So ging sie für „Pitú“ vor und gestaltete den „Cai-
pirinha-Trend“ in Deutschland und einigen andere Europäischen Märkten nach eige-
ner Einschätzung maßgeblich und nachhaltig. 

Jüngst wurde die Marke „Underberg“ im Rahmen ihres 175-jährigen Jubiläums um-
fassend modernisiert. Dies schloss eine neue Gestaltung der Werbung und des Ver-
packungsdesigns unter dem Motto „PopArt meets deutsche Romantik“ ein.  

Darüber hinaus wurde die Kernmarke „Asbach“ neu ausgerichtet. Der neue kommu-
nikative Auftritt und erhebliche Investitionen – insbesondere in neuen Medien – posi-
tionieren die Marke für jüngere Zielgruppen und neue Märkte unter dem Motto der 
„Gemeinsamkeit“. Kernmaßmaßnahmen waren die Neugestaltung des Logos, die 
Entwicklung einer neuen Markenwelt und Kooperationen mit Influencern und TV. 

9.2.5 Innovations-DNA  

Die Semper idem Gruppe richtet ihre Kernmarken kontinuierlich auf aktuelle Markt-
trends aus. Daher wurden die Kernmarken modernisiert und kontinuierlich neue Pro-
dukte eingeführt. Im Herbst 2023 wurde der Underberg Espresso Herbtini als limitierte 
Edition eingeführt. Aufgrund der guten Absatzsituation wurde dieser Artikel zum 
1. Mai 2024 als dauerhafter Listungsartikel in Deutschland bestätigt. Zusätzlich wird 
dieser nun in Dänemark, Österreich, der Schweiz und im Global Travel Retail vertrie-
ben. 

Auch die weiteren Kernmarken erfahren weiterhin Innovationen. Zum 1. Januar 2024 
wurde der erste alkoholfreie Cachaça „Pitú 0,0%“ eingeführt. Damit hat die Emittentin 
das erste alkoholfreie Produkt im Flaschenformat aus ihrem eigenen Portfolio entwi-
ckelt. Der „Pitú 0,0%“ ist zudem durch eine technische Innovation im Herstellungsver-
fahren (Entalkoholisierung) eine Besonderheit und kann damit ein besonders typi-
sches Geschmacksprofil aufweisen. Schließlich sei der „St. Hubertus Sanddorn“ ge-
nannt, der im Mai 2023 in den deutschen Markt eingeführt wurde. 

Die dargestellte Innovationskompetenz sichert der Emittentin zusätzliche Chancen 
am Markt. 

9.2.6 Langjährige Marktkenntnisse und Vertriebskompetenz 

Die Semper idem Gruppe verfügt über eine langjährige Kenntnis des nationalen und 
internationalen Spirituosenmarktes und hat ein besonderes Produkt- und Vertriebs-
Know-how erworben (vgl. Abschnitt 10.1.3 „Vertrieb“). Dabei hat sich die Semper i-
dem Gruppe neben der Marke „Underberg“ mit „Gurktaler“, „St. Hubertus“ und „Uni-
cum“ und weiteren Spezialitäten zu einem führenden Kräuterspezialisten entwickelt. 
Die erfolgreichen Einführungen von Produktinnovationen zeigen zudem das Gespür 
für darüber hinausreichende Markttrends. 

Die Diversa vertreibt die eigenen Marken und Distributionsmarken der Underberg 
Gruppe im Lebensmitteleinzelhandel, in Kaufhäusern sowie in den Bereichen 
Cash & Carry und Discount, und seit der Verschmelzung der Team Spirit Internatio-
nale Markengetränke GmbH, Rheinberg („Team Spirit“) auf die Diversa auch im 
Fachhandel, Großhandel, Getränkeabholmarkt, Getränkefachgroßhandel und in der 
Gastronomie. Jährlich bewegt die Diversa über 18 Mio. Flaschen.  



Daneben gehort zur Unternehmensgruppe die St. Nikolaus Krauterspezialitaten 
GmbH, fur welche die Emittentin den Vertrieb Obernimmt und den Betrieb fuhrt und 
deren Portfolio die Marke „St. Hubertus" sowie die eigenen Marken „Guter Stern", 
„Krautanee, „Krauterfreund", „Krautergruss" und „Libero" umfasst. DarOber hinaus 
Obernimmt sie die Herstellung von Private Label Produkten fur den deutschen Markt, 
wie „Boonekamp", „Grafensteiner" und „Bergwunder". Daneben verfugt die Semper 
idem Gruppe Ober die erforderliche produkt- und zielgruppenspezifische Vertriebs-
kompetenz, wobei die maRgeschneiderte Betreuung der verschiedenen Kundengrup-
pen eine zentrale Bedeutung hat. Der internationale Vertrieb ist bei der Emittentin 
direkt angesiedelt und wurde in den vergangenen drei Jahren professionalisiert und 
intensiviert. Ein in Deutschland angesiedeltes Team betreut Area Manager in ver-
schiedenen europaischen und auflereuropaischen Markten, die dort mit den jeweili-
gen Lander-Distributoren die Marken durch geeignete Marketing- und Vertriebs-Mail-
nahmen in den jeweiligen Markten aufbauen. 

9.2.7 Differenzierte Wertschdpfungstiefe 

Die Semper idem Gruppe hat die Wertschopfungskette von der Beschaffung der In-
haltsstoffe und Materialien bis hin zum Vertrieb der Produkte unter den eigenen Mar-
ken der Underberg Gruppe und verschiedenen Distributionsmarken an den Kunden 
flexibel und offen ausgestaltet. Dies ermoglicht eine Effizienzsteigerung in den Ablau-
fen und eine Konzentration auf die Kernkompetenzen. Je nach Marke und Produkt 
deckt die Semper idem Gruppe die Wertschopfungskette ganz oder teilweise ab. Bei-
spielsweise Obernimmt die Semper idem Gruppe nahezu die vollstandige Wertschop-
fung der unterschiedlichen „Asbach"-Qualitatsstufen. Dagegen erfolgt die Abfullung 
und Verpackung der Marken „Pita" (Cacha9a als Hauptbestandteil von Caipirinha), 
„Grasovka" (Wodka), „XUXU" (Erdbeer-Limes) im Wege der Lohnabfullung. Die Sem-
per idem Gruppe konzentriert sich insofern auf die Markenentwicklung und Marken-
fuhrung. Dies erlaubt nicht nur eine kosteneffiziente Abfullung von Groflflaschen, son-
dern auch einen kosteneffizienten Vertrieb der eigenen Marken der Underberg 
Gruppe sowie der Distributionsmarken und generiert Kostenvorteile im operativen 
Marketing. Das Produktions-Joint Venture Santa Barbara ist auf die Aufnahme weite-
rer Partner ausgelegt, um eine hohere Auslastung zu erreichen. lnsgesamt dient die 
flexible Ausgestaltung der Wertschopfungskette einer moglichst effizienten Gestal-
tung der Produktions- und Vertriebsstruktur. 

9.2.8 Robustes Geschaftsmodell 

Durch die Kombination aus dem Markenportfolio aus eigenen Marken und Distributi-
onsmarken, die Modernisierungsfahigkeit des Portfolios, die Fahigkeit zur Innovation, 
langjahrige Marktkenntnisse sowie eine differenzierte Wertschopfungstiefe bietet die 
Semper idem Gruppe ein robustes Geschaftsmodell. Nach Ansicht der Emittentin er-
weist sich der Spirituosenmarkt als stabil und konjunkturunabhangig. Zudem ermog-
licht eine flexible Kostenstruktur hinsichtlich Marketing- und Personalkosten der Sem-
per idem Gruppe, Schwankungen im Umsatz und Cashflow unkompliziert und schnell 
abzufedern. Dieses robuste Geschaftsmodell ermoglichte bislang eine Outperfor-
mance des Spirituosenmarktes - selbst wahrend der Covid-19-Pandemie. Die Sem-
per Idem Gruppe konnte in einem stabilen, leicht rucklaufigen Gesamtmarkt (Quelle: 
BSI Aktuell 2023; BSI Aktuell 2024) seit dem Geschaftsjahr 2019/2020 ein durch-
schnittliches jahrliches Umsatzwachstum von 5,2% und in den letzten funf Geschafts-
jahren stets ein positives Ergebnis nach Steuern vor Ergebnisabfuhrung erzielen (ku-
muliert ca. EUR 17,4 Mio.). 
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muliert ca. EUR 17,4 Mio.). 

  



10. GESCHAFTSTATIGKEIT 

10.1. Uberblick Ober die Geschaftstatigkeit 

Die Emittentin ist die Dachgesellschaft der Semper idem Gruppe. Die Semper idem 
Gruppe ist in der Produktion und im nationalen und internationalen Vertrieb alkoholi-
scher Getranke mit dem Schwerpunkt Spirituosen tatig. I hre Umsatzerlose erzielt die 
Semper idem Gruppe mit eigenen Marken, Handelsmarken und Distributionsmarken 
anderer Hersteller (sog. Third Party-Marken). Mit den Kernmarken „Underberg", „As-
bach", „Pita" und „St. Hubertus" sowie zahlreichen weiteren eigenen Marken und Dis-
tributionsmarken ist die Semper idem Gruppe ein fuhrender deutscher Spirituosenan-
bieter mit hoher Kompetenz im Bereich Krauter. Ihr operatives Geschaft betreibt die 
Semper idem Gruppe von vier Standorten aus, namlich Rheinberg, ROdesheim, Ot-
tersweier und Rio de Janeiro, Brasilien. Die Hauptgesellschaften der Semper idem 
Gruppe sind die Emittentin, die Asbach GmbH und die Diversa (die „Hauptgesell-
schaften"). 

Die Semper idem Gruppe verfugt Ober ein diversifiziertes Portfolio an bekannten ei-
genen Marken der Underberg Gruppe (wie z. B. „Underberg", „Asbach", „St. Huber-
tus", „Pita", ,XUXU", „Grasovka", „Riemerschmid" und „Robinson Rum") und Distribu-
tionsmarken (wie z. B. „Amarula", „BOLS", „Ouzo of Plomari", „Tunel de Mallorca" und 
„Linie Aquavit') sowie Ober eine flexible Wertschopfungskette, die je nach Marke und 
Produkt eine moglichst effiziente Gestaltung der Produktions- und Vertriebsstruktur 
erlaubt. Aufgrund ihrer langjahrigen Erfahrungen konnte die Semper idem Gruppe ein 
weit reichendes Know-how im Markenmanagement sowie insbesondere in der Mar-
kenfuhrung aufbauen. Durch das kombinierte Management von eigenen Marken und 
Fremdmarken ist es der Semper idem Gruppe moglich, ein Markenportfolio mit kom-
plementaren Premium-Marken zusammenzustellen und in den Bereichen Marketing 
und Vertrieb Synergien zu generieren. Ziel ist es, fur die jeweilige Marke beim Kon-
sumenten einen deutlichen Mehrwert zu generieren, indem fur sie ein nicht aus-
tauschbarer Auftritt entwickelt und ein spezifisches Marktsegment besetzt wird. 

10.1.1 Management von eigenen Marken der Underberg Gruppe 

Die wesentlichen eigenen Marken der Underberg Gruppe sind „Underberg", „Asbach", 
„St. Hubertus" und „Pita". Diese verfugen Ober einen sehr hohen Bekanntheitsgrad 
im Heimatmarkt Deutschland (Underberg Original: Markenbekanntheit von 77,4%; 
Asbach Uralt: 77,2%; St. Hubertus Krauter: 32,7%; PitO Puro 32,4%; Quelle: 
INNOFACT Mai 2024) und die entsprechenden Produkte verfugen Ober hohe Markt-
anteile in der jeweiligen Produktkategorie (Quelle: NielsenlQ Spirituosen-Gesamt-
markt LEH+DM+C&C 2024 Q2). Bei diesen Marken deckt die Semper idem Gruppe 
allein oder zusammen mit anderen Unternehmen der Underberg Gruppe die gesamte 
Wertschopfungskette, insbesondere die Felder Produktentwicklung, Markenfuhrung, 
Produktion und Vertrieb, ab. Im Falle „Pita" wird der Cachaca exklusiv in Brasilien 
hergestellt. Bei den verschiedenen Marken wird das Produktportfolio laufend erwei-
tert. Dem Boom der Cola-Mix-Getranke folgend wurde u. a. unter der Marke „St. Hu-
bertus" der Krauterlikor als Ready-to-Drink-Dose mit Cola unter dem Namen „HUBI 
plus Cola" im plakativen Rehbock-Design lanciert. Zudem umfasst das Markenma-
nagement die Marken der Produktfamilie „Riemerschmid" (Frucht-Sirupe, Bar-Sirupe) 
sowie weitere bekannte und etablierte Marken und Produkte wie etwa „XUXU", „Sang-
rita" und „Grasovka". Auch bei diesen Marken liegen die strategisch wichtigen Aufga-
ben der Entwicklung des Produkts, der Bestimmung der Rezeptur und der Ausstat-
tung sowie die Entwicklung und Fuhrung der jeweiligen Marke bei der Emittentin. Die 
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erlaubt. Aufgrund ihrer langjährigen Erfahrungen konnte die Semper idem Gruppe ein 
weit reichendes Know-how im Markenmanagement sowie insbesondere in der Mar-
kenführung aufbauen. Durch das kombinierte Management von eigenen Marken und 
Fremdmarken ist es der Semper idem Gruppe möglich, ein Markenportfolio mit kom-
plementären Premium-Marken zusammenzustellen und in den Bereichen Marketing 
und Vertrieb Synergien zu generieren. Ziel ist es, für die jeweilige Marke beim Kon-
sumenten einen deutlichen Mehrwert zu generieren, indem für sie ein nicht aus-
tauschbarer Auftritt entwickelt und ein spezifisches Marktsegment besetzt wird. 

10.1.1 Management von eigenen Marken der Underberg Gruppe  

Die wesentlichen eigenen Marken der Underberg Gruppe sind „Underberg“, „Asbach“, 

„St. Hubertus“ und „Pitú“. Diese verfügen über einen sehr hohen Bekanntheitsgrad 
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Asbach Uralt: 77,2%; St. Hubertus Kräuter: 32,7%; Pitú Puro 32,4%; Quelle: 
INNOFACT Mai 2024) und die entsprechenden Produkte verfügen über hohe Markt-
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markt LEH+DM+C&C 2024 Q2). Bei diesen Marken deckt die Semper idem Gruppe 
allein oder zusammen mit anderen Unternehmen der Underberg Gruppe die gesamte 
Wertschöpfungskette, insbesondere die Felder Produktentwicklung, Markenführung, 
Produktion und Vertrieb, ab. Im Falle „Pitú“ wird der Cachaça exklusiv in Brasilien 
hergestellt. Bei den verschiedenen Marken wird das Produktportfolio laufend erwei-
tert. Dem Boom der Cola-Mix-Getränke folgend wurde u. a. unter der Marke „St. Hu-
bertus“ der Kräuterlikör als Ready-to-Drink-Dose mit Cola unter dem Namen „HUBI 
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eigenen Marken der Underberg Gruppe reprasentierten im Geschaftsjahr 2023/2024 
rund 72% des Umsatzes der Semper idem Gruppe. 

10.1.2 Management von Distributionsmarken 

Neben den eigenen Marken vertreibt die Semper idem Gruppe auf der Basis von Ver-
triebsvertragen auch ein breites und diversifiziertes Portfolio an bekannten Distributi-
onsmarken. Basis hierfOr sind Distributionsvertrage mit konzernfremden Dritten (wie 
etwa fur die Marken „Bols", „Passoa", „Amarula", „Tuner „Ouzo of Plomari" sowie 
„Linie Aquavit'). 

Gegenwartig sind insbesondere die folgenden internationalen Distributionsmarken 
aus den Spirituosenhausern Antonio Nadal, Le Breuil, Anora, Heineken Beverages 
International, Capevin Holdings und Amber Beverages in dem deutsche Produktsor-
timent enthalten: 

Markeninhaber Wesentliche Distributionsmarken 

Amber Beverage Tambovskaya, Kah, The Irishman 

Anora Koskenkorva, Linie Aquavit, Malteserkreuz 

Antonio Nadal TOnel de Mallorca, Rushkinoff 

Arvanitis Ouzo of Plomari 

Lucas Bols Bols-Markenartikeln (Advocaat, Sirup, Likor, 

Wodka, Genever), Galliano, Vaccari Sambuca 

CVH Bunnahabhain, Deanston, Tobermory 

Heineken Amarula, Bain's 

Osborne Gin Gold 

10.1.3 Vertrieb 

Um die Vertriebskompetenz zu bundeln, erfolgt der deutsche Vertrieb der eignen Mar-
ken und der Distributionsmarken der Semper idem Gruppe Ober ihre 100%ige Toch-
tergesellschaft Diversa. Die Diversa bedient die verschiedenen Distributionskanale, 
insbesondere Getrankegroflhandel, Lebensmitteleinzelhandel, Lebensmittel-Disco-
unter, Cash & Carry Markte und Gastronomie. Durch die spezifische Ausrichtung von 
spezialisierten Teams in der Diversa auf ihre jeweiligen Kunden konnen diesen Pro-
dukten, Promotion-MaRnahmen und Dienstleistungen angeboten werden, die indivi-
duell auf deren Bedurfnisse zugeschnitten sind. Dabei arbeitet die Diversa neben ei-
genem Personal mit externen Sales Force Agenturen zusammen, um den Handel und 
die Gastronomie effizient zu bearbeiten. Die Belieferung des Lebensmitteleinzel- und 
GetrankegroThandels mit „St. Hubertus" und weiteren Handelsmarken erfolgt Ober 
die St. Nikolaus Krauterspezialitaten GmbH, wird aber von der Emittentin durchge-
fOhrt und abgewickelt. Der internationale Vertrieb der eigenen Marken der Underberg 
Gruppe erfolgt unmittelbar durch die Emittentin Ober ein Team von spezialisierten 
Fachleuten. 
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rund 72% des Umsatzes der Semper idem Gruppe.  

10.1.2 Management von Distributionsmarken 

Neben den eigenen Marken vertreibt die Semper idem Gruppe auf der Basis von Ver-
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10.1.3 Vertrieb 

Um die Vertriebskompetenz zu bündeln, erfolgt der deutsche Vertrieb der eignen Mar-
ken und der Distributionsmarken der Semper idem Gruppe über ihre 100%ige Toch-
tergesellschaft Diversa. Die Diversa bedient die verschiedenen Distributionskanäle, 
insbesondere Getränkegroßhandel, Lebensmitteleinzelhandel, Lebensmittel-Disco-
unter, Cash & Carry Märkte und Gastronomie. Durch die spezifische Ausrichtung von 
spezialisierten Teams in der Diversa auf ihre jeweiligen Kunden können diesen Pro-
dukten, Promotion-Maßnahmen und Dienstleistungen angeboten werden, die indivi-
duell auf deren Bedürfnisse zugeschnitten sind. Dabei arbeitet die Diversa neben ei-
genem Personal mit externen Sales Force Agenturen zusammen, um den Handel und 
die Gastronomie effizient zu bearbeiten. Die Belieferung des Lebensmitteleinzel- und 
Getränkegroßhandels mit „St. Hubertus“ und weiteren Handelsmarken erfolgt über 
die St. Nikolaus Kräuterspezialitäten GmbH, wird aber von der Emittentin durchge-
führt und abgewickelt. Der internationale Vertrieb der eigenen Marken der Underberg 
Gruppe erfolgt unmittelbar durch die Emittentin über ein Team von spezialisierten 
Fachleuten.  



10.1.4 Abfiillung und Verpackung 

Die Semper idem Gruppe verfugt Ober Abfullungs- und Verpackungskapazitaten in 
zwei Kompetenzzentren, und zwar fur Groflflaschen (0,1 Liter bis 3,0 Liter) im Joint 
Venture Santa Barbara Spirituosengesellschaft mbH („Santa Barbara") in VVilthen 
und fur Klein- und Taschenflaschen (0,02 Liter bis 0,3 Liter) im Werk in ROdesheim. 
Ferner werden Abfullvertrage mit einem weiteren Dienstleister fur Dosen und PET-
Flaschen unterhalten. Derzeit sind dies vor allem die DICO Drinks GmbH & Co. KG 
zur Abfullung von Dosen oder die Minerva Spirituosen GmbH & Co. Betriebs KG zur 
Abfullung spezieller Kleinflaschen. Zudem gibt es langfristige Abfullvertrage mit der 
Wolfra Bayrische Natursaft Kelterei GmbH in Bezug auf die Produkte „XUXU", „Sang-
rita" oder „Riemerschmid". 

10.2. Unternehmensstrategie 

Die Semper idem Gruppe beabsichtigt, ihre Marktstellung als eines der fuhrenden 
Spirituosenhauser in Deutschland erfolgreich zu behaupten und weiter auszubauen 
mit dem Ziel, ihre Profitabilitat zu verbessern und damit die nachhaltigen Cashflows 
dauerhaft zu steigern. Zielsetzung ist die langfristige Sicherung und Weiterentwick-
lung des Unternehmenswertes. Dies soil insbesondere durch die folgenden strategi-
schen MaRnahmen erreicht werden: 

10.2.1 Markenfokussierung, -modernisierung und -aktivierung 

Die Semper idem Gruppe beabsichtigt, ihr Markenportfolio weiter zu modernisieren, 
weiterzuentwickeln, zu aktivieren und zu fokussieren. Hierbei soil der Schwerpunkt 
auf die Kernmarken „Underberg", „Asbach", „Pita" und „St. Hubertus" liegen, die mit 
dem Ziel der nachhaltigen, konsistenten und integrierten Markenpflege fortentwickelt 
werden sollen. Der Umsatzanteil dieser vier Kernmarken der Hauptgesellschaften 
stellen eine der zentralen Kennziffern der Semper idem Gruppe dar. Seit dem Ge-
schaftsjahr 2021/2022 sind umfangliche Marketing- und Vertriebsaktivitaten umge-
setzt worden, davon viele mit zeitlicher Kontinuitat, aber auch fokussierte Einzelmail-
nahmen mit neuen Impulsen, mit dem Ziel neue Zielgruppen zu erreichen oder beste-
hende Kundenbeziehungen zu vertiefen. 

Die Semper idem Gruppe beabsichtigt, diese Aktivitaten in Zukunft fokussiert fortzu-
setzen. Zudem sollen die Semper idem-Kernmarken durch einen Ausbau von Ver-
marktungskooperationen bei den Stammverwendern neu positioniert werden, um 
neue Zielgruppen zu erreichen und die „mentale VerfOgbarkeit der Marken" zu stei-
gern. 

Fur die Marke Underberg wurden im Geschaftsjahr 2023/2024 erneut verstarkte 
Marketingimpulse gesetzt und neue Vermarktungsformate etabliert, um neue Ver-
wender zu akquirieren — vor allem unter den Millennials - sowie weiterhin traditionelle 
Konsumenten zu erreichen. In diesem Geschaftsjahr war die Marke Underberg bei-
spielsweise zum zweiten Mal in Folge auf dem OMR-Festival in Hamburg, Europas 
fuhrendem Digital-Marketing-Event, vertreten. Im Beliebtheitsranking der Ober 1.000 
Aussteller konnte sich die Traditionsmarke Underberg auf Rang vier platzieren, zu-
sammen mit Brands wie Vodafone, SAP und Audi (Quelle: OMR Umfrage). Zudem 
wurde die Marke Underberg erstmalig seit einigen Jahren wieder im TV prasentiert. 
Im Rahmen einer Kooperation mit der SAT.1-Produktion THE TASTE wurde die 
Marke im klassischen Kontext von gutem Essen einer breiten Zielgruppe zur Prime-
Time gezeigt. 
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10.1.4 Abfüllung und Verpackung 

Die Semper idem Gruppe verfügt über Abfüllungs- und Verpackungskapazitäten in 
zwei Kompetenzzentren, und zwar für Großflaschen (0,1 Liter bis 3,0 Liter) im Joint 
Venture Santa Barbara Spirituosengesellschaft mbH („Santa Barbara“) in Wilthen 
und für Klein- und Taschenflaschen (0,02 Liter bis 0,3 Liter) im Werk in Rüdesheim. 
Ferner werden Abfüllverträge mit einem weiteren Dienstleister für Dosen und PET-
Flaschen unterhalten. Derzeit sind dies vor allem die DICO Drinks GmbH & Co. KG 
zur Abfüllung von Dosen oder die Minerva Spirituosen GmbH & Co. Betriebs KG zur 
Abfüllung spezieller Kleinflaschen. Zudem gibt es langfristige Abfüllverträge mit der 
Wolfra Bayrische Natursaft Kelterei GmbH in Bezug auf die Produkte „XUXU“, „Sang-
rita“ oder „Riemerschmid“.  

 Unternehmensstrategie 

Die Semper idem Gruppe beabsichtigt, ihre Marktstellung als eines der führenden 
Spirituosenhäuser in Deutschland erfolgreich zu behaupten und weiter auszubauen 
mit dem Ziel, ihre Profitabilität zu verbessern und damit die nachhaltigen Cashflows 
dauerhaft zu steigern. Zielsetzung ist die langfristige Sicherung und Weiterentwick-
lung des Unternehmenswertes. Dies soll insbesondere durch die folgenden strategi-
schen Maßnahmen erreicht werden: 

10.2.1 Markenfokussierung, -modernisierung und -aktivierung 

Die Semper idem Gruppe beabsichtigt, ihr Markenportfolio weiter zu modernisieren, 
weiterzuentwickeln, zu aktivieren und zu fokussieren. Hierbei soll der Schwerpunkt 
auf die Kernmarken „Underberg“, „Asbach“, „Pitú“ und „St. Hubertus“ liegen, die mit 
dem Ziel der nachhaltigen, konsistenten und integrierten Markenpflege fortentwickelt 
werden sollen. Der Umsatzanteil dieser vier Kernmarken der Hauptgesellschaften 
stellen eine der zentralen Kennziffern der Semper idem Gruppe dar. Seit dem Ge-
schäftsjahr 2021/2022 sind umfängliche Marketing- und Vertriebsaktivitäten umge-
setzt worden, davon viele mit zeitlicher Kontinuität, aber auch fokussierte Einzelmaß-
nahmen mit neuen Impulsen, mit dem Ziel neue Zielgruppen zu erreichen oder beste-
hende Kundenbeziehungen zu vertiefen.  

Die Semper idem Gruppe beabsichtigt, diese Aktivitäten in Zukunft fokussiert fortzu-
setzen. Zudem sollen die Semper idem-Kernmarken durch einen Ausbau von Ver-
marktungskooperationen bei den Stammverwendern neu positioniert werden, um 
neue Zielgruppen zu erreichen und die „mentale Verfügbarkeit der Marken“ zu stei-
gern.  

Für die Marke Underberg wurden im Geschäftsjahr 2023/2024 erneut verstärkte 
Marketingimpulse gesetzt und neue Vermarktungsformate etabliert, um neue Ver-
wender zu akquirieren – vor allem unter den Millennials – sowie weiterhin traditionelle 
Konsumenten zu erreichen. In diesem Geschäftsjahr war die Marke Underberg bei-
spielsweise zum zweiten Mal in Folge auf dem OMR-Festival in Hamburg, Europas 
führendem Digital-Marketing-Event, vertreten. Im Beliebtheitsranking der über 1.000 
Aussteller konnte sich die Traditionsmarke Underberg auf Rang vier platzieren, zu-
sammen mit Brands wie Vodafone, SAP und Audi (Quelle: OMR Umfrage). Zudem 
wurde die Marke Underberg erstmalig seit einigen Jahren wieder im TV präsentiert. 
Im Rahmen einer Kooperation mit der SAT.1-Produktion THE TASTE wurde die 
Marke im klassischen Kontext von gutem Essen einer breiten Zielgruppe zur Prime-
Time gezeigt.  



Durch diese MaRnahmen ist es gelungen, trotz notwendiger Erhohung der Preise am 
Point-of-Sale die proportionalen Durchschnittsabsatze, die Aufschluss Ober die Nach-
fragestarke geben, im Kalenderjahr 2023 im Vergleich zum Vorjahr im Wesentlichen 
stabil zu halten (Quelle: NielsenlQ Prop. D-Absatz LEH+DM+C&C 2023). So wurde 
der Absatz von Underberg (je 0,7 Liter) im Geschaftsjahr 2023/2024 um 2,0% im Ver-
gleich zum Vorjahr gesteigert. In Verbindung mit Preissteigerungen ging dies mit ei-
nem Umsatzwachstum von 7,4% einher, von einem Umsatz von EUR 22,6 Mio. im 
Geschaftsjahr 2022/2023 auf EUR 24,3 Mio. im Geschaftsjahr 2023/2024. Somit setzt 
sich der Wachstumstrend bei der Kernmarke Underberg aus Sicht der Emittentin fort. 
Die Marke Underberg erzielte in der Periode 2019/2020 bis 2023/2024 ein durch-
schnittliches jahrliches Umsatzwachstum von 8,9% p.a. Im gleichen Zeitraum lag das 
Absatzwachstum bei 7,3% p.a. 

Fur die Marke Asbach strebt die Semper idem Gruppe einen Ausbau von Asbach 
Uralt hin zur Premium-Mix-Spirituose an. HierfOr werden zahlreiche kreative MafInah-
men der Marken-Aktivierungen eingesetzt. Das im Jahr 2022 gestartete Titel-Spon-
soring des Kabel-Eins-TV-Formates „Asbach Deutschlands bester Partykeller" wird 
mit guten Reichweiten in der relevanten Zielgruppe fortgesetzt. DarOber hinaus be-
steht ein eigenes Branded-Entertainment-Format namens „Asbach Comedy Stamm-
tisch" mit Markus Krebs, das in Zukunft fortgesetzt werden soil. Mit dem zweiten Auf-
tritt auf dem Parookaville-Festival in Weeze mit Ober 250.000 Besuchern wurde die 
Marke Asbach im Jahr 2023 erneut als angesagte Cola-Mix-Spirituosen auf Deutsch-
lands grofltem Festival fur elektronische Musik prasentiert. In der Weihnachtszeit 
2023 wurde darOber hinaus die Marke Asbach auf TV-Sendern der Seven.One En-
tertainment Group in einem Weihnachtsspot mit dem Influencer David Puentez be-
worben. Die Neupositionierung der Marke Asbach wurde durch den Gewinn des Effie 
Awards Germany 2023 in Gold in der Kategorie „Comeback", einem der groflten deut-
schen Marketingpreise, ausgezeichnet (Quelle: GWA Effie Germany 2023). 

Nach jeweils zweistelligen Zuwachsraten in den Jahren 2021 und 2022 (Absatz-
wachstum von 24,8% im Geschaftsjahr 2021/2022 im Vergleich zum Vorjahr) war der 
Absatz (je 0,7 Liter) fur Asbach im Geschaftsjahr 2023/2024 zwar um 10,0% rucklau-
fig und auch der Umsatz sank von EUR 16,7 Mio. im Geschaftsjahr 2022/23 um 8,2% 
auf EUR 15,3 Mio. im Geschaftsjahr 2023/24. Ausgehend vom Geschaftsjahr 2019/20 
mit einem Umsatz von EUR 12,5 Mio. entspricht dies aber einem Umsatzwachstum 
von 22,1%, sowie einer Absatzsteigerung von 16,5%. In der Periode 2019/2020 bis 
2023/2024 lag das durchschnittliche Umsatzwachstum fur Asbach bei 5,1% p.a.; das 
Absatzwachstum betrug 3,9% p.a. 

Fur das weitere Brand Building der Marke Pitu wurde unter anderem ein erweiterter 
Auftritt auf dem zweitagigen Festival San Hejmo der Parookaville-Macher in Weeze 
betrieben und eine Media-Kooperation mit der Erlebnismarke mydays auf reichwei-
tenstarken TV-Kanalen aufgesetzt. Der Absatz (je 0,7 Liter) im Geschaftsjahr 
2023/2024 war mit -4,2% zwar leicht rucklaufig im verglich zum Vorjahr, durch Preis-
erhohung konnte jedoch der Umsatz im Geschaftsjahr 2023/2024 bei EUR 7,5 Mio. 
stabil gehalten werden. Fur den Zeitraum 2019/2020 bis 2023/2024 betragt das 
durchschnittliche jahrliche Umsatzwachstum der Marke PitO 11,5% p.a., bei einem 
durchschnittlichen Absatzwachstum von 13,1% p.a. Das durchschnittliche jahrliche 
Wachstum des PitO-RTD-Absatzes lag im Zeitraum 2019/20 bis 2023/24 sogar bei 
37,4%, bei einem durchschnittlichen Umsatzwachstum von 41,2% p.a. 

Fur die Marke St. Hubertus wurde in den vergangenen Jahren der Ausbau der an-
gebotenen Geschmacksrichtungen vorangetrieben und um fruchtige Geschmacks-
richtungen erweitert. Nach Auffassung der Emittentin bildet dieses Sortiment einen 
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Durch diese Maßnahmen ist es gelungen, trotz notwendiger Erhöhung der Preise am 
Point-of-Sale die proportionalen Durchschnittsabsätze, die Aufschluss über die Nach-
fragestärke geben, im Kalenderjahr 2023 im Vergleich zum Vorjahr im Wesentlichen 
stabil zu halten (Quelle: NielsenIQ Prop. D-Absatz LEH+DM+C&C 2023). So wurde 
der Absatz von Underberg (je 0,7 Liter) im Geschäftsjahr 2023/2024 um 2,0% im Ver-
gleich zum Vorjahr gesteigert. In Verbindung mit Preissteigerungen ging dies mit ei-
nem Umsatzwachstum von 7,4% einher, von einem Umsatz von EUR 22,6 Mio. im 
Geschäftsjahr 2022/2023 auf EUR 24,3 Mio. im Geschäftsjahr 2023/2024. Somit setzt 
sich der Wachstumstrend bei der Kernmarke Underberg aus Sicht der Emittentin fort. 
Die Marke Underberg erzielte in der Periode 2019/2020 bis 2023/2024 ein durch-
schnittliches jährliches Umsatzwachstum von 8,9% p.a. Im gleichen Zeitraum lag das 
Absatzwachstum bei 7,3% p.a. 

Für die Marke Asbach strebt die Semper idem Gruppe einen Ausbau von Asbach 
Uralt hin zur Premium-Mix-Spirituose an. Hierfür werden zahlreiche kreative Maßnah-
men der Marken-Aktivierungen eingesetzt. Das im Jahr 2022 gestartete Titel-Spon-
soring des Kabel-Eins-TV-Formates „Asbach Deutschlands bester Partykeller“ wird 
mit guten Reichweiten in der relevanten Zielgruppe fortgesetzt. Darüber hinaus be-
steht ein eigenes Branded-Entertainment-Format namens „Asbach Comedy Stamm-
tisch“ mit Markus Krebs, das in Zukunft fortgesetzt werden soll. Mit dem zweiten Auf-
tritt auf dem Parookaville-Festival in Weeze mit über 250.000 Besuchern wurde die 
Marke Asbach im Jahr 2023 erneut als angesagte Cola-Mix-Spirituosen auf Deutsch-
lands größtem Festival für elektronische Musik präsentiert. In der Weihnachtszeit 
2023 wurde darüber hinaus die Marke Asbach auf TV-Sendern der Seven.One En-
tertainment Group in einem Weihnachtsspot mit dem Influencer David Puentez be-
worben. Die Neupositionierung der Marke Asbach wurde durch den Gewinn des Effie 
Awards Germany 2023 in Gold in der Kategorie „Comeback“, einem der größten deut-
schen Marketingpreise, ausgezeichnet (Quelle: GWA Effie Germany 2023). 

Nach jeweils zweistelligen Zuwachsraten in den Jahren 2021 und 2022 (Absatz-
wachstum von 24,8% im Geschäftsjahr 2021/2022 im Vergleich zum Vorjahr) war der 
Absatz (je 0,7 Liter) für Asbach im Geschäftsjahr 2023/2024 zwar um 10,0% rückläu-
fig und auch der Umsatz sank von EUR 16,7 Mio. im Geschäftsjahr 2022/23 um 8,2% 
auf EUR 15,3 Mio. im Geschäftsjahr 2023/24. Ausgehend vom Geschäftsjahr 2019/20 
mit einem Umsatz von EUR 12,5 Mio. entspricht dies aber einem Umsatzwachstum 
von 22,1%, sowie einer Absatzsteigerung von 16,5%. In der Periode 2019/2020 bis 
2023/2024 lag das durchschnittliche Umsatzwachstum für Asbach bei 5,1% p.a.; das 
Absatzwachstum betrug 3,9% p.a. 

Für das weitere Brand Building der Marke Pitú wurde unter anderem ein erweiterter 
Auftritt auf dem zweitägigen Festival San Hejmo der Parookaville-Macher in Weeze 
betrieben und eine Media-Kooperation mit der Erlebnismarke mydays auf reichwei-
tenstarken TV-Kanälen aufgesetzt. Der Absatz (je 0,7 Liter) im Geschäftsjahr 
2023/2024 war mit -4,2% zwar leicht rückläufig im verglich zum Vorjahr, durch Preis-
erhöhung konnte jedoch der Umsatz im Geschäftsjahr 2023/2024 bei EUR 7,5 Mio. 
stabil gehalten werden. Für den Zeitraum 2019/2020 bis 2023/2024 beträgt das 
durchschnittliche jährliche Umsatzwachstum der Marke Pitú 11,5% p.a., bei einem 
durchschnittlichen Absatzwachstum von 13,1% p.a. Das durchschnittliche jährliche 
Wachstum des Pitú-RTD-Absatzes lag im Zeitraum 2019/20 bis 2023/24 sogar bei 
37,4%, bei einem durchschnittlichen Umsatzwachstum von 41,2% p.a. 

Für die Marke St. Hubertus wurde in den vergangenen Jahren der Ausbau der an-
gebotenen Geschmacksrichtungen vorangetrieben und um fruchtige Geschmacks-
richtungen erweitert. Nach Auffassung der Emittentin bildet dieses Sortiment einen 



guten Rahmen fur weiteres Wachstum, weitere Innovationen und bietet dem Zielkun-
den verschiedene Produkte an einem attraktiven Preispunkt im Vergleich zu Wettbe-
werbern. Im Geschaftsjahr 2024/2025 werden die von den Konsumenten wiederein-
geforderten Sorten Sanddorn und Apfel als limitierte Editionen verfugbar gemacht. 
Zudem soil die Marke „St. Hubertus" verstarkt in Kooperation mit Veranstaltungspart-
nern regional aktiviert werden. 

Nach Kostensteigerung fur die Produkte der Marke „St. Hubertus" konnten im Ge-
schaftsjahr 2023/2024 wesentliche Preiserhohungen umgesetzt werden. Der Umsatz 
konnte dabei von EUR 17,1 Mio. im Geschaftsjahr 2023/2024 urn 21,5% auf 
EUR 20,8 Mio. gesteigert werden, wobei der Absatz (je 0,7 Liter) urn 3,8% wuchs. In 
der Periode 2019/2020 bis 2023/2024 erzielten die Produkte der Marke St. Hubertus 
ein durchschnittliches jahrliches Umsatz- and Absatzwachstum von 14,6% bzw. 6,7% 
p.a. 

In Summe des abgelaufenen Geschaftsjahres 2023/2024 haben diese vier Kernmar-
ken einen Umsatzanteil von 58,0% erreicht, nach 55,8% im Vorjahr (2021/2022: 
50,6%; 2020/2021: 47,0; 2019/2020: 51,9%). Der aktuelle Wert ist der hochste in den 
letzten Jahren und spiegelt die Strategie der Fokussierung, Modernisierung und In-
novation der Kernmarken in den Kennzahlen wider. Diese Steigerung erreichte die 
Semper idem Gruppe nach ihrer Auffassung auch durch die vorgenommenen Inves-
titionen in ihre MarketingmafInahmen. Der Fokus auf die Kernmarken mit hoherer 
Marge sowie das internationale Geschaft fuhrten zudem zu einer deutlichen Steige-
rung des Rohertrags von EUR 54,2 Mio. im Geschaftsjahr 2022/2023 urn EUR 3,1 
Mio. auf EUR 57,3 Mio. im Geschaftsjahr 2023/2024. 

Nach Auffassung der Emittentin ist das Potential fur die Kernmarken sowohl national 
wie international weiterhin grof1 und langst noch nicht ausgeschopft. Durch eine Fort-
setzung der Strategie zur Markenfokussierung, -modernisierung, -vitalisierung und - 
aktivierung soil das Potential fur die Kernmarken weiter erschlossen werden. Neben 
der Modernisierung und Aktivierung mit deutlicher Erhohung des Marketingaufwands 
gegeniter der Vor-Corona-Zeit (kumulierte Mehrausgaben fur Marketing seit dem 
Geschaftsjahr 2019/2020 in Hohe von EUR 14,3 Mio.) soil die Fokussierung aus Mar-
kenportfoliosicht eine entscheidende Rolle spielen. 

Auch bei den Distributionsmarken legt die Semper idem Gruppe einen Schwerpunkt 
darauf, innovative, komplementare und hochwertige Produkte in Deutschland zu ver-
treiben. Die Semper idem Gruppe stellt hierbei hohe Anforderungen an die jeweiligen 
Markeninhabern in Bezug auf die Kompetenz und Bereitschaft, ihre Marken zu akti-
vieren, urn dadurch Marktanteile zu behaupten und gewinnen zu 'carmen. Dabei rich-
tet die Semper idem Gruppe das Management der Distributionsmarken an konkreten 
Margenzielen im Produkt-, Sortiments- und Kanalmix aus. 

Bestandteil der Markenfokussierung der Semper idem Gruppe ist auch die aktive 
Steuerung des Handelsmarkengeschafts. Dabei betrachtet die Semper idem 
Gruppe auf der einen Seite u. a. den Auslastungsgrad und die Effizienz I hrer Produk-
tionskapazitaten, die Rohwareneinkaufs- und Herstellkosten und auf der anderen 
Seite den aus Ausschreibungen erzielbaren Umsatz- und Ergebnisbeitrag. Als Teil 
der Sortimentsstrategie hat die Gruppe den Anteil der Handelsmarken in den letzten 
Jahren reduziert, urn eigenen Marken wie „Underberg" und „St. Hubertus" Prioritat zu 
geben und den Artikelmix aus Profitabilitatsgesichtspunkten zu verbessern. Im Ge-
schaftsjahr 2023/2024 waren Umsatz und Absatz des Handelsmarkengeschafts urn 
29% bzw. 44% gegeniter dem Geschaftsjahr 2019/2020 deutlich rucklaufig. Der 
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guten Rahmen für weiteres Wachstum, weitere Innovationen und bietet dem Zielkun-
den verschiedene Produkte an einem attraktiven Preispunkt im Vergleich zu Wettbe-
werbern. Im Geschäftsjahr 2024/2025 werden die von den Konsumenten wiederein-
geforderten Sorten Sanddorn und Apfel als limitierte Editionen verfügbar gemacht. 
Zudem soll die Marke „St. Hubertus“ verstärkt in Kooperation mit Veranstaltungspart-
nern regional aktiviert werden. 

Nach Kostensteigerung für die Produkte der Marke „St. Hubertus“ konnten im Ge-
schäftsjahr 2023/2024 wesentliche Preiserhöhungen umgesetzt werden. Der Umsatz 
konnte dabei von EUR 17,1 Mio. im Geschäftsjahr 2023/2024 um 21,5% auf 
EUR 20,8 Mio. gesteigert werden, wobei der Absatz (je 0,7 Liter) um 3,8% wuchs. In 
der Periode 2019/2020 bis 2023/2024 erzielten die Produkte der Marke St. Hubertus 
ein durchschnittliches jährliches Umsatz- und Absatzwachstum von 14,6% bzw. 6,7% 
p.a. 

In Summe des abgelaufenen Geschäftsjahres 2023/2024 haben diese vier Kernmar-
ken einen Umsatzanteil von 58,0% erreicht, nach 55,8% im Vorjahr (2021/2022: 
50,6%; 2020/2021: 47,0; 2019/2020: 51,9%). Der aktuelle Wert ist der höchste in den 
letzten Jahren und spiegelt die Strategie der Fokussierung, Modernisierung und In-
novation der Kernmarken in den Kennzahlen wider. Diese Steigerung erreichte die 
Semper idem Gruppe nach ihrer Auffassung auch durch die vorgenommenen Inves-
titionen in ihre Marketingmaßnahmen. Der Fokus auf die Kernmarken mit höherer 
Marge sowie das internationale Geschäft führten zudem zu einer deutlichen Steige-
rung des Rohertrags von EUR 54,2 Mio. im Geschäftsjahr 2022/2023 um EUR 3,1 
Mio. auf EUR 57,3 Mio. im Geschäftsjahr 2023/2024. 

Nach Auffassung der Emittentin ist das Potential für die Kernmarken sowohl national 
wie international weiterhin groß und längst noch nicht ausgeschöpft. Durch eine Fort-
setzung der Strategie zur Markenfokussierung, -modernisierung, -vitalisierung und -
aktivierung soll das Potential für die Kernmarken weiter erschlossen werden. Neben 
der Modernisierung und Aktivierung mit deutlicher Erhöhung des Marketingaufwands 
gegenüber der Vor-Corona-Zeit (kumulierte Mehrausgaben für Marketing seit dem 
Geschäftsjahr 2019/2020 in Höhe von EUR 14,3 Mio.) soll die Fokussierung aus Mar-
kenportfoliosicht eine entscheidende Rolle spielen.  

Auch bei den Distributionsmarken legt die Semper idem Gruppe einen Schwerpunkt 
darauf, innovative, komplementäre und hochwertige Produkte in Deutschland zu ver-
treiben. Die Semper idem Gruppe stellt hierbei hohe Anforderungen an die jeweiligen 
Markeninhabern in Bezug auf die Kompetenz und Bereitschaft, ihre Marken zu akti-
vieren, um dadurch Marktanteile zu behaupten und gewinnen zu können. Dabei rich-
tet die Semper idem Gruppe das Management der Distributionsmarken an konkreten 
Margenzielen im Produkt-, Sortiments- und Kanalmix aus. 

Bestandteil der Markenfokussierung der Semper idem Gruppe ist auch die aktive 
Steuerung des Handelsmarkengeschäfts. Dabei betrachtet die Semper idem 
Gruppe auf der einen Seite u. a. den Auslastungsgrad und die Effizienz Ihrer Produk-
tionskapazitäten, die Rohwareneinkaufs- und Herstellkosten und auf der anderen 
Seite den aus Ausschreibungen erzielbaren Umsatz- und Ergebnisbeitrag. Als Teil 
der Sortimentsstrategie hat die Gruppe den Anteil der Handelsmarken in den letzten 
Jahren reduziert, um eigenen Marken wie „Underberg“ und „St. Hubertus“ Priorität zu 
geben und den Artikelmix aus Profitabilitätsgesichtspunkten zu verbessern. Im Ge-
schäftsjahr 2023/2024 waren Umsatz und Absatz des Handelsmarkengeschäfts um 
29% bzw. 44% gegenüber dem Geschäftsjahr 2019/2020 deutlich rückläufig. Der 



Absatz im Handelsmarkengeschaft ist im Zeitraum vom Geschaftsjahr 2019/2020 bis 
zum Geschaftsjahr 2023/2024 jahrlich urn durchschnittlich 13,4% gesunken. 

10.2.2 Innovative Modernisierung und Weiterentwicklung des Produktportfolios 

Daruber hinaus strebt die Semper idem Gruppe eine Erweiterung der bestehenden 
Produktlinien an, indem die bestehenden Marken innerhalb der gleichen oder in 
neuen Produktkategorien auf neue Produkte transferiert werden. Dadurch soil eine 
Produkt- und Segmentdifferenzierung unter dem Dach der jeweils bestehenden 
Marke erreicht werden. Diese Innovations-Pipeline und -strategie gilt fur das gesamte 
Portfolio und insbesondere fur die vier Kernmarken. 

Unter der Marke Underberg wurde Underberg Espresso Herbtini entwickelt und er-
folgreich an den Markt gebracht. Underberg Espresso Herbtini ist ein Krauterlikor mit 
Espresso, der die Starken und Einzigartigkeit von Underberg mit den Trends zu Es-
presso und zum klassischen Cocktail verbindet. Es handelt es sich hierbei urn die 
erste Innovation, welche die Kernmarke Underberg in der Produktbezeichnung auf-
greift. Hier zeigt sich die Bereitschaft der Semper idem Gruppe, neue Wege zu gehen 
und so auch neue Verwender an die Kernmarke heranzufuhren. 

Im Geschaftsjahr 2023/2024 wurden zwei Millionen Flaschchen der Limited Edition 
des Underberg Espresso Herbtini verkauft, zunachst ohne erkennbare Kannibalisie-
rungseffekte zum Underberg Krauterbitter. Aufgrund der guten Verkaufszahlen wurde 
entschieden, den Underberg Espresso Herbtini im Geschaftsjahr 2024/2025 als fes-
ten Listungsartikel zu lancieren und seit Mai 2024 auch in ausgewahlten internationa-
len Markten anzubieten. 

Ein weiteres Beispiel ist die Verbreiterung der Marke Asbach auf Branntweine in ver-
schiedenen Jahrgangs-Qualitaten. Die Ausweitung der Produktkompetenz auf wei-
tere Spirituosensegmente ist zudem mit der Einfuhrung von „Asbach Coffee + Cream" 
im Herbst 2022 erfolgt. Dabei setzt die Semper idem Gruppe auf den wachsenden 
Trend zu Cream-Spirituosen. Die Semper idem Gruppe entwickelt dadurch ihr Sorti-
ment an koffeinhaltigen Spirituosen, worunter auch das aus „Asbach" bestehende 
Mischgetrank des sog. Rudesheimer Kaffees fallt, strategisch weiter. Von der Semper 
idem Gruppe beauftragte Marktforschungsinstitute bestatigen, dass damit ein Bedurf-
nis bei Konsumenten bedient wird. 

Auch bei anderen Kernmarken setzt die Semper idem Gruppe ihre Innovations- und 
Markeneinfuhrungsstrategie urn. Dies betrifft u. a. die Marke Pitt:J. So wurde zum 
Ende des Jahres 2020 der alkoholfreie Caipirinha „Pita Ipanema"als RTD Variante 
eingefuhrt. Zusatzlich wurde im Jahr 2022 der „Pita Passionfruir im aromatisierten 
Markt (sog. Flavoured Spirits) lanciert, sowohl in einer 0,7 Liter Flasche als auch als 
RTD-Dose, die sich neben der bestehenden, sich weiterhin positiv entwickelnden 
„Pita Premium Caipirinha"-RTD-Dose durchsetzen konnte. Mit ihrem breit aufgestell-
ten Portfolio im aromatisierten Markt bedient die Emittentin den zentralen Wachstum-
streiber in der Kategorie Rum & Cachaca. Anfang 2024 wurde mit „Pita 0,0%" in der 
0,7 Liter-Flasche der erste alkoholfreie Cachaca auf den Markt gebracht mit dem Ziel, 
neue Verwender fur die Marke zu gewinnen und zu den Vorreitern im stark wachsen-
den Markt der alkoholfreien Spirituosen zu gehoren. Des Weiteren ist eine neue Ge-
schmackssorte der Pitii RTDs fur den Sommer 2025 geplant, so dass auch weiterhin 
neue Impulse gesetzt werden sollen. 

Zudem erweiterte die Semper idem Gruppe die Marke St. Hubertus im Jahr 2020 
urn den Johannisbeer-Fruchtlikor „St. Hubertus Johannisbeere" sowie im Jahr 2021 
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Absatz im Handelsmarkengeschäft ist im Zeitraum vom Geschäftsjahr 2019/2020 bis 
zum Geschäftsjahr 2023/2024 jährlich um durchschnittlich 13,4% gesunken. 

10.2.2 Innovative Modernisierung und Weiterentwicklung des Produktportfolios 

Darüber hinaus strebt die Semper idem Gruppe eine Erweiterung der bestehenden 
Produktlinien an, indem die bestehenden Marken innerhalb der gleichen oder in 
neuen Produktkategorien auf neue Produkte transferiert werden. Dadurch soll eine 
Produkt- und Segmentdifferenzierung unter dem Dach der jeweils bestehenden 
Marke erreicht werden. Diese Innovations-Pipeline und -strategie gilt für das gesamte 
Portfolio und insbesondere für die vier Kernmarken.  

Unter der Marke Underberg wurde Underberg Espresso Herbtini entwickelt und er-
folgreich an den Markt gebracht. Underberg Espresso Herbtini ist ein Kräuterlikör mit 
Espresso, der die Stärken und Einzigartigkeit von Underberg mit den Trends zu Es-
presso und zum klassischen Cocktail verbindet. Es handelt es sich hierbei um die 
erste Innovation, welche die Kernmarke Underberg in der Produktbezeichnung auf-
greift. Hier zeigt sich die Bereitschaft der Semper idem Gruppe, neue Wege zu gehen 
und so auch neue Verwender an die Kernmarke heranzuführen. 

Im Geschäftsjahr 2023/2024 wurden zwei Millionen Fläschchen der Limited Edition 
des Underberg Espresso Herbtini verkauft, zunächst ohne erkennbare Kannibalisie-
rungseffekte zum Underberg Kräuterbitter. Aufgrund der guten Verkaufszahlen wurde 
entschieden, den Underberg Espresso Herbtini im Geschäftsjahr 2024/2025 als fes-
ten Listungsartikel zu lancieren und seit Mai 2024 auch in ausgewählten internationa-
len Märkten anzubieten. 

Ein weiteres Beispiel ist die Verbreiterung der Marke Asbach auf Branntweine in ver-
schiedenen Jahrgangs-Qualitäten. Die Ausweitung der Produktkompetenz auf wei-
tere Spirituosensegmente ist zudem mit der Einführung von „Asbach Coffee + Cream“ 
im Herbst 2022 erfolgt. Dabei setzt die Semper idem Gruppe auf den wachsenden 
Trend zu Cream-Spirituosen. Die Semper idem Gruppe entwickelt dadurch ihr Sorti-
ment an koffeinhaltigen Spirituosen, worunter auch das aus „Asbach“ bestehende 
Mischgetränk des sog. Rüdesheimer Kaffees fällt, strategisch weiter. Von der Semper 
idem Gruppe beauftragte Marktforschungsinstitute bestätigen, dass damit ein Bedürf-
nis bei Konsumenten bedient wird.  

Auch bei anderen Kernmarken setzt die Semper idem Gruppe ihre Innovations- und 
Markeneinführungsstrategie um. Dies betrifft u. a. die Marke Pitú. So wurde zum 
Ende des Jahres 2020 der alkoholfreie Caipirinha „Pitú Ipanema“ als RTD Variante 
eingeführt. Zusätzlich wurde im Jahr 2022 der „Pitú Passionfruit“ im aromatisierten 
Markt (sog. Flavoured Spirits) lanciert, sowohl in einer 0,7 Liter Flasche als auch als 
RTD-Dose, die sich neben der bestehenden, sich weiterhin positiv entwickelnden 
„Pitú Premium Caipirinha“-RTD-Dose durchsetzen konnte. Mit ihrem breit aufgestell-
ten Portfolio im aromatisierten Markt bedient die Emittentin den zentralen Wachstum-
streiber in der Kategorie Rum & Cachaça. Anfang 2024 wurde mit „Pitú 0,0%“ in der 
0,7 Liter-Flasche der erste alkoholfreie Cachaça auf den Markt gebracht mit dem Ziel, 
neue Verwender für die Marke zu gewinnen und zu den Vorreitern im stark wachsen-
den Markt der alkoholfreien Spirituosen zu gehören. Des Weiteren ist eine neue Ge-
schmackssorte der Pitú RTDs für den Sommer 2025 geplant, so dass auch weiterhin 
neue Impulse gesetzt werden sollen.  

Zudem erweiterte die Semper idem Gruppe die Marke St. Hubertus im Jahr 2020 
um den Johannisbeer-Fruchtlikör „St. Hubertus Johannisbeere“ sowie im Jahr 2021 



urn den neuen Geschmack „St. Hubertus Fruchtiger Apfer. Im Mai 2023 wurde der 
„St. Hubertus Sanddorn" erstmalig auf den Markt gebracht. 

Daneben verfolgt die Semper idem Gruppe zur Weiterentwicklung ihres Produktport-
folios den Abschluss von weiteren Distributionsvertragen, wobei sie — wie auch beim 
Erwerb neuer eigener Marken — besonderen Wert darauf legt, dass neue Marken in-
novativ und komplementar zum bestehenden Marken- und Produktportfolio sind und 
vor allem die Bereitschaft der Markeninhaber besteht..diese am deutschen Markt zu 
aktivieren. Der Fokus liegt, sofern moglich, auf der Ubernahme grofler, bekannter 
Marken, die neue Innovationsimpulse setzen mochten, wie etwa „Anora" mit ihrem 
nachhaltigen Wodka „Koskenkorva" oder der traditionellen Marke „Linie Aquavit'. 
Dadurch beabsichtigt die Semper idem Gruppe auch, ihre Abhangigkeit von einzelnen 
Marken zu reduzieren und ggfs. das bestehende Markenportfolio weiter auszuweiten 
und zu diesem Zweck, nach Moglichkeit, neue eigene Marken zu erwerben oder zu 
entwickeln und in den Markt einzufuhren. Dadurch soil eine Produkt- und Segment-
differenzierung unter dem Dach der jeweils bestehenden Marke erreicht werden. 

10.2.3 Nachhaltige Festigung der Marktstellung 

Die Semper idem Gruppe beabsichtigt, ihre Marktstellung durch die Konzentration auf 
ihre Kernkompetenzen weiter zu festigen. Durch nachhaltiges Marketing und einen 
konsequenten Markenschutz soil hierzu der Wert der bestehenden eigenen Marken 
der Underberg Gruppe gesichert und gesteigert werden. Die Fokussierung auf ihre 
Kernkompetenz als Markengestalter fur hochpreisige und margenstarke Spirituosen 
sowie ihre Kompetenz in der Verarbeitung hochwertiger Krauter soil den Bekannt-
heitsgrad der Produkte insbesondere im deutschsprachigen Heimatmarkt sowie aus-
gewahlten Kernmarkten starken und den Unternehmenswert langfristig steigern. In 
diesem Zusammenhang hat die Semper idem Gruppe bereits im Jahr 2002 zur Stei-
gerung der Bindung an die Marke „Underberg" das Kundenbindungsprogramm „Tops 
& More" aufgelegt, das im Markt weiterhin eine grofle Resonanz findet. Hier wurde im 
Geschaftsjahr 2023/2024 die 200 millionste Kapsel durch einen Konsumenten einge-
sandt. 

Teil dieser Strategie ist auch die konsequente Anpassung der Vertriebsstruktur an die 
sich wandelnden Erfordernisse der Kunden insbesondere im Lebensmitteleinzel- und 
Fachgroilhandel sowie E-Commerce. Hierzu wurde die Lebensmitteleinzelhandel-
Auflendienstorganisation der Diversa und auch das als TeamSpirit auftretenden 
Gastro-Spezialisten-Team auf ein Key-Account-Management umgestellt, das jeden 
Kunden-Kanal kompetent bedient. Kundenspezifisch wird weiterhin zwischen den Be-
reichen Lebensmitteleinzelhandel, Fachgroilhandel und Gastronomie (Diskotheken, 
Restaurants, Hotellerie) differenziert, urn Produkte, Services und Promotions anbie-
ten zu 'carmen, die individuell auf die Bedurfnisse der Abnehmer zugeschnitten sind. 
Hier strebt die Semper idem Gruppe insbesondere eine Abdeckung weiterer Distribu-
tionspunkte sowie gezielte MaRnahmen in den Verkaufsstellen (Point-of-Sale Mail-
nahmen) an, was zusatzliche Investitionen in die Distribution der Produkte erforderlich 
macht. Die Emittentin sieht den Lebensmitteleinzelhandel auch perspektivisch als 
wichtigsten und etablierten Absatzkanal und beabsichtigt, durch konsequentes Sorti-
ments-, Preis- und Aktionsmanagement ihren Ertrag zu sichern und auszubauen. Zu-
dem sieht die Emittentin im Bereich der Gastronomie Aufholpotenzial im Aufler-Haus-
Markt, das mit Augenmail genutzt werden kann. 
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um den neuen Geschmack „St. Hubertus Fruchtiger Apfel“. Im Mai 2023 wurde der 
„St. Hubertus Sanddorn“ erstmalig auf den Markt gebracht.  

Daneben verfolgt die Semper idem Gruppe zur Weiterentwicklung ihres Produktport-
folios den Abschluss von weiteren Distributionsverträgen, wobei sie – wie auch beim 
Erwerb neuer eigener Marken – besonderen Wert darauf legt, dass neue Marken in-
novativ und komplementär zum bestehenden Marken- und Produktportfolio sind und 
vor allem die Bereitschaft der Markeninhaber besteht diese am deutschen Markt zu 
aktivieren. Der Fokus liegt, sofern möglich, auf der Übernahme großer, bekannter 
Marken, die neue Innovationsimpulse setzen möchten, wie etwa „Anora“ mit ihrem 
nachhaltigen Wodka „Koskenkorva“ oder der traditionellen Marke „Linie Aquavit“. 
Dadurch beabsichtigt die Semper idem Gruppe auch, ihre Abhängigkeit von einzelnen 
Marken zu reduzieren und ggfs. das bestehende Markenportfolio weiter auszuweiten 
und zu diesem Zweck, nach Möglichkeit, neue eigene Marken zu erwerben oder zu 
entwickeln und in den Markt einzuführen. Dadurch soll eine Produkt- und Segment-
differenzierung unter dem Dach der jeweils bestehenden Marke erreicht werden.  

10.2.3 Nachhaltige Festigung der Marktstellung 

Die Semper idem Gruppe beabsichtigt, ihre Marktstellung durch die Konzentration auf 
ihre Kernkompetenzen weiter zu festigen. Durch nachhaltiges Marketing und einen 
konsequenten Markenschutz soll hierzu der Wert der bestehenden eigenen Marken 
der Underberg Gruppe gesichert und gesteigert werden. Die Fokussierung auf ihre 
Kernkompetenz als Markengestalter für hochpreisige und margenstarke Spirituosen 
sowie ihre Kompetenz in der Verarbeitung hochwertiger Kräuter soll den Bekannt-
heitsgrad der Produkte insbesondere im deutschsprachigen Heimatmarkt sowie aus-
gewählten Kernmärkten stärken und den Unternehmenswert langfristig steigern. In 
diesem Zusammenhang hat die Semper idem Gruppe bereits im Jahr 2002 zur Stei-
gerung der Bindung an die Marke „Underberg“ das Kundenbindungsprogramm „Tops 
& More“ aufgelegt, das im Markt weiterhin eine große Resonanz findet. Hier wurde im 
Geschäftsjahr 2023/2024 die 200 millionste Kapsel durch einen Konsumenten einge-
sandt.  

Teil dieser Strategie ist auch die konsequente Anpassung der Vertriebsstruktur an die 
sich wandelnden Erfordernisse der Kunden insbesondere im Lebensmitteleinzel- und 
Fachgroßhandel sowie E-Commerce. Hierzu wurde die Lebensmitteleinzelhandel-
Außendienstorganisation der Diversa und auch das als TeamSpirit auftretenden 
Gastro-Spezialisten-Team auf ein Key-Account-Management umgestellt, das jeden 
Kunden-Kanal kompetent bedient. Kundenspezifisch wird weiterhin zwischen den Be-
reichen Lebensmitteleinzelhandel, Fachgroßhandel und Gastronomie (Diskotheken, 
Restaurants, Hotellerie) differenziert, um Produkte, Services und Promotions anbie-
ten zu können, die individuell auf die Bedürfnisse der Abnehmer zugeschnitten sind. 
Hier strebt die Semper idem Gruppe insbesondere eine Abdeckung weiterer Distribu-
tionspunkte sowie gezielte Maßnahmen in den Verkaufsstellen (Point-of-Sale Maß-
nahmen) an, was zusätzliche Investitionen in die Distribution der Produkte erforderlich 
macht. Die Emittentin sieht den Lebensmitteleinzelhandel auch perspektivisch als 
wichtigsten und etablierten Absatzkanal und beabsichtigt, durch konsequentes Sorti-
ments-, Preis- und Aktionsmanagement ihren Ertrag zu sichern und auszubauen. Zu-
dem sieht die Emittentin im Bereich der Gastronomie Aufholpotenzial im Außer-Haus-
Markt, das mit Augenmaß genutzt werden kann. 



10.2.4 Pro fessionalisierung, Operational Excellence, Kosteneffizienz und Digitalisie-
rung 

Die Semper idem Gruppe beabsichtigt, ihre Produktion weiter zu professionalisieren 
und deren Kapazitaten auszuweiten. Der erste Schritt hierzu war die Standortverla-
gerung von Berlin nach ROdesheim, die erfolgreich abgeschlossen ist. Die Semper 
idem Gruppe hatte dort im Jahr 2021 eine weitere Produktionshalle auf einem unter-
nehmenseignen GrundstOck errichtet. Weitere Investitionen in die Produktionspro-
zesse sind geplant. Dabei sollen diese weiter optimiert und in die technische Ausstat-
tung der Produktionslinien investiert werden. lnsbesondere soil so die Produktionsef-
fizienz weiter erhoht werden und gleichzeitig sollen die Produktionsrisiken verringert 
werden. 

Nach der Stabilisierungsphase im letzten Geschaftsjahr sowie der Einstellung neuer 
Mitarbeiter in Schlusselpositionen am Standort ROdesheim geht es im nachsten 
Schritt um nachhaltige Effizienzsteigerungen. Dazu sollen weitere MaRnahmen ergrif-
fen und Investitionen zur Flexibilisierung getatigt werden. Ziel ist es, die eigenen Per-
sonalkosten pro produzierter Flasche mittelfristig deutlich zu senken. Die Gesellschaft 
nutzt ein Resource Planning System von SAP, um Prozesse und Ablaufe der Semper 
idem Gruppe weiter zu optimieren und zu digitalisieren. Dabei steht mittelfristig eine 
Umstellung auf die neuste SAP-Version 4/HANA an. Zudem integriert die Gesell-
schaft eine Vielzahl digitaler Tools in das operative Geschaft, um effizienter zu wer-
den und die Mitarbeiter weiterzuentwickeln. Dabei nutzt die Semper idem Gruppe 
Microsoft 365 Anwendungen und hat im Jahr 2023 begonnen, das digitate Underberg 
Education Center aufzubauen, um Mitarbeitern eine Vielzahl von Fortbildungsmog-
lichkeiten anzubieten. 

Die Semper idem Gruppe bindet zudem Social Media-Kanale fur die Bewerbung ihrer 
Produkte ein, erweitert ihren Onlineshop, modernisiert ihre Internetprasenz und baut 
sie stetig aus. Um die Vermarktung Ober diese Karlale voranzutreiben hat die Semper 
idem Gruppe gezielt erfahrene Manager:innen eingestellt, die Prozesse und die stra-
tegischen Themen gestaltend vorantreiben und verantworten. Diese betrifft vor allem 
die Bereiche Brand Management und Sales Activation. Die Semper idem Gruppe 
kombiniert auf diese Weise ihre schon vorhandene langjahrige Erfahrung und ihr 
Branchen Know-how mit externem, internalisiertem Input. 

Weiterhin verfolgt die Semper idem Gruppe eine konsequenten Kostenkontrolle, ins-
besondere bezuglich der Personalkosten und des Marketingaufwands. Bei Personal-
kosten wagt die Gesellschaft zwischen notwendigen Kompetenzen, Ressourcen in 
der Produktion, Wachstumsambitionen und Profitabilitatsaspekten kontinuierlich ab, 
so dass selektiv und je nach Situation Einstellungen verzogert vorgenommen werden 
'carmen. Auch die Entgeltentwicklung betreibt die Gruppe mit Augenmail. Bei Marke-
ting-MaRnahmen wird jeweils mit Stage-Gate Prozessen fur materielle Aufwendun-
gen gearbeitet, um diese Investitionen in die Marken und sonstigen Aktivitaten vor 
Umsetzung zu prOfen. Es wird also bei jedem Stadium der Marketing-MaRnahme die 
Kostenentwicklung im Verhaltnis zur Effizienz und dem gesamten Kostenrahmen ge-
prOft und etwaigen Fehlentwicklungen vorgebeugt. lnsbesondere in den Zeiten der 
Covid-19-Pandemie und nach dem Ausbruch des Ukraine-Krieges hat die Emittentin 
beispielsweise im Geschaftsjahr 2022/2023 mit Anpassungen Einsparungen in Hohe 
von ca. EUR 1 Mio. versus des Budgetplans realisiert, ohne materielle, negative Kom-
promisse bei der Modernisierung der Kernmarken „Underberg" und „Asbach" machen 
zu mussen. 
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10.2.4 Professionalisierung, Operational Excellence, Kosteneffizienz und Digitalisie-
rung 

Die Semper idem Gruppe beabsichtigt, ihre Produktion weiter zu professionalisieren 
und deren Kapazitäten auszuweiten. Der erste Schritt hierzu war die Standortverla-
gerung von Berlin nach Rüdesheim, die erfolgreich abgeschlossen ist. Die Semper 
idem Gruppe hatte dort im Jahr 2021 eine weitere Produktionshalle auf einem unter-
nehmenseignen Grundstück errichtet. Weitere Investitionen in die Produktionspro-
zesse sind geplant. Dabei sollen diese weiter optimiert und in die technische Ausstat-
tung der Produktionslinien investiert werden. Insbesondere soll so die Produktionsef-
fizienz weiter erhöht werden und gleichzeitig sollen die Produktionsrisiken verringert 
werden.  

Nach der Stabilisierungsphase im letzten Geschäftsjahr sowie der Einstellung neuer 
Mitarbeiter in Schlüsselpositionen am Standort Rüdesheim geht es im nächsten 
Schritt um nachhaltige Effizienzsteigerungen. Dazu sollen weitere Maßnahmen ergrif-
fen und Investitionen zur Flexibilisierung getätigt werden. Ziel ist es, die eigenen Per-
sonalkosten pro produzierter Flasche mittelfristig deutlich zu senken. Die Gesellschaft 
nutzt ein Resource Planning System von SAP, um Prozesse und Abläufe der Semper 
idem Gruppe weiter zu optimieren und zu digitalisieren. Dabei steht mittelfristig eine 
Umstellung auf die neuste SAP-Version 4/HANA an. Zudem integriert die Gesell-
schaft eine Vielzahl digitaler Tools in das operative Geschäft, um effizienter zu wer-
den und die Mitarbeiter weiterzuentwickeln. Dabei nutzt die Semper idem Gruppe 
Microsoft 365 Anwendungen und hat im Jahr 2023 begonnen, das digitale Underberg 
Education Center aufzubauen, um Mitarbeitern eine Vielzahl von Fortbildungsmög-
lichkeiten anzubieten. 

Die Semper idem Gruppe bindet zudem Social Media-Kanäle für die Bewerbung ihrer 
Produkte ein, erweitert ihren Onlineshop, modernisiert ihre Internetpräsenz und baut 
sie stetig aus. Um die Vermarktung über diese Kanäle voranzutreiben hat die Semper 
idem Gruppe gezielt erfahrene Manager:innen eingestellt, die Prozesse und die stra-
tegischen Themen gestaltend vorantreiben und verantworten. Diese betrifft vor allem 
die Bereiche Brand Management und Sales Activation. Die Semper idem Gruppe 
kombiniert auf diese Weise ihre schon vorhandene langjährige Erfahrung und ihr 
Branchen Know-how mit externem, internalisiertem Input.  

Weiterhin verfolgt die Semper idem Gruppe eine konsequenten Kostenkontrolle, ins-
besondere bezüglich der Personalkosten und des Marketingaufwands. Bei Personal-
kosten wägt die Gesellschaft zwischen notwendigen Kompetenzen, Ressourcen in 
der Produktion, Wachstumsambitionen und Profitabilitätsaspekten kontinuierlich ab, 
so dass selektiv und je nach Situation Einstellungen verzögert vorgenommen werden 
können. Auch die Entgeltentwicklung betreibt die Gruppe mit Augenmaß. Bei Marke-
ting-Maßnahmen wird jeweils mit Stage-Gate Prozessen für materielle Aufwendun-
gen gearbeitet, um diese Investitionen in die Marken und sonstigen Aktivitäten vor 
Umsetzung zu prüfen. Es wird also bei jedem Stadium der Marketing-Maßnahme die 
Kostenentwicklung im Verhältnis zur Effizienz und dem gesamten Kostenrahmen ge-
prüft und etwaigen Fehlentwicklungen vorgebeugt. Insbesondere in den Zeiten der 
Covid-19-Pandemie und nach dem Ausbruch des Ukraine-Krieges hat die Emittentin 
beispielsweise im Geschäftsjahr 2022/2023 mit Anpassungen Einsparungen in Höhe 
von ca. EUR 1 Mio. versus des Budgetplans realisiert, ohne materielle, negative Kom-
promisse bei der Modernisierung der Kernmarken „Underberg“ und „Asbach“ machen 
zu müssen. 



Zur weiteren Kostenoptimierung plant die Gesellschaft die Verwaltung aus dem jetzi-
gen, angemieteten Verwaltungsgebaude in Rheinberg umzuziehen. Dabei soil einer-
seits etwa ein Viertel des Teams an den historischen Stammsitz von Underberg in 
Rheinberg zurOckkehren und andererseits wird eine kleinere Flache fur das restliche 
Team unter Berucksichtigung der tatsachlichen physischen Prasenzzeit gemail der 
Betriebsvereinbarung des mobilen Arbeitens angemietet. Hierzu erwartet die Gesell-
schaft Einmalkosten fur Renovierung und die neue Buroausstattung in Hohe von bis 
zu TEUR 500 im laufenden und ggf. im nachsten Geschaftsjahr, zugleich aberjahrli-
che Mietersparnisse in Hohe von TEUR 400 bis TEUR 500 ab dem Geschaftsjahr 
2025/2026. 

Ebenso prOft die Gesellschaft kontinuierlich neue Lieferbeziehungen, um entweder 
alternative Lieferanten aufzubauen oder geringere Kosten im Einkauf bspw. fur Roh-
stoffe zu erzielen. Dabei werden regelmaflig Tenderverfahren durchgefuhrt und Ver-
besserungsmoglichkeiten mit den Einkaufsexperten abgestimmt. 

10.2.5 Intern ationalisierung der eigenen Marken 

Die Semper idem Gruppe beabsichtigt, in die Internationalisierung der eigenen Mar-
ken der Underberg Gruppe zu investieren und die bestehenden und weitere ausge-
wahlte Auslandsmarkte unter Nutzung regionaler Marktdynamiken auf Basis ihrer 
Kernmarken zu bearbeiten. 

Die wichtigsten internationalen Absatzmarkte der Semper idem Gruppe sind Oster-
reich, Schweiz, Danemark, Norwegen, Schweden, Japan, Brasilien und die Vereinig-
ten Staaten. Bedingt durch die Covid-19-Pandemie entfielen im Geschaftsjahr 
2020/2021 nur 1.287 Tsd. Einheiten zu 0,7 Liter auf den Export, nach 2.042 Tsd. 
Einheiten zu 0,7 Liter im Geschaftsjahr 2019/20, was einem Ruckgang um 37,0% 
entspricht. Durch die Implementierung zahlreicher Projekte und Zusatzinvestitionen 
liegt der Verkauf mit 2.126 Tsd. Einheiten zu 0,7 Liter im abgelaufenen Geschaftsjahr 
2023/2024 um 4,1% Ober dem Vor-Corona-Niveau (Geschaftsjahr 2019/2020) und 
um 4,0% dem Restart des Geschaftsjahrs 2021/2022 mit 2.044 Tsd. Einheiten zu 0,7 
Liter, so dass die konsequente Umsetzung der lnternationalisierungsstrategie sich 
auch in Absatzwachstum materialisiert. 

Der internationale Umsatz der Semper Idem Gruppe betrug im Geschaftsjahr 
2023/2024 EUR 17,2 Mio. (Geschaftsjahr 2022/2023: EUR 16,8 Mio.; 2021/2022: 
EUR 13,8 Mio.; 2020/2021: EUR 9,5 Mio.; 2019/2020: EUR 13,2 Mio.). Damit lag der 
Umsatz im Geschaftsjahr 2023/2024 mit einem Wachstum von ca. 30% im Vergleich 
zum Geschaftsjahr 2019/2020 deutlich Ober Vor-Covid-Niveau. Dabei konnte die 
Marke Underberg mit einen besonders hohen Auslandsanteil von ca. 48% des Um-
satzes im Geschaftsjahr 2023/24 aufweisen. 

Die Semper idem Gruppe hat ein internationales Wachstumsprogramm unter dem 
Namen „New Balance" gestartet, um weiteres Absatz- und Ertragspotential zu er-
schlieflen. Das Programm umfasst die Bearbeitung von ausgewahlten Wachstums-
markten und gezielte Seeding-Investitionen in die Unterstutzung durch die Semper 
idem Gruppe erarbeiteter, aber jeweils lokal umgesetzter Marketinginitiativen. Aufler-
dem werden sowohl die digitalen Kanale in Kernlandern auf- und ausgebaut als auch 
die zugehorigen lokalen Vertriebsaktivitaten. Dies bedarf zusatzlicher zentraler Res-
sourcen fur die aktive, effiziente Steuerung der Landeraktivitaten und ein internatio-
nales Best-Practice Sharing. 
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Zur weiteren Kostenoptimierung plant die Gesellschaft die Verwaltung aus dem jetzi-
gen, angemieteten Verwaltungsgebäude in Rheinberg umzuziehen. Dabei soll einer-
seits etwa ein Viertel des Teams an den historischen Stammsitz von Underberg in 
Rheinberg zurückkehren und andererseits wird eine kleinere Fläche für das restliche 
Team unter Berücksichtigung der tatsächlichen physischen Präsenzzeit gemäß der 
Betriebsvereinbarung des mobilen Arbeitens angemietet. Hierzu erwartet die Gesell-
schaft Einmalkosten für Renovierung und die neue Büroausstattung in Höhe von bis 
zu TEUR 500 im laufenden und ggf. im nächsten Geschäftsjahr, zugleich aber jährli-
che Mietersparnisse in Höhe von TEUR 400 bis TEUR 500 ab dem Geschäftsjahr 
2025/2026. 

Ebenso prüft die Gesellschaft kontinuierlich neue Lieferbeziehungen, um entweder 
alternative Lieferanten aufzubauen oder geringere Kosten im Einkauf bspw. für Roh-
stoffe zu erzielen. Dabei werden regelmäßig Tenderverfahren durchgeführt und Ver-
besserungsmöglichkeiten mit den Einkaufsexperten abgestimmt. 

10.2.5 Internationalisierung der eigenen Marken 

Die Semper idem Gruppe beabsichtigt, in die Internationalisierung der eigenen Mar-
ken der Underberg Gruppe zu investieren und die bestehenden und weitere ausge-
wählte Auslandsmärkte unter Nutzung regionaler Marktdynamiken auf Basis ihrer 
Kernmarken zu bearbeiten. 

Die wichtigsten internationalen Absatzmärkte der Semper idem Gruppe sind Öster-
reich, Schweiz, Dänemark, Norwegen, Schweden, Japan, Brasilien und die Vereinig-
ten Staaten. Bedingt durch die Covid-19-Pandemie entfielen im Geschäftsjahr 
2020/2021 nur 1.287 Tsd. Einheiten zu 0,7 Liter auf den Export, nach 2.042 Tsd. 
Einheiten zu 0,7 Liter im Geschäftsjahr 2019/20, was einem Rückgang um 37,0% 
entspricht. Durch die Implementierung zahlreicher Projekte und Zusatzinvestitionen 
liegt der Verkauf mit 2.126 Tsd. Einheiten zu 0,7 Liter im abgelaufenen Geschäftsjahr 
2023/2024 um 4,1% über dem Vor-Corona-Niveau (Geschäftsjahr 2019/2020) und 
um 4,0% dem Restart des Geschäftsjahrs 2021/2022 mit 2.044 Tsd. Einheiten zu 0,7 
Liter, so dass die konsequente Umsetzung der Internationalisierungsstrategie sich 
auch in Absatzwachstum materialisiert.  

Der internationale Umsatz der Semper Idem Gruppe betrug im Geschäftsjahr 
2023/2024 EUR 17,2 Mio. (Geschäftsjahr 2022/2023: EUR 16,8 Mio.; 2021/2022: 
EUR 13,8 Mio.; 2020/2021: EUR 9,5 Mio.; 2019/2020: EUR 13,2 Mio.). Damit lag der 
Umsatz im Geschäftsjahr 2023/2024 mit einem Wachstum von ca. 30% im Vergleich 
zum Geschäftsjahr 2019/2020 deutlich über Vor-Covid-Niveau. Dabei konnte die 
Marke Underberg mit einen besonders hohen Auslandsanteil von ca. 48% des Um-
satzes im Geschäftsjahr 2023/24 aufweisen.  

Die Semper idem Gruppe hat ein internationales Wachstumsprogramm unter dem 
Namen „New Balance“ gestartet, um weiteres Absatz- und Ertragspotential zu er-
schließen. Das Programm umfasst die Bearbeitung von ausgewählten Wachstums-
märkten und gezielte Seeding-Investitionen in die Unterstützung durch die Semper 
idem Gruppe erarbeiteter, aber jeweils lokal umgesetzter Marketinginitiativen. Außer-
dem werden sowohl die digitalen Kanäle in Kernländern auf- und ausgebaut als auch 
die zugehörigen lokalen Vertriebsaktivitäten. Dies bedarf zusätzlicher zentraler Res-
sourcen für die aktive, effiziente Steuerung der Länderaktivitäten und ein internatio-
nales Best-Practice Sharing. 



Ein wichtiger Wachstumsmarkt sind die Vereinigten Staaten, wo die Semper idem 
Gruppe eine neue Vertriebs- und Logistikstruktur aufgesetzt hat, urn ihr Wachstum zu 
beschleunigen. Dort ist die Underberg Sales Corporation, New Hampshire bereits ex-
pandiert und „Underberg" wird — wie seit vielen Jahren in den Markten der Nordics —
einer urn 10-15 Jahre jungere Zielgruppe als in Deutschland erfolgreich angeboten. 

Auch Marketingaktivitaten wurden intensiviert. Neben der DACH-Region (Deutsch-
land, Osterreich, Schweiz) und den Vereinigten Staaten hat die Semper idem Gruppe 
ihre Bemuhungen in den nordischen Landern und Brasilien verstarkt und strebt an, 
die dortigen Wachstums- und Profitabilitatspotentiale zu heben. Den russischen Markt 
hat sie hingegen auf Grund des Ukraine-Kriegs verlassen. Neben Einzellandern ist 
auch der Einzelhandel fur den weltweiten Reiseverkehr, vor allem in Form von Shops 
fur Global Travel Retail, fur die lnternationalisierungsbestrebungen der Semper idem 
Gruppe relevant. 

Die Internationalisierung zielt insgesamt auf eine hohere Diversifikation der durch die 
Semper idem Gruppe belieferten Markte und soil zu einer geringeren Abhangigkeit 
von dem wettbewerbsintensiven deutschen Markt fuhren. Sie zielt auf ein Oberpro-
portionales Wachstum, urn langfristig einen Umsatzanteil von 25% statt der 15% im 
Durchschnitt der letzten Jahre zu erreichen. 

Die Semper idem Gruppe beabsichtigt, zu diesem Zweck auch ihre internen Ressour-
cen auszuweiten, urn auch die internationalen Markte optimal betreuen zu 'carmen. 

10.2.6 Nachhaltige Ausrichtung 

Die Semper idem Gruppe ist als werteorientiertes Familienunternehmen stets be-
strebt, ihre Aktivitaten nachhaltig auszurichten. 

Im Jahr 2019 begann der von Vorstand und Aufsichtsrat der Emittentin initiierte Stra-
tegieprozess „The Future is green". Im Jahr 2020 wurde die Erarbeitung der Vision 
2031 gestartet. Beide Prozesse legten die Basis, die 2022 in der Verabschiedung 
eines Nachhaltigkeitsleitbildes mundete. 

Im Rahmen ihrer Nachhaltigkeitsstrategie legt die Semper idem Gruppe besonderen 
Fokus auf die Forderung von bewusstem und gesundem Genuss sowie auch allge-
mein der Ubernahme von soziokultureller Verantwortung, dem Schutz der Biodiversi-
tat, des Klima- und Okosystems und der Schonung von Ressourcen. Zu diesem 
Zweck hat sich die Semper idem Gruppe qualitative, teilquantitative und quantitative 
Ziele gesetzt sowie zeitlich definiert. 

Daruber hinaus hat die Emittentin im Juni 2024 die DNK-Erklarung 2023 gernail dem 
Deutschen Nachhaltigkeits-Kodex (der „DNK") veroffentlicht. Darin nimmt die Emit-
tentin ausfuhrlich Stellung zu den im DNK enthaltenen Kriterien zum Nachhaltigkeits-
konzept und zu Nachhaltigkeitsaspekten und zeigt die Entwicklung wesentlicher Kri-
terien anhand konkreter Leitungsindikatoren. 

Zudem sollen bis 2027 Nachhaltigkeitsziele in das Zielvereinbarungssystem fur Fuh-
rungskrafte und Mitarbeitende integriert werden. Eine Mehrjahrige Perspektive soil 
die nachhaltige Unternehmensentwicklung und langfristige Wertschopfung fordern. 
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Ein wichtiger Wachstumsmarkt sind die Vereinigten Staaten, wo die Semper idem 
Gruppe eine neue Vertriebs- und Logistikstruktur aufgesetzt hat, um ihr Wachstum zu 
beschleunigen. Dort ist die Underberg Sales Corporation, New Hampshire bereits ex-
pandiert und „Underberg“ wird – wie seit vielen Jahren in den Märkten der Nordics – 
einer um 10-15 Jahre jüngere Zielgruppe als in Deutschland erfolgreich angeboten. 

Auch Marketingaktivitäten wurden intensiviert. Neben der DACH-Region (Deutsch-
land, Österreich, Schweiz) und den Vereinigten Staaten hat die Semper idem Gruppe 
ihre Bemühungen in den nordischen Ländern und Brasilien verstärkt und strebt an, 
die dortigen Wachstums- und Profitabilitätspotentiale zu heben. Den russischen Markt 
hat sie hingegen auf Grund des Ukraine-Kriegs verlassen. Neben Einzelländern ist 
auch der Einzelhandel für den weltweiten Reiseverkehr, vor allem in Form von Shops 
für Global Travel Retail, für die Internationalisierungsbestrebungen der Semper idem 
Gruppe relevant.  

Die Internationalisierung zielt insgesamt auf eine höhere Diversifikation der durch die 
Semper idem Gruppe belieferten Märkte und soll zu einer geringeren Abhängigkeit 
von dem wettbewerbsintensiven deutschen Markt führen. Sie zielt auf ein überpro-
portionales Wachstum, um langfristig einen Umsatzanteil von 25% statt der 15% im 
Durchschnitt der letzten Jahre zu erreichen. 

Die Semper idem Gruppe beabsichtigt, zu diesem Zweck auch ihre internen Ressour-
cen auszuweiten, um auch die internationalen Märkte optimal betreuen zu können. 

10.2.6 Nachhaltige Ausrichtung 

Die Semper idem Gruppe ist als werteorientiertes Familienunternehmen stets be-
strebt, ihre Aktivitäten nachhaltig auszurichten. 

Im Jahr 2019 begann der von Vorstand und Aufsichtsrat der Emittentin initiierte Stra-
tegieprozess „The Future is green“. Im Jahr 2020 wurde die Erarbeitung der Vision 
2031 gestartet. Beide Prozesse legten die Basis, die 2022 in der Verabschiedung 
eines Nachhaltigkeitsleitbildes mündete. 

Im Rahmen ihrer Nachhaltigkeitsstrategie legt die Semper idem Gruppe besonderen 
Fokus auf die Förderung von bewusstem und gesundem Genuss sowie auch allge-
mein der Übernahme von soziokultureller Verantwortung, dem Schutz der Biodiversi-
tät, des Klima- und Ökosystems und der Schonung von Ressourcen. Zu diesem 
Zweck hat sich die Semper idem Gruppe qualitative, teilquantitative und quantitative 
Ziele gesetzt sowie zeitlich definiert. 

Darüber hinaus hat die Emittentin im Juni 2024 die DNK-Erklärung 2023 gemäß dem 
Deutschen Nachhaltigkeits-Kodex (der „DNK“) veröffentlicht. Darin nimmt die Emit-
tentin ausführlich Stellung zu den im DNK enthaltenen Kriterien zum Nachhaltigkeits-
konzept und zu Nachhaltigkeitsaspekten und zeigt die Entwicklung wesentlicher Kri-
terien anhand konkreter Leitungsindikatoren. 

Zudem sollen bis 2027 Nachhaltigkeitsziele in das Zielvereinbarungssystem für Füh-
rungskräfte und Mitarbeitende integriert werden. Eine Mehrjährige Perspektive soll 
die nachhaltige Unternehmensentwicklung und langfristige Wertschöpfung fördern. 



10.2.6.1 Fdrderung von bewusstem und gesundem Genuss 

Ein zentraler Fokus der Semper idem Gruppe liegt auf Gesundheitsthemen und den 
potentiellen Gefahren in Bezug auf Alkoholmissbrauch und -sucht. Seit vielen Jahren 
setzt sich die Semper idem Gruppe aktiv fur den verantwortungsvollen, maflvollen 
Genuss von Alkohol sowie die Bekampfung von Alkoholmissbrauch ein — sowohl in 
der Semper idem Gruppe als auch in der Gesellschaft insgesamt. Die Semper idem 
Gruppe ist sich der Gefahren der Abhangigkeit, der gesundheitlichen Auswirkungen 
Obermailigen Alkoholkonsums, wie auch des Alkoholmissbrauchs im Straflenverkehr, 
fur Risikogruppen, etc. bewusst. 

Das Nachhaltigkeitskonzept der Semper idem Gruppe zielt darauf ab, den verantwor-
tungsvollen Konsum zu fordern und zu kommunizieren, sowohl intern als auch nach 
auflen durch nationale und internationale Arbeit. Vor diesem Hintergrund ist die Sem-
per idem Gruppe auf breiter Front bestrebt, ihre Produkte verantwortungsbewusst zu 
vermarkten. Ferner erfolgt die Weiterentwicklung des Produktportfolios sowie die 
Auswahl neuer Partnerschaften unter Berucksichtigung dieser Aspekte. So wurde der 
durchschnittliche Alkoholgehalt der von der Semper idem Gruppe angebotenen Pro-
dukte in der Vergangenheit bereits von 30,5% vol. (2017/2018) auf 24,9% vol. 
(2023/2024) reduziert. Bei den Innovationen 2023/2024 (Espresso Herbtini, St. Hu-
bertus Sanddorn, PitO 0,0 und PitO RTD Passion Fruit) betragt der durchschnittliche 
Alkoholgehalt 13% vol. 

Zu den Zielen der Semper idem Gruppe gehort insbesondere: 

• Entwicklung und Angebot alkoholfreier bzw. alkoholreduzierter Alternativen 
bei Produkten, Drink-Rezepten sowie bei Events 

• Vermeidung von Zusatzstoffen und die Vermeidung oder Reduktion von Zu-
cker, sofern moglich 

• Entwicklung neuer Produkte unter Berucksichtigung eines ganzheitlichen 
Nachhaltigkeitskonzepts entlang der Wertschopfungskette 

• Berucksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien bei Aufnahme neuer Marken, 
Lizenzpartner und Portfolios 

10.2.6.2 Soziokulturelle Verantwortung iibemehmen 

Die Semper idem Gruppe erkennt an, dass sie auch eine soziokulturelle Verantwor-
tung gegenuber der Gesellschaft sowie insbesondere ihren Mitarbeitenden hat. Ge-
geniter der Gesellschaft engagiert sich die Semper idem Gruppe durch Mitwirkung 
in lokalen und Oberregionalen Aktivitaten und Initiativen, die im DNK dargestellt sind. 
Gegeniter den Mitarbeitenden will die Semper idem Gruppe dieser Verantwortung 
durch attraktive Beschaftigungsbedingungen gerecht werden, welche die Personal-
entwicklung fordert und einer phasenorientierten Berufs- und Lebensgestaltung 
Rechnung tragt, wie dies durch das „Audit Beruf-und-Familie" (die Semper idem 
Gruppe ist bereits seit 1999 zertifiziert) begonnen wurde. 

Zu den Zielen der Semper idem Gruppe gehort insbesondere: 

• Fortfuhrung und Weiterentwicklung von MaRnahmen zur Vereinbarkeit von 
Beruf und Familie 
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10.2.6.1 Förderung von bewusstem und gesundem Genuss 

Ein zentraler Fokus der Semper idem Gruppe liegt auf Gesundheitsthemen und den 
potentiellen Gefahren in Bezug auf Alkoholmissbrauch und -sucht. Seit vielen Jahren 
setzt sich die Semper idem Gruppe aktiv für den verantwortungsvollen, maßvollen 
Genuss von Alkohol sowie die Bekämpfung von Alkoholmissbrauch ein – sowohl in 
der Semper idem Gruppe als auch in der Gesellschaft insgesamt. Die Semper idem 
Gruppe ist sich der Gefahren der Abhängigkeit, der gesundheitlichen Auswirkungen 
übermäßigen Alkoholkonsums, wie auch des Alkoholmissbrauchs im Straßenverkehr, 
für Risikogruppen, etc. bewusst. 

Das Nachhaltigkeitskonzept der Semper idem Gruppe zielt darauf ab, den verantwor-
tungsvollen Konsum zu fördern und zu kommunizieren, sowohl intern als auch nach 
außen durch nationale und internationale Arbeit. Vor diesem Hintergrund ist die Sem-
per idem Gruppe auf breiter Front bestrebt, ihre Produkte verantwortungsbewusst zu 
vermarkten. Ferner erfolgt die Weiterentwicklung des Produktportfolios sowie die 
Auswahl neuer Partnerschaften unter Berücksichtigung dieser Aspekte. So wurde der 
durchschnittliche Alkoholgehalt der von der Semper idem Gruppe angebotenen Pro-
dukte in der Vergangenheit bereits von 30,5% vol. (2017/2018) auf 24,9% vol. 
(2023/2024) reduziert. Bei den Innovationen 2023/2024 (Espresso Herbtini, St. Hu-
bertus Sanddorn, Pitú 0,0 und Pitú RTD Passion Fruit) beträgt der durchschnittliche 
Alkoholgehalt 13% vol. 

Zu den Zielen der Semper idem Gruppe gehört insbesondere: 

• Entwicklung und Angebot alkoholfreier bzw. alkoholreduzierter Alternativen 
bei Produkten, Drink-Rezepten sowie bei Events 

• Vermeidung von Zusatzstoffen und die Vermeidung oder Reduktion von Zu-
cker, sofern möglich 

• Entwicklung neuer Produkte unter Berücksichtigung eines ganzheitlichen 
Nachhaltigkeitskonzepts entlang der Wertschöpfungskette 

• Berücksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien bei Aufnahme neuer Marken, 
Lizenzpartner und Portfolios 

10.2.6.2 Soziokulturelle Verantwortung übernehmen 

Die Semper idem Gruppe erkennt an, dass sie auch eine soziokulturelle Verantwor-
tung gegenüber der Gesellschaft sowie insbesondere ihren Mitarbeitenden hat. Ge-
genüber der Gesellschaft engagiert sich die Semper idem Gruppe durch Mitwirkung 
in lokalen und überregionalen Aktivitäten und Initiativen, die im DNK dargestellt sind. 
Gegenüber den Mitarbeitenden will die Semper idem Gruppe dieser Verantwortung 
durch attraktive Beschäftigungsbedingungen gerecht werden, welche die Personal-
entwicklung fördert und einer phasenorientierten Berufs- und Lebensgestaltung 
Rechnung trägt, wie dies durch das „Audit Beruf-und-Familie“ (die Semper idem 
Gruppe ist bereits seit 1999 zertifiziert) begonnen wurde. 

Zu den Zielen der Semper idem Gruppe gehört insbesondere: 

• Fortführung und Weiterentwicklung von Maßnahmen zur Vereinbarkeit von 
Beruf und Familie 



• Jahrliche Einstellung von zehn Auszubildenden und Erhohung der Ausbil-
dungsquote auf 5% am Standort Rheinberg 

• Frauenquote von 25% in Aufsichtsrat und Vorstand bis 2028/29 (2022/2023: 
28,6%) 

• Bis zum Geschaftsjahr 2028/29: 32,5% Frauen in den Managementebenen 2 
und 3 (2022/2023: 26,0%) 

• Bis zum Geschaftsjahr 2028/29: 42,5% Frauen in der Managementebene 4 

10.2.6.3 Biodiversitat, Klima & Okosysteme schiitzen sowie Ressourceneinsatz optimie-
ren 

Die Herstellung der Produkte der Semper idem Gruppe ist nicht ohne Eingriffe in die 
Umwelt und den Verbrauch naturlicher Ressourcen moglich. Die Semper idem 
Gruppe will aber ihren Teil dazu beitragen, Biodiversitat zu fordern, das Okosystem 
und letztlich auch das Klima gegen eine zunehmende Erderwarmung zu schutzen. 

Besonders im Einkauf und in der Produktentwicklung soil als ubergeordnetes Ziel 
etwa die Arten- und Biotopvielfalt gestarkt werden, vor allem durch die Berucksichti-
gung einer integrierten, respektvolle Sichtweisen auf Natur und Systeme bei internen 
und externen Projekten durch die Semper idem Gruppe. Ein wesentliches Element 
dieser Bestrebungen ist auch der gezielte Einsatz recycelter und regenerativer Roh-
stoffe. Auch sollen die „Outputs" (Produkte, Verpackungen, Abfalle, Emissionen) kli-
maneutral, abbau-, kompostier- oder recyclebar sein. 

Zu den Zielen der Semper idem Gruppe gehort insbesondere: 

• Steigerung des Anteils von erneuerbaren Energien am Stromverbrauch bis 
2035 auf 100% (2022/2023: 55,1%) 

• Senkung der 0O2-Emissionen auf 0 Tonnen Scope 1 (direkte Emissionen) und 
Scope 2 (indirekte Emissionen aus eingekaufter Energie) bis zum Jahr 2045 
(2022/2023: 1.239 Tonnen) 

• Weitere Umstellung und Prigung von Umstellungen auf Bio bei Krautern sowie 
anderen agrarischen Rohstoffen 

• Intensivierung des lokalen Austausches zur Kreislaufwirtschaft 

• Berucksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien bei der Lieferantenauswahl 

• Erhebung indirekter Emissionen durch Hauptlieferanten und der Einbezug der 
Scope 3-Emissionen in die Lieferantenauswahl 

• Weitere Hybridisierung und Elektrifizierung der Fahrzeugflotte 

• Modernisierung der Heizungsanlagen 

• Veranderungen beim Strom-Energiemix 

• Einsatz von Photovoltaik-Anlagen 
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• Jährliche Einstellung von zehn Auszubildenden und Erhöhung der Ausbil-
dungsquote auf 5% am Standort Rheinberg 

• Frauenquote von 25% in Aufsichtsrat und Vorstand bis 2028/29 (2022/2023: 
28,6%) 

• Bis zum Geschäftsjahr 2028/29: 32,5% Frauen in den Managementebenen 2 
und 3 (2022/2023: 26,0%) 

• Bis zum Geschäftsjahr 2028/29: 42,5% Frauen in der Managementebene 4 

10.2.6.3 Biodiversität, Klima & Ökosysteme schützen sowie Ressourceneinsatz optimie-
ren 

Die Herstellung der Produkte der Semper idem Gruppe ist nicht ohne Eingriffe in die 
Umwelt und den Verbrauch natürlicher Ressourcen möglich. Die Semper idem 
Gruppe will aber ihren Teil dazu beitragen, Biodiversität zu fördern, das Ökosystem 
und letztlich auch das Klima gegen eine zunehmende Erderwärmung zu schützen.  

Besonders im Einkauf und in der Produktentwicklung soll als übergeordnetes Ziel 
etwa die Arten- und Biotopvielfalt gestärkt werden, vor allem durch die Berücksichti-
gung einer integrierten, respektvolle Sichtweisen auf Natur und Systeme bei internen 
und externen Projekten durch die Semper idem Gruppe. Ein wesentliches Element 
dieser Bestrebungen ist auch der gezielte Einsatz recycelter und regenerativer Roh-
stoffe. Auch sollen die „Outputs“ (Produkte, Verpackungen, Abfälle, Emissionen) kli-
maneutral, abbau-, kompostier- oder recyclebar sein. 

Zu den Zielen der Semper idem Gruppe gehört insbesondere: 

• Steigerung des Anteils von erneuerbaren Energien am Stromverbrauch bis 
2035 auf 100% (2022/2023: 55,1%) 

• Senkung der CO2-Emissionen auf 0 Tonnen Scope 1 (direkte Emissionen) und 
Scope 2 (indirekte Emissionen aus eingekaufter Energie) bis zum Jahr 2045 
(2022/2023: 1.239 Tonnen) 

• Weitere Umstellung und Prüfung von Umstellungen auf Bio bei Kräutern sowie 
anderen agrarischen Rohstoffen 

• Intensivierung des lokalen Austausches zur Kreislaufwirtschaft 

• Berücksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien bei der Lieferantenauswahl 

• Erhebung indirekter Emissionen durch Hauptlieferanten und der Einbezug der 
Scope 3-Emissionen in die Lieferantenauswahl 

• Weitere Hybridisierung und Elektrifizierung der Fahrzeugflotte 

• Modernisierung der Heizungsanlagen 

• Veränderungen beim Strom-Energiemix 

• Einsatz von Photovoltaik-Anlagen 



10.2.7 Entschuldung 

Die Verschuldung der Semper idem Gruppe ist erheblich. Das Bereinigte EBIT der 
Semper idem Gruppe uberstieg im Geschaftsjahr 2022/2023 und im Geschaftsjahr 
2023/2024 die Summe aus Zinsen und ahnlichen Aufwendungen daher nicht wesent-
lich. Die Entschuldung der Semper idem Gruppe ist deswegen Bestandteil der Unter-
nehmensstrategie der Emittentin. Nach Uberzeugung der Emittentin kann diese aber 
nicht allein durch Kostensenkungen erreicht werden. Vielmehr sind auch gezielte In-
vestitionen zur Steigerung der Produktivitat, zum Ausbau des Sortimentmixes unter 
den eigenen vier Kernmarken und zur Steigerung des Absatzes erforderlich. 

Seit dem Geschaftsjahr 2019/2020 hat die Emittentin im Rahmen ihrer neuen Strate-
gie die Ruckfuhrung der Verbindlichkeiten gegeniter Kreditinstituten in Hohe von 
EUR 4,1 Mio. (am 31. Marz 2020) zum Geschaftsjahresende 2021/2022 sowie die 
Ruckfuhrung der Anleihe 2018/2024 mit einem ausstehenden Restvolumen in Hohe 
von EUR 10 Mio. zum Ende des abgeschlossenen Geschaftsjahres 2023/2024 er-
reicht, letzteres im Wesentlichen getragen durch zur Verfugung gestellte Mittel der 
Gesellschafter. Zudem wurde im Oktober 2022 eine neue Anleihe in Hohe von 
EUR 45 Mio. als Teil der Refinanzierung platziert. In Saldo ergibt sich seit dem Ge-
schaftsjahr 2019/2020 eine Reduktion der Finanzverbindlichkeiten um ca. EUR 10,7 
Mio. Zu diesem Zwecke hat die Underberg KG als Gesellschafterin EUR 8 Mio. in die 
Kapitalrucklage der Emittentin eingezahlt und damit die Eigenkapitalquote zum Ende 
des abgelaufenen Geschaftsjahrs 2023/2024 um ca. 5,8 Prozentpunkte auf 30,4% 
erhoht. 

Trotz dieser Reduktion der Verschuldung aus Anleiheverbindlichkeiten und der Ver-
bindlichkeiten gegeniter Kreditinstituten hat die Emittentin weiterhin in Marketing und 
Sachanlagen investiert. Die Investitionen in Sachanlagen (Zugange zu Sachanlagen) 
beliefen sich in den letzten beiden Geschaftsjahren 2022/2023 und 2023/2024 auf in 
Summe EUR 2,5 Mio. Fur Marketing wurde im Vergleich zur dem Vor-Corona-Ge-
schaftsjahr 2019/2020 in den Geschaftsjahren 2020/2021 bis 2023/2024 in Summe 
EUR 14,3 Mio. Mio. mehr investiert. Dieser Marketingmehraufwand betrug im Ge-
schaftsjahr 2023/2024 EUR 4,3 Mio., im Geschaftsjahr 2022/2023 EUR 4,4 Mio., im 
Geschaftsjahr 2021/2022 EUR 4,3 Mio. und im Geschaftsjahr 2020/2021 EUR 1,3 
Mio. Damit setzt die Semper idem Gruppe auf ihre fruheren Investitionen auf, was auf 
die eindeutige Zukunftsorientierung der Unternehmensstrategie hinweist. 

Eine weitere Starkung der operativen Profitabilitat und Ertragskraft der Semper idem 
Gruppe soil zu einer weiteren Reduktion der Verschuldung genutzt werden. Auf der 
Grundlage der modernisierten und aktivierten Marken soil Oberdies das Wachstum 
der Semper idem Gruppe sowohl in Deutschland als auch insbesondere international 
weiter vorangetrieben und die hierdurch gesteigerten Ertrage auch fur die Schulden-
tilgung verwendet werden. 

Die fruhzeitige Refinanzierung der Umtauschinhaberschuldverschreibungen durch 
das Umtauschangebot ist ein weiterer Bestandteil der Finanzierungsstrategie. Sie ge-
wahrt der Semper idem Gruppe Planungssicherheit und signalisiert den Investoren, 
dass die Emittentin einer Ruckfuhrung der Umtauschinhaberschuldverschreibungen 
hohe Prioritat einraumt. 

10.3. Produktangebot und Qualitatsmanagement 

Die Emittentin ist die operative Fuhrungsgesellschaft des Familien- und Traditionsun-
ternehmens Underberg und ist mit ihren Kernmarken „Underberg", „Asbach", „St. 
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10.2.7 Entschuldung 

Die Verschuldung der Semper idem Gruppe ist erheblich. Das Bereinigte EBIT der 
Semper idem Gruppe überstieg im Geschäftsjahr 2022/2023 und im Geschäftsjahr 
2023/2024 die Summe aus Zinsen und ähnlichen Aufwendungen daher nicht wesent-
lich. Die Entschuldung der Semper idem Gruppe ist deswegen Bestandteil der Unter-
nehmensstrategie der Emittentin. Nach Überzeugung der Emittentin kann diese aber 
nicht allein durch Kostensenkungen erreicht werden. Vielmehr sind auch gezielte In-
vestitionen zur Steigerung der Produktivität, zum Ausbau des Sortimentmixes unter 
den eigenen vier Kernmarken und zur Steigerung des Absatzes erforderlich.  

Seit dem Geschäftsjahr 2019/2020 hat die Emittentin im Rahmen ihrer neuen Strate-
gie die Rückführung der Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten in Höhe von 
EUR 4,1 Mio. (am 31. März 2020) zum Geschäftsjahresende 2021/2022 sowie die 
Rückführung der Anleihe 2018/2024 mit einem ausstehenden Restvolumen in Höhe 
von EUR 10 Mio. zum Ende des abgeschlossenen Geschäftsjahres 2023/2024 er-
reicht, letzteres im Wesentlichen getragen durch zur Verfügung gestellte Mittel der 
Gesellschafter. Zudem wurde im Oktober 2022 eine neue Anleihe in Höhe von 
EUR 45 Mio. als Teil der Refinanzierung platziert. In Saldo ergibt sich seit dem Ge-
schäftsjahr 2019/2020 eine Reduktion der Finanzverbindlichkeiten um ca. EUR 10,7 
Mio. Zu diesem Zwecke hat die Underberg KG als Gesellschafterin EUR 8 Mio. in die 
Kapitalrücklage der Emittentin eingezahlt und damit die Eigenkapitalquote zum Ende 
des abgelaufenen Geschäftsjahrs 2023/2024 um ca. 5,8 Prozentpunkte auf 30,4% 
erhöht. 

Trotz dieser Reduktion der Verschuldung aus Anleiheverbindlichkeiten und der Ver-
bindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten hat die Emittentin weiterhin in Marketing und 
Sachanlagen investiert. Die Investitionen in Sachanlagen (Zugänge zu Sachanlagen) 
beliefen sich in den letzten beiden Geschäftsjahren 2022/2023 und 2023/2024 auf in 
Summe EUR 2,5 Mio. Für Marketing wurde im Vergleich zur dem Vor-Corona-Ge-
schäftsjahr 2019/2020 in den Geschäftsjahren 2020/2021 bis 2023/2024 in Summe 
EUR 14,3 Mio. Mio. mehr investiert. Dieser Marketingmehraufwand betrug im Ge-
schäftsjahr 2023/2024 EUR 4,3 Mio., im Geschäftsjahr 2022/2023 EUR 4,4 Mio., im 
Geschäftsjahr 2021/2022 EUR 4,3 Mio. und im Geschäftsjahr 2020/2021 EUR 1,3 
Mio. Damit setzt die Semper idem Gruppe auf ihre früheren Investitionen auf, was auf 
die eindeutige Zukunftsorientierung der Unternehmensstrategie hinweist. 

Eine weitere Stärkung der operativen Profitabilität und Ertragskraft der Semper idem 
Gruppe soll zu einer weiteren Reduktion der Verschuldung genutzt werden. Auf der 
Grundlage der modernisierten und aktivierten Marken soll überdies das Wachstum 
der Semper idem Gruppe sowohl in Deutschland als auch insbesondere international 
weiter vorangetrieben und die hierdurch gesteigerten Erträge auch für die Schulden-
tilgung verwendet werden.  

Die frühzeitige Refinanzierung der Umtauschinhaberschuldverschreibungen durch 
das Umtauschangebot ist ein weiterer Bestandteil der Finanzierungsstrategie. Sie ge-
währt der Semper idem Gruppe Planungssicherheit und signalisiert den Investoren, 
dass die Emittentin einer Rückführung der Umtauschinhaberschuldverschreibungen 
hohe Priorität einräumt.  

 Produktangebot und Qualitätsmanagement 

Die Emittentin ist die operative Führungsgesellschaft des Familien- und Traditionsun-
ternehmens Underberg und ist mit ihren Kernmarken „Underberg“, „Asbach“, „St. 



Hubertus" und „Pita" sowie zahlreichen weiteren eigenen Marken und verschiedenen 
Distributionsmarken ein fuhrendes deutsches Spirituosenhaus mit hoher Spezialkom-
petenz im Bereich Krauter. Auflerdem vertreibt sie neben den eigenen Marken auch 
zahlreiche Distributionsmarken. Je nach Marke und Produkt deckt die Emittentin die 
Wertschopfungskette ganz oder teilweise ab. Die flexible Ausgestaltung der Wert-
schopfungskette dient der moglichst effizienten Gestaltung der Produktions- und Ver-
triebsstruktur. 

Die Semper idem Gruppe, insbesondere die Emittentin, die Diversa, die Asbach so-
wie die Santa Barbara, legen hochsten Wert auf die Qualitat ihrer Produkte. Das dafOr 
erforderliche Qualitatsmanagement und die Uberwachung der Rezepturen und der 
gesamten Herstellung werden durch die Abteilung Qualitatssicherung innerhalb der 
Emittentin wahrgenommen. Diese Oberwacht die Einhaltung der Kriterien des IFS (In-
ternational Food Standards) Version 7 soweit erforderlich sowie die Einhaltung aller 
nationalen, europaischen und internationalen gesetzlichen Vorgaben. Auch der 
Standort ROdesheim hat ein solches Zertifikat auf Basisniveau erhalten. Die Emitten-
tin und Santa Barbara sind IFS-zertifiziert, die Werke der Emittentin und der Santa 
Barbara haben die Zertifizierung nach IFS Version 7 auf „hoherem Niveau" erhalten. 
Zudem Oberwacht das standig verfeinerte HACCP-System die wesentlichen produkt-
bezogenen Risikobereiche laufend und ermoglicht so eine unmittelbare Reaktion auf 
Abweichungen. 

10.4. Management von eigenen Marken der Underberg Gruppe 

Die Semper idem Gruppe verfugt Ober langjahrige Erfahrungen und weitreichendes 
Know-how im Markenmanagement. Die Markenfuhrung umfasst die Entwicklung, 
Ausrichtung und Positionierung der Marke sowie die Bestimmung und den Einsatz 
des Marketingetats. Das Ziel der Markenfuhrung besteht darin, fur die jeweilige Marke 
beim Konsumenten einen deutlichen Mehrwert zu generieren, indem ein nicht aus-
tauschbarer Auftritt entwickelt und ein spezifisches Marktsegment besetzt wird. Bei 
der Semper idem Gruppe sind Mitarbeitende als „Brand Champions" fur die Fuhrung 
und das Management der einzelnen Marken zustandig und entwickeln genaue Vor-
gaben fur einzelne operative MarketingmafInahmen. Bezogen auf ihre eigenen Mar-
ken erzielte die Semper idem Gruppe in der Periode 2019/2020 bis 2023/2024 ein 
durchschnittliches jahrliches Absatzwachstum von 5,1% p.a., bei einem durchschnitt-
lichen Umsatzwachstum von 8,3% p.a. 

10.4.1 Marke „Underberg" 

Inhaberin der Marke „Underberg" und der nach dem Motto „semper idem" seit Ober 
178 Jahren geheimen Rezeptur ist die Underberg KG, das heiflt die 100%ige Mutter-
gesellschaft der Emittentin, mit der die Emittentin einen exklusiven Markenlizenzver-
trag geschlossen hat. Zum Inhalt dieses Vertrages siehe die Darstellung im Ab-
schnitt 10.10. „Wesentliche Vertrage". Die Emittentin kauft von der Underberg KG die 
fur die Herstellung des Underbergs erforderlichen Krautermischungen ein und stellt 
das Krautermazerat in Rheinberg her. Anschlieflend Obernimmt sie in ihrem Werk in 
ROdesheim die Abfullung und Verpackung. Die Markenfuhrung und die Umsetzung 
der Markenstrategie erfolgt durch die Emittentin selbst. Nach einer Studie der 
INNOFACT AG verfugt die Marke „Underberg" im Jahr 2024 Ober eine Bekanntheit 
im Heimatmarkt Deutschland von 77,4% (Quelle: INNOFACT Mai 2024). Entspre-
chend erzielte die Emittentin mit den „Underberg"-Produkten in der Kategorie Kral-
terbitter im Lebensmitteleinzelhandel einen Marktanteil von 24,2% (Quelle: NielsenlQ 
Spirituosen-Gesamtmarkt LEH+DM+C&C 2024 Q2). Uberdies ist „Underberg" nach 
eigener Einschatzung der Emittentin die am breitesten internationalisierte Marke der 
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Hubertus“ und „Pitú“ sowie zahlreichen weiteren eigenen Marken und verschiedenen 
Distributionsmarken ein führendes deutsches Spirituosenhaus mit hoher Spezialkom-
petenz im Bereich Kräuter. Außerdem vertreibt sie neben den eigenen Marken auch 
zahlreiche Distributionsmarken. Je nach Marke und Produkt deckt die Emittentin die 
Wertschöpfungskette ganz oder teilweise ab. Die flexible Ausgestaltung der Wert-
schöpfungskette dient der möglichst effizienten Gestaltung der Produktions- und Ver-
triebsstruktur.  

Die Semper idem Gruppe, insbesondere die Emittentin, die Diversa, die Asbach so-
wie die Santa Barbara, legen höchsten Wert auf die Qualität ihrer Produkte. Das dafür 
erforderliche Qualitätsmanagement und die Überwachung der Rezepturen und der 
gesamten Herstellung werden durch die Abteilung Qualitätssicherung innerhalb der 
Emittentin wahrgenommen. Diese überwacht die Einhaltung der Kriterien des IFS (In-
ternational Food Standards) Version 7 soweit erforderlich sowie die Einhaltung aller 
nationalen, europäischen und internationalen gesetzlichen Vorgaben. Auch der 
Standort Rüdesheim hat ein solches Zertifikat auf Basisniveau erhalten. Die Emitten-
tin und Santa Barbara sind IFS-zertifiziert, die Werke der Emittentin und der Santa 
Barbara haben die Zertifizierung nach IFS Version 7 auf „höherem Niveau“ erhalten. 
Zudem überwacht das ständig verfeinerte HACCP-System die wesentlichen produkt-
bezogenen Risikobereiche laufend und ermöglicht so eine unmittelbare Reaktion auf 
Abweichungen.  

 Management von eigenen Marken der Underberg Gruppe 

Die Semper idem Gruppe verfügt über langjährige Erfahrungen und weitreichendes 
Know-how im Markenmanagement. Die Markenführung umfasst die Entwicklung, 
Ausrichtung und Positionierung der Marke sowie die Bestimmung und den Einsatz 
des Marketingetats. Das Ziel der Markenführung besteht darin, für die jeweilige Marke 
beim Konsumenten einen deutlichen Mehrwert zu generieren, indem ein nicht aus-
tauschbarer Auftritt entwickelt und ein spezifisches Marktsegment besetzt wird. Bei 
der Semper idem Gruppe sind Mitarbeitende als „Brand Champions“ für die Führung 
und das Management der einzelnen Marken zuständig und entwickeln genaue Vor-
gaben für einzelne operative Marketingmaßnahmen. Bezogen auf ihre eigenen Mar-
ken erzielte die Semper idem Gruppe in der Periode 2019/2020 bis 2023/2024 ein 
durchschnittliches jährliches Absatzwachstum von 5,1% p.a., bei einem durchschnitt-
lichen Umsatzwachstum von 8,3% p.a. 

10.4.1 Marke „Underberg“ 

Inhaberin der Marke „Underberg“ und der nach dem Motto „semper idem“ seit über 
178 Jahren geheimen Rezeptur ist die Underberg KG, das heißt die 100%ige Mutter-
gesellschaft der Emittentin, mit der die Emittentin einen exklusiven Markenlizenzver-
trag geschlossen hat. Zum Inhalt dieses Vertrages siehe die Darstellung im Ab-
schnitt 10.10. „Wesentliche Verträge“. Die Emittentin kauft von der Underberg KG die 
für die Herstellung des Underbergs erforderlichen Kräutermischungen ein und stellt 
das Kräutermazerat in Rheinberg her. Anschließend übernimmt sie in ihrem Werk in 
Rüdesheim die Abfüllung und Verpackung. Die Markenführung und die Umsetzung 
der Markenstrategie erfolgt durch die Emittentin selbst. Nach einer Studie der 
INNOFACT AG verfügt die Marke „Underberg“ im Jahr 2024 über eine Bekanntheit 
im Heimatmarkt Deutschland von 77,4% (Quelle: INNOFACT Mai 2024). Entspre-
chend erzielte die Emittentin mit den „Underberg“-Produkten in der Kategorie Kräu-
terbitter im Lebensmitteleinzelhandel einen Marktanteil von 24,2% (Quelle: NielsenIQ 
Spirituosen-Gesamtmarkt LEH+DM+C&C 2024 Q2). Überdies ist „Underberg“ nach 
eigener Einschätzung der Emittentin die am breitesten internationalisierte Marke der 



Semper idem Gruppe mit einer Prasenz in Ober 100 Landern. Nahezu die Halfte des 
Absatzes wurde im Geschaftsjahr 2023/2024 auflerhalb Deutschlands erzielt. 

10.4.2 Marke „Asbach" 

Marke und Rezeptur der „Asbach" Produkte liegen bei der Asbach GmbH, die ihrer-
seits eine 100%ige Tochter der Emittentin ist. Die Asbach GmbH kauft Weindestillate 
als wesentlichen Rohstoff und destilliert diesen am Standort ROdesheim. Die Destil-
late lagert sie zur Reifung in besonderen Eichenfassern am Standort Ottersweier. Es 
folgt ein spezielles Reife- und Veredelungsverfahren am Standort in ROdesheim am 
Rhein. Die Abfullung und Verpackung nimmt das Produktions-Joint Venture Santa 
Barbara in Wilthen vor. Nach einer Studie der INNOFACT AG verfugt die mittlerweile 
neu positionierte Marke „Asbach Uralt" in 2024 Ober eine Bekanntheit im Heimatmarkt 
Deutschland von 77,2% (Quelle: INNOFACT Mai 2024). Entsprechend erzielte die 
Semper idem Gruppe mit den „Asbach"-Produkten in der Kategorie Premium Wein-
brande im Lebensmitteleinzelhandel einen Marktanteil von 16,8% und ist damit unter 
den Top 3 Produkten in diesem Marktsegment (Quelle: NielsenlQ Spirituosen-Ge-
samtmarkt LEH+DM+C&C 2024 Q2). Die Semper idem Gruppe hat in den letzten 
Jahren das Produktportfolio unter der Kernmarke „Asbach" durch weitere Jahrgangs-
Qualitaten im Premiumbereich sowie neuen Produkten („Hugo Asbach") ausgebaut. 

10.4.3 Weitere eigene Marken der Underberg Gruppe im Premium-Segment 

Daneben verfugt die Semper idem Gruppe noch Ober weitere bekannte und etablierte 
Marken und Produkte wie etwa „Pita" (Cachaca als Hauptbestandteil von Caipirinha) 
und „XUXU" (Erdbeer-Limes und Cream-Likor) und die Wodka-Marke „Grasovka" so-
wie eine gesamte Produktfamilie unter dem Markenschirm „Riemerschmior (Bar-Si-
rupe, Frucht-Sirupe). Insbesondere die Marken „XUXU" und „Grasovka" konnten auch 
auf den internationalen Markten wachsen. So wurden im Geschaftsjahr 2023/2024 
ca. 63,7% des „XUXU" Absatzes und ca. 8,1% des „Grasovka" Absatzes auflerhalb 
von Deutschland erzielt. Auch bezuglich der genannten Premium-Marken liegen die 
strategisch wesentlichen Aufgaben der Entwicklung des Produkts, der Ausstattung, 
der Bestimmung der Rezeptur sowie die Entwicklung und Fuhrung der jeweiligen 
Marke bei der Semper idem Gruppe. Alle Produkte aus diesem Bereich werden je 
nach Flaschengrofle entweder durch die Semper idem Gruppe selbst oder durch das 
Produktions-Joint Venture Santa Barbara in Wilthen abgefullt und verpackt oder von 
einem Dritten als Fertigprodukt bezogen. 

10.4.4 Marke „St. Hubertus" 

Daneben produziert die Semper idem Gruppe insbesondere im Rahmen ihrer Krau-
terkompetenz weitere Produkte in der Kleinflasche etwa unter der eigenen Marke 
„St. Hubertus". Nach einer Studie der INNOFACT AG verfugen die Geschmacksrich-
tungen Krauter, Pfefferminz und Johannisbeere in Deutschland 2024 Ober eine Mar-
kenbekanntheit von 32,7%, 20,5% und 19,7% (Quelle: INNOFACT Mai 2024). Die 
Produkte erreichten in ihren jeweiligen Markten Krauterlikor, Pfefferminz und Frucht-
likore Anteile in Hohe von 27,5%, 60,9% und 26,7% (Quelle: NielsenlQ, Krauterlikore, 
Pfefferminzlikore, Fruchtlikore Q2 2024). Die Marke soil deutschlandweit weiter aus-
gebaut werden und zugleich aber auch regionale Absatzpotentiale erschlossen wer-
den. Im Hinblick auf „St. Hubertus" hat die Semper idem Gruppe ihren Absatz bei 
ca. 135 Mio. Kleinflaschen pro Jahr stabilisiert nach nur ca. 90 Mio. Kleinflaschen im 
Jahr 2017. Gleichzeitig konnten Preissteigerungen durchgesetzt werden. Nach der 
erfolgreichen Produktionsverlagerung konnten nunmehr je nach Entwicklung der 
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Semper idem Gruppe mit einer Präsenz in über 100 Ländern. Nahezu die Hälfte des 
Absatzes wurde im Geschäftsjahr 2023/2024 außerhalb Deutschlands erzielt.  

10.4.2 Marke „Asbach“  

Marke und Rezeptur der „Asbach“ Produkte liegen bei der Asbach GmbH, die ihrer-
seits eine 100%ige Tochter der Emittentin ist. Die Asbach GmbH kauft Weindestillate 
als wesentlichen Rohstoff und destilliert diesen am Standort Rüdesheim. Die Destil-
late lagert sie zur Reifung in besonderen Eichenfässern am Standort Ottersweier. Es 
folgt ein spezielles Reife- und Veredelungsverfahren am Standort in Rüdesheim am 
Rhein. Die Abfüllung und Verpackung nimmt das Produktions-Joint Venture Santa 
Barbara in Wilthen vor. Nach einer Studie der INNOFACT AG verfügt die mittlerweile 
neu positionierte Marke „Asbach Uralt“ in 2024 über eine Bekanntheit im Heimatmarkt 
Deutschland von 77,2% (Quelle: INNOFACT Mai 2024). Entsprechend erzielte die 
Semper idem Gruppe mit den „Asbach“-Produkten in der Kategorie Premium Wein-
brände im Lebensmitteleinzelhandel einen Marktanteil von 16,8% und ist damit unter 
den Top 3 Produkten in diesem Marktsegment (Quelle: NielsenIQ Spirituosen-Ge-
samtmarkt LEH+DM+C&C 2024 Q2). Die Semper idem Gruppe hat in den letzten 
Jahren das Produktportfolio unter der Kernmarke „Asbach“ durch weitere Jahrgangs-
Qualitäten im Premiumbereich sowie neuen Produkten („Hugo Asbach“) ausgebaut.  

10.4.3 Weitere eigene Marken der Underberg Gruppe im Premium-Segment 

Daneben verfügt die Semper idem Gruppe noch über weitere bekannte und etablierte 
Marken und Produkte wie etwa „Pitú“ (Cachaça als Hauptbestandteil von Caipirinha) 
und „XUXU“ (Erdbeer-Limes und Cream-Likör) und die Wodka-Marke „Grasovka“ so-
wie eine gesamte Produktfamilie unter dem Markenschirm „Riemerschmid“ (Bar-Si-
rupe, Frucht-Sirupe). Insbesondere die Marken „XUXU“ und „Grasovka“ konnten auch 
auf den internationalen Märkten wachsen. So wurden im Geschäftsjahr 2023/2024 
ca. 63,7% des „XUXU“ Absatzes und ca. 8,1% des „Grasovka“ Absatzes außerhalb 
von Deutschland erzielt. Auch bezüglich der genannten Premium-Marken liegen die 
strategisch wesentlichen Aufgaben der Entwicklung des Produkts, der Ausstattung, 
der Bestimmung der Rezeptur sowie die Entwicklung und Führung der jeweiligen 
Marke bei der Semper idem Gruppe. Alle Produkte aus diesem Bereich werden je 
nach Flaschengröße entweder durch die Semper idem Gruppe selbst oder durch das 
Produktions-Joint Venture Santa Barbara in Wilthen abgefüllt und verpackt oder von 
einem Dritten als Fertigprodukt bezogen. 

10.4.4 Marke „St. Hubertus“ 

Daneben produziert die Semper idem Gruppe insbesondere im Rahmen ihrer Kräu-
terkompetenz weitere Produkte in der Kleinflasche etwa unter der eigenen Marke 
„St. Hubertus“. Nach einer Studie der INNOFACT AG verfügen die Geschmacksrich-
tungen Kräuter, Pfefferminz und Johannisbeere in Deutschland 2024 über eine Mar-
kenbekanntheit von 32,7%, 20,5% und 19,7% (Quelle: INNOFACT Mai 2024). Die 
Produkte erreichten in ihren jeweiligen Märkten Kräuterlikör, Pfefferminz und Frucht-
liköre Anteile in Höhe von 27,5%, 60,9% und 26,7% (Quelle: NielsenIQ, Kräuterliköre, 
Pfefferminzliköre, Fruchtliköre Q2 2024). Die Marke soll deutschlandweit weiter aus-
gebaut werden und zugleich aber auch regionale Absatzpotentiale erschlossen wer-
den. Im Hinblick auf „St. Hubertus“ hat die Semper idem Gruppe ihren Absatz bei 
ca. 135 Mio. Kleinflaschen pro Jahr stabilisiert nach nur ca. 90 Mio. Kleinflaschen im 
Jahr 2017. Gleichzeitig konnten Preissteigerungen durchgesetzt werden. Nach der 
erfolgreichen Produktionsverlagerung könnten nunmehr je nach Entwicklung der 



weiteren Nachfrage nach „St. Hubertus" Folgeinvestitionen erforderlich werden, urn 
das Produkt in ausreichender Menge zu produzieren. 

10.4.5 Marken „Gurktaler", „Rossbacher" und „Brasilberg" 

Uber ihre Tochtergesellschaften Gurktaler AG und Underberg do Brasil produziert die 
Emittentin Krauterlikore in Osterreich und Brasilien, die die jeweiligen Markenrechte 
und Rezepturen besitzen. Diese werden insbesondere in ihren jeweiligen Heimat-
markten erfolgreich vertrieben. Durch die eigene Produktionsstatte in Brasilien zur 
Produktion des Brasilbergs nutzt die Gesellschaft Zollvorteile gegenOber von Import-
spirituosen. 

10.4.6 Sonstige 

Weitere Bitter- und Krauterlikore der Gattung Boonekamp sowie Krauterlikore werden 
von der Semper idem Gruppe sowohl unter eigenen Marken als auch unter Handels-
marken fur grofle Einzelhandelsketten selbst abgefullt und verpackt. Diese Produkte 
werden je nach Verpackungsgrofle am Standort in ROdesheim und durch das Pro-
duktions-Joint Venture Santa Barbara in VVilthen abgefullt. In diesem Bereich nimmt 
die Semper idem Gruppe den Vertrieb direkt vor. Als Teil der Sortimentsstrategie hat 
sich der Anteil der Handelsmarken in den letzten Jahren reduziert. 

10.5. Management von Distributionsmarken 

Neben den eigenen Marken vertreibt die Semper idem Gruppe auf der Basis von Ver-
triebsvertragen auch ein breites Portfolio an meist zum Portfolio der eigenen Marken 
komplementaren Distributionsmarken. 

Die Semper idem Gruppe verfugt Ober ein breites und sich in der Zusammensetzung 
von Zeit zu Zeit anderndes Portfolio an Distributionsvertragen mit zumeist konzern-
fremden Dritten. Sie hat aufgrund von Vertriebsvertragen regelmaflig das alleinige 
Recht, bestimmte Handelsmarken anderer Hersteller in Deutschland zu vertreiben. 
Hierzu gehoren u. a. Produkte der Marken „Bois" und „Amarula" (Cream-Likor) und 
Linie Aquavit. 

Die Distributionsvertrage werden in der Regel mit einer Laufzeit von drei bis funf Jah-
ren geschlossen. Nur vereinzelt enden die Vertrage automatisch ohne Kundigung zu 
einem festen Zeitpunkt. Die Produkte unter diesen Marken werden von der Semper 
idem Gruppe primar Ober die Diversa vertrieben. 

Fur diese Distributionsmarken liegt die Markenfuhrung nicht bei der Semper idem 
Gruppe. Die operativen MarketingmafInahmen werden in der Regel vielmehr durch 
den Markeninhaber erarbeitet, das heiflt insbesondere konzeptionell von ihm vorge-
geben und auch in der Umsetzung bezahlt. Dabei bestimmt der Markeninhaber die 
jeweiligen MarketingmafInahmen und die Inhalte, wahrend die operative Durchfuh-
rung regelmaflig durch die Diversa auf Kosten des Markeninhabers Obernommen 
wird. Teilweise sind Markeninhaber mit eigenen Mitarbeitern vor Ort tatig, urn eine 
bruchlose Umsetzung von Markenfuhrung und operative Umsetzung zu ermoglichen. 

Durch das kombinierte Management von eigenen Marken und Distributionsmarken ist 
es der Semper idem Gruppe moglich, Synergien zu generieren, etwa durch den ge-
meinsamen Einkauf von Marktforschungsdaten und von Werbemitteln (z. B. Media-
volumen in Bereich Print, TV-Sendezeiten, Internet, etc.). Die Markeninhaber 
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weiteren Nachfrage nach „St. Hubertus“ Folgeinvestitionen erforderlich werden, um 
das Produkt in ausreichender Menge zu produzieren.  

10.4.5 Marken „Gurktaler“, „Rossbacher“ und „Brasilberg“ 

Über ihre Tochtergesellschaften Gurktaler AG und Underberg do Brasil produziert die 
Emittentin Kräuterliköre in Österreich und Brasilien, die die jeweiligen Markenrechte 
und Rezepturen besitzen. Diese werden insbesondere in ihren jeweiligen Heimat-
märkten erfolgreich vertrieben. Durch die eigene Produktionsstätte in Brasilien zur 
Produktion des Brasilbergs nutzt die Gesellschaft Zollvorteile gegenüber von Import-
spirituosen. 

10.4.6 Sonstige 

Weitere Bitter- und Kräuterliköre der Gattung Boonekamp sowie Kräuterliköre werden 
von der Semper idem Gruppe sowohl unter eigenen Marken als auch unter Handels-
marken für große Einzelhandelsketten selbst abgefüllt und verpackt. Diese Produkte 
werden je nach Verpackungsgröße am Standort in Rüdesheim und durch das Pro-
duktions-Joint Venture Santa Barbara in Wilthen abgefüllt. In diesem Bereich nimmt 
die Semper idem Gruppe den Vertrieb direkt vor. Als Teil der Sortimentsstrategie hat 
sich der Anteil der Handelsmarken in den letzten Jahren reduziert. 

 Management von Distributionsmarken 

Neben den eigenen Marken vertreibt die Semper idem Gruppe auf der Basis von Ver-
triebsverträgen auch ein breites Portfolio an meist zum Portfolio der eigenen Marken 
komplementären Distributionsmarken.  

Die Semper idem Gruppe verfügt über ein breites und sich in der Zusammensetzung 
von Zeit zu Zeit änderndes Portfolio an Distributionsverträgen mit zumeist konzern-
fremden Dritten. Sie hat aufgrund von Vertriebsverträgen regelmäßig das alleinige 
Recht, bestimmte Handelsmarken anderer Hersteller in Deutschland zu vertreiben. 
Hierzu gehören u. a. Produkte der Marken „Bols“ und „Amarula“ (Cream-Likör) und 
Linie Aquavit.  

Die Distributionsverträge werden in der Regel mit einer Laufzeit von drei bis fünf Jah-
ren geschlossen. Nur vereinzelt enden die Verträge automatisch ohne Kündigung zu 
einem festen Zeitpunkt. Die Produkte unter diesen Marken werden von der Semper 
idem Gruppe primär über die Diversa vertrieben. 

Für diese Distributionsmarken liegt die Markenführung nicht bei der Semper idem 
Gruppe. Die operativen Marketingmaßnahmen werden in der Regel vielmehr durch 
den Markeninhaber erarbeitet, das heißt insbesondere konzeptionell von ihm vorge-
geben und auch in der Umsetzung bezahlt. Dabei bestimmt der Markeninhaber die 
jeweiligen Marketingmaßnahmen und die Inhalte, während die operative Durchfüh-
rung regelmäßig durch die Diversa auf Kosten des Markeninhabers übernommen 
wird. Teilweise sind Markeninhaber mit eigenen Mitarbeitern vor Ort tätig, um eine 
bruchlose Umsetzung von Markenführung und operative Umsetzung zu ermöglichen. 

Durch das kombinierte Management von eigenen Marken und Distributionsmarken ist 
es der Semper idem Gruppe möglich, Synergien zu generieren, etwa durch den ge-
meinsamen Einkauf von Marktforschungsdaten und von Werbemitteln (z. B. Media-
volumen in Bereich Print, TV-Sendezeiten, Internet, etc.). Die Markeninhaber 



andererseits nutzen das Vermarktungs-Know-how der Semper idem Gruppe bzw. der 
Vertriebsgesellschaft zur Hebung von Synergieeffekten. 

Die Diversa erwirtschaftet in diesem Bereich eine Distributionsgebuhr fur die Ver-
triebsfunktion. Die Vertriebsvertrage fur die Distributionsmarken mit konzernfremden 
Dritten liegen Oberwiegend bei der Diversa. Die Kosten fur einzelne WerbemafInah-
men werden ggf. nach Abzug eines Eigenanteils an den jeweiligen Markeninhaber 
weiterbelastet. 

Beim Abschluss von weiteren Distributionsvertragen legt die Semper idem Gruppe 
besonderen Wert darauf, dass neue Marken mit dem bestehenden Marken- und Pro-
duktportfolio harmonieren und insbesondere keine Kannibalisierungseffekte auftre-
ten. Hierdurch soil ein koharentes Markenportfolio mit komplementaren Premium-
Marken geschaffen werden. 

10.6. Abfiillung, Verpackung und Logistik 

Die Semper idem Gruppe verfugt Ober Abfullungs- und Verpackungskapazitaten in 
zwei Kompetenzzentren, und zwar fur Groflflaschen (0,1 Liter bis 3,0 Liter) im Joint 
Venture Santa Barbara in Wilthen und fur Klein- und Taschenflaschen (0,02 Liter bis 
0,3 Liter) in ROdesheim. Dort findet zudem eine Lohnabfullung statt, u. a. fur Handels-
marken im Bereich Krauterlikor und Bitterlikore. Siehe zu dem Joint Venture Santa 
Barbara in Wilthen auch die weiteren Ausfuhrungen im Abschnitt 10.10.1 „Produkti-
ons-Joint Venture Santa Barbara mit der Hardenberg Wilthen AG und Lohnabfal-
lungsvertrag". 

Fur die Bereiche Lagerhaltung und Logistik hat die Semper idem Gruppe ihre gesam-
ten Handelsvolumina gebundelt. Die Verantwortung fur die Bereiche Lagerung, Kom-
missionierung, Konfektionierung, Distribution zum Kunden und die Anlieferung der 
Ware von der Abfullung in das Zentrallager wurde auf einen Logistikanbieter Obertra-
gen. Siehe zu weiteren Einzelheiten bezuglich dieses Logistikvertrages die AusfOh-
rungen im Abschnitt 10.10.9 „Logistikvertrag". 

10.7. Vertrieb 

Die Semper idem Gruppe zahlt ihre Vertriebskompetenz zu ihren wesentlichen Wett-
bewerbsstarken (vgl. Abschnitt 9.2.6 „Langjahrige Marktkenntnisse und Vertriebs-
kompetenz"). Der Vertrieb der Produkte der Semper idem Gruppe erfolgt im Wesent-
lichen Ober drei Absatzkanale: 

10.7.1 Lebensmitteleinzel- und Getrankegrol3handel 

Die Semper idem Gruppe bedient Lebensmitteleinzelhandel, Lebensmittel-Discoun-
ter, Getrankegrofl- und -einzelhandel und Cash & Carry Markte vornehmlich Ober die 
Diversa im Hinblick auf samtliche eigenen Marken der Underberg Gruppe und die 
Distributionsmarken der Semper idem Gruppe zu gruppeninternen Verrechnungsprei-
sen. Zudem wird von ihr der E-Commerce bearbeitet. Neben den eigenen Marken 
und den Distributionsmarken der Semper idem Gruppe vertreibt die Diversa u. a. ei-
gene Marken und Distributionsmarken der Lucas Bols Amsterdam B.V., wie beispiels-
weise „Bols Blue", „Galliano", „Damrak Gin" oder „Passoa". 

Im Geschaftsjahr 2023/2024 betrug der Anteil des Lebensmitteleinzelhandels 63,2% 
des Umsatzes der Hauptgesellschaften. Die Belieferung des Lebensmitteleinzel- und 
GetrankegroThandels von „St. Hubertus" und weiteren Handelsmarken erfolgt Ober 
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andererseits nutzen das Vermarktungs-Know-how der Semper idem Gruppe bzw. der 
Vertriebsgesellschaft zur Hebung von Synergieeffekten.  

Die Diversa erwirtschaftet in diesem Bereich eine Distributionsgebühr für die Ver-
triebsfunktion. Die Vertriebsverträge für die Distributionsmarken mit konzernfremden 
Dritten liegen überwiegend bei der Diversa. Die Kosten für einzelne Werbemaßnah-
men werden ggf. nach Abzug eines Eigenanteils an den jeweiligen Markeninhaber 
weiterbelastet. 

Beim Abschluss von weiteren Distributionsverträgen legt die Semper idem Gruppe 
besonderen Wert darauf, dass neue Marken mit dem bestehenden Marken- und Pro-
duktportfolio harmonieren und insbesondere keine Kannibalisierungseffekte auftre-
ten. Hierdurch soll ein kohärentes Markenportfolio mit komplementären Premium-
Marken geschaffen werden. 

 Abfüllung, Verpackung und Logistik 

Die Semper idem Gruppe verfügt über Abfüllungs- und Verpackungskapazitäten in 
zwei Kompetenzzentren, und zwar für Großflaschen (0,1 Liter bis 3,0 Liter) im Joint 
Venture Santa Barbara in Wilthen und für Klein- und Taschenflaschen (0,02 Liter bis 
0,3 Liter) in Rüdesheim. Dort findet zudem eine Lohnabfüllung statt, u. a. für Handels-
marken im Bereich Kräuterlikör und Bitterliköre. Siehe zu dem Joint Venture Santa 
Barbara in Wilthen auch die weiteren Ausführungen im Abschnitt 10.10.1 „Produkti-
ons-Joint Venture Santa Barbara mit der Hardenberg Wilthen AG und Lohnabfül-
lungsvertrag“. 

Für die Bereiche Lagerhaltung und Logistik hat die Semper idem Gruppe ihre gesam-
ten Handelsvolumina gebündelt. Die Verantwortung für die Bereiche Lagerung, Kom-
missionierung, Konfektionierung, Distribution zum Kunden und die Anlieferung der 
Ware von der Abfüllung in das Zentrallager wurde auf einen Logistikanbieter übertra-
gen. Siehe zu weiteren Einzelheiten bezüglich dieses Logistikvertrages die Ausfüh-
rungen im Abschnitt 10.10.9 „Logistikvertrag“. 

 Vertrieb 

Die Semper idem Gruppe zählt ihre Vertriebskompetenz zu ihren wesentlichen Wett-
bewerbsstärken (vgl. Abschnitt 9.2.6 „Langjährige Marktkenntnisse und Vertriebs-
kompetenz“). Der Vertrieb der Produkte der Semper idem Gruppe erfolgt im Wesent-
lichen über drei Absatzkanäle:  

10.7.1 Lebensmitteleinzel- und Getränkegroßhandel  

Die Semper idem Gruppe bedient Lebensmitteleinzelhandel, Lebensmittel-Discoun-
ter, Getränkegroß- und -einzelhandel und Cash & Carry Märkte vornehmlich über die 
Diversa im Hinblick auf sämtliche eigenen Marken der Underberg Gruppe und die 
Distributionsmarken der Semper idem Gruppe zu gruppeninternen Verrechnungsprei-
sen. Zudem wird von ihr der E-Commerce bearbeitet. Neben den eigenen Marken 
und den Distributionsmarken der Semper idem Gruppe vertreibt die Diversa u. a. ei-
gene Marken und Distributionsmarken der Lucas Bols Amsterdam B.V., wie beispiels-
weise „Bols Blue“, „Galliano“, „Damrak Gin“ oder „Passoã“.  

Im Geschäftsjahr 2023/2024 betrug der Anteil des Lebensmitteleinzelhandels 63,2% 
des Umsatzes der Hauptgesellschaften. Die Belieferung des Lebensmitteleinzel- und 
Getränkegroßhandels von „St. Hubertus“ und weiteren Handelsmarken erfolgt über 



die St. Nikolaus Krauterspezialitaten GmbH wird aber von der Emittentin durchgefuhrt 
und abgewickelt. 

10.7.2 Gastronomie 

Die Gastronomie wird ebenfalls durch die Diversa und dort durch ein auf diesen Kanal 
spezialisiertes Team bedient. Der Anteil der Gastronomie am Umsatz der Hauptge-
sellschaften betrug im Geschaftsjahr 2023/2024 rund 13,1%. 

10.7.3 Internationaler Vertrieb 

Der internationale Vertrieb der Produkte der Semper idem Gruppe erfolgt Ober die 
Emittentin selbst und wurde in den vergangenen drei Jahren weiter professionalisiert 
und intensiviert. Die Marktbetreuung findet Ober vier Area Manager statt, die fur die 
verschiedenen weltweiten Regionen zustandig sind. Diese arbeiten mit einem in 
Deutschland angesiedelten Team zusammen, die mit den jeweiligen Lander-Distribu-
toren die Marken durch geeignete Marketing- und Vertriebs-MaRnahmen in den je-
weiligen Markten aufbauen. 

Der Vertrieb erfolgt dabei in erster Linie Ober nationale Importeure sowie Ober Kunden 
aus dem Bereich Global Travel Retail. Von den Top 8 der eigenen Marken („Under-
berg", „Brasilberg", „Asbach", „Pita", ,XUXU", „Grasovka", „Riemerschmior, , „St. Hu-
bertus") wird im Durchschnitt bereits rund jede sechste Flasche auflerhalb Deutsch-
lands abgesetzt. Die Markenfuhrung fur die eigenen Marken liegt auch im Bereich des 
internationalen Vertriebs bei der Semper idem Gruppe. Die Emittentin verfugt weiter-
hin Ober eigene Tochtergesellschaften in Brasilien und in den Vereinigten Staaten. 
Ferner besteht eine Beteiligung an einer danischen Gesellschaft. Bedingt durch die 
Covid-19-Pandemie und die damit verbundenen MaRnahmen zu ihrer Eindammung 
durch die offentliche Hand sank der mit dem internationalen Vertrieb erzielte Anteil 
am Umsatz der Hauptgesellschaften um 4,6 Prozentpunkte von 14,7% im Geschafts-
jahr 2019/2020 auf 10,1% im Geschaftsjahr 2020/2021. Im Geschaftsjahr 2023/2024 
erhohte sich dieser Anteil am Umsatz der Hauptgesellschaften wieder auf 14,6% des 
Gesamtumsatzes. 

10.8. Beschaffung 

Die Emittentin Obernimmt fur die Semper idem Gruppe weitgehend den Einkauf der 
fur die Herstellung der Produkte erforderlichen I nhaltsstoffe und Materialien von grup-
penfremden Dritten. 

Sie bezieht die fur die Herstellung u. a. der Kernmarke „Underberg" erforderlichen 
Krauter von ihrer Muttergesellschaft, der Underberg KG. Zum Teil kann die Emittentin 
nur auf eine geringe Anzahl an speziellen Lieferanten zurOckgreifen, um die notwen-
digen Materialien zu beschaffen. So stellen beispielsweise nur bestimmte GlashOtten 
geeignete Kleinflaschen und nur wenige Produzenten das Strohpapier fur die Under-
berg-Verpackung her. 

Der groflte Bereich der Lieferantenumsatze der Emittentin entfallt auf den Einkauf von 
Produkten, die die Semper idem Gruppe als Distributionsmarken vertreibt. Siehe 
hierzu bereits die Darstellung im Abschnitt 10.5. „Management von Distributionsmar-
ken". 

177 

  

177 

die St. Nikolaus Kräuterspezialitäten GmbH wird aber von der Emittentin durchgeführt 
und abgewickelt. 

10.7.2 Gastronomie 

Die Gastronomie wird ebenfalls durch die Diversa und dort durch ein auf diesen Kanal 
spezialisiertes Team bedient. Der Anteil der Gastronomie am Umsatz der Hauptge-
sellschaften betrug im Geschäftsjahr 2023/2024 rund 13,1%.  

10.7.3 Internationaler Vertrieb 

Der internationale Vertrieb der Produkte der Semper idem Gruppe erfolgt über die 
Emittentin selbst und wurde in den vergangenen drei Jahren weiter professionalisiert 
und intensiviert. Die Marktbetreuung findet über vier Area Manager statt, die für die 
verschiedenen weltweiten Regionen zuständig sind. Diese arbeiten mit einem in 
Deutschland angesiedelten Team zusammen, die mit den jeweiligen Länder-Distribu-
toren die Marken durch geeignete Marketing- und Vertriebs-Maßnahmen in den je-
weiligen Märkten aufbauen. 

Der Vertrieb erfolgt dabei in erster Linie über nationale Importeure sowie über Kunden 
aus dem Bereich Global Travel Retail. Von den Top 8 der eigenen Marken („Under-
berg“, „Brasilberg“, „Asbach“, „Pitú“, „XUXU“, „Grasovka“, „Riemerschmid“, „St. Hu-
bertus“) wird im Durchschnitt bereits rund jede sechste Flasche außerhalb Deutsch-
lands abgesetzt. Die Markenführung für die eigenen Marken liegt auch im Bereich des 
internationalen Vertriebs bei der Semper idem Gruppe. Die Emittentin verfügt weiter-
hin über eigene Tochtergesellschaften in Brasilien und in den Vereinigten Staaten. 
Ferner besteht eine Beteiligung an einer dänischen Gesellschaft. Bedingt durch die 
Covid-19-Pandemie und die damit verbundenen Maßnahmen zu ihrer Eindämmung 
durch die öffentliche Hand sank der mit dem internationalen Vertrieb erzielte Anteil 
am Umsatz der Hauptgesellschaften um 4,6 Prozentpunkte von 14,7% im Geschäfts-
jahr 2019/2020 auf 10,1% im Geschäftsjahr 2020/2021. Im Geschäftsjahr 2023/2024 
erhöhte sich dieser Anteil am Umsatz der Hauptgesellschaften wieder auf 14,6% des 
Gesamtumsatzes.  

 Beschaffung 

Die Emittentin übernimmt für die Semper idem Gruppe weitgehend den Einkauf der 
für die Herstellung der Produkte erforderlichen Inhaltsstoffe und Materialien von grup-
penfremden Dritten.  

Sie bezieht die für die Herstellung u. a. der Kernmarke „Underberg“ erforderlichen 
Kräuter von ihrer Muttergesellschaft, der Underberg KG. Zum Teil kann die Emittentin 
nur auf eine geringe Anzahl an speziellen Lieferanten zurückgreifen, um die notwen-
digen Materialien zu beschaffen. So stellen beispielsweise nur bestimmte Glashütten 
geeignete Kleinflaschen und nur wenige Produzenten das Strohpapier für die Under-
berg-Verpackung her.  

Der größte Bereich der Lieferantenumsätze der Emittentin entfällt auf den Einkauf von 
Produkten, die die Semper idem Gruppe als Distributionsmarken vertreibt. Siehe 
hierzu bereits die Darstellung im Abschnitt 10.5. „Management von Distributionsmar-
ken“. 



10.9. Marken 

Die Semper idem Gruppe vertreibt zahlreiche eigene Marken, die Ober einen hohen 
Bekanntheitsgrad im deutschen Markt verfugen. Die fur den Geschaftsbetrieb der 
Semper idem Gruppe wesentlichen Marken sind nachfolgend aufgefuhrt: 

10.9.1 Die Marke „Underberg" 

Die Marke „Underberg" als eine der Kernmarken der Underberg Gruppe, die von der 
Underberg KG gehalten wird, verfugte im Jahr 2024 nach einer Studie der INNOFACT 
AG Ober eine Markenbekanntheit von 77,4% in Deutschland (Quelle: INNOFACT Mai 
2024). Die Underberg KG, als Muttergesellschaft der Emittentin, ist EigentOmerin der 
Markenrechte an der Marke „Underberg" und besitzt die alleinige Kenntnis der Re-
zeptur fur die Krautermischung, die Grundlage fur das Mazerat, den sog. Roh-Under-
berg, ist. Die Emittentin hat am 17. Marz 2011 einen Lizenzvertrag mit der Under-
berg KG abgeschlossen, aufgrund dessen sie berechtigt ist, die Produkte der Marke 
„Underberg" zu vertreiben und in ihrem Firmennamen, im Geschaftsverkehr, in ihren 
Geschaftsunterlagen und im Vertrieb die Bezeichnung „Underberg" zu nutzen. Zum 
Inhalt des Vertrages siehe naher die Darstellung unter Abschnitt 10.10.3 „Exklusiver 
Vertrag zur Lieferung von Krautermischungen". 

10.9.2 Die Marke „Asbach" 

Im Jahr 1999 hat die Emittentin 50% und im Jahr 2002 die verbleibenden Anteile an 
der Asbach GmbH, ROdesheim, und damit die Marke „Asbach" erworben. Im Jahr 
2024 kennen laut einer Studie der INNOFACT AG 77,2% aller Deutschen die Marke 
(Quelle: INNOFACT Mai 2024). 

10.9.3 Weitere Marken 

Daneben managt die Semper idem Gruppe weitere Marken. Hier sind beispielsweise 
die bekannten und etablierten und der Anton Riemerschmid Weinbrennerei und Li-
korfabrik GmbH & Co. KG gehorenden Marken „Pita" (Cachaca als Hauptbestandteil 
von Caipirinha), „XUXU" (Erdbeer-Limes) und eine breit aufgestellte Produktfamilie 
(Frucht-Sirupe, Bar-Sirupe) unter der Marke „Riemerschmid` zu nennen, die gleich-
falls der Anton Riemerschmid Weinbrennerei und Likorfabrik GmbH & Co. KG bzw. 
der Georg Hemmeter GmbH gehoren. An diesen Gesellschaften ist die Emittentin 
Ober die H. Underberg-Albrecht GmbH & Co. Verwaltungs- und Vertriebs KG, Rhein-
berg („H. Underberg-Albrecht KG") zu 100% beteiligt. Aufgrund eines BetriebsOber-
lassungsvertrags (vgl. hierzu Abschnitt 11.6.5 „H. Underberg-Albrecht KG") kann die 
Emittentin Ober die genannten Marken verfugen. Weiterhin nutzt die Emittentin die 
von der Underberg KG gehaltene Marke „Robinson Rum". 

10.10. Wesentliche Vertrage 

10.10.1 Produktions-Joint Venture Santa Barbara mit der Hardenberg Wilthen Aktien-
gesellschaft und Lohnabfiillungsvertrag 

Im Jahr 2007 ging die Emittentin mit der Hardenberg-Wilthen Aktiengesellschaft, Nor-
ten-Hardenberg, ein Produktions-Joint Venture ein, beteiligte sich in diesem Zusam-
menhang an der Santa Barbara Spirituosengesellschaft mbH („Santa Barbara") und 
schloss verschiedene andere erganzende Vertrage ab. Ziel dieses Joint Ventures ist, 
Kosteneinsparungen durch die gemeinsame Herstellung und Abfullung von Spirituo-
sen zu generieren. An dem Gemeinschaftsunternehmen sind beide Joint Venture-
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 Marken 

Die Semper idem Gruppe vertreibt zahlreiche eigene Marken, die über einen hohen 
Bekanntheitsgrad im deutschen Markt verfügen. Die für den Geschäftsbetrieb der 
Semper idem Gruppe wesentlichen Marken sind nachfolgend aufgeführt: 

10.9.1 Die Marke „Underberg“ 

Die Marke „Underberg“ als eine der Kernmarken der Underberg Gruppe, die von der 
Underberg KG gehalten wird, verfügte im Jahr 2024 nach einer Studie der INNOFACT 
AG über eine Markenbekanntheit von 77,4% in Deutschland (Quelle: INNOFACT Mai 
2024). Die Underberg KG, als Muttergesellschaft der Emittentin, ist Eigentümerin der 
Markenrechte an der Marke „Underberg“ und besitzt die alleinige Kenntnis der Re-
zeptur für die Kräutermischung, die Grundlage für das Mazerat, den sog. Roh-Under-
berg, ist. Die Emittentin hat am 17. März 2011 einen Lizenzvertrag mit der Under-
berg KG abgeschlossen, aufgrund dessen sie berechtigt ist, die Produkte der Marke 
„Underberg“ zu vertreiben und in ihrem Firmennamen, im Geschäftsverkehr, in ihren 
Geschäftsunterlagen und im Vertrieb die Bezeichnung „Underberg“ zu nutzen. Zum 
Inhalt des Vertrages siehe näher die Darstellung unter Abschnitt 10.10.3 „Exklusiver 
Vertrag zur Lieferung von Kräutermischungen“. 

10.9.2 Die Marke „Asbach“ 

Im Jahr 1999 hat die Emittentin 50% und im Jahr 2002 die verbleibenden Anteile an 
der Asbach GmbH, Rüdesheim, und damit die Marke „Asbach“ erworben. Im Jahr 
2024 kennen laut einer Studie der INNOFACT AG 77,2% aller Deutschen die Marke 
(Quelle: INNOFACT Mai 2024).  

10.9.3 Weitere Marken 

Daneben managt die Semper idem Gruppe weitere Marken. Hier sind beispielsweise 
die bekannten und etablierten und der Anton Riemerschmid Weinbrennerei und Li-
körfabrik GmbH & Co. KG gehörenden Marken „Pitú“ (Cachaça als Hauptbestandteil 
von Caipirinha), „XUXU“ (Erdbeer-Limes) und eine breit aufgestellte Produktfamilie 
(Frucht-Sirupe, Bar-Sirupe) unter der Marke „Riemerschmid“ zu nennen, die gleich-
falls der Anton Riemerschmid Weinbrennerei und Likörfabrik GmbH & Co. KG bzw. 
der Georg Hemmeter GmbH gehören. An diesen Gesellschaften ist die Emittentin 
über die H. Underberg-Albrecht GmbH & Co. Verwaltungs- und Vertriebs KG, Rhein-
berg („H. Underberg-Albrecht KG“) zu 100% beteiligt. Aufgrund eines Betriebsüber-
lassungsvertrags (vgl. hierzu Abschnitt 11.6.5 „H. Underberg-Albrecht KG“) kann die 
Emittentin über die genannten Marken verfügen. Weiterhin nutzt die Emittentin die 
von der Underberg KG gehaltene Marke „Robinson Rum“.  

 Wesentliche Verträge 

10.10.1 Produktions-Joint Venture Santa Barbara mit der Hardenberg Wilthen Aktien-
gesellschaft und Lohnabfüllungsvertrag 

Im Jahr 2007 ging die Emittentin mit der Hardenberg-Wilthen Aktiengesellschaft, Nör-
ten-Hardenberg, ein Produktions-Joint Venture ein, beteiligte sich in diesem Zusam-
menhang an der Santa Barbara Spirituosengesellschaft mbH („Santa Barbara“) und 
schloss verschiedene andere ergänzende Verträge ab. Ziel dieses Joint Ventures ist, 
Kosteneinsparungen durch die gemeinsame Herstellung und Abfüllung von Spirituo-
sen zu generieren. An dem Gemeinschaftsunternehmen sind beide Joint Venture-



Partner mit jeweils 50% beteiligt. Das Joint Venture ist auf die Aufnahme weiterer 
Partner angelegt. 

Das Gemeinschaftsunternehmen Santa Barbara wird fur ihre Gesellschafter auf der 
Grundlage von Lohnabfullungsvertragen tatig. Die Emittentin lasst insbesondere 
GrofIflaschen von der Santa Barbara abfullen und verpacken. Als Gegenleistung fur 
die Herstellung und Abfullung der Spirituosen zahlen die Joint Venture-Partner Ver-
rechnungspreise, die samtliche Kosten der Produktionsgesellschaft und zusatzlich ei-
nen angemessenen Gewinn des Joint Ventures abdecken mussen. 

Zusatzlich zu dem Joint Venture-Vertrag hat die Emittentin einen Lohnabfullvertrag 
mit der Hardenberg-Wilthen Aktiengesellschaft geschlossen. Gegenstand des am 
1. Januar 2007 in Kraft getretenen Vertrages ist die Abfullung von Spirituosen durch 
die Emittentin in ihrer Betriebsstatte in Berlin, die diese im Namen und fur Rechnung 
der Hardenberg-Wilthen AG durchfuhrt. Die Hardenberg-Wilthen Aktiengesellschaft 
hat sich verpflichtet, der Emittentin neu entwickelte Produkte (Kleinflaschen), die fur 
den deutschen Markt bestimmt sind, zur Herstellung und Abfullung anzubieten. Der 
Vertrag regelt zudem die Bedingungen, zu denen die Hardenberg-Wilthen Aktienge-
sellschaft Vertragswaren bei der Emittentin beziehen und zu denen die Emittentin 
Vertragswaren an den Besteller liefern kann. Die Emittentin ist auflerdem verpflichtet, 
die fur die Herstellung und Abfullung von Vertragsprodukten nach MaRgabe der ka-
lenderjahrlichen Vertragsplanung der Hardenberg-Wilthen Aktiengesellschaft erfor-
derlichen Kapazitaten bereitzustellen. Der Vertrag hatte zunachst eine Laufzeit bis 
zum 31. Dezember 2016. 

Die Emittentin und die Hardenberg-Wilthen Aktiengesellschaft haben im Juni 2015 
durch Gesellschafterbeschluss vereinbart, die ursprunglichen vertraglichen Regelun-
gen auszusetzen, aufgrund derer sich der Joint-Venture Vertrag (gemail § 12 der 
Satzung der Santa Barbara) und der Lohnabfullvertrag um jeweils funf Jahre verlan-
gern, wenn der jeweilige Vertrag nicht zuvor mit einer Frist von zwei Jahren von einer 
Partei zum Ende der festen Vertragslaufzeit oder eines Verlangerungszeitraums ge-
kundigt wird. Diese Kundigungsregelungen wurden dahingehend geandert, dass der 
Vertrag zunachst bis zum 31. Dezember 2015 mit Wirkung zum 31. Dezember 2017 
gekundigt werden konnte, wobei er sich nach Ablauf des 31. Dezember 2017 nun-
mehr jeweils um weitere zwei Jahre verlangert, wenn er nicht fristgerecht von einer 
der Parteien gekundigt wird. Bei einer Kundigung des Vertrags bis zum 31. Dezember 
2022 ist daher fruhestens eine Kundigung mit Wirkung zum 31. Dezember 2024 mog-
lich. 

10.10.2 Markenlizenzvertrag mit der Underberg KG 

Die Emittentin hat mit ihrer Gesellschafterin, der Underberg KG, am 17. Marz 2011 
einen exklusiven Markenlizenzvertrag abgeschlossen, der anfanglich auch eine mitt-
lerweile separat geregelte Lieferverpflichtung der Underberg KG vorsah. Demnach 
erhalt die Emittentin die alleinige Lizenz an bestimmten Underberg-Marken. Die Un-
derberg KG gewahrt der Emittentin in diesem Zusammenhang fur die Dauer dieses 
Vertrages das alleinige, grundsatzlich nicht Obertragbare und nicht unterlizenzierbare 
Recht, das Vertragsprodukt unter den Underberg-Marken herzustellen, zu bewerben 
und anzubieten, zu vertreiben, in Verkehr zu bringen sowie mit den Underberg-Mar-
ken zu kennzeichnen. Die Emittentin ist aufgrund dieser Alleinlizenz insbesondere 
berechtigt, die Underberg-Marken auf das Vertragsprodukt oder ihrer Aufmachung 
oder Verpackung anzubringen. Eine Lizenzgebuhr ist in dem durch die Emittentin an 
die Underberg KG fur den Bezug der Waren zu zahlenden Preis enthalten. Der Ver-
trag ist bis zum 31. Marz 2021 fest geschlossen. Danach verlangert sich der Vertrag 
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Partner mit jeweils 50% beteiligt. Das Joint Venture ist auf die Aufnahme weiterer 
Partner angelegt. 

Das Gemeinschaftsunternehmen Santa Barbara wird für ihre Gesellschafter auf der 
Grundlage von Lohnabfüllungsverträgen tätig. Die Emittentin lässt insbesondere 
Großflaschen von der Santa Barbara abfüllen und verpacken. Als Gegenleistung für 
die Herstellung und Abfüllung der Spirituosen zahlen die Joint Venture-Partner Ver-
rechnungspreise, die sämtliche Kosten der Produktionsgesellschaft und zusätzlich ei-
nen angemessenen Gewinn des Joint Ventures abdecken müssen. 

Zusätzlich zu dem Joint Venture-Vertrag hat die Emittentin einen Lohnabfüllvertrag 
mit der Hardenberg-Wilthen Aktiengesellschaft geschlossen. Gegenstand des am 
1. Januar 2007 in Kraft getretenen Vertrages ist die Abfüllung von Spirituosen durch 
die Emittentin in ihrer Betriebsstätte in Berlin, die diese im Namen und für Rechnung 
der Hardenberg-Wilthen AG durchführt. Die Hardenberg-Wilthen Aktiengesellschaft 
hat sich verpflichtet, der Emittentin neu entwickelte Produkte (Kleinflaschen), die für 
den deutschen Markt bestimmt sind, zur Herstellung und Abfüllung anzubieten. Der 
Vertrag regelt zudem die Bedingungen, zu denen die Hardenberg-Wilthen Aktienge-
sellschaft Vertragswaren bei der Emittentin beziehen und zu denen die Emittentin 
Vertragswaren an den Besteller liefern kann. Die Emittentin ist außerdem verpflichtet, 
die für die Herstellung und Abfüllung von Vertragsprodukten nach Maßgabe der ka-
lenderjährlichen Vertragsplanung der Hardenberg-Wilthen Aktiengesellschaft erfor-
derlichen Kapazitäten bereitzustellen. Der Vertrag hatte zunächst eine Laufzeit bis 
zum 31. Dezember 2016.  

Die Emittentin und die Hardenberg-Wilthen Aktiengesellschaft haben im Juni 2015 
durch Gesellschafterbeschluss vereinbart, die ursprünglichen vertraglichen Regelun-
gen auszusetzen, aufgrund derer sich der Joint-Venture Vertrag (gemäß § 12 der 
Satzung der Santa Barbara) und der Lohnabfüllvertrag um jeweils fünf Jahre verlän-
gern, wenn der jeweilige Vertrag nicht zuvor mit einer Frist von zwei Jahren von einer 
Partei zum Ende der festen Vertragslaufzeit oder eines Verlängerungszeitraums ge-
kündigt wird. Diese Kündigungsregelungen wurden dahingehend geändert, dass der 
Vertrag zunächst bis zum 31. Dezember 2015 mit Wirkung zum 31. Dezember 2017 
gekündigt werden konnte, wobei er sich nach Ablauf des 31. Dezember 2017 nun-
mehr jeweils um weitere zwei Jahre verlängert, wenn er nicht fristgerecht von einer 
der Parteien gekündigt wird. Bei einer Kündigung des Vertrags bis zum 31. Dezember 
2022 ist daher frühestens eine Kündigung mit Wirkung zum 31. Dezember 2024 mög-
lich.  

10.10.2 Markenlizenzvertrag mit der Underberg KG 

Die Emittentin hat mit ihrer Gesellschafterin, der Underberg KG, am 17. März 2011 
einen exklusiven Markenlizenzvertrag abgeschlossen, der anfänglich auch eine mitt-
lerweile separat geregelte Lieferverpflichtung der Underberg KG vorsah. Demnach 
erhält die Emittentin die alleinige Lizenz an bestimmten Underberg-Marken. Die Un-
derberg KG gewährt der Emittentin in diesem Zusammenhang für die Dauer dieses 
Vertrages das alleinige, grundsätzlich nicht übertragbare und nicht unterlizenzierbare 
Recht, das Vertragsprodukt unter den Underberg-Marken herzustellen, zu bewerben 
und anzubieten, zu vertreiben, in Verkehr zu bringen sowie mit den Underberg-Mar-
ken zu kennzeichnen. Die Emittentin ist aufgrund dieser Alleinlizenz insbesondere 
berechtigt, die Underberg-Marken auf das Vertragsprodukt oder ihrer Aufmachung 
oder Verpackung anzubringen. Eine Lizenzgebühr ist in dem durch die Emittentin an 
die Underberg KG für den Bezug der Waren zu zahlenden Preis enthalten. Der Ver-
trag ist bis zum 31. März 2021 fest geschlossen. Danach verlängert sich der Vertrag 



automatisch urn das nachfolgende Jahr, wenn er nicht mit einer Kundigungsfrist von 
zwolf Kalendermonaten gekundigt wird. Von diesem Kundigungsrecht haben die Par-
teien bislang keinen Gebrauch gemacht. 

10.10.3 Exklusiver Vertrag zur Lieferung von Krautermischungen 

Die Emittentin hat mit ihrer Gesellschafterin, der Underberg KG, am 10. Juni 2022 
einen exklusiven Vertrag zur Lieferung von Krautermischungen abgeschlossen. Dem-
nach beliefert die Underberg KG die Emittentin mit insbesondere fur die Herstellung 
von „Underberg" erforderlichen Krautermischungen. Uberdies stellt die Underberg KG 
der Emittentin ihr Wissen zur korrekten Verarbeitung der Krautermischungen zur Ver-
fOgung, damit die Emittentin die Krautermischungen weiterverarbeiten und ihre Pro-
dukte herstellen kann. 

Die Emittentin kann im Rahmen einer langjahrigen, rollierenden Mengenplanung bei 
der Underberg KG die Lieferung von Krautermischungen gernail des bei ihr erwarte-
ten Produktionsbedarfs mit einem Vorlauf von acht Wochen bestellen. Die Emittentin 
ist nicht zu einer Abnahme von Krautermischungen Ober ihren Bedarf hinaus ver-
pflichtet. Die Underberg KG verpflichtet sich ausschliefllich die Emittentin mit den 
Krautermischungen zu beliefern. Die Emittentin ist such exklusiv zur Vermarktung der 
Krautermischungen berechtigt. Das Markenrecht der Marke „Underberg" liegt bei der 
Underberg KG. Fur die jeweils unter diesem Liefervertrag gelieferten Mengen stehen 
der Emittentin die weltweiten Vermarktungsrechte zu, wofOr sie der Underberg KG im 
Rahmen der Vergutung einen gesonderten Premium-Aufschlag entrichtet. Der Ver-
trag beginnt ruckwirkend zum 1. April 2021 und endet am 31. Marz 2029. Er verlangert 
sich danach urn jeweils weitere 24 Monate, sofern er nicht vorher mit einer Frist von 
zwolf Monaten ordentlich gekundigt wird. 

10.10.4 Vertriebsvertrag mit der Lucas Bols Amsterdam B.V. 

Mit Vertrag sowie Nachtrag vom 3. April 2022 hat die Emittentin mit der Lucas Bols 
Amsterdam B.V. erneut einen exklusiven Vertriebsvertrag Ober das Alleinvertriebs-
recht fur das Bols-Sortiment im deutschen Staatsgebiet ab dem 1. April 2022 ge-
schlossen, welcher die zuvor bestehende Vertriebsvereinbarung ersetzt hat. Der Ver-
trag wurde zunachst fur eine Laufzeit von drei Jahren bis zum 31. Marz 2025 ge-
schlossen. Der Alleinvertrieb erfolgt seit dem 1. Juli 2019. 

10.10.5 Vertriebsvertrag mit der Plomari Ouzo Distillery lsidoros Arvanitis S.A. 

Am 1. Dezember 2023 hat die Emittentin mit der Plomari Ouzo Distillery lsidoros Ar-
vanitis S.A. erneut einen Vertriebsvertrag fur das Arvanitis-Sortiment im deutschen 
Staatsgebiet fur den Zeitraum 1. Januar bis 31. Dezember 2024 geschlossen. Der 
Vertrieb erfolgt seit dem 1. Januar 2013. 

10.10.6 Vertriebsvertrag mit der Distell Limited sowie Nachfolgevereinbarungen mit 
Heineken Beverages und CVH Spirits Limited 

Am 7./23. September 2016 hat die Emittentin mit der Distell Limited, Stellenbosch, 
Sudafrika, einen exklusiven Vertriebsvertrag Ober den Vertrieb des Distell-Sortiments 
mit einer Laufzeit von funf Jahren bis zum 30. Juni 2021 geschlossen, der bis zum 
30. Juni 2024 verlangert wurde. Nachdem die Rechte an dem Sortiment der Distell 
Limited zwischenzeitlich auf neue Inhaber Obergegangen sind, laufen derzeit die Ver-
handlungen Ober Nachfolgevereinbarungen mit Heineken Beverages und CVH Spirits 
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automatisch um das nachfolgende Jahr, wenn er nicht mit einer Kündigungsfrist von 
zwölf Kalendermonaten gekündigt wird. Von diesem Kündigungsrecht haben die Par-
teien bislang keinen Gebrauch gemacht.  

10.10.3 Exklusiver Vertrag zur Lieferung von Kräutermischungen 

Die Emittentin hat mit ihrer Gesellschafterin, der Underberg KG, am 10. Juni 2022 
einen exklusiven Vertrag zur Lieferung von Kräutermischungen abgeschlossen. Dem-
nach beliefert die Underberg KG die Emittentin mit insbesondere für die Herstellung 
von „Underberg“ erforderlichen Kräutermischungen. Überdies stellt die Underberg KG 
der Emittentin ihr Wissen zur korrekten Verarbeitung der Kräutermischungen zur Ver-
fügung, damit die Emittentin die Kräutermischungen weiterverarbeiten und ihre Pro-
dukte herstellen kann.  

Die Emittentin kann im Rahmen einer langjährigen, rollierenden Mengenplanung bei 
der Underberg KG die Lieferung von Kräutermischungen gemäß des bei ihr erwarte-
ten Produktionsbedarfs mit einem Vorlauf von acht Wochen bestellen. Die Emittentin 
ist nicht zu einer Abnahme von Kräutermischungen über ihren Bedarf hinaus ver-
pflichtet. Die Underberg KG verpflichtet sich ausschließlich die Emittentin mit den 
Kräutermischungen zu beliefern. Die Emittentin ist auch exklusiv zur Vermarktung der 
Kräutermischungen berechtigt. Das Markenrecht der Marke „Underberg“ liegt bei der 
Underberg KG. Für die jeweils unter diesem Liefervertrag gelieferten Mengen stehen 
der Emittentin die weltweiten Vermarktungsrechte zu, wofür sie der Underberg KG im 
Rahmen der Vergütung einen gesonderten Premium-Aufschlag entrichtet. Der Ver-
trag beginnt rückwirkend zum 1. April 2021 und endet am 31. März 2029. Er verlängert 
sich danach um jeweils weitere 24 Monate, sofern er nicht vorher mit einer Frist von 
zwölf Monaten ordentlich gekündigt wird. 

10.10.4 Vertriebsvertrag mit der Lucas Bols Amsterdam B.V. 

Mit Vertrag sowie Nachtrag vom 3. April 2022 hat die Emittentin mit der Lucas Bols 
Amsterdam B.V. erneut einen exklusiven Vertriebsvertrag über das Alleinvertriebs-
recht für das Bols-Sortiment im deutschen Staatsgebiet ab dem 1. April 2022 ge-
schlossen, welcher die zuvor bestehende Vertriebsvereinbarung ersetzt hat. Der Ver-
trag wurde zunächst für eine Laufzeit von drei Jahren bis zum 31. März 2025 ge-
schlossen. Der Alleinvertrieb erfolgt seit dem 1. Juli 2019. 

10.10.5 Vertriebsvertrag mit der Plomari Ouzo Distillery Isidoros Arvanitis S.A. 

Am 1. Dezember 2023 hat die Emittentin mit der Plomari Ouzo Distillery Isidoros Ar-
vanitis S.A. erneut einen Vertriebsvertrag für das Arvanitis-Sortiment im deutschen 
Staatsgebiet für den Zeitraum 1. Januar bis 31. Dezember 2024 geschlossen. Der 
Vertrieb erfolgt seit dem 1. Januar 2013. 

10.10.6 Vertriebsvertrag mit der Distell Limited sowie Nachfolgevereinbarungen mit 
Heineken Beverages und CVH Spirits Limited  

Am 7./23. September 2016 hat die Emittentin mit der Distell Limited, Stellenbosch, 
Südafrika, einen exklusiven Vertriebsvertrag über den Vertrieb des Distell-Sortiments 
mit einer Laufzeit von fünf Jahren bis zum 30. Juni 2021 geschlossen, der bis zum 
30. Juni 2024 verlängert wurde. Nachdem die Rechte an dem Sortiment der Distell 
Limited zwischenzeitlich auf neue Inhaber übergegangen sind, laufen derzeit die Ver-
handlungen über Nachfolgevereinbarungen mit Heineken Beverages und CVH Spirits 



Limited, mit welchen die Geschaftsbeziehungen seit dem 1. Februar 2024 vorlaufig 
zu unveranderten Konditionen weiterlaufen. 

10.10.7 Unternehmensvertrag mit der Underberg KG 

Seit dem 1. April 1997 ist die Emittentin Ober einen Beherrschungs- und Ergebnisab-
fOhrungsvertrag mit ihrer alleinigen Gesellschafterin, der Underberg KG verbunden. 
In diesem Vertrag hat die Emittentin die Leitung ihrer Gesellschaft der Underberg KG 
unterstellt und sich verpflichtet, das nach handelsrechtlichen Vorschriften ermittelte 
Jahresergebnis an die Underberg KG abzufuhren. Gemail § 302 AktG ist zudem die 
Underberg KG verpflichtet, wahrend der Vertragsdauer jeden Jahresfehlbetrag der 
Emittentin auszugleichen, soweit dieser nicht durch Entnahmen aus anderen Gewinn-
rOcklagen ausgeglichen wird, die wahrend der Vertragsdauer eingestellt worden sind. 
Der Vertrag hat eine feste Laufzeit bis zum 31. Marz 2017, wobei sich der Vertrag um 
jeweils ein Jahr verlangern soil, wenn er nicht von einer der Parteien mit einer Frist 
von einem Jahr zum Ablauf des nachfolgenden Geschaftsjahres gekundigt wird. Die 
Kundigung war erstmals zum 31. Marz 2017 moglich. 

Die Underberg KG hat jedoch im Rahmen einer Absichtserklarung gegenOber der 
Emittentin vom 15. August 2024 erklart, dass sie beabsichtigt, keinen Gebrauch von 
ihrem Kundigungsrecht zu machen, solange die Neuen lnhaberschuldverschreibun-
gen (sowie etwaige Aufstockungen der Neuen lnhaberschuldverschreibungen) aus-
stehen. Die Absichtserklarung ist jedoch kundbar, wenn Anteile an der Underberg KG 
an eine Person ubertragen werden, (i) die kein mit der Emittentin verbundenes Unter-
nehmen i. S. d. § 15 AktG ist, oder (ii) die Angehorige im Sinne von § 15 Abgaben-
ordnung von Personen ist, die derzeit zum unmittelbaren oder mittelbaren Gesell-
schafterkreis der Underberg KG gehoren, oder (iii) die Anteile an der Underberg KG 
aufgrund letztwilliger Verfugung erworben hat. 

Wird der Beherrschungs- oder Gewinnabfuhrungsvertrags gekundigt, haben die 
Glaubiger der Emittentin einen Anspruch auf Sicherheitsleistung fur Verbindlichkei-
ten, die bis zur Bekanntmachung der Eintragung der Beendigung des Beherrschungs-
oder Gewinnabfuhrungsvertrags begrundet waren. 

10.10.8 Liefervertrag mit der Gerresheimer Moulded Glass GmbH 

Die Gerresheimer Moulded Glass GmbH, ein Produzent von Primarverpackungen 
aus HOttenglas bzw. Glasflaschen („Gerresheimer) beliefert die Emittentin bereits 
langjahrig mit Glasverpackungen. Mit Rahmen-Liefervertrag vom 15. Juli 2021 (der 
„Rahmen-Liefervertrag") haben die Parteien ihren vormals bestehenden Lieferver-
trag vom 14. Marz 2013 abgelost und Gerresheimer hat sich erneut verpflichtet, fur 
die Emittentin Glasprodukte herzustellen und zu liefern. Dies betrifft u. a. die Porti-
onsflaschen fur „Underberg", „St. Hubertus" und „Asbach". Die Lieferungen erfolgen 
auf Grund von individuell zwischen den Parteien geschlossenen Auftragen auf Grund-
lage des Rahmen-Liefervertrags. Gerresheimer halt zur Deckung des Bedarfs der 
Semper idem Gruppe ausreichende Produktionskapazitaten vor. Zur Absicherung ge-
genOber moglichen Produktionsausfallen soil Gerresheimer fur die Emittentin ein 
standiges Lager mit ausgewahlten Portionsflaschen unterhalten. 

Fur das Vertragsjahr 2021 waren die Preise ursprOnglich festgesetzt. Fur die Ver-
tragsjahre 2022 und 2023 wurden erste Preisanpassungen vereinbart. Ab den Ver-
tragsjahren 2024 bis 2026 erfolgt jeweils jahrlich eine sich kumulierende Anpassung 
der Preise auf der Grundlage von Preisindizes fur „Arbeit", „Gas" und „Strom". Seit 
dem ersten Vertragsjahr passen jedoch die Parteien die im Rahmen-Liefervertrag 
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Limited, mit welchen die Geschäftsbeziehungen seit dem 1. Februar 2024 vorläufig 
zu unveränderten Konditionen weiterlaufen. 

10.10.7 Unternehmensvertrag mit der Underberg KG 

Seit dem 1. April 1997 ist die Emittentin über einen Beherrschungs- und Ergebnisab-
führungsvertrag mit ihrer alleinigen Gesellschafterin, der Underberg KG verbunden. 
In diesem Vertrag hat die Emittentin die Leitung ihrer Gesellschaft der Underberg KG 
unterstellt und sich verpflichtet, das nach handelsrechtlichen Vorschriften ermittelte 
Jahresergebnis an die Underberg KG abzuführen. Gemäß § 302 AktG ist zudem die 
Underberg KG verpflichtet, während der Vertragsdauer jeden Jahresfehlbetrag der 
Emittentin auszugleichen, soweit dieser nicht durch Entnahmen aus anderen Gewinn-
rücklagen ausgeglichen wird, die während der Vertragsdauer eingestellt worden sind. 
Der Vertrag hat eine feste Laufzeit bis zum 31. März 2017, wobei sich der Vertrag um 
jeweils ein Jahr verlängern soll, wenn er nicht von einer der Parteien mit einer Frist 
von einem Jahr zum Ablauf des nachfolgenden Geschäftsjahres gekündigt wird. Die 
Kündigung war erstmals zum 31. März 2017 möglich.  

Die Underberg KG hat jedoch im Rahmen einer Absichtserklärung gegenüber der 
Emittentin vom 15. August 2024 erklärt, dass sie beabsichtigt, keinen Gebrauch von 
ihrem Kündigungsrecht zu machen, solange die Neuen Inhaberschuldverschreibun-
gen (sowie etwaige Aufstockungen der Neuen Inhaberschuldverschreibungen) aus-
stehen. Die Absichtserklärung ist jedoch kündbar, wenn Anteile an der Underberg KG 
an eine Person übertragen werden, (i) die kein mit der Emittentin verbundenes Unter-
nehmen i. S. d. § 15 AktG ist, oder (ii) die Angehörige im Sinne von § 15 Abgaben-
ordnung von Personen ist, die derzeit zum unmittelbaren oder mittelbaren Gesell-
schafterkreis der Underberg KG gehören, oder (iii) die Anteile an der Underberg KG 
aufgrund letztwilliger Verfügung erworben hat. 

Wird der Beherrschungs- oder Gewinnabführungsvertrags gekündigt, haben die 
Gläubiger der Emittentin einen Anspruch auf Sicherheitsleistung für Verbindlichkei-
ten, die bis zur Bekanntmachung der Eintragung der Beendigung des Beherrschungs- 
oder Gewinnabführungsvertrags begründet waren.  

10.10.8 Liefervertrag mit der Gerresheimer Moulded Glass GmbH 

Die Gerresheimer Moulded Glass GmbH, ein Produzent von Primärverpackungen 
aus Hüttenglas bzw. Glasflaschen („Gerresheimer“) beliefert die Emittentin bereits 
langjährig mit Glasverpackungen. Mit Rahmen-Liefervertrag vom 15. Juli 2021 (der 
„Rahmen-Liefervertrag“) haben die Parteien ihren vormals bestehenden Lieferver-
trag vom 14. März 2013 abgelöst und Gerresheimer hat sich erneut verpflichtet, für 
die Emittentin Glasprodukte herzustellen und zu liefern. Dies betrifft u. a. die Porti-
onsflaschen für „Underberg“, „St. Hubertus“ und „Asbach“. Die Lieferungen erfolgen 
auf Grund von individuell zwischen den Parteien geschlossenen Aufträgen auf Grund-
lage des Rahmen-Liefervertrags. Gerresheimer hält zur Deckung des Bedarfs der 
Semper idem Gruppe ausreichende Produktionskapazitäten vor. Zur Absicherung ge-
genüber möglichen Produktionsausfällen soll Gerresheimer für die Emittentin ein 
ständiges Lager mit ausgewählten Portionsflaschen unterhalten.  

Für das Vertragsjahr 2021 waren die Preise ursprünglich festgesetzt. Für die Ver-
tragsjahre 2022 und 2023 wurden erste Preisanpassungen vereinbart. Ab den Ver-
tragsjahren 2024 bis 2026 erfolgt jeweils jährlich eine sich kumulierende Anpassung 
der Preise auf der Grundlage von Preisindizes für „Arbeit“, „Gas“ und „Strom“. Seit 
dem ersten Vertragsjahr passen jedoch die Parteien die im Rahmen-Liefervertrag 



ursprOnglich festgesetzte Preisvereinbarungen jahrlich mittels Nachtragen an, urn 
den deutlich angezogenen und sich auf die energieintensive Glasindustrie auswirken-
den Energiepreisen Rechnung zu tragen. Die hohe Auslastung der europaischen 
GlashOtten aufgrund der groflen Nachfrage tragt dabei dazu bei, dass auch nach den 
kriegsbedingten Anstiegen seit Sommer 2022 keine Preisruckgange zu verzeichnen 
sind. 

Der Rahmen-Liefervertrag hat eine Dauer von funf (5) Jahren und beginnt am 1. Mai 
2021. Er soil am 30. April 2026 auslaufen. Fur die Dauer der Laufzeit des Rahmen-
Liefervertrags ist die ordentliche Kundigung des Vertrags ausgeschlossen. Es beste-
hen allerdings Sonderkundigungsrechte fur die Parteien. So kann die Emittentin den 
Rahmen-Liefervertrag kundigen, wenn die Indizes fur Strom und Gas, welche die 
Grundlage fur die Anpassung der Preise ab 2024 darstellen, ein bestimmtes Niveau 
Obersteigen. 

10.10.9 Logistikvertrag mit der Finsterwalder Transport und Logistik GmbH 

Die Emittentin hat im Jahr 2015 zusammen mit der Diversa, Team Spirit und St. Ni-
kolaus mit der Finsterwalder Transport und Logistik GmbH einen Logistikvertrag ge-
schlossen, der am 10. Dezember 2019 verlangert wurde. 

Das Logistikunternehmen Obernimmt fur die Semper idem Gruppe und die anderen 
Vertragspartner die Lagerung und alle damit zusammenhangenden Dienstleistungen 
wie die Kommissionierung und das Handling der Waren. Daneben ist es fur die Be-
schaffungs-, Distributions- und Retourenlogistik sowie die Abwicklung des internatio-
nalen Vertriebs zustandig. Etwaige Sonderleistungen konnen gesondert vereinbart 
werden. 

Die Haftung des Logistikunternehmens bestimmt sich nach den Allgemeinen Deut-
schen Spediteurbedingungen (ADSp), die im Einzelnen durch vertragliche Vereinba-
rungen angepasst wurden. Danach haftet das Logistikunternehmen fur Personen-
und Sachschaden, die nicht GOterschaden sind, bis zu einem jahrlichen Hochstbetrag 
von EUR 20 Mio. Der Haftung fur Inventurschaden ist auf TEUR 250 pro Jahr be-
grenzt. Fur sonstige Schaden haftet das Logistikunternehmen bis zu einem jahrlichen 
Hochstbetrag von EUR 5 Mio. 

Mit Vereinbarung vom 30. Juni 2022 haben sich die Parteien Ober eine Beendigung 
des Vertrags zum 30. Juni 2023 sowie Ober wesentliche Eckpunkte, u. a. Konditionen, 
fur die zukunftige Zusammenarbeit geeinigt. Diese werden gegenwartig in einen 
neuen Logistikvertrag mit einer Laufzeit bis zum 30. Juni 2028 Oberfuhrt. Der neue 
Logistikvertrag soil sich automatisch urn jeweils zwei Jahre verlangern, wenn er nicht 
unter Einhaltung einer Frist von zwolf Monaten zum Ende der festen Laufzeit gekOn-
digt wird. Im Falle der automatischen Verlangerung kann der Vertrag mit einer Frist 
von zwolf Monaten zum Ende der jeweiligen Verlangerungsperiode gekundigt wer-
den. 

10.10.10 Schuldbeitritt zu Pensionszusagen durch die Underberg KG 

Im Geschaftsjahr 2004/2005 hat die alleinige Gesellschafterin der Emittentin, die Un-
derberg KG, eine Erhohung der KapitalrOcklage der Emittentin von TEUR 10.000 be-
schlossen. Zur Erfullung ihrer Einlageverpflichtungen hat die Underberg KG zu den 
per 31. Marz 2005 bei der Emittentin bestehenden (EUR 7,9 Mio.) und kunftig entste-
henden Pensionsverpflichtungen ihren Schuldbeitritt erklart. Die Underberg KG hat 
gleichzeitig gegen die Emittentin eine Forderung in Hohe der Pensionsruckstellungen 
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ursprünglich festgesetzte Preisvereinbarungen jährlich mittels Nachträgen an, um 
den deutlich angezogenen und sich auf die energieintensive Glasindustrie auswirken-
den Energiepreisen Rechnung zu tragen. Die hohe Auslastung der europäischen 
Glashütten aufgrund der großen Nachfrage trägt dabei dazu bei, dass auch nach den 
kriegsbedingten Anstiegen seit Sommer 2022 keine Preisrückgänge zu verzeichnen 
sind. 

Der Rahmen-Liefervertrag hat eine Dauer von fünf (5) Jahren und beginnt am 1. Mai 
2021. Er soll am 30. April 2026 auslaufen. Für die Dauer der Laufzeit des Rahmen-
Liefervertrags ist die ordentliche Kündigung des Vertrags ausgeschlossen. Es beste-
hen allerdings Sonderkündigungsrechte für die Parteien. So kann die Emittentin den 
Rahmen-Liefervertrag kündigen, wenn die Indizes für Strom und Gas, welche die 
Grundlage für die Anpassung der Preise ab 2024 darstellen, ein bestimmtes Niveau 
übersteigen. 

10.10.9 Logistikvertrag mit der Finsterwalder Transport und Logistik GmbH 

Die Emittentin hat im Jahr 2015 zusammen mit der Diversa, Team Spirit und St. Ni-
kolaus mit der Finsterwalder Transport und Logistik GmbH einen Logistikvertrag ge-
schlossen, der am 10. Dezember 2019 verlängert wurde. 

Das Logistikunternehmen übernimmt für die Semper idem Gruppe und die anderen 
Vertragspartner die Lagerung und alle damit zusammenhängenden Dienstleistungen 
wie die Kommissionierung und das Handling der Waren. Daneben ist es für die Be-
schaffungs-, Distributions- und Retourenlogistik sowie die Abwicklung des internatio-
nalen Vertriebs zuständig. Etwaige Sonderleistungen können gesondert vereinbart 
werden. 

Die Haftung des Logistikunternehmens bestimmt sich nach den Allgemeinen Deut-
schen Spediteurbedingungen (ADSp), die im Einzelnen durch vertragliche Vereinba-
rungen angepasst wurden. Danach haftet das Logistikunternehmen für Personen- 
und Sachschäden, die nicht Güterschäden sind, bis zu einem jährlichen Höchstbetrag 
von EUR 20 Mio. Der Haftung für Inventurschäden ist auf TEUR 250 pro Jahr be-
grenzt. Für sonstige Schäden haftet das Logistikunternehmen bis zu einem jährlichen 
Höchstbetrag von EUR 5 Mio.  

Mit Vereinbarung vom 30. Juni 2022 haben sich die Parteien über eine Beendigung 
des Vertrags zum 30. Juni 2023 sowie über wesentliche Eckpunkte, u. a. Konditionen, 
für die zukünftige Zusammenarbeit geeinigt. Diese werden gegenwärtig in einen 
neuen Logistikvertrag mit einer Laufzeit bis zum 30. Juni 2028 überführt. Der neue 
Logistikvertrag soll sich automatisch um jeweils zwei Jahre verlängern, wenn er nicht 
unter Einhaltung einer Frist von zwölf Monaten zum Ende der festen Laufzeit gekün-
digt wird. Im Falle der automatischen Verlängerung kann der Vertrag mit einer Frist 
von zwölf Monaten zum Ende der jeweiligen Verlängerungsperiode gekündigt wer-
den. 

10.10.10 Schuldbeitritt zu Pensionszusagen durch die Underberg KG 

Im Geschäftsjahr 2004/2005 hat die alleinige Gesellschafterin der Emittentin, die Un-
derberg KG, eine Erhöhung der Kapitalrücklage der Emittentin von TEUR 10.000 be-
schlossen. Zur Erfüllung ihrer Einlageverpflichtungen hat die Underberg KG zu den 
per 31. März 2005 bei der Emittentin bestehenden (EUR 7,9 Mio.) und künftig entste-
henden Pensionsverpflichtungen ihren Schuldbeitritt erklärt. Die Underberg KG hat 
gleichzeitig gegen die Emittentin eine Forderung in Höhe der Pensionsrückstellungen 



und Pensionszusagen erworben. Gegenuber den berechtigten Arbeitnehmern haftet 
die Underberg KG nunmehr fur die Pensionsverpflichtungen der Emittentin. Im Ge-
genzug hat die Emittentin eine unbeschrankte, unkundbare Zahlungsburgschaft ge-
geniter den berechtigten Arbeitnehmern fur die Verpflichtung zur Leistung der Pen-
sionszahlungen der Underberg KG Obernommen. Fur Pensionsverpflichtungen wur-
den bei der Underberg KG zum 31. Marz 2024 ein Gesamtbetrag in Hohe von 
EUR 14,2 Mio. passiviert. Davon entfallen EUR 9,0 Mio. auf die Emittentin. Die Emit-
tentin bilanziert fur die Pensionsverpflichtungen der Underberg KG keine Ruckstel-
lungen. 

10.10.11 Fremdkapitalverbindlichkeiten 

Hinsichtlich der Fremdkapitalverbindlichkeiten der Semper idem Gruppe wird auf Ab-
schnitt 11.11 „Beschreibung der erwarteten Finanzierung der Geschaftstatigkeit der 
Emittentin" verwiesen. 

10.10.12 Cash Pool 

lnnerhalb der Underberg Gruppe gibt es ein Cash Pooling System, in das die Emit-
tentin, die Asbach GmbH und die Underberg KG einbezogen sind. 

10.11. Rechtsstreitigkeiten 

Die Semper idem Gruppe ist von Zeit zu Zeit im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit Par-
tei von Rechtsstreitigkeiten und wird dies auch in Zukunft sein. Neben arbeitsrechtli-
chen Auseinandersetzungen geht es dabei ganz Oberwiegend um die Rechtsvertei-
digung in Fallen, in denen sich die Emittentin gegen (vermeintliche) Verletzung der 
geistigen Eigentumsrechte der Semper idem Gruppe zur Wehr setzt. Diesen Rechts-
streitigkeiten liegen vielfach Sachverhalte zugrunde, in denen Dritte versuchen, sich 
mit ahnlichen Schriftzugen oder Produktbezeichnungen an die Produkte der Under-
berg Gruppe anzulehnen und von deren Bekanntheit zu profitieren. Teilweise stellen 
Mitbewerber auch Loschungsantrage gegen Marken der Underberg Gruppe, woge-
gen diese sich durch Beschreiten des Rechtswegs verteidigt. 

Ein Beispiel hierfur ist das Verfahren gegen die EU-Markenanmeldung Nr. 33266 
„Flasche mit Grashalm" fur die Marke „Grasovka", welche von Herrn Emil Underberg 
im Jahr 1976 erfunden wurde. Nach mehreren Jahrzehnten der Auseinandersetzung 
wurde das letzte Rechtsmittel eines Mitbewerbers mit einem fur die Semper idem 
Gruppe positiven Urteil im Januar 2024 durch den Europaischen Gerichtshof zuruck-
gewiesen, sodass im Anschluss die Eintragung der EU-Markenanmeldung erfolgte. 
Bereits im Mai 2024 hat derselbe Wettbewerber einen Nichtigkeitsantrag wegen Bos-
glaubigkeit gegen diese EU-Markeneintragung erhoben. Die Semper idem Gruppe 
rechnet auch fur dieses Verfahren mit einer Dauer von mehreren Jahren bis zu einer 
rechtskraftigen Entscheidung. 

Ende Mai 2022 wurde in den Raumen der Emittentin am Standort Rheinberg eine 
Untersuchung des Zolls im Kontext von Einfuhren aus dem Ausland initiiert. Eine Ent-
scheidung in diesem Verfahren steht bislang noch aus. 

Das Regierungsprasidium Karlsruhe kundigte der Semper idem Gruppe am 10. De-
zember 2020 an, deren Lagerhalle in Ottersweier einer immissionsschutzrechtlichen 
PrOfung unterziehen zu wollen. Grund hierfur sind Beschwerden von Nachbarn we-
gen eines Pilzbefalls der anliegenden Wohnhauser. Dieser soil auf die Emissionen 
aus der Lagerhalle zuruckzufuhren sein. Bislang sind keine behordlichen 
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und Pensionszusagen erworben. Gegenüber den berechtigten Arbeitnehmern haftet 
die Underberg KG nunmehr für die Pensionsverpflichtungen der Emittentin. Im Ge-
genzug hat die Emittentin eine unbeschränkte, unkündbare Zahlungsbürgschaft ge-
genüber den berechtigten Arbeitnehmern für die Verpflichtung zur Leistung der Pen-
sionszahlungen der Underberg KG übernommen. Für Pensionsverpflichtungen wur-
den bei der Underberg KG zum 31. März 2024 ein Gesamtbetrag in Höhe von 
EUR 14,2 Mio. passiviert. Davon entfallen EUR 9,0 Mio. auf die Emittentin. Die Emit-
tentin bilanziert für die Pensionsverpflichtungen der Underberg KG keine Rückstel-
lungen. 

10.10.11 Fremdkapitalverbindlichkeiten 

Hinsichtlich der Fremdkapitalverbindlichkeiten der Semper idem Gruppe wird auf Ab-
schnitt 11.11 „Beschreibung der erwarteten Finanzierung der Geschäftstätigkeit der 
Emittentin“ verwiesen.  

10.10.12 Cash Pool 

Innerhalb der Underberg Gruppe gibt es ein Cash Pooling System, in das die Emit-
tentin, die Asbach GmbH und die Underberg KG einbezogen sind.  

 Rechtsstreitigkeiten 

Die Semper idem Gruppe ist von Zeit zu Zeit im Rahmen ihrer Geschäftstätigkeit Par-
tei von Rechtsstreitigkeiten und wird dies auch in Zukunft sein. Neben arbeitsrechtli-
chen Auseinandersetzungen geht es dabei ganz überwiegend um die Rechtsvertei-
digung in Fällen, in denen sich die Emittentin gegen (vermeintliche) Verletzung der 
geistigen Eigentumsrechte der Semper idem Gruppe zur Wehr setzt. Diesen Rechts-
streitigkeiten liegen vielfach Sachverhalte zugrunde, in denen Dritte versuchen, sich 
mit ähnlichen Schriftzügen oder Produktbezeichnungen an die Produkte der Under-
berg Gruppe anzulehnen und von deren Bekanntheit zu profitieren. Teilweise stellen 
Mitbewerber auch Löschungsanträge gegen Marken der Underberg Gruppe, woge-
gen diese sich durch Beschreiten des Rechtswegs verteidigt. 

Ein Beispiel hierfür ist das Verfahren gegen die EU-Markenanmeldung Nr. 33266 
„Flasche mit Grashalm“ für die Marke „Grasovka“, welche von Herrn Emil Underberg 
im Jahr 1976 erfunden wurde. Nach mehreren Jahrzehnten der Auseinandersetzung 
wurde das letzte Rechtsmittel eines Mitbewerbers mit einem für die Semper idem 
Gruppe positiven Urteil im Januar 2024 durch den Europäischen Gerichtshof zurück-
gewiesen, sodass im Anschluss die Eintragung der EU-Markenanmeldung erfolgte. 
Bereits im Mai 2024 hat derselbe Wettbewerber einen Nichtigkeitsantrag wegen Bös-
gläubigkeit gegen diese EU-Markeneintragung erhoben. Die Semper idem Gruppe 
rechnet auch für dieses Verfahren mit einer Dauer von mehreren Jahren bis zu einer 
rechtskräftigen Entscheidung. 

Ende Mai 2022 wurde in den Räumen der Emittentin am Standort Rheinberg eine 

Untersuchung des Zolls im Kontext von Einfuhren aus dem Ausland initiiert. Eine Ent-

scheidung in diesem Verfahren steht bislang noch aus. 

Das Regierungspräsidium Karlsruhe kündigte der Semper idem Gruppe am 10. De-
zember 2020 an, deren Lagerhalle in Ottersweier einer immissionsschutzrechtlichen 
Prüfung unterziehen zu wollen. Grund hierfür sind Beschwerden von Nachbarn we-
gen eines Pilzbefalls der anliegenden Wohnhäuser. Dieser soll auf die Emissionen 
aus der Lagerhalle zurückzuführen sein. Bislang sind keine behördlichen 



MaRnahmen erfolgt. Die Semper idem Gruppe geht nach externer rechtlicher PrOfung 
des Sachverhalts derzeit auch davon aus, dass diese nicht rechtmaflig erfolgen Icon-
nen. 

Die Emittentin hat das von ihr errichtete Betriebsgebaude in Rheinberg im Zuge einer 
Sale-and-Lease-Back-Transaktion verkauft. Das Betriebsgebaude wurde anschlie-
Rend an einen Investor weiterverauflert. Die Emittentin mietet und nutzt das Gebaude 
bis zum 31. Marz 2025. Es weist mittlerweile eine Reihe von Schaden auf. Die Emit-
tentin nimmt an, dass diese Schaden durch Bergbauschaden verursacht worden sind 
und keine Baurnangel darstellen. Sie hat deswegen ein Gutachten in Auftrag gege-
ben, welches diese Annahme prufen soil. Sollte das Gutachten dies bestatigen, wird 
die Emittentin die RAG AKTIENGESELLSCHAFT urn Regulierung der Schaden er-
suchen. Sie geht davon aus, dass Fragen urn die Regulierung der Schaden kurzfristig 
zu rechtlichen Auseinandersetzungen fuhren konnten. Hierfur wurden Ruckstellun-
gen gebildet. 

Daruber hinaus hat sich die zustandige Zollbehorde bei einer regularen Auflenpru-
fung im April 2024 auf den Standpunkt gestellt, fur die Zwecke der Versteuerung 
Winne bei der Holzfasslagerung des „Underbergs" und/oder seiner Vorprodukte ein 
Lagerverlust (sog. Schwundsatz) von lediglich 1% geltend gemacht werden und ein 
hieruber hinausgehender Schwund lose Steuerpflichten aus. Die Semper idem 
Gruppe ist demgegenuber der Auffassung, dass der zuvor gewahrte Schwundsatz 
von 4% weiterhin zur Anwendung kommen muss. Sollte die Zollbehorde bei ihrer 
neuen Einschatzung bleiben, ergabe sich jahrlich eine hohere Steuerlast fur die Emit-
tentin. 

Im Rahmen kurzlich durchgefuhrter interner Kontrolle hat die die Semper idem 
Gruppe systemseitige Fehler bei der automatisierten Erfassung steuerpflichtiger Arti-
kel in bestimmten Fallen entdeckt. Nach Aufdeckung des Fehlers wurde die zustan-
dige Steuerbehorde im Mai 2024 informiert und die Fehlerursache behoben. Ferner 
wurde eine freiwillige Nachzahlung in Hohe von ca. TEUR 500 entrichtet. Die Verhan-
gung einer Sanktion oder die Festsetzung einer hoheren Nachzahlung kann jedoch 
nicht ausgeschlossen werden. 

Uber diese Verfahren hinaus, sind die Gesellschaften der Semper idem Gruppe kei-
nen staatlichen Interventionen ausgesetzt und nicht an Verwaltungs-, Gerichts- oder 
Schiedsgerichtsverfahren beteiligt, die sich erheblich auf die Finanzlage oder die 
Rentabilitat der Emittentin oder der Semper idem Gruppe auswirken konnten bzw. in 
jungster Zeit ausgewirkt haben. Derartige Verfahren sind nach Kenntnis der Emitten-
tin auch nicht angedroht oder zu erwarten und sind auch in den letzten zwolf Monaten 
weder anhangig gewesen noch abgeschlossen worden. 
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Maßnahmen erfolgt. Die Semper idem Gruppe geht nach externer rechtlicher Prüfung 
des Sachverhalts derzeit auch davon aus, dass diese nicht rechtmäßig erfolgen kön-
nen.  

Die Emittentin hat das von ihr errichtete Betriebsgebäude in Rheinberg im Zuge einer 

Sale-and-Lease-Back-Transaktion verkauft. Das Betriebsgebäude wurde anschlie-

ßend an einen Investor weiterveräußert. Die Emittentin mietet und nutzt das Gebäude 

bis zum 31. März 2025. Es weist mittlerweile eine Reihe von Schäden auf. Die Emit-

tentin nimmt an, dass diese Schäden durch Bergbauschäden verursacht worden sind 

und keine Baumängel darstellen. Sie hat deswegen ein Gutachten in Auftrag gege-

ben, welches diese Annahme prüfen soll. Sollte das Gutachten dies bestätigen, wird 

die Emittentin die RAG AKTIENGESELLSCHAFT um Regulierung der Schäden er-

suchen. Sie geht davon aus, dass Fragen um die Regulierung der Schäden kurzfristig 

zu rechtlichen Auseinandersetzungen führen könnten. Hierfür wurden Rückstellun-

gen gebildet. 

Darüber hinaus hat sich die zuständige Zollbehörde bei einer regulären Außenprü-

fung im April 2024 auf den Standpunkt gestellt, für die Zwecke der Versteuerung 

könne bei der Holzfasslagerung des „Underbergs“ und/oder seiner Vorprodukte ein 

Lagerverlust (sog. Schwundsatz) von lediglich 1% geltend gemacht werden und ein 

hierüber hinausgehender Schwund löse Steuerpflichten aus. Die Semper idem 

Gruppe ist demgegenüber der Auffassung, dass der zuvor gewährte Schwundsatz 

von 4% weiterhin zur Anwendung kommen muss. Sollte die Zollbehörde bei ihrer 

neuen Einschätzung bleiben, ergäbe sich jährlich eine höhere Steuerlast für die Emit-

tentin. 

Im Rahmen kürzlich durchgeführter interner Kontrolle hat die die Semper idem 

Gruppe systemseitige Fehler bei der automatisierten Erfassung steuerpflichtiger Arti-

kel in bestimmten Fällen entdeckt. Nach Aufdeckung des Fehlers wurde die zustän-

dige Steuerbehörde im Mai 2024 informiert und die Fehlerursache behoben. Ferner 

wurde eine freiwillige Nachzahlung in Höhe von ca. TEUR 500 entrichtet. Die Verhän-

gung einer Sanktion oder die Festsetzung einer höheren Nachzahlung kann jedoch 

nicht ausgeschlossen werden. 

Über diese Verfahren hinaus, sind die Gesellschaften der Semper idem Gruppe kei-

nen staatlichen Interventionen ausgesetzt und nicht an Verwaltungs-, Gerichts- oder 

Schiedsgerichtsverfahren beteiligt, die sich erheblich auf die Finanzlage oder die 

Rentabilität der Emittentin oder der Semper idem Gruppe auswirken könnten bzw. in 

jüngster Zeit ausgewirkt haben. Derartige Verfahren sind nach Kenntnis der Emitten-

tin auch nicht angedroht oder zu erwarten und sind auch in den letzten zwölf Monaten 

weder anhängig gewesen noch abgeschlossen worden. 

  



11. ALLGEMEINE ANGABEN OBER DIE EMITTENTIN 

11.1. Name, Registernummer, eingetragener Sitz, Geschaftsstelle und Geschaftsjahr 

Die Emittentin wurde 1988 als Aktiengesellschaft (AG) nach deutschem Recht unter 
der Firma „Semper idem. Underberg Aktiengesellschaft" gegrundet und ist im Jahr 
2009 in eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH) umgewandelt worden. 
Mit Beschluss vom 27. November 2017, eingetragen im Handelsregister am 4. Januar 
2018, wurde die Emittentin wiederum in eine Aktiengesellschaft umgewandelt. Die 
Emittentin ist auf unbestimmte Dauer errichtet. Ihr juristischer und kommerzieller 
Name lautet „Semper idem Underberg AG" oder kurz „Semper idem Underberg". Sie 
ist unter der Registernummer HRB 15062 im Handelsregister des Amtsgerichts Kleve 
als Aktiengesellschaft nach deutschem Recht eingetragen. Ihr Sitz ist in Rheinberg. 
Die Emittentin ist geschaftsansassig in der Hubert-Underberg-Allee 1, 47495 Rhein-
berg sowie unter der Telefonnummer +49 2843 920-0 zu erreichen. Die Rechtstra-
gerkennung (Legal Entity Identifier (LEI)) der Emittentin ist 
529900KU UA4ACU P 12G 17. 

Die Website der Emittentin ist http://www.semper-idem-underberg.com/. Die Anga-
ben auf der Website der Gesellschaft sind nicht Teil dieses Prospekts, sofern Anga-
ben nicht mittels Verweises in diesen Prospekt aufgenommen wurden. 

11.2. Geschaftsgeschichte und Geschaftsentwicklung 

Das Unternehmen steht seit 1846 in Familienbesitz. In diesem Jahr hat Hubert Un-
derberg das Unternehmen gegrundet. Inzwischen wird es in der sechsten Generation 
als Familienunternehmen gefuhrt. Geschaftsgegenstand war ursprunglich die Pro-
duktion und der Vertrieb von „Underberg". Am 25. August 1851 wurde die auflere 
Ausgestaltung von „Underberg" beim Handelsgericht Krefeld deponiert. 1896 wurde 
die Marke „Underberg" als Markenname ins deutsche Markenregister eingetragen. 

Heute wird die Marke „Underberg" von der Muttergesellschaft der Emittentin, der Un-
derberg KG, gehalten. Ein am 17. Marz 2011 geschlossener exklusiver Markenlizenz-
vertrag raumt der Emittentin die alleinige Lizenz an der Marke „Underberg" ein. 

Die heutige Emittentin wurde 1988 als Aktiengesellschaft unter der Firma „Semper 
idem. Underberg Aktiengesellschaft" gegrundet. Durch Betriebsaufspaltung der Un-
derberg KG wurden 1989 der gesamte Vertrieb und der Produktionsbereich mit Aus-
nahme von Roh-Underberg in die Emittentin eingebracht. 

Im Jahr 1999 hat sich die Emittentin zunachst mit 50% der Geschaftsanteile an der 
Weinbrennerei Asbach GmbH, Rudesheim, beteiligt und diese im Jahr 2002 vollstan-
dig Obernommen. 

Im Jahr 2007 hat die Emittentin mit der Hardenberg-Wilthen Aktiengesellschaft, Nor-
ten-Hardenberg, das Produktions-Joint Venture Santa Barbara gegrundet. Seitdem 
erfolgt die Abfullung und Verpackung der Asbach-GrofIflaschen und anderer Pro-
dukte der Semper idem Gruppe bei dem Joint Venture Santa Barbara. 

Ebenfalls im Jahr 2009 wurde die Emittentin in eine GmbH umgewandelt und firmierte 
seitdem als „Semper idem GmbH". Die Umbenennung in „Semper idem Underberg 
GmbH" erfolgte in 2011. 
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11.  ALLGEMEINE ANGABEN ÜBER DIE EMITTENTIN 

 Name, Registernummer, eingetragener Sitz, Geschäftsstelle und Geschäftsjahr 

Die Emittentin wurde 1988 als Aktiengesellschaft (AG) nach deutschem Recht unter 
der Firma „Semper idem. Underberg Aktiengesellschaft“ gegründet und ist im Jahr 
2009 in eine Gesellschaft mit beschränkter Haftung (GmbH) umgewandelt worden. 
Mit Beschluss vom 27. November 2017, eingetragen im Handelsregister am 4. Januar 
2018, wurde die Emittentin wiederum in eine Aktiengesellschaft umgewandelt. Die 
Emittentin ist auf unbestimmte Dauer errichtet. Ihr juristischer und kommerzieller 
Name lautet „Semper idem Underberg AG“ oder kurz „Semper idem Underberg“. Sie 
ist unter der Registernummer HRB 15062 im Handelsregister des Amtsgerichts Kleve 
als Aktiengesellschaft nach deutschem Recht eingetragen. Ihr Sitz ist in Rheinberg. 
Die Emittentin ist geschäftsansässig in der Hubert-Underberg-Allee 1, 47495 Rhein-
berg sowie unter der Telefonnummer +49 2843 920-0 zu erreichen. Die Rechtsträ-
gerkennung (Legal Entity Identifier (LEI)) der Emittentin ist 
529900KUUA4ACUP12G17. 

Die Website der Emittentin ist http://www.semper-idem-underberg.com/. Die Anga-
ben auf der Website der Gesellschaft sind nicht Teil dieses Prospekts, sofern Anga-
ben nicht mittels Verweises in diesen Prospekt aufgenommen wurden. 

 Geschäftsgeschichte und Geschäftsentwicklung  

Das Unternehmen steht seit 1846 in Familienbesitz. In diesem Jahr hat Hubert Un-
derberg das Unternehmen gegründet. Inzwischen wird es in der sechsten Generation 
als Familienunternehmen geführt. Geschäftsgegenstand war ursprünglich die Pro-
duktion und der Vertrieb von „Underberg“. Am 25. August 1851 wurde die äußere 
Ausgestaltung von „Underberg“ beim Handelsgericht Krefeld deponiert. 1896 wurde 
die Marke „Underberg“ als Markenname ins deutsche Markenregister eingetragen. 

Heute wird die Marke „Underberg“ von der Muttergesellschaft der Emittentin, der Un-
derberg KG, gehalten. Ein am 17. März 2011 geschlossener exklusiver Markenlizenz-
vertrag räumt der Emittentin die alleinige Lizenz an der Marke „Underberg“ ein. 

Die heutige Emittentin wurde 1988 als Aktiengesellschaft unter der Firma „Semper 
idem. Underberg Aktiengesellschaft“ gegründet. Durch Betriebsaufspaltung der Un-
derberg KG wurden 1989 der gesamte Vertrieb und der Produktionsbereich mit Aus-
nahme von Roh-Underberg in die Emittentin eingebracht. 

Im Jahr 1999 hat sich die Emittentin zunächst mit 50% der Geschäftsanteile an der 
Weinbrennerei Asbach GmbH, Rüdesheim, beteiligt und diese im Jahr 2002 vollstän-
dig übernommen. 

Im Jahr 2007 hat die Emittentin mit der Hardenberg-Wilthen Aktiengesellschaft, Nör-
ten-Hardenberg, das Produktions-Joint Venture Santa Barbara gegründet. Seitdem 
erfolgt die Abfüllung und Verpackung der Asbach-Großflaschen und anderer Pro-
dukte der Semper idem Gruppe bei dem Joint Venture Santa Barbara. 

Ebenfalls im Jahr 2009 wurde die Emittentin in eine GmbH umgewandelt und firmierte 
seitdem als „Semper idem GmbH“. Die Umbenennung in „Semper idem Underberg 
GmbH“ erfolgte in 2011. 



Im Jahr 2011 erfolgte die Umwandlung der Underberg KG von einer reinen Perso-
nenhandelsgesellschaft in eine GmbH & Co. KG. Herr Emil Underberg ist seitdem als 
personlich haftender Gesellschafter ausgeschieden. Personlich haftende Gesell-
schafter sind die Underberg Verwaltungs-GmbH, Rheinberg, und Frau Helga 
Schlechter-Bonk. 

11.3. Rechtsformwechsel in eine Aktiengesellschaft 

Mit Gesellschafterbeschluss vom 27. November 2017, eingetragen im Handelsregis-
ter am 4. Januar 2018, wurde der Rechtsformwechsel der Emittentin in die Rechts-
form einer Aktiengesellschaft beschlossen. Die Firmierung der Emittentin lautet seit-
dem „Semper idem Underberg AG". Der Formwechsel fuhrt zu keinen Veranderungen 
in der betrieblichen Struktur oder der betrieblichen Organisation. 

11.4. Letzte konzerninterne Reorganisationsmaftnahmen 

Im Jahr 2020 hat die Emittentin das Strategieprojekt 2025 initiiert. Damit verfolgte sie 
das Ziel, die rechtlichen, wirtschaftlichen und bilanziellen Strukturen innerhalb der 
Semper idem Gruppe zu vereinfachen, was insbesondere durch eine gesellschafts-
rechtliche Straffung der historisch gewachsenen Strukturen der Semper idem Gruppe 
erreicht wurde. Dabei wurde eine Vielzahl nicht-operativen Gesellschaften der Sem-
per idem Gruppe auf die Emittentin verschmolzen. 

Daruber hinaus wurde im Marz 2022 die Beteiligung an der Gurktaler AG, an der auch 
Herr Emil Underberg und Frau Christiane Underberg beteiligt waren, bei der H. Un-
derberg-Albrecht KG konzentriert, welche bis dahin 83,15% der stimmberechtigten 
Stammaktien an der Gurktaler AG hielt. Nach der Einbringung von Aktien an der 
Gurktaler AG durch die Underberg KG halt die H. Underberg-Albrecht KG nunmehr 
89,15% der stimmberechtigten Stammaktien an der Gurktaler AG. 

Zum 31. Marz 2022 wurde die Team Spirit, bis dahin 100%ige Tochtergesellschaft 
der Diversa, auf die Diversa verschmolzen. 

Zum 30. September 2022 wurden die Gurktaler Alpenkrauter GmbH, Gurk, Osterreich 
und die Rossbacher Vertriebs GmbH, Wien, Osterreich auf die Gurktaler AG ver-
schmolzen. Die Eintragung in das osterreichische Firmenbuch erfolgte im Mai 2023. 

11.5. Geschaftsgegenstand 

Gemail § 2 Abs. 1 der Satzung der Emittentin (die „Satzung") ist ihr Geschaftsgegen-
stand die Herstellung und der Vertrieb von Getranken aller Art sowie Produkten der 
Nahrungsmittel- und Genussmittelindustrie, insbesondere die Pflege grofler Getran-
kemarken. 

Zudem ist die Emittentin gemail § 2 Abs. 2 der Satzung zu allen Geschaften und 
MaRnahmen berechtigt, die geeignet erscheinen, dem Gegenstand des Unterneh-
mens zu dienen. Dariter hinaus ist sie berechtigt, auch andere Unternehmen glei-
cher oder verwandter Art zu grunden, zu erwerben und sich an ihnen zu beteiligen 
sowie solche Unternehmen zu leiten oder sich auf die Verwaltung der Beteiligung zu 
beschranken. Sie kann ihren Betrieb, auch soweit es um die von ihr gehaltenen Be-
teiligungen geht, ganz oder teilweise durch verbundene Unternehmen fuhren lassen 
oder auf solche ubertragen oder auslagern und sich auf die Tatigkeit als geschaftslei-
tende Holding beschranken. Die Emittentin ist berechtigt, Zweigniederlassungen im 
Inland und/oder Ausland zu errichten. 
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Im Jahr 2011 erfolgte die Umwandlung der Underberg KG von einer reinen Perso-
nenhandelsgesellschaft in eine GmbH & Co. KG. Herr Emil Underberg ist seitdem als 
persönlich haftender Gesellschafter ausgeschieden. Persönlich haftende Gesell-
schafter sind die Underberg Verwaltungs-GmbH, Rheinberg, und Frau Helga 
Schlechter-Bonk. 

 Rechtsformwechsel in eine Aktiengesellschaft 

Mit Gesellschafterbeschluss vom 27. November 2017, eingetragen im Handelsregis-
ter am 4. Januar 2018, wurde der Rechtsformwechsel der Emittentin in die Rechts-
form einer Aktiengesellschaft beschlossen. Die Firmierung der Emittentin lautet seit-
dem „Semper idem Underberg AG“. Der Formwechsel führt zu keinen Veränderungen 
in der betrieblichen Struktur oder der betrieblichen Organisation. 

 Letzte konzerninterne Reorganisationsmaßnahmen 

Im Jahr 2020 hat die Emittentin das Strategieprojekt 2025 initiiert. Damit verfolgte sie 
das Ziel, die rechtlichen, wirtschaftlichen und bilanziellen Strukturen innerhalb der 
Semper idem Gruppe zu vereinfachen, was insbesondere durch eine gesellschafts-
rechtliche Straffung der historisch gewachsenen Strukturen der Semper idem Gruppe 
erreicht wurde. Dabei wurde eine Vielzahl nicht-operativen Gesellschaften der Sem-
per idem Gruppe auf die Emittentin verschmolzen. 

Darüber hinaus wurde im März 2022 die Beteiligung an der Gurktaler AG, an der auch 
Herr Emil Underberg und Frau Christiane Underberg beteiligt waren, bei der H. Un-
derberg-Albrecht KG konzentriert, welche bis dahin 83,15% der stimmberechtigten 
Stammaktien an der Gurktaler AG hielt. Nach der Einbringung von Aktien an der 
Gurktaler AG durch die Underberg KG hält die H. Underberg-Albrecht KG nunmehr 
89,15% der stimmberechtigten Stammaktien an der Gurktaler AG. 

Zum 31. März 2022 wurde die Team Spirit, bis dahin 100%ige Tochtergesellschaft 
der Diversa, auf die Diversa verschmolzen. 

Zum 30. September 2022 wurden die Gurktaler Alpenkräuter GmbH, Gurk, Österreich 
und die Rossbacher Vertriebs GmbH, Wien, Österreich auf die Gurktaler AG ver-
schmolzen. Die Eintragung in das österreichische Firmenbuch erfolgte im Mai 2023. 

 Geschäftsgegenstand 

Gemäß § 2 Abs. 1 der Satzung der Emittentin (die „Satzung“) ist ihr Geschäftsgegen-
stand die Herstellung und der Vertrieb von Getränken aller Art sowie Produkten der 
Nahrungsmittel- und Genussmittelindustrie, insbesondere die Pflege großer Geträn-
kemarken. 

Zudem ist die Emittentin gemäß § 2 Abs. 2 der Satzung zu allen Geschäften und 
Maßnahmen berechtigt, die geeignet erscheinen, dem Gegenstand des Unterneh-
mens zu dienen. Darüber hinaus ist sie berechtigt, auch andere Unternehmen glei-
cher oder verwandter Art zu gründen, zu erwerben und sich an ihnen zu beteiligen 
sowie solche Unternehmen zu leiten oder sich auf die Verwaltung der Beteiligung zu 
beschränken. Sie kann ihren Betrieb, auch soweit es um die von ihr gehaltenen Be-
teiligungen geht, ganz oder teilweise durch verbundene Unternehmen führen lassen 
oder auf solche übertragen oder auslagern und sich auf die Tätigkeit als geschäftslei-
tende Holding beschränken. Die Emittentin ist berechtigt, Zweigniederlassungen im 
Inland und/oder Ausland zu errichten.  



11.6. Struktur der Unternehmensgruppe 

11.6.1 Obergesellschaften der Emittentin 

In der Semper idem Gruppe werden die wesentlichen Aktivitaten der Underberg 
Gruppe gebundelt. Die Underberg AG mit Sitz in der Schweiz, deren Aktien unmittel-
bar bzw. mittelbar von Herrn Emil Underberg (80%) und seiner Tochter Frau Dr. Hu-
bertine Underberg-Ruder (20%) gehalten werden, ist mit rund 82,4% am Kommandit-
kapital der Underberg KG beteiligt, die als Holding-Gesellschaft alle Anteile an der 
Emittentin halt. Mit der Underberg KG ist die Emittentin auflerdem seit 1997 Ober ei-
nen Beherrschungs- und Ergebnisabfuhrungsvertrag verbunden. Darin hat sie die 
Leitung ihrer Gesellschaft der Underberg KG unterstellt (vgl. hierzu Ab-
schnitt 10.10.7 „Untemehmensvertrag mit der Underberg KG"). 

Zwischen der Underberg AG, der Underberg KG und der Emittentin bestehen zudem 
Lieferungs-, Lizensierungs- und Leistungsbeziehungen. 

Herr Emil Underberg hat Herrn Dr. Ludwig Ruder in Vorbereitung auf eine geplante 
Nachfolgeregelung eine umfassende Vollmacht zur Ausubung seiner (mittelbaren und 
unmittelbaren) Stimmrechte an der Underberg AG erteilt. Im Falle des Ablebens von 
Herrn Emil Underberg ist vorgesehen, dass Herr Dr. Ludwig Ruder unmittelbar oder 
mittelbar in die Gesellschafterstellung von Herrn Emil Underberg eintritt. Damit soil 
die Fortfuhrung der Emittentin als Familiengesellschaft gesichert werden. 

Weder die Underberg KG noch ihre unmittelbaren oder mittelbaren Gesellschafter 
werden im Konzernabschluss der Semper idem Gruppe berucksichtigt und zahlen 
auch nicht als deren Bestandteil. Die Underberg KG veroffentlicht keine Finanzinfor-
mationen. 

11.6.2 Beteiligung an der Asbach GmbH 

lnnerhalb der Semper idem Gruppe hat die Emittentin verschiedene Tochtergesell-
schaften, insbesondere die Asbach GmbH, ROdesheim, (fur die Herstellung der As-
bach-Produkte) die als 100%ige Tochtergesellschaft der Emittentin fur das operative 
Geschaft der Semper idem Gruppe bedeutsam ist. 

11.6.3 Beteiligung an der Diversa 

Von besonderer Bedeutung fur die Semper idem Gruppe ist zudem ihre 100%ige 
Tochtergesellschaft Diversa. Uber die Diversa wickelt die Emittentin nahezu den kom-
pletten Vertrieb der unter den eigenen Marken der Underberg Gruppe und den ver-
schiedenen Distributionsmarken vertriebenen Produkte ab. 

11.6.4 Santa Barbara Spirituosengesellschaft 

Auflerdem ist die Emittentin zu 50% an einem Produktions-Joint Venture mit der 
Hardenberg-Wilthen Aktiengesellschaft, Norten-Hardenberg, der Santa Barbara Spi-
rituosengesellschaft mbH, Wilthen, beteiligt. 

11.6.5 H. Underberg-Albrecht KG 

Die Emittentin halt zudem als alleinige Kommanditistin samtliche Kommanditanteile 
an der H. Underberg-Albrecht KG: 
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 Struktur der Unternehmensgruppe  

11.6.1 Obergesellschaften der Emittentin 

In der Semper idem Gruppe werden die wesentlichen Aktivitäten der Underberg 
Gruppe gebündelt. Die Underberg AG mit Sitz in der Schweiz, deren Aktien unmittel-
bar bzw. mittelbar von Herrn Emil Underberg (80%) und seiner Tochter Frau Dr. Hu-
bertine Underberg-Ruder (20%) gehalten werden, ist mit rund 82,4% am Kommandit-
kapital der Underberg KG beteiligt, die als Holding-Gesellschaft alle Anteile an der 
Emittentin hält. Mit der Underberg KG ist die Emittentin außerdem seit 1997 über ei-
nen Beherrschungs- und Ergebnisabführungsvertrag verbunden. Darin hat sie die 
Leitung ihrer Gesellschaft der Underberg KG unterstellt (vgl. hierzu Ab-
schnitt 10.10.7 „Unternehmensvertrag mit der Underberg KG“).  

Zwischen der Underberg AG, der Underberg KG und der Emittentin bestehen zudem 
Lieferungs-, Lizensierungs- und Leistungsbeziehungen.  

Herr Emil Underberg hat Herrn Dr. Ludwig Ruder in Vorbereitung auf eine geplante 
Nachfolgeregelung eine umfassende Vollmacht zur Ausübung seiner (mittelbaren und 
unmittelbaren) Stimmrechte an der Underberg AG erteilt. Im Falle des Ablebens von 
Herrn Emil Underberg ist vorgesehen, dass Herr Dr. Ludwig Ruder unmittelbar oder 
mittelbar in die Gesellschafterstellung von Herrn Emil Underberg eintritt. Damit soll 
die Fortführung der Emittentin als Familiengesellschaft gesichert werden. 

Weder die Underberg KG noch ihre unmittelbaren oder mittelbaren Gesellschafter 
werden im Konzernabschluss der Semper idem Gruppe berücksichtigt und zählen 
auch nicht als deren Bestandteil. Die Underberg KG veröffentlicht keine Finanzinfor-
mationen.  

11.6.2 Beteiligung an der Asbach GmbH 

Innerhalb der Semper idem Gruppe hat die Emittentin verschiedene Tochtergesell-
schaften, insbesondere die Asbach GmbH, Rüdesheim, (für die Herstellung der As-
bach-Produkte) die als 100%ige Tochtergesellschaft der Emittentin für das operative 
Geschäft der Semper idem Gruppe bedeutsam ist. 

11.6.3 Beteiligung an der Diversa 

Von besonderer Bedeutung für die Semper idem Gruppe ist zudem ihre 100%ige 
Tochtergesellschaft Diversa. Über die Diversa wickelt die Emittentin nahezu den kom-
pletten Vertrieb der unter den eigenen Marken der Underberg Gruppe und den ver-
schiedenen Distributionsmarken vertriebenen Produkte ab.  

11.6.4 Santa Barbara Spirituosengesellschaft 

Außerdem ist die Emittentin zu 50% an einem Produktions-Joint Venture mit der 
Hardenberg-Wilthen Aktiengesellschaft, Nörten-Hardenberg, der Santa Barbara Spi-
rituosengesellschaft mbH, Wilthen, beteiligt. 

11.6.5 H. Underberg-Albrecht KG 

Die Emittentin hält zudem als alleinige Kommanditistin sämtliche Kommanditanteile 
an der H. Underberg-Albrecht KG: 



Uber die H. Underberg-Albrecht KG (bzw. mittelbar Ober deren Tochter, die Georg 
Hemmeter GmbH) ist die Emittentin wiederum an der Anton Riemerschmid Weinbren-
nerei und Likorfabrik GmbH & Co. KG beteiligt, die die EigentOmerin der Marken 
„Pita", „XUXU" und „Riemerschmid" ist. Auflerdem besteht zwischen der Emittentin 
und der Anton Riemerschmid Weinbrennerei und Likorfabrik GmbH & Co. KG ein Be-
triebsuberlassungsvertrag, der es der Emittentin gestattet, den Betrieb der Anton Rie-
merschmid Weinbrennerei und Likorfabrik GmbH & Co. KG in deren Namen, aber auf 
eigene Rechnung zu fuhren. 

SchliefIlich halt die Emittentin mittelbar (uber die H. Underberg-Albrecht KG) 89,15% 
und direkt weitere 3,49% der Stammaktien der Gurktaler AG. Die Gurktaler AG ist 
wiederum zu 49,99% an der Peter Zwack & Consorten Handels-AG, Wien, Oster-
reich, beteiligt, die ihrerseits 50% und eine Aktie an der borsennotierten Zwack Uni-
cum Nyrt., Budapest, Ungarn, halt. 

11.6.6 Weitere internationale Beteiligungen 

Die Emittentin halt 100% der Anteile an der Underberg Sales Corporation mit Sitz in 
Meredith, New Hampshire, Vereinigte Staaten. Des Weiteren halt die Emittentin di-
rekt 99,814% der Anteile an der Underberg do Brasil Industria de Bebidas Ltda. mit 
Sitz in Rio de Janeiro, Brasilien. Weiterhin ist die Emittentin direkt mit 25% der An-
teile an der Conaxess Trade Denmark Beverages A/S mit Sitz in Hvidovre, Dane-
mark, beteiligt. 

11.6.7 Organigramm 

Das nachfolgende Schaubild zeigt die wesentlichen Gesellschaften und Gesellschaf-
ter der Underberg Gruppe mit der Emittentin und der Semper idem Gruppe sowie 
ihren prozentualen Beteiligungsverhaltnissen zum Zeitpunkt der Billigung des Pros-
pekts: 
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11.7. Vorstand und Aufsichtsrat 

11.7.1 Vorstand 

11.7.1.1 Uberblick 

Der Vorstand der Emittentin (der „Vorstanct) besteht gemail § 6 der Satzung aus 
einem oder mehreren Mitgliedern. Der Aufsichtsrat bestimmt die Zahl der Vor-
standsmitglieder. Der Vorstand der Emittentin hat derzeit zwei Mitglieder. Der Auf-
sichtsrat kann ein Mitglied des Vorstands zum Vorsitzenden sowie ein weiteres 
Mitglied zum stellvertretenden Vorsitzenden des Vorstands ernennen. 

Die Bestellung von Mitgliedern des Vorstands, der Abschluss der Anstellungsver-
trage und der VViderruf der Bestellung sowie die Anderung und Beendigung der 
Anstellungsvertrage erfolgen durch den Aufsichtsrat. Die Vorstandsmitglieder wer-
den fur hochstens funf Jahre bestellt. Eine wiederholte Bestellung oder Verlange-
rung der Amtszeit ist zulassig. Aus wichtigem Grund kann der Aufsichtsrat die Be-
stellung eines Vorstandsmitglieds vor Ablauf von dessen Amtszeit widerrufen, 
etwa bei grober Pflichtverletzung, Unfahigkeit zur ordnungsgemaflen Geschafts-
fOhrung oder wenn die Hauptversammlung dem Vorstandsmitglied das Vertrauen 
entzieht, es sei denn, der Vertrauensentzug erfolgte aus offenbar unsachlichen 
Grunden. Von dem durch die Bestellung eines Vorstandsmitglieds begrundeten 
organschaftlichen Rechtsverhaltnis ist der Anstellungsvertrag des Vorstandsmit-
glieds mit der Emittentin zu unterscheiden. Auch fur diesen gilt eine Hochstdauer 
von funf Jahren, wobei es zulassig ist, eine automatische Verlangerung des An-
stellungsvertrags fur den Fall vorzusehen, dass die Bestellung erneuert wird. An-
sonsten gelten fur das Anstellungsverhaltnis und dessen Beendigung die Vor-
schriften des Burgerlichen Gesetzbuchs zu Dienstverhaltnissen. 

Die Mitglieder des Vorstands fuhren die Geschafte der Emittentin — bei mehr als 
einem bestellten Vorstandsmitglied — gemeinschaftlich und in Gesamtverantwor-
tung (Kollegialprinzip). Sie sind daher verpflichtet, sich gegenseitig laufend Ober 
wichtige Vorgange in den von ihnen gefuhrten Geschaftsbereichen zu unterrichten 
und nach Kraften zusammenzuwirken. Die Beschlusse des Vorstands werden ge-
mail Satzung und Geschaftsordnung fur den Vorstand mit einfacher Stimmen-
mehrheit gefasst, soweit das Gesetz nicht zwingend Einstimmigkeit vorsieht. 

Besteht der Vorstand aus mehreren Personen, so wird die Emittentin gemail § 7 
Abs. 2 der Satzung durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstandsmit-
glied gemeinsam mit einem Prokuristen gesetzlich vertreten. 1st nur ein Vorstands-
mitglied bestellt oder hat der Aufsichtsrat ein Vorstandsmitglied zur Alleinvertre-
tung ermachtigt, so vertritt es die Emittentin allein. Der Aufsichtsrat kann alle oder 
einzelne Vorstandsmitglieder generell oder fur den Einzelfall vom Verbot der Mehr-
fachvertretung gemail § 181 Alt. 2 BGB befreien. Im Ubrigen wird die Emittentin 
durch Prokuristen oder andere Zeichnungsberechtigte nach naherer Bestimmung 
des Vorstands vertreten. 
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 Vorstand und Aufsichtsrat 

11.7.1 Vorstand 

11.7.1.1 Überblick 

Der Vorstand der Emittentin (der „Vorstand“) besteht gemäß § 6 der Satzung aus 
einem oder mehreren Mitgliedern. Der Aufsichtsrat bestimmt die Zahl der Vor-
standsmitglieder. Der Vorstand der Emittentin hat derzeit zwei Mitglieder. Der Auf-
sichtsrat kann ein Mitglied des Vorstands zum Vorsitzenden sowie ein weiteres 
Mitglied zum stellvertretenden Vorsitzenden des Vorstands ernennen.  

Die Bestellung von Mitgliedern des Vorstands, der Abschluss der Anstellungsver-
träge und der Widerruf der Bestellung sowie die Änderung und Beendigung der 
Anstellungsverträge erfolgen durch den Aufsichtsrat. Die Vorstandsmitglieder wer-
den für höchstens fünf Jahre bestellt. Eine wiederholte Bestellung oder Verlänge-
rung der Amtszeit ist zulässig. Aus wichtigem Grund kann der Aufsichtsrat die Be-
stellung eines Vorstandsmitglieds vor Ablauf von dessen Amtszeit widerrufen, 
etwa bei grober Pflichtverletzung, Unfähigkeit zur ordnungsgemäßen Geschäfts-
führung oder wenn die Hauptversammlung dem Vorstandsmitglied das Vertrauen 
entzieht, es sei denn, der Vertrauensentzug erfolgte aus offenbar unsachlichen 
Gründen. Von dem durch die Bestellung eines Vorstandsmitglieds begründeten 
organschaftlichen Rechtsverhältnis ist der Anstellungsvertrag des Vorstandsmit-
glieds mit der Emittentin zu unterscheiden. Auch für diesen gilt eine Höchstdauer 
von fünf Jahren, wobei es zulässig ist, eine automatische Verlängerung des An-
stellungsvertrags für den Fall vorzusehen, dass die Bestellung erneuert wird. An-
sonsten gelten für das Anstellungsverhältnis und dessen Beendigung die Vor-
schriften des Bürgerlichen Gesetzbuchs zu Dienstverhältnissen. 

Die Mitglieder des Vorstands führen die Geschäfte der Emittentin – bei mehr als 
einem bestellten Vorstandsmitglied – gemeinschaftlich und in Gesamtverantwor-
tung (Kollegialprinzip). Sie sind daher verpflichtet, sich gegenseitig laufend über 
wichtige Vorgänge in den von ihnen geführten Geschäftsbereichen zu unterrichten 
und nach Kräften zusammenzuwirken. Die Beschlüsse des Vorstands werden ge-
mäß Satzung und Geschäftsordnung für den Vorstand mit einfacher Stimmen-
mehrheit gefasst, soweit das Gesetz nicht zwingend Einstimmigkeit vorsieht. 

Besteht der Vorstand aus mehreren Personen, so wird die Emittentin gemäß § 7 
Abs. 2 der Satzung durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstandsmit-
glied gemeinsam mit einem Prokuristen gesetzlich vertreten. Ist nur ein Vorstands-
mitglied bestellt oder hat der Aufsichtsrat ein Vorstandsmitglied zur Alleinvertre-
tung ermächtigt, so vertritt es die Emittentin allein. Der Aufsichtsrat kann alle oder 
einzelne Vorstandsmitglieder generell oder für den Einzelfall vom Verbot der Mehr-
fachvertretung gemäß § 181 Alt. 2 BGB befreien. Im Übrigen wird die Emittentin 
durch Prokuristen oder andere Zeichnungsberechtigte nach näherer Bestimmung 
des Vorstands vertreten. 

  



11.7.1.2 Vorstandsmitglieder 

Name Zustandigkeiten Jahr- 
gang 

Weitere relevante Amter neben 
der Tatigkeit bei der Emittentin 

Michael 
SohIke 

• 

• 

• 

• 

• 

Controlling, Finanz- 

und Rechnungswe-

sen, 

Einkauf/Logis-

tik/Materialwirt-

schaft und techni-

sche Dienste 

Produktion 

Strategisches Mar-

keting 

IT-Services und 

1978 • keine 

• Personal-Services 

sowie Offentlich-

keitsarbeit. 

Thomas 
Mempel 

• 

• 

• 

• 

• 

Vertriebsmarketing, 

operatives Marke-

ting und Kanalma-

nagement, 

Vertrieb der Han-

delsmarken, 

nationalen sowie 

den internationalen 

Vertrieb, 

internationalen Be-

teiligungen sowie 

den Markenschutz 

und 

Dokumentation und 

das Archiv der 

Semper idem 

Gruppe 

1967 • 

• 

• 

• 

Stellvertretender Vorsitzender 
des Aufsichtsrats der Gurkta-
ler AG, Osterreich, 

Mitglied des Aufsichtsrats der 
Zwack Unicum Nyrt, Ungarn, 

Member of the Board bei der 
Conaxess Trade Denmark 
Beverages A/S, Danemark, 
und 

Direktor der Timel Internatio-
nal GmbH 
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11.7.1.2 Vorstandsmitglieder  

Name Zuständigkeiten Jahr-

gang 

Weitere relevante Ämter neben 

der Tätigkeit bei der Emittentin 

Michael 
Söhlke 

• Controlling, Finanz- 

und Rechnungswe-

sen, 

• Einkauf/Logis-

tik/Materialwirt-

schaft und techni-

sche Dienste 

• Produktion 

• Strategisches Mar-

keting 

• IT-Services und 

• Personal-Services 

sowie Öffentlich-

keitsarbeit. 

1978 • keine 

Thomas  
Mempel 

• Vertriebsmarketing, 

operatives Marke-

ting und Kanalma-

nagement,  

• Vertrieb der Han-

delsmarken, 

• nationalen sowie 

den internationalen 

Vertrieb, 

• internationalen Be-

teiligungen sowie 

den Markenschutz 

und 

• Dokumentation und 

das Archiv der 

Semper idem 

Gruppe  

1967 • Stellvertretender Vorsitzender 
des Aufsichtsrats der Gurkta-
ler AG, Österreich,  

• Mitglied des Aufsichtsrats der 
Zwack Unicum Nyrt, Ungarn, 

• Member of the Board bei der 
Conaxess Trade Denmark 
Beverages A/S, Dänemark, 
und 

• Direktor der Túnel Internatio-
nal GmbH 

 



11.7.1.3 Geschaftsanschrift des Vorstands 

Der Vorstand ist geschaftsansassig in der Hubert-Underberg-Allee 1, 47495 
Rheinberg, Deutschland. 

11.7.2 Aufsichtsrat 

11.7.2.1 Uberblick 

Der Aufsichtsrat fuhrt seine Geschafte nach den gesetzlichen Vorschriften, den 
Bestimmungen der Satzung sowie der Geschaftsordnung des Aufsichtsrats. Sie 
haben Ober die ihnen bei ihrer Tatigkeit als Aufsichtsratsmitglied bekanntwerden-
den Tatsachen, deren Offenbarung die Interessen der Emittentin beeintrachtigen 
konnte, Dritten gegenOber Stillschweigen zu bewahren. 

Der Aufsichtsrat bestellt den Vorstand und Oberwacht dessen Geschaftsfuhrung. 
Er entscheidet Ober Fragen der Geschaftsfuhrung, wenn die Satzung oder die Ge-
schaftsordnung fur den Vorstand dafOr einen Zustimmungsvorbehalt enthalt. Auch 
insoweit hat der Aufsichtsrat aber weder ein Initiativ- noch ein Weisungsrecht ge-
genOber dem Vorstand. Der Vorstand hat dem Aufsichtsrat laufend Rechenschaft 
Ober die eingeschlagene Geschaftspolitik und alle vorgenommenen und unterlas-
senen MaRnahmen des Vorstands abzulegen. Die Aufsichtspflicht des Aufsichts-
rats umfasst auch MaRnahmen des Vorstands der Gesellschaft, die sich auf die 
Leitung etwaiger Konzerngesellschaften beziehen. Gemail Aktiengesetz vertritt 
der Aufsichtsrat die Emittentin gegenOber den Vorstandsmitgliedern. Er erteilt dem 
AbschlussprOfer den PrOfungsauftrag fur die Pr&Ling des Jahres- und des Kon-
zernabschlusses gemail den Vorschriften des HGB. Der Aufsichtsrat kann aus sei-
ner Mitte Ausschusse bilden. Er hat sich bislang keine Geschaftsordnung gege-
ben. 

11.7.2.2 Aufsichtsratsmitglieder 

Name Weitere relevante Amter neben der Tatigkeit bei 
der Emittentin 

Dr. Manuel Cubero • Mitglied des Aufsichtsrats der United Internet 
(Vorsitzender) AG, Montabaur 

• Vorsitzender des Gesellschafterrats des NIM 
e.V., Nurnberg 

Dr. Ludwig Ruder 
(stellv. Vorsitzen-
der) 

Mitglied des Verwaltungsrats der Underberg 
AG, Schweiz 

Frauke Helf • Geschaftsfuhrerin der Rhodius Vermogensver-
waltung Gesellschaft mit beschrankter Haftung, 
Burgbrohl 

• Geschaftsfuhrerin der Rhodius Mineralquellen 
und Getranke Verwaltungsgesellschaft mit be-
schrankter Haftung, Burgbrohl, und 
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11.7.1.3 Geschäftsanschrift des Vorstands 

Der Vorstand ist geschäftsansässig in der Hubert-Underberg-Allee 1, 47495 
Rheinberg, Deutschland. 

11.7.2 Aufsichtsrat 

11.7.2.1 Überblick 

Der Aufsichtsrat führt seine Geschäfte nach den gesetzlichen Vorschriften, den 
Bestimmungen der Satzung sowie der Geschäftsordnung des Aufsichtsrats. Sie 
haben über die ihnen bei ihrer Tätigkeit als Aufsichtsratsmitglied bekanntwerden-
den Tatsachen, deren Offenbarung die Interessen der Emittentin beeinträchtigen 
könnte, Dritten gegenüber Stillschweigen zu bewahren. 

Der Aufsichtsrat bestellt den Vorstand und überwacht dessen Geschäftsführung. 
Er entscheidet über Fragen der Geschäftsführung, wenn die Satzung oder die Ge-
schäftsordnung für den Vorstand dafür einen Zustimmungsvorbehalt enthält. Auch 
insoweit hat der Aufsichtsrat aber weder ein Initiativ- noch ein Weisungsrecht ge-
genüber dem Vorstand. Der Vorstand hat dem Aufsichtsrat laufend Rechenschaft 
über die eingeschlagene Geschäftspolitik und alle vorgenommenen und unterlas-
senen Maßnahmen des Vorstands abzulegen. Die Aufsichtspflicht des Aufsichts-
rats umfasst auch Maßnahmen des Vorstands der Gesellschaft, die sich auf die 
Leitung etwaiger Konzerngesellschaften beziehen. Gemäß Aktiengesetz vertritt 
der Aufsichtsrat die Emittentin gegenüber den Vorstandsmitgliedern. Er erteilt dem 
Abschlussprüfer den Prüfungsauftrag für die Prüfung des Jahres- und des Kon-
zernabschlusses gemäß den Vorschriften des HGB. Der Aufsichtsrat kann aus sei-
ner Mitte Ausschüsse bilden. Er hat sich bislang keine Geschäftsordnung gege-
ben.  

11.7.2.2 Aufsichtsratsmitglieder  

 

Name 

 

Weitere relevante Ämter neben der Tätigkeit bei 

der Emittentin 

Dr. Manuel Cubero 

(Vorsitzender) 
• Mitglied des Aufsichtsrats der United Internet 

AG, Montabaur 

• Vorsitzender des Gesellschafterrats des NIM 

e.V., Nürnberg 

Dr. Ludwig Ruder 

(stellv. Vorsitzen-

der) 

Mitglied des Verwaltungsrats der Underberg 

AG, Schweiz 

Frauke Helf • Geschäftsführerin der Rhodius Vermögensver-

waltung Gesellschaft mit beschränkter Haftung, 

Burgbrohl 

• Geschäftsführerin der Rhodius Mineralquellen 

und Getränke Verwaltungsgesellschaft mit be-

schränkter Haftung, Burgbrohl, und 



• Geschaftsfuhrerin der Brohltaler Logistik BL, 
Burgbrohl 

Richard Lohmiller Mitglied des Aufsichtsrats der Schwarz Unter-
nehmenstreuhand KG 

Dr. Hubertine Un- • Prasidentin des Verwaltungsrats der Underberg 
derberg-Ruder AG, Schweiz; 

• Vorsitzende des Aufsichtsrats der Gurktaler 
AG, Osterreich; 

• Vorsitzende des Aufsichtsrats der Zwack Uni-
cum Nyrt, Ungarn; 

• Vorsitzende des Aufsichtsrats der Peter Zwack 
& Consorten Handels-Aktiengesellschaft, Oster-
reich; 

• Vorsitzende des Verwaltungsrats der Dettling 
und Marmot AG, Schweiz, und 

• Stellvertretende Vorsitzende des Gesellschaf-
terrates des NIM e.V., Nurnberg 

11.7.2.3 Geschaftsanschrift des Aufsichtsrats 

Der Aufsichtsrat ist geschaftsansassig in der Hubert-Underberg-Allee 1, 47495 
Rheinberg, Deutschland. 

11.7.3 Potentielle Interessenkonflikte 

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats haben bei der Erfullung ihrer 
Aufgaben der Emittentin gegeniter umfassende Treue- und Sorgfaltspflichten. 
Ihre Entscheidung haben Sie nur am Unternehmensinteresse der Emittentin aus-
zurichten. Dabei ist wiederum ein weites Spektrum von Interessen, namlich der 
Aktionare, der Mitarbeiter und der Glaubiger der Emittentin sowie der Allgemein-
heit zu beachten. Nach alledem bestehen hinsichtlich der folgenden Mitglieder von 
Vorstand und Aufsichtsrat potentielle Interessenkonflikte: 

11.7.3.1 Thomas Mempel 

Herr Thomas Mempel ist Mitglied des Aufsichtsrats der ungarischen Zwack Uni-
cum Nyrt. (mittelbare Beteiligung der Emittentin) sowie Mitglied des Aufsichtsrats 
der osterreichischen Gurktaler AG, einer mittelbaren und unmittelbaren Tochter-
gesellschaft der Emittentin, welche zudem am Kommanditkapital der Muttergesell-
schaft der Emittentin, der Underberg KG, beteiligt ist. Daruber hinaus ist Herr 
Thomas Mempel Member of the Board bei der Conaxess Trade Denmark Bevera-
ges A/S mit Sitz in Hvidovre, Danemark, an welcher die Emittentin zu 25% beteiligt 
ist, und Direktor der TOnel International GmbH. Zu beiden Gesellschaften unterhalt 
die Semper idem Gruppe Lieferbeziehungen. 
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• Geschäftsführerin der Brohltaler Logistik BL, 

Burgbrohl 

Richard Lohmiller Mitglied des Aufsichtsrats der Schwarz Unter-

nehmenstreuhand KG 

Dr. Hubertine Un-

derberg-Ruder 
• Präsidentin des Verwaltungsrats der Underberg 

AG, Schweiz;  

• Vorsitzende des Aufsichtsrats der Gurktaler 

AG, Österreich; 

• Vorsitzende des Aufsichtsrats der Zwack Uni-

cum Nyrt, Ungarn; 

• Vorsitzende des Aufsichtsrats der Peter Zwack 

& Consorten Handels-Aktiengesellschaft, Öster-

reich; 

• Vorsitzende des Verwaltungsrats der Dettling 

und Marmot AG, Schweiz, und 

• Stellvertretende Vorsitzende des Gesellschaf-

terrates des NIM e.V., Nürnberg  

11.7.2.3 Geschäftsanschrift des Aufsichtsrats 

Der Aufsichtsrat ist geschäftsansässig in der Hubert-Underberg-Allee 1, 47495 
Rheinberg, Deutschland. 

11.7.3 Potentielle Interessenkonflikte 

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats haben bei der Erfüllung ihrer 
Aufgaben der Emittentin gegenüber umfassende Treue- und Sorgfaltspflichten. 
Ihre Entscheidung haben Sie nur am Unternehmensinteresse der Emittentin aus-
zurichten. Dabei ist wiederum ein weites Spektrum von Interessen, nämlich der 
Aktionäre, der Mitarbeiter und der Gläubiger der Emittentin sowie der Allgemein-
heit zu beachten. Nach alledem bestehen hinsichtlich der folgenden Mitglieder von 
Vorstand und Aufsichtsrat potentielle Interessenkonflikte:  

11.7.3.1 Thomas Mempel 

Herr Thomas Mempel ist Mitglied des Aufsichtsrats der ungarischen Zwack Uni-
cum Nyrt. (mittelbare Beteiligung der Emittentin) sowie Mitglied des Aufsichtsrats 
der österreichischen Gurktaler AG, einer mittelbaren und unmittelbaren Tochter-
gesellschaft der Emittentin, welche zudem am Kommanditkapital der Muttergesell-
schaft der Emittentin, der Underberg KG, beteiligt ist. Darüber hinaus ist Herr 
Thomas Mempel Member of the Board bei der Conaxess Trade Denmark Bevera-
ges A/S mit Sitz in Hvidovre, Dänemark, an welcher die Emittentin zu 25% beteiligt 
ist, und Direktor der Túnel International GmbH. Zu beiden Gesellschaften unterhält 
die Semper idem Gruppe Lieferbeziehungen. 



11.7.3.2 Dr. Ludwig Ruder 

Herr Dr. Ludwig Ruder ist der Sohn von Frau Dr. Hubertine Underberg-Ruder und 
Enkel von Frau Christiane Underberg und Herr Emil Underberg. Herr Emil Under-
berg hat seinem Enkelsohn Herrn Dr. Ludwig Ruder eine umfassende Vollmacht 
zur Ausubung der Stimmrechte aus seinen Aktien an der Underberg AG mit Sitz in 
der Schweiz erteilt, die mit einer Beteiligung von rund 82,4% am Kommanditkapital 
die groflte Kommanditistin der Underberg KG ist (vgl. hierzu bereits Abschnitt 
2.1.4.1 „Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und Ergebnisabfahrungsver-
trags mit der Underberg KG ist die Emittentin den Weisungen der Underberg KG 
unterstellt. Zahlungsschwierigkeiten der Underberg KG kOnnten den im Gegenzug 
bestehenden Verlustausgleichsanspruch der Emittentin wertlos werden lassen." 
sowie Abschnitt 11.6.1 „Obergesellschaften der Emittentin)". Zudem ist Herr 
Dr. Ludwig Ruder Mitglied des Verwaltungsrats der Underberg AG. 

11.7.3.3 Dr. Hubertine Underberg-Ruder 

Frau Dr. Hubertine Underberg-Ruder ist die Tochter von Frau Christiane Under-
berg und Herr Emil Underberg und die Mutter von Herrn Dr. Ludwig Ruder, dem 
stellvertretenen Vorsitzenden des Aufsichtsrats der Emittentin. Zugleich ist Frau 
Dr. Hubertine Underberg-Ruder mittelbar an der Underberg KG beteiligt. Zudem 
ist Frau Dr. Hubertine Underberg-Ruder Prasidentin des Verwaltungsrats der Un-
derberg AG mit Sitz in der Schweiz (Mehrheitskommanditistin der Underberg KG), 
Aufsichtsratsvorsitzende der osterreichischen Gurktaler AG (mittelbare und unmit-
telbaren Tochtergesellschaft der Emittentin, welche zudem am Kommanditkapital 
der Muttergesellschaft der Emittentin, der Underberg KG, beteiligt ist), Aufsichts-
ratsvorsitzende der ungarischen Zwack Unicum Nyrt. (mittelbare Beteiligung der 
Emittentin), Aufsichtsratsvorsitzende der osterreichischen Peter Zwack & Consor-
ten Handels-Aktiengesellschaft (mittelbare Beteiligung der Emittentin), Chair Eme-
ritus (non-executive) in der Underberg Sales Corporation, Verwaltungsratsvorsit-
zende der Dettling und Marmot AG mit Sitz in der Schweiz sowie Stellvertretende 
Vorsitzende des Gesellschafterrates der NIM e.V. (Mehrheitsaktionar der GfK SE; 
Vertragspartner als Datenlieferant). 

11.7.4 Corporate Governance 

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Emittentin sind nicht verpflichtet, eine Erkla-
rung zum Corporate Governance Kodex gemail § 161 Abs. 1 AktG zu veroffentli-
chen und wendet die Empfehlungen der Regierungskommission „Deutscher Cor-
porate Governance Kodex" auch im Ubrigen nicht an. Dazu ware sie nur als bor.-
sennotierte Gesellschaft im Sinne des § 3 Abs. 2 verpflichtet, was sie aber nicht 
ist. Zudem sind die von der Emittentin begebenen Anleihen nicht zum Handel an 
einem organisierten Markt im Sinn des § 2 Abs. 11 des Wertpapierhandelsgeset-
zes („WpHG") ausgegeben und die Aktien der Emittentin werden auch nicht auf 
eigene Veranlassung Ober ein multilaterales Handelssystem im Sinn des § 2 
Abs. 8 S. 1 Nr. 8 WpHG gehandelt. 

11.8. Stammkapital und Beherrschungsverhaltnisse an der Emittentin 

Das Grundkapital der Emittentin betragt EUR 15.851.000,00. Es ist eingeteilt in 
15.851.000 auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stuckak-
tien) der Emittentin mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 je 
StOckaktie aufgeteilt. Das Grundkapital wurde in voller Hohe durch Formwechsel 
gemail §§ 190 ff. Umwandlungsgesetz der im Handelsregister des Amtsgerichts 
Kleve unter HRB 9610 eingetragenen Semper idem Underberg GmbH mit dem 
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11.7.3.2 Dr. Ludwig Ruder 

Herr Dr. Ludwig Ruder ist der Sohn von Frau Dr. Hubertine Underberg-Ruder und 
Enkel von Frau Christiane Underberg und Herr Emil Underberg. Herr Emil Under-
berg hat seinem Enkelsohn Herrn Dr. Ludwig Ruder eine umfassende Vollmacht 
zur Ausübung der Stimmrechte aus seinen Aktien an der Underberg AG mit Sitz in 
der Schweiz erteilt, die mit einer Beteiligung von rund 82,4% am Kommanditkapital 
die größte Kommanditistin der Underberg KG ist (vgl. hierzu bereits Abschnitt 
2.1.4.1 „Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und Ergebnisabführungsver-
trags mit der Underberg KG ist die Emittentin den Weisungen der Underberg KG 
unterstellt. Zahlungsschwierigkeiten der Underberg KG könnten den im Gegenzug 
bestehenden Verlustausgleichsanspruch der Emittentin wertlos werden lassen.“ 
sowie Abschnitt 11.6.1 „Obergesellschaften der Emittentin)“. Zudem ist Herr 
Dr. Ludwig Ruder Mitglied des Verwaltungsrats der Underberg AG. 

11.7.3.3 Dr. Hubertine Underberg-Ruder 

Frau Dr. Hubertine Underberg-Ruder ist die Tochter von Frau Christiane Under-
berg und Herr Emil Underberg und die Mutter von Herrn Dr. Ludwig Ruder, dem 
stellvertretenen Vorsitzenden des Aufsichtsrats der Emittentin. Zugleich ist Frau 
Dr. Hubertine Underberg-Ruder mittelbar an der Underberg KG beteiligt. Zudem 
ist Frau Dr. Hubertine Underberg-Ruder Präsidentin des Verwaltungsrats der Un-
derberg AG mit Sitz in der Schweiz (Mehrheitskommanditistin der Underberg KG), 
Aufsichtsratsvorsitzende der österreichischen Gurktaler AG (mittelbare und unmit-
telbaren Tochtergesellschaft der Emittentin, welche zudem am Kommanditkapital 
der Muttergesellschaft der Emittentin, der Underberg KG, beteiligt ist), Aufsichts-
ratsvorsitzende der ungarischen Zwack Unicum Nyrt. (mittelbare Beteiligung der 
Emittentin), Aufsichtsratsvorsitzende der österreichischen Peter Zwack & Consor-
ten Handels-Aktiengesellschaft (mittelbare Beteiligung der Emittentin), Chair Eme-
ritus (non-executive) in der Underberg Sales Corporation, Verwaltungsratsvorsit-
zende der Dettling und Marmot AG mit Sitz in der Schweiz sowie Stellvertretende 
Vorsitzende des Gesellschafterrates der NIM e.V. (Mehrheitsaktionär der GfK SE; 
Vertragspartner als Datenlieferant). 

11.7.4 Corporate Governance  

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Emittentin sind nicht verpflichtet, eine Erklä-
rung zum Corporate Governance Kodex gemäß § 161 Abs. 1 AktG zu veröffentli-
chen und wendet die Empfehlungen der Regierungskommission „Deutscher Cor-
porate Governance Kodex“ auch im Übrigen nicht an. Dazu wäre sie nur als bör-
sennotierte Gesellschaft im Sinne des § 3 Abs. 2 verpflichtet, was sie aber nicht 
ist. Zudem sind die von der Emittentin begebenen Anleihen nicht zum Handel an 
einem organisierten Markt im Sinn des § 2 Abs. 11 des Wertpapierhandelsgeset-
zes („WpHG“) ausgegeben und die Aktien der Emittentin werden auch nicht auf 
eigene Veranlassung über ein multilaterales Handelssystem im Sinn des § 2 
Abs. 8 S. 1 Nr. 8 WpHG gehandelt.  

 Stammkapital und Beherrschungsverhältnisse an der Emittentin 

Das Grundkapital der Emittentin beträgt EUR 15.851.000,00. Es ist eingeteilt in 
15.851.000 auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stückak-
tien) der Emittentin mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 je 
Stückaktie aufgeteilt. Das Grundkapital wurde in voller Höhe durch Formwechsel 
gemäß §§ 190 ff. Umwandlungsgesetz der im Handelsregister des Amtsgerichts 
Kleve unter HRB 9610 eingetragenen Semper idem Underberg GmbH mit dem 



Sitz in Rheinberg erbracht. 

Die Aktien an der Emittentin lauten auf den Inhaber. Entsprechend der Satzung 
gewahrt jede StOckaktie der Emittentin in der Hauptversammlung eine Stimme. 
Stimmrechtsbeschrankungen sind in der Satzung nicht vorgesehen. Die Anteile 
der Aktionare am Gewinn bestimmen sich nach ihren Anteilen am Grundkapital. 

Alle Aktien der Emittentin werden von der Underberg KG gehalten. Die Aktien sind 
frei ubertragbar. Die auf den Inhaber lautenden StOckaktien der Emittentin sind in 
einer Globalurkunde verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG, Mergenthaler-
allee 61, 65760 Eschborn, hinterlegt wurde. Die Underberg KG Obt zudem auf 
Grund des Beherrschungs- und Ergebnisabfuhrungsvertrags gemail § 308 AktG 
die Leitungsmacht Ober die Emittentin aus (vgl. hierzu Abschnitt 10.10.7 „Unter-
nehmensvertrag mit der Underberg KG"). 

11.9. Geschaftsjahr 

Das Geschaftsjahr der Emittentin beginnt am 1. April eines jeden Jahres und endet 
am 31. Marz des jeweiligen Folgejahres. 

11.10. Abschlussprufer 

AbschlussprOfer der Emittentin ist die Deloitte GmbH WirtschaftsprOfungsgesell-
schaft, Erna-Scheffler-Strafle 2, 40476 Dusseldorf, Deutschland. Die Deloitte 
GmbH WirtschaftsprOfungsgesellschaft ist Mitglied der Deutschen WirtschaftsprO-
fungskammer, Berlin. 

11.11. Beschreibung der erwarteten Finanzierung der Geschaftstatigkeit der Emit-
tentin 

Die Semper idem Gruppe finanziert ihre Geschaftstatigkeit vorrangig aus den Um-
tauschinhaberschuldverschreibungen, den Inhaberschuldverschreibungen 
2022/2028 sowie einer Kontokorrentlinie bei der Oberbank AG, die sie aber ge-
genwartig nicht in Anspruch nimmt. Im Ubrigen finanziert die Semper idem Gruppe 
ihre Geschaftstatigkeit aus ihrem Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstitu-
ten 

11.11.1 Umtauschinhaberschuldverschreibungen 

Die Emittentin hat im Jahr 2019 die Inhaberschuldverschreibung 2019/2025 im Ge-
samtnominalbetrag von EUR 60 Mio. begeben, die mit jahrlich 4% verzinst ist. 
Nach TeilrOckfuhrung durch Umtausch gegen die sechsjahrige Anleihe 2022/2028 
(ISIN: DE000A30VMF2) ist sie in Hohe des derzeit ausstehenden Betrags von 
EUR 33,75 Mio. am 18. November 2025 zur Ruckzahlung fallig. 

Die Emittentin beabsichtigt, die ausstehenden Inhaberschuldverschreibungen 
2019/2025 durch die nunmehr auszugebenden Neuen Inhaberschuldverschrei-
bungen zu ersetzen. Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen sind mit 5,75% bis 
6,75% verzinst und haben eine Laufzeit bis zum 2. Oktober 2030. Nach der erfolg-
reichen Emission der Neuen Inhaberschuldverschreibungen und dem Umtausch 
der auszutauschenden Inhaberschuldverschreibungen 2019/2025 ergeben sich 
fur die Emittentin mittelfristig leicht erhohte Zinsaufwendungen. Auflerdem verlan-
gert sich die Laufzeit ihrer Verschuldung bezogen auf diejenigen Umtauschinha-
berschuldverschreibungen, die die Anleiheglaubiger in Neue Inhaberschuldver-
schreibungen umwandeln. In Bezug auf die Verbleibenden 
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Sitz in Rheinberg erbracht.  

Die Aktien an der Emittentin lauten auf den Inhaber. Entsprechend der Satzung 
gewährt jede Stückaktie der Emittentin in der Hauptversammlung eine Stimme. 
Stimmrechtsbeschränkungen sind in der Satzung nicht vorgesehen. Die Anteile 
der Aktionäre am Gewinn bestimmen sich nach ihren Anteilen am Grundkapital. 

Alle Aktien der Emittentin werden von der Underberg KG gehalten. Die Aktien sind 
frei übertragbar. Die auf den Inhaber lautenden Stückaktien der Emittentin sind in 
einer Globalurkunde verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG, Mergenthaler-
allee 61, 65760 Eschborn, hinterlegt wurde. Die Underberg KG übt zudem auf 
Grund des Beherrschungs- und Ergebnisabführungsvertrags gemäß § 308 AktG 
die Leitungsmacht über die Emittentin aus (vgl. hierzu Abschnitt 10.10.7 „Unter-
nehmensvertrag mit der Underberg KG“).  

 Geschäftsjahr 

Das Geschäftsjahr der Emittentin beginnt am 1. April eines jeden Jahres und endet 
am 31. März des jeweiligen Folgejahres. 

  Abschlussprüfer 

Abschlussprüfer der Emittentin ist die Deloitte GmbH Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaft, Erna-Scheffler-Straße 2, 40476 Düsseldorf, Deutschland. Die Deloitte 
GmbH Wirtschaftsprüfungsgesellschaft ist Mitglied der Deutschen Wirtschaftsprü-
fungskammer, Berlin. 

 Beschreibung der erwarteten Finanzierung der Geschäftstätigkeit der Emit-
tentin 

Die Semper idem Gruppe finanziert ihre Geschäftstätigkeit vorrangig aus den Um-
tauschinhaberschuldverschreibungen, den Inhaberschuldverschreibungen 
2022/2028 sowie einer Kontokorrentlinie bei der Oberbank AG, die sie aber ge-
genwärtig nicht in Anspruch nimmt. Im Übrigen finanziert die Semper idem Gruppe 
ihre Geschäftstätigkeit aus ihrem Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstitu-
ten.  

11.11.1 Umtauschinhaberschuldverschreibungen 

Die Emittentin hat im Jahr 2019 die Inhaberschuldverschreibung 2019/2025 im Ge-
samtnominalbetrag von EUR 60 Mio. begeben, die mit jährlich 4% verzinst ist. 
Nach Teilrückführung durch Umtausch gegen die sechsjährige Anleihe 2022/2028 
(ISIN: DE000A30VMF2) ist sie in Höhe des derzeit ausstehenden Betrags von 
EUR 33,75 Mio. am 18. November 2025 zur Rückzahlung fällig. 

Die Emittentin beabsichtigt, die ausstehenden Inhaberschuldverschreibungen 
2019/2025 durch die nunmehr auszugebenden Neuen Inhaberschuldverschrei-
bungen zu ersetzen. Die Neuen Inhaberschuldverschreibungen sind mit 5,75% bis 
6,75% verzinst und haben eine Laufzeit bis zum 2. Oktober 2030. Nach der erfolg-
reichen Emission der Neuen Inhaberschuldverschreibungen und dem Umtausch 
der auszutauschenden Inhaberschuldverschreibungen 2019/2025 ergeben sich 
für die Emittentin mittelfristig leicht erhöhte Zinsaufwendungen. Außerdem verlän-
gert sich die Laufzeit ihrer Verschuldung bezogen auf diejenigen Umtauschinha-
berschuldverschreibungen, die die Anleihegläubiger in Neue Inhaberschuldver-
schreibungen umwandeln. In Bezug auf die Verbleibenden 



Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die nicht umgetauscht wurden, bleibt 
die Verschuldung unverandert. 

11.11.2 Kreditvertrag bei der Oberbank 

Weiterhin hat die Oberbank AG der Semper idem Underberg AG gegenwartig eine 
Kontokorrentlinie in Hohe von EUR 5,0 Mio. eingeraumt, die in einem Umfang von 
EUR 3,25 Mio. unbefristet besteht und in einem Umfang von EUR 1,75 Mio. bis 
zum 30. August 2025 befristet ist. Gegenwartig nimmt die Emittentin die Kontokor-
rentlinie nicht in Anspruch. Die Emittentin ist zudem in Gesprachen mit der 
Oberbank AG Ober die unbefristete Gewahrung der Kontokorrentlinie in voller 
Hohe. 

11.11.3 Factoring 

Die Semper idem Gruppe hat fur einen GrofIteil ihrer Kundenforderungen Facto-
ringvertrage abgeschlossen, nach denen das Ausfallrisiko zum Zeitpunkt der For-
derungsabtretung auf den Factor Obergeht. Zum 31. Marz 2024 beliefen sich die 
zum Factoring eingereichten Forderungen auf TEUR 18.802 (Vorjahr: 
TEUR 18.886). Die Sicherheitseinbehalte liegen zwischen 10% und 25% und wer-
den unter den sonstigen Vermogensgegenstanden ausgewiesen. Das Factoring 
dient der kurzfristigen Verbesserung der Liquiditatssituation und der Kapitalstruk-
tur. Alle Forderungsausfallrisiken gehen auf die Factoringgesellschaften Ober. Das 
Veritatsrisiko verbleibt bei der Semper idem Gruppe. Zum 31. Juli 2024 sind 
TEUR 18.802 an Forderungen zum Factoring eingereicht worden. 

11.11.4 Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 

Im Ubrigen verfugt die Semper idem Gruppe zum 31. Marz 2024 Ober einen Kas-
senbestand und Guthaben bei Kreditinstituten in Hohe von TEUR 22.949. Die 
Semper idem Gruppe beabsichtigt, diese Mittel zur Finanzierung des laufenden 
Geschafts und hierzu erforderlicher Investitionen einzusetzen. Ferner beabsichtigt 
die Emittentin Investitionen in technische Anlagen und Maschinen vorzunehmen, 
um das weitere Wachstum der Gesellschaft sicherzustellen. 

11.12. Wesentlichen Veranderungen in der Schulden- und Finanzierungsstruktur 
des Emittenten seit dem Ietzten Geschaftsjahr 

Seit dem 31. Marz 2024 gab es keine wesentlichen Veranderungen in der Schul-
den- und Finanzierungsstruktur der Emittenten. 
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Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die nicht umgetauscht wurden, bleibt 
die Verschuldung unverändert.  

11.11.2 Kreditvertrag bei der Oberbank 

Weiterhin hat die Oberbank AG der Semper idem Underberg AG gegenwärtig eine 
Kontokorrentlinie in Höhe von EUR 5,0 Mio. eingeräumt, die in einem Umfang von 
EUR 3,25 Mio. unbefristet besteht und in einem Umfang von EUR 1,75 Mio. bis 
zum 30. August 2025 befristet ist. Gegenwärtig nimmt die Emittentin die Kontokor-
rentlinie nicht in Anspruch. Die Emittentin ist zudem in Gesprächen mit der 
Oberbank AG über die unbefristete Gewährung der Kontokorrentlinie in voller 
Höhe. 

11.11.3 Factoring 

Die Semper idem Gruppe hat für einen Großteil ihrer Kundenforderungen Facto-
ringverträge abgeschlossen, nach denen das Ausfallrisiko zum Zeitpunkt der For-
derungsabtretung auf den Factor übergeht. Zum 31. März 2024 beliefen sich die 
zum Factoring eingereichten Forderungen auf TEUR 18.802 (Vorjahr: 
TEUR 18.886). Die Sicherheitseinbehalte liegen zwischen 10% und 25% und wer-
den unter den sonstigen Vermögensgegenständen ausgewiesen. Das Factoring 
dient der kurzfristigen Verbesserung der Liquiditätssituation und der Kapitalstruk-
tur. Alle Forderungsausfallrisiken gehen auf die Factoringgesellschaften über. Das 
Veritätsrisiko verbleibt bei der Semper idem Gruppe. Zum 31. Juli 2024 sind 
TEUR 18.802 an Forderungen zum Factoring eingereicht worden. 

11.11.4 Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 

Im Übrigen verfügt die Semper idem Gruppe zum 31. März 2024 über einen Kas-
senbestand und Guthaben bei Kreditinstituten in Höhe von TEUR 22.949. Die 
Semper idem Gruppe beabsichtigt, diese Mittel zur Finanzierung des laufenden 
Geschäfts und hierzu erforderlicher Investitionen einzusetzen. Ferner beabsichtigt 
die Emittentin Investitionen in technische Anlagen und Maschinen vorzunehmen, 
um das weitere Wachstum der Gesellschaft sicherzustellen.  

 Wesentlichen Veränderungen in der Schulden- und Finanzierungsstruktur 
des Emittenten seit dem letzten Geschäftsjahr 

Seit dem 31. März 2024 gab es keine wesentlichen Veränderungen in der Schul-
den- und Finanzierungsstruktur der Emittenten. 

  



12. AUSGEWAHLTE FINANZINFORMATIONEN DER EMITTENTIN 

Die nachfolgenden ausgewahlten Konzern-Finanzangaben der Emittentin sind aus 
den geprOften, nach den Vorgaben des Handelsgesetzbuchs (HGB) aufgestellten 
Konzernabschlussen der Emittentin der zum 31. Marz 2024, zum 31. Marz 2023, 
zum 31. Marz 2022 sowie zum 31. Marz 2021 endenden Geschaftsjahre entnom-
men oder abgeleitet oder beruhen auf der Buchhaltung oder den internen Berichts-
systemen der Emittentin oder wurden auf der Grundlage von Zahlen aus diesen 
Quellen berechnet. Soweit Finanzdaten als „geprOft" gekennzeichnet sind, bedeu-
tet dies, dass sie den geprOften Konzernabschlussen der Gesellschaft entnommen 
wurden. Die Bezeichnung „ungeprOft" wird verwendet, um Finanzinformationen zu 
kennzeichnen, die entweder (i) aus den geprOften Konzernabschlussen abgeleitet 
wurden oder (ii) der Buchhaltung oder den internen Berichtssystemen der Gesell-
schaft entnommen wurden oder auf der Grundlage von Zahlen aus diesen Quellen 
berechnet worden sind. 

Die geprOften Konzernabschlusse der Emittentin wurden von der VVirtschaftspru-
fungsgesellschaft Deloitte GmbH jeweils mit einem uneingeschrankten Bestati-
gungsvermerk versehen. 

Die folgenden Zahlenangaben wurden kaufmannisch gerundet. Aus diesem Grund 
ist es moglich, dass die Summe der in einer Tabelle genannten Zahlen nicht exakt 
die ggf. ebenfalls in der Tabelle genannten Summen ergeben. 
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12.  AUSGEWÄHLTE FINANZINFORMATIONEN DER EMITTENTIN 

Die nachfolgenden ausgewählten Konzern-Finanzangaben der Emittentin sind aus 
den geprüften, nach den Vorgaben des Handelsgesetzbuchs (HGB) aufgestellten 
Konzernabschlüssen der Emittentin der zum 31. März 2024, zum 31. März 2023, 
zum 31. März 2022 sowie zum 31. März 2021 endenden Geschäftsjahre entnom-
men oder abgeleitet oder beruhen auf der Buchhaltung oder den internen Berichts-
systemen der Emittentin oder wurden auf der Grundlage von Zahlen aus diesen 
Quellen berechnet. Soweit Finanzdaten als „geprüft“ gekennzeichnet sind, bedeu-
tet dies, dass sie den geprüften Konzernabschlüssen der Gesellschaft entnommen 
wurden. Die Bezeichnung „ungeprüft“ wird verwendet, um Finanzinformationen zu 
kennzeichnen, die entweder (i) aus den geprüften Konzernabschlüssen abgeleitet 
wurden oder (ii) der Buchhaltung oder den internen Berichtssystemen der Gesell-
schaft entnommen wurden oder auf der Grundlage von Zahlen aus diesen Quellen 
berechnet worden sind. 

Die geprüften Konzernabschlüsse der Emittentin wurden von der Wirtschaftsprü-
fungsgesellschaft Deloitte GmbH jeweils mit einem uneingeschränkten Bestäti-
gungsvermerk versehen.  

Die folgenden Zahlenangaben wurden kaufmännisch gerundet. Aus diesem Grund 
ist es möglich, dass die Summe der in einer Tabelle genannten Zahlen nicht exakt 
die ggf. ebenfalls in der Tabelle genannten Summen ergeben. 

  



12.1. Ausgewahlte Daten zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 

Gepruft, soweit nicht anders angegeben (in 
TEUR) 2024 2023 2022 

Geschaftsjahr zum 31. Marz 

UmsatzerlOsel   141.962 145.185 140.973 

Gesamtleistung2(ungeprOft)   145.790 148.511 138.487 

Sonstige betriebliche Ertrage   4.464 1.472 2.662 

Materialaufwand3 (ungeprOft)   88.482 94.280 87.934 

Personalaufwand4 (ungeprOft)   18.566 19.971 14.291 

Sonstige betriebliche Aufwendungen   32.242 29.680 29.270 

Abschreibungen5   3.605 3.592 3.171 

Finanzergebnis6 (ungeprOft)   (1.208) (152) (1.241) 

Zinsergebnis7 (ungeprOft)   (3.074) (2.672) (3.541) 

Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und 
Ertrag8 (ungeprOft)   6.150 2.309 5.241 

Steueraufwand9 (ungeprOft)   1.033 1.561 970 

Aufgrund eines ErgebnisabfOhrungsvertrags 
(1.975) (4.101) (2.186) 

abgefOhrter Gewinn 

KonzernjahresOberschuss /-fehlbetrag  3.143 (3.354) 2.085 

Entspricht den Brutto-Umsatzerlosen abzOglich der Branntweinsteueraufwendungen (Alkoholsteuer). 
2 Die Gesamtleistung errechnet sich aus „Umsatzerlose" und „ErhohungNerminderung des Bestands an ferti-

gen und unfertigen Erzeugnissen". 
3 Bestehend aus „Aufwendungen fOr Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fur bezogene Waren" und „Aufwen-

dungen fur bezogene Leistungen". 
4 Bestehend aus „Lohne und Gehalter" und „Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung und 

fur UnterstOtzung" 
5 Betrifft „Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande des Anlagevermogens und Sachanla-

gen". 
6 Bestehend aus „Ertrage aus Beteiligungen", „Ertrage aus assoziierten Unternehmen", „Sonstige Zinsen und 

ahnliche Ertrage" und „Zinsen und ahnliche Aufwendungen". 
Bestehend aus „Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage" abzOglich „Zinsen und ahnliche Aufwendungen". 

8 Bestehend aus „Ergebnis nach Steuern" zuzOglich „Steuern vom Einkommen und vom Ertrag". 
9 Bestehend aus „Steuern vom Einkommen und vom Ertrag" und „Sonstige Steuern". 
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 Ausgewählte Daten zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 

Geprüft, soweit nicht anders angegeben (in 
TEUR) 

 Geschäftsjahr zum 31. März 

 2024  2023  2022 

Umsatzerlöse1  ................................................   141.962  145.185  140.973 

Gesamtleistung2(ungeprüft)  ...........................   
145.790  148.511  138.487 

Sonstige betriebliche Erträge  .........................   4.464  1.472  2.662 

Materialaufwand3 (ungeprüft)  .........................   88.482  94.280  87.934 

Personalaufwand4 (ungeprüft)  ........................   18.566  19.971  14.291 

Sonstige betriebliche Aufwendungen  .............   32.242  29.680  29.270 

Abschreibungen5  ............................................   
3.605   3.592   3.171 

Finanzergebnis6 (ungeprüft)  ...........................   
(1.208)   (152)   (1.241)  

Zinsergebnis7 (ungeprüft)  ...............................   (3.074)  (2.672)  (3.541) 

Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und 
Ertrag8 (ungeprüft)  .........................................   6.150  2.309  5.241 

Steueraufwand9 (ungeprüft)  ...........................   1.033  1.561  970 

Aufgrund eines Ergebnisabführungsvertrags 
abgeführter Gewinn  ........................................   

(1.975)  (4.101)  (2.186) 

Konzernjahresüberschuss /-fehlbetrag ............   3.143  (3.354)  2.085 

 
1 Entspricht den Brutto-Umsatzerlösen abzüglich der Branntweinsteueraufwendungen (Alkoholsteuer). 
2 Die Gesamtleistung errechnet sich aus „Umsatzerlöse“ und „Erhöhung/Verminderung des Bestands an ferti-

gen und unfertigen Erzeugnissen“. 
3 Bestehend aus „Aufwendungen für Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und für bezogene Waren“ und „Aufwen-

dungen für bezogene Leistungen“. 
4 Bestehend aus „Löhne und Gehälter“ und „Soziale Abgaben und Aufwendungen für Altersversorgung und 

für Unterstützung“ 
5 Betrifft „Abschreibungen auf immaterielle Vermögensgegenstände des Anlagevermögens und Sachanla-

gen“. 
6 Bestehend aus „Erträge aus Beteiligungen“, „Erträge aus assoziierten Unternehmen“, „Sonstige Zinsen und 

ähnliche Erträge“ und „Zinsen und ähnliche Aufwendungen“. 
7 Bestehend aus „Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge“ abzüglich „Zinsen und ähnliche Aufwendungen“. 
8 Bestehend aus „Ergebnis nach Steuern“ zuzüglich „Steuern vom Einkommen und vom Ertrag“. 
9 Bestehend aus „Steuern vom Einkommen und vom Ertrag“ und „Sonstige Steuern“. 

 



12.2. Ausgewahlte Konzern-Bilanzdaten der Emittentin auf Basis des HGB-
Konzernabschlusses 

Gepruft, soweit nicht anders angegeben (in Zum 31. Marz 

TEUR) 2024 2023 2022 

AnlagevermOgen  

davon  

immaterielle VermOgensgegenstande  

81.622 

34.420 

83.702 

36.654 

86.102 

38.752 

Sachanlagen  17.378 17.258 17.896 

Finanzanlagen  29.824 29.791 29.454 

UmlaufvermOgen  

davon 

125.123 26.315 123.944 

Vorrate  41.221 40.098 38.912 

Forderungen und sonstige VermOgens-
gegenstande  60.952 64.853 58.434 

Kassenbestand und Bankguthaben  22.949 21.365 26.598 

Rechnungsabgrenzungsposten  107 188 155 

Summe Aktiva  206.851 210.206 210.200 

Eigenkapital 62.947 51.775 57.263 

RUckstellungen  40.861 40.516 37.862 

Anleihen  80.450 90.750 86.625 

Verbindlichkeiten gegenOber Kreditinstituten 43 73 165 

Verbindlichkeiten aus 
Lieferungen und Leistungen  

5.995 8.292 
7.836 

Verbindlichkeiten ggU. verbundenen 
Unternehmen  645 611 567 

Verbindlichkeiten ggU. Unternehmen, mit 
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 246 3 369 

Verbindlichkeiten aus Verbrauchsteuern  8.702 10.291 11.542 

Sonstige Verbindlichkeiten  695 1.146 933 

Rechnungsabgrenzungsposten  2.294 2.868 3.489 

Passive latente Steuern  3.972 3.881 3.549 

Summe Passive  206.851 210.206 210.200 
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 Ausgewählte Konzern-Bilanzdaten der Emittentin auf Basis des HGB-
Konzernabschlusses 

Geprüft, soweit nicht anders angegeben (in 
TEUR) 

 Zum 31. März 

 2024  2023  2022 

Anlagevermögen  ..........................................   81.622  83.702  86.102 

davon  .............................................................        

immaterielle Vermögensgegenstände  ..   34.420  36.654  38.752 

Sachanlagen  ........................................   17.378  17.258  17.896 

Finanzanlagen  ......................................   29.824  29.791  29.454 

Umlaufvermögen  ............................................   125.123  26.315  123.944 

davon        

Vorräte  ..................................................   41.221  40.098  38.912 

Forderungen und sonstige Vermögens-
gegenstände  .........................................   60.952  64.853  58.434 

Kassenbestand und Bankguthaben  ......   22.949  21.365  26.598 

Rechnungsabgrenzungsposten  .....................   107  188  155 

Summe Aktiva  ..............................................   206.851  210.206  210.200 

Eigenkapital ....................................................   62.947  51.775  57.263 

Rückstellungen ...............................................   40.861  40.516  37.862 

Anleihen  .........................................................   80.450  90.750  86.625 

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten  .   43  73  165 

Verbindlichkeiten aus 
Lieferungen und Leistungen  ...........................   

5.995  8.292 
 7.836 

Verbindlichkeiten ggü. verbundenen 
Unternehmen  .................................................   645  611  567 

Verbindlichkeiten ggü. Unternehmen, mit 
denen ein Beteiligungsverhältnis besteht ........   246  3  369 

Verbindlichkeiten aus Verbrauchsteuern  ........   8.702  10.291  11.542 

Sonstige Verbindlichkeiten  .............................   695  1.146  933 

Rechnungsabgrenzungsposten  .....................   2.294  2.868  3.489 

Passive latente Steuern  .................................   3.972  3.881  3.549 

Summe Passiva  ............................................   206.851  210.206  210.200 

  



12.3. Ausgewahlte Angaben zur Konzern-Kapitalflussrechnung der Emittentin auf 
Basis des HGB-Konzernabschlusses 

Gepruft (in Mio. €) 
Geschaftsjahr zum 31. Marz 

2024 2023 2022 

Cashflow aus der laufenden Geschafts-
tatigkeit  8,2 (2,3) 2,6 

Cashflow aus der Investitionstatigkeit  2,8 3,5 7,0 

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit  (9,5) (6,4) (8,7) 

Finanzmittelfonds am Ende der Periode  22,9 21,4 26,6 
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 Ausgewählte Angaben zur Konzern-Kapitalflussrechnung der Emittentin auf 
Basis des HGB-Konzernabschlusses 

Geprüft (in Mio. €) 
 Geschäftsjahr zum 31. März 

 2024  2023  2022 

Cashflow aus der laufenden Geschäfts- 
tätigkeit  ...........................................................   8,2  (2,3)  2,6 

Cashflow aus der Investitionstätigkeit  ............   2,8  3,5  7,0 

Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit  ........   (9,5)  (6,4)  (8,7) 

Finanzmittelfonds am Ende der Periode  ........   22,9  21,4  26,6 

 
 
 
  



12.4. Alternative Leistungskennzahlen der Emittentin 

Die Emittentin verwendet bestimmte alternative Leistungskennzahlen, die aus ih-
rer Sicht wichtige Indikatoren zur Steuerung des Geschafts und der Schuldentil-
gungsfahigkeit sind (die „Altemativen Leistungskennzahlen"). Die Emittentin be-
trachtet die Alternativen Leistungskennzahlen als eine wichtige Grundlage fur An-
leger zur Beurteilung ihrer finanziellen Leistungsfahigkeit. 

Die Emittentin verwendet die Kennzahlen Rohertrag, Rohertragsmarge, EBIT, 
EBITDA, EBITDA-Marge und Nettoergebnismarge vor Gewinnabfuhrung zur Steu-
erung des operativen Geschafts, insbesondere zur Ressourcenallokation und Pri-
orisierung von MaRnahmen. Als urn Sondereffekte bereinigte Kennzahlen verwen-
det die Emittentin Bereinigtes EBIT, Bereinigtes EBITDA und Bereinigte EBITDA-
Marge, urn die tatsachliche, normalisierte operative Performance abzubilden, ins-
besondere zur Beurteilung von Investitionsentscheidungen und des Geschaftsmo-
dells. Die Kennzahlen Eigenkapitalquote, Eigenkapitalrendite vor Gewinnabfuh-
rung, Interest Coverage Ratio (Zinsdeckungsquote) und Total Net Debt/bereinigtes 
EBITDA Ratio verwendet die Emittentin zur Uberwachung der Kapitalstruktur und 
der Finanzierungsfahigkeit. Die Zahl der Beschaftigten beurteilt die Emittentin als 
Ausdruck von Wachstum, Kompetenz und Kostenentwicklung. 

Die Alternativen Leistungskennzahlen sind keine nach handelsrechtlichen Rech-
nungslegungsgrundsatzen oder nach anderen Rechnungslegungsgrundsatzen 
anerkannte Kennzahlen und sollten nicht als Ersatz fur Kennzahlen angesehen 
werden, die in Ubereinstimmung mit den handelsrechtlichen Rechnungslegungs-
grundsatzen ermittelt wurden. 

Die Alternativen Leistungskennzahlen geben nicht zwingend an, ob in Zukunft aus-
reichend liquide Mittel fur die Schuldentilgung zur Verfugung stehen noch sind sie 
zwingend indikativ fur die zukunftige Ertragskraft des Emittenten. Da nicht alle Un-
ternehmen diese Kennzahlen in der gleichen Weise ermitteln, sind die Alternativen 
Leistungskennzahlen nicht notwendigerweise vergleichbar mit ahnlich bezeichne-
ten Leistungskennzahlen anderer Unternehmen. 

Im Folgenden finden sich Uberleitungen von den nach handelsrechtlichen Grunds-
atzen ermittelten Finanzinformation auf die Alternativen Leistungskennzahlen: 

Ungepruft (in TEUR, wenn nicht anders 
angegeben) 

Geschaftsjahr zum 31. Marz 

2024 2023 2022 

EBIT1 9.225 4.981 8.782 

EBITDA2 12.830 8.573 11.954 

Bereinigtes EBIT3  9.206 7.982 9.628 

Bereinigtes EBITDA4  12.811 11.574 12.799 

EBITDA-Marge5  9,0% 5,9% 8,5% 

Bereinigte EBITDA-Marge6 9,0% 8,0% 9,1% 

Nettoergebnismarge vor GewinnabfOhrung7 3,6% 0,6% 3,2% 

Eigenkapitalquote in %8  30,4% 24,6% 27,2% 

Eigenkapitalrendite vor GewinnabfOhrung° 8,3% 1,7% 7,8% 

Zahl der Beschaftigten10 244 220 186 

Interest Coverage Ratio 
(Zinsdeckungsquote)11  1,6 1,6 1,7 

Total Net Debt/bereinigtes EBITDA Ratio12 .. 4,5 6,0 4,7 

Rohertrag13  57.307 54.231 50.552 
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 Alternative Leistungskennzahlen der Emittentin  

Die Emittentin verwendet bestimmte alternative Leistungskennzahlen, die aus ih-
rer Sicht wichtige Indikatoren zur Steuerung des Geschäfts und der Schuldentil-
gungsfähigkeit sind (die „Alternativen Leistungskennzahlen“). Die Emittentin be-
trachtet die Alternativen Leistungskennzahlen als eine wichtige Grundlage für An-
leger zur Beurteilung ihrer finanziellen Leistungsfähigkeit.  

Die Emittentin verwendet die Kennzahlen Rohertrag, Rohertragsmarge, EBIT, 
EBITDA, EBITDA-Marge und Nettoergebnismarge vor Gewinnabführung zur Steu-
erung des operativen Geschäfts, insbesondere zur Ressourcenallokation und Pri-
orisierung von Maßnahmen. Als um Sondereffekte bereinigte Kennzahlen verwen-
det die Emittentin Bereinigtes EBIT, Bereinigtes EBITDA und Bereinigte EBITDA-
Marge, um die tatsächliche, normalisierte operative Performance abzubilden, ins-
besondere zur Beurteilung von Investitionsentscheidungen und des Geschäftsmo-
dells. Die Kennzahlen Eigenkapitalquote, Eigenkapitalrendite vor Gewinnabfüh-
rung, Interest Coverage Ratio (Zinsdeckungsquote) und Total Net Debt/bereinigtes 
EBITDA Ratio verwendet die Emittentin zur Überwachung der Kapitalstruktur und 
der Finanzierungsfähigkeit. Die Zahl der Beschäftigten beurteilt die Emittentin als 
Ausdruck von Wachstum, Kompetenz und Kostenentwicklung. 

Die Alternativen Leistungskennzahlen sind keine nach handelsrechtlichen Rech-
nungslegungsgrundsätzen oder nach anderen Rechnungslegungsgrundsätzen 
anerkannte Kennzahlen und sollten nicht als Ersatz für Kennzahlen angesehen 
werden, die in Übereinstimmung mit den handelsrechtlichen Rechnungslegungs-
grundsätzen ermittelt wurden.  

Die Alternativen Leistungskennzahlen geben nicht zwingend an, ob in Zukunft aus-
reichend liquide Mittel für die Schuldentilgung zur Verfügung stehen noch sind sie 
zwingend indikativ für die zukünftige Ertragskraft des Emittenten. Da nicht alle Un-
ternehmen diese Kennzahlen in der gleichen Weise ermitteln, sind die Alternativen 
Leistungskennzahlen nicht notwendigerweise vergleichbar mit ähnlich bezeichne-
ten Leistungskennzahlen anderer Unternehmen.  

Im Folgenden finden sich Überleitungen von den nach handelsrechtlichen Grunds-
ätzen ermittelten Finanzinformation auf die Alternativen Leistungskennzahlen: 

Ungeprüft (in TEUR, wenn nicht anders 
angegeben)  

 Geschäftsjahr zum 31. März 

 2024  2023  2022 

EBIT1  ..............................................................   9.225  4.981  8.782 

EBITDA2  .........................................................   12.830   8.573   11.954 

Bereinigtes EBIT3  ...........................................   9.206  7.982  9.628 

Bereinigtes EBITDA4  ......................................   12.811   11.574  12.799 

EBITDA-Marge5  .............................................   9,0%   5,9%   8,5%  

Bereinigte EBITDA-Marge6 .............................   9,0%  8,0%  9,1% 

Nettoergebnismarge vor Gewinnabführung7  ..   3,6%  0,6%  3,2% 

Eigenkapitalquote in %8  .................................   30,4%  24,6%  27,2% 

Eigenkapitalrendite vor Gewinnabführung9 .....   8,3%  1,7%  7,8% 

Zahl der Beschäftigten10  .................................   244   220  186 

Interest Coverage Ratio 
(Zinsdeckungsquote)11  ...................................   1,6  

 
1,6  

 
1,7 

Total Net Debt/bereinigtes EBITDA Ratio12  ....   4,5   6,0   4,7 

Rohertrag13  ....................................................   57.307  54.231  50.552 



Rohertragsmarge13a)  40,4% 37,4% 35,9% 

Das EBIT (Earnings before Interest and Taxes) beschreibt den sich aus der Geschaftstatigkeit der Emitten-
tin ergebenden Gewinn ohne BerOcksichtigung von Zinsen und Steuern. Es setzt sich wie folgt zusammen 
und reflektiert das operative Ergebnis der Emittentin. 

Geschaftsjahre 2021/2022 bis 2023/2024 

Gepruft, soweit nicht anders angegeben Geschaftsjahr zum 31. Marz 

(in TEUR) 2024 2023 2022 

Ergebnis nach Steuern  5.211 856 4.448 

Steuern vom Einkommen und Ertrag  939 1.453 793 

Ergebnis vor Steuern vom Einkommen 
und Ertrag (ungepruft) 6.150 2.309 5.241 

Zinsen und ahnliche Aufwendungen  5.608 4.855 5.791 

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage  2.534 2.182 2.250 

EBIT (ungepruft) 9.225 4.981 8.782 

Geschaftsjahre 2019/2020 und 2020/2021 

Gepruft, soweit nicht anders angegeben (in TEUR) 

Geschaftsjahr zum 
31. Marz 

2021 2020 

Ergebnis nach Steuern  5.982 888 

Steuern vom Einkommen und Ertrag  369 678 

Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und 
Ertrag (ungepruft)  6.351 1.567 

Zinsen und ahnliche Aufwendungen  6.187 8.724 

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage  2.095 2.263 

EBIT (ungepruft) 10.443 8.029 

Die Finanzkennzahl EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation) beschreibt 
den sich aus der Geschaftstatigkeit der Emittentin ergebenden Gewinn ohne BerOcksichtigung von Ergeb-
nisbetragen aus dem Finanzergebnis, Steuern und Abschreibungen. Es setzt sich wie folgt zusammen und 
reflektiert das operative Ergebnis der Emittentin. 

Geschaftsjahre 2021/2022 bis 2023/2024 

Gepruft, soweit nicht anders angegeben Geschaftsjahr zum 31. Marz 

(in TEUR) 2024 2023 2022 

EBIT (ungepruft) 9.225 4.981 8.782 

Abschreibungen auf immaterielle VermO-
gensgegenstande des AnlagevermOgens 
und Sachanlagen 3.605 3.592 3.171 

EBITDA (ungepruft) 12.830 8.573 11.954 

Geschaftsjahre 2019/2020 und 2020/2021 

Gepruft, soweit nicht anders angegeben (in TEUR) 

Geschaftsjahr zum 
31. Marz 

2021 2020 

EBIT (ungepruft) 10.443 8.029 

Abschreibungen auf immaterielle VermOgensgegenstande 
des AnlagevermOgens und Sachanlagen 3.496 4.516 

EBITDA (ungepruft) 13.938 12.545 
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Rohertragsmarge13a) .......................................   40,4%  37,4%  35,9% 

1 Das EBIT (Earnings before Interest and Taxes) beschreibt den sich aus der Geschäftstätigkeit der Emitten-
tin ergebenden Gewinn ohne Berücksichtigung von Zinsen und Steuern. Es setzt sich wie folgt zusammen 
und reflektiert das operative Ergebnis der Emittentin.  

Geschäftsjahre 2021/2022 bis 2023/2024  

Geprüft, soweit nicht anders angegeben 
(in TEUR) 

 Geschäftsjahr zum 31. März 

 2024  2023  2022 

Ergebnis nach Steuern  ..............................   5.211  856  4.448 

Steuern vom Einkommen und Ertrag  ........   939  1.453  793 

Ergebnis vor Steuern vom Einkommen 
und Ertrag (ungeprüft)  ............................   6.150 

 
2.309 

 
5.241 

Zinsen und ähnliche Aufwendungen  .........   5.608  4.855  5.791 

Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge  ......   2.534  2.182  2.250 

EBIT (ungeprüft)  ......................................   9.225  4.981  8.782 

 Geschäftsjahre 2019/2020 und 2020/2021 

Geprüft, soweit nicht anders angegeben (in TEUR)  

Geschäftsjahr zum 
31. März 

 2021  2020 

Ergebnis nach Steuern  ........................................................   5.982  888 

Steuern vom Einkommen und Ertrag  ..................................   369  678 

Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und  
Ertrag (ungeprüft)  .............................................................   6.351 

 
1.567 

Zinsen und ähnliche Aufwendungen  ...................................   6.187  8.724 

Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge  ................................   2.095  2.263 

EBIT (ungeprüft)  ................................................................   10.443  8.029 

 
2 Die Finanzkennzahl EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation) beschreibt 

den sich aus der Geschäftstätigkeit der Emittentin ergebenden Gewinn ohne Berücksichtigung von Ergeb-
nisbeträgen aus dem Finanzergebnis, Steuern und Abschreibungen. Es setzt sich wie folgt zusammen und 
reflektiert das operative Ergebnis der Emittentin.  

Geschäftsjahre 2021/2022 bis 2023/2024  

Geprüft, soweit nicht anders angegeben 
(in TEUR) 

 Geschäftsjahr zum 31. März 

 2024  2023  2022 

EBIT (ungeprüft) ........................................   9.225  4.981  8.782 

Abschreibungen auf immaterielle Vermö-
gensgegenstände des Anlagevermögens 
und Sachanlagen .......................................   3.605  3.592  3.171 

EBITDA (ungeprüft)  .................................   12.830  8.573  11.954 

Geschäftsjahre 2019/2020 und 2020/2021 

Geprüft, soweit nicht anders angegeben (in TEUR)  

Geschäftsjahr zum 
31. März 

 2021  2020 

EBIT (ungeprüft) ................................................................   10.443  8.029 

Abschreibungen auf immaterielle Vermögensgegenstände 
des Anlagevermögens und Sachanlagen ...........................   3.496 

 
4.516 

EBITDA (ungeprüft)  .........................................................   13.938  12.545 

 



3 Das Bereinigte EBIT errechnet sich aus dem EBIT bereinigt urn Sondereffekte. 

Geschaftsjahre 2021/2022 bis 2023/2024 

Geschaftsjahr zum 31. Marz 
Ungepruft (in TEUR) 

2024 2023 2022 

EBIT  9.225 4.981 8.782 

Sondereffektea) (18) 3.001 846 

Bereinigtes EBIT  9.206 7.982 9.628 

a) Die Sondereffekte kw die Geschaftsjahre 2021/2022 bis 2023/2024 berechnen sich folgendermaflen: 

aa)  Sondereffekte fur das Geschaftsjahr 2023/2024: 
Ungepriift (in TEUR) 

Auflosung eines Vertriebsvertrages 

Auflosung PensionsrOckstellungen aufgrund Anpassung an den Rentrend 

Sondereffekte 2023/2024  

bb)  Sondereffekte fOr das Geschaftsjahr 2022/2023 
Ungepriift (in TEUR) 

lnflationsbedingte Erhohung der PensionsrOckstellungen auf 8%   3.001 

Sondereffekte 2022/2023  3.001 

cc)  Sondereffekte fOr das Geschaftsjahr 2021/2022 
Ungepriift (in TEUR) 

Aufwendungen Standortverlagerung von Berlin nach ROdesheim 

Auflerordentliche ZufCihrungen des verbliebenen Unterschiedsbetrags aus 
den Pensionen  

Auflosung eines passivischen Unterschiedsbetrags, u. a. im Hinblick auf die 
brasilianischen Aktivitaten  

Sondereffekte 2021/2022  

Geschaftsjahre 2019/2020 und 2020/2021 

Ungepruft (in TEUR) 

2021 2020 

EBIT  10.443 8.029 

Sondereffektea) (3.667) 311 

Bereinigtes EBIT  6.776 8.340 

397 

1.292 

(843) 

8_46 

Geschaftsjahr zum 
31. Marz 

a) Die Sondereffekte kw die Geschaftsjahre 2019/2020 und 2020/2021 berechnen sich folgendermaflen: 

aa)  Sondereffekte fOr das Geschaftsjahr 2020/2021 
Ungepriift (in TEUR) 

Ertrage aus dem Verkauf der Marke „Leibwachter" (3.516) 

EBIT der Leibwachter GmbH (verkauft im GJ 2020/2021) (273) 

Konfusion von Forderungen und Verbindlichkeiten (784) 

Aufwendungen kw die Standortverlagerung von Berlin nach ROdesheim 663 

Saldierte Verluste aus der Verschmelzung von Beteiligungsunternehmen 243 

Sondereffekte 2020/2021  (3.667) 

bb)  Sondereffekte fOr das Geschaftsjahr 2019/2020 
Ungepriift (in TEUR) 

Aufwendungen kw die Standortverlagerung von Berlin nach ROdesheim 524 

Abfindungen 280 

EBIT der Leibwachter GmbH (verkauft im GJ 2020/2021) (493) 

Sondereffekte 2019/2020 311 
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3 Das Bereinigte EBIT errechnet sich aus dem EBIT bereinigt um Sondereffekte. 

Geschäftsjahre 2021/2022 bis 2023/2024  

Ungeprüft (in TEUR)  
 Geschäftsjahr zum 31. März 

 2024  2023  2022 

EBIT  ..........................................................   9.225  4.981  8.782 

Sondereffektea)  ..........................................   (18)  3.001  846 

Bereinigtes EBIT  .....................................   9.206  7.982  9.628 

a) Die Sondereffekte für die Geschäftsjahre 2021/2022 bis 2023/2024 berechnen sich folgendermaßen: 

aa)  Sondereffekte für das Geschäftsjahr 2023/2024: 

Ungeprüft (in TEUR)  

Auflösung eines Vertriebsvertrages ..............................................................   1.100  

Auflösung Pensionsrückstellungen aufgrund Anpassung an den Rentrend  ..   (1.118) 

Sondereffekte 2023/2024  ...........................................................................   (18) 

 
bb) Sondereffekte für das Geschäftsjahr 2022/2023 

Ungeprüft (in TEUR)  

Inflationsbedingte Erhöhung der Pensionsrückstellungen auf 8%  ................   3.001 

Sondereffekte 2022/2023  ...........................................................................   3.001 

cc) Sondereffekte für das Geschäftsjahr 2021/2022 

Ungeprüft (in TEUR)  

Aufwendungen Standortverlagerung von Berlin nach Rüdesheim .................   397 

Außerordentliche Zuführungen des verbliebenen Unterschiedsbetrags aus 
den Pensionen  .............................................................................................   1.292 

Auflösung eines passivischen Unterschiedsbetrags, u. a. im Hinblick auf die 
brasilianischen Aktivitäten  ............................................................................   (843) 

Sondereffekte 2021/2022  ...........................................................................   846 

Geschäftsjahre 2019/2020 und 2020/2021 

Ungeprüft (in TEUR)  

Geschäftsjahr zum 
31. März 

 2021  2020 

EBIT  ....................................................................................   10.443  8.029 

Sondereffektea)  ....................................................................   (3.667)  311 

Bereinigtes EBIT  ...............................................................   6.776  8.340 

a) Die Sondereffekte für die Geschäftsjahre 2019/2020 und 2020/2021 berechnen sich folgendermaßen: 

aa) Sondereffekte für das Geschäftsjahr 2020/2021 

Ungeprüft (in TEUR)  

Erträge aus dem Verkauf der Marke „Leibwächter“ .......................................   (3.516) 

EBIT der Leibwächter GmbH (verkauft im GJ 2020/2021) .............................   (273) 

Konfusion von Forderungen und Verbindlichkeiten .......................................   (784) 

Aufwendungen für die Standortverlagerung von Berlin nach Rüdesheim ......   663 

Saldierte Verluste aus der Verschmelzung von Beteiligungsunternehmen ....   243 

Sondereffekte 2020/2021 ............................................................................   (3.667) 

bb) Sondereffekte für das Geschäftsjahr 2019/2020 

Ungeprüft (in TEUR)  

Aufwendungen für die Standortverlagerung von Berlin nach Rüdesheim ......   524 

Abfindungen .................................................................................................   280 

EBIT der Leibwächter GmbH (verkauft im GJ 2020/2021) .............................   (493) 

Sondereffekte 2019/2020 ............................................................................   311 



4 Das Bereinigte EBITDA errechnet sich aus dem EBITDA bereinigt urn die Sondereffekte. 

Geschaftsjahre 2021/2022 bis 2023/2024 

Geschaftsjahr zum 31. Marz 
Ungepruft (in TEUR) 

2024 2023 2022 

EBITDA  12.830 8.573 11.954 

Sondereffektea) (18) 3.001 846 

Bereinigtes EBITDA  12.811 11.574 12.799 

a) Die Sondereffekte entsprechen den unter Fn. 3a) dargestellten Sondereffekten. 

Geschaftsjahre 2019/2020 und 2020/2021 

Ungepruft (in TEUR) 

2021 2020 

EBITDA  13.938 12.545 

Sondereffektea) (3.742) (461) 

Bereinigtes EBITDA  10.197 12.084 

Geschaftsjahr zum 
31. Marz 

a) Die Sondereffekte entsprechen den unter Fn. 3a) dargestellten Sondereffekten. 

5 Die EBITDA-Marge spiegelt das Verhaltnis des EBITDA zum Umsatz wider und stellt eine abgewandelte 
Form der Umsatzrentabilitat dar, die Ergebnisbetrage aus dem Finanzergebnis, Steuern und Abschreibun-
gen unberOcksichtigt lasst. Die EBITDA-Marge ergibt sich aus dem Quotienten des EBITDA und der Urn-
satzerlose: 

6 

Geschaftsjahre 2021/2022 bis 2023/2024 

Gepruft und in TEUR, soweit nicht Geschaftsjahr zum 31. Marz 

anders angegeben 2024 2023 2022 

EBITDA (ungepruft) 12.830 8.573 11.954 

UmsatzerlOsea)  141.962 145.185 140.973 

EBITDA-Marge (ungepruft) 9 0° 5.9% 8.5° 

a) Entspricht den Brutto-Umsatzerlosen abzOglich der Branntweinsteueraufwendungen (Alkoholsteuer). 

Geschaftsjahre 2019/2020 und 2020/2021 

Gepruft und in TEUR, soweit nicht anders angegeben 

2021 2020 

EBITDA (ungepruft) 13.938 12.545 

UmsatzerlOsea) 120.319 116.039 

EBITDA-Marge (ungepruft) 11,6% 10,8% 

Geschaftsjahr zum 
31. Marz 

a) Entspricht den Brutto-Umsatzerlosen abzOglich der Branntweinsteueraufwendungen (Alkoholsteuer). 

Die Bereinigte EBITDA-Marge spiegelt das Verhaltnis des Bereinigten EBITDA zum Umsatz wider und stellt 
eine abgewandelte Form der Umsatzrentabilitat dar, die Ergebnisbetrage aus dem Finanzergebnis, Steuern 
und Abschreibungen unberOcksichtigt lasst. Die Bereinigte EBITDA-Marge ergibt sich aus dem Quotienten 
des Bereinigten EBITDA und der Umsatzerlose: 

Geschaftsjahre 2021/2022 bis 2023/2024 

Gepruft und in TEUR, soweit nicht 
anders angegeben 

Bereinigtes EBITDA (ungepruft) 

UmsatzerlOsea)  
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Geschaftsjahr zum 31. Marz 

2024 

12.811 

141.962 

2023 2022 

11.574 12.799 

145.185 140.973 
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4 Das Bereinigte EBITDA errechnet sich aus dem EBITDA bereinigt um die Sondereffekte. 

Geschäftsjahre 2021/2022 bis 2023/2024  

Ungeprüft (in TEUR)  
 Geschäftsjahr zum 31. März 

 2024  2023  2022 

EBITDA  .....................................................   12.830  8.573  11.954 

Sondereffektea)  ..........................................   (18)  3.001  846  

Bereinigtes EBITDA  ................................   12.811  11.574   12.799 

a) Die Sondereffekte entsprechen den unter Fn. 3a) dargestellten Sondereffekten.  

Geschäftsjahre 2019/2020 und 2020/2021 

Ungeprüft (in TEUR)  

Geschäftsjahr zum 
31. März 

 2021  2020 

EBITDA  .............................................................................   13.938  12.545 

Sondereffektea)  ..................................................................   (3.742)  (461) 

Bereinigtes EBITDA  ........................................................   10.197  12.084 

a) Die Sondereffekte entsprechen den unter Fn. 3a) dargestellten Sondereffekten. 

5 Die EBITDA-Marge spiegelt das Verhältnis des EBITDA zum Umsatz wider und stellt eine abgewandelte 
Form der Umsatzrentabilität dar, die Ergebnisbeträge aus dem Finanzergebnis, Steuern und Abschreibun-
gen unberücksichtigt lässt. Die EBITDA-Marge ergibt sich aus dem Quotienten des EBITDA und der Um-

satzerlöse: 

Geschäftsjahre 2021/2022 bis 2023/2024  

Geprüft und in TEUR, soweit nicht 
anders angegeben  

 Geschäftsjahr zum 31. März 

 2024  2023  2022 

EBITDA (ungeprüft)  ...................................   12.830  8.573  11.954 

Umsatzerlösea)  ..........................................   141.962  145.185  140.973 

EBITDA-Marge (ungeprüft)  .....................   9,0%   5,9%   8,5% 

a) Entspricht den Brutto-Umsatzerlösen abzüglich der Branntweinsteueraufwendungen (Alkoholsteuer).  

Geschäftsjahre 2019/2020 und 2020/2021 

Geprüft und in TEUR, soweit nicht anders angegeben  

Geschäftsjahr zum 
31. März 

 2021  2020 

EBITDA (ungeprüft)............................................................   13.938  12.545 

Umsatzerlösea) ...................................................................   120.319  116.039 

EBITDA-Marge (ungeprüft) ..............................................   11,6%  10,8% 

a) Entspricht den Brutto-Umsatzerlösen abzüglich der Branntweinsteueraufwendungen (Alkoholsteuer).  

6 Die Bereinigte EBITDA-Marge spiegelt das Verhältnis des Bereinigten EBITDA zum Umsatz wider und stellt 
eine abgewandelte Form der Umsatzrentabilität dar, die Ergebnisbeträge aus dem Finanzergebnis, Steuern 
und Abschreibungen unberücksichtigt lässt. Die Bereinigte EBITDA-Marge ergibt sich aus dem Quotienten 

des Bereinigten EBITDA und der Umsatzerlöse: 

Geschäftsjahre 2021/2022 bis 2023/2024  

Geprüft und in TEUR, soweit nicht 
anders angegeben  

 Geschäftsjahr zum 31. März 

 2024  2023  2022 

Bereinigtes EBITDA (ungeprüft)  ................   12.811   11.574  12.799 

Umsatzerlösea)  ..........................................   141.962  145.185  140.973 



7 

8 

9 

Bereinigte EBITDA-Marge (ungepruft) 9,0% 

a) 

8,0% 9,1% 

Entspricht den Brutto-Umsatzerlosen abzOglich der Branntweinsteueraufwendungen (Alkoholsteuer). 

Geschaftsjahre 2019/2020 und 2020/2021 

Gepruft und in TEUR, soweit nicht anders angegeben 

Geschaftsjahr zum 
31. Marz 

2021 2020 

Bereinigtes EBITDA (ungepruft)  13.938 12.545 

UmsatzerlOsea)  120.319 116.039 

Bereinigte EBITDA-Marge (ungepruft)  11,6% 10,8% 

a) Entspricht den Brutto-Umsatzerlosen abzOglich der Branntweinsteueraufwendungen (Alkoholsteuer). 

Die Nettoergebnismarge vor GewinnabfOhrung ergibt sich aus dem Quotienten des Ergebnisses nach Steu-
ern und der Gesamtleistung: 

Gepruft und in TEUR, soweit nicht 
anders angegeben 

Ergebnis nach Steuern 

Geschaftsjahr zum 31. Marz 

2024 

5.211 

2023 2022 

856 4.448 

Gesamtleistunga) (ungepruft)  145.790 148.511 138.487 

Nettoergebnismarge vor 
Gewinnabflihrung (ungepruft) 

a) Vgl. hierzu 12.1 FuRnote 2. 

Die Eigenkapitalquote gibt als betriebswirtschaftliche Kennzahl das Verhaltnis von Eigenkapital zum Ge-
samtkapital (= Bilanzsumme) eines Unternehmens wieder und ergibt sich aus dem Quotienten des bilanziel-
len Eigenkapitals und der Bilanzsumme: 

Gepruft und in TEUR, soweit nicht 
anders angegeben 

Geschaftsjahr zum 31. Marz 

2024 2023 2022 

Eigenkapital   62.947 51.775 57.263 

Bilanzsumme   206.851 210.206 210.200 

Eigenkapitalquote (ungepruft) 30.4% 24,6% 27.2% 

Die Eigenkapitalrendite vor GewinnabfOhrung als eine Form der Kapitalrentabilitat bezeichnet die Verzin-
sung des eingesetzten Eigenkapitals, ausgedrOckt in %. Bei ihr handelt es sich um eine Kennzahl, an der 
sich die Ertragskraft des Unternehmens messen lasst. Sie ergibt sich aus dem Quotienten des Ergebnisses 
nach Steuern und des bilanziellen Eigenkapitals: 

Gepruft und in TEUR, soweit nicht 
anders angegeben 

Geschaftsjahr zum 31. Marz 

2024 2023 2022 

Ergebnis nach Steuern 5.211 856 4.448 

Eigenkapital  62.947 51.775 57.263 

Eigenkapitalrendite vor 
Gewinnabflihrung (ungepruft) a3Ci i IX& 

10 Durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter kw das Geschaftsjahr. 

Die Interest Coverage Ratio (Zinsdeckungsquote) ergibt sich aus dem Quotienten des Bereinigten EBIT und 
den Aufwendungen fur Zinsen und ahnliche Aufwendungen. Die Kennzahl gibt an, inwiefern die Semper 
idem Gruppe in der Lage ist, ihren Zinsverpflichtungen aus dem Bereinigten EBIT nachzukommen. 

Gepruft und in TEUR, soweit nicht 
anders angegeben 

Geschaftsjahr zum 31. Marz 

2024 2023 2022 

Bereinigtes EBIT (ungepruft) 9.206 7.982 9.628 

Zinsen und ahnliche Aufwendungen  5.608 4.855 5.791 

205 

 

205 

 
 

Bereinigte EBITDA-Marge (ungeprüft)  ..   9,0%  8,0%  9,1% 

a) Entspricht den Brutto-Umsatzerlösen abzüglich der Branntweinsteueraufwendungen (Alkoholsteuer).  

Geschäftsjahre 2019/2020 und 2020/2021 

Geprüft und in TEUR, soweit nicht anders angegeben  

Geschäftsjahr zum 
31. März 

 2021  2020 

Bereinigtes EBITDA (ungeprüft) .........................................   13.938  12.545 

Umsatzerlösea) ...................................................................   120.319  116.039 

Bereinigte EBITDA-Marge (ungeprüft) ...........................   11,6%  10,8% 

a) Entspricht den Brutto-Umsatzerlösen abzüglich der Branntweinsteueraufwendungen (Alkoholsteuer). 

7 Die Nettoergebnismarge vor Gewinnabführung ergibt sich aus dem Quotienten des Ergebnisses nach Steu-
ern und der Gesamtleistung: 

Geprüft und in TEUR, soweit nicht 
anders angegeben  

 Geschäftsjahr zum 31. März 

 2024  2023  2022 

Ergebnis nach Steuern  
 ...................................................................   5.211 

 
856 

 
4.448 

Gesamtleistunga) (ungeprüft)......................   145.790  148.511  138.487 

Nettoergebnismarge vor  
Gewinnabführung (ungeprüft) ................   3,6%  0,6%  3,2% 

a) Vgl. hierzu 12.1 Fußnote 2. 

8 Die Eigenkapitalquote gibt als betriebswirtschaftliche Kennzahl das Verhältnis von Eigenkapital zum Ge-
samtkapital (= Bilanzsumme) eines Unternehmens wieder und ergibt sich aus dem Quotienten des bilanziel-
len Eigenkapitals und der Bilanzsumme: 

Geprüft und in TEUR, soweit nicht 
anders angegeben 

 Geschäftsjahr zum 31. März 

 2024  2023  2022 

Eigenkapital  ..............................................   62.947  51.775  57.263 

Bilanzsumme  ............................................   206.851  210.206  210.200 

Eigenkapitalquote (ungeprüft)  ...............   30,4%  24,6%  27,2% 

9 Die Eigenkapitalrendite vor Gewinnabführung als eine Form der Kapitalrentabilität bezeichnet die Verzin-
sung des eingesetzten Eigenkapitals, ausgedrückt in %. Bei ihr handelt es sich um eine Kennzahl, an der 
sich die Ertragskraft des Unternehmens messen lässt. Sie ergibt sich aus dem Quotienten des Ergebnisses 
nach Steuern und des bilanziellen Eigenkapitals: 

Geprüft und in TEUR, soweit nicht 
anders angegeben 

 Geschäftsjahr zum 31. März 

 2024  2023  2022 

Ergebnis nach Steuern ...............................   5.211  856  4.448 

Eigenkapital  ..............................................   62.947  51.775  57.263 

Eigenkapitalrendite vor 
Gewinnabführung (ungeprüft)  ...............   8,3%  1,7%  7,8% 

10 Durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter für das Geschäftsjahr. 

11 Die Interest Coverage Ratio (Zinsdeckungsquote) ergibt sich aus dem Quotienten des Bereinigten EBIT und 
den Aufwendungen für Zinsen und ähnliche Aufwendungen. Die Kennzahl gibt an, inwiefern die Semper 
idem Gruppe in der Lage ist, ihren Zinsverpflichtungen aus dem Bereinigten EBIT nachzukommen. 

Geprüft und in TEUR, soweit nicht 
anders angegeben 

 Geschäftsjahr zum 31. März 

 2024  2023  2022 

Bereinigtes EBIT (ungeprüft)  .....................   9.206  7.982  9.628 

Zinsen und ähnliche Aufwendungen  .........   5.608  4.855  5.791 



Interest Coverage Ratio (ungepruft) 1166 1166 1177 

12 Die Total Net Debt/Bereinigtes EBITDA Ratio errechnet sich aus Nettofinanzverbindlichkeiten, d.h. Finanz-
verbindlichkeiten (definiert als Summe aus Verbindlichkeiten aus Anleihen und Verbindlichkeiten gegenOber 
Kreditinstituten) abzOglich Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten dividiert durch das Bereinigte 
EBITDA. Die Kennzahl gibt Auskunft Ober die Fahigkeit der Semper idem Gruppe ihre Verschuldung zu-
rOckzufOhren. 

Gepruft und in TEUR, soweit nicht Geschaftsjahr zum 31. Marz 

anders angegeben 2024 2023 2022 

Anleihen  80.450 90.750 86.625 

Verbindlichkeiten gegenOber 
Kreditinstituten  43 73 165 

Finanzverbindlichkeiten (ungepruft) 80.494 90.822 86.791 

AbzOglich Kassenbestand und Guthaben 
bei Kreditinstituten  22.949 21.365 26.598 

Nettofinanzverbindlichkeiten (Total Net 
Debt) (ungepruft) 57.544 69.393 60.193 

Bereinigtes EBITDA (ungepruft) 12.811 11.574 12.799 

Total Net Debt/Bereinigtes EBITDA-
Ratio (ungepruft) 44 5 66 0 4477 

13 Die Rohertrage errechnen sich aus den Umsatzerlosen abzOglich der Alkoholsteuer und Bestandsverande-
rung abzOglich Materialaufwand. 

Geschaftsjahre 2021/2022 bis 2023/2024 

Gepruft und in TEUR, soweit nicht 
anders angegeben 

Geschaftsjahr zum 31. Marz 

2024 2023 2022 

UmsatzerlOsea)  141.962 145.185 140.973 

Bestandsveranderung 
abzgl. Materialaufwand (ungepruft) 84.655 90.953 90.421 

Rohertrag (ungepruft) 57.307 54.231 50.552 

Rohertragsmargeb) (ungepruft) 40.4% 37.4% 35.9% 

a) 

b) 

Entspricht den Brutto-Umsatzerlosen abzOglich der Branntweinsteueraufwendungen (Alkohol-
steuer). 
Die Rohertragsmarge errechnet sich aus dem Rohertrag geteilt durch den Umsatzerlos. 

Geschaftsjahre 2019/2020 und 2020/2021 

Gepruft und in TEUR, soweit nicht anders angegeben 

Geschaftsjahr zum 
31. Marz 

2021 2020 

UmsatzerlOsea) 120.319 116.039 

Bestandsveranderung 
abzgl. Materialaufwand (ungepruft) (81.390) 71.197) 

Rohertrag (ungepruft) 38.929 44.842 

Rohertragsmargeb) (ungepruft) 32,4% 38,6% 

a) 

b) 

Entspricht den Brutto-Umsatzerlosen abzOglich der Branntweinsteueraufwendungen (Alkohol-
steuer). 
Die Rohertragsmarge errechnet sich aus dem Rohertrag geteilt durch den Umsatzerlos. 
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Interest Coverage Ratio (ungeprüft)  ......   1,6  1,6   1,7 

12  Die Total Net Debt/Bereinigtes EBITDA Ratio errechnet sich aus Nettofinanzverbindlichkeiten, d.h. Finanz-
verbindlichkeiten (definiert als Summe aus Verbindlichkeiten aus Anleihen und Verbindlichkeiten gegenüber 
Kreditinstituten) abzüglich Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten dividiert durch das Bereinigte 
EBITDA. Die Kennzahl gibt Auskunft über die Fähigkeit der Semper idem Gruppe ihre Verschuldung zu-
rückzuführen.  

Geprüft und in TEUR, soweit nicht 
anders angegeben 

 Geschäftsjahr zum 31. März 

 2024  2023  2022 

Anleihen  ....................................................   80.450  90.750  86.625 

Verbindlichkeiten gegenüber 
Kreditinstituten  ..........................................   43  73  165 

Finanzverbindlichkeiten (ungeprüft)  .....   80.494  90.822   86.791 

Abzüglich Kassenbestand und Guthaben 
bei Kreditinstituten .....................................   22.949  21.365  26.598 

Nettofinanzverbindlichkeiten (Total Net 
Debt) (ungeprüft)  .....................................   57.544  69.393  60.193 

Bereinigtes EBITDA (ungeprüft)  ................   12.811   11.574  12.799 

Total Net Debt/Bereinigtes EBITDA-
Ratio (ungeprüft)  .....................................   4,5   6,0   4,7 

13 Die Roherträge errechnen sich aus den Umsatzerlösen abzüglich der Alkoholsteuer und Bestandsverände-
rung abzüglich Materialaufwand. 

Geschäftsjahre 2021/2022 bis 2023/2024  

Geprüft und in TEUR, soweit nicht 
anders angegeben 

 Geschäftsjahr zum 31. März 

 2024  2023  2022 

Umsatzerlösea)  ..........................................   141.962  145.185  140.973 

Bestandsveränderung  
abzgl. Materialaufwand (ungeprüft)  ...........   84.655 

 
90.953  90.421 

Rohertrag (ungeprüft)  .............................   57.307  54.231  50.552 

Rohertragsmargeb) (ungeprüft)  ..............   40,4%  37,4%  35,9% 
 

a) Entspricht den Brutto-Umsatzerlösen abzüglich der Branntweinsteueraufwendungen (Alkohol-
steuer). 

b) Die Rohertragsmarge errechnet sich aus dem Rohertrag geteilt durch den Umsatzerlös. 

Geschäftsjahre 2019/2020 und 2020/2021 

Geprüft und in TEUR, soweit nicht anders angegeben  

Geschäftsjahr zum 
31. März 

 2021  2020 

Umsatzerlösea) ...................................................................   120.319  116.039 

Bestandsveränderung  
abzgl. Materialaufwand (ungeprüft) ....................................   (81.390)  (71.197) 

Rohertrag (ungeprüft) ......................................................   38.929  44.842 

Rohertragsmargeb) (ungeprüft) .......................................   32,4%  38,6% 
 

a) Entspricht den Brutto-Umsatzerlösen abzüglich der Branntweinsteueraufwendungen (Alkohol-
steuer). 

b) Die Rohertragsmarge errechnet sich aus dem Rohertrag geteilt durch den Umsatzerlös. 
 

  



13. BESTEUERUNG 

Warnhinweis: Die Steuergesetzgebung des Mitgliedstaats des Anlegers und 
des Grundungsstaats des Emittenten k6nnen sich auf die Ertrage aus den 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen auswirken. 

Potentiellen Anleger, die an einem Erwerb der Neuen lnhaberschuldverschreibun-
gen interessiert sind, wird daher dringend empfohlen, ihren Rechtsanwalt und/oder 
Steuerberater zu Rate zu ziehen, urn sich Ober die anwendbaren steuerrechtlichen 
Vorschriften und die sich daraus ergebenen steuerlichen Auswirkungen zu infor-
mieren. Eine Anleiheentscheidung sollte nur unter Hinzuziehung aller verfOgbaren 
Informationen und nach Konsultation eines Rechtsanwalts und / oder Steuerbera-
ters unter Berucksichtigung der individuellen Situation getroffen werden. 
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13. BESTEUERUNG 

Warnhinweis: Die Steuergesetzgebung des Mitgliedstaats des Anlegers und 
des Gründungsstaats des Emittenten können sich auf die Erträge aus den 
Neuen Inhaberschuldverschreibungen auswirken.  

Potentiellen Anleger, die an einem Erwerb der Neuen Inhaberschuldverschreibun-
gen interessiert sind, wird daher dringend empfohlen, ihren Rechtsanwalt und/oder 
Steuerberater zu Rate zu ziehen, um sich über die anwendbaren steuerrechtlichen 
Vorschriften und die sich daraus ergebenen steuerlichen Auswirkungen zu infor-
mieren. Eine Anleiheentscheidung sollte nur unter Hinzuziehung aller verfügbaren 
Informationen und nach Konsultation eines Rechtsanwalts und / oder Steuerbera-
ters unter Berücksichtigung der individuellen Situation getroffen werden. 

  



14. TRENDINFORMATIONEN 

Die Emittentin geht fur das laufende Geschaftsjahr 2024/2025 von einer leicht ne-
gativen Entwicklung des Umsatzes aus. Dies beruht zum einen insbesondere auf 
dem Ruckgang des Handelsmarkengeschafts, das in Einklang mit der Strategie 
der Emittentin zukunftig nur noch zu fur die Emittentin vorteilhafteren Konditionen 
durchgefuhrt werden soil, und im Ubrigen zurOckgefahren wurde. Zum anderen 
beruht der UmsatzrOckgang auf Veranderungen des Distributionsmarkenportfolios 
der Diversa. So endete der Vertrieb des Sazerac-Sortiments zum 30. Juni 2024, 
mit der Folge, dass Umsatz mit den entsprechenden Distributionsmarken unmittel-
bar entfallt. Zwar hat der neue Vertrieb u. a. von Linie Aquavit zum 1. Juli 2024 in 
Deutschland begonnen. Erfahrungsgemail ergeben sich beim Hochlauf des Ver-
kaufs der neuen Marke jedoch Verzogerungen, bis das Umsatzpotential ausge-
schopft wird. Dies kann insbesondere daran liegen, dass bestimmte Kanale durch 
den vorherigen Verkaufer der betreffenden Produkte noch vor dem Wechsel Ober-
proportional beliefert wurden. Ein normalisierter Verkauf ist daher erst im zweiten 
Halbjahr des Geschaftsjahres 2024/2025 zu erwarten. Auch ist das Konsumver-
halten in Deutschland weiterhin zurOckhaltend. 

Fur den zum 30. Juni 2024 endenden Dreimonatszeitraum betragt der Konzernum-
satz EUR 36,9 Mio. (+0,1% im Vergleich zum Vorjahreszeitraum) (ungeprOft). Der 
Kassenbestand der Emittentin zum 30. Juni 2024 liegt bei EUR 24,5 Mio. (unge-
prOft). In dem zum 30. Juni 2024 endenden Dreimonatszeitraum ist der Absatz der 
Semper idem Gruppe auflerhalb Deutschlands um 10,7% im Vergleich zum Vor-
jahreszeitraum gestiegen (ungeprOft). 

Im zweiten Quartal des Geschaftsjahres 2024/2025 erwartet die Semper idem 
Gruppe einen Liquiditatsabfluss in Hohe von ca. EUR 2,7 Mio., da die Emittentin 
zugesagt hat, die Liquiditat fur die auf Gesellschafterebene infolge der Einbringung 
von Aktien an der Gurktaler AG in die Emittentin anfallenden Ertragssteuern zur 
Verfugung zu stellen. 

Da die Emittentin beabsichtigt, die im November 2025 fallige Inhaberschuldver-
schreibungen 2019/2025 so weit wie moglich gegen die Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen umzutauschen, soil es im zweiten Quartal des Geschaftsjahres 
2023/2024 aufgrund der Ausgabe der Neuen Inhaberschuldverschreibungen nur 
zu einem leichten Anstieg der Fremdkapitalverbindlichkeiten in Hohe von 1,25 Mio. 
gegenOber dem Geschaftsjahresende 2023/2024 kommen. Nach der erfolgreichen 
Emission der Neuen Inhaberschuldverschreibungen und dem Umtausch der Inha-
berschuldverschreibung 2019/2025 plant die Emittentin auf Grund des hoheren 
Zinses der Neuen Inhaberschuldversteigerung im Vergleich zu den Inhaberschuld-
verschreibung 2019/2025 mit steigenden Zinsaufwendungen fur die Finanzierung 
der Semper idem Gruppe. 

Die Semper idem Gruppe befindet sich derzeit in Verhandlungen mit Inhabern von 
Markenrechten Ober die Verlangerung von Distributionsvertragen, aus denen sich 
fur die Zukunft abweichende Konditionen ergeben konnten. Zudem finden im Zu-
sammenhang mit der Beendigung der Distributionsvereinbarung mit Sazerac zum 
30. Juni 2024 momentan Gesprache Ober die finanzielle Abwicklung statt. Hieraus 
konnten der Semper idem Gruppe Ober die zum 31. Marz 2024 getroffenen Ruck-
stellungen in Hohe von EUR 1,1 Mio. hinaus Kosten entstehen (siehe hierzu be-
reits Abschnitt 2.1.2.7: „Der Geschaftserfolg der Semper idem Gruppe ist von dem 
Bestehen von Vertriebsvertragen und der Leistungsfahigkeit ihrer Vertragspartner, 
mit denen sie teilweise in der Vergangenheit auch Joint Ventures abgeschlossen 
hat oder in Zukunft abschliegen wird, abhangig."). 
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14. TRENDINFORMATIONEN 

Die Emittentin geht für das laufende Geschäftsjahr 2024/2025 von einer leicht ne-
gativen Entwicklung des Umsatzes aus. Dies beruht zum einen insbesondere auf 
dem Rückgang des Handelsmarkengeschäfts, das in Einklang mit der Strategie 
der Emittentin zukünftig nur noch zu für die Emittentin vorteilhafteren Konditionen 
durchgeführt werden soll, und im Übrigen zurückgefahren wurde. Zum anderen 
beruht der Umsatzrückgang auf Veränderungen des Distributionsmarkenportfolios 
der Diversa. So endete der Vertrieb des Sazerac-Sortiments zum 30. Juni 2024, 
mit der Folge, dass Umsatz mit den entsprechenden Distributionsmarken unmittel-
bar entfällt. Zwar hat der neue Vertrieb u. a. von Linie Aquavit zum 1. Juli 2024 in 
Deutschland begonnen. Erfahrungsgemäß ergeben sich beim Hochlauf des Ver-
kaufs der neuen Marke jedoch Verzögerungen, bis das Umsatzpotential ausge-
schöpft wird. Dies kann insbesondere daran liegen, dass bestimmte Kanäle durch 
den vorherigen Verkäufer der betreffenden Produkte noch vor dem Wechsel über-
proportional beliefert wurden. Ein normalisierter Verkauf ist daher erst im zweiten 
Halbjahr des Geschäftsjahres 2024/2025 zu erwarten. Auch ist das Konsumver-
halten in Deutschland weiterhin zurückhaltend. 

Für den zum 30. Juni 2024 endenden Dreimonatszeitraum beträgt der Konzernum-
satz EUR 36,9 Mio. (+0,1% im Vergleich zum Vorjahreszeitraum) (ungeprüft). Der 
Kassenbestand der Emittentin zum 30. Juni 2024 liegt bei EUR 24,5 Mio. (unge-
prüft). In dem zum 30. Juni 2024 endenden Dreimonatszeitraum ist der Absatz der 
Semper idem Gruppe außerhalb Deutschlands um 10,7% im Vergleich zum Vor-
jahreszeitraum gestiegen (ungeprüft). 

Im zweiten Quartal des Geschäftsjahres 2024/2025 erwartet die Semper idem 
Gruppe einen Liquiditätsabfluss in Höhe von ca. EUR 2,7 Mio., da die Emittentin 
zugesagt hat, die Liquidität für die auf Gesellschafterebene infolge der Einbringung 
von Aktien an der Gurktaler AG in die Emittentin anfallenden Ertragssteuern zur 
Verfügung zu stellen. 

Da die Emittentin beabsichtigt, die im November 2025 fällige Inhaberschuldver-
schreibungen 2019/2025 so weit wie möglich gegen die Neuen Inhaberschuldver-
schreibungen umzutauschen, soll es im zweiten Quartal des Geschäftsjahres 
2023/2024 aufgrund der Ausgabe der Neuen Inhaberschuldverschreibungen nur 
zu einem leichten Anstieg der Fremdkapitalverbindlichkeiten in Höhe von 1,25 Mio. 
gegenüber dem Geschäftsjahresende 2023/2024 kommen. Nach der erfolgreichen 
Emission der Neuen Inhaberschuldverschreibungen und dem Umtausch der Inha-
berschuldverschreibung 2019/2025 plant die Emittentin auf Grund des höheren 
Zinses der Neuen Inhaberschuldversteigerung im Vergleich zu den Inhaberschuld-
verschreibung 2019/2025 mit steigenden Zinsaufwendungen für die Finanzierung 
der Semper idem Gruppe. 

Die Semper idem Gruppe befindet sich derzeit in Verhandlungen mit Inhabern von 
Markenrechten über die Verlängerung von Distributionsverträgen, aus denen sich 
für die Zukunft abweichende Konditionen ergeben könnten. Zudem finden im Zu-
sammenhang mit der Beendigung der Distributionsvereinbarung mit Sazerac zum 
30. Juni 2024 momentan Gespräche über die finanzielle Abwicklung statt. Hieraus 
könnten der Semper idem Gruppe über die zum 31. März 2024 getroffenen Rück-
stellungen in Höhe von EUR 1,1 Mio. hinaus Kosten entstehen (siehe hierzu be-
reits Abschnitt 2.1.2.7: „Der Geschäftserfolg der Semper idem Gruppe ist von dem 
Bestehen von Vertriebsverträgen und der Leistungsfähigkeit ihrer Vertragspartner, 
mit denen sie teilweise in der Vergangenheit auch Joint Ventures abgeschlossen 
hat oder in Zukunft abschließen wird, abhängig.“). 



Im Geschaftsjahr 2024/2025 setzt die Semper idem Gruppe die Modernisierung 
ihrer Marken fort und investiert in zusatzliche MarketingmafInahmen, insbeson-
dere mit der Kooperation mit KOnstlern fur die Marke „Underberg" und dem Neu-
produkt „Underberg Espresso Herbtini". Des Weiteren treibt die Semper idem 
Gruppe ihre Internationalisierungsstrategie weiter voran und forciert insbesondere 
das Wachstum in den Vereinigten Staaten. 

Im Zusammenhang mit der anstehenden Verlagerung der Buroraume der Semper 
idem Gruppe sind fur September/Oktober 2024 Gesprache mit dem aktuellen Ver-
mieter geplant, insbesondere in Bezug auf eventuelle Ruckbauten. Ferner sind In-
vestitionen in neue Buromobel und BrandschutzmafInahmen geplant, die mit ent-
sprechenden Einmalaufwendungen vollzogen werden. 

In Bezug auf die steuerlichen Verfahren aus April 2024 und Mai 2024 wird auf den 
Abschnitt 10.11. „Rechtsstreitigkeiten") verwiesen. 

Im August 2024 hat die Emittentin den Abschluss eines weiteren Distributionsver-
trags bekanntgegeben, unter welchem die Semper idem Gruppe ab dem 1. Januar 
2025 Ober die Diversa Produkte der zur Sebastian Stroh Austria GmbH, Oster-
reich, gehorigen Marke „STROH" in Deutschland vertreiben wird. 

Seit dem 31. Marz 2024 gab es keine wesentliche Verschlechterung der Aussich-
ten der Emittentin. 

Zudem gab es darOber hinaus seit dem 31. Marz 2024 keine wesentliche Anderung 
der Finanz- und Ertragslage der Semper idem Gruppe. 
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Im Geschäftsjahr 2024/2025 setzt die Semper idem Gruppe die Modernisierung 
ihrer Marken fort und investiert in zusätzliche Marketingmaßnahmen, insbeson-
dere mit der Kooperation mit Künstlern für die Marke „Underberg“ und dem Neu-
produkt „Underberg Espresso Herbtini“. Des Weiteren treibt die Semper idem 
Gruppe ihre Internationalisierungsstrategie weiter voran und forciert insbesondere 
das Wachstum in den Vereinigten Staaten. 

Im Zusammenhang mit der anstehenden Verlagerung der Büroräume der Semper 
idem Gruppe sind für September/Oktober 2024 Gespräche mit dem aktuellen Ver-
mieter geplant, insbesondere in Bezug auf eventuelle Rückbauten. Ferner sind In-
vestitionen in neue Büromöbel und Brandschutzmaßnahmen geplant, die mit ent-
sprechenden Einmalaufwendungen vollzogen werden. 

In Bezug auf die steuerlichen Verfahren aus April 2024 und Mai 2024 wird auf den 
Abschnitt 10.11. „Rechtsstreitigkeiten“) verwiesen.  

Im August 2024 hat die Emittentin den Abschluss eines weiteren Distributionsver-
trags bekanntgegeben, unter welchem die Semper idem Gruppe ab dem 1. Januar 
2025 über die Diversa Produkte der zur Sebastian Stroh Austria GmbH, Öster-
reich, gehörigen Marke „STROH“ in Deutschland vertreiben wird. 

Seit dem 31. März 2024 gab es keine wesentliche Verschlechterung der Aussich-
ten der Emittentin.  

Zudem gab es darüber hinaus seit dem 31. März 2024 keine wesentliche Änderung 
der Finanz- und Ertragslage der Semper idem Gruppe.  

  



15. NAMEN UND ADRESSEN 

EMITTENTIN SOLE LEAD MANAGER 

Semper idem IKB Deutsche Industriebank 
Underberg AG Aktiengesellschaft 

Hubert-Underberg-Allee 1 Wilhelm-Botzkes-Strafle 1 
47495 Rheinberg 40474 Dusseldorf 

Deutschland Deutschland 

RECHTSBERATER ABSCHLUSSPROFER 

Noerr Deloitte 
Partnerschaftsgesellschaft mbB GmbH Wirtschaftsprufungsgesellschaft 

Borsenstrafle 1 Erna-Scheffler-Strafle 2 
60313 Frankfurt 40476 Dusseldorf 

Deutschland Deutschland 

ABWICKLUNGSSTELLE 

Bankhaus Gebr. Martin 
Aktiengesellschaft 

Kirchstrafle 35 
73033 Goppingen 

Deutschland 
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ZAHLSTELLE 

IKB Deutsche Industriebank 
Aktiengesellschaft 

Wilhelm-Botzkes-Strafle 1 
40474 Dusseldorf 

Deutschland 
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15. NAMEN UND ADRESSEN 

EMITTENTIN SOLE LEAD MANAGER 

Semper idem  

Underberg AG 

Hubert-Underberg-Allee 1 

47495 Rheinberg 

Deutschland 

IKB Deutsche Industriebank  

Aktiengesellschaft 

Wilhelm-Bötzkes-Straße 1 

40474 Düsseldorf 

Deutschland 

  

RECHTSBERATER ABSCHLUSSPRÜFER 

Noerr  

Partnerschaftsgesellschaft mbB 

Börsenstraße 1 

60313 Frankfurt 

Deutschland 

Deloitte  

GmbH Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 

Erna-Scheffler-Straße 2 

40476 Düsseldorf 

Deutschland 

  

ABWICKLUNGSSTELLE ZAHLSTELLE 

Bankhaus Gebr. Martin 

Aktiengesellschaft 

Kirchstraße 35 

73033 Göppingen 

Deutschland 

IKB Deutsche Industriebank  

Aktiengesellschaft 

Wilhelm-Bötzkes-Straße 1 

40474 Düsseldorf 

Deutschland 
 

 


