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. ZUSAMMENFASSUNG

Abschnitt A - Einleitung und Warnhinweise

A1

Warnhinweis

Warnhinweis, dass

— die Zusammenfassung als Einfihrung zum Prospekt verstanden werden soll-
te,

— der Anleger jede Entscheidung zur Anlage in die betreffende Wertpapiere auf
die Priifung des gesamtem Prospektes stiltzen sollte,

— fir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche auf Grund der in dem Pros-
pekt enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, der als Klager auftre-
tende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der Staa-
ten des Europaischen Wirtschaftsraums die Kosten fiir die Ubersetzung wegen
der in dem Prospekt enthaltenen Angaben Klage einreichen will, nach den nati-
onalen Rechtsvorschriften seines Mitgliedstaats méglicherweise fiir die Uber-
setzung des Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen haben kdnnte, und

— diejenigen Personen, die die Verantwortung fur die Zusammenfassung ein-
schlieBlich etwaiger Ubersetzungen hiervon iibernommen haben oder von de-
nen der Erlass ausgeht, haftbar gemacht werden kénnen, jedoch nur fir den
Fall, dass die Zusammenfassung irreflihrend, unrichtig oder widersprichlich ist,
wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospektes gelesen wird, oder
sie, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospektes gelesen wird,
nicht alle erforderlichen Schliisselinformationen vermittelt.

A.2

Zustimmung
zur Verwen-
dung des
Prospekts
durch Finanz-
intermediare

Die Emittentin hat ausschlieflich der GLS Gemeinschaftsbank eG, Christstra-
Re 9, 44789 Bochum, die ausdrickliche Zustimmung zur Verwendung dieses
Prospekts in der Bundesrepublik Deutschland ab Beginn des offentlichen An-
gebots am 20.07.2019 (einschlieBlich) bis zum Ende der Angebotsfrist — langs-
tens zwolf Monaten nach Billigung dieses Prospekts — dem 19.07.2020 (ein-
schlieRlich) erteilt und erklart diesbeziiglich, dass sie die Haftung fir den Inhalt
des Prospekts auch hinsichtlich einer spateren Weiterverauferung wahrend
dieser Frist oder endguiltigen Platzierung der Schuldverschreibungen Uber-
nimmt. Die GLS Gemeinschaftsbank e.V. erhalt eine Vergiitung in Hohe von
3% des Emissionserldses.

Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen geknupft.

Fir den Fall, dass ein Finanzintermediér ein Angebot macht, wird er die
Anleger zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage Uber die Angebotsbedingun-
gen unterrichten.

Abschnitt B - Emittent

B.1 Juristische Die juristische Bezeichnung der Emittentin ist CHANCEN eG. Im Markt tritt die
und kommer- Emittentin auch unter der Bezeichnung ,CHANCEN eG* auf.
zielle Bezeich-
nung der Emit-
tentin

B.2 Sitz und Die CHANCEN eG hat ihren Sitz in Witten, Bundesrepublik Deutschland und ist
Rechtsform eine eingetragene Genossenschaft, eingetragen im Genossenschaftsregister
der Emittentin, des Amtsgerichts Bochum unter GnR 262. Fir die Emittentin gilt das Recht der
geltendes Bundesrepublik Deutschland.
Recht und
Land der
Griindung

B.4b  Wichtigste Die Emittentin ist der Ansicht, dass die Zahl der Studierenden weiter ansteigen
jungste wird und die Nachfrage von Studierenden nach einer gewerblichen Studienfi-
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Trends, die
sich auf die
Emittentin und
die Branchen,
in denen sie
tatig ist, aus-
wirken

nanzierung im Rahmen des Umgekehrten Generationenvertrags (,UGV*®) wei-
terhin ansteigt. Die Emittentin sieht sich in diesem Markt durch ihre angebotene
Finanzierungsdienstleistung gut aufgestellt und geht daher von einer weiterhin
positiven Geschéftsentwicklung aus. Sollte die Geschéaftsentwicklung jedoch
anders verlaufen als es die Emittentin derzeit annimmt und bis zu den Ge-
schaftsjahren 2021 bzw. 2021 keine positiven Jahresergebnisse erzielt werden
kénnen, konnte darin ein Risiko der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit
gesehen werden.

B.5 Beschreibung Die Unternehmensgruppe der Emittentin stellt sich zum Datum des Prospekts
der Gruppe im Wesentlichen wie folgt dar:
und die Ste.l- CHANCEN eG
lung der Emit- GnR 262
tenti . Vorstand: Florian Kollewijn, Olaf
entin inner- Lampson
halb dieser Gegriindet: 2016
Gruppe 100% Beteiligung |
100% Beteiligung 100% Beteiligung
CHANCEN GmbH CHANCEN Manage- CHANCEN Internatio-
HRB 15689 ment GmbH nal gGmbH
GF: F. Kollewijn, HRB 17069 HRB 17236
O. Lampson GF: F. Kollewijn, GF: Batya Blankers,
CHANCEN Services 0. Lampson F. Kollewijn,
GF fihrender Kom- Komplementarin O.Lampson
manditistin Griindung: 2017 International Operati-
Griindung: 2015 ons, ISA
Gegrindet: 2018
Komplementarin
Geschaftsfilhrende Kommanditistin Kommanditistin
]
Bildungschancen | GmbH &
Co. KG
HRA 7377
GF: Chancen GmbH
vermdgensverwaltende KG
Investitionen in UGV
Gegriindet: 2018
B.9 Gewinnprog- Entféllt. Der Prospekt enthalt keine Gewinnprognose oder -schatzung.
nose oder -
schétzungen
B.10 Beschrdnkun-  Entféllt.
gen im Besta- per Bestatigungsvermerk der Emittentin enthalt keine Einschrankung.
tigungsver-
merk zu den
historischen
Finanzinfor-
mationen
B.12 Ausgewihlte In der nachfolgenden Tabelle sind ausgewahlte Finanzinformationen der

wesentliche
historische
Finanzinfor-
mationen

CHANCEN eG zusammengestellt, die dem gepriften Jahresabschluss auf den
31. Dezember 2018 enthommen worden sind:

Ausgewaihlite Finanzinformationen CHANCEN eG

31.12.2018 ‘

Bilanz in TEUR *

Aktiva ‘

Riicksténdige féllige Einzahlungen auf Geschéfts-

anteile 78
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Anlagevermégen 5.816
davon Immaterielle Vermodgensgegenstande 39
davon Sachanlagen 23
davon Finanzanlagen 5.754
Umlaufvermdégen 1.279
davon Forderungen und sonstige Vermdgensgegen-

stande 356
davon Kassenbestand 923
Rechnungsabgrenzungsposten 3
Summe Aktiva 7.176
Passiva

Eigenkapital 1.283
davon Geschaftsguthaben der verbleibenden Mitglieder 2.103
davon Bilanzgewinn/-verlust - 820
Riickstellungen 25
Verbindlichkeiten 5.868
davon Verbindlichkeiten ggi. Kreditinstituten 3.300
davon Verbindlichkeiten aus LuL 147
davon Sonstige Verbindlichkeiten 2.420
Summe Passiva 7.176
Gewinn- und Verlustrechnung in TEUR *

01.01. - 31.12.2018

Gesamtleistung 253
Personalaufwand - 352
Abschreibungen -13
Sonstige betriebliche Aufwendungen - 209
Finanzergebnis -171
Jahresfehlbetrag -492

* Die Finanzangaben stammen direkt aus den historischen Finanzinformationen
und wurden kaufmannisch gerundet. Aus Rundungen kénnen sich rechnerische
Abweichungen ergeben.

Keine wesent-
lichen Ver-
schlechterun-
gen in den
Aussichten

der Emittentin

Seit dem Bilanzstichtag auf den 31. Dezember 2018 hat die Emittentin ihre
Verschuldung durch Aufnahme weiteren Fremdkapitals in Hohe von
EUR 3.221.500,00 erhoht.

Beschreibung
wesentlicher
Veranderun-
gen in der
Finanzlage
oder Handels-

Seit dem Bilanzstichtag auf den 31. Dezember 2018 kam es zu wesentlichen
Veranderungen in der Finanzlage der Emittentin: Die Emittentin hat drei Nach-
rangdarlehensvertrage abgeschlossen und ein Treuhanddarlehen aufgenom-
men. In diesem Zusammenhang flossen der Emittentin Fremdmittel in Héhe
von EUR 3.221.500,00 zu. Durch die Aufnahme von Fremdkapital ist der Ver-
schuldensgrad der Emittentin gestiegen. Ansonsten sind keine bedeutenden
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position

Veranderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der Emittentin seit
dem 31. Dezember 2018 eingetreten.

B.13

Fiir die Bewer-
tung der Zah-
lungsféhigkeit
der Emittentin
in hohem Ma-
Be relevante
Ereignisse aus
der jiingsten
Zeit

Entféllt.

Seit dem Jahresabschluss zum 31. Dezember 2018 haben sich keine wichtigen
Ereignisse, die fir die Bewertung der Zahlungsfahigkeit der Emittentin in ho-
hem Male relevant sind, ergeben.

B.14

Abhéngigkeit
der Emittentin
von anderen
Unternehmen
der Gruppe

Entfallt.
Die CHANCEN eG ist die Obergesellschaft der Chancen-Gruppe.

B.15

Beschreibung
der Hauptta-
tigkeit der
Emittentin

Die Emittentin betreibt die gewerbliche, finanzielle und inhaltliche Férderung
von Studenten. Hierzu Ubernimmt die Emittentin Uber ihre Tochtergesellschaft,
die Bildungschancen | GmbH & Co. KG oder kinftig Gber weitere Tochterge-
sellschaften wahrend des Studiums der geférderten Studierenden (,Studieren-
de oder Geforderte®) die Zahlung von Studiengebiihren an Partnerhochschulen
und Weiterbildungseinrichtungen (,Bildungspartner®), an denen die Geforderten
eingeschrieben sind. Mit den Geforderten schliel3t die Bildungschancen | GmbH
& Co. KG sogenannte Umgekehrte Generationenvertrage (,UGV*) ab. Diese
UGV beinhalten, dass der Geforderte nach Aufnahme der Berufstatigkeit Gber
einen vereinbarten Zeitraum einen vereinbarten Prozentsatz seines Gehalts an
die Bildungschancen | zahlt, um die vorfinanzierten Studiengebuhren zurlickzu-
zahlen. Erzielt der Geférderte keine Einkiinfte, entfallt nach 25 Jahren die Ver-
pflichtung.

Die Refinanzierung der verauslagten Studiengebuhren erfolgt Gber eine Darle-
hensvereinbarung zwischen der Bildungschancen | GmbH & Co. KG und der
Emittentin. Die Emittentin wiederum refinanziert das gewahrte Darlehen Uber
die Emission der Anleihe. Die Verwendung des Emissionserldses wird durch
einen Mittelverwendungskontrolleur Gberwacht.

B.16

Die Emittentin
betreffende
unmittelbare
oder mittelba-
re Beteiligun-
gen oder Be-
herrschungs-
verhéltnisse

Entféllt.

Die Emittentin als Muttergesellschaft handelt in der Unternehmensgruppe auto-
nom. Es besteht weder aufgrund von Genossenschaftsbeteiligungen noch auf-
grund von Beherrschungsvertragen ein Beherrschungsverhaltnis Gber die Emit-
tentin.

B.17

Rating

Entféllt.
Es wurde kein Rating durchgefihrt.

B.18

Beschreibung
von Art und
Umfang der
Garantie

Zur Besicherung der Zins- und Ruckzahlungsanspriche der Anleiheglaubiger
haben die Emittentin und die Bildungschancen | GmbH & Co KG mit der HmcS
Treuhand GmbH (,Mittelverwendungskontrolleur) einen Mittelverwendungskon-
trollvertrag geschlossen. Der Mittelverwendungskontrolleur halt den Emissions-
erlés als Sicherheit fur die Anleihegldubiger und gibt Zahlungen aus diesem an
die Emittentin nur unter Vorliegen bestimmter Voraussetzungen des Mittelver-
wendungskontrollvertrags frei. Er verwaltet den ihm als Sicherheit GUbertragenen
Emissionserlds ausschlief3lich im wirtschaftlichen Interesse der Anleiheglaubi-
ger. Erflllt die Emittentin Zahlungsanspriiche der Anleiheglaubiger auch in ei-
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ner ihr durch den Mittelverwendungskontrolleur gesetzten Frist nicht, ist dieser
berechtigt, Sicherheiten zu verwerten. Aus dem Netto-Verwertungserlos erfullt
der Mittelverwendungskontrolleur Zahlungsanspriche der Anleiheglaubiger.
Den Anleiheglaubigern steht insoweit ein eigener Anspruch gegen den Mittel-
verwendungskontrolleur zu. Eine dariberhinausgehende Verpflichtung zur Er-
fullung von Verbindlichkeiten der Emittentin obliegt dem Mittelverwendungskon-
trolleur nicht.

B.19

Angaben zum
Garantiegeber

Entféllt.
Es gibt keinen Garantiegeber. Die von der Emittentin gestellten Sicherheiten

werden treuhanderisch vom Treuhander gehalten.

Abschnitt C - Wertpapiere

C.1 Art und Gattung der Gegenstand des Angebotes sind 13.000 Schuldverschreibungen im
angebotenen und/oder Nennbetrag von je EUR 1.000,00 und einer Verzinsung in H6he von
zum Handel 2zugelas- 3,0 % p.a. (die ,Schuldverschreibungen®) mit einem Mindestanlage-
senen Wertpapiere/ betrag von EUR 5.000,00.

Wertpapierkennung Das Gesamtemissionsvolumen betragt EUR 13 Mio.
International Securities Identification Number (ISIN): DEOOOA2TSCT2
Wertpapierkennnummer (WKN): A2TSCT

C.2 Wéahrung der Wertpa- Die Emission der Schuldverschreibung erfolgt in Euro.
pieremission

C5 Beschrankungen fiir Entfallt.
die frei Ubertragbarkeit £ phesteht keine Ubertragungsbeschrankung.
der Wertpapiere

Cc.8 Beschreibung der mit Mit den Wertpapieren verbundenen Rechte:

den Wertpapieren ver-
bundenen Rechte ein-
schlieBlich der Rang-

ordnung sowie Be-
schrankungen dieser
Rechte

Die Schuldverschreibungen gewahren ihren Inhabern das Recht auf
Zahlung der Zinsen in Héhe von 3,0 % jahrlich, zahlbar jeweils nach-
traglich am 20.8., sowie bei Falligkeit, die Rickzahlung des Nennbe-
trages. Die Schuldverschreibungen werden von der Emittentin voraus-
sichtich am 19.08.2031, zu 100 % des Nennbetrages von
EUR 1.000,00 je Schuldverschreibung zurlickgezahlt. Eine vorzeitige
ordentliche Kundigung durch die Anleiheglaubiger ist nicht mdglich.
Unter bestimmten Voraussetzungen sind die Anleiheglaubiger geman
den Anleihebedingungen berechtigt, die Anleihe vorzeitig auleror-
dentlich zu kindigen.

Rangordnung:

Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht
nachrangige Uber einen Mittelverwendungskontrolleur durch Verpfan-
dung des Emissionserldses gesicherte Verbindlichkeiten der Emitten-
tin, die untereinander gleichrangig sind und mindestens im gleichen
Rang mit allen anderen gegenwartigen und zuklnftigen und nicht
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin stehen. Ausgenommen
sind solche Verbindlichkeiten, denen auf Grund zwingender gesetzli-
cher Vorschriften Vorrang zukommt, sowie Darlehensanspriiche der
GLS Gemeinschaftsbank eG, welche durch die Globalzession der An-
spriche gegen finanzierte Studierende aus den Umgekehrten Genera-
tionenvertragen gesichert sind.

Beschrankungen:
Entféllt.
Es bestehen keine Beschrankungen der Rechte.
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C.9 Nominaler Zinssatz 3,0 % jahrlich.

Datum, ab dem die Die Schuldverschreibungen werden ab dem Tag der Ausgabe der

Zinsen zahlbar werden Schuldverschreibungen, vorrausichtlich ab dem 20.08.2019 (ein-

und Zinsfélligkeitster- schliellich) bis zum Laufzeitende am 19.08.2031 (einschlieBlich) mit

min einem Zinssatz von 3,0 % jahrlich verzinst. Zinsen werden jahrlich
nachtraglich am 19.08. eines jeden Jahres und damit erstmalig am
19.08.2020 und letztmalig zum Laufzeitende am 19.08.2031 gezahlt.

Basiswert auf den sich Entfillt.

der Zinssatz stutzt Der Zinssatz stiitzt sich auf keinen Basiswert, sondern ist festgelegt.

Félligkeitstermin und Die Emittentin hat die Schuldverschreibungen voraussichtlich am

Vereinbarungen fiir die 19.08.2031 (,Félligkeitstag) zu 100 % des Nennbetrages von

Darlehenstilgung, ein- EUR 1.000,00 je Schuldverschreibung zuriickzuzahlen. Die Zahlung

schlieBlich der Riick- von Kapital und Zinsen erfolgt Giber die Zahlstelle zur Weiterleitung an

zahlungsverfahren Clearstream oder nach deren Weisung zur Gutschrift fir die jeweiligen
Anleger.

Rendite Die jahrliche Nominalrendite der Schuldverschreibungen auf Grundla-

ge des Ausgabebetrages von 100 % des Nennbetrages und Rickzah-
lung am Falligkeitstag entspricht der Nominalverzinsung und betragt
3,0 %.
Die individuelle Rendite aus einer Schuldverschreibung tber die Ge-
samtlaufzeit der Schuldverschreibung muss durch den jeweiligen An-
leger unter Berticksichtigung der Differenz zwischen dem Rickzah-
lungsbetrag einschlieBlich der gezahlten Zinsen und dem urspriingli-
chen Betrag fir den Erwerb der Anleihe zuzlglich etwaiger Stiickzin-
sen und unter Beachtung der Laufzeit der Anleihe und seiner Transak-
tionskosten berechnet werden. Die jeweilige Netto-Rendite der Anleihe
Iasst sich daher erst am Ende der Laufzeit bestimmen, da sie von
eventuell zu zahlenden individuellen Transaktionskosten (z.B. Depot-
gebuhren an die vom Anleger beauftragte Bank) abhangig ist.

Name des Vertreters Entféllt.

der Inhaber der Esist kein gemeinsamer Vertreter der Anleiheglaubiger bestellt.

Schuldverschreibun-

gen

C.10 Siehe oben Angabe

c.9

Erlduterung wie der Entfillt.

Wert der Anlage beein- pjg schuldverschreibungen haben keine derivative Komponente bei

flusst wird, falls die g Zinszahlung.

Schuldverschreibun-

gen eine derivative

Komponente bei der

Zinszahlung aufweisen

C.11  Antrag auf Zulassung Entféllt.

zum Handel an einem
geregelten Markt oder
gleichwertigen Markt

Die Schuldverschreibungen sollen an keiner Bérse in den Handel ein-
bezogen werden.

Abschnitt D - Risiken

D.2

Zentrale Angabe zu den zentralen Risiken, die der Emittentin eigen sind

Der Eintritt einzelner oder das kumulative Zusammenwirken verschiedener der nachfolgenden Ri-
siken kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschiftstétigkeit und die Vermdgens-,
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Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben, mit der Folge, dass die Emittentin nicht, oder nur
eingeschrénkt in der Lage ist, Zins- und Riickzahlungsverpflichtungen aus der Schuldverschrei-
bung zu erfiillen. Dies kann zu einer Insolvenz der Emittentin und damit zu einem Totalverlust der
von den Anleihegldubigern in die Schuldverschreibung investierten Betrédge

fiihren.

Allgemeines unternehmerisches Risiko

Die kunftig zu erwartenden Ergebnisse der Emittentin sind abh&ngig von ihrem unterneh-
merischen Erfolg oder Misserfolg. Ein unternehmerischer Misserfolg der Emittentin kann
sich negativ auf die Ertrage der Emittentin auswirken und im auflersten Fall zur Zahlungs-
unfahigkeit der Emittentin fihren.

Allgemeine operative Risiken

Die Projektentwicklung kénnte sich komplexer und aufwandiger darstellen als erwartet; es
kénnten unerwartete und héhere Risiken auftreten, Geschéaftsprozesse kénnten mit hohe-
rem Aufwand und Kosten verbunden sein.

Blindpool Risiko

Der Anleiheglaubiger unterliegt bei seiner Anlageentscheidung einem Blindpool-Risiko.
Der Emissionserldés wird zur Finanzierung von zum Zeitpunkt des Prospektdatums noch
nicht ausgewahlter Studierender als Finanzierungsnehmer und zur Vergitung der hierfir
erforderlichen Tatigkeiten der Emittentin verwendet. Eine eigene Beurteilung der Erfolg-
saussichten der Studierenden ist fir den Anleger nicht méglich. Vielmehr unterliegt der An-
leger dem Risiko, dass die Emittentin bzw. ihre Beauftragten nicht die richtigen Studieren-
den auswahlen.

Keine Auswahl der finanzierungsnehmenden Studierenden nach finanziellen Krite-
rien

Die Emittentin Gbernimmt fir die Studierenden, die das Modell UGV fir die Finanzierung
ihrer Studiengebihren gewahlt haben, die Zahlung der Studiengebihren wahrend des
Studiums. Nach ihrem Abschluss zahlen die Studierenden einen festen Prozentsatz ihres
Einkommens Uber eine vertraglich vereinbarte Anzahl an Rickzahlungsjahren zurtick.
Liegt ihr Einkommen unterhalb eines Mindesteinkommens, setzt die Rickzahlung in die-
sem Jahr aus und verschiebt sich nach hinten. Der zuriick zu zahlende Einkommensanteil
hangt vom gewahlten Studienfach oder Ausbildungsgang, der Dauer der durchschnittli-
chen Studienzeit und von den Einkommensperspektiven des gewahlten Berufs ab. Eine
Auswahl aufgrund des finanziellen Hintergrunds des Studierenden erfolgt nicht. Werden
die Studierenden hinsichtlich ihrer zukinftigen Studien- und Berufserfolge falsch einge-
schatzt oder stellen sich nach einem anfanglichen Studienerfolg oder spateren Berufser-
folg Faktoren heraus, die den Umfang der Riickzahlungsverpflichtungen der Studierenden
mindern, kann dies negative Auswirkungen auf die Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage
der Emittentin haben.

Auswahilrisiko hinsichtlich der Studenten

Ob und in welcher Héhe Finanzierungsbeitradge eingetrieben werden kdnnen, unterliegt ei-
ner Vielzahl von Faktoren und Risiken. Den Anleihegldubigern ist es nicht moglich, das Ri-
sikoprofil der finanzierungsnehmenden Studierenden zu bestimmen. Insbesondere werden
die Anleiheglaubiger nicht Uber die Identitat oder finanziellen Verhaltnisse der finanzie-
rungsnehmenden Studierenden informiert. Eine eigene Beurteilung der Erfolgsaussichten
der Studierenden und deren Mdoglichkeit, die Finanzierungsbeitrdge zu leisten, ist fir den
Anleiheglaubiger daher nicht mdglich.

Planungsrisiko

Aus einer negativen Abweichung der Finanzplanung der Emittentin von der tatsachlichen
zukUnftigen Ertrags- und Liquiditadtslage kénnen sich Risiken fur die Anleiheglaubiger er-
geben. Die Emittentin legt ihren Finanzplanungen statistische Annahmen und interne
Rechnungsmodelle zu Grunde. Sollten die Rickzahlungen der finanzierten Studierenden
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niedriger ausfallen als geplant, so kann sich die Ertrags- und Liquidationslage verschlech-
tern.

Keine oder nur geringere Riickzahlung von Finanzierungsbeitragen aufgrund allge-
meiner Lebensrisiken der Studierenden

Finanzierte Studierende miissen erst ab einem Mindesteinkommen von derzeit rund
EUR 30.000 brutto Riickzahlungen fiir die von der Emittentin gewahrte Studienfinanzie-
rung leisten. Sofern keine Riickzahlungen oder nur Rickzahlungen erfolgen, die erheblich
geringer sind oder spater als in den Planungen der Emittentin berechnet, kann dies unmit-
telbare Auswirkungen auf die Moéglichkeit der Emittentin haben, Forderungen der Anleihe-
glaubiger zu bedienen. Dadurch tragen die Anleger mittelbar auch die Risiken einer dau-
ernden Arbeitslosigkeit und der Erwerbsminderung der einzelnen Geférderten.

Liquiditatsrisiko
Es besteht das Risiko, dass die Emittentin insolvent wird und/oder die Forderungen aus
der Anleihe nicht bedienen kann.

Vertragserfiillungsrisiko

Die Téatigkeit der Emittentin unterliegt einem allgemeinen Vertragserfiillungsrisiko, das sich
beispielsweise in der Privatinsolvenz, Zahlungsunfahigkeit oder ,,Abtauchen“ von Studie-
renden realisieren kann, so dass diese ihre Zahlungsverpflichtungen gegeniber der Bil-
dungschancen | GmbH & Co. KG nicht erfiillen. Die Studierenden stellen keine Sicherhei-
ten fir die Inanspruchnahme einer Studienfinanzierung durch die Bildungschancen |
GmbH & Co. KG, die bei einem Zahlungsausfall verwertet werden kénnten. Kommt es ver-
starkt zu Zahlungsausfallen der Bildungschancen | GmbH & Co. KG wird diese auch nicht
mehr ihre Verpflichtungen gegenlber der Emittentin vertragsgemaf erfillen kdnnen, so
dass auch diese nicht mehr oder nicht im ausreichenden Mal3e ihren Verpflichtungen ge-
genuber den Anleihegldubigern nachkommen kann. Damit besteht mittelbar durch das
Vertragserfullungsrisiko der Bildungschancen | GmbH & Co. KG gegenuber den Studie-
renden auch ein Vertragserfullungsrisiko der Emittentin.

Risiko eines hohen Fremdfinanzierungsgrades

Die Emittentin finanziert ihr Geschaft zum erheblichen Anteil mittels Fremdfinanzierungen.
Obgleich ein Anteil von bislang mehr als 50% der Fremdfinanzierungen als Nachrangdar-
lehen ausgestaltet sind, so dass diese im Falle einer Insolvenz grundsatzlich nicht geltend
gemacht werden kdnnen. Aufgrund des hohen Fremdfinanzierungsgrades der Emittentin
besteht das Risiko, dass angesichts der Absicherung der Darlehensanspriiche der GLS
Gemeinschaftsbank eG durch Globalzession der Anspriiche gegen die Studierenden die
Anleiheglaubiger ihre Forderungen in einer Insolvenz nicht oder nicht vollstandig durchset-
zen koénnten. Insoweit hatte die GLS Gemeinschaftsbank eG ein vorrangiges Befriedi-
gungsrecht gegentiber den Anleiheglaubigern sowie weiteren Glaubigern der Emittentin.

Risiken aus der Anwendung verbraucherschiitzender Normen

Die Emittentin gewahrt ausschlieBlich Personen, die Verbraucher im Sinne des § 13 BGB
sind, Finanzierungsmittel im Rahmen des UGV. Daher unterliegen der Abschluss und die
Erflllung der Férderungsvereinbarungen den gesetzlichen Bestimmungen zum Verbrau-
cherschutz. Aufgrund des innovativen Charakters der Fordervereinbarung und des Feh-
lens entsprechender Rechtsprechung in Bezug auf diese Art von Vertrdgen kann nicht
ausgeschlossen werden, dass ein Gericht der Auffassung sein kénnte, dass es sich bei
den Foérdervereinbarungen um Verbraucherdarlehen im Sinne der § 491 ff. BGB handelt.
Sollten die verbraucherschitzenden Normen im Rahmen des Abschlusses der Férderver-
einbarungen nicht ordnungsgemaf beachtet worden sein, kdnnte dies dazu fiihren, dass
die Geforderten nur einen geringeren Betrag als den vertraglich vorgesehenen und von
der Emittentin in ihren Planungen berlcksichtigten, zuriickzuzahlen haben.

Allgemeine Geschéftsbedingungen

Darlber hinaus enthalt der Vertrag Uber Studienférderung Allgemeine Geschéaftsbedin-

gungen. Gemal § 307 BGB sind Bestimmungen in Allgemeinen Geschéaftsbedingungen
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unwirksam, wenn sie den Vertragspartner entgegen den Geboten von Treu und Glauben
unangemessen benachteiligen. Allgemeine Geschéaftsbedingungen, die nicht genligend
klar und verstandlich sind, kénnen eine unangemessene Benachteiligung des Vertrags-
partners darstellen und zu deren Unwirksamkeit fiihren. Der Grundsatz der Verstandlich-
keit verlangt, dass die Rechte und Pflichten des Vertragspartners im Vertrag klar, eindeutig
und transparent beschrieben werden. Hierzu gehort auch, dass wirtschaftliche Nachteile
und Belastungen angegeben und dem Vertragspartner so erlautert werden, dass er in der
Lage ist, sich ein genaues Bild von den wirtschaftlichen Auswirkungen des Vertrages zu
machen.

Angesichts der Neuartigkeit des Vertrags ber Studienférderung und damit des Fehlens
einer die Wirksamkeit bestatigenden Rechtsprechung besteht das Risiko, dass ein Gericht
die Bedingungen dieser Vereinbarung fir nicht transparent und damit flir unwirksam er-
klart. In diesem Fall musste der Gefoérderte die Gefordertenverbindlichkeiten und Service-
kosten wie vom Gericht bestimmt zuriickzahlen, ware jedoch nicht zur Zahlung weiterer
Betrage verpflichtet.

Risiken aus einer Erlaubnispflicht nach dem Gesetz iiber das Kreditwesen

Die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin“) hat in Bezug auf die von der
Emittentin betriebene Studienférderung mit Schreiben vom 16.03.2016 erklart, dass es
sich dabei mangels eines unbedingten Riickzahlungsanspruchs nicht um nach dem Ge-
setz Uber das Kreditwesen erlaubnispflichtige Bankgeschafte handele. Es kann nicht ganz-
lich ausgeschlossen werden, dass die BaFin ihre Rechtsansicht andert und die Tatigkeit
der Emittentin zuklinftig als erlaubnispflichtig ansieht — sei es auf Basis der bestehenden
Rechtslage oder nach einer Gesetzesanderung —, mit der Folge, dass den Studierenden
das Recht zustehen wiirde, von der Emittentin Riickabwicklung der Finanzierungsbeitrage
und weiteren Schadenersatz zu verlangen. Zudem kdnnte die BaFin Sanktionen gegen die
Emittentin fir daraus resultierende Gesetzesverstofie verlangen.

Globalzession

Zwischen der Emittentin und der GLS Gemeinschaftsbank eG bestehen Darlehensvertra-
ge, teilweise sogenannte Treuhanddarlehensvertrage mit einem Kreditvolumen von insge-
samt EUR 3,5 Mio. Die Darlehen sind durch eine Globalzession der bestehenden und
kinftigen Forderungen gegen Studierende aus den mit diesen geschlossenen Vertragen
zur Finanzierung der Studienbeitrdge besichert. Die im Rahmen der Globalzession an die
GLS Gemeinschaftsbank eG abgetretenen Forderungen stellen das wesentliche Vermo-
gen und eine wesentliche Einnahmequelle der Emittentin dar. Den Ansprichen der GLS
Gemeinschaftsbank eG kommt insoweit aufgrund der Globalzession der Anspriiche gegen
die Studierenden ein Vorrang auch gegeniber den Ansprichen der Anleihegldubiger zu.
Sollte es zu einer teilweisen oder vollstadndigen Verwertung der Sicherheiten durch die
GLS Gemeinschaftsbank eG kommen (z.B. falls die Emittentin fallige Zins- und Rickzah-
lungsforderungen aus den Bankdarlehen nicht begleichen kann), wirden voraussichtlich
keine oder nur wenige Mittel zur Befriedigung der Forderungen der Anleiheglaubiger zur
Verfligung stehen.

Risiken wegen nicht ausreichendem Risikomanagement

Die Emittentin hat ein Risikomanagementsystem eingerichtet. Es kann nicht ausgeschlos-
sen werden, dass das bestehende Risikomanagementsystem den Bedurfnissen und Er-
fordernissen der Emittentin nicht gerecht wird.

Abhéngigkeit von qualifizierten Mitarbeitern und Beratern

Der Erfolg des von der Emittentin den Studierenden gewahrten Finanzierungsmodells und
insbesondere des UGV wird in hohem Malle auch davon abhangen, in wie weit es gelingt,
auf qualifizierte Mitarbeiter sowie externe qualifizierte Berater fir die jeweiligen anspruchs-
vollen Aufgaben zurlckgreifen zu kdnnen. Sofern dies nicht gelingt, ist der Bestand der
Emittentin und deren Finanzierungsmodell beeintrachtigt und gefahrdet.
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Risiken bei Aufnahme weiterer Geschaftsfelder

Ein Risiko fir die Finanz-, Vermdgens-und Ertragslage der Emittentin kann sich daraus er-
geben, dass die Emittentin zukiinftig weitere Geschaftsfelder aufnimmt, ohne dass die An-
leiheglaubiger eine Moglichkeit hatten, zu entscheiden, ob sie der Emittentin das im Wege
der Anleihe bereitgestellte Kapital auch im Hinblick auf die mit den weiteren Geschéaftsfel-
dern verbundenen Risiken zur Verfigung gestellt hatten.

Risiken aus Veranderung der Rechtslage

Die Darstellung der rechtlichen und der steuerlichen Folgen eines Investments in die An-
leihe der Emittentin beruht auf dem Stand des zum Prospektdatum dieses Wertpapier-
prospekts geltenden Rechts, den bisher angewendeten Gerichtsurteilen und der Praxis der
Verwaltung. Anderungen in der Anwendung bestehender Rechtsnormen durch Behdrden
und Gerichte sowie kiinftige Anderungen von Rechtsnormen (zusammen die ,Rechtsénde-
rungen") kénnen fur die Emittentin und die Anleihegldubiger negative Folgen haben.

Risiko hinsichtlich freier Mitarbeiter

Fir die Emittentin werden Dienstleistungen im Rahmen der Projektentwicklung von freien
Mitarbeitern erbracht, also Personen, die bei der Emittentin nicht in einem dauerhaften,
abhangigen Beschaftigungsverhaltnis aufgrund eines Arbeitsvertrages stehen, sondern
projektbezogen Leistungen fir die Emittentin auf Grundlage eines Dienst- oder Werkver-
trages erbringen. Es besteht das Risiko, dass freie Mitarbeiter nicht als freie Mitarbeiter,
sondern als Mitarbeiter der Emittentin im arbeitsrechtlichen Sinne anzusehen sind. Dies
kdnnte sozialversicherungs- sowie steuerrechtliche Konsequenzen nach sich ziehen.

Risiko der Verletzung bestehender Rechtsnormen / Vertrage

Es bestehen Risiken aus der Vertragsverletzung oder der Verletzung allgemeiner gesetzli-
cher Bestimmungen. Bei Verletzung der bestehenden Rechtsnormen kann es zu kostenin-
tensiven Gerichtsprozessen und unter Umstanden auch zu BuRRgeldern und Strafen kom-
men. Ferner ist es méglich, dass die Emittentin mit Vertragspartnern geschlossene Vertra-
ge verletzt und diese daraus Schadensersatzanspriiche gegen die Emittentin herleiten.

Risiko des nicht ausreichenden Versicherungsschutzes

Die Emittentin unterhdlt mit Ausnahme einer im Haftungsumfang begrenzten Directors &
Officers (D&O) Versicherung zur Absicherung etwaiger Haftungsanspriche gegen Vor-
stands- und Aufsichtsratsmitglieder keinen weiteren Versicherungsschutz. Es besteht das
Risiko, dass eventuell auftretende Schaden und Risiken entgegen der Erwartung der Emit-
tentin nicht von dem Versicherungsschutz umfasst und somit nicht versichert sind. Sollte
sich ein solcher Schaden und damit ein nicht vom Versicherungsschutz erfasstes Risiko
verwirklichen, kénnte der Emittentin die Mittel fehlen, um neben einer erforderlichen Scha-
densbehebung die Zins- und Tilgungsleistung auf die Anleihe zu erbringen.

Refinanzierungsrisiko

Die Schuldverschreibungen sehen keine ratierlichen Teilrlickzahlungen vor, sondern sind
— mit Ausnahme des vorzeitigen Kindigungsrechtes der Emittentin — bei Falligkeit in voll-
stédndiger Hohe rlckzahlbar. Die vollstdndige Rickzahlung der Schuldverschreibung am
Falligkeitstermin hangt demnach davon ab, inwieweit die Emittentin Gber die entsprechen-
de Liquiditat verfligt bzw. Zugang zu alternativen Refinanzierungsmdéglichkeiten hat.

Risiken aus einem intensiveren Wettbewerb und geadnderten Marktbedingungen

Das Wachstum des Gefdrderten-Portfolios kénnte aufgrund fehlender Marktbekanntheit
oder Marktakzeptanz des von der Emittentin angebotenen Férderprogramms fir Studie-
rende langsamer als erwartet ausfallen (Marktrisiken).

Wahrungsrisiken und weitere Risiken von Zahlungen aus dem Ausland

Geht der Geforderte ein Beschaftigungsverhaltnis in einem Land ein, das nicht zur Europa-
ischen Wahrungsunion gehért, und bezieht sein Einkommen folglich nicht in Euro, ist er
verpflichtet, die Zahlungen der Geférdertenverbindlichkeiten auf Grundlage der Wahrung
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des entsprechenden Landes zu leisten. Die Zahlungen aus der Schuldverschreibung sind
jedoch in Euro zu entrichten. Es ist nicht beabsichtigt, Wahrungsrisiken, die sich ggf. aus
dem jeweiligen Wechselkurs der Fremdwahrung ergeben, abzusichern, sodass die Emit-
tentin damit auch einem entsprechenden Wahrungsrisiko ausgesetzt sein konnte.

Schlisselpersonen Risiko

Der geschaftliche Erfolg der Emittentin ist derzeit noch erheblich von Herrn Florian
Kollewijn und Herrn Olaf Lampson und von deren unternehmerischen Beziehungsnetzwer-
ken abhangig. Im Falle eines langeren Ausfalls einer oder beider Personen kénnten sich
Risiken fur den weiteren Geschéaftsverlauf der Gesellschaft ergeben.

Allgemeine Lebensrisiken der Geférderten

Der Anleiheglaubiger tragt zudem im Ergebnis auch die Risiken der dauernden Arbeitslo-
sigkeit und der vollen Erwerbsminderung der einzelnen Gefdrderten. Denn sowohl bei ei-
ner andauernden Arbeitslosigkeit wahrend des Ruickzahlungszeitraums als auch bei Vor-
liegen einer vollen Erwerbsminderung braucht der Geférderte in der Regel Uberhaupt kei-
ne Zahlungen an die Emittentin zu leisten.

Bonitétsrisiko

Die Emittentin wird mit der Emission, die Gegenstand des vorliegenden Prospekts ist,
Schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von EUR 13 Mio. ausgeben. Die Riickzah-
lung des gesamten Anleihebetrags dieser Anleihe zzgl. der auf sie entfallenden Zinsen
hangt davon ab, dass die Anleiheschuldnerin im Rahmen ihrer geschaftlichen Aktivitaten
die Mittel aus der Emission so verwendet, dass sie ihren laufenden Zinsverpflichtungen
nachkommen und am Ende der in den Anleihebedingungen vorgesehenen Laufzeit die mit
diesen Anleihen eingegangenen Verbindlichkeiten gegeniiber den Anlegern erfiillen kann.

Insolvenzrisiko

Im Falle einer Insolvenz der Emittentin werden die Anleger aufgrund der ihnen gewahrten
Besicherung durch die Verpfandung des Emissionserldses der lediglich zur Investition in
Forderungen gegentuber Studierende freizugeben ist, vorrangig befriedigt. Mit der vollstan-
digen Freigabe des Emissionserldses endet die Besicherung der Anleiheglaubiger. Die An-
leiheglaubiger werden dann den sonstigen nicht bevorrechtigten Glaubigern der Emittentin
gleichgestellt. Das Vermodgen der Emittentin wird verwertet und zur Befriedigung der jewei-
ligen Glaubiger im Verhaltnis ihrer Forderung zu den Gesamtverbindlichkeiten der Emitten-
tin an diese verteilt. Im Falle der Insolvenz der Emittentin ist insoweit auch ein Totalverlust
der Anleger mdglich.

Risiko bei kreditfinanziertem Erwerb der Schuldverschreibung

Die teilweise oder vollstandige Fremdfinanzierung des vom Anleger in die Schuldver-
schreibung investierten Anleihebetrags erhdht die wirtschaftlichen Risiken des Anlegers.
Denn der Anleger wird in der Regel verpflichtet sein, die Fremdfinanzierung zuriickzuzah-
len sowie die Zinsen zu zahlen, selbst wenn die Emittentin keinerlei Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen erbringt.

Rechtliche Risiken

Vertrage Uber die Finanzierung von Studiengebiihren im Wege des UGV kénnten von Fi-
nanzierten gerichtlich angegriffen werden und durch Gerichte wegen nicht gesetzmaRiger
Belehrung Uber das Widerrufsrecht sowie wegen Versto3es gegen das Verbot der Sitten-
widrigkeit hinsichtlich der spater zu erbringenden Rickzahlungsverpflichtungen angesehen
werden. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken kénnte wesentliche, nachteilige
Auswirkungen auf die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Risiko fehlerhafter Berechnungsgrundlage des UGV

Die Emittentin berechnet fiir jeden Bildungspartner und den angebotenen Studiengang die

Konditionen unter denen sie den UGV anbietet auf Grundlage des Berechnungsmodells

des Statistikinstitutes SPKP- Statistik Professur Kramer und Partner der Technischen Uni-
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versitat Dortmund. Eine unabhangige Uberpriifung der Berechnungsgrundlage und des
Berechnungsmodells ist nicht erfolgt. Fehlannahmen im Rahmen der Berechnung des Fi-
nanzierungsmodells kdnnen zu negativen Auswirkungen auf die Finanz-, Vermdgens- und
Ertragslage der Emittentin fihren.

D.3 Zentrale Angaben zu den zentralen Risiken, die den Wertpapieren eigen sind

Weitere Anleihen kénnten sich nachteilig auf deren Marktwert auswirken

Die Emittentin beabsichtigt zukunftig weitere Schuldverschreibungen zu begeben, um
kinftigen Finanzierungsbedarf fur die von der Emittentin gewahrte Studienfinanzierung
(,Spaterzahler) zu decken. Sollten nach Malgabe der Anleihebedingungen weitere
Schuldverschreibungen begeben werden, kénnte dies zur Folge haben, dass die bisher
emittierten Schuldverschreibungen aufgrund des damit verbundenen gréfleren Angebots
einen geringeren Marktwert haben.

Keine Riickzahlungen vor Filligkeit

Den Anlegern steht nach den Anleihebedingungen kein ordentliches Kiindigungsrecht der
Schuldverschreibungen zu. Daher haben die Anleiheglaubiger vor Ablauf der Laufzeit der
Schuldverschreibungen keinen Anspruch darauf, eine Rickzahlung des eingesetzten Ka-
pitals zu verlangen.

Die Mehrheit der Anleihegldubiger kann nachteilige Beschliisse fiir alle Anleger fas-
sen

Die Anleihebedingungen sehen vor, dass die Anleiheglaubiger bestimmte MaRnahmen,
insbesondere die Anderung der Anleihebedingungen mit Mehrheitsbeschluss verbindlich
fur alle Anleiheglaubiger beschlielen kénnen. Die Beschlisse sind auch fir Glaubiger bin-
dend, die an der Beschlussfassung nicht teilgenommen oder gegen diese gestimmt haben.
Ein Anleiheglaubiger unterliegt daher dem Risiko, dass er an Beschlisse gebunden ist,
denen er nicht zugestimmt hat, und hierdurch Rechte aus den Schuldverschreibungen ge-
gen seinen Willen verlieren kann.

Die rechtliche Stellung der Anleihegldubiger ist nicht mit der eines Gesellschafters
vergleichbar

Anleger der angebotenen Schuldverschreibungen werden Glaubiger der Emittentin und
stellen dieser einen Kredit zur Verfligung. Die Anleger haben ausschlie3lich schuldrechtli-
che Anspriche auf Zinszahlung und Riickzahlung des Nominalbetrags gegen die Emitten-
tin. Sie besitzen keine Mitwirkungsrechte bei unternehmerischen Entscheidungen. Im
Nachhinein kann sich herausstellen, dass die Entwicklungen anders verlaufen sind und
deshalb die unternehmerische Entscheidung nicht die gewlinschten oder sogar negative
Auswirkungen hat.

Platzierungsrisiko

Fur die Platzierung der angebotenen Schuldverschreibung hat die Emittentin die GLS Ge-
meinschaftsbank eG beauftragt. Eine Platzierungsgarantie besteht nicht. Insoweit besteht
fur die Schuldverschreibung ein Platzierungsrisiko, das dazu fihren kann, dass die
Schuldverschreibung nicht vollstandig oder nur in einem geringen Umfang gezeichnet und
eingezahlt wird sowie mangels eines ausreichenden Emissionserldses auch aufgrund der
Kostenbelastung nicht genligend anlageféhiges Kapital zur Verfiigung steht.

Risiko durch eingeschrankte VerauBerbarkeit

Die mit diesem Prospekt angebotenen Schuldverschreibungen sind nicht zum Handel an
einer Borse (regulierten Markt) vorgesehen. Einen regulierten Markt fir den Verkauf der
Schuldverschreibungen gibt es daher nicht. Anleger, die ihre Schuldverschreibungen vor
Ende der Laufzeit wieder verauRern moéchten, hatten daher sehr eingeschrankte Moglich-
keiten, einen Kaufer fur ihre Anleihen zu finden. Der Anleger misste in diesem Fall damit
rechnen, fur seine Wertpapiere keine Kaufer zu finden, sodass er das Ende der zwolfjahri-
gen Laufzeit abwarten musste, um den in die Schuldverschreibungen investierten Anleihe-
betrag wiederzubekommen. Der Anleger ist damit mangels eines regulierten Marktes dem
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Risiko ausgesetzt, bis zum Ende der Laufzeit der Anleihe in diese investiert bleiben zu
missen, um den investierten Betrag ohne etwaige erhebliche Abschlage bei einer Verau-
Rerung aulerhalb eines regulierten Marktes zurtickzuerhalten.

Veréanderung des Marktzinsniveaus und Inflation

Die Schuldverschreibungen sind bis zur Rickzahlung festverzinslich. Bei einer festverzins-
lichen Schuldverschreibung besteht ein Inflationsrisiko, so dass der Inhaber der Schuld-
verschreibungen maoglicherweise hierdurch einen Wertverlust erleidet. Gleichzeitig sind die
Méglichkeiten der Veraulierung der Schuldverschreibungen eingeschrankt. Anleger muis-
sen damit rechnen die Schuldverschreibungen bis zum Ende der Laufzeit zu halten und
damit einen Wertverlust durch die Inflation in voller Hohe zu realisieren.

Risiko einer verringerten Rendite durch Transaktionskosten und Spesen

Kauf, Verwahrung und Verkauf der Schuldverschreibungen durch von den Anlegern beauf-
tragte Kreditinstitute kénnen Provisionen, Gebiihren und andere Transaktionskosten aus-
I6sen, die zu einer Kostenbelastung fiihren kénnen, die bei kleinen Auftragswerten iber-
durchschnittlich hoch sein kdnnen. Durch derartige Kostenbelastungen kénnen die Ertrag-
schancen in Bezug auf die Schuldverschreibungen erheblich vermindert werden.

Waiéhrungsrisiko aufgrund erhaltener Zins- und Tilgungszahlungen in EUR

Da die Schuldverschreibungen in EUR begeben werden und auch die auf die Schuldver-
schreibungen entfallende Verzinsung in EUR berechnet und ausbezahlt wird, besteht fir
Anleiheglaubiger, die Uber ein Einkommen oder Vermdgen in einer anderen Wahrung als
EUR verflgen oder die Ertrdge aus der Veranlagung nicht in EUR bendtigen, ein Wah-
rungsrisiko.

Keine ausreichende Besicherung der Schuldverschreibung
Die Schuldverschreibungen sind nicht ausreichend besichert.

Totalverlustrisiko bei Insolvenz der Emittentin mangels bestehender Einlagensiche-
rung fur die Schuldverschreibung

Auf der Grundlage dieses Prospekts werden Schuldverschreibungen im Gesamtnennbe-
trag von EUR 13 Millionen ausgegeben. Die Rickzahlung des gesamten Anleihebetrages
hangt davon ab, dass die Anleiheschuldnerin im Rahmen ihres Geschaftszwecks den An-
leiheerlds so verwendet, dass sie ihren laufenden Zinsverpflichtungen nachkommen und
am Ende der in den Anleihebedingungen vorgesehenen Laufzeit die mit dieser Anleihe
eingegangenen Verbindlichkeiten gegentber den Anlegern erflillen kann. Deshalb besteht
bei Unternehmensanleihen, wie der vorliegenden, stets das Risiko eines partiellen oder
sogar vollstandigen Verlustes der Kapitaleinlagen und der Zinsen.

D.4

Zentrale Angaben zu den zentralen Risiken, der Mittelverwendungskontrolle

Insolvenzrisiko des Mittelverwendungskontrolleurs

Es besteht das Risiko, dass der Mittelverwendungskontrolleur in die Insolvenz fallt. Im Fal-
le der Insolvenz des Mittelverwendungskontrolleuers kdnnten die von diesem fiur die Anlei-
heglaubiger treuhanderisch gehaltenen Gelder nicht ausschlief3lich und/oder ohne Zeitver-
zug fur die Bedienung der Anspriche der Anleiheglaubiger zur Verfigung stehen. Ein voll-
sténdiger Verlust der treuhdnderisch gehaltenen Gelder ist nicht auszuschlie3en.

Sicherheiten kdnnten nicht oder nicht bestandskréftig bestellt sein

Die zugunsten des Mittelverwendungskontrolleurs erfolgte Sicherungsverpfandung konnte
nicht rechtswirksam begriindet worden und damit nicht rechtsbestandig sein oder aus
sonstigen rechtlichen oder tatsachlichen Griinden durch den Mittelverwendungskontrolleur
nicht verwertet werden kénnen. Es besteht damit das Risiko, dass Sicherheiten mangels
rechtswirksamer Bestellung oder aus sonstigen rechtlichen oder tatsachlichen Griinden
nicht verwertet werden kénnen, so dass Zahlungen an die Anleihegldubiger durch den Mit-
telverwendungskontrolleur ganz oder teilweise ausfallen.
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e Kein unmittelbarer Zugriff auf den Sicherheitenpool

Die Anleiheglaubiger haben kein unmittelbares Recht auf Zugriff oder direkte Verwertung
der zugrundliegenden Sicherheiten. Der Sicherheitenpool wird von dem Mittelverwen-
dungskontrolleur verwaltet, der die Interessen der Anleiheglaubiger wahrnimmt. Fehler des
Mittelverwendungskontrolleurs bei der Verwaltung und Verwertung von Sicherheiten kon-
nen insbesondere auch vor dem Hintergrund der eingeschrankten Haftung des Mittelver-
wendungskontrolleurs zur Gefahrdung von etwaigen Zahlungen zugunsten der Anleihe-

glaubiger flhren.

Abschnitt E - Angebot

E.2b Griinde fiir das Angebot,

Zweckbestimmung der
Erlése, geschéatzte Net-
toerlése

Der Emissionserlés von EUR 13.000.000,00 bei Ausgabe samtlicher
Schuldverschreibungen zu einem Ausgabebetrag von 100 % des
Nennbetrags soll nach Abzug der von der Emittentin zu tragenden
Kosten von ca. EUR 650.000,00 (ca. 5% des Emissionserléses, wo-
von insgesamt 3% des Emissionserldses auf die Platzierungsvergu-
tung der GLS Gemeinschaftsbank eG entfallen und die verbleibenden
2% fur Strukturierung und Rechtsberatungskosten aufgewendet wer-
den) genutzt werden, um neue Vertrdge mit Studierenden abzu-
schlielen.

E.3

Beschreibung der Angebotskonditionen

Offentliches Angebot

In der Bundesrepublik Deutschland erfolgt ein offentliches Angebot
durch die Emittentin. Der Angebotszeitraum, in dem Kaufangebote
von Anlegern abgegeben werden kénnen, beginnt am 20.07.2019
(einschlieBlich), dem Tag nach der Verdffentlichung des Prospektes,
und endet bei Vollplatzierung, spatestens jedoch bei Ende der Giiltig-
keitsdauer dieses Prospekts am 19.07.2020 (einschlieRlich).

Anzahl der Wertpapiere

13.000

Gegenstand des Ange-
bots

Gegenstand des Angebotes sind Schuldverschreibungen im Gesamt-
nennbetrag von EUR 13 Mio. in der Stickelung von zu je
EUR 1.000,00.

Mindestzeichnung

EUR 5.000,00

Angebotspreis

Die Ausgabe erfolgt zu 100 % des Nominalbetrages je Schuldver-
schreibung (jeweils EUR 1.000,00) zuzuglich etwaiger Stlickzinsen.

Zeichnung, Lieferung
und Abrechnung, Stiick-
zinsen

Die Ausgabe der Schuldverschreibungen erfolgt nach Mallgabe nach-
folgender Regelungen zum Nennbetrag (jeweils EUR 1.000,00) von
100 %. Kosten und Steuern werden dem Anleger von der Emittentin
nicht in Rechnung gestellt.

Um bei der Emittentin Schuldverschreibungen zu erwerben, muss der
Anleger einen Zeichnungsantrag (kann unter der Geschéaftsadresse
der CHANCEN eG, Alfred-Herrhausen-Str. 45, 58455 Witten oder per
Telefax +49 (0) 30 54 90 99009 oder unter https://chancen-
eg.de/anleihe im Internet angefordert werden) vollstandig ausgefillt
und unterzeichnet per Telefax an die Nummer +49 (0) 30 54 90 99009
oder per Post an CHANCEN eG, Alfred-Herrhausen-Str. 45, 58455
Witten oder per E-Mail an info@chancen-eg.de tibermitteln.

Die Zuteilungsentscheidung steht im freien Ermessen der Emittentin.
Die Meldung der Anzahl der zugeteilten Schuldverschreibungen er-
folgt nach Zeichnung unverziglich schriftlich durch die CHANCEN eG
gegeniber dem Anleger (,Zuteilungsmitteilung®). Sodann hat der An-
leger den Ausgabepreis zuzliglich etwaiger Stlckzinsen fir die von
ihm zu erwerbenden Schuldverschreibungen auf das in der Zutei-
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lungsmitteilung genannte Konto der Emittentin innerhalb von sieben
Bankarbeitstagen zu Uberweisen. Nur Zeichnungsantrage, die den
vorgenannten Voraussetzungen genlgen, gelten als wirksam zuge-
gangen. Die Emittentin ist berechtigt aber nicht verpflichtet, auch
Zeichnungsantrage anzunehmen, die den vorgenannten Vorausset-
zungen nicht gentigen oder Zuteilungen trotz Uberschreitung der vor-
genannten Fristen vorzunehmen. In letzterem Fall erfolgt die Zutei-
lung gegebenenfalls erst nach Vorliegen von Zeichnungsantrag und
Eingang des Ausgabepreises.

Die Schuldverschreibungen, fir die bis zum 06.08.2019 (einschlie3-
lich) Zeichnungsantrage gestellt, die Emittentin gegeniiber den Anle-
gern eine Zuteilung vorgenommen hat (,Zuteilungsmitteilung®), und
eine vollstandige Zahlung innerhalb von 7 Bankarbeitstagen in Hohe
des in der Zuteilungsmitteilung genannten Betrages auf das in der
Zuteilungsmitteilung benannte Konto der Emittentin bei der Zahlstelle
erfolgt ist, werden voraussichtlich am Ausgabetag, dem 20.08.2019
(,Emissionstermin®), geliefert.

Die Schuldverschreibungen, fiir die nach dem 06.08.2019 (einschlief3-
lich) Zeichnungsantrage gestellt, die Emittentin gegeniiber den Anle-
gern eine Zuteilung vorgenommen hat (,Zuteilungsmitteilung®), und
eine vollstandige Zahlung innerhalb von 7 Bankarbeitstagen in Hohe
des in der Zuteilungsmitteilung genannten Betrages auf das in der
Zuteilungsmitteilung benannte Konto der Emittentin bei der Zahlstelle
erfolgt ist, werden voraussichtlich 15 Tage nach der Zuteilungsmittei-
lung geliefert. Bei Zeichnung und Zuteilung nach dem 06.08.2019
(ausschlieRlich) hat der Anleger Stlickzinsen ab dem Emissionstermin
bis zum zweiten Bankarbeitstag der dem Bankarbeitstag folgt, an dem
der Anleger seine Bank anweist den Ausgabebetrag zuziiglich Stlick-
zinsen auf das Konto der Emittentin zu Uberweisen, zu zahlen
(,Stlickzinstag®). Der Bankarbeitstag der Anweisung wird nicht mitge-
rechnet. Sofern der Tag der Anweisung kein Bankarbeitstag ist, gilt
der nachstfolgende Bankarbeitstag. ,Bankarbeitstag" ist dabei jeder
Tag, an dem Banken in Witten gedffnet sind.

E.4

Beschreibung aller fiir
die Emission/das Ange-
bot wesentlichen Inte-
ressen bzw. Interessen-
konflikte

Ein Vorstand der Emittentin (Herr Olaf Lampson) ist mit einem Ge-
schéftsfihrer einer Partnerhochschule (Herrn Ingmar Lampson) ver-
wandt. Aufgrund dieses Verwandtschaftsverhaltnisses kdnnten sich
Interessenkonflikte im Rahmen der Abwicklung der mit der Partner-
hochschule geschlossenen Kooperationsvereinbarung und der auf
dieser fuRenden Kauf- und Abtretungsvertragen tUber Studiengeblih-
renforderungen ergeben. Es sind aktuell jedoch keine entsprechen-
den Interessenkonflikte bekannt. Ein Aufsichtsratsmitglied der Emit-
tentin (Herr Caspar-Fridolin Lorenz) ist Aufsichtsratsvorsitzender in
der StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V. Das Aufsichts-
ratsmitglied der Emittentin kdnnte ggf. die Ausiibung seiner Aufsichts-
ratstatigkeit einschréanken, soweit dadurch seine Funktion als Auf-
sichtsratsvorsitzender der StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke
e.V. gestarkt wirde oder aber auch die StudierendenGesellschaft
Witten/Herdecke e.V. Vorteile erzielen kdnnte. Es sind aktuell jedoch
keine entsprechenden Interessenkonflikte bekannt. Eine Mitarbeiterin
der Emittentin und derzeitige Geschéftsflihrerin der Chancen Interna-
tional gGmbH (Frau Batya Blankers) ist Mitglied im Aufsichtsrat der
StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V. Es sind aktuell je-
doch keine entsprechenden Interessenkonflikte bekannt. Aufgrund
dieser vorgenannten Verflechtungen ist es grundsatzlich nicht auszu-
schlieen, dass die betroffenen Mitglieder des Vorstands und des
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Aufsichtsrats der Emittentin bzw. Geschéftsfihrerin der Tochterge-
sellschaft der Emittentin bei der Abwagung der unterschiedlichen ggf.
gegenlaufigen Interessen nicht zu den Entscheidungen gelangt, die
sie treffen wirde, wenn ein potenzieller Interessenkonflikt nicht be-
stinde.

Aus den vorgenannten personellen Verflechtungen ist es nicht grund-
satzlich auszuschlieRen, dass die Beteiligten bei der Abwagung der
unterschiedlichen, ggfs. gegenlaufigen Interessen, nicht zu den Ent-
scheidungen gelangen, die sie treffen wirden, wenn ein Verflech-
tungstatbestand nicht bestlinde.

Zum Zeitpunkt der Prospekteinreichung ist bei keinem der genannten
Falle bekannt, dass sich die potentiellen Interessenkonflikte konkreti-
siert haben.

Bei der Emittentin selbst sind keine besonderen MaRnahmen zur
Vermeidung von Interessenkonflikten getroffen.

E.7 Schéatzungen der Aus- Entféllt.
gaben, die dem Anleger pje Anjeger tragen keine Ausgaben fiir die Emission der Schuldver-
vom Emittenten oder gchreibungen.
Anbieter in Rechnung
gestellt werden

Il. RISIKOFAKTOREN

1.  Allgemeiner Risikohinweis

Potenzielle Anleger sind im Zusammenhang mit den in diesem Prospekt beschriebenen Schuldverschreibun-
gen markt- und branchenspezifischen sowie unternehmensspezifischen Risiken in Bezug auf die Emittentin
und in Bezug auf die Schuldverschreibungen ausgesetzt. Der Eintritt eines oder mehrerer der im Folgenden
dargestellten markt- und branchenspezifischen und/oder unternehmensspezifischen Risiken kann, einzeln
oder zusammen mit anderen Umstéanden, die Geschéaftstatigkeit der Emittentin wesentlich beeintrachtigen und
erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben. Diese
Auswirkungen koénnten auch die Wertentwicklung der Schuldverschreibungen und die Fahigkeit der Emittentin
zur Zahlung von Zinsen oder zur Rickzahlung der Schuldverschreibungen in erheblichem Male negativ be-
einflussen. Anleger kdnnten hierdurch ihr in die Schuldverschreibungen investiertes Kapital teilweise oder
vollstandig verlieren — es kann zu einem Totalverlust des von einem Anleger in die Schuldverschreibung in-
vestierten Kapitals kommen.

Die nachfolgend aufgefuihrten Risiken kdnnten sich zudem rickwirkend betrachtet als nicht abschlieRend
herausstellen und daher nicht die einzigen Risiken sein, denen die Emittentin ausgesetzt ist. Weitere Risiken
und Unsicherheiten, die der Emittentin aus heutiger Sicht nicht bekannt sind oder als nicht wesentlich einge-
schatzt werden, kdnnten ebenfalls die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin wesentlich beein-
trachtigen und sich negativ auf die Wertentwicklung der Schuldverschreibungen auswirken. Die gewahlte
Reihenfolge der Risikofaktoren stellt weder eine Aussage Uber die Eintrittswahrscheinlichkeit noch Uber die
Bedeutung und Schwere der darin genannten Risiken oder das Ausmal} potenzieller Beeintrachtigungen des
Geschafts und der finanziellen Lage der Emittentin dar. Die genannten Risiken kdnnen sich einzeln oder ku-
mulativ verwirklichen.

2. Risiken in Bezug auf die Emittentin
Allgemeines unternehmerisches Risiko

Die Anleiheglaubiger investieren mittels dieser Schuldverschreibung in das Unternehmen der Emittentin.
Eine Investition in ein Unternehmen birgt unternehmerische Risiken. Die kiinftig zu erwartenden Ergebnisse
der Emittentin sind abhangig von ihrem unternehmerischen Erfolg oder Misserfolg. Die Emittentin sieht da-
von ab, der Bildungschancen | GmbH & Co. KG lediglich Mittel fir die Finanzierung von Studierenden sol-
cher Studiengdnge zur Verfiigung zu stellen, welche nach Abschluss ihres Studiums voraussichtlich hdhere
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EinklUnfte erzielen werden. Die Emittentin verfolgt bei ihren Investitionsentscheidungen keine Gewinnmaxi-
mierung, sondern verfolgt lediglich eine langfristig 6konomische Tragfahigkeit ihres Geschaftes. Die finanzi-
elle Stabilitat der Vermogenslage der Emittentin ist damit insbesondere abhangig von dem Zahlungsvermé-
gen der geférderten Studierenden. Ein nicht vorhersehbarer hoher Verdienstausfall oder geringere als plan-
mafige Einkommen von geforderten Studierenden kénnen sich negativ auf die Ertrage der Emittentin aus-
wirken. Eine Vielzahl von Fehlinvestitionen der Bildungschancen | GmbH & Co. KG kann zu erheblichen
Zahlungsausfallen dieser filhren, so dass auch diese nicht oder nicht vollstandig in der Lage ist, ihre Darle-
hensverpflichtungen gegeniber der Emittentin vollstandig zu erfiillen, was wiederum zum Teil- oder Totalver-
lust der Schuldverschreibungen fuhren kann.

Allgemeine operative Risiken

Die Verwaltung, Uberwachung und Durchfiihrung der Geschéftstatigkeit der Bildungschancen | GmbH & Co.
KG, welche aufgrund des Managementvertrages mit der Emittentin durch diese durchgefihrt wird, konnte
komplexer und aufwandiger sein als erwartet. Insbesondere kénnten unerwartete und/oder héhere Risiken
auftreten und/oder Geschéaftsprozesse mit hherem Aufwand und Kosten verbunden sein als erwartet. Der
Bildungschancen | GmbH & Co. KG kdénnten die erforderlichen Mittel fehlen, um entsprechend héhere als die
erwarteten Kosten zu decken. Sofern die Bildungschancen | GmbH & Co. KG aufgrund unerwartet gestiege-
ner operativer Risiken nicht mehr in der Lage ist, die der Emittentin zustehende Managementvergutung zu
zahlen, koénnte auch die Emittentin nicht mehr ausreichend Ertrage erwirtschaften, um ihren Zahlungsver-
pflichtungen gegeniber den Anleiheglaubigern nachkommen. Fehleinschatzungen der operativen Risiken
der Bildungschancen | GmbH & Co. KG wie auch der Emittentin kdnnten zur Zahlungsunfahigkeit der Emit-
tentin fihren, was zum Teil- oder Totalverlust der Schuldverschreibungen bei den Anleiheglaubigern fihren
kann.

Blindpool-Risiko

Der Anleiheglaubiger unterliegt bei seiner Anlageentscheidung dem sogenannten Blindpool-Risiko. Unter
einem Blindpool ist eine Anlageform zu verstehen, bei der die einzelnen Investitionsvorhaben - bei der Emit-
tentin deren (mittelbare) Investition Gber die Bildungschancen | GmbH & Co. KG in die jeweils zu férdernden
Studierenden durch Erwerb bzw. Zahlung deren Studiengebihren - zum Zeitpunkt der Zeichnung der
Schuldverschreibungen durch die Anleger noch nicht feststehen. Die Emittentin wird wahrend der Zeich-
nungsperiode keine individuellen Informationen Uber den Abschluss einzelner Finanzierungsvertrage mit
Studierenden Ubermitteln kdnnen, da sie diese selber noch nicht kennt. Die Anleger kénnen sich daher tber
die individuellen Fahigkeiten der Studierenden spéter einen Beruf auszulben, der ihnen die erforderlichen
Einkunfte vermittelt, um ihre Finanzierungsverpflichtungen gegeniber der Bildungschancen | GmbH & Co.
KG zu erfullen, damit diese auch ihren Zins- und Tilgungsverpflichtungen gegenuber der Emittentin nach-
kommen kann, nicht beurteilen. Vielmehr unterliegt der Anleger dem Risiko, dass die Emittentin bzw. die
Bildungschancen | GmbH & Co. KG Studierende auswahlt, die spater nicht in der Lage sein werden, ihren
finanziellen Verpflichtungen aus den Umgekehrten Generationenvertragen gegenuber der Bildungschancen |
GmbH & Co. KG nachzukommen, so dass diese auch nicht in der Lage sein wird, ihre Darlehensverpflich-
tungen gegenulber der Emittentin zu erfullen. Die Emittentin kénnte dann mangels entsprechender Kapital-
rickzahlungen der Bildungschancen | GmbH & Co. KG die Liquiditat fehlen, um ihre Verpflichtungen gegen-
Uber den Anlegern zu erfillen. Darlber hinaus kénnte sich die Emittentin dazu entschlieRen, ihren Unter-
nehmensgegenstand zu erweitern und ihr sonstiges Vermdgen fir weitere neue Unternehmenstatigkeiten zu
verwenden und sich damit neuen, bisher unbekannten Risiken auszusetzen. Eine Vielzahl entsprechender
Investitionsentscheidungen aufgrund des Blindpool-Risikos, die sich letztendlich wirtschaftlich als nachteilig
herausstellen, kdnnten die Insolvenz der Emittentin nach sich ziehen.

Risiko eines hohen Fremdfinanzierungsgrades

Die Emittentin finanziert ihr Geschaft zum Uberwiegenden Anteil mittels Fremdfinanzierungen. Insgesamt
belauft sich das Fremdkapital aktuell (ohne Berlicksichtigung des voraussichtlichen Emissionserloses) auf
rund EUR 9 Mio., wovon ein Anteil in H6he von rund EUR 5,5 Mio. als nachrangige Darlehen gewahrt wor-
den sind. Die weiteren rund EUR 3,5 Mio. sind erstrangige und durch Globalzession der Anspriiche gegen-
Uber den Studierenden aus den Umgekehrten Generationenvertragen gesicherte Verbindlichkeiten der Emit-
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tentin. Der Anteil der Nachrangdarlehen kann in der Insolvenz nicht geltend gemacht werden. Aufgrund des
hohen Fremdfinanzierungsgrades der Emittentin besteht das Risiko, dass angesichts der Absicherung der
Darlehensanspriiche der GLS Gemeinschaftsbank eG durch Globalzession der Anspriiche gegen die Studie-
renden die Anleiheglaubiger ihre Forderungen in einer Insolvenz nicht oder nicht vollstandig durchsetzen
koénnten. Insoweit hat die GLS Gemeinschaftsbank eG ein vorrangiges Befriedigungsrecht gegeniliber den
Anleihegldubigern sowie weiteren Glaubigern der Emittentin.

Fehlerhafte Beurteilung der Riickzahlungsfahigkeit der finanzierungsnehmenden Studierenden

Die Bildungschancen | GmbH & Co. KG uUbernimmt fiir die Studierenden der 21 Bildungspartner (Stand: 19.
Juli 2019), die das Modell "Umgekehrter Generationenvertrag" fur die Finanzierung ihrer Studiengebtihren
gewahlt haben, die Zahlung der Studiengebuhren wahrend des Studiums. Die finanzierten Studierenden
verpflichten sich dafir zur einkommensabhangigen Rickzahlung nach ihrem Abschluss. Die Bildungschan-
cen | GmbH & Co. KG nimmt eine Beurteilung der Studierenden im Hinblick auf deren Fahigkeit, das Studi-
um an der gewahlten Bildungsinstitution erfolgreich zu beenden, bzw. nach Abschluss des Studiums ein
Gehalt Gber dem fir die Riickzahlung relevanten Mindestgehalt zu beziehen, vor. Werden die Studierenden
hinsichtlich ihrer zukinftigen Studien- und Berufserfolge in starkerem Ausmal falsch eingeschatzt, kénnen
diese ihre vertraglichen Zahlungsverpflichtungen gegentiiber der Bildungschancen | GmbH & Co. KG nicht
oder nicht vollstéandig erfillen, so dass auch die Bildungschancen | GmbH & Co. KG ihre Zahlungsverpflich-
tungen gegeniliber der Emittentin nicht oder nicht fristgerecht erfiillen kann. Im &uRersten Fall kann eine
Vielzahl von fehlerhaften Beurteilungen der Studienreden dazu fihren, dass die Bildungschancen | GmbH &
Co. KG nicht Uber ausreichende Riickzahlungen der Studierenden verfliigt, so dass sie auch nicht ihre Dar-
lehensrickzahlungen gegenulber der Emittentin fristegerecht erflllen kann. Es besteht dann das Risiko, dass
auch die Emittentin ihre Leistungsverpflichtungen gegeniiber den Anleihegldubigern nicht oder nicht voll-
standig erbringen kann. Der Eintritt dieses Risikos konnte sich nachteilig auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin auswirkt, sodass die Emittentin ihren Zahlungsverpflichtungen aus der Schuldver-
schreibung gegenuber den Anleiheglaubigern nicht oder nicht vollstandig erfillen kann.

Risiko der nicht ausreichenden Leistungsfihigkeit der Bildungschancen | GmbH & Co. KG

Ist die Bildungschancen | GmbH & Co. KG oder weitere spaterer Tochtergesellschaften nicht in der Lage, die
ihnen aufgrund der Rahmendarlehensvertrage geleisteten Darlehen an die Emittentin fristgerecht zuriickzu-
zahlen, besteht das Risiko, dass sich dieser Umstand nachteilig auf die Vermodgens-, Finanz- und Ertragsla-
ge der Emittentin auswirkt und die Emittentin ihren Zahlungsverpflichtungen aus der Schuldverschreibung
gegeniber den Anleiheglaubigern nicht oder nicht vollstandig erfillen kann.

Risiko der Leistungsbereitschaft der Kooperationspartner

Sollten einzelne Kooperationspartner nicht willens oder nicht in der Lage sein, die der Emittentin fur die Ver-
mittlung der Ubernahme der Studiengebiihren durch die Bildungschancen | GmbH & Co.KG oder eine ande-
re Tochtergesellschaft zustehende Vergitung zahlen, misste die Emittentin ihre Zahlungsanspriche mitun-
ter gerichtlich geltend machen. Die Emittentin trégt hierbei das Risiko, dass sie ihre Anspriche deutlich spa-
ter oder im Falle der Insolvenz des Kooperationspartners auch nicht vollstdndig durchsetzen kann, so dass
sie auch ihren Zins- und Rlckzahlungsansprichen gegenuber den Anleihegldubigern nicht fristgerecht oder
auch gar nicht oder nicht vollstdndig nachkommen kann. Der Eintritt dieses Umstands kdnnte sich nachteilig
auf die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirkt, sodass die Emittentin ihren Zahlungs-
verpflichtungen aus der Schuldverschreibung gegentiber den Anleiheglaubigern nicht oder nicht vollstandig
nachkommen kann.

Auswahlrisiko hinsichtlich der Studenten

Ob und in welcher Héhe Finanzierungsbeitrdge eingetrieben werden kdnnen, unterliegt einer Vielzahl von
Faktoren und Risiken. Den Anleiheglaubigern ist es nicht mdglich, das Risikoprofil der finanzierungsneh-
menden Studierenden zu bestimmen. Insbesondere werden die Anleihegldubiger nicht Uber die ldentitat
oder finanziellen Verhaltnisse der finanzierungsnehmenden Studierenden informiert. Eine eigene Beurteilung
der Erfolgsaussichten der Studierenden und deren Moglichkeit, die Finanzierungsbeitrage zu leisten, sind fir
den Anleiheglaubiger daher nicht mdglich.

Zeitliche Befristung der Leistungspflicht der Studierenden
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Die Studierenden sind in der Regel maximal Uber eine Laufzeit von 25 Jahren (Ausnahme 30 Jahre hinsicht-
lich Medizinstudenten) verpflichtet (sogenannter Rlckzahlungszeitraum), ihre Leistung im Rahmen des Um-
gekehrten Generationenvertrags fir eine Dauer von 2, 5, 10 oder 15 Jahren (sogenannte Rickzahlungsdau-
er) zu erbringen. Mit Ablauf des Rickzahlungszeitraums endet die Leistungsverpflichtung des ehemaligen
Studierenden unabhangig davon in welcher Héhe er Leistungen gegeniber der Bildungschancen | GmbH &
Co. KG erbracht hat. Soweit eine Vielzahl von ehemaligen Studierenden ihre Leistungsverpflichtung tber die
Ruckzahlungsdauer nicht erbringt, wird die Bildungschancen | GmbH & Co. KG nicht in der Lage sein, ihre
Darlehensverpflichtungen gegenuiber der Emittentin vertragsgemaf zu erfillen.

Planungsrisiko

Aus einer negativen Abweichung der tatsachlichen zuklnftigen Ertrags- und Liquiditatslage von der Finanz-
planung der Emittentin kdnnen sich Risiken fur die Anleger ergeben. Die Emittentin legt ihren Finanzplanun-
gen statistische Annahmen und ein internes Rechnungsmodell zu Grunde aus denen sie eine Gehaltsdaten-
bank ausbaut. Die Richtigkeit der dem Rechenmodell zugrundeliegenden Prognosen, wurden nicht durch
einen unabhangigen Prifer (z.B. einen Wirtschaftspriifer) geprift. Sollten die tatsachlichen Riickzahlungen
der finanzierten Studierenden niedriger ausfallen als geplant, so kann sich die Ertrags- und Liquiditatslage
gegeniber der Finanzplanung verschlechtern. Gleiches gilt fiir verspatet geleistete Riickzahlungen. Treten
die in der Ertrags- und Liquiditadtsplanung der Emittentin enthaltenen Annahmen nicht oder verspéatet ein, so
koénnte sich dies nachteilig auf die Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage der Emittentin auswirken und die
Emittentin nicht oder nicht vollstandig in der Lage sein, ihre Zinszahlungs- und Rickzahlungspflichten ge-
genulber den Anlegern zu erfillen.

Keine oder nur geringere Riickzahlung von Finanzierungsbetrdgen aufgrund allgemeiner Lebenstrisi-
ken der Studierenden.

Finanzierte Studierende missen erst ab einem Mindesteinkommen von derzeit rund EUR 30.000 brutto
Ruckzahlungen auf die durch die Bildungschancen | GmbH & Co. KG gewahrte Studienfinanzierung leisten.
Sofern keine Rlckzahlungen oder nur Rickzahlungen erfolgen, die erheblich geringer sind oder spéater als in
den Planungen der Emittentin berechnet, kann dies unmittelbare Auswirkungen auf die Méglichkeit der Emit-
tentin haben, Forderungen der Anleiheglaubiger zu bedienen. Dadurch tragen die Anleger mittelbar auch die
Risiken einer dauernden Arbeitslosigkeit und der Erwerbsminderung der einzelnen Gefdrderten. Denn so-
wohl bei einer andauernden Arbeitslosigkeit wahrend des Rickzahlungszeitraums als auch bei Vorliegen
einer teilweisen oder vollen Erwerbsminderung braucht der Geférderte i.d.R. Gberhaupt keine Zahlungen an
die Bildungschancen | GmbH & Co. KG zu leisten, sofern dieser unter das jahrliche Mindesteinkommen fallt.
Auch im Falle des Todes eines Geférderten tragt der Anleihegldubiger mittelbar das Risiko des Ausfalls die-
ser Ruckzahlung. Erreicht eine Mehrzahl von Geférderten innerhalb des Ruckzahlungszeitraums von
25 Jahren (in finf gesonderten Fallen betragt der maximale Riickzahlungszeitraum 30 Jahre) das Mindest-
einkommen fur die Ruckzahlung nicht oder nur in wenigen Jahren, kann sich dies negativ auf die Finanz-,
Vermdgens- und Ertragslage der Emittentin auswirken und damit auch zu Verzégerungen und zum teilwei-
sen oder gar vollstandigen Ausfall von Zins- und Rickzahlungen der Emittentin auf die Anleihe flhren.

Liquiditétsrisiko

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin die Forderungen aus der Anleihe nicht oder nicht vollstandig be-
dienen kann. Dies kann insbesondere eintreten, wenn die Rickzahlungen von geférderten Studierenden
nicht oder nicht wie geplant an die Bildungschancen | GmbH & Co. KG erfolgen, so dass diese ihren Zins-
und Rickzahlungsverpflichtungen aus den Darlehensvereinbarungen mit der Emittentin nicht vertragsgemaf
nachkommen kann. Die Emittentin verfigt derzeit Uber keinen weiteren signifikanten Geschaftsbetrieb, tiber
den eventuelle Zahlungsverzogerungen ausgeglichen werden konnten. Der Eintritt dieses Risikos kénnte
sich nachteilig auf die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirkt, sodass die Emittentin
ihren Zahlungsverpflichtungen aus der Schuldverschreibung gegenliber den Anleiheglaubigern nicht oder
nicht vollstandig erfillen kann.

Vertragserfiillungsrisiko

Die Tatigkeit der Emittentin unterliegt einem allgemeinen Vertragserfillungsrisiko, das sich beispielsweise in
der Privatinsolvenz, Zahlungsunfahigkeit oder ,,Abtauchen® von Studierenden realisieren kann, so dass diese
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ihre Zahlungsverpflichtungen gegeniber der Bildungschancen | GmbH & Co. KG nicht erfillen. Die Studie-
renden stellen keine Sicherheiten fir die Inanspruchnahme einer Studienfinanzierung durch die Bildungs-
chancen | GmbH & Co. KG, die bei einem Zahlungsausfall verwertet werden kénnten. Kommt es verstarkt zu
Zahlungsausfallen der Bildungschancen | GmbH & Co. KG wird diese auch nicht mehr ihre Verpflichtungen
gegeniber der Emittentin vertragsgemal erfiillen kénnen, so dass auch diese nicht mehr oder nicht im aus-
reichenden Male ihren Verpflichtungen gegenliber den Anleiheglaubigern nachkommen kann. Damit be-
steht mittelbar durch das Vertragserfiillungsrisiko der Bildungschancen | GmbH & Co. KG gegeniiber den
Studierenden auch ein Vertragserfillungsrisiko der Emittentin.

Risiko hinsichtlich Zweifel an der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit

Die Emittentin geht in ihrer Unternehmensplanung davon aus, dass sich ihr kumulierter Verlust bis zum Jah-
re 2021 weiter auf bis zu EUR 1,1 Mio. erhéhen wird und erst ab den Geschaftsjahren 2021 bzw. 2022 mit
positiven Jahresergebnissen zu planen sei. Diese Gegebenheiten deuten auf das Bestehen einer wesentli-
chen Unsicherheit hin, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Emittentin zur Fortfihrung der Unter-
nehmenstatigkeit und damit ein bestandsgefahrdendes Risiko im Sinne des § 322 Abs. 2 Satz 3 HGB dar-
stellen kénnen. Hier besteht das Risiko, dass die fiir die Jahre 2021 bzw. 2022 geplanten positiven Jahres-
ergebnisse nicht oder nicht in erforderlichen Umfang erzielt werden, so dass die Emittentin nicht in der Lage
sein konnte, ihren Zahlungsverpflichtungen gegentiber den Anleihegldubigern nachzukommen.

Risiken aus der Anwendung verbraucherschiitzender Normen

Die Emittentin gewahrt der Bildungschancen | GmbH & Co. KG Darlehen, welche wiederum diese Darle-
hensmittel nutzt, um diese im Rahmen des Umgekehrten Generationenvertrags ausschliellich Personen zur
Verfligung zu stellen, die Verbraucher im Sinne des § 13 BGB sind. Daher unterliegen der Abschluss und
die Erfillung der Umgekehrten Generationenvertrage den gesetzlichen Bestimmungen zum Verbraucher-
schutz. Aufgrund des innovativen Charakters der Umgekehrten Generationenvertrdge und des Fehlens ent-
sprechender Rechtsprechung in Bezug auf diese Art von Vertragen kann nicht ausgeschlossen werden,
dass ein Gericht der Auffassung sein kdnnte, dass es sich bei diesen um Verbraucherdarlehen im Sinne der
§ 491 ff. BGB handelt. Sollten die verbraucherschitzenden Normen im Rahmen des Abschlusses der Um-
gekehrten Generationenvertrags nicht ordnungsgemaf beachtet werden, kdnnte dies dazu fihren, dass die
Gefdrderten nur einen geringeren Betrag als den vertraglich vorgesehenen zuriickzuzahlen haben. Tritt die-
ser Fall ein, wird die Bildungschancen | GmbH & Co. KG ihre Zins- und Darlehensriickzahlungsverpflichtun-
gen gegenuber der Emittentin nicht im planmaRigen vertraglichen Umfang erfillen kénnen. Dies wirde zu
verminderten Einnahmen der Emittentin fihren. Der Eintritt dieses Risikos kénnte sich negativ auf die Fahig-
keit der Emittentin auswirken, ihren Zins- und Ruckzahlungsverpflichtungen gegentber den Anleiheglaubi-
gern nachzukommen.

Allgemeine Geschiéftsbedingungen

Die Finanzierungsvereinbarungen der Bildungschancen | GmbH & Co. KG mit den Studierenden, die soge-
nannten Umgekehrten Generationenvertrage stellen Allgemeine Geschéaftsbedingungen dar. Gemanl § 307
BGB sind Bestimmungen in Allgemeinen Geschéftsbedingungen unwirksam, wenn sie den Vertragspartner
entgegen den Geboten von Treu und Glauben unangemessen benachteiligen. Allgemeine Geschaftsbedin-
gungen, die nicht gentigend klar und verstandlich sind, kbnnen eine unangemessene Benachteiligung des
Vertragspartners darstellen und zu deren Unwirksamkeit fihren. Der Grundsatz der Verstandlichkeit ver-
langt, dass die Rechte und Pflichten des Vertragspartners im Vertrag klar, eindeutig und transparent be-
schrieben werden. Hierzu gehort auch, dass wirtschaftliche Nachteile und Belastungen angegeben und dem
Vertragspartner so erlautert werden, dass er in der Lage ist, sich ein genaues Bild von den wirtschaftlichen
Auswirkungen des Vertrages zu machen. Angesichts der Neuartigkeit der Umgekehrten Generationenvertra-
ge und damit des Fehlens einer die Wirksamkeit bestatigenden Rechtsprechung besteht das Risiko, dass ein
Gericht die Bedingungen der Umgekehrten Generationenvertrage (insbesondere die Bestimmungen hinsicht-
lich der Zahlungsverpflichtungen des Geférderten) fir nicht transparent und damit fir unwirksam erklart. In
diesem Fall musste der Gefdrderte lediglich im gerichtlich festgesetzten Umfang Kostenerstattung leisten,
ware jedoch nicht zur Zahlung weiterer Betrage verpflichtet, so dass die Bildungschancen | GmbH & Co. KG
Ertrage aus den Umgekehrten Generationen Vertragen verlieren wirde und damit ihren Darlehensverpflich-
tungen gegenuber der Emittentin nicht mehr im vertraglichen Umfang nachkommen kénnte. Der Eintritt die-
ses Risikos wirde dazu fuihren, dass die Emittentin nicht ber ausreichende Mittelriickflisse aus den Darle-
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hensgewahrungen gegenulber der Bildungschancen | GmbH & Co. KG verfligen wirde, um ihre Verpflich-
tungen gegentiiber den Anleiheglaubigern erfiillen zu kénnen.

Risiken aus einer Erlaubnispflicht nach dem Geselz iiber das Kreditwesen

Die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin®) hat in Bezug auf die ehemals unmittelbar von
der Emittentin gewahrten Umgekehrten Generationenvertrage mit Schreiben vom 16.03.2016 erklart, dass
es sich dabei mangels eines unbedingten Rickzahlungsanspruchs nicht um nach dem Gesetz Uber das
Kreditwesen erlaubnispflichtige Bankgeschafte handele. Die Umgekehrten Generationenvertrdge werden
nun nicht mehr durch die Emittentin mit den Studierenden abgeschlossen, sondern durch die Bildungschan-
cen | GmbH & Co. KG. Die Emittentin stellt der Bildungschancen | GmbH & Co. KG lediglich die auf Grund-
lage der Umgekehrten Generationenvertrage den Studierenden gewahrten Mittel zur Zahlung ihrer Studien-
gebuhren im Rahmen von nachrangigen Darlehensvertragen zur Verfugung. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass die BaFin ihre Rechtsansicht dndert und die Tatigkeit der Emittentin wie auch die Gewahrung
der Mittel an die Studierenden im Rahmen der Umgekehrten Generationenvertrage durch die Bildungschan-
cen | GmbH & Co. KG zukiinftig als erlaubnispflichtig ansieht. Dies kénnte zur Folge haben, dass die Darle-
hensgewahrungen der Emittentin an die Bildungschancen | GmbH & Co. KG oder auch die Weiterreichung
der Mittel auf Grundlage der Umgekehrten Generationenvertrdge untersagt wirden und riickabzuwickeln
waren. Zudem koénnte die BaFin Sanktionen gegen die Emittentin wie auch gegen die Bildungschancen |
GmbH & Co. KG flur daraus resultierende GesetzesverstoRe verlangen. Dies kdnnte sich negativ auf die
Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage der Emittentin auswirken mit der Folge, dass diese ihren Zins- und
Ruckzahlungsverpflichtungen aus der Anleihe nicht mehr nachkommen kann.

Rechtliche Risiken

Vertrage Uber die Finanzierung von Studiengebihren im Wege des Umgekehrte Generationenvertrages
kénnten von Finanzierten gerichtlich angegriffen werden und durch Gerichte wegen nicht gesetzmafiger
Belehrung Uber das Widerrufsrecht sowie wegen VerstolRes gegen das Verbot der Sittenwidrigkeit hinsicht-
lich der spater zu erbringenden Rickzahlungsverpflichtungen angesehen werden. Im Falle von gerichtlichen
Urteilen, die einen Verstol3 gegen gesetzliche Widerrufsrechte und/oder gegen das Verbot der Sittenwidrig-
keit der Ruckzahlungsverpflichtung annehmen, kdnnte die Emittentin die von ihr kalkulierten Ertrége aus den
Umgekehrten Generationenvertrage nicht erzielen. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken kénnte
wesentliche, nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.
Es besteht das Risiko, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, Zins- und Ruckzahlungsverpflichtungen aus
der Schuldverschreibung vollstandig und rechtzeitig zu erflllen.
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Globalzessionen

Zwischen der Emittentin und der GLS Gemeinschaftsbank eG bestehen acht Darlehensvertrage, teilweise
sogenannte Treuhanddarlehensvertrage mit einem Kreditvolumen von insgesamt EUR 3,5 Mio. Die Darlehen
sind jeweils gleichrangig sowie jeweils durch eine Globalzession der bestehenden und kinftigen Forderun-
gen gegen Studierende aus den mit diesen geschlossenen Vertragen zur Finanzierung der Studienbeitrage
(Umgekehrte Generationenvertrage) besichert. Die im Rahmen der Globalzessionen an die GLS Gemein-
schaftsbank eG abgetretenen Forderungen stellen das wesentliche Vermdgen und eine wesentliche Ein-
nahmequelle der Emittentin dar. Den Anspriichen der GLS Gemeinschaftsbank eG kommt insoweit aufgrund
der Globalzession der Anspriiche gegen die Studierenden ein Vorrang auch gegenliber den Anspriichen der
Anleiheglaubiger zu. Im Rahmen der beabsichtigten Ubernahme der Umgekehrten Generationenvertrage
durch die Bildungschancen | GmbH & Co. KG wird diese die Globalzessionen gegentiiber der GLS Gemein-
schaftsbank eG fortsetzen. Sollte es zu einer teilweisen oder vollstandigen Verwertung der Sicherheiten
durch die GLS Gemeinschaftsbank eG kommen (z.B. falls die Emittentin fallige Zins- und Riickzahlungsfor-
derungen aus den Bankdarlehen nicht begleichen kann), wirden voraussichtlich keine oder nur wenige Mit-
tel zur Befriedigung der Forderungen der Anleihegldubiger zur Verfigung stehen. Der Eintritt dieses Risikos
koénnte sich negativ auf die Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage der Emittentin auswirken mit der Folge,
dass diese ihren Zins- und Rickzahlungsverpflichtungen aus der Anleihe nicht mehr nachkommen kann.

Risiko aufgrund des der Bildungschancen | GmbH & Co. KG gewéhrten Rangriicktritts

Die Emittentin gewahrt der Bildungschancen | GmbH & Co. KG im Wege des mit dieser geschlossenen
Rahmendarlehensvereinbarung einen qualifizierten Rangrucktritt. Danach ist die Emittentin im Falle der In-
solvenz der Bildungschancen | GmbH & Co. KG daran gehindert ihre Anspriiche aus den dieser gewahrten
Darlehen geltend zu machen. Im Falle der Insolvenz der Bildungschancen | GmbH & Co. KG fallt daher die
Emittentin mit ihren Anspriichen gegen diese vollstandig aus.

Risiken wegen nicht ausreichendem Risikomanagement

Die Emittentin hat ein Risikomanagementsystem eingerichtet. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass
das bestehende Risikomanagementsystem den Bediirfnissen und Erfordernissen der Emittentin nicht ge-
recht wird. Wenn aufgrund eines nicht ausreichenden Risikomanagements potenzielle Risiken nicht syste-
matisch Uberwacht, analysiert und aufbereitet werden, kdnnten Risiken im Rahmen der Geschéftstatigkeit
der Emittentin nicht schnell genug erkannt werden. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken koénnte
wesentliche, nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.
Es besteht daher das Risiko, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, Zins- und Rickzahlungsverpflichtun-
gen aus der Teilschuldverschreibung vollstandig und rechtzeitig zu erflllen.

Abhéngigkeit von qualifizierten Mitarbeitern und Beratern

Der Erfolg des von der Emittentin den Studierenden Uber die Bildungschancen | GmbH & Co. KG gewahrten
Finanzierungsmodells (,Umgekehrter Generationenvertrag“) wird in hohem MalRe auch davon abhangen, in
wie weit es gelingt, auf qualifizierte Mitarbeiter sowie externe qualifizierte Berater fir die jeweiligen an-
spruchsvollen Aufgaben zurlckgreifen zu kénnen. Sofern dies nicht gelingt, ist der Bestand der Emittentin
und deren Finanzierungsmodell beeintrachtigt und gefahrdet. Sofern Organmitglieder, sonstige Mitarbeiter
und/oder externe Berater Risiken fehleinschatzen oder Ubersehen, kdnnte dies zu héheren Kosten, niedrige-
ren Einnahmen oder mangelnder Liquiditat fihren. Dies wiederum kdnnte wesentliche negative Auswirkun-
gen auf die Vermogens- Ertrags- und Finanzlage der Emittentin haben.

Risiken bei Aufnahme weiterer Geschéftsfelder

Ein Risiko fur die Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage der Emittentin kann sich daraus ergeben, dass die
Emittentin zukiinftig weitere Geschaftsfelder aufnimmt, die zum Zeitpunkt des Prospektdatums noch nicht
bekannt sind. Sollte die Emittentin in der Zukunft weitere Geschéftsfelder aufnehmen, so wird sie dafir fi-
nanzielle Mittel aufwenden missen, ohne dass die Anleihegldubiger eine Mdéglichkeit hatten, zu entscheiden,
ob sie der Emittentin das im Wege der Anleihe bereitgestellte Kapital auch im Hinblick auf die mit den weite-
ren Geschéftsfeldern verbundenen Risiken zur Verfigung gestellt hatten. Durch die Aufnahme von weiteren
Geschéaftsfeldern kénnten der Emittentin Mittel fehlen, um das urspriingliche Geschéftsfeld erfolgreich zu

bearbeiten, sodass sich die Aufnahme weiterer Geschéaftsfelder nachteilig auf die Finanz-, Vermdégens-und
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Ertragslage der Emittentin auswirken und damit die Erfullung der Zins- und Kapitalrickzahlungsverpflichtun-
gen gegeniber den Anleiheglaubigern gefahrdet werden kénnte.

Risiken aus Verdnderung der Rechtslage

Die Darstellung der rechtlichen und der steuerlichen Folgen eines Investments in die Anleihe der Emittentin
beruht auf dem Stand des zum Prospektdatum dieses Wertpapierprospekts geltenden Rechts, den bisher
angewendeten Gerichtsurteilen und der Praxis der Verwaltung. Anderungen in der Anwendung bestehender
Rechtsnormen durch Behérden und Gerichte sowie kiinftige Anderungen von Rechtsnormen (zusammen die
,Rechtsanderungen") kénnen fur die Emittentin und die Anleiheglaubiger negative Folgen haben. Rechtsan-
derungen kénnen insbesondere zu einer Besteuerung der Zinsertrage aus den Schuldverschreibungen fiih-
ren, die nachteilig von der Darstellung in diesem Wertpapierprospekt abweicht. Es gibt keine Gewahr dafir,
dass die zur Zeit des Prospektdatums dieses Wertpapierprospekts geltenden Gesetze und Verordnungen
sowie die Rechtsprechungs- und Verwaltungspraxis in unveranderter Form bestehen bleiben. Vielmehr tragt
das Rechtsanderungsrisiko der Anleger.

Risiko hinsichtlich freier Mitarbeiter

Fir die Emittentin werden Ubersetzungsdienstleistungen im Rahmen der Projektentwicklung von freien Mit-
arbeitern erbracht, also Personen, die bei der Emittentin nicht in einem dauerhaften, abhangigen Beschéfti-
gungsverhaltnis aufgrund eines Arbeitsvertrages stehen, sondern projektbezogen Leistungen fir die Emit-
tentin auf Grundlage eines Dienst- oder Werkvertrages erbringen. Es besteht das Risiko, dass freie Mitarbei-
ter nicht als freie Mitarbeiter, sondern als Mitarbeiter der Emittentin im arbeitsrechtlichen Sinne anzusehen
sind. Dies hatte zur Folge, dass freie Mitarbeiter Anspruch auf bezahlten Urlaub gegeniber der Emittentin
hatten und dies auRerdem sozialversicherungs- sowie steuerrechtliche Konsequenzen nach sich ziehen
kénnte, wenn ein unabhangiges Gericht eine Scheinselbststandigkeit der freien Mitarbeiter feststellen wiirde.
Jeder vorgenannte Umstand konnte mit Umsatz- und Ertragseinbuf3en verbunden sein und die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage erheblich nachteilig beeinflussen.

Risiko der Verletzung bestehender Rechtsnormen / Vertrdge

Es bestehen Risiken aus der Vertragsverletzung oder der Verletzung allgemeiner gesetzlicher Bestimmun-
gen. Bei Verletzung der bestehenden Rechtsnormen kann es zu kostenintensiven Gerichtsprozessen und
unter Umstanden auch zu Buligeldern und Strafen kommen. Ferner ist es mdglich, dass die Emittentin mit
Vertragspartnern geschlossene Vertrage verletzt und diese daraus Schadensersatzanspriiche gegen die
Emittentin herleiten. Jeder der vorgenannten Aspekte kdnnte sich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin auswirken.

Risiko des nicht ausreichenden Versicherungsschutzes

Die Emittentin unterhalt mit Ausnahme einer im Haftungsumfang begrenzten Directors & Officers (D&O)
Versicherung zur Absicherung etwaiger Haftungsanspriche gegen Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder
keinen weiteren Versicherungsschutz. Es besteht das Risiko, dass eventuell auftretende Schaden und Risi-
ken entgegen der Erwartung der Emittentin nicht von dem Versicherungsschutz umfasst und somit nicht
versichert sind. Sollte sich ein solcher Schaden und damit ein nicht vom Versicherungsschutz erfasstes Risi-
ko verwirklichen, kénnte der Emittentin die Mittel fehlen, um neben einer erforderlichen Schadensbehebung
die Zins- und Tilgungsleistung auf die Anleihe zu erbringen.

Refinanzierungsrisiko

Die Schuldverschreibungen sehen neben den laufenden, jahrlichen Zinszahlungen keine ratierlichen
Teilrickzahlungen auf den aufgenommenen Anleihebetrag vor, sondern sind — mit Ausnahme des vorzeiti-
gen Kindigungsrechtes der Emittentin — erst bei Falligkeit in vollstdndiger Hbhe riickzahlbar. Die vollstandi-
ge Rickzahlung der Schuldverschreibung am Falligkeitstermin hangt demnach davon ab, inwieweit die Emit-
tentin dann Uber die entsprechende Liquiditat verfligt. Bei nicht ausreichender eigener Liquiditat zum Riick-
zahlungszeitpunkt kénnte die Emittentin darauf angewiesen sein, den fur die Rickzahlung des Anleihebetra-
ges bendtigten Kapitalbetrag zu refinanzieren. Bei fehlendem Zugang zu Refinanzierungsmoglichkeiten be-
steht das Risiko, dass die Schuldverschreibungen nicht vollstadndig oder nicht zum geplanten Zeitpunkt zu-
rickgezahlt werden kénnen.
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Risiken aus einem intensiveren Wettbewerb und geéinderten Marktbedingungen

Das Wachstum des Geforderten-Portfolios kdnnte aufgrund fehlender Marktbekanntheit oder Marktakzep-
tanz des von der Emittentin angebotenen Forderprogramms fiir Studierende langsamer als erwartet ausfal-
len (Marktrisiken). Die den Studierenden angebotenen erwerbswirtschaftlichen Férderprogramme sind noch
kein etabliertes Produkt und konkurrieren mit anderen 6ffentlichen und privaten Foérderprodukten am Markt.
Die allgemeinen Rahmenbedingungen fir Studienférderungen sowie das Wettbewerbsumfeld im Hinblick auf
die von anderen Férdereinrichtungen angebotenen Férderprogramme koénnte sich zuklnftig dndern, bei-
spielsweise in Folge neuer, attraktiverer staatlicher Studienférderungen, oder durch den Einstieg von weite-
ren erwerbswirtschaftlichen Wettbewerbern in den Markt fir Studienférderung. Infolgedessen kénnte die
Emittentin mdglicherweise nicht in der Lage sein, die ihr zur Finanzierung von Studienférderungen zur Ver-
figung gestellten Mittel in voller Hohe fiir die Generierung von Geférdertenverbindlichkeiten und damit zur
Generierung von Ertragspotential zu verwenden. Diese Marktrisiken konnen sich nachteilig auf die Finanz-,
Vermogens-und Ertragslage der Emittentin auswirken und damit auch nachteilige Auswirkungen auf deren
Fahigkeit haben, ihren Zins- und Tilgungspflichten aus den Schuldverschreibungen nachzukommen.

Wéhrungsrisiken und weitere Risiken von Zahlungen aus dem Ausland

Geht der Geforderte ein Beschaftigungsverhaltnis in einem Land ein, das nicht zur Europédischen Wahrungs-
union gehdrt, und bezieht sein Einkommen folglich nicht in Euro, ist er verpflichtet, die Zahlungen der Gefor-
dertenverbindlichkeiten auf Grundlage der Wahrung des entsprechenden Landes zu leisten. Die Zahlungen
aus der Schuldverschreibung sind jedoch in Euro zu entrichten. Es ist nicht beabsichtigt, Wahrungsrisiken,
die sich ggf. aus dem jeweiligen Wechselkurs der Fremdwahrung ergeben, abzusichern, sodass die Emitten-
tin damit auch einem entsprechenden Wahrungsrisiko ausgesetzt sein kénnte. Dariiber hinaus kénnen Zah-
lungen von Geférderten aus dem Ausland bestimmten Abziigen oder Einbehalten fir steuerliche Zwecke
oder ahnlichen Abgaben unterliegen, fiir die der Geférderte kein Anrecht auf Ausgleich hat. Diese Umstande
kénnen einzeln oder zusammengenommen zu einer negativen Abweichung der Geférdertenverbindlichkeiten
gegeniber der erwarteten Hohe flhren, die sich negativ auf die Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage der
Emittentin auswirken konnte, sodass diese nicht in der Lage ist, Zins- und Riickzahlungsverpflichtungen aus
der Schuldverschreibung vollstandig und rechtzeitig zu erfillen.

Schliisselpersonen Risiko

Der geschéftliche Erfolg der Emittentin ist derzeit noch erheblich von Herrn Florian Kollewijn und Herrn Olaf
Lampson und von deren unternehmerischen Beziehungsnetzwerken abhangig. Im Falle eines langeren Aus-
falls einer oder beider Personen koénnten sich Risiken fir den weiteren Geschéftsverlauf der Gesellschaft
ergeben. Dies konnte sich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken
und auch einen teilweisen oder vollstdndigen Ausfall der Zins- und Rickzahlungsanspriche der Anleihe-
glaubiger nach sich ziehen.

Allgemeine Lebensrisiken der Geférderten

Der Anleiheglaubiger tragt zudem im Ergebnis auch die Risiken der dauernden Arbeitslosigkeit und der vol-
len Erwerbsminderung der einzelnen Geférderten. Denn sowohl bei einer andauernden Arbeitslosigkeit wah-
rend des Riickzahlungszeitraums als auch bei Vorliegen einer vollen Erwerbsminderung braucht der Gefor-
derte in der Regel Uberhaupt keine Zahlungen an die Emittentin zu leisten. Auch im Falle des Todes eines
Geforderten tragt der Anleiheglaubiger das Risiko des Ausfalls dieser Rickzahlung oder der restlichen
Ruckzahlung, sofern diese schon begonnen hatte.

Bonitétsrisiko

Die Emittentin wird mit der Emission, die Gegenstand des vorliegenden Prospekts ist, Schuldverschreibun-
gen im Gesamtnennbetrag von EUR 13 Mio. ausgeben. Die spatere Riickzahlung des gesamten Anleihebe-
trags zzgl. der auf die Anleihe entfallenden Zinsen hangt davon ab, dass die Emittentin diesen Uber die Bil-
dungschancen | GmbH & Co. KG erfolgreich in Umgekehrte Generationenvertrdge mit Studierenden inves-
tieren kann. Nur soweit das Geschaftsmodell des Umgekehrten Generationenvertrages tatsachlich weiter
wirtschaftlich ausgebaut werden kann, kdnnen die von der Emittentin eingesammelten Anleihemittel an die
Bildungschancen | GmbH & Co. KG weitgeleitet werden, um Umgekehrte Generationenvertrage abzuschlie-

Ren und um den Anleihezins zu verdienen und auch die erforderlichen Mittel zur Rickzahlung der Anleihe
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aus den Investments in die Umgekehrten Generationenvertrage bereitzustellen. Es besteht damit das Risiko,
dass die Finanzierung des Geschéaftes der Bildungschancen | GmbH & Co. KG sich zukinftig nicht als aus-
reichend erfolgreich darstellt, so dass die den Anlegern zugesagten Zinsen und eventuell auch die Rickzah-
lung des Anleihebetrages teilweise oder sogar vollstandig ausfallen kdnnten.
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Insolvenzrisiko

Im Falle einer Insolvenz der Emittentin werden die Anleger aufgrund der ihnen gewahrten Besicherung durch
die Verpfandung des Emissionserldses der lediglich zur Investition in Forderungen gegeniiber Studierende
freizugeben ist, vorrangig befriedigt. Mit der vollstdndigen Freigabe des Emissionserldses endet die Besiche-
rung der Anleiheglaubiger. Die Anleiheglaubiger werden dann den sonstigen nicht bevorrechtigten Glaubi-
gern der Emittentin gleichgestellt. Das Vermdgen der Emittentin wird verwertet und zur Befriedigung der
jeweiligen Glaubiger im Verhaltnis ihrer Forderung zu den Gesamtverbindlichkeiten der Emittentin an diese
verteilt. Im Falle der Insolvenz der Emittentin ist insoweit auch ein Totalverlust der Anleger mdglich.

Risiko bei kreditfinanziertem Erwerb der Schuldverschreibungen

Die teilweise oder vollstdndige Fremdfinanzierung des vom Anleger in die Schuldverschreibung investierten
Anleihebetrags erhoht die wirtschaftlichen Risiken des Anlegers. Denn der Anleger wird in der Regel ver-
pflichtet sein, die Fremdfinanzierung zuriickzuzahlen sowie die Zinsen zu zahlen, selbst wenn die Emittentin
keinerlei Zahlungen auf die Schuldverschreibungen erbringt.

Risiko fehlerhafter Berechnungsgrundlage des UGV

Die Emittentin berechnet fir jeden Bildungspartner und den angebotenen Studiengang die Konditionen
unter denen sie den Umgekehrten Generationenvertrag anbietet auf Grundlage des Berechnungsmodells
des Statistikinstitutes SPKP- Statistik Professur Kramer und Partner der Technischen Universitat Dort-
mund. Eine unabhangige Uberpriifung der Berechnungsgrundlage und des Berechnungsmodells ist nicht
erfolgt. Fehlannahmen im Rahmen der Berechnung des Finanzierungsmodells kénnen zu negativen
Auswirkungen auf die Finanz-, Vermogens- und Ertragslage der Emittentin fihren.

Totalverlustrisiko bei Insolvenz der Emittentin mangels bestehender Einlagensicherung fiir die
Schuldverschreibung

Auf der Grundlage dieses Prospekts werden Schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von EUR 13
Millionen ausgegeben. Die Riickzahlung des gesamten Anleihebetrages hangt davon ab, dass die Anlei-
heschuldnerin im Rahmen ihres Geschéaftszwecks den Anleiheerlds so verwendet, dass sie ihren laufen-
den Zinsverpflichtungen nachkommen und am Ende der in den Anleihebedingungen vorgesehenen Lauf-
zeit die mit dieser Anleihe eingegangenen Verbindlichkeiten gegenliber den Anlegern erflllen kann. Des-
halb besteht bei Unternehmensanleihen, wie der vorliegenden, stets das Risiko eines partiellen oder so-
gar vollstandigen Verlustes der Kapitaleinlagen und der Zinsen.

Zahlungsausfall aufgrund der Befristung der Riickzahlungsverpflichtung

Der Riickzahlungszeitraum fir ehemalige Studierende aufgrund der Umgekehrten Generationenvertrage
betragt grundsatzlich unabhangig von den tatsachlich geleisteten Zahlungen 25 Jahre (in Ausnahmefallen
30 Jahre), so dass mit Ablauf des Rlickzahlungszeitraums eine weitere Leistungspflicht des ehemaligen
Studierenden endet. Finanzierte Studierende, die aufgrund eines zu geringen Einkommens zeitweise
keine Zahlungen leisten mussten, werden daher mit Ablauf des Rickzahlungszeitraums von etwaigen
weiteren Rickzahlungsverpflichtungen frei, unabhangig davon in welcher Hoéhe sie bereits Ruckzahlun-
gen geleistet haben. Die Bildungschancen | GmbH & Co. KG kann bei einer Vielzahl von entsprechenden
Zahlungsausfallen ihren Zahlungsverpflichtungen aus den Darlehensgewahrungen der Emittentin nicht
mehr ausreichend nachkommen, so dass auch die Emittentin entsprechende Verluste hinnehmen muss.
Es besteht damit auch das Risiko eines teilweisen Verlustes der Kapitaleinlagen und der Zinsen der An-
leger.

Abhéngigkeit von den Zahlungen der ehemaligen Studierenden aufgrund der Umgekehrten Generati-
onenvertrdge

Die Emittentin ist hinsichtlich der Riickzahlung des Anleihebetrages letztendlich darauf angewiesen, dass
die ehemaligen Studierenden ihre Zahlungsverpflichtungen aus den Umgekehrten Generationenvertra-
gen gegenuber der Bildungschancen | GmbH & Co. KG vertragsgemal erbringen, damit diese letztend-
lich auch ihre Darlehensverpflichtungen gegeniiber der Emittentin erfillen kann. Erbringen die ehemali-
gen Studierenden ihre Zahlungsverpflichtungen aus den Umgekehrten Generationenvertragen verstarkt
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nicht, wird auch die Bildungschancen | GmbH & Co. KG nicht in der Lage sein, ihre Darlehensverpflich-
tungen gegenuber der Emittentin vollstdndig zu erflllen. Bei verstarkten Nichtzahlungen der ehemaligen
Studierenden besteht das Risiko eines teilweisen Verlustes der Kapitaleinlagen und Zinsend der Anleger.

Nichtleistungsvermégen der Bildungschancen | GmbH & Co. KG

Die Emittentin gewahrt der Bildungschancen | GmbH & Co. KG rangriickgetretene Darlehen zur Finanzie-
rung der von dieser eingegangenen Umgekehrten Generationenvertrage. Aufgrund der Umgekehrten
Generationenvertrage erwirbt bzw. bezahlt die Bildungschancen | GmbH & Co. KG Studiengebihrenfor-
derungen gegenuber den Studierenden. Soweit die Bildungschancen | GmbH & Co. KG ihre Darlehens-
verpflichtungen (Zins- und Ruckzahlungsverpflichtungen) gegentber der Emittentin nicht erfillen kann,
bzw. die Emittentin ihre Darlehensanspriche aufgrund des der Bildungschancen | GmbH & Co. KG ge-
wahrten Rangricktritts nicht durchsetzen kann, erleidet die Emittentin jedenfalls in Hohe der ausfallenden
Zahlungsanspriiche Zahlungsausfalle. Aufgrund dieser Zahlungsausfalle konnte die Emittentin auch ge-
hindert sein, ihren Zins- und Rickzahlungsverpflichtungen gegeniiber den Anleiheglaubigern nachzu-
kommen. Das Nichtleistungsvermdgen der Bildungschancen | GmbH & Co. KG kann damit auch zu ei-
nem Zahlungsausfall gegentiber den Anleiheglaubigern flhren.

3. Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen

Weitere Anleihen kénnten sich nachteilig auf deren Marktwert auswirken

Die Emittentin beabsichtigt zukiinftig weitere Schuldverschreibungen zu begeben, um kiinftigen Finanzie-
rungsbedarf fur die (mittelbar) von der Emittentin gewahrte Studienfinanzierung zu decken. Nach gegenwar-
tiger Planung konnten hierzu — je nach Finanzierungsbedarf — Folgeanleihen im Zwei- bis Vierjahresrhyth-
mus aufgelegt werden. Sollten nach MaRRgabe der Anleihebedingungen weitere Schuldverschreibungen be-
geben werden, kdnnte dies zur Folge haben, dass die bisher emittierten Schuldverschreibungen aufgrund

des damit verbundenen gréfieren Angebots einen geringeren Marktwert haben.

Keine Riickzahlungen vor Filligkeit

Den Anlegern steht nach den Anleihebedingungen kein ordentliches Kiindigungsrecht der Schuldverschrei-
bungen zu. Daher haben die Anleiheglaubiger vor Ablauf der Laufzeit der Schuldverschreibungen keinen

Anspruch darauf, eine Riickzahlung des eingesetzten Kapitals zu verlangen.
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Die Mehrheit der Anleihegldubiger kann nachteilige Beschliisse fiir alle Anleger fassen

Die Anleihebedingungen sehen vor, dass die Anleiheglaubiger bestimmte MalRnahmen, insbesondere die
Anderung der Anleihebedingungen mit Mehrheitsbeschluss verbindlich fiir alle Anleihegléubiger beschlieRen
kénnen. Die Beschlisse sind auch fir Glaubiger bindend, die an der Beschlussfassung nicht teilgenommen
oder gegen diese gestimmt haben. Ein Anleiheglaubiger unterliegt daher dem Risiko, dass er an Beschliisse
gebunden ist, denen er nicht zugestimmt hat, und hierdurch Rechte aus den Schuldverschreibungen gegen
seinen Willen verlieren kann.

Die rechtliche Stellung der Anleiheglédubiger ist nicht mit der eines Gesellschafters vergleichbar

Anleger der angebotenen Schuldverschreibungen werden Glaubiger der Emittentin und stellen dieser
Fremdkapital zur Verfiigung. Als Fremdkapitalgeber haben die Anleger ausschlie3lich schuldrechtliche An-
spriche auf Zinszahlung und Ruckzahlung des Nominalbetrags gegen die Emittentin. Sie besitzen keine
Mitwirkungsrechte bei unternehmerischen Entscheidungen. Die Schuldverschreibungen vermitteln insbeson-
dere keine gesellschaftsrechtliche oder unternehmerische Beteiligung. Sie sind auch nicht mit Stimmrechten
ausgestattet und gewahren keinerlei Mitgliedsrechte, Geschaftsfuhrungsbefugnisse oder Mitspracherechte.
Unternehmerische Entscheidungen werden immer vor dem Hintergrund bestimmter Annahmen Gber zukiinf-
tige Entwicklungen getroffen. Im Nachhinein kann sich dann herausstellen, dass die Entwicklungen anders
verlaufen sind und deshalb die unternehmerische Entscheidung nicht die gewiinschte Auswirkung hatte oder
sogar negative Auswirkungen hat. Dies konnte negativen Einfluss auf die wirtschaftliche Entwicklung der
Emittentin haben mit der Folge, dass die Zinszahlungen sowie die Riickzahlung der Anleihe aufgrund feh-
lender Zahlungsmittel nicht erfolgen kénnen.

Platzierungsrisiko

Fur die Platzierung der angebotenen Schuldverschreibung hat die Emittentin die GLS Gemeinschaftsbank
eG beauftragt. Eine Platzierungsgarantie besteht nicht. Insoweit besteht fiir die Schuldverschreibung ein
Platzierungsrisiko, das dazu fiihren kann, dass die Schuldverschreibung nicht vollstandig oder nur in einem
geringen Umfang gezeichnet und eingezahlt wird sowie mangels eines ausreichenden Emissionserldses
auch aufgrund der Kostenbelastung nicht genligend anlagefahiges Kapital zur Verfiigung steht. Soweit der
Emittentin nicht ausreichend Kapital aus dieser Emission zuflief3t, besteht das Risiko, dass nur ungentigend
Anleihekapital fur Investitionen zur Verfligung steht und die Emittentin die geplanten Investitionen gegebe-
nenfalls nicht vornehmen und ihre wirtschaftlichen Ziele nicht realisieren kann. In einem solchen Fall waren
die bereits ausgeldsten Kosten, z.B. fir Erstellung des Wertpapierprospektes und der Strukturierung dieser
Anleihe, unwiederbringlich verloren.

Risiko durch eingeschrédnkte VerduBerbarkeit

Die mit diesem Prospekt angebotenen Schuldverschreibungen sind nicht zum Handel an einer Bérse (regu-
lierten Markt) vorgesehen. Einen regulierten Markt fur den Verkauf der Schuldverschreibungen gibt es daher
nicht. Anleger, die ihre Schuldverschreibungen vor Ende der Laufzeit wieder verduflern mdchten, hatten
daher sehr eingeschrankte Moglichkeiten, einen Kaufer fir ihre Anleihen zu finden. Der Anleger misste in
diesem Fall damit rechnen, fir seine Wertpapiere keine Kaufer zu finden, sodass er das Ende der zwolfjahri-
gen Laufzeit abwarten misste, um den in die Schuldverschreibungen investierten Anleihebetrag wiederzu-
bekommen. Der Anleger ist damit mangels eines regulierten Marktes dem Risiko ausgesetzt, bis zum Ende
der Laufzeit der Anleihe in diese investiert bleiben zu missen, um den investierten Betrag ohne etwaige
erhebliche Abschlage bei einer Verauflierung auRerhalb eines regulierten Marktes zuriickzuerhalten.

Verédnderung des Marktzinsniveaus und Inflation

Die Schuldverschreibungen sind bis zur Rickzahlung festverzinslich. Wenn sich der Marktpreis im Kapital-
markt verandert, andert sich typischerweise der Marktpreis flur bereits ausgegebene Wertpapiere mit einer
festen Verzinsung in die entgegengesetzte Richtung. Das bedeutet, wenn der Marktzins steigt, fallt iblicher-
weise der Kurs des bereits ausgegebenen, festverzinslichen Wertpapiers. Damit kénnen sich Anderungen
des Marktzinses nachteilig auf den Kurs der Schuldverschreibungen auswirken und im Fall eines Verkaufs
der Schuldverschreibungen vor Ende der Laufzeit zu Verlusten fir die Inhaber der Schuldverschreibungen
fuhren. Durch eine Inflation vermindert sich der Wert des von den Anlegern in die Schuldverschreibungen

eingesetzten Kapitals. Bei einer Unternehmensanleihe mit einer vertraglich festgeschriebenen Laufzeit, die
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im vorliegenden Fall zwolf Jahre betragt, besteht ein Inflationsrisiko, das zur Folge haben kann, dass der
Inhaber der Schuldverschreibungen maéglicherweise hierdurch einen Wertverlust erleidet. Gleichzeitig sind
die Mdglichkeiten der Veraulierung der Schuldverschreibungen eingeschrankt, sodass der Anleger damit
rechnen muss, diese bis zum Ende der Laufzeit zu halten und damit einen Wertverlust durch die Inflation in
voller Hohe zu realisieren.

Risiko einer verringerten Rendite durch Transaktionskosten und Spesen

Kauf, Verwahrung und Verkauf der Schuldverschreibungen durch von den Anlegern beauftragte Kreditinsti-
tute kénnen Provisionen, Gebliihren und andere Transaktionskosten auslésen, die zu einer Kostenbelastung
fuhren kdnnen, die bei kleinen Auftragswerten berdurchschnittlich hoch sein kénnen. Durch derartige Kos-
tenbelastungen kénnen die Ertragschancen in Bezug auf die Schuldverschreibungen erheblich vermindert
werden.

Waéhrungsrisiko aufgrund erhaltener Zins- und Tilgungszahlungen in EUR

Da die Schuldverschreibungen in EUR begeben werden und auch die auf die Schuldverschreibungen entfal-
lende Verzinsung in EUR berechnet und ausbezahlt wird, besteht fir Anleiheglaubiger, die Uber ein Ein-
kommen oder Vermdégen in einer anderen Wahrung als EUR verfiigen oder die Ertrage aus der Veranlagung
nicht in EUR bendtigen, ein Wahrungsrisiko, da sie Wechselkursschwankungen ausgesetzt sind, die die
Rendite der Schuldverschreibungen verringern und insgesamt zu einem Verlust filhren kénnen.

Keine ausreichende Besicherung der Schuldverschreibung

Die Schuldverschreibungen sind nicht ausreichend besichert. Die Anleiheglaubiger sind lediglich durch die
Verpfandung des Sicherungskontos und deren etwaigen Unterkonten gesichert, auf welche der Emissionser-
I6s einzuzahlen ist. Von diesem Sicherungskonto werden jedoch gemafll dem Mittelverwendungskontrollver-
trag Betrage nach entsprechender Priifung des Mittelverwendungskontrolleurs fiir den Erwerb von Studien-
geblhrenanspriiche bzw. fir die unmittelbare Begleichung entsprechender Studiengebuihrenanspriche fur
Studierende darlehensweise an die Bildungschancen | GmbH & Co. KG aus der Verpfandung freigegeben.
D.h., dass die zunachst bestehende Besicherung der Schuldverschreibung durch die Verpfandung des
Emissionserldses sich mit der planmaRigen Investition der Emissionserldése in Darlehen an die Bildungs-
chancen | GmbH & Co. KG bei fortschreitender Geschaftsentwicklung auflosen wird. Mit vollstandiger Inves-
tition der Emissionserldse ist die Besicherung der Schuldverschreibung beendet; eine weitergehende Besi-
cherung besteht insoweit nicht. Die Anleihegldubiger stehen somit ab vollstandiger Investition des Emissi-
onserléses allen anderen Glaubigern der Emittentin gleich, die keine Besicherung ihrer Anspriiche erhalten
haben.

4. Risiken in Bezug auf den Mittelverwendungskontrollvertrag
Insolvenzrisiko des Mittelverwendungskontrolleurs

Es besteht das Risiko, dass der Mittelverwendungskontrolleur in die Insolvenz fallt. Im Falle der Insolvenz
des Mittelverwendungskontrolleuers kdnnten die von diesem flr die Anleiheglaubiger treuhanderisch gehal-
tenen Gelder nicht oder nicht ohne Zeitverzug fur die Bedienung der Anspriiche der Anleiheglaubiger zur
Verfigung stehen. Ein vollstandiger Verlust der treuhanderisch gehaltenen Gelder ist nicht auszuschliel3en.

Sicherheiten kénnten nicht oder nicht bestandskréftig bestellt sein

Die zugunsten des Mittelverwendungskontrolleurs erfolgte Sicherungsverpfandung kénnte nicht rechtswirk-
sam begruindet worden und damit nicht rechtsbestéandig sein oder aus sonstigen Griinden rechtlichen oder
tatsachlichen Grinden durch den Mittelverwendungskontrolleur nicht verwertet werden kénnen. Es besteht
damit das Risiko, dass Sicherheiten mangels rechtswirksamer Bestellung oder aus sonstigen rechtlichen
oder tatsachlichen Griinden nicht verwertet werden kénnen, so dass Zahlungen an die Anleiheglaubiger
durch den Mittelverwendungskontrolleur ganz oder teilweise ausfallen.

Kein unmittelbarer Zugriff auf die Sicherheiten
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Die Anleiheglaubiger haben kein unmittelbares Recht auf Zugriff oder direkte Verwertung der zugrundliegen-
den Sicherheiten. Die Sicherheiten werden von dem Mittelverwendungskontrolleur verwaltet, der die Interes-
sen der Anleihegldubiger wahrnimmt. Fehler des Mittelverwendungskontrolleurs bei der Verwaltung und
Verwertung von Sicherheiten kdnnen insbesondere auch vor dem Hintergrund der eingeschrankten Haftung
des Mittelverwendungskontrolleurs zur Gefahrdung von etwaigen Zahlungen zugunsten der Anleiheglaubiger
fahren.

Bonitétsrisiko des das Sicherungskonto fiihrenden Kreditinstitutes

Der Emissionserl6s ist auf einem Sicherungskonto der Emittentin bei einem Kreditinstitut gemaR dem
Mittelverwendungskontrollvertrag zu verwahren, das zugunsten des Mittelverwendungskontrolleurs ver-
pfandet ist. Das Sicherungskonto unterliegt dem Bonitatsrisiko des Kreditinstitutes, bei dem das Konto
gefihrt wird.
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lll. ALLGEMEINE INFORMATIONEN

1. Verantwortlichkeit fiir den Inhalt des Wertpapierprospektes

Anbieterin und Emittentin der mit diesem Wertpapierprospekt angebotenen Schuldverschreibungen ist die
CHANCEN eG mit Sitz in Witten (Geschéaftsadresse: Alfred-Herrhausen-Str. 45, 58455 Witten). Die Emitten-
tin, diese vertreten durch ihren Vorstand Herrn Florian Kollewijn und Herrn Olaf Lampson, erklart, dass sie
die erforderliche Sorgfalt hat walten lassen, um sicherzustellen, dass die im Registrierungsformular genann-
ten Angaben ihres Wissens nach richtig sind und keine Tatsachen weggelassen werden, die die Aussage
des Registrierungsformulars wahrscheinlich verandern kénnen.

Unbeschadet der Nachtragspflicht nach § 16 WpPG ist die Emittentin nach Malkgabe der gesetzlichen Best-
immungen nicht verpflichtet den Prospekt zu aktualisieren. Eine Nachtragspflicht nach § 16 WpPG besteht
fur jeden wichtigen neuen Umstand oder jede wesentliche Unrichtigkeit hinsichtlich der in dem Prospekt
enthaltenen Angaben, die die Beurteilung der Wertpapiere beeinflussen kénnten und die nach der Billigung
des Prospekts und vor dem endgiiltigen Schluss des 6ffentlichen Angebots auftreten.

2.  Wichtige Hinweise

Niemand ist befugt, im Zusammenhang mit der Emission und dem Angebot von Schuldverschreibungen
andere als in diesem Prospekt enthaltene Angaben zu machen oder Zusicherungen abzugeben. Falls solche
Angaben gemacht oder Zusicherungen abgegeben worden sind, dirfen sie nicht als von der Emittentin ge-
nehmigt angesehen werden. Weder die Aushandigung dieses Prospekts noch das Angebot oder der Verkauf
von Schuldverschreibungen unter dem Prospekt soll den Eindruck entstehen lassen, dass es keinerlei Ande-
rungen der Verhaltnisse der Emittentin seit der Billigung des Prospekts gegeben hat oder dass die in diesem
Prospekt enthaltenen Informationen auch nach seiner Billigung jederzeit richtig sind.

Sollten sich nach Billigung dieses Prospekts wichtige neue Umsténde oder wesentliche Unrichtigkeiten in
Bezug auf die im Prospekt enthaltenen Angaben ergeben, die die Beurteilung der Wertpapiere beeinflussen
kénnten, ist die Emittentin nach § 16 WpPG verpflichtet, den Prospekt entsprechend nachzutragen. Dieser
Prospekt muss mit allen etwaigen Nachtragen gelesen und ausgelegt werden. Jeder potenzielle Investor in
Schuldverschreibungen muss auf der Grundlage seiner eigenen unabhangigen Beurteilungen und, soweit er
es unter Berlcksichtigung der Sachlage fir erforderlich halt, unter Hinzuziehung professioneller Beratung
dariiber entscheiden, ob der Kauf der Schuldverschreibungen in voller Ubereinstimmung mit seinen finanzi-
ellen Bedirfnissen, Zielen und Umstanden und mit allen anwendbaren Anlagegrundsatzen, Leitsatzen und
Einschrankungen steht und fir ihn eine geeignete und sachgerechte Anlage darstellt. Insbesondere sollte
jeder potenzielle Kaufer der Schuldverschreibungen:

(i) ausreichende Kenntnis und Erfahrung haben, die ihn in die Lage versetzen, eine aussagefahige
Beurteilung der Schuldverschreibungen, der mit einer Investition in die Schuldverschreibungen
verbundenen Vorteile und Risiken und der Informationen, die im Prospekt sowie den durch Ver-
weis einbezogenen Dokumenten und samtlichen Nachtragen enthalten sind, vorzunehmen;

(i) Zugang zu und Kenntnisse im Umgang mit geeigneten Analyseinstrumenten haben, um unter Be-
rucksichtigung seiner konkreten finanziellen Situation und der beabsichtigten Investitionen eine
Investition in die Schuldverschreibungen und die Auswirkungen, die eine solche Investition auf
sein gesamtes Portfolio haben konnte, beurteilen zu kénnen;

(iii) ausreichende finanzielle Mittel und Liquiditat zur Verfligung haben, um samtliche Risiken im Zu-
sammenhang mit einer Anlageentscheidung fiir die Schuldverschreibungen tragen zu kénnen;

(iv) ein genaues Verstandnis der Bedingungen der konkreten Schuldverschreibungen;

(v) allein oder mit der Hilfe eines Finanzberaters in der Lage sein, mdgliche Szenarien fir wirtschaft-
liche Faktoren, Zinssatze oder andere Parameter auszuwerten, die moéglicherweise eine Auswir-
kung auf seine Investition und seine Fahigkeit haben, das sich daraus ergebende Risiko zu tra-
gen.
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Dieser Prospekt enthalt einige zukunftsgerichtete Aussagen, insbesondere Aussagen unter Verwendung von
Ausdricken wie ,glaubt®, ,geht davon aus®, ,beabsichtigt, ,erwartet” oder dhnliches. Dies trifft insbesondere
auf Aussagen zu, die sich, unter anderem, mit der zuklnftigen finanziellen Entwicklung, Pléanen und Erwar-
tungen in Bezug auf die zukunftige Geschaftsentwicklung des Emittenten befassen. Diese zukunftsgerichte-
ten Aussagen sind einigen Risiken, Unsicherheiten, Annahmen und anderen Faktoren ausgesetzt, die dazu
fuhren kénnen, dass die tatsachlichen Ergebnisse, einschliellich der finanziellen Situation und der Profitabili-
tat der Emittentin, erheblich von den ausdriicklichen oder impliziten Aussagen der zukunftsgerichteten Aus-
sagen abweichen oder schlechter als diese sein kénnen. Die Geschéaftstatigkeit der Emittentin unterliegt
zudem einer Reihe von erheblichen Risiken und Unsicherheiten, die ebenfalls dazu fiihren kénnten, dass
eine zukunftsgerichtete Aussage, Einschatzung oder Vorhersage unzutreffend wird. Deshalb sollten die An-
leger unbedingt die Kapitel ,Zusammenfassung”, ,Risikofaktoren” und ,Angaben in Bezug auf die Emittentin”
lesen, welche eine ausflhrliche Darstellung derjenigen Faktoren enthalten, die auf die Geschaftsentwicklung
der Emittentin und den Markt Einfluss haben, in dem diese tatig ist. In Anbetracht der Risiken, Ungewisshei-
ten und Annahmen kénnen die in diesem Prospekt erwahnten zukiinftigen Ereignisse auch ausbleiben. Die
Emittentin und ihre Vorstédnde kdénnen daher nicht fiir den tatsachlichen Eintritt der prognostizierten Entwick-
lungen einstehen.

3. Verwendung des Wertpapierprospektes durch Finanzintermediare

Die Emittentin hat ausschlieflich der GLS Gemeinschaftsbank eG, Christstralle 9, 44789 Bochum, die aus-
drlckliche Zustimmung zur Verwendung dieses Prospekts in der Bundesrepublik Deutschland ab Beginn des
offentlichen Angebots am 20.07.2019 (einschlieRlich) bis zum Ende der Angebotsfrist — langstens zwolf Mo-
naten nach Billigung dieses Prospekts — dem 19.07.2020 (einschlief3lich) erteilt. Die Emittentin erklart dies-
bezuglich, dass sie die Haftung fur den Inhalt des Prospekts auch hinsichtlich einer spateren Weiterveraulie-
rung wahrend dieser Frist oder endgultigen Platzierung der Schuldverschreibungen tbernimmt. Die Zustim-
mung ist an keine weiteren Bedingungen geknupft. Sollte die Emittentin weiteren Finanzintermediaren die
Zustimmung zur Verwendung dieses Prospekts erteilen, wird sie dies unverzuglich im Bundesanzeiger be-
kannt machen; zudem steht es der Emittentin frei, zusatzlich dies auf der Internetseite https://chancen-eg.de/
bekannt zu machen.

Die GLS Gemeinschaftsbank eG erhalt eine Platzierungsvergitung in Hohe von 3% des Emissionserldses,
weitere 2% des Emissionserléses sind fur Strukturierungs- und Rechtsberatungskosten von der Emittentin
zu tragen, so dass diese insgesamt Kosten in Hohe von 5% des Emissionserldses bzw. ca. EUR 650.000,00
zu tragen hat.

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

Liste und Identitat der Finanzintermediare, die den Prospekt verwenden dirfen:
=  GLS Gemeinschaftsbank eG, Christstralte 9, 44789 Bochum.

Diese Zustimmung durch die Emittentin erfolgt unter dem Vorbehalt, dass sich der Finanzintermediar an die
in diesem Prospekt dargelegten Bedingungen der Emission sowie alle geltenden Verkaufsbeschrankungen
halt. Die Verteilung dieses Prospekts, etwaige Nachtrage zu diesem Prospekt sowie das Angebot, der Ver-
kauf und die Lieferung von Wertpapieren kann in bestimmten Landern durch Rechtsvorschriften einge-
schrankt sein. Jeder Finanzintermediar und/oder jede Person, die in den Besitz dieses Prospekts, eines
etwaigen Nachtrags zu diesem Prospekt gelangt, muss sich ber diese Beschrankungen informieren und
diese beachten. Die Emittentin behalt sich das Recht vor, ihre Zustimmung zur Verwendung dieses Pros-
pekts in Bezug auf den Finanzintermediar zuriickzunehmen.

4. Hinweis zu Finanz- und Zahlenangaben

Dieser Prospekt enthalt Wahrungsangaben in Euro. Wahrungsangaben in Euro wurden mit ,EUR" abge-
kurzt. Einzelne Zahlenangaben (darunter auch Prozentangaben) in diesem Prospekt wurden kaufma&nnisch
gerundet.
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5. Informationen von Seiten Dritter, Erklarungen von Seiten Sachverstédndiger und
Interessenerklarungen

Angaben in diesem Prospekt, die von Seiten Dritter Gbernommen wurden, hat die Emittentin ihrerseits nicht
verifiziert. Die Gesellschaft hat diese Informationen von Seiten Dritter korrekt wiedergegeben und, soweit es
der Gesellschaft bekannt ist und sie es aus den verdffentlichten Informationen ableiten konnte, sind darin
keine Tatsachen unterschlagen worden, die die wiedergegebenen Informationen inkorrekt oder irrefihrend
gestalten wirden. Die Emittentin Ubernimmt daher keine Verantwortung fir die Richtigkeit der in diesem
Prospekt dargestellten Angaben von Seiten Dritter.

Des Weiteren basieren Angaben zum Marktumfeld und Wettbewerb und den Trendinformationen auf eige-
nen Einschatzungen der Gesellschaft. Daraus abgeleitete Informationen, die somit nicht aus unabhangigen
Quellen entnommen worden sind, kénnen daher von Einschatzungen von Wettbewerbern der Emittentin
oder von zukunftigen Erhebungen unabhangiger Quellen abweichen.

Innerhalb des vorliegenden Wertpapierprospekts wird auf folgende, 6ffentlich zugangliche Quelle verwiesen:

- Bierbaum, H, Renaissance der Genossenschaften, Forum Wissenschaft, 2008, 25, S. 6-9.

- Blondal, S, Field, S., & Girouard, N, Investment in human capital through upper-secondary and ter-
tiary education. OECD Economic Studies, 2002, S. 41-89.

- Brian, K., OECD Insights Human Capital, How what you know shapes your life, OECD Publishing
2007.

- Buschle, N., & Haider, C., Private Hochschulen in Deutschland, Statistisches Bundesamt, Wiesba-
den 2016.

- Deutsche Bildung AG, Campus Barometer 2018, Frankfurt/Main 2019, abgerufen am 19. Juli 2019
unter https://www.deutsche-
bildung.deffileadmin/Dokumente/Studien MaFo/CampusBarometer2018.pdf.

- EVPA, European Venture Philanthropy Association, https://evpa.eu.com/about-us/what-is-venture-
philanthropy.

- Frank, A., Hieronimus, S., Killius, N., & Meyer-Guckel, V, Rolle und Zukunft privater Hochschulen in
Deutschland, Stifterverband far die Deutsche Wissenschaft, Essen 2010.
https://www.stifterverband.org/download/file/fid/269

- Gundlach, E., Navarro de Pablo, J., & Weisert, N., Education is good for the poor: a note on Dollar
and Kraay, Oxford 2004. Abgerufen von http://www.econstor.eu/handle/10419/3199

- Hochschulrektorenkonferenz, Hochschule in Zahlen, Webseite:
https://www.hrk.de/fileadmin/redaktion/hrk/02-Dokumente/02-06-Hochschulsystem/Statistik/2018-05-
17 Final fuer Homepage 2018.pdf

- McMahon, Walter W., Higher Learning, Greater Good: The Private and Social Benefits of Higher Ed-
ucation. JHU Press, Baltimore 2009.

- Middendorff, E., Apolinarski, B., Becker, K., Bornkessel, P., Brandt, T., HeiRenberg, S., Poskowsky,
J., Die wirtschaftliche und soziale Lage der Studierenden in Deutschland 2016; 21. Sozialerhebung
des Deutschen Studentenwerks, durchgefiihrt vom Deutschen Zentrum fur Hoch-schul- und Wissen-
schaftsforschung, Bonn/Berlin 2017.

- Ulrich Muller, CHE-Studienkredit-Test 2018, CHE Centrum fur Hochschulentwicklung, Arbeitspapier
Nr. 210, Gltersloh 2018.

- OECD: Human Capital Investment - An International Comparison. Centre for Educational Research
and Innovation, Paris 1998.

- Statistisches Bundesamt (Hrsg.): Private Hochschulen 2017, Wiesbaden 2018, Artikelnummer:
5213105177004, www.destatis.de.

- Statistisches Bundesamt, Webseite: www.destatis.de

- StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V., Webseite: https://studierendengesellschaft.de/

- StudisOnline.de, Studienfinanzierung - Bildungsfonds / UGV der CHANCEN eG,https://www.studis-
online.de/StudInfo/Studienfinanzierung/chancen-eg.php, abgerufen am 19. Juli 2019.

- Wikipedia, website, https://www.wikipedia.de/.

Seite 36 | 110


https://www.deutsche-bildung.de/fileadmin/Dokumente/Studien_MaFo/CampusBarometer2018.pdf
https://www.deutsche-bildung.de/fileadmin/Dokumente/Studien_MaFo/CampusBarometer2018.pdf
https://www.google.de/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=8&ved=2ahUKEwidgfLgqtfhAhVLalAKHUnfB20QFjAHegQIARAC&url=https%3A%2F%2Fwww.stifterverband.org%2Fdownload%2Ffile%2Ffid%2F269&usg=AOvVaw1p4dy3CtgCUM-4v4RdoTho
https://www.google.de/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=8&ved=2ahUKEwidgfLgqtfhAhVLalAKHUnfB20QFjAHegQIARAC&url=https%3A%2F%2Fwww.stifterverband.org%2Fdownload%2Ffile%2Ffid%2F269&usg=AOvVaw1p4dy3CtgCUM-4v4RdoTho
http://www.econstor.eu/handle/10419/3199
https://www.hrk.de/fileadmin/redaktion/hrk/02-Dokumente/02-06-Hochschulsystem/Statistik/2018-05-17_Final_fuer_Homepage_2018.pdf
https://www.hrk.de/fileadmin/redaktion/hrk/02-Dokumente/02-06-Hochschulsystem/Statistik/2018-05-17_Final_fuer_Homepage_2018.pdf
http://www.destatis.de/
https://www.studis-online.de/StudInfo/Studienfinanzierung/chancen-eg.php
https://www.studis-online.de/StudInfo/Studienfinanzierung/chancen-eg.php
https://www.wikipedia.de/

6. Einsehbare Dokumente

Waéhrend der Glultigkeitsdauer des Prospekts kdnnen der Prospekt und Kopien folgender Unterlagen in Pa-
pierform wahrend der lblichen Geschéaftszeiten bei der Emittentin und in elektronischer Form auf der Inter-
netseite https://chancen-eg.de/anleihe der CHANCEN eG eingesehen werden.

e Satzung der Emittentin vom 04. Mai 2019;

e geprifter und mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk des Wirtschaftsprifers Herrn
Guido Platten des Gesetzlichen Prifungsverbands ,Genossenschaftsverband Verband der Regio-
nen e.V.“ versehener Jahresabschluss nebst Lagebericht zum 31. Dezember 2018;

e eventuelle Nachtrage nach § 16 WpPG.
7. Veroffentlichung

Der Prospekt wird bei der BaFin hinterlegt und in elektronischer Form auf der Internetseite https://chancen-
eg.de/anleihe der CHANCEN eG verdffentlicht. Der Prospekt und etwaige Nachtrage nach § 16 WpPG koén-
nen auf der Internetseite heruntergeladen und ausgedruckt werden. Eine Papierversion des Prospekts und
etwaiger Nachtrage kénnen bei der CHANCEN eG angefordert werden.

Adressen:

CHANCEN eG
Alfred-Herrhausen-Str. 45
58455 Witten

Tel.: +49 (0)2302 2894630
E-Mail: kontakt@chancen-eg.de
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IV. ANGABEN IN BEZUG AUF DIE EMITTENTIN

1. Juristischer und kommerzieller Name, Griindung, Genossenschaftsregister, Sitz,
Rechtsform, Geschaftsguthaben

Die Emittentin ist mit Satzung vom 06.02.2016 als eingetragene Genossenschaft nach dem Recht der Bun-
desrepublik Deutschland auf unbestimmte Zeit gegriindet und am 28.06.2016 in das Genossenschaftsregis-
ter des Amtsgerichts Bochum unter GnR 262 unter der Firma CHANCEN eG eingetragen worden. Im Markt
tritt die Emittentin unter der Bezeichnung ,CHANCEN eG* auf. Die ladungsfahige Anschrift der Emittentin am
Sitz der Gesellschaft lautet: Alfred-Herrhausen-Str. 45, 58455 Witten. Die Telefonnummer der Emittentin am
Sitz der Gesellschaft lautet: +49 (0)2302 2894630. Das deutsche Recht ist auf sie anwendbar.

Ein Geschaftsanteil betragt EUR 100,00. Jedes Mitglied ist verpflichtet, sich mit mindestens flinf sofort voll
einzahlbaren Geschéaftsanteilen zu beteiligen; Studierende oder Auszubildende haben sich mit einem sofort
voll einzahlbaren Geschéftsanteil zu beteiligen. Eine Nachschusspflicht gibt es nicht. Das Mindestkapital der
Genossenschaft betragt geman § 38 Abs. 5 der Satzung 90% des Gesamtbetrags aller Geschaftsguthaben
zum Ende des vorangegangenen Geschéaftsjahres, also zum 31.12.2017, und belief sich auf EUR
1.710.693,61. Zum 31.12.2018 belief sich die Summe der Geschaftsguthaben aller verbliebenen Mitglieder
(100%) auf einen Betrag von EUR 2.102.770,68. Hiervon waren zum Bilanzstichtag 779 Anteile im Volumen
von EUR 77.900,00 noch nicht eingezahlt und in der Bilanz zu 31.12.2018 als ,Ruckstandige fallige Einzah-
lungen auf Geschaftsanteile” ausgewiesen.

Das Geschaftsguthaben der Emittentin zum 1. Juli 2019 belief sich auf rund EUR 2,31 Mio. '
2. Unternehmensgegenstand
Der Unternehmensgegenstand und der Zweck nach § 2 der Satzung der Emittentin lauten wie folgt:

(1)  Zweck der Genossenschaft ist es, die sozialen, kulturellen und wirtschaftlichen Belange ihrer Mitglie-
der durch gemeinschaftlichen Geschéaftsbetrieb zu férdern. Zur Zweckerreichung verbindet die Genos-
senschaft Studierende, Aus- und Weiterbildende mit Bildungs- und Weiterbildungseinrichtungen und
dient als Plattform fir Chancengerechtigkeit und Selbstbestimmung in der Aus-, Weiterbildung, dem
Studium und der Berufsgestaltung.

(2) Der Gegenstand der Genossenschaft ist demgemal breit angelegt:

a. Vernetzung von Bildungs- und Weiterbildungseinrichtungen aller Art. Schaffung und ggf. Betrieb
von Bildungs- und Weiterbildungseinrichtungen in eigener Regie unter Einbindung von Partnern
und in Ergénzung zu bestehenden Einrichtungen.

b. Inhaltliche Unterstitzung, Begleitung und Vernetzung der Studierenden, Aus- und Weiterbilden-
den mit dem Ziel Selbstbestimmung in der Aus-, Weiterbildung, dem Studium und der Berufsge-
staltung zu ermdglichen.

c. Entwicklung und Erforschung weiterer zukunftstrachtiger und nachhaltiger Systeme und Ideen zur
Verbesserung des allgemeinen Zugangs zu Bildung und Bildungseinrichtungen sowie der selbst-
bestimmten Berufsgestaltung.

d. Vergabe von Finanzierungsmitteln an Studierende, Auszubildende und Weiterbildende nach dem
Prinzip des ,Umgekehrten Generationenvertrages®. Hierbei sollen die Mittel zwar zuriick zu zah-
len sein, jedoch nachgelagert und abhangig vom Einkommen des Betreffenden. Dazu bietet die
Genossenschaft das Finanzierungsmodell ,Umgekehrter Generationenvertag” an. Hierdurch wird
eine einkommensabhangige und nachgelagerte Finanzierung von Bildungsausgaben ermdglicht.
Ziel ist es, die notwendige Finanzierung der BildungsmalRnahme durch die Loslésung von Zins-
und Tilgungsdruck dann vorzunehmen, wenn die Bildung durch eine wirtschaftlich erfolgreiche
Teilnahme am Berufsleben Frichte tragt. Dann sollen die Mittel in dem Male zurtickgezahlt wer-
den, wie es das Einkommen erlaubt.

" Dieser Wert ist ungeprift und der internen Buchfiihrung der Emittentin entnommen.
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Die Genossenschaft ist im Rahmen ihres Gegenstandes zur Vornahme aller Geschéafte berechtigt, die
unmittelbar oder mittelbar ihren Zweck férdern. Zur Zweckerreichung kann die Genossenschaft Ge-
sellschaften griinden oder sich an solchen beteiligen oder sie fihren. Sie kann Zweigstellen und Nie-
derlassungen begriinden.

®)

(4) Die Ausdehnung des Geschéftsbetriebes auf Nichtmitglieder ist zugelassen.
(5)

3. Geschiftsjahr

Die Genossenschaft wird auf unbestimmte Zeit gegriindet.

Das Geschéftsjahr der Genossenschaft ist das Kalenderjahr.

4. Stellung der Emittentin in der Unternehmensgruppe, Abhéngigkeit und Hauptge-
sellschafter

Die Emittentin ist die CHANCEN eG mit Sitz in Witten. Das nachfolgende Schaubild zeigt die Einbindung der
CHANCEN eG, als Muttergesellschaft und deren Stellung in der Gruppe der CHANCEN eG zum 19. Ju-
li 2019.

CHANCEN eG
GnR 262
Vorstand: Florian Kollewijn, Olaf
Lampson
Gegriindet: 2016

100% Beteiligung

100% Beteiligung

]

100% Beteiligung

CHANCEN Internatio-

CHANCEN GmbH
HRB 15689
GF: F. Kollewijn,
O. Lampson
CHANCEN Services
GF fuhrender Kom-
manditistin
Griundung: 2015

CHANCEN Manage-
ment GmbH
HRB 17069

GF: F. Kollewijn,
O. Lampson
Komplementarin
Grindung: 2017

Geschaftsfihrende Kommanditistin

Komplementarin

nal gGmbH
HRB 17236

GF: Batya Blankers,
F. Kollewijn,

O. Lampson
International Operations,
ISA
Gegriindet: 2018

Kommanditistin

Co. KG
HRA 7377

Bildungschancen | GmbH &

GF: Chancen GmbH
vermogensverwaltende KG
Investitionen in UGV
Gegrindet: 2018

Die CHANCEN eG ist als Genossenschaft von ihren einzelnen Mitgliedern unabhangig. Es besteht
weder aufgrund von Genossenschaftsbeteiligungen noch aufgrund von Beherrschungs- oder Ge-
winnabfiihrungsvertragen ein entsprechendes Beherrschungs- oder Gewinnabfluhrungsverhaltnis
Uber die CHANCEN eG. Gemal § 27 Abs. 2 der Satzung der Chancen e.G. besitzt jedes Mitglied un-
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abhangig von der Anzahl der von ihm gehaltenen Geschéftsanteile leidlich eine Stimme. Der GLS
Treuhand e.V. sowie de StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V. besitzen zwar ein Vor-
schlagsrecht fir die Wahl der Aufsichtsratsmitglieder; letztendlich muss ein vorgeschlagenes Mitglied
jedoch die erforderliche Stimmenmehrheit der Mitglieder erhalten, die alle jeweils nur eine Stimme
ausuben kénnen.

5. Wichtige Ereignisse aus jungster Zeit

Im ersten Halbjahr 2019 konnten Nachrangdarlehen mit drei neuen institutionellen Investoren Uber EUR
3.004.500,00 unterzeichnet werden; zudem wurde ein weiteres Treuhanddarlehen Uber EUR 200.000,00
ausgezahlt. Ferner sind der Emittentin im ersten Halbjahr 2019 neue Eigenmittel in Hohe EUR 285.500,00
durch die Zeichnung neuer Genossenschaftsanteile zugeflossen

Bis zum Datum der Prospekteinreichung konnten weitere sieben Bildungspartner gewonnen werden. Mit
insgesamt 114 Studierenden wurden seit Jahresbeginn neue UGV-Vertrage abgeschlossen. Die Ausleihun-
gen aus UGV-Vertragen erhohten sich seit Jahresultimo 2018 um EUR 1.170.705,85 auf einen Gesamtbe-
trag von EUR 6.712.912,40 (Stand: 19. Juli 2019).

Weitere Vorgange von besonderer Bedeutung auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage nach dem Bi-
lanzstichtag/Stichtag lagen nicht vor.

6. Verwaltungs-, Management- und Aufsichtsorgane
6.1.Organe der CHANCEN eG

Organe der CHANCEN eG sind der Vorstand, der Aufsichtsrat und die Generalversammlung. Die Kompe-
tenzen dieser Organe sind im Gesetz betreffend die Erwerbs- und Wirtschaftsgenossenschaften (Genossen-
schaftsgesetz — GenG) und der Satzung der Genossenschaft geregelt. Der Vorstand und der Aufsichtsrat
sind geschaftlich unter der Geschéaftsadresse der Emittentin, Alfred-Herrhausen-StralRe 45, 58448 Witten, zu
erreichen.

a. Vorstand

Der Vorstand der Emittentin flhrt als Leitungsorgan die Geschafte, entwickelt die strategische Ausrich-
tung der Emittentin und setzt diese um. Dabei ist er an das Interesse und die geschéaftspolitischen
Grundsatze der Genossenschaft gebunden und leitet die Geschafte mit der Sorgfalt eines ordentlichen
und gewissenhaften Geschéftsleiters einer Genossenschaft. Der Vorstand der Emittentin besteht aus
zwei Personen und wird von der Generalversammlung gewahlt und abberufen. Der Vorstand der Emit-
tentin besteht aus Herrn Florian Kollewijn und Herrn Olaf Lampson, die beide am 06.02.2016 unbefristet
als Vorsténde berufen wurden.

Florian Kollewijn

Florian Kollewijn hat an der Universitat Witten/Herdecke Business Economics und Philosophy, Politics
and Economics studiert und im Jahr 2016 abgeschlossen. Wéhrend seines Studiums war er von 2011
bis 2013 Vorstand der StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V. und fur Strategie, Kommunikation
und Operatives verantwortlich. In der StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V. hat er in seiner
Vorstandstatigkeit eine Anleiheemission und die Digitalisierung der operativen und kommunikativen Pro-
zesse der StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V. mit initiilert und die Umstrukturierung der Bei-
trage mit der Universitat Witten/Herdecke erfolgreich neu verhandelt. Nach einjahriger Tatigkeit als Leiter
Finanzen fur eine Kampagne von Democracy International e.V. war er von 2014 bis 2015 als Berater fur
die BAZAN Managementgesellschaft mbH im Bereich Controlling, Finanzbuchhaltung und Restrukturie-
rung tatig, die seit Uber 25 Jahren im Gesundheitswesen berat und Turn-Around-Management sowie In-
terims-Management anbietet. Herr Kollewijn war Stipendiat der Studienstiftung des deutschen Volkes.

Neben seiner Tatigkeit als Vorstand der Emittentin ibt Herr Kollewijn keine Tatigkeiten aus, die fur die
Emittentin von Bedeutung sind.
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Olaf Lampson

Olaf Lampson studierte an der Universitat Witten/Herdecke Business Economics und hat sein Studium
im Jahre 2018 abgeschlossen. Von 2013 bis 2015 war er als Vorstand fir Finanzen in der Studieren-
denGesellschaft Witten/Herdecke e.V. tatig. In dieser Position war er mitverantwortlich fur die Konzepti-
on und Umsetzung einer Anleihe der StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V. Durch die Emissi-
on dieser Anleihe in H6he von EUR 7,5 Mio. konnte die StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V.
den Umgekehrten Generationenvertrag langfristig refinanzieren. Zusatzlich betreute Herr Lampson die
Entwicklung und Einfihrung eines umfassenden Datenbanksystems auf der Basis von Salesforce, das
alle operativen Prozesse der StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V. abbildet und viele davon
automatisiert.

Neben seiner Tatigkeit als Vorstand der Emittentin Gbt Herr Lampson keine Tatigkeiten aus, die fur die
Emittentin von Bedeutung sind.

b. Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat ist das beratende, Uberwachende und kontrollierende Gremium der Genossenschaft.
Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben bei ihrer Tatigkeit die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissen-
haften Aufsichtsratsmitglieds einer Genossenschaft anzuwenden. Der Aufsichtsrat der Emittentin besteht
gegenwartig aus funf Mitgliedern und wird von der Generalversammlung fir die Amtsdauer von drei Jah-
re gewahlt. Die derzeitigen Aufsichtsratsmitglieder sind Herr Caspar-Fridolin Lorenz (Vorsitzender), Ka-
tharina Beck (stellvertretende Vorsitzende), Herr Niklas Becker, Dr. Sandra Reich und David Reichwein.
Neben ihrer Tatigkeit als Mitglied des Aufsichtsrats der Emittentin Gben die Mitglieder folgende Tatigkei-
ten aus, die fur die Emittentin von Bedeutung sind:

Name des Aufsichtsrats Tatigkeit

Caspar-Fridolin Lorenz (Vorsitzender) | Geschaftsfihrer einer radiologischen Arztpraxis, Praxis fiir
Radiologie und Neuroradiologie AM STUDIO

Katharina Beck Senior Managerin bei Accenture Strategy, Accenture
GmbH
Niklas Becker Angestellter, zustandig fur alternative Investments bei

HSBC Trinkaus & Burkhardt AG

Dr. Sandra Reich Dr. Sandra Reich Unternehmensberatung, selbstandig

David Reichwein Rechtsanwalt bei von Bredow Valetin Herz Partnerschaft
von Rechtsanwalten

Der Aufsichtsrat hat keinen Prifungsausschuss gemaf § 38 Abs. 1a GenG gebildet.
c. Die Generalversammliung

Die Generalversammlung nimmt die Interessen und Rechte ihrer Mitglieder, der sogenannten Genossen,
in den Angelegenheiten der Genossenschaft wahr. Die ordentliche Generalversammlung findet nach der
Satzung innerhalb der ersten sechs Monate nach Ablauf des Geschéftsjahres statt.
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6.2. Organe der Bildungschancen | GmbH & Co KG

Organe der Bildungschancen | GmbH & Co. KG sind die Kommanditisten, namentlich die Chancen
GmbH (geschaftsflihrende Kommanditistin) und die CHANCEN eG (Kommanditistin) sowie die Chancen
Management GmbH als Komplementérin. Die Geschéfte werden von der Chancen GmbH (geschaftsfuh-
rende Kommanditistin) gefthrt. Herr Olaf Lampson und Herr Florian Kollewijn fungieren als Geschéfts-
fuhrung der zuvor genannten drei Gesellschaften.

7. Corporate Governance / Auditausschuss / Risikomanagement

Die Emittentin unterliegt nicht den Regelungen des deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK). Zur
Einhaltung der entsprechenden Regelungen ist die Emittentin nicht verpflichtet und halt diese auch nicht ein.
Ein Auditausschuss wurde nicht eingerichtet. Eine gesetzliche Verpflichtung hierzu gibt es fiir die Genossen-
schaft nicht.

Die Emittentin verflgt Uber ein Risikomanagement im Wesentlichen wie folgt: Das interne Kontrollsystem
und regelmaRige Besprechungen stellen sicher, dass Vorstand und Aufsichtsrat rechtzeitig Gber mogliche
Gefahren und Risiken informiert wird. Liquiditats- und Ertragsanalysen werden durch das betriebliche Con-
trolling zeitnah durchgefiihrt und regelmaRig an den Vorstand berichtet, um friihzeitig erforderliche Malinah-
men ergreifen zu kénnen.

8. Mitarbeiter

Zum 31. Dezember 2018 wurden in der Unternehmensgruppe insgesamt 15 Mitarbeiter (einschliellich Aus-
zubildende) beschaftigt. Nachfolgend ist die Anzahl der Mitarbeiter der einzelnen Gesellschaften nach Abtei-
lung und Funktionen dargestellt:

CHAN- Chancen CHANCEN CHANCEN Bildungschancen | | Personalstel-
CEN eG GmbH Management International GmbH & Co. KG len insge-
GmbH gGmbH samt*
Vorstand / Ge- 2 2 2 3 2 11
schéftsfihrung
Angestellte mit 1 1
Geschéftsauftrag
Investor Relations 1 1
Leitung Software 1 1 2
und UGV Kalkulati-
on
Bewerbungsma- 1 2 3
nagement
Verwaltung 1 4 5
Auszubildende 1 1
Werkstudenten
Gesamt (inkl. Vor- 8 2 2 10 2 24
stand und Ge-
schaftsfuhrung)
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*Die Positionen in den verschiedenen Gesellschaften (insbesondere Vorstands- und Geschéaftsfiihrungsposi-
tionen) sind teilweise durch dieselben Mitarbeiter besetzt, so dass es zu einer hdheren Personalstellenanga-
be (24) kommt, als insgesamt Personen in der Unternehmensgruppe der CHANCEN eG (15) beschéaftigt
sind.

9. Verflechtungen / Interessen von Seiten natiirlicher und juristischer Personen / Inte-
ressenkonflikte

Wesentliche Verflechtungstatbestéande in rechtlicher, wirtschaftlicher und/oder personeller Art bestehen wie
nachfolgend dargestellt:

Ein Vorstand der Emittentin (Herr Olaf Lampson) ist mit einem Geschéaftsfiihrer einer Partnerhochschule
(Herrn Ingmar Lampson) verwandt. Aufgrund dieses Verwandtschaftsverhaltnisses kdnnten sich Interessen-
konflikte im Rahmen der Abwicklung der mit der Partnerhochschule geschlossenen Kooperationsvereinba-
rung und der auf dieser fuBenden Kauf- und Abtretungsvertragen tber Studiengebihrenforderungen erge-
ben. So kdnnten beispielsweise zulasten der Emittentin Vertragskonditionen mit der Partnerhochschule ver-
einbart werden, welche diese gegeniiber anderen Partnerhochschulen beglnstigen kénnten oder aber ge-
troffene Vertragsregelungen, die grundsatzlich zum Schutz der Emittentin getroffen worden sind, konnten
zum Nachteil der Emittentin und zum Vorteil der Partnerhochschule nicht ausreichend konsequent umge-
setzt werden.

Ein Aufsichtsratsmitglied der Emittentin (Herr Caspar-Fridolin Lorenz) ist Aufsichtsratsvorsitzender in der
StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V. Das Aufsichtsratsmitglied der Emittentin konnte ggf. die
Ausiibung seiner Aufsichtsratstatigkeit einschranken, soweit dadurch seine Funktion als Aufsichtsratsvorsit-
zender der StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V. gestarkt wirde oder aber auch die Studieren-
denGesellschaft Witten/Herdecke e.V. Vorteile erzielen kdnnte. Er konnte z.B. Malnahmen der Geschafts-
fuhrung und Geschaftsentwicklung der Emittentin, welche dieser grundsatzlich einen Vorteil gegentiber der
StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V. verschaffen wirde, mitteilen, so dass die Emittentin ggf. ihre
vorteilhafte Unternehmensstrategie nicht voll ausschoépfen kénnte.

Eine Mitarbeiterin der Emittentin und derzeitige Geschéftsfiihrerin der Chancen International gGmbH (Frau
Batya Blankers) ist Mitglied im Aufsichtsrat der StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V. Auch Frau
Batya Blankers kénnte ggf. ihre Tatigkeit flr die Tochtergesellschaft der Emittentin in einer Art und Weise
ausliben, welche die Tochtergesellschaft und damit mittelbar die Emittentin zugunsten der StudierendenGe-
sellschaft Witten/Herdecke e.V. belastet.

Hinsichtlich der vorstehend genannten potentiellen Interessenkonflikte sind zum Zeitpunkt des Prospekt-
datums keinerlei entsprechende Interessenkonflikte bekannt.

Daruber hinaus hat die Emittentin ausschlief3lich der GLS Gemeinschaftsbank eG die Zustimmung zur Ver-
wendung des Prospektes als Platzierungsinstitut fur die Anleihe erteilt. Die GLS Gemeinschaftsbank eG ist
daneben mit einem Gesamtdarlehensvolumen in Héhe von insgesamt EUR 3,5 Mio., davon insgesamt EUR
1,75 Mio. als Treuhanddarlehen fiir Dritte, der grofite Darlehensgeber der Emittentin. Die GLS Gemein-
schaftsbank eG hat damit ein starkes eigenes Interesse an einer erfolgreichen Platzierung der Anleihe. Zum
Zeitpunkt des Prospektdatums sind keinerlei Interessenkonflikte der GLS Gemeinschaftsbank eG bekannt.
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V. GESCHAFTSUBERBLICK DER EMITTENTIN

1.  Haupttétigkeitsbereich / Geschéftsgeschichte und Geschaftsentwicklung / Ge-
schaftsmodell

Allgemeines

Die Emittentin ist eine im Jahr 2016 gegrindete Genossenschaft zur Férderung ihrer Mitglieder. Sie versteht
sich als Sozialunternehmen, dessen Zweck die Forderung von Wissenschaft und Forschung, Bildung und
Erziehung sowie die Herstellung von Chancengerechtigkeit und Selbstbestimmung in der Aus- und Weiter-
bildung ist. Konkretes Ziel der Emittentin ist, die Férderung von Chancengerechtigkeit und Selbstbestim-
mung wahrend des Studiums, der Ausbildung und in der Berufswahl: Jeder Mensch soll sich bestmoglich
bilden kdnnen, unabhangig von seinen oder ihren finanziellen Méglichkeiten.

Die Emittentin hat hierzu mit ihren Tochtergesellschaften ein Finanzierungsmodell fir Studierende entwi-
ckelt, dass jedem Studierenden ermdglicht, unabhangig von seiner finanziellen Situation, sein Studium in
gewunschter Weise durchzufiihren.

Dazu bietet die Emittentin das Finanzierungsmodell Umgekehrter Generationenvertrag (,UGV®) Uber ihre
Tochtergesellschaften, aktuell die Bildungschancen | GmbH & Co. KG an. Die Emittentin gewahrt hierzu
ihren Tochtergesellschaften auf Grundlage eines Rahmendarlehensvertrages nachrangige Darlehen. Mit
diesen Darlehensbetragen erwirbt die jeweilige Tochtergesellschaft entweder Studiengebiihrenanspriiche
von Hochschulen und Aus- und Weiterbildungseinrichtungen (,Bildungspartner“) gegentber Studierenden
mit denen sie UGVs geschlossen hat. Oder aber die jeweilige Tochtergesellschaft, derzeit die Bildungschan-
cen | GmbH & Co. KG, zahlt unmittelbar die Studiengebiihrenforderung des jeweiligen Bildungspartners fir
die Studierenden mit denen sie einen entsprechenden UGV geschlossen hat.

Auf Grundlage der UGV leisten die Studierenden nach Abschluss ihres Studiums die Vergiitung der Bil-
dungschancen | GmbH & Co. KG oder einer weiteren Tochtergesellschaft der Emittentin fiir die Finanzierung
der jeweiligen Studiengebuihrenforderung.

Das operative Geschaft der Tochtergesellschaft im Zusammenhang mit dem Abschluss und der Durchfiih-
rung der UGVs mit den Studierenden sowie dem Erwerb von Studiengebulhrenanspriichen von Bildungs-
partnern wird im Rahmen eines entsprechenden Managementvertrages zwischen der Emittentin und der
Bildungschancen | GmbH & Co. KG in deren Auftrag durch die Emittentin ausgelibt. Die Bildungschancen |
GmbH & Co. KG ist demnach rechtlicher Geschaftsherr der entsprechenden Vertrage, wahrend die Emitten-
tin diese auf Grundlage des Managementvertrages lediglich firr die Bildungschancen | GmbH & Co. KG aus-
fuhrt.

Die Emittentin finanziert durch Darlehensgewahrungen und organisiert aufgrund des mit der Bildungschan-
cen | GmbH & Co. KG getroffenen Managementvertrages das durch die Bildungschancen | GmbH & Co. KG
betriebene Geschaftsmodell der Umgekehrten Generationenvertrage mit Studierenden sowie den Erwerb
bzw. die Begleichung der Studiengeblhrenforderungen der unterschiedlichen Bildungspartner gegenuber
den Studierenden. Das operative Geschehen bis zum Abschluss der jeweiligen Vertrage wird im Auftrag fir
die Bildungschancen | GmbH & Co. KG auf Grundlage entsprechender Kooperations- und Managementver-
trage durch die Emittentin ausgefihrt.

Aus den Ruckflissen aus den UGVs flhrt die Bildungschancen | GmbH & Co. KG ihre Darlehen gegeniiber
der Emittentin zurtick und begleicht ihre Zinsverpflichtungen gegeniber dieser. Die Emittentin erzielt aus den
Zins-und Tilgungszahlungen ihrer Tochtergesellschaft, aus dariUberhinausgehenden zuklnftigen Gewinn-
ausschittungen und aus dem mit der Tochtergesellschaft abgeschlossenen Managementvertrag Ertrage.
Aus diesen Ertragen finanziert die Emittentin ihre laufenden Kosten.
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Social Impact durch Bildungsfinanzierung

Investitionen in Bildung sind entscheidend fiir die individuelle und gesellschaftliche Entwicklung und sowohl
hinsichtlich 6konomischer als auch nicht-6konomischer Effekte vorteilhaft. Die durchschnittliche individuelle
Bildungsrendite wird in Deutschland auf 7,2% bis 9,1% p.a. geschétzt?.

Neben den besseren Arbeits- und Erwerbsmaglichkeiten tragt Bildung zum privaten Wohlbefinden und zur
Verbesserung der individuellen Lebensqualitat bei. Die messbaren, nicht-monetaren Effekte von Bildung
umfassen ein individuell hdheres Gesundheitsniveau, hdhere Lebenserwartung, gebildetere und gesiindere
Kinder und héheres Lebensgliick®. Schatzungen zufolge Ubersteigen die hier genannten nicht-finanziellen
Vorteile, die aus einer hdheren Bildung resultieren, die finanziellen Renditen von Bildung aufgrund der damit
erzielbaren héheren Einkommen deutlich®.

Neben den individuellen Vorteilen fuhrt Bildung zu gesamtgesellschaftlichem und volkswirtschaftlichem Nut-
zen. Bildung senkt die durchschnittliche Arbeitslosigkeit®, erhoht die Produktivitat und das Wirtschaftswachs-
tum, das Gesundheitsniveau und das gesellschaftliche Engagement®. Bildung ist Grundlage fiir 6konomi-
sches Wachstum, das ein hohes Beschéaftigungsniveau und die Erhaltung aufwendiger Sozialsysteme erst
ermoglicht. Der Nutzen reicht damit weit Uber die volkswirtschaftlichen Aspekte hinaus. Empirische Studien
belegen mittlerweile den engen, gleichgerichteten Zusammenhang zwischen einem héheren Bildungsniveau
und geringeren Einkommensungleichheiten sowie einer Verbesserung der Position sozial Benachteiligter”.
Insofern fordert ein hohes oder gar steigendes Bildungsniveau den sozialen Zusammenhalt.

Vor diesem Hintergrund wird die Gestaltung des UGV sowie dessen operative Umsetzung durch folgende
Werte bestimmt:

Impact Messung

Die Emittentin hat ein Impact-Management-System entwickelt, das sich an den Empfehlungen der ,Social
Impact Investing Taskforce®, der European Venture Philanthrophy Association und der Phineo gAG orien-
tierts. Angewendet auf die Vision und die Ausgangslage bei der Emittentin, besteht das konkrete Ziel, fiir die
Emittentin bis zum Jahr 2020 die Finanzierung von nahezu 1.000 Studierenden zu ermdglichen. Die unmit-
telbare Wirkung besteht darin, diesen knapp 1.000 jungen Menschen ihr Studium zu ermdglichen und ihnen
damit die Chancen zur persoénlichen Entfaltung zu geben. Die mittelbare Wirkung dieses Zieles besteht da-
rin, dass die soziale Diversitat (sozialer Hintergrund der Studierenden) bei den Bildungspartnern der Emitten-
tin steigt und damit auch die soziale Mobilitat in Deutschland insgesamt.

Um ihre Wirkung (impact) zu messen, erhebt die Emittentin, wie vielen Studierenden sie das Studium Uber
eine Finanzierung durch den Umgekehrten Generationenvertrag (,UGV-Finanzierung®) ermdéglicht und fihrt
zur Erhebung des soziobkonomischen Hintergrundes der Studierenden unter allen finanzierten Studierenden
eine anonymisierte, standardisierte Umfrage durch.

Die Genossenschaft als geeignete Rechtsform

Die Grunder der Emittentin haben sich bei der gesellschaftsrechtlichen Ausgestaltung des Unternehmens
bewusst fur die Rechtsform einer Genossenschaft entschieden. Die Rechtsform der Genossenschaft ent-
spricht den Werten sowie dem Grundverstandnis der Emittentin. lhre Aufgabe ist die Verbindung von Mit-
gliedern zur gemeinsamen Verfolgung von sozialen, 6kologischen und 6konomischen Zielen. In den letzten
Jahren erfahrt die Genossenschaft eine Renaissance insbesondere im Burger-Energiesektor und fir Sozial-
unternehmen®.

2 Bléndal, S., Field, S., & Girouard, N., Investment in human capital through upper-secondary and tertiary education, OECD Economic Studies, 2002,
S.41-89.

3 McMahon, Walter W, Higher Learning, Greater Good: The Private and Social Benefits of Higher Education, 2009 JHU Press, S. 119.

4 McMahon, Walter W, Higher Learning, Greater Good: The Private and Social Benefits of Higher Education, 2009 JHU Press, S. 119.

5 OECD: Human Capital Investment - An International Comparison. Centre for Educational Research and Innovation, 1998.

8 Brian, K., OECD Insights Human Capital How what you know shapes your life. OECD Publishing, 2007, McMahon, Walter W., Higher Learning,
Greater Good: The Private and Social Benefits of Higher Education. JHU Press 2009, Kap. 4 und 5.

7 Gundlach, E., Navarro de Pablo, J., & Weisert, N., Education is good for the poor: a note on Dollar and Kraay, 2004.

8 EVPA Webseite (https://evpa.eu.com/about-us/what-is-venture-philanthropy), abgerufen 19. Juli 2019

9 Bierbaum, Heinz, ,Renaissance der Genossenschaften®, Forum Wissenschaft, 2008, S. 6 — 9.
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Sozialunternehmen profitieren dabei von der Verbindung einer festen Verankerung von Zielen und Werten in
der Satzung der Genossenschaft mit den unternehmerischen Mdglichkeiten einer klassischen Kapitalgesell-
schaft®.

Ohne durch die GemeinnUltzigkeit eingeschrankt zu sein, ist die Genossenschaft unternehmerisch tatig und
gleichzeitig gemeinwohlorientiert. Jede Genossenschaft ist Mitglied in einem sogenannten Genossen-
schaftsverband, der die Griindung begleitet und begutachtet sowie die Jahresabschlisse prift. Die CHAN-
CEN eG ist Mitglied des Genossenschaftsverbands - Verband der Regionen e.V., der die Griindungsunterla-
gen und die Satzung begutachtet und positiv beschieden hat.

Studierende und Kapitalgeber (nicht jedoch zwingend die Anleihe-Anleger) werden bei der Emittentin zu
Mitgestaltern und Miteigentimern des Finanzierungsmodells. Die Selbstbestimmung der Studierenden wird
gestarkt, und als Miteigentimer haben die Studierenden ein Interesse an einer langfristigen und 6konomisch
tragfahigen Genossenschaft; ein Ziel, welches auch die Kapitalgeber verfolgen. Die Emittentin strebt vor
diesem Hintergrund die Studienfinanzierung unter solidarischen, sozialen und fairen Kriterien an und méchte
ein breites Spektrum an Studiengangen, Aus- und Weiterbildungen sowie Menschen unterstiitzen. Die ,,Profi-
tabilitat* eines Studien- bzw. Ausbildungsganges ist hierbei kein primares Finanzierungskriterium.

Kooperationen mit Bildungspartnern

Zur Umsetzung ihres Geschaftsmodells schlief3t die Emittentin mit Bildungspartnern Kooperationsvertrage
ab. Die Kooperationsvertrdge bilden die Grundlage dafur, dass die Emittentin Studierende der Bildungs-
partner finanziell im Rahmen des UGV férdern kann (siehe hierzu Unterpunkt ,Die Ausgestaltung des Umge-
kehrten Generationenvertrags®, S. 43).

Im Grindungsjahr 2016 konnte die Emittentin in Zusammenarbeit mit finf Bildungspartnern 84 Studierenden
im Rahmen des Finanzierungsmodells zu einem Studium verhelfen und hat diesen einen Ausleihungsbetrag
von insgesamt EUR 820.000,00 zur Verfligung gestellt. Durch eine sukzessive Fortentwicklung des Ge-
schaftsmodells arbeitet die Emittentin heute mit 21 Bildungspartnern zusammen. Insgesamt werden gegen-
wartig 75 verschiedene Ausbildungs- und Studiengange gefordert. Die Emittentin finanziert (mittelbar tGber
die Bildungschancen | GmbH & Co. KG) aktuell (Stand: 19. Juli 2019) 460 Studierende und stellt diesen
einen Ausleihungsbetrag von rund EUR 6.712.912,40 zur Verfligung.

Wesentlicher Einflussfaktor fur den weiteren Ausbau des Geschéaftsmodells der Emittentin ist es, die Anzahl
der kooperierenden Bildungspartner kontinuierlich zu steigern, um zum einen eine gesteigerte Marktbe-
kanntheit zu erlangen und zum anderen, um nachhaltig die Anzahl der finanzierten Studierenden zu erho6-
hen. Daher fiihrt die Emittentin laufend weitere Gesprache mit potenziellen Bildungspartnern und plant bis
zum Jahr 2020 rund 1.000 Studierende im Rahmen des UGV finanzieren zu kdnnen.

Durch die stetige Weiterentwicklung des Geschéaftsmodells werden seit 2016 verstarkt auch Kooperations-
vertrage mit Aus- und Weiterbildungsinstituten geschlossen. Die Aufnahme von Aus- und Weiterbildungsin-
stituten als Bildungspartner ermoglicht nun auch besonders interessante und stark nachgefragte Weiterbil-
dungslehrgange wie beispielsweise ,Web Development® oder ,Data Science” anbieten zu kdnnen.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die kooperierenden Bildungspartner in Deutschland:

Beginn der Finanzierte Studien-
Kooperation /Ausbildungsgénge

Name Hauptsitz
Hochschulen und Ausbildungsinstitute mit einer Regelstudien/-Ausbildungszeit von liber einem Jahr

akkon Hochschule fiir Berlin 2017 10
Humanwissenschaften

10 Bierbaum, Heinz, ,Renaissance der Genossenschaften®, Forum Wissenschaft, 2008, S.6 — 9.
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Alanus Hochschule

CODE University

Epitech Berlin

EBZ Business School

FHDW Fachhochschule
der Wirtschaft in NRW

Games Academy

Hertie School of Gove-
nance

HKS Hochschule fiir
Kiinste im Sozialen

International
Psychoanalytic University

Karlshochschule

Medizinische Hochschule
Brandenburg Theodor
Fontane

Merz Akademie

Praxishochschule / EUFH

Hamburg School of Busi-
ness Administration

Ausbildungsinstitute mit einer Ausbildungszeit von bis zu einem Jahr

Data Science Retreat

Hamburg School of
Ideas

Ironhack Berlin

Le Wagon Coding
Bootcamp

neue fische

NBS Northern Business
School

Alfter

Berlin

Berlin

Bochum

Paderborn

Berlin

Berlin

Ottersberg

Berlin

Karlsruhe

Brandenburg/Havel

Stuttgart

Koln

Hamburg

Berlin

Hamburg

Berlin

Berlin

Hamburg

Hamburg

2017

2017

2018

2019

2018

2016

2016

2019

2016

2017

2016

2017

2016

2019

2018

2019

2019

2019

2018

2019

11

(Stand: 19. Juli 2019)



Wesentliche Einflussfaktoren fiir die Aktivitdten der Emittentin sind die Zahl der kooperierenden Bildungs-
partner sowie deren Studierendenzahlen, die Verteilung der Zahlungsvarianten innerhalb der Studierenden
sowie die Entwicklung der Einkommen der Absolventen.

Die Ausgestaltung des Umgekehrten Generationenvertrags

Wesentlicher Baustein des Geschaftsmodells der Emittentin ist der UGV. Dieses Finanzierungsmodell wurde
im Jahr 1995 von Studierenden der Universitat Witten/Herdecke entwickelt und wird dort seither erfolgreich
von der StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V. (,StudierendenGesellschaft®) angeboten. Die
StudierendenGesellschaft ist weltweit der dlteste bestehende Anbieter von nachgelagerter, einkommensab-
hangiger Studienfinanzierung''. Seit der Einflihrung des UGV wurden nach Angaben der StudierendenGe-
sellschaft etwa 2.700 Studierende im Rahmen des UGV finanziert'2.

Zur operativen Umsetzung des UGV hat die Emittentin mit ihren Bildungspartnern Kooperationsvereinbarun-
gen getroffen. Studierende kdnnen Uber den UGV gefdrdert werden, wenn sie ein Studium bei einem der
Bildungspartner aufnehmen. Inhalt dieser Kooperationsvereinbarung ist, dass fur jeden finanzierten Studie-
renden die Studiengebuhrenforderung des Bildungspartners gegentber dem Studierenden an die Emittentin
oder an eine ihrer Tochtergesellschaften (aktuell die Bildungschancen | GmbH & Co. KG) verkauft und abge-
treten wird. Im Gegenzug zahlt die Emittentin (oder die Bildungschancen | GmbH & Co. KG) die Studienge-
buhren direkt an den Bildungspartner aus.

Mit den Studierenden schlief3t die Bildungschancen | GmbH & Co. KG den UGV ab, also einen Vertrag tber
die Finanzierung von Studiengebiihren in Verbindung mit einer nachgelagerten, einkommensabhangigen
Ruckzahlung. Wahrend des Studiums tGbernimmt die Emittentin die gesamten Gebiihren und zahlt sie direkt
an die Bildungspartner aus. Nach dem Studium zahlen die ehemaligen Studierenden (,Finanzierungsneh-
mer“) einen festen prozentualen Anteil ihres Einkommens Uber eine feste Anzahl von Jahren zuriick.

Dieses Modell erhalt nach Auffassung der Emittentin die Selbstbestimmung der Studierenden wahrend und
nach ihrer Ausbildung und ermdoglicht eine flexible Berufsgestaltung durch die nachgelagerte und einkom-
mensabhangige Finanzierung von Studiengebulhren.

1 Siehe dazu Webseite ,Wikipedia“ unter https://de.wikipedia.org/wiki/Umgekehrter Generationenvertrag, abgerufen am 19. Juli 2019.
'2 Siehe StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e.V., Webseite: https:/studierendengesellschaft.de/studieren/ugv/ abgerufen am 19. Juli 2019.
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Riickzahlungen durch die Finanzierungsnehmer

Die Riickzahlungskonditionen sind derart kalkuliert, dass sich unter Beriicksichtigung von Uber- und Unter-
zahlungen und Verwaltungskosten eine Rendite ergibt, die die Bedienung der erwarteten Kapitalrendite der
verschiedenen Kapitalgeber der CHANCEN eG ermdglicht. Im Durchschnitt zahlen die Studierenden das
1,6- bis 2-fache der Ausleihung im Rahmen des UGV zuriick.

Die Berechnungen der Konditionen basieren auf iber 25 Jahren empirischer Erfahrung aus dem UGV Mo-
dell der StudierendenGesellschaft und erfolgen mithilfe eines umfangreichen statistischen Modells des Sta-
tistikinstitutes — Statistik Professor Kramer und Partner der Universitdt Dortmund'® unter Berlicksichtigung
von 20 studiengangbezogenen und makrodkonomischen Parametern.

Die Dauer der Ruckzahlung der in Anspruch genommen Finanzierung durch die Finanzierungsnehmer ist
davon abhangig, ob mit dem UGV ein Hochschulstudium oder eine Aus- und Weiterbildung finanziert wurde.

Der Ruckzahlungszeitraum erstreckt sich in der Regel Uber 25 Jahre (in der nachfolgenden Tabelle die
Zeilen A bis C). Er beginnt zum 1. Januar eines Jahres, welches der Exmatrikulation von der Hochschu-
le/Weiterbildungsstatte folgt.

Innerhalb der Zeitspanne des Riickzahlungszeitraumes verpflichtet sich der Finanzierungsnehmer, an die
Emittentin Uber die sog. Rilickzahlungsdauer von zwei bis 15 Jahren (abhangig je nach Studien- oder Aus-
bildungsgang, siehe nachstehende Tabelle) einen jahrlichen Riickzahlungsbetrag zu bezahlen. Dieser
jahrliche Ruckzahlungsbetrag ermittelt sich aus dem anfangs vereinbarten, feststehenden Prozentsatz und
dem verflugbaren Einkommen, sofern es das malfigebliche Mindesteinkommen aktuell EUR 30.000,00 (brut-
to) Ubersteigt. Liegt das maligebliche Jahreseinkommen darunter, setzt die Rickzahlung des Vertrags in
diesem Jahr aus.

Riickzahlungsdauer und Rickzahlungszeitrdume bei den angebotenen Studien- und Ausbildungsfi-
hanzierungen*

Studienganggruppe Riickzahlungs- Riickzahlungszeitraum Aktive Riickzahler
dauer in Jahren in Jahren Stand: 01.06.2019
A Weiterbildungen, insbesondere Coding | 2 25
Bootcamps**
B Aus- und Weiterbildungen, u.a. Coding | 5 25 5
Bootcamps**
C Alle Ubrigen Studien- und Ausbil- | 10 25 11
dungsgange, die nicht unter A, B oder
D genannt sind
D Humanmedizin tGber 80.000 € (derzeit | 15 30
nicht weiter angeboten)***

*

die Tabelle zeigt in den Zeilen A-D die unterschiedlichen finanzierten Studien- und Ausbildungsgange an. Hierbei werden in den
einzelnen Studien- und Ausbildungsgéngen die Riickzahlungsdauer (2-15 Jahre) und der Riickzahlungszeitraum (25-30 Jahre) diffe-
renziert. In der Spalte aktive Riickzahler wird angegeben in welchen Studien- und Ausbildungsgéangen bereits Riickzahlungen ehe-
maliger Studierender erbracht werden.

Intensiv-Programmierlehrgang
aktuell befinden sich 5 Studierende der Humanmedizin in der laufenden Finanzierungsphase eines UGV

*k

Kk

Das malgebliche Jahreseinkommen wird dabei derzeit errechnet aus dem nachgewiesenen Bruttoeinkom-
men abziiglich eines Abschlags fiir die Sozialversicherungsbeitrage. Somit verhindert das Finanzierungsmo-

13 https://spkp.de
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dell der Emittentin aufgrund der Einkommensabhangigkeit ein Uberschuldungs- und Insolvenzrisiko der Fi-
nanzierungsnehmer.

Zur jahrlich neu vorgenommen Ermittlung seines Einkommens ist der Finanzierungsnehmer verpflichtet, den
eigenen Einkommensteuerbescheid jahrlich bei der Emittentin einzureichen. Kommt er dieser Verpflichtung
nicht nach, wird ein jahrlicher Hochstbetrag in Rechnung gestellt. Dieser jahrlich maximal zu zahlende Be-
trag entspricht einem Funftel des vertraglichen Hochstbetrages (,H6chstbetrag®), der in fast allen Studien-,
Aus- oder Weiterbildungsangeboten das Doppelte'* des Ausleihungsbetrages betragt und zudem wertgesi-
chert' ist.

Liegt das maRgebliche Mindesteinkommen in einem Jahr oder in mehreren Jahren unter dem Mindestein-
kommen, setzt die Ruckzahlung in dieser Zeit aus und verschiebt sich um die Zahl der ausgesetzten Jahre
innerhalb des Rickzahlungszeitraumes nach hinten. Ist der Riickzahlungszeitraum von in der Regel 25 Jah-
ren (im Falle der Finanzierung von Medizinstudenten 30 Jahre) vollendet, erlischt die Forderung der Bil-
dungschancen | GmbH & Co. KG gegenlber dem Finanzierungsnehmer - unabhangig davon, welchen
Rickzahlungsbetrag der Finanzierungsnehmer bis dahin insgesamt geleistet hat. Die Rickzahlungsver-
pflichtung kann auch vorzeitig innerhalb des Rickzahlungszeitraums erléschen, wenn der Finanzierungs-
nehmer den vertraglichen Hochstbetrag bezahlt hat. Um das Risiko einer Zahlungsaussetzung aufgrund des
Unterschreitens der Mindesteinkommensgrenze aufzufangen, ist in die Zahlungsleistungen eines jeden Stu-
dierenden eine Ausfallsicherheit in Hohe von 5% des Ausleihbetrages einkalkuliert.

Berechnungsmodell UGV

Fir jeden Bildungspartner und den angebotenen Studiengangen kalkuliert die Emittentin gesondert die Kon-
ditionen, unter denen sie das Finanzierungsmodell UGV interessierten Studierenden anbieten kann. Dabei
I&sst die Emittentin insbesondere nachfolgende Parameter in ihre Kalkulation einflie3en:

e gesamter Ausleihungsbetrag

e Regelstudien- oder Ausbildungszeit des gewahlten Bildungsganges

e prognostizierter Einkommensstrom des Ausbildungsberufes und

e prognostizierte Zeiten beruflicher Aktivitaten in dem Ausbildungsberuf

e makrodkonomische GroéRen (wie etwa Inflation, Anzahl und Wahrscheinlichkeit von Kindern, Eltern-
zeiten)

Das Berechnungsmodell (nebst den oben gennannten funf Bulletpoints) wurde von dem Statistikinstitut
SPKP - Statistik Professor Kramer und Partner der Technischen Universitadt Dortmund® entwickelt und be-
gutachtet. Die notwendigen Inputdaten werden durch Umfragen unter den entsprechenden Absolventen
empirisch erhoben und durch Informationen aus Einkommensdatenbanken sowie des statistischen Bundes-
amtes und der Bundesagentur fur Arbeit erganzt.

Daruber hinaus nutzt die Emittentin weitere Daten, die sie beispielsweise von den jeweiligen Bildungspart-
nern (z.B.: H6he der benétigten Finanzierung, Regelausbildungszeit, Quote von Studienabbrechern und das
Geschlechterverhaltnis), durch Absolventenbefragungen und durch allgemein zugéngliche Quellen (etwa
Statistische Bundesamt, Agentur fir Arbeit) erhalt. Ebenso berlicksichtigt die Emittentin bei der Kalkulation
die allgemeine Wirtschaftslage, die Inflationsrate, die Zahlen zu Geburten und Elternzeiten mit ein.

Fur die einzelnen Studiengange kalkuliert die Emittentin das Risiko nicht individuell fir einzelne Vertrags-
nehmer, sondern jeweils fiir einen gesamten Studiengang. Durch die Betrachtung einer Mehrzahl an Studie-
renden (z.B. die Gesamtheit der Studierenden eines Studienganges, anstatt eines einzelnen Studierenden)
zur Berechnung der potentiellen Ausfallwahrscheinlichkeit eines Studierenden wird die durchschnittliche

4 Einzige Ausnahme ist der Studiengang Architektur an der Alanus Hochschule: Hier betragt der maximale Riickzahlungsbetrag aufgrund der
grofRen Varianz der prognostizierten Einkommen das Dreifache.

S Der vertragliche Hochstbetrag und die sich daraus ableitenden jahrlichen maximalen Riickzahlungsbetrdge sind folgendermalen wertgesichert:
Verandert sich der vom Statistischen Bundesamt ermittelte Verbraucherpreisindex fur Deutschland auf der Basis 2015 = 100 gegeniiber dem fiir den Monat
des Vertragsschlusses verdffentlichten Indexstand, so erhéht oder vermindert sich im gleichen prozentualen Verhaltnis die Hohe des jeweiligen Betrags -
allerdings erst dann, wenn die Anderung gegeniiber dem Ausgangsstand oder der letzten Anpassung mindestens 5% betrégt.

'8 https://www.spkp.de
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Ausfallwahrscheinlichkeit im Vergleich zur individuellen Ausfallwahrscheinlichkeit reduziert. Anstatt also nur
jeweils einen individuellen Studierenden zu betrachten, dessen Ausfallwahrscheinlichkeit statistisch gesehen
50% betragt (fallt aus oder fallt nicht aus), reduziert sich die Ausfallwahrscheinlichkeit nach Ansicht der Emit-
tentin bei Zugrundelegung einer grofieren Zahl an Studierenden statistisch gesehen. Durch diese Auswei-
tung der Betrachtungsgruppe werden statistisch gesehen die Chancen erhéht und/oder Risiken, sprich die
Wahrscheinlichkeit des Ausfalls eines einzelnen finanzierten Studierenden, reduziert.

Bilanzielle Abbildung des UGV

Die Abbildung des UGV in der Bilanz und in der Gewinn- und Verlustrechnung der Emittentin unterscheidet
sich aufgrund des ex-ante nicht bekannten Ertragsanteils deutlich von der Abbildung eines verzinslichen
Bankdarlehens. Da die Rickzahlungsbetrage jahrlich neu ermittelt werden und somit schwanken, so dass
sich folglich der Ertragsanteil noch nicht bestimmen lasst, werden die Rickzahlungsbetrage zunachst voll-
standig zur Tilgung der Forderung aus dem UGV verwendet. Erst nach vollstdndiger Tilgung werden die
weiter zuflieBenden Rickzahlungsbetrage in der Gewinn- und Verlustrechnung der Emittentin als Ertrage
erfasst. Somit flie3t der Emittentin zwar ab Beginn der Rickzahlungsphase Liquiditat, aber kein Ertrag zu.

Zusammenwirken der Emittentin mit der Bildungschancen | GmbH & Co. KG

Um die Bilanz der Emittentin aufgrund der erst spat einsetzenden Ertragsphase der UGVs nicht Uber die
MaRen zu belasten und um zudem die finanzierten Studierenden-Jahrgange risikomaRig voneinander ab-
grenzen zu kénnen, erfolgt die Finanzierung der UGVs Uiber eigens dafiir gegriindete Tochtergesellschaften
und eine Biindelung von Jahrgangskohorten von Studierenden.

Den Auftakt fur diesen Prozess bildet die Bildungschancen | GmbH & Co. KG, die die UGV-Vertrage fir die
Jahrgange 2016 bis 2020 Ubernimmt. Die Emittentin beabsichtigt alle bis zum 31.12.2018 mit ihr abge-
schlossenen UGV-Vertrage lber einen Kauf- und Abtretungsvertrag in die Bildungschancen | GmbH & Co.
KG einzubringen und erhélt dafiir einen Kaufpreis in Héhe des Nominalwertes der Forderungen. Die Uber-
tragung der genannten UGV-Vertrage steht unter Bedingung einer noch nicht vorliegenden Zustimmung der
GLS Gemeinschaftsbank e.G., der die Rechte und Anspriiche aus den UGV-Vertragen im Rahmen ihrer
Darlehensgewahrungen als Sicherheit von der CHANCEN eG eingeraumt worden sind (Globalzessionen).
Die Zahlung des Kaufpreises wird der Bildungschancen | GmbH & Co. KG von der Emittentin darlehenswei-
se gestundet. Fur den Erwerb weiterer Studiengebihren reicht die CHANCEN eG Emissionserldse als Ge-
sellschafterdarlehen an die Bildungschancen | GmbH & Co. KG weiter.

Darlehensverhéltnis 1 der CHANCEN eG zur GLS Gemeinschaftsbank unter Sicherungsabtretung der An-
spriiche und Rechte an UGV-Vertrdgen bis zum 31.12.2018]

Darlehen
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Sicherungsabtretung der UGV (Globalzession)
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Verkauf und Abtretung von UGV-Vertrdgen. Das nachfolge Schaubild zeigt den beabsichtigten Verkkauf und
die Abtretung von UGV-Vertrdgen an die Bildungschancen | GmbH & Co.KG, welche die CHANCEN eG bis
zu 31.12.2018 geschlossen hat.

Darlehen CHANCEN eG
GLS Bank < >

¥ X

1 1

1 1

1 [}

I 1
5 !
© I 1
o< | 1
ERN |
o 0 | I
= 0 1
54! |
55 | |
50 !
2> : 1
o0 1
»n D | . !
X Kauf- und Abtretung bis zum 31.12.2018 ge- |

v schlossenen UGVs (wird erst ausgegeben, wenn :

GLS Gemeinschaftsbank dem zustimmt) 1

Bildungschancen |
GmbH & Co. KG

Gekaufte UGVs bis zum 31.12.2018

UGV ab dem 1.01.2019 Studierende

Die Emittentin erhalt fur die Gesellschafterdarlehen einen Zinssatz in Hohe der im Durchschnitt aufzuwen-
denden Verzinsung der Fremdfinanzierungen, die die Emittentin an die Glaubiger zu entrichten hat, aktuell 3
bis 4,5 % p.a.

Vertraglich geregelt ist zudem, dass die Emittentin die UGV-Vertrage der Bildungschancen | GmbH & Co.
KG verwaltet und die Studierenden wahrend und nach deren Studium betreut. Daflr erhalt die Emittentin
eine Managementgebuhr von 2% p.a. des Nominalwertes der gehaltenen UGV-Vertrage. Die Bildungschan-
cen| GmbH & Co. wiederum erhalt nach und nach die Ruckzahlungen der Finanzierungsnehmer aus den
Jahrgangen 2016 bis 2020. Aus diesen liquiden Mitteln kann sie Managementgebuhr, Zinsen sowie Tilgun-
gen der Gesellschafterdarlehen an die Emittentin leisten. Weitere Ertrdge werden von der Bildungschancen |
GmbH & Co. KG aufgrund jahrlich zu fassender Gewinnverwendungsbeschliisse (es besteht kein Ergeb-
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nisabfuhrungsvertrag!) im Rahmen der jahrlichen Gewinnverwendung an die Emittentin ausgeschuttet. Die
Emittentin geht in ihren Planungen davon aus, dass sie aufgrund dieser erwarteten Kapitalriickflisse aus der
Bildungschancen | GmbH & Co. KG sowie ggf. aus weiteren spateren Finanzierungen die Zinsverpflichtun-
gen wie auch die Riickzahlung des Emissionserléses an die Anleiheglaubiger darstellen kann.

Seit dem Beginn des Jahres 2019 werden bereits alle neuen UGV-Vertrage direkt zwischen der Bildungs-
chancen | GmbH & Co. KG und den Studierenden abgeschlossen. Die Emittentin tUbernimmt fir die Bil-
dungschancen | GmbH & Co. KG die Anbahnung der UGV-Vertrages, indem sie fir diese ein entsprechen-
des Auswahlverfahren unter den Bewerbern bei den Bildungspartnern ein-, zweimal oder haufiger im Jahr (je
nach Usancen des Bildungspartners) durchfiihrt. Der Vertragsabschluss hinsichtlich der UGV-Vertrage er-
folgt dann durch die Bildungschancen | GmbH & Co. KG. Die Emittentin fihrt dann auf Grundlage des Ma-
nagementvertrages die Geschéafte der Bildungschancen | GmbH & Co. KG mit den Studierenden fir diese
fort.

Diese Konstruktion soll in gleicher Weise ab dem Jahr 2021 mit der - dann noch zu griindenden, mit gleicher
Eigentimer- und Management-Struktur aufzusetzenden - Bildungschancen Il GmbH & Co. KG fortgesetzt
werden.

2. Markt und Wettbewerb

Laut CHE-Studienkredit-Test 2018 flieRen in Deutschland pro Jahr Giber EUR 600 Millionen ber Studienkre-
dite und Bildungsfonds an Studierende'. Zum Zeitpunkt der Befragung nahmen rund 100.000 Studierende
bzw. ca. 3,5 % der Studierenden ein Bildungsfonds- oder Studienkredit-Angebot zur Finanzierung ihres Stu-
diums wahr?8,

GemalR der aktuellsten Sozialerhebung des Deutschen Studentenwerkes (DSW) aus dem Jahr 2016 belau-
fen sich die Ausgaben fir Studierende in Deutschland exklusive Studiengebuhren und Kosten fiir Auslands-
aufenthalte zusammengerechnet auf EUR 819,00 pro Monat™. So entsteht bei weit iber 2 Millionen Studen-
ten in Deutschland ein wachsender monatlicher Finanzierungsbedarf im Milliardenbereich.

Laut Sozialerhebung des DSW arbeiten mehr als zwei Drittel der Studierenden neben dem Studium; mehr
als jeder Zweite konnte ohne diese Einnahmequellen seinen Lebensunterhalt nicht bestreiten20. Gleichzeitig
geben die seit 2006 sukzessive in Deutschland eingefiihrten mehrstufigen Bachelor- und Masterstudiengan-
ge kirzere Regelstudienzeiten vor und bieten durch verpflichtende Modul- und Kursvorgaben weniger zeitli-
che Flexibilitat im Vergleich zu den vorangegangenen Diplomstudiengangen. Fur die Studierenden bedeutet
dies nach Einschatzung der Emittentin eine starkere Konzentration auf das Studium und damit weniger Zeit
fur Nebenjobs. Dies macht die Notwendigkeit neuer Konzepte zur Finanzierung des Studiums deutlich.

Der Finanzierungsbedarf verstarkt sich an privaten Hochschulen und anderen, kostenpflichtigen Weiterbil-
dungsinstitutionen, da Studierende dort neben den Lebenshaltungskosten auch Studiengebihren zu tragen
haben.

Der deutsche tertidre Bildungssektor ist gemal einer Studie?' neben staatlichen Bildungsinstitutionen ver-
mehrt durch private Hochschulen gekennzeichnet, die durch Innovation und Experimentierfreude eine Vorrei-
terrolle fir die Entwicklung des gesamten Hochschulsektors einnehmen.

Im Jahr 2018 wies die Hochschulrektorenkonferenz 117 staatlich anerkannte Hochschulen in privater Tra-
gerschaft aus?2, von denen laut dem Statistischen Bundesamt zwei Drittel nach dem Jahr 2000 und knapp
die Halfte nach dem Jahr 2005 gegriindet wurden?3. Die Studierendenzahlen an Privathochschulen haben

7 Mdller, Ulrich, CHE-Studienkredit-Test 2018; CHE Centrum fiir Hochschulentwicklung, Arbeitspapier Nr. 210, Gitersloh 2018, S. 10.

'8 Miller, Ulrich, CHE-Studienkredit-Test 2018; CHE Centrum fiir Hochschulentwicklung, Arbeitspapier Nr. 210, Giitersloh 2018, S. 10.

9 Middendorff, E., Apolinarski, B., Becker, K., Bornkessel, P., Brandt, T., HeiRenberg, S., Poskowsky, J., Die wirtschaftliche und soziale Lage der
Studierenden in Deutschland 2016; 21. Sozialerhebung des Deutschen Studentenwerks, durchgefiihrt vom Deutschen Zentrum fiir Hochschul- und
Wissenschaftsforschung, Bonn/Berlin 2017, S. 14.

20 Middendorff, E., Apolinarski, B., Becker, K., Bornkessel, P., Brandt, T., Heifkenberg, S., Poskowsky, J., Die wirtschaftliche und soziale Lage der
Studierenden in Deutschland 2016; 21. Sozialerhebung des Deutschen Studentenwerks, durchgefiihrt vom Deutschen Zentrum fiir Hochschul- und
Wissenschaftsforschung, Bonn/Berlin 2017, S. 19.

21 Frank, A., Hieronimus, S., Killius, N., & Meyer-Guckel, V., Rolle und Zukunft privater Hochschulen in Deutschland. Eine Studie in Kooperation mit
McKinsey & Company. Essen: Stifterverband fir die Deutsche Wissenschaft, 2010.

22 Hochschulrektorenkonferenz: Hochschule in Zahlen 2018, unter https://www.hrk.de/fileadmin/redaktion/nrk/02-Dokumente/02-06-
Hochschulsystem/Statistik/2018-05-17_Final fuer Homepage 2018.pdf, abgerufen am 19. Juli 2019

2 Buschle, N. & Haider, C, Private Hochschulen in Deutschland. Statistisches Bundesamt 2016, 01/2016, S. 77.
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sich seit 2001 versechsfacht und machen mittlerweile einen Anteil von 8% aller Studienanfanger in Deutsch-
land aus?*. Die meisten der nicht-staatlichen Hochschulen besetzen Nischen und richten sich an Zielgrup-
pen, die von den staatlichen Hochschulen bisher vernachlassigt und nicht oder nur unzureichend angespro-
chen wurden?s,

Da sich Hochschulen in privater Tragerschaft zu durchschnittlich Zweidritteln aus Studiengebuhren finanzie-
ren?6, erhalt die Frage der Finanzierung fiir die Studierenden ein nochmals deutlich héheres Gewicht. Die
Studiengebuhren variieren von Hochschule zu Hochschule stark. Durch die Studiengebuhren entsteht ein
konkreter Finanzierungsbedarf, der durch private Mittel, Stipendien, Bildungskredite oder innovative Finan-
zierungsmodelle wie den Umgekehrten Generationenvertrag gedeckt werden kann.

Die Verfugbarkeit von finanziellen Mitteln spielt nach Einschatzung der Emittentin bei der Studienwahl eine
wichtige Rolle. Laut Campus Barometer 2018, einer der grof3ten Befragungen von Studierenden in Deutsch-
land mit mehr als 6.900 Teilnehmerinnen und Teilnehmern, geben 10 % der Befragten an, dass deren
Wunschstudium an der Finanzierung gescheitert ist?’. Auch sind Studierende mit Migrationshintergrund bei
der Studienfinanzierung starker auf sich gestellt: Sie erhalten seltener Geld von den Eltern (61 %) als Stu-
denten ohne Migrationshintergrund (72 %). Sie konnen seltener auf eigene Ersparnisse zuriickgreifen (30
versus 36 %) und erhalten ofter BAfoG-Zahlungen (38 versus 24 %)?8. Diese Erkenntnisse weisen nach
Einschatzung der Emittentin darauf hin, dass das Angebot einer von der personlichen und finanziellen Situa-
tion des Elternhauses unabhangige Studienfinanzierung auf eine steigende Nachfrage trifft und einen Bei-
trag zur Chancengleichheit leisten kann.

Die Finanzierung von Studiengebiihren auf Basis eines Finanzierungsmodells mit einkommensabhangigen
Ruckzahlungen anstelle eines Darlehens mit im vorneherein festgelegten Raten wird in Deutschland gemaf
dem CHE-Studienkredit-Test 2018 nur von einer kleineren Anzahl von Anbietern angeboten. Hierbei setzen
entsprechende Anbieter im Bachelor-Studium auf eine kleinere Auswahl von Fachern wie etwa Ingenieurs-
wissenschaften, Business Administration, Rechtswissenschaften oder Politologie. Nach Einschatzung der
Emittentin besteht daher nur eine geringe Uberschneidung von Fachern und Hochschulen und somit nur
eine beschrankte Wettbewerbssituation als Finanzierungspartner von Studierenden an privaten Hochschu-
len.

Die Emittentin positioniert sich als gemeinwohlorientiertes Unternehmen als Anbieter von Bildungsfinanzie-
rung im Markt. Das Kundenversprechen der Emittentin besagt, dass der UGV so giinstige Konditionen fir
die Studierenden bietet, wie 6konomisch nachhaltig mdglich. Daher geht die Emittentin nach eigener Ein-
schatzung davon aus mit diesem Finanzierungsangebot im Wettbewerb zu bestehen.

24 Buschle, N. & Haider, C., Private Hochschulen in Deutschland. Statistisches Bundesamt 2016, 01/2016, S. 78

% Frank, A., Hieronimus, S., Killius, N., & Meyer-Guckel, V., Rolle und Zukunft privater Hochschulen in Deutschland. Essen 2010, S. 27
2 Buschle, N., Haider, C., Private Hochschulen in Deutschland. Statistisches Bundesamt 2016, 01/2016, S. 83

27 Deutsche Bildung AG, Campus Barometer 2018, S. 17.

2 Deutsche Bildung AG, Campus Barometer 2018, S. 18.
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3. Trendinformationen

Die Zahl der Studierenden stieg zum Wintersemester 2017/2018 an in Deutschland ansassigen Hochschulen
um 1,5% auf nunmehr rund 2,845 Millionen Menschen an?®. Davon studierten gemaf Statistischen Bundes-
amt 230.197 Menschen an einer Hochschule mit nicht-staatlichen Trager3°. Der Anteil privater Hochschulen
auf Basis der Studierenden belauft sich somit auf rund 8,1%, eine Steigerung von 0,6%-Punkten gegeniber
dem vergleichbaren Vorjahreszeitraum. Die Emittentin hat Kooperationsvereinbarungen Uber die Finanzie-
rung von Studierenden vorwiegend mit privaten Hochschulen und weiteren privaten Bildungstragern ge-
schlossen. Mit der Zunahme von privaten Bildungstragern im Bildungsmarkt wachst auch der Markt fir die
Finanzierungsleistungen, welche die Emittentin Gber ihre Tochtergesellschaft die Bildungschancen | GmbH &
Co. KG anbietet. Die Studienanfangerquote (Anteil von Menschen eines Geburtsjahrgangs, die ein Studium
aufnehmen) lag im Jahr 2018 gemaR Statistischem Bundesamt bei 55,9%. Somit strebt heute mehr als die
Halfte eines Abiturjahrgangs eine akademische Ausbildung an.

Die Emittentin erwartet, dass sich dieser schon seit einigen Jahren vorhandene Markttrend auch kinftig fort-
setzten wird und somit die Zahl der Studierenden weiter zunehmen und die Nachfrage von Studierenden
nach einer Studienfinanzierung im Rahmen des Umgekehrten Generationenvertrags weiterhin ansteigen
wird.

Der Abschlussprifer weist in seinem Bestatigungsvermerk auf wesentliche Unsicherheiten hinsichtlich der
Fahigkeit der Emittentin zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit hin. Diese Unsicherheiten kdnnen nach
Auffassung des Abschlussprifers bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Genossenschaft zur Fortfiihrung
der Unternehmenstatigkeit aufwerfen und ein bestandsgefahrdendes Risiko der Emittentin darstellen. Die
Emittentin sieht sich mit ihrem Geschaftsmodell dennoch gut aufgestellt und geht daher von einer positiven
Geschéftsentwicklung aus.

4, Investitionen

Seit dem Stichtag des letzten Jahresabschlusses (zum 31. Dezember 2018) hat die Emittentin Investitionen
getatigt. Es erfolgten weitere Auszahlungen an Studierende mit denen ein Umgekehrter Generationenvertrag
geschlossen worden ist (Bilanzposition: Sonstige Ausleihungen) in Hohe von EUR 1.170.705,58 (Stand: 19.
Juli 2019). Dartiberhinausgehende wichtige kiinftige Investitionen sind weder geplant noch fest beschlossen.

5. Wesentliche Vertrage

a. Darlehens- und Treuhandvertrage mit GLS Gemeinschaftsbank eG und weitere Nachrangdarle-
hen

Die CHANCEN eG ist mit der GLS Gemeinschaftsbank eG acht verschiedene Darlehensvertrage eingegan-
gen. Zum einen fungiert die GLS Gemeinschaftsbank eG ausschlieBlich als Darlehensgeber aus eigenen
Mitteln (Darlehensvertrag vom 8. September 2017 Uber EUR 1.750.000,00). Dieses Darlehen ist ab dem
30.11.2023 in 175 Raten zu jeweils EUR 10.000,00 zu tilgen und jahrlich mit 2,35% zu verzinsen.

Daneben gewahrt die GLS Gemeinschaftsbank eG weitere sieben Darlehen als sogenannte Treuhanddarle-
hen fir Dritte in H6he von derzeit insgesamt EUR 1.750.000,00 mit jeweils einer zehnjahrigen Laufzeit. Die-
se in den Jahren 2017 und 2019 aufgenommenen Treuhanddarlehen sind jeweils mit einem Zinssatz in Ho-
he von jahrlich 2,10% zzgl. einer Verwaltungsgebihr in Hohe von 0,25% zu verzinsen. Die Treuhanddarle-
hen sind ab dem flinften Vertragsjahr monatlich zu tilgen und sehen in Abhangigkeit vom Darlehensbetrag
(EUR 200.000,00, EUR 250.000,00 und EUR 300.000,00) am Laufzeitende eine Schlusstilgung in Ho6he von
EUR 145.142,72, EUR 181.428,64 und EUR 217.714,56 vor.

Die vorgenannten Darlehensvereinbarungen der CHANCEN eG mit der GLS Gemeinschaftsbank eG enthal-
ten alle die Regelung, dass die CHANCEN eG ihre Rechte und Anspriiche gegenuber sdmtlichen finanzier-
ten Studierenden sicherheitshalber an die GLS Gemeinschaftsbank abtritt (Globalabtretung). Mit der Uber-

2 Statistisches Bundesamt unter https://www.destatis.de/DE/Themen/Gesellschaft-Umwelt/Bildung-Forschung-Kultur/Hochschulen/Tabellen/studierende-
insgesamt-bundeslaender.html; abgerufen am 19. Juli 2019.

30 Statistisches Bundesamt https://www.destatis.de/DE/Themen/Gesellschaft-Umwelt/Bildung-Forschung-Kultur/Hochschulen/Tabellen/privatehochschulen-
studierende-insgesamt-hochschulart.html; abgerufen am 19. Juli 2019.
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tragung der Anspriche der CHANCEN eG gegeniber den Studierenden auf die Bildungschancen | GmbH &
Co. KG wird diese die entsprechende Sicherungsabtretung gegentber der GLS Gemeinschaftsbank eG
Uubernehmen.

Alle acht Darlehen der GLS Gemeinschaftsbank eG sind insoweit vorrangig gegenuber weiteren Anspriichen
wie auch gegenuber den Ansprichen der Anleiheinhaber. Die Anspriiche der Anleiheinhaber sind insoweit
lediglich durch die Verpfandung des Emissionserléses gesichert. Die Sicherung durch die Verpfandung des
Emissionserldses endet mit der vollstdndigen Freigabe des Emissionserldses durch den Mittelverwendungs-
kontrolleur.

Die vorgenannten Darlehen sind zuséatzlich jeweils durch die Birgschaft der beiden Vorstandmitglieder in
Héhe von jeweils EUR 10.000,00 gesichert.

Daruber hinaus hat die CHANCEN eG 29 weitere Nachrangdarlehen in Hoéhe von insgesamt
EUR 5.393.500,00 von verschiedenen naturlichen sowie juristischen Personen (teilweise Stiftungen) im Zeit-
raum vom 23. September 2016 bis zum 1. Juli 2019 aufgenommen. Diese Darlehen haben eine Laufzeit
zwischen 96 und 204 Monaten und werden zu Zinssatzen zwischen 2,5% und maximal 4,5% verzinst. Die
Darlehensvertrage enthalten jeweils eine Rangricktrittserklarung, wonach der jeweilige Glaubiger in der
Insolvenz des Darlehensnehmers nur nachrangig nach allen anderen Glaubigern im Rang des § 39 Abs.
1Nr. 1-5 InsO in den Rang des § 39 Abs. 2 InsO zurlcktritt. Alle Nachrangdarlehensgeber sind untereinan-
der nach dem Verhaltnis der Beitrage ihrer Forderungen zueinander zu befriedigen.

b. Vertrage uber Studienférderung mit den Studierenden (Umgekehrte Generationsvertrage)

Die CHANCEN eG schlief3t aktuell fur die Bildungschancen | GmbH & Co. KG mit Studierenden sogenannte
Umgekehrte Generationenvertrage ab. Uber diese Umgekehrten Generationenvertrédge wird der Erwerb der
Studiengebiihrenforderungen gegen die Finanzierungsnehmer finanziert. Im Rahmen der Umgekehrten Ge-
nerationenvertrage verpflichtet sich der jeweilige Finanzierungsnehmer gegeniiber der Bildungschancen |
GmbH & Co. KG, einen bestimmten Anteil seines spateren Einkommens im Rahmen einer festgelegten Ge-
samtlaufzeit von in der Regel 25 Jahren (sogenannter ,Ruckzahlungszeitraum®) wahrend eines Zeitraums
von in der Regel 10 Jahren (sogenannte ,Riickzahlungsdauer®) zu zahlen. Der Riickzahlungszeitraum be-
ginnt am 1. Januar des dem jeweiligen Studien-/Ausbildungsende folgenden Jahres. Es werden vertraglich
ein maximaler Hochstbetrag der Rickzahlungen festgelegt sowie der jahrliche Rickzahlungsbetrag als Pro-
zentangabe des vertraglich definierten Einkommens. Da sich die jahrliche Riickzahlungspflicht ausschliel3-
lich anhand der jeweiligen Einkommenssituation des Finanzierungsnehmers errechnet, ist ein bestimmter
effektiver Jahreszinssatz nicht zu bestimmen. Soweit der Finanzierungsnehmer absehen kann, dass sein auf
Grundlage des UGV zu bestimmendes Einkommen ein bestimmtes Mindesteinkommen (derzeit EUR
30.000,00 brutto unter Bertcksichtigung der zu leistenden Sozialversicherungsbeitrdge) nicht Ubersteigt,
kann der Finanzierungsnehmer flr dieses Jahr einen Antrag auf Freistellung von den Abschlagszahlungen
stellen.

C. Kooperationsvereinbarungen mit den Hochschulen/Bildungstréagern

Die CHANCEN eG schlief3t mit verschiedenen Hochschulen und Aus- und Weiterbildungseinrichtungen
(,Bildungspartner”) Kooperationsvereinbarungen ab. Im Rahmen dieser Kooperationsvereinbarungen erwirbt
die CHANCEN eG oder eine durch diese zu benennende Tochtergesellschaft (augenblicklich die Bildungs-
chancen | GmbH & Co. KG) das Recht, zukinftige Forderungen auf Studiengebihren des jeweiligen Bil-
dungspartners gegen deren jeweiligen Studenten, mit denen diese bzw. deren Tochtergesellschaft entspre-
chende UGVs abgeschlossen hat, zu erwerben. Hierfiir vereinbart die CHANCEN eG gegeniber dem jewei-
ligen Bildungspartner eine Kooperationsgebihr auf die abgetretenen Studiengebiihrenanspriche. Die Ko-
operationsgebuhr in Hohe von bis zu 15% ist jeweils zum Semesterende in Rechnung zu stellen. Die Koope-
rationsvereinbarung sieht vor, dass der jeweilige Erwerb der Studienforderung auf Grundlage eines als Anla-
ge beigeflgten Kauf- und Abtretungsvertrages erfolgt.

d. Managementvertrag zwischen der CHANCEN eG und der Bildungschancen | GmbH & Co. KG

Die CHANCEN eG trifft mit der Bildungschancen | GmbH & Co. KG einen Managementvertrag. Auf Grundla-
ge dieses Managementvertrages Ubernimmt die CHANCEN eG das Management der Vertragsverhaltnisse

der Bildungschancen | GmbH Co. KG zum einen gegentber den jeweiligen Bildungspartnern und zum ande-
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ren gegeniber den jeweiligen Studierenden im Rahmen der UGV. Die CHANCEN eG handelt hierbei jeweils
nicht im eigenen Namen und flir eigene Rechnung, sondern auf Grundlage einer entsprechenden Vollmacht
der Bildungschancen | GmbH & Co. KG, die ihr im Rahmen dieses Managementvertrages erteilt wird. Die
CHANCEN eG erhalt eine (regelmafige) jahrliche Managementvergitung in Héhe von 2% des ausstehen-
den Forderungsvolumens aus den Umgekehrten Generationenvertradgen. Die Emittentin kann die Manage-
mentvergiitung jederzeit nach freiem Ermessen auf bis zu 4% erh6éhen. Die Managementvergitung wird
nachschussig zum 1. Dezember eines jeden Jahres fallig.

e. Rahmendarlehensvertrag zwischen der CHANCEN eG und der Bildungschancen | GmbH &
Co.KG

Die CHANCEN eG trifft mit der Bildungschancen | GmbH & Co. KG einen Rahmendarlehensvertrag auf des-
sen Grundlage sie dann die Bildungschancen | GmbH & Co. KG mit Einzeldarlehen finanziert, um dieser den
Erwerb von Studiengebiihren von einzelnen Bildungstragern gegen Studierende zu ermdglichen. Die Einzel-
darlehen an die Bildungschancen | GmbH & Co. KG werden voraussichtlich mindestens zweimal pro Semes-
ters herausgereicht. Diese Einzeldarlehen sollen ab dem Jahr 2025 getilgt werden. Um die Darlehensrick-
zahlungsfahigkeit der Bildungschancen | GmbH & Co KG gegeniiber der CHANCEN eG zu sichern, ist in
jeden UGV mit Studierenden eine Ausfallsicherheit in Hohe von 5% des Ausleihbetrages einkalkuliert. Die
unter dem Rahmendarlehnsvertrag auszureichenden Einzeldarlehen unterliegen dem im Rahmendarlehens-
vertrag vorgesehenen Rangrucktritt. Mit diesem Rangricktritt wird eine ggf. durch die Darlehensfinanzierung
ansonsten entstehende Uberschuldung der Bildungschancen | GmbH & Co. KG abgewendet. Zum Zeitpunkt
der Prospekteinreichung (Stand: 19. Juli 2019) sind Darlehen in Hohe der in 2019 abgeschlossenen UGV-
Vertrage an die Bildungschancen | GmbH & Co. KG ausgereicht.

f. Mittelverwendungskontrollvertrag

Zur Besicherung der Zins- und Riickzahlungsanspriiche der Anleiheglaubiger (,Zahlungsanspriche®) hat die
Emittentin mit der HmcS Treuhand GmbH (,Mittelverwendungskontrolleur®) mit Sitz in Hannover, eingetragen
im Handelsregister des Amtsgerichts Hannover unter HRB 214663 einen Mittelverwendungskontrollvertrag
(Vertragsbeginn 1. Juli 2019) geschlossen.

Im Rahmen des Mittelverwendungskontrollvertrags beabsichtigen die Parteien die Zahlungsanspriiche der
Anleiheglaubiger wie folgt zu sichern, indem das Konto der Emittentin, einschlieRlich aller Unterkonten (,Si-
cherungskonto® und ,Sonstige Sicherungskonten®) auf das die Netto-Emissionserldse aus der hier angebo-
tenen Anleihe eingezahlt werden an den Mittelverwendungskontrolleuer verpfandet wird und Uberweisungen
von diesem Konto nur unter der Voraussetzung der Mitwirkung des Mittelverwendungskontrolleuers zulassig
sind. Der Mittelverwendungskontrolleur gibt von dem Sicherungskonto die Zahlungen frei, soweit ihm durch
den Studienfinanzierer entsprechende Vertrage hinsichtlich (a) des Erwerbs der Studiengebuhrenanspriche
mit den Bildungstragern und (b) die unterjdhrigen Rechnungen der Bildungspartner, welche entweder (i)
unmittelbar an die Bildungschancen | oder aber (ii) an den jeweiligen Studenten gerichtet sind und von der
Bildungschancen | unmittelbar gegeniiber dem Bildungspartner beglichen werden, vorgelegt worden sind.
Soweit die Bildungschancen | unmittelbar gegeniber dem jeweiligen Bildungspartner die Studiengebihren-
forderung gegentiber dem jeweiligen Studenten begleicht, bedarf es der unter (a) genannten Vorlage der
Vertrage Uber den Erwerb der Studienforderung fir die Freigabe entsprechender Betrage nicht.

Weitere Voraussetzungen fiir die Auszahlung ist, dass (c¢) dem Mittelverwendungstreuhander durch Vorlage
entsprechender Vertragskopien nachgewiesen ist, dass die ihm benannten Darlehensvertrage bestehen und
(d) eine Bestatigung der Bildungschance | vorliegt, dass das mit dem jeweils namentlich genannten Studie-
renden, dessen Studiengebihrenanspruch erworben worden ist, auch ein entsprechender UGV geschlossen
worden ist und der Emittentin entsprechende Kopien dieser Vertrage vorliegen. Der Mittelverwendungskon-
trolleur hat dabei lediglich zu priifen, ob die Bestatigung vorliegt. Eine Uberpriifung, ob die UGV tatséchlich
abgeschlossen wurden oder ob der Emittentin die einzelnen UGV vorliegen, erfolgt nicht.

Der Mittelverwendungskontrolleur halt und verwaltet die ihm im Rahmen des Mittelverwendungskontrollver-
trags Ubertragenen Sicherheiten ausschlie3lich im wirtschaftlichen Interesse der Anleiheglaubiger.

Erfillt die Emittentin Zahlungsanspriiche der Anleiheglaubiger nicht und verstreicht auch eine ihr durch den
Mittelverwendungskontrolleur gesetzte vierwdchige Frist ergebnislos, ist der Mittelverwendungskontrolleur
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gemal den Regelungen des Mittelverwendungskontrollvertrages berechtigt, Sicherheiten zu verwerten.
Hierbei hat der Mittelverwendungskontrolleur zu versuchen, die Anspriiche der Anleiheglaubiger durch die
Verwertung des Sicherungskontos zu befriedigen.

Der Mittelverwendungskontrolleur erfullt Zahlungsanspriche der Anleiheglaubiger aus dem Netto-
Verwertungserlds (abzgl. Kosten der Verwertung und Vergutung des Mittelverwendungskontrolleurs). Den
Anleihegldubigern steht insoweit ein eigener Anspruch auf Auszahlung in H6he des Netto-
Verwertungserldses gegen den Mittelverwendungskontrolleur zu (§ 328 BGB, Vertrag zugunsten Diritter).
Eine Uber die Auszahlung des Netto-Verwertungserléses hinausgehende Verpflichtung zur Erfillung von
Verbindlichkeiten der Emittentin gegentber den Anleiheglaubigern Ubernimmt der Mittelverwendungskontrol-
leur nicht. Der Mittelverwendungskontrolleur haftet insbesondere nicht im Rahmen eines selbstindigen Ga-
rantieversprechens gegenlber den Anleiheglaubigern fir Zahlungsanspriche gegen die Emittentin.

Der Mittelverwendungskontrollvertrag endet entweder mit vollstdndiger Befriedigung aller Zahlungsansprii-
che der Anleiheglaubiger und Freigabe der Sicherheiten oder mit vollstandiger Verwertung der Sicherheiten
und Herausgabe des Verwertungserloses an die Anleiheglaubiger oder mit vollstandiger Mittelfreigabe aus
dem Sicherungskonto durch den Mittelverwendungskontrolleur.

g. Kauf- und Abtretungsvertrag liber bestehende Umgekehrte Generationenvertrédge

Die CHANCEN eG wird mit der Bildungschancen | GmbH & Co. KG einen Kauf- und Abtretungsvertrag tber
bestehende Umgekehrte Generationenvertrage Gber ein Gesamtvolumen von ca. EUR 5,542 Mio. schlielRen,
die bis zum 31.12.2018 mit Studierenden abgeschlossen worden sind. Die Zahlung des Kaufpreises wird der
Bildungschancen | GmbH & Co. KG von der CHANCEN eG gestundet und der Kaufpreiszahlungsanspruch
der Bildungschancen | GmbH & Co. KG als Darlehen gewahrt.

6. Schieds- und Gerichtsverfahren

Staatliche Interventionen, Gerichts- oder Schiedsverfahren (einschlieRlich derjenigen Verfahren, die nach
Kenntnis der Emittentin noch anhangig sind oder eingeleitet werden kénnten), die im Zeitraum der letzten
zwOIf Monate bestanden oder abgeschlossen wurden und die sich erheblich auf die Finanzlage oder Renta-
bilitat der Emittentin oder Unternehmen der Gruppe auswirken bzw. in jingster Zeit ausgewirkt haben, exis-
tieren nicht, bzw. sind nach Kenntnis der Emittentin auch nicht angedroht.
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VI. AUSGEWAHLTE FINANZINFORMATIONEN

1.  Ausgewahlte historische Finanzinformationen

Die nachfolgenden ausgewahlten historischen Finanzinformationen wurden aus dem gepriiften Jahresab-
schluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2018 entnommen.

Soweit nicht anders angegeben, sind die Finanzinformationen in diesem Prospekt in Ubereinstimmung mit
dem Deutschen Handelsrecht und dem Handelsgesetzbuch (HGB) erstellt worden. Die Finanzinformationen
wurden im Rahmen einer gesetzlichen Priifung nach den Rechnungslegungsvorschriften der §§ 242 ff. und
264 ff. HGB und den erganzenden Vorschriften flr eingetragene Genossenschaften gemaf §§ 336 ff. HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatzen ord-
nungsgemaler Durchfihrung von Abschlussprifungen geprift. Es folgen ausgewahlte Finanzinformation

uber die Emittentin:

Ausgewaihlte Finanzinformationen CHANCEN eG

Bilanz in TEUR * 31.12.2018
Aktiva
Riicksténdige fallige Einzahlungen auf Geschéftsanteile 78
Anlagevermégen 5.816
davon Immaterielle Vermégensgegenstande 39
davon Sachanlagen 23
davon Finanzanlagen 5.754
Umlaufvermégen 1.279
davon Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 356
davon Kassenbestand 923
Rechnungsabgrenzungsposten 3
Summe Aktiva 7.176
Passiva
Eigenkapital 1.283
davon Geschaftsguthaben der verbleibenden Mitglieder 2.103
davon Bilanzgewinn/-verlust - 820
Riickstellungen 25
Verbindlichkeiten 5.868
davon Verbindlichkeiten ggu. Kreditinstituten 3.300
davon Verbindlichkeiten aus LuL 147
davon Sonstige Verbindlichkeiten 2.420
Summe Passiva 7.176
01.01.2018 -
Gewinn- und Verlustrechnung in TEUR * 31.12.2018
Gesamtleistung 253
Personalaufwand - 352
Abschreibungen -13
Sonstige betriebliche Aufwendungen - 209
Finanzergebnis -171
Jahresfehlbetrag -492

* Die Finanzangaben stammen direkt aus den historischen Finanzinformationen und wurden kaufmannisch
gerundet. Aus Rundungen kdnnen sich rechnerische Abweichungen ergeben.
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2.  Prifung der historischen Finanzinformationen / Abschlusspriifer

Zum Abschlussprifer der Emittentin fir das Geschéaftsjahr auf den 31. Dezember 2018 wurde der Gesetzli-
che Prifungsverband ,Genossenschaftsverband Verband der Regionen e.V.” bestellt. Der Gesetzliche Pri-
fungsverband hat die historischen Finanzinformationen der Emittentin fiir das Geschéftsjahr zum 31. De-
zember 2018 als gesetzliche Priifung nach den fir Pflichtpriifungen geltenden Vorschriften unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten Grundsatze ordnungsgemafer Durchflihrung von
Abschlussprifungen geprift und mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Der Ab-
schlussprifer ist Mitglied der Wirtschaftspriferkammer mit Sitz in Berlin.

Adressen:

Genossenschaftsverband Verband der Regionen e.V.
Guido Platten, Wirtschaftsprufer

Johannes Wagner, Wirtschaftsprifer
Peter-Mdller-Str. 26

40486 Dusseldorf

3. Wesentliche Verdnderungen der Finanzlage oder der Handelsposition

Seit dem Bilanzstichtag auf den 31. Dezember 2018 kam es zu wesentlichen Veranderungen in der Finanz-
lage der Emittentin. Die Emittentin hat im ersten Halbjahr 2019 drei Nachrangdarlehensvertrage mit instituti-
onellen Investoren getroffen, zudem wurde ein Treuhanddarlehen Uber EUR 200.000,00 aufgenommen. In
diesem Zusammenhang flossen der Emittentin Fremdmittel in H6he von EUR 3.221.500,00 zu. Durch die
Aufnahme von weiterem Fremdkapital ist die Verschuldung der Emittentin damit von EUR 5.867.845,07 um
EUR 3.221.500,00 auf EUR 9.089.345,07 gestiegen. Ansonsten sind keine weiteren bedeutenden Verande-
rungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der Emittentin seit dem 31. Dezember 2018 eingetreten.

4. Wesentliche Veranderungen in den Aussichten der Emittentin

Seit dem Bilanzstichtag auf den 31. Dezember 2018 hat die Emittentin ihre Verschuldung durch Aufnahme
weiteren Fremdkapitals in Hohe von EUR 3.221.500,00 erhéht. Diese Mittel sind der Emittentin mit Ausnah-
me von EUR 200.000,00 im Rahmen von Nachrangdarlehen zur Verfligung gestellt worden. Sie wird dieses
Vermdgen teilweise fir die Finanzierung des Abschlusses weiterer UGV nutzen kénnen (Erwerb bzw. Be-
gleichung von Studiengebihrenanspriichen) und zum anderen daraus auch friher fallig werdende Fremdfi-
nanzierungen zurickfihren kénnen.
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VIl. DIE SCHULDVERSCHREIBUNGEN UND DAS ANGEBOT

1. Allgemeine Informationen

Die mit diesem Wertpapierprospekt angebotenen Wertpapiere werden von der Emittentin nach dem Recht der
Bundesrepublik Deutschland als auf den Inhaber lautende Schuldverschreibungen ausgegeben. Die Schuld-
verschreibungen sind schuldrechtliche Forderungen gegen die Emittentin. Sie gewahren als schuldrechtliche
Rechte keine gesellschaftsrechtlichen Mitwirkungsrechte, wie z.B. Teilnahme- und Stimmrechte auf der Ge-
sellschafterversammlung der Emittentin, sowie keine Gewinn- und Liquidationsansprtiche.

Der Inhalt einer solchen Schuldverschreibung ist nur teilweise gesetzlich in den §§ 793 ff. BGB und in dem
Gesetz Uber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen (Schuldverschreibungsgesetz — SchVG) gere-
gelt. Die Schuldverschreibung ist ein festverzinsliches Wertpapier, mit welchem dem Schuldner die Leistung
einer bestimmten Geldsumme zu einem bestimmten Zeitpunkt versprochen wird. Dafur erhalt der Anleihe-
gldubiger einen festen Zins und/oder eine Gewinnbeteiligung auf das Uberlassene Kapital. Zudem hat der
Anleiheglaubiger das Recht, nach Laufzeitende die vollstdndige Rickzahlung des Nennwerts zu verlangen,
sodass dieser Anspruch keinem Kursrisiko unterliegt.

2. Gegenstand des Angebots

Gegenstand dieses Wertpapierprospekts ist das Angebot (das "Angebot") von 13.000 auf den Inhaber lau-
tenden Schuldverschreibungen im Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00 der CHANCEN eG (die ,Schuld-
verschreibungen®). Die Schuldverschreibungen gewahren den Inhabern einen Anspruch auf Zinsen und
Ruckzahlung des Kapitals nach den jeweiligen Anleihebedingungen. Das Volumen der gemaR diesem Wert-
papierprospekt auszugebenden Schuldverschreibungen betragt EUR 13.000.000,00. Die Schuldverschrei-
bungen werden ausschliellich in Euro ausgegeben.

Der Mindestzeichnungsbetrag im Rahmen des Offentlichen Angebots durch die Emittentin betragt
EUR 5.000,00, wobei dariberhinausgehende Betrage stets durch ihren Nennbetrag von EUR 1.000,00 teilbar
sein mussen.

Die Schuldverschreibungen werden voraussichtlich am 19.08.2031 zum Nennbetrag zuriickgezahlt, soweit sie
nicht vorher zuriickgezahlt oder zuriickgekauft wurden. Die Schuldverschreibungen haben einen Nennbetrag
von EUR 1.000,00. Die Schuldverschreibungen werden mit 3,00% p.a. (,Zinssatz“) verzinst.

Die Zinsen sind jahrlich nachtraglich am 19.08. eines jeden Jahres zahlbar. Die erste Zinszahlung erfolgt am
19.08.2020 und die letzte Zinszahlung ist am 19.08.2031 fallig. Die Laufzeit ist vom 20.08.2019 (einschlief3-
lich) bis zum 19.08.2031 (einschlief3lich).

Bei Vorliegen bestimmter, in den Anleihebedingungen dargestellter Kindigungsgriinde, sind Anleiheglaubiger
berechtigt, ihre Schuldverschreibungen zu kindigen. Die Zinsanspriche und Anspriiche auf Rickzahlung des
Nominalbetrages verjahren innerhalb von zwei Jahren nach dem Ende der Vorlegungsfrist.

Emittentin ist berechtigt, die noch ausstehenden Schuldverschreibungen insgesamt, nicht jedoch teilweise,
jederzeit mit einer Frist von mindestens 30 und héchstens 60 Tagen durch Bekanntmachung gemaf Ziffer 10
der Anleihebedingungen zu kiindigen und an dem in der Bekanntmachung festgelegten Tag vorzeitig zum
Nennbetrag zuziglich bis zum Tag der Rickzahlung (ausschlieB3lich) auf den Nennbetrag aufgelaufener Zin-
sen zurlickzuzahlen, falls der Gesamtnennbetrag der ausstehenden Schuldverschreibungen zu irgendeinem
Zeitpunkt unter 10% des Gesamtnennbetrags der urspringlich begebenen Schuldverschreibungen fallt.

Die Schuldverschreibungen werden durch die Emittentin institutionellen Investoren und Privatinvestoren in der
Bundesrepublik Deutschland in Ubereinstimmung mit den einschlagigen Beschrankungen fiir ein éffentliches
Angebot angeboten.

Voraussetzung fur den Kauf der Schuldverschreibungen ist das Vorhandensein eines Wertpapierdepots, in
das die Schuldverschreibungen gebucht werden kénnen. Sofern ein solches Depot nicht existiert, kann es bei
einem Kreditinstitut bzw. einer Bank eingerichtet werden.
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3.  Griinde fiur das Angebot und Verwendung der Erlse

Unter der Annahme der vorgesehenen Platzierung der Schuldverschreibungen zu 100% des Ausgabebetrags
in den Jahren 2019 und 2020 wird der gesamte Emissionserlds der Anleihe sich voraussichtlich auf einen
Bruttoerlds von EUR 13.000.000,00 belaufen. Abziglich der von der Emittentin zu tragenden Kosten der Plat-
zierung, welche sich auf ca. EUR 650.000 bzw. 5,0% des Emissionserléses belaufen wird, wird der Netto-
Emissionserlds voraussichtlich EUR 12.350.000 betragen.

Die Emittentin beabsichtigt den Emissionserlds Uber entsprechende Darlehensvereinbarungen mit inrer Toch-
tergesellschaft, der Bildungschancen | GmbH & Co. KG, zur Verfiigung zu stellen, welche dann zum einen
Studiengebihrenanspriiche von Bildungspartnern gegeniiber Studierenden erwirbt bzw. Studiengebiihrenan-
spriiche fir Studierende gegeniber den Bildungspartnern begleicht. Der Erwerb entsprechender Studienge-
bidhrenanspriiche bzw. die Begleichung entsprechender Anspriiche fiir Studierende steht aktuell hinsichtlich
der zundchst noch zu findenden Vertragspartner nicht fest. Die Investition des Emissionserldéses hangt damit
im Wesentlichen von der Fahigkeit der Bildungschancen | GmbH & Co. KG ab, entsprechende Umgekehrte
Generationenvertrdge mit Studierenden zu schlieRen und kann daher aus heutiger Sicht nicht als gesichert
angenommen werden (,Blindpool-Risiko®). Die Weiterreichung der Mittel an die Bildungschancen | GmbH &
Co. KG wird dann erfolgen, wenn die Bildungschancen | GmbH & Co. KG diese Mittel bendtigt, um damit zu
den vertraglich vereinbarten Zeitpunkten (in der Regel zweimal im Jahr) den Erwerb der Studiengebiihren der
Bildungspartner gegeniiber Studierenden fir das jeweils beginnende Semester finanzieren zu kénnen. Die
darlehensweise Weiterreichung des Emissionserléses an die Bildungschancen | GmbH & Co. KG fir Investiti-
onszwecke der Emittentin hangt damit entscheidend davon ab, dass die Tochtergesellschaft in der Lage ist,
entsprechende bislang nicht bekannte Studiengebihrenanspriiche von Bildungspartnern zu erwerben bzw.
entsprechende bislang nicht bekannte Studiengebihrenanspriiche von Bildungspartnern gegentber Studie-
renden zu begleichen.

Auf Grundlage der sogenannten Umgekehrten Generationenvertrage werden die Studierenden nach Beendi-
gung ihres Studiums die Riickzahlung und Verzinsung der Finanzierungsleistung durch die Bildungschancen |
GmbH & Co. KG erbringen. Die Bildungschancen | GmbH & Co. KG wird aus den entsprechenden Ertragen
ihre darlehensweise Finanzierung durch die Emittentin begleichen.

Soweit die Emittentin den Emissionserldés noch nicht an ihre Tochtergesellschaft zum Zwecke des Erwerbs
bzw. der Finanzierung von Studiengebuhrenansprichen im Rahmen von Umgekehrten Generationenvertra-
gen investieren kann, wird sie den Emissionserlés auf dem Sicherungskonto halten bzw. in Tagesgeld, Ter-
mingeld sowie Festgeld bei der Kontofiihrenden Bank anlegen. Die Mittelverwendung durch die Emittentin
steht unter der entsprechenden Zustimmung des Mittelverwendungskontrolleurs.

Die Bildungschancen | GmbH & Co. KG wird die Darlehen der Emittentin voraussichtlich ab dem Jahr 2025
tilgen.

4. Zeichnung und Zuteilung

Um bei der Emittentin Schuldverschreibungen zu erwerben, muss der Anleger einen Zeichnungsantrag (kann
unter der Geschaftsadresse der CHANCEN eG, Alfred-Herrhausen-Str. 45, 58455 Witten oder per Telefax
+49 (0) 30 549 099 009 oder unter https://chancen-eg.de/anleihe im Internet angefordert werden) vollstandig
ausgeflllt und unterzeichnet per Telefax an die Nummer +49 (0) 549 099 009 oder per Post an CHANCEN
eG, Alfred-Herrhausen-Str. 45, 58455 Witten oder per E-Mail an info@chancen-eg.de Ubermitteln.

Die Zuteilungsentscheidung wird von der Emittentin getroffen und steht in ihrem freien Ermessen. Die Mel-
dung der Anzahl der zugeteilten Schuldverschreibungen erfolgt nach Zeichnung unverztglich schriftlich durch
die CHANCEN eG gegenuber dem Anleger (,Zuteilungsmitteilung“). Sodann hat der Anleger den Ausgabe-
preis zuzuglich etwaiger Stlckzinsen fir die von ihm zu erwerbenden Schuldverschreibungen auf das in der
Zuteilungsmitteilung genannte Konto der Emittentin innerhalb von sieben Bankarbeitstagen zu Gberweisen.
Nur Zeichnungsantrage, die den vorgenannten Voraussetzungen geniigen, gelten als wirksam zugegangen.
Die Emittentin ist berechtigt aber nicht verpflichtet, auch Zeichnungsantrdge anzunehmen, die den vorge-
nannten Voraussetzungen nicht geniigen oder Zuteilungen trotz Uberschreitung der vorgenannten Fristen
vorzunehmen. In letzterem Fall erfolgt die Zuteilung gegebenenfalls erst nach Vorliegen von Zeichnungsan-
trag und Eingang des Ausgabepreises.
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Die Schuldverschreibungen, fur die bis zum 06.08.2019 (einschlief3lich) Zeichnungsantrage gestellt, die Emit-
tentin gegenuber den Anlegern eine Zuteilung vorgenommen hat (,Zuteilungsmitteilung®), und eine vollstéandi-
ge Zahlung innerhalb von 7 Bankarbeitstagen in Héhe des in der Zuteilungsmitteilung genannten Betrages auf
das in der Zuteilungsmitteilung benannte Konto der Emittentin bei der Zahlstelle erfolgt ist, werden voraus-
sichtlich am Ausgabetag, dem 20.08.2019 (,Emissionstermin®), geliefert.

Die Schuldverschreibungen, fir die nach dem 06.08.2019 (ausschliel3lich) Zeichnungsantrage gestellt, die
Emittentin gegentber den Anlegern eine Zuteilung vorgenommen hat (,Zuteilungsmitteilung®), und eine voll-
sténdige Zahlung innerhalb von 7 Bankarbeitstagen in Hohe des in der Zuteilungsmitteilung genannten Betra-
ges auf das in der Zuteilungsmitteilung benannte Konto der Emittentin bei der Zahlstelle erfolgt ist, werden
voraussichtlich 15 Tage nach der Zuteilungsmitteilung geliefert. Bei Zeichnung und Zuteilung nach dem Emis-
sionstermin hat der Anleger Stlickzinsen ab dem Emissionstermin bis zum zweiten Bankarbeitstag der dem
Bankarbeitstag folgt, an dem der Anleger seine Bank anweist den Ausgabebetrag zuzliglich Stlickzinsen auf
das Konto der Emittentin zu Gberweisen, zu zahlen (,Stlickzinstag“). Der Bankarbeitstag der Anweisung wird
nicht mitgerechnet. Sofern der Tag der Anweisung kein Bankarbeitstag ist, gilt der nachstfolgende Bankar-
beitstag. ,Bankarbeitstag” ist dabei jeder Tag, an dem Banken in Witten gedffnet sind.

5. Angaben lber die angebotenen Wertpapiere
a. Wertpapiergattung, International Securities Identification Number, Wertpapierkennnummer

Die Anleihe wird unter der internationalen Wertpapierkennnummer ISIN: DEOOOA2TSCT2 (WKN: A2TSCT)
ausgegeben. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber. Voraussetzung fir den Kauf der Schuldver-
schreibungen ist das Vorhandensein eines Wertpapierdepots, in das die Schuldverschreibungen gebucht
werden kénnen. Sofern ein solches Depot nicht vorliegt, kann es bei einem Kreditinstitut bzw. einer Bank ein-
gerichtet werden. Uber dort méglicherweise entstehende Gebiihren sollte sich der Anleger vorab bei dem
jeweiligen Institut informieren.

b. Rechtsgrundlage fiir die Emission der Wertpapiere

Die Schuldverschreibungen werden nach den Vorschriften des Birgerlichen Gesetzbuchs (BGB), konkret
nach den §§ 793 ff. BGB, auf Grundlage einer Beschlussfassung des Aufsichtsrats und mit Zustimmung des
Vorstands vom 3. Mai 2019 geschaffen.

C. Verbriefung

Die Schuldverschreibungen werden als Inhaber-Papiere begeben. Die Schuldverschreibungen sind in einer
Globalurkunde (die ,Globalurkunde®) verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61,
65760 Eschborn, (,Clearstream®) in Girosammelverwahrung hinterlegt wird. Die Globalurkunde tragt die ei-
genhandigen Unterschriften der gesetzlichen Vertreter der Emittentin. GemaR den Geschaftsbedingungen der
Clearstream koénnen die Schuldverschreibungen als Miteigentumsanteile an der Globalurkunde in durch
EUR 1.000,00 teilbare Betrage ubertragen werden. Aufgrund der Globalverbriefung ist ein Anspruch auf Aus-
druck und Auslieferung effektiver Schuldverschreibungen oder Zinsscheine wahrend der gesamten Laufzeit
der Anleihe ausgeschlossen. Ein Recht auf Ausgabe von Einzelurkunden oder Zinsscheinen besteht nicht.

d. Zahlstelle

Die Zinszahlungen und die Rickzahlung der Anleihe an die Anleger werden Uber die Zahlstelle abgewickelt.
Diese Ubernimmt die Auszahlung der Zinsen und die Riickzahlung des Anleihekapitals an die depotfiihrenden
Banken zur Gutschrift auf dem jeweiligen Anlegerkonto. Die Zahlstelle Ubernimmt Zahlungen nur, soweit ihr
die entsprechenden Betrage von der Emittentin zur Verfligung gestellt wurden. Zahlstelle fir die Anleihe ist
das Bankhaus Gebr. Martin AG, Schlossplatz 7, 73033 Goppingen. AulRerhalb der Bundesrepublik Deutsch-
land gibt es fUr die Schuldverschreibungen keine Zahlstellen. Die Zahlstelle kann in bestimmten Fallen, die
naher in den Anleihebedingungen geregelt sind, geandert werden.

e. Waéhrung

Die Schuldverschreibungen werden in Euro begeben. Samtliche Zahlungen werden ebenfalls in Euro geleis-
tet.
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f. Status und Rang der Anleiheverpflichtung

Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige Uber einen Mittelverwen-
dungskontrolleur durch Verpfandung des Emissionserldses gesicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die
untereinander gleichrangig sind und mindestens im gleichen Rang mit allen anderen gegenwartigen und zu-
kinftigen und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin stehen. Ausgenommen sind solche Ver-
bindlichkeiten, denen auf Grund zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt, sowie die acht Dar-
lehensanspriche der GLS Gemeinschaftsbank eG, welche durch die Globalzession der Anspriiche gegen die
finanzierten Studierenden aus den Umgekehrten Generationenvertragen gesichert sind.

g. Zins- und Tilgungsrechte

Der Anleger hat als Anleiheglaubiger gegentiber der Emittentin das Recht, Zinszahlungen aus der Anleihe zu
fordern. Er hat aulRerdem das Recht, am Ende der Laufzeit von der Emittentin die Riickzahlung des jeweiligen
Anleihebetrags (nominal) zu fordern.

h. Mitwirkungsrechte und Rechtsverhiltnisse sowie Informationsrechte

Die Vertretung der Emittentin obliegt ausschlief3lich den bestellten Vorstanden soweit keine Prokura, Hand-
lungsvollimacht oder sonstige Vollmachten zur rechtsgeschaftlichen Vertretung bestellt sind. Der Anleger hat
keine Mitwirkungsrechte. Das Rechtsverhaltnis der Anleger zur Emittentin wird durch die Anleihebedingungen
geregelt. Der genaue Inhalt und die Ausgestaltung der Anleihe sind gesetzlich nicht geregelt, daher regeln die
Anleihebedingungen Naheres. Gesellschaftsrechtliche Mitwirkungsrechte, wie z.B. auf Teilnahme an den
Generalversammlungen und Stimmrechte, gewéahren Anleihen nicht.

i Nennbetrag und Einteilung

Die Anleihe mit einem Gesamtnennbetrag von EUR 13 Mio. ist in 13.000 Schuldverschreibungen mit einem
Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00 eingeteilt. Jede Schuldverschreibung beinhaltet die gleichen Rechte
und Pflichten fir die Anleiheglaubiger und die Anleiheschuldnerin.

j- Emissionstermin
Als Emissionstermin ist der 20.08.2019 vorgesehen.
k. Hoéhe und Zahlung des Ausgabepreises, Lieferung

Die Ausgabe der Schuldverschreibungen erfolgt nach MaRgabe nachfolgender Regelungen zum Nennbetrag
(jeweils EUR 1.000,00) von 100 %. Kosten und Steuern werden dem Anleger von der Emittentin nicht in
Rechnung gestellt.

Die Schuldverschreibungen fir die bis zum 06.08.2019 (einschliel3lich) Zeichnungsantrage gestellt werden,
die Emittentin gegenuber den Anlegern eine Zuteilung vorgenommen hat (,Zuteilungsmitteilung®), und eine
vollstandige Zahlung innerhalb von 7 (sieben) Bankarbeitstagen in Hohe des in der Zuteilungsmitteilung ge-
nannten Betrages auf das in der Zuteilungsmitteilung benannte Konto der Emittentin bei der Zahlstelle erfolgt
ist, werden voraussichtlich am Ausgabetag, dem 20.08.2019 (,Emissionstermin®), geliefert.

Die Schuldverschreibungen fir die nach dem 06.08.2019 (ausschlief3lich) Zeichnungsantrage gestellt werden,
die Emittentin gegenuber den Anlegern eine Zuteilung vorgenommen hat (,Zuteilungsmitteilung®), und eine
vollstandige Zahlung innerhalb von 7 Bankarbeitstagen in Hohe des in der Zuteilungsmitteilung genannten
Betrages auf das in der Zuteilungsmitteilung benannte Konto der Emittentin bei der Zahlstelle erfolgt ist, wer-
den voraussichtlich innerhalb 15 Tage nach der Zuteilungsmitteilung geliefert.

Bei Zeichnung und Zuteilung nach dem Emissionstag hat der Anleger Stlickzinsen ab dem Emissionstermin
bis zum zweiten Bankarbeitstag der dem Bankarbeitstag folgt, an dem der Anleger seine Bank anweist den
Ausgabebetrag zuzlglich Stlickzinsen auf das Konto der Emittentin zu (iberweisen, zu zahlen (,Stiickzins-
tag“). Der Bankarbeitstag der Anweisung wird nicht mitgerechnet. Sofern der Tag der Anweisung kein Bank-
arbeitstag ist, gilt der nachstfolgende Bankarbeitstag. ,Bankarbeitstag" ist dabei jeder Tag, an dem Banken in
Witten gedffnet sind.
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Im Falle einer Uberzeichnung werden die einzelnen Zeichnungsangebote aufgeteilt.
I Zinssatz und Rendite

Die jahrliche Nominalrendite der Schuldverschreibungen auf Grundlage des Ausgabebetrages von 100 % des
Nennbetrages und Riickzahlung am Falligkeitstag entspricht der Nominalverzinsung und betragt 3,0 %. So-
weit Zinsen fir weniger als ein Jahr zu zahlen sind, erfolgt die Berechnung auf der Grundlage der 30/360
Regel (deutsche kaufmannische Zinsmethode), das heil}t, dass jeder Monat mit 30 Zinstagen und ein gesam-
tes Jahr mit 360 Zinstagen gerechnet wird.

Fur die Berechnung der individuellen Rendite tber die Gesamtlaufzeit hat der Anleger die Differenz zwischen
dem ihm am Falligkeitstag zurlickzuzahlenden Nennbetrag der Schuldverschreibungen einschliellich der ihm
gezahlten Zinsen und dem urspringlich gezahlten Nennbetrag zuziglich etwaiger Stickzinsen sowie die
Laufzeit der Schuldverschreibung und seine Transaktionskosten zu berucksichtigen. Die jeweilige Netto-
Rendite der Schuldverschreibung lasst sich erst am Ende der Laufzeit bestimmen, da sie von eventuell zu
zahlenden individuellen Transaktionskosten (z.B. Depotgeblhren an die vom Anleger beauftragte Bank) ab-
hangig ist.

m. Zins- und Rickzahlungstermine, Riickzahlungsverfahren

Die Auszahlung der Zinsen erfolgt jahrlich nachtraglich am 19.08. eines jeden Jahres auf das im Zeichnungs-
prozess benannte Konto bei der Zahlstelle. Die Zahlstelle wird die aus den Schuldverschreibungen zu zah-
lenden Betrage an die Inhaber der Schuldverschreibungen im Wege des Systems der Clearstream transferie-
ren lassen. Soweit es sich bei diesen Tagen nicht um einen Tag handelt, an dem das System der Clearstream
sowie alle betroffenen Bereiche des Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Trans-
fer System 2 (TARGET?2) betriebsbereit sind, verschieben sich die Zahlungen auf den entsprechend nachsten
Bankarbeitstag an dem die vorgenannten Voraussetzungen erfiillt vorliegen. Der erste Zinslauf beginnt ab
dem Emissionstag, der ersten Ausgabe der Schuldverschreibungen (einschlieRlich), und endet am
19.08.2020 (einschlieRlich).

Die Riickzahlung der Schuldverschreibung zum Nennwert sowie die Auszahlung der Zinsen des letzten Zins-
laufs erfolgen spatestens am 19.08.2031 (,Falligkeitstag“) durch Uberweisung an die Anleger.

Fir die Ruckzahlung gilt kein besonderes Verfahren. Die Zahlung von Kapital und Zinsen erfolgt, vorbehaltlich
geltender steuerrechtlicher und sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vorschriften, Uber die Zahlstelle zur
Weiterleitung an Clearstream oder nach deren Weisung zur Gutschrift fiir die jeweiligen Kontoinhaber.

Die Anleiheglaubiger sind nicht berechtigt, eine Reduzierung der Zeichnung vorzunehmen.
n. Vorlegungsfrist, Verjahrung

Die Vorlegungsfrist fur die Schuldverschreibungen gemafR § 801 Abs. 1 Satz 1 BGB wird auf finf Jahre ver-
kirzt. Die Verjahrungsfrist fir Anspriche aus den Schuldverschreibungen, die innerhalb der Vorlegungsfrist
zur Zahlung vorgelegt wurden, betragt zwei Jahre von dem Ende der Vorlegungsfrist an.

o. Ubertragbarkeit / Verkauf / Vererbung der Schuldverschreibungen

Der Anleiheglaubiger kann seine Schuldverschreibung/en ohne Zustimmung der Anleiheschuldnerin ganz
oder teilweise an Dritte verkaufen bzw. vererben. Da es sich um Inhaberwertpapiere handelt, ist auch eine
Ubertragung ohne Anzeige bei der Emittentin zuléssig; Ubertragungsbeschrankungen bestehen nicht.

p- Anzuwendendes Recht / Gerichtsstand / Vertrags- und Kommunikationssprache / Bekannt-
machungen

Auf vorvertragliche Schuldverhaltnisse sowie den Kaufvertrag Uber die Schuldverschreibungen selbst ist die

Rechtsordnung der Bundesrepublik Deutschland anwendbar. Gerichtsstand fur alle aus dem Rechtsverhaltnis

zwischen den Anleihegldubigern und der Emittentin erwachsenden Rechtsstreitigkeiten — gleich ob vor oder

nach dem Abschluss des Vertrages uber den Erwerb von Schuldverschreibungen — ist — soweit gesetzlich

zulassig — Witten. Erflllungsort und Gerichtsstand fur alle Streitigkeiten aus der Schuldverschreibung ist bei

Vertragen mit Kaufleuten, juristischen Personen des &ffentlichen Rechts oder &ffentlich-rechtlichen Sonder-
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vermdgen ebenfalls Witten. Sofern der Anleger Verbraucher im Sinne des § 13 BGB ist, gelten hinsichtlich
des Gerichtsstands die gesetzlichen Vorgaben. Samtliche Dokumente bezlglich der Schuldverschreibung
werden ausschlieRlich in deutscher Sprache herausgegeben. Die Emittentin wird die Kommunikation mit dem
Anleger in deutscher Sprache fuhren. Bekanntmachungen betreffend die Schuldverschreibungen erfolgen,
soweit gesetzlich nicht eine andere Art und Weise vorgeschrieben ist (z.B. hinsichtlich der Verdéffentlichung
von Nachtragen), ausschlieBlich auf der Internetseite https://chancen-eg.de/anleihe.

q. Beschwerde- und Rechtsbehelfsverfahren / Garantiefonds / Entschadigungsregelungen

Bei Streitigkeiten zwischen der Emittentin und Verbrauchern haben diese, unbeschadet ihres Rechts, die
ordentlichen Gerichte anzurufen, die Mdglichkeit, die bei der Deutschen Bundesbank eingerichtete Schlich-
tungsstelle anzurufen. Die Schlichtungsstelle ist unter folgender Anschrift zu erreichen:

Schlichtungsstelle lautet:
Deutsche Bundesbank

- Schlichtungsstelle —
Postfach 11 12 32
60047 Frankfurt am Main
Telefon: +49 (0) 69 23 88 - 19 07
Telefax: +49 (0) 69 23 88 - 19 19

Ein Garantiefonds oder ein anderes System zur Sicherung der Anlagebetrage der Anleger besteht fir das
vorliegende Angebot nicht.

6. Zulassung zum Handel

Die Emittentin beabsichtigt gegenwartig nicht, die angebotenen Wertpapiere zum Handel auf einem geregel-
ten Markt oder sonstigen gleichwertigen Markt zuzulassen.

7. Bedingungen und Voraussetzungen des Angebots
a. Verkaufsbeschrénkungen

Das vorliegende 6ffentliche Angebot erfolgt ausschlieB3lich in der Bundesrepublik Deutschland. Ein Angebot
findet insbesondere in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Australien und Japan nicht statt. Die
Schuldverschreibungen durfen nur angeboten werden, soweit sich dies mit den jeweils glltigen Gesetzen
vereinbaren lasst. Die Verbreitung dieses Prospekts und das Angebot der in diesem Prospekt beschriebenen
Schuldverschreibungen kénnen unter bestimmten Rechtsordnungen beschrankt sein. Personen, die in den
Besitz dieses Prospekts gelangen, missen diese Beschrankungen bertcksichtigen. Die Emittentin wird bei
Veroffentlichung dieses Prospekts keine Malinahmen ergriffen haben, die ein 6ffentliches Angebot der
Schuldverschreibungen unzuldssig machen wirden, soweit Lander betroffen sind, in denen das &ffentliche
Angebot von Schuldverschreibungen rechtlichen Beschrankungen unterliegt. Die Schuldverschreibungen sind
und werden insbesondere weder gemal dem United States Securities Act von 1933 (,Securities Act") noch
nach dem Wertpapierrecht von Einzelstaaten der Vereinigten Staaten von Amerika registriert und durfen in-
nerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika fir Rechnung oder zugunsten einer U.S.-Person (wie im Regu-
lation S Securities Act definiert) weder angeboten noch verkauft werden, es sei denn, dies erfolgt gemaR ei-
ner Befreiung von den Registrierungspflichten des Securities Act oder des Rechts eines Einzelstaats der Ver-
einigten Staaten von Amerika oder in einer Transaktion, die den genannten Bestimmungen nicht unterworfen
ist.

b. Angebotsvolumen / Stiickelung / Mindestzeichnung

Der Gesamtnennbetrag der zum Kauf angebotenen Schuldverschreibungen der Anleihe betragt EUR 13 Mio.
in der Stiickelung von je EUR 1.000,00. Die Mindestzeichnung im Rahmen des Offentlichen Angebots durch
die Emittentin betrdgt EUR 5.000,00. Ein Héchstbetrag fur eine Zeichnung ist nicht festgelegt.
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c. Zeitraum des Angebots, vorzeitige Beendigung des Angebots, Riickzahlung bei Nichtzutei-
lung, Offenlegung des Angebotsergebnisses

Die Angebotsfrist des Offentlichen Angebots durch die Emittentin lauft vom 20.07.2019 (einschlieBlich), dem
Tag nach der Verdffentlichung des Prospekts, bis zur Vollplatzierung, langstens jedoch bis zum Ende der
Gultigkeitsdauer dieses Prospektes, den 19.07.2020 (einschlieRlich).

Die Emittentin ist berechtigt, nach freiem Ermessen einzelne Zeichnungsantrage zu kirzen oder einzelne
Zeichnungen zurtickzuweisen. Der Anleger ist zur Reduzierung des Umfangs seiner Zeichnung nicht berech-
tigt.

Bei Nichtzuteilung oder nicht vollstandiger Zuteilung von Zeichnungsantragen wird die Emittentin die Anleger
hierlber innerhalb von 15 Bankarbeitstagen nach Abschluss der Zuteilung informieren und den zu viel gezahl-
ten Anlagebetrag zzgl. etwaiger zu viel gezahlter Stiickzinsen durch Uberweisung auf das von dem Anleger
im Zeichnungsschein benannte Konto erstatten. Jedwede Verkirzung oder Verlangerung der Angebotsfrist
sowie die Festlegung weiterer Angebotsfristen oder die Beendigung des 6ffentlichen Angebots der Schuldver-
schreibungen wird im Bundesanzeiger und im freien Ermessen der Emittentin, zusatzlich auf der Internetseite
https://chancen-eg.de/anleihe bekannt gegeben. Soweit gesetzlich vorgeschrieben, wird die Emittentin in die-
sen Fallen aulRerdem einen Nachtrag zum Prospekt veroffentlichen. Das Ergebnis des Angebots der Schuld-
verschreibungen wird spatestens 15 Tage nach Ende des Angebotszeitraums auf der Webseite der Emittentin
veroffentlicht wird.

d. Reprasentation der Anleiheglédubiger

Eine Reprasentation der Anleiheglaubiger, das heif3t eine den Anleiheglaubiger vertretende Organisation, ist
fur die Schuldverschreibungen nach deutschem Recht nicht vorgesehen. Nach § 9 Schuldverschreibungsge-
setz kann der Schuldner, das heil3t vorliegend die Emittentin, eine Versammlung der Anleihegldubiger einbe-
rufen. Die Emittentin ist verpflichtet, die Versammlung einzuberufen, wenn Anleiheglaubiger, deren Schuld-
verschreibungen zusammen 5 % der im Umlauf befindlichen Schuldverschreibungen erreichen, die Einberu-
fung schriftlich unter Angabe des Zwecks und der Griinde verlangen. Die Versammlung der Anleiheglaubiger
kann entsprechend dem Schuldverschreibungsgesetz Beschliisse fassen, die nach MalRgabe dieses Geset-
zes verbindliche Wirkung fir alle Anleiheglaubiger haben.

e. Staatliche Kontrolle und Aufsicht

Die Schuldverschreibungen sowie das eingezahlte Anleihekapital unterliegen weder einer staatlichen Kontrol-
le noch gibt es eine sonstige behdrdliche Aufsicht Uber die Verwendung des Emissionserléses.

f. Ggf. Rating
Ein Rating der Schuldverschreibungen ist nicht beabsichtigt.
8. Zusammenfassung des Mittelverwendungskontrollvertrags

Zur Besicherung der Zins- und Rickzahlungsanspriche der Anleiheglaubiger (,Zahlungsanspriche®) hat die
Emittentin und die Bildungschancen | GmbH & Co. KG (gemeinsam der ,Studienfinanzierer) mit der HmcS
Treuhand GmbH (,Mittelverwendungskontrolleur) mit Sitz in Hannover, eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Hannover unter HRB 214663 einen Mittelverwendungskontrollvertrag (Vertragsbeginn 1. Juli
2019) geschlossen.

Im Rahmen des Mittelverwendungskontrollvertrags beabsichtigen die Parteien die Zahlungsanspriche der
Anleiheglaubiger wie folgt zu sichern: Das Konto der Emittentin, einschlieRlich aller Unterkonten (,Siche-
rungskonto“ und ,Sonstige Sicherungskonten®) auf das die Netto-Emissionserlése aus der hier angebotenen
Anleihe eingezahlt werden wird an den Mittelverwendungskontrolleuer verpfandet und Uberweisungen von
diesem Konto sind nur unter der Voraussetzung der Mitwirkung des Mittelverwendungskontrolleuers zulassig.
Der Mittelverwendungskontrolleur gibt von dem Sicherungskonto die Zahlungen frei, soweit ihm durch den
Studienfinanzierer entsprechende Vertrage hinsichtlich (a) des Erwerbs der Studiengebiihrenanspriiche mit
den Bildungspartnern und (b) die unterjdhrigen Rechnungen der Bildungspartner, welche entweder (i) unmit-
telbar an die Bildungschancen | GmbH & Co. KG oder aber (ii) an den jeweiligen Studenten gerichtet sind und
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von der Bildungschancen | GmbH & Co. KG unmittelbar gegeniiber dem Bildungspartner beglichen werden,
vorgelegt worden sind. Soweit die Bildungschancen | GmbH & Co. KG unmittelbar gegenlber dem jeweiligen
Bildungspartner dessen Studiengebihrenforderung gegentiber dem jeweiligen Studenten begleicht, bedarf es
der unter (a) genannten Vorlage der Vertrage Uber den Erwerb der Studienforderung fir die Freigabe ent-
sprechender Betrage nicht. Weitere Voraussetzungen fiir die Auszahlung ist, dass (c) dem Mittelverwen-
dungskontrolleur durch Vorlage entsprechender Vertragskopien nachgewiesen ist, dass die ihm benannten
Darlehensvertrage bestehen und (d) eine Bestatigung der Bildungschance | GmbH & Co. KG vorliegt, dass
mit dem jeweils namentlich genannten Studierenden, gegen sich der erworbene Studiengeblihrenanspruch
richtet, auch ein entsprechender UGV geschlossen worden ist und der Emittentin entsprechende Kopien die-
ser Vertrage vorliegen. Der Mittelverwendungskontrolleur hat dabei lediglich zu priifen, ob die Bestatigung
vorliegt. Eine Uberpriifung, ob die UGV tatséchlich abgeschlossen wurden oder ob der Emittentin die einzel-
nen UGV vorliegen, erfolgt nicht.

Der Mittelverwendungskontrolleur halt und verwaltet die ihm im Rahmen des Mittelverwendungskontrollver-
trags Ubertragenen Sicherheiten ausschlielich im wirtschaftlichen Interesse der Anleiheglaubiger.

Erfullt die Emittentin Zahlungsanspriiche der Anleiheglaubiger nicht und verstreicht auch eine ihr durch den
Mittelverwendungskontrolleur gesetzte vierwochige Frist ergebnislos, ist der Mittelverwendungskontrolleur
gemal den Regelungen des Mittelverwendungskontrollvertrages berechtigt, Sicherheiten zu verwerten. Hier-
bei hat der Mittelverwendungskontrolleur zu versuchen, die Anspriiche der Anleiheglaubiger durch die Ver-
wertung des Sicherungskontos zu befriedigen.

Der Mittelverwendungskontrolleur erfillt Zahlungsanspriiche der Anleiheglaubiger aus dem Netto-
Verwertungserlds (abzgl. Kosten der Verwertung und Verglitung des Mittelverwendungskontrolleurs). Den
Anleiheglaubigern steht insoweit ein eigener Anspruch auf Auszahlung in Héhe des Netto-Verwertungserldses
gegen den Mittelverwendungskontrolleur zu (§ 328 BGB, Vertrag zugunsten Dritter). Eine Uber die Auszah-
lung des Netto-Verwertungserldéses hinausgehende Verpflichtung zur Erfullung von Verbindlichkeiten der
Emittentin gegentber den Anleiheglaubigern Gbernimmt der Mittelverwendungskontrolleur nicht. Der Mittel-
verwendungskontrolleur haftet insbesondere nicht im Rahmen eines selbstindigen Garantieversprechens
gegenulber den Anleiheglaubigern fur Zahlungsanspriiche gegen die Emittentin.

Der Mittelverwendungskontrollvertrag endet entweder mit vollstandiger Befriedigung aller Zahlungsanspriiche
der Anleiheglaubiger und Freigabe der Sicherheiten oder mit vollstandiger Verwertung der Sicherheiten und
Herausgabe des Verwertungserldéses an die Anleihegldubiger oder mit vollstdndiger Mittelfreigabe aus dem
Sicherungskonto durch den Mittelverwendungskontrolleur.

Seite 68 | 110



1.1.

1.2

1.3.

1.4.

1.5.

1.6.

1.7.

1.8.

VIIl. ANLEIHEBEDINGUNGEN

Emittentin, Nennbetrag und Stiickelung, Mindestzeichnungshéhe, Form, Rang, Nega-
tiverklarung, Verbriefung, Allgemeines

Emittentin. Die ,CHANCEN eG*, Witten, Bundesrepublik Deutschland, emittiert diese festverzinsli-
che Schuldverschreibung.

Nennbetrag und Stiickelung. Diese Schuldverschreibung ,CHANCEN eG Anleihe 3,0% Zins
2019/2031“ (nachfolgend auch die ,Anleihe 2019/2031“ genannt) im Gesamtnennbetrag von
EUR 13.000.000,00 (in Worten: Euro dreizehnmillionen) ist in 13.000 Schuldverschreibungen im
Nennbetrag von EUR 1.000,00 (in Worten: Euro eintausend) eingeteilt. Im Folgenden wird jede ein-
zelne Schuldverschreibung als ,Schuldverschreibung® bezeichnet.

Mindestzeichnungshdhe. Die Mindestzeichnungshéhe betragt EUR 5.000,00 (in Worten: Euro
finftausend).

Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.

Rang. Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige Uber
einen Mittelverwendungskontrolleur durch Verpfandung des Emissionserléses gesicherte Verbind-
lichkeiten der Emittentin, die untereinander gleichrangig sind und mindestens im gleichen Rang mit
allen anderen gegenwartigen und zukiinftigen und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emitten-
tin stehen. Ausgenommen sind solche Verbindlichkeiten, denen auf Grund zwingender gesetzlicher
Vorschriften Vorrang zukommt, sowie Darlehensanspriiche der GLS Gemeinschaftsbank eG, welche
durch die Globalzession der Anspriiche gegen finanzierte Studierende aus den Umgekehrten Gene-
rationenvertragen gesichert sind.

Die Freigabe von der Verpfandung erfolgt gemaf dem Mittelverwendungskontrollvertrag zum Erwerb
weiterer Studiengebuhrenforderungen von Bildungspartnern gegentiber Studierenden bzw. zur Fi-
nanzierung entsprechender Studiengebihrenforderungen gegenlber Studierenden im Wege des
Umgekehrten Generationenvertrags durch den Mittelverwendungskontrolleur.

Negativerklarung. Die Emittentin verpflichtet sich, solange Schuldverschreibungen ausstehen,
langstens jedoch bis zu dem Zeitpunkt, an dem alle Betrage an Kapital und Zinsen, die gemafl den
Schuldverschreibungen zu zahlen sind, der Zahlstelle vollstandig zur Verfigung gestellt worden
sind, keine gegenwartigen oder zuklnftigen eigenen Kapitalmarktverbindlichkeiten und keine ge-
genwartigen oder zukunftigen Kapitalmarktverbindlichkeiten Dritter durch Grund- oder Mobiliarpfand-
rechte oder eine sonstige Belastung des eigenen Vermdgens abzusichern oder absichern zu lassen,
sofern nicht diese Schuldverschreibungen zur gleichen Zeit und im gleichen Rang anteilig an dieser
Sicherheit teilnehmen. Diese Verpflichtung findet keine Anwendung auf Sicherungsrechte zur Siche-
rung von Kapitalmarktverbindlichkeiten, die nach dem anzuwendenden Recht gesetzlich vorge-
schrieben sind oder die als Voraussetzung fur staatliche Genehmigungen verlangt werden.

Fur Zwecke dieser Anleihebedingungen bedeutet ,Kapitalmarktverbindlichkeit‘ jede gegenwartige
oder zukunftige Verbindlichkeit in Form von oder verbrieft durch Anleihen, Teilschuldverschreibun-
gen oder andere Wertpapiere, die gegenwartig an einer Wertpapierbdrse, einem Over-the-Counter
oder einem anderen Wertpapiermarkt notiert sind, zugelassen sind oder gehandelt werden oder je-
weils werden kénnen sowie Schuldscheindarlehen nach deutschem Recht (d.h. Darlehen, ber die
ein Schuldschein oder eine Schuldurkunde ausgestellt wurde oder die in dem Darlehensvertrag als
Schuldscheindarlehen, Schuldschein oder Schuldurkunde bezeichnet werden).

Verbriefung. Die Schuldverschreibungen der Anleihe 2019/2031 werden Uber die Clearstream Ban-
king AG, Eschborn (,Clearstream”) ausgegeben und in einer Inhaber-Globalurkunde ohne Zins-
scheine verbrieft, die bei dieser verwahrt wird. Die Globalurkunde wird handschriftlich durch eine
rechtsgultige Unterschrift der zur gesetzlichen Vertretung der Emittentin befugten Person oder Per-
sonen unterzeichnet. Ein Recht auf Ausgabe von Einzelurkunden oder Zinsscheinen besteht nicht.

Seite 69 | 110



1.9.

2.1.

2.2,

2.3.

2.4.

2.5.

3.1.

3.2,

3.3.

3.4.

Allgemeines. ,Anleihegldubiger” bedeutet jeder Inhaber eines Miteigentumsanteils oder anderer
vergleichbarer Rechte an den Schuldverschreibungen.

Verzinsung, Zinslauf, Falligkeit, Verzug, Zinsberechnung

Zinssatz. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag mit jahrlich 3,00 %
verzinst.

Zinslauf. Der erste Zinslauf der Schuldverschreibungen beginnt am 20.08.2019 (einschlief3lich) und
endet am Ende des 19.08.2020 (einschlief3lich). Folgende Zinslaufe beginnen jeweils am 20.08.
(einschlieRlich) eines jeden Kalenderjahres und enden mit Ablauf des 19.08. (einschlieRlich) des
nachsten Kalenderjahres.

Die Verzinsung der Schuldverschreibungen endet mit Ablauf des 19.08.2031 (einschliellich).

Falligkeit der Zinszahlung. Die Zinsen gemal Ziffer 2.1 sind jahrlich nachtraglich am 19.08. zur
Zahlung fallig (,Zinszahlungstag"“), beginnend am 19.08.2020; wenn dieser Tag kein Bankarbeitstag
ist, jeweils am nachfolgenden Bankarbeitstag nach Ziffer 5.3. Fur den letzten Zinslauf ist die Zahlung
der Zinsen am 19.08.2031fallig.

Verzug. Soweit die Emittentin die Zinsen fir einen Zinslauf trotz Falligkeit nicht am Zinszahlungstag
zahlt, verlangert sich die Verzinsung vom Tag der Falligkeit entsprechend Ziffer 2.3. bis zum Tag der
tatsachlichen Zahlung. Der Zins zwischen Zinszahlungstag und dem Tag, der der Zahlung voraus-
geht, wird mit dem Zinssatz gemaf Ziffer 2.1. berechnet. Ein Anspruch auf weitergehenden Scha-
densersatz ist mit Ausnahme bei Vorsatz und grober Fahrlassigkeit ausgeschlossen.

Zinsberechnungsmethode. Die Zinsen werden jahrlich berechnet. Sind Zinsen fir einen Zeitraum
von weniger als einem Jahr zu berechnen, erfolgt die Berechnung auf Grundlage der 30/360 Regel
(deutsche kaufmannische Zinsmethode).

Laufzeit, Falligkeit der Riickzahlung, Verzug, Hinterlegung

Laufzeit. Die Laufzeit der Anleihe 2019/2031 beginnt am 20.08.2019 (einschlieflich) und endet vor-
behaltlich der Ziffern 8 und 9 am 19.08.2031(einschlieflich).

Félligkeit der Riickzahlung. Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zuriickgezahlt oder zu-
ruckgekauft, werden die Schuldverschreibungen in Hohe ihres Riickzahlungsbetrags am 19.08.2031
(der ,Riickzahlungstag”) zuriickgezahlt. Der Rickzahlungsbetrag in Bezug auf jede Schuldver-
schreibung entspricht dem Nennbetrag der Schuldverschreibungen.

Verzug. Soweit die Emittentin die Schuldverschreibungen nicht oder nicht vollstandig zurickzahlt,
werden die Schuldverschreibungen ab dem Riickzahlungstag nach Ziffer 3.2. bis zum dem Tag, der
der tatsachlichen Ruckzahlung der Schuldverschreibungen vorausgeht, mit dem Zinssatz gemaf Zif-
fer 2.1. verzinst. Ein Anspruch auf weitergehenden Schadensersatz ist mit Ausnahme bei Vorsatz
und grober Fahrlassigkeit ausgeschlossen.

Hinterlegung. Die Emittentin ist berechtigt, beim Amtsgericht Witten Betrage der Forderungen aus
den Schuldverschreibungen zu hinterlegen, die von den Anleihegldubigern nicht innerhalb von zwolf
Monaten nach dem Falligkeitstag bzw. dem Tag der Rickzahlung beansprucht worden sind, auch
wenn die Anleiheglaubiger sich nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche Hinterlegung
erfolgt und auf das Recht der Riicknahme verzichtet wird, erléschen die diesbezlglichen Anspriiche
der Anleihegldubiger gegen die Emittentin.
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4.1.

4.2,

4.3.

5.1.

5.2.

5.3.

5.4.

6.1.

Zahistelle
Zahilstelle. Die anfanglich bestellte Zahlstelle und deren bezeichnete Geschaftsstelle lautet wie folgt:

Bankhaus Gebr. Martin AG
Schlossplatz 7
73033 Goppingen.

Funktion der Zahistelle. Die Zahlstelle wird die zu zahlenden Betrage der Forderungen aus den
Schuldverschreibungen zur Zahlung an die Inhaber der Schuldverschreibungen im Wege des Sys-
tems der Clearstream transferieren lassen.

Jede Zahlstelle handelt ausschlieBlich als Erfullungsgehilfe der Emittentin und Gbernimmt keinerlei
Verpflichtungen gegeniber den Anleiheglaubigern und es wird kein Auftrags- oder Treuhandverhalt-
nis zwischen ihr und den Anleiheglaubigern begriindet.

Anderung der Zahlstelle. Die Emittentin behélt sich das Recht vor, jederzeit die Bestellung der
Zahlstelle zu andern oder zu beenden und eine andere oder zusatzliche Zahlstelle(n) zu bestellen.
Die Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt wahrend der Laufzeit der Anleihe 2019/2031 eine Zahlstelle
unterhalten. Eine Anderung, Abberufung, Bestellung oder ein sonstiger Wechsel wird nur wirksam
(auRer im Insolvenzfall, in dem eine solche Anderung sofort wirksam wird), sofern die Anleiheglaubi-
ger hierliber geman Ziffer 11.1. vorab unter Einhaltung einer Frist von mindestens 30 und nicht mehr
als 60 Tagen informiert wurden.

Zahlungen, Steuern

Zahlung und Wahrung. Die Emittentin ist verpflichtet, alle nach diesen Anleihebedingungen geman
Ziffer 2 und 3 geschuldeten Betrage in Euro an die Zahlstelle zu Giberweisen.

Ablauf der Zahlung. Die Zahlstelle wird die zu zahlenden Betrage der Forderungen aus den
Schuldverschreibungen zur Zahlung an die Inhaber der Schuldverschreibungen im Wege des Sys-
tems der Clearstream transferieren lassen. Samtliche Zahlungen an die Clearstream oder an deren
Order befreien die Emittentin in der Hohe der geleisteten Zahlungen von ihrer Verbindlichkeit aus
den Schuldverschreibungen gegeniiber den Anleiheglaubigern.

Zahlungen am Bankarbeitstag. Fallen ein Zinszahlungstag und/oder der Riickzahlungstag auf
einen Tag, der kein Bankarbeitstag ist, dann hat der Anleihegldubiger keinen Anspruch auf Zahlung
vor dem nachsten Bankarbeitstag. Dieser ndchste Bankarbeitstag gilt dann als Falligkeitstag bzw.
Zinszahlungstag bzw. Rickzahlungstag im Sinne der Ziffern 2und 3

.Bankarbeitstag“ ist dabei jeder Tag aul’er einem Samstag oder Sonntag, an dem das System der
Clearstream sowie alle betroffenen Bereiche des Trans-European Automated Real-time Gross Sett-
lement Express Transfer System 2 (TARGET2) betriebsbereit sind, um die betreffenden Zahlungen
weiterzuleiten.

Steuern. Alle Zahlungen, insbesondere von Zinsen, erfolgen unter Abzug und Einbehaltung von
Steuern, Abgaben und sonstigen Gebuhren, soweit die Emittentin oder die Zahlstelle zum Abzug
und/oder zur Einbehaltung gesetzlich verpflichtet ist. Weder die Emittentin noch die Zahlstelle sind
verpflichtet, den Anleiheglaubigern zusatzliche Betrage als Ausgleich fir auf diese Weise abgezoge-
ne oder einbehaltene Betrdge zu zahlen. Soweit die Emittentin oder die Zahlstelle zum Abzug
und/oder Einbehaltung von Steuern, Abgaben und sonstigen Gebihren verpflichtet ist, trifft sie kei-
nerlei Verpflichtung im Hinblick auf abgaberechtliche Verpflichtungen der Anleiheglaubiger.

Mittelverwendungskontrolleur

Die Emittentin hat die HmcS Treuhand GmbH, Hannover (der ,Mittelverwendungskontrolleur®)
nach Mallgabe des Mittelverwendungskontrollvertrags vom 1. Juli 2019 zum Mittelverwendungskon-
trolleur bestellt, der die nachfolgenden Aufgaben wahrnimmt.
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6.2.

6.3.

6.4.

6.5.

6.6.

7.

Die Auszahlung von Emissionserldsen ist danach nur dann und insoweit zuldssig, wie die Emittentin
bzw. deren 100% Tochtergesellschaft mit den Emissionserlésen entsprechende Studiengeblhren-
forderungen erwirbt bzw. sonstige mit der Emission der Anleihe 2019/2031 im Sinne der Ziffer 8. des
Mittelverwendungskontrollvertrags verbundene Kosten zu tragen hat.

Die Emittentin wird entsprechend den naheren Regelungen des Mittelverwendungskontrollvertrages
die nachfolgend genannten Sicherheiten bestellen:

(a) Verpfandung aller gegenwartigen, bedingten und kunftigen Anspriiche und Rechte, die der Emit-
tentin aus dem Girovertrag im Hinblick auf das bei der kontofiihrenden Bank von ihr unterhaltene
Konto gemaR Ziffer 4.1. des Mittelverwendungskontrollvertrags zustehen (,Sicherungskonto®),
auf das der valutierende Gesamtnennwert der Anleihe 2019/2031 einzuzahlen ist (,Sicherungs-
verpfandung®),

(b) Die zugunsten des Mittelverwendungskontrolleurs erfolgten Sicherungsverpfandungen werden
gemeinsam als (,,Sicherheiten®) bezeichnet und bilden gemeinsam den Sicherheitenpool (,Si-
cherheitenpool®).

Den Mittelverwendungskontrolleur treffen hinsichtlich der Sicherstellung der Aufbringung und der
Aufrechterhaltung der Sicherheiten ausschlielich die im Mittelverwendungskontrollvertrag ausdriick-
lich genannten Verpflichtungen.

Sollte der Mittelverwendungskontrollvertrag vorzeitig beendet werden, ist die Emittentin verpflichtet,
unverzlglich einen neuen Mittelverwendungskontrolleur zu bestellen.

Die Sicherungsrechte werden von der Emittentin zu Gunsten des Mittelverwendungskontrolleurs nur
im AufRenverhaltnis bestellt. Der Mittelverwendungskontrolleur wird im AuRenverhaltnis zwar Inhaber
der Sicherungsrechte, verwaltet diese aber im Innenverhaltnis ausschlieflich fir die Anleiheglaubi-
ger.

Vorlegungsfrist, Verjédhrung

Die in § 801 Absatz 1 Satz 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fir die Schuldverschreibungen auf funf
Jahre verkirzt. Die Verjahrungsfrist fir Anspriiche aus den Schuldverschreibungen, die innerhalb der Vorle-
gungsfrist zur Zahlung vorgelegt wurden, betragt zwei Jahre von dem Ende der Vorlegungsfrist an.

8.

8.1.

Kindigungsgriinde fur Anleiheglaubiger, Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der
Emittentin

Kiindigung aus wichtigem Grund. Jeder Anleiheglaubiger ist berechtigt, seine Schuldverschrei-
bungen zu kiindigen und deren sofortige Rickzahlung zu ihrem Nennbetrag zuziglich (etwaiger) bis
zum Tage der Rickzahlung aufgelaufener Zinsen zu verlangen, falls:

8.1.1. (Nichtzahlung von Kapital oder Zinsen) die Emittentin Forderungen aus den Schuldver-
schreibungen nicht innerhalb von 30 Tagen nach dem betreffenden Falligkeitsdatum zahlt;
oder

8.1.2. (Zahlungseinstellung) die Emittentin ihre Zahlungsunfahigkeit bekannt gibt oder ihre Zah-
lungen allgemein einstellt; oder

8.1.3. (Insolvenz u.a.) ein Gericht ein Insolvenzverfahren Uber das Vermogen der Emittentin er-
offnet oder mangels Masse ablehnt, oder die Emittentin ein solches Verfahren einleitet o-
der beantragt oder eine allgemeine Schuldenregelung zu Gunsten ihrer Anleiheglaubiger
anbietet oder trifft, oder ein Dritter ein Insolvenzverfahren gegen die Emittentin beantragt
und ein solches Verfahren nicht innerhalb einer Frist von 90 Tagen aufgehoben oder aus-
gesetzt worden ist; oder

8.1.4. (unzulassige Aufstockung der Anleihe) wenn die Anleihe unter Verstold gegen Ziffer 9.1.
aufgestockt wird.
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8.2.

8.3.

8.4.

9.1.

9.2,

9.3.

10.

10.1.

10.2.

10.3.

8.1.5. (Vertragsverletzungen) es zu wesentlichen Verletzungen der Pflichten der Emittentin aus
dem Mittelverwendungskontrollvertrag kommt.

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

Form der Kiindigung. Die Kiindigung der Schuldverschreibungen gemaf Ziffer 8.1. ist schriftlich in
deutscher oder englischer Sprache gegeniiber der Emittentin zu erklaren und zusammen mit dem
Nachweis in Form einer Bescheinigung der Depotbank (wie in Ziffer 12.3. definiert) oder in einer an-
deren geeigneten Weise, dass der Benachrichtigende zum Zeitpunkt der Benachrichtigung ein An-
leiheglaubiger der betreffenden Schuldverschreibung ist, per Einschreiben an die Emittentin zu
Ubermitteln. Mit der Kiindigung hat der Anleiheglaubiger der Emittentin seine aktuelle Bankverbin-
dung mitzuteilen.

Wirksamkeit der Kiindigung. In den Fallen gemaR Ziffer 8.1.1., Ziffer 8.1.4. und Ziffer 8.1.5 wird
eine Kindigung, sofern nicht bei deren Eingang zugleich einer der in Ziffer 8.1.2. oder 8.1.3. be-
zeichneten Kundigungsgriinde vorliegt, erst wirksam, wenn bei der Emittentin Kiindigungen von An-
leiheglaubigern im Nennbetrag von mindestens 10 % des Gesamtnennbetrages der zu diesem Zeit-
punkt noch insgesamt ausstehenden Schuldverschreibungen eingegangen sind.

Vorzeitige Rickzahlung durch Emittentin. Soweit der Gesamtnennbetrag der ausstehenden
Schuldverschreibung unter 10% des Gesamtnennbetrags der urspriinglich ausgegebenen Schuld-
verschreibungen fallt, ist die Emittentin berechtigt, die noch ausstehenden Schuldverschreibungen
mit einer Frist von mindestens 30 und hochstens 60 Tagen durch Mitteilung gemal Ziffer 11. zu
kindigen. Der auf die gekiindigten Schuldverschreibungen entfallende Nennbetrag ist bis zum in der
Mitteilung genannten Rickzahlungstag (einschlielich) zu verzinsen.

Aufstockung der Anleihe, Begebung weiterer Schuldverschreibungen, Ankauf

Aufstockung. Die Emittentin ist nicht berechtigt, die Anleihe 2019/2031 Uber den Betrag von
EUR 13.000.000,00 hinaus aufzustocken.

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist berechtigt, weitere Schuldver-
schreibungen zu begeben, sofern diese mit dieser Schuldverschreibung keine Einheit bilden und
Uber andere Ausstattungsmerkmale verfligen (z.B. in Bezug auf Verzinsung oder Stuickelung).

Ankauf eigener Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist berechtigt, Schuldverschreibungen am
Markt oder anderweitig zu jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin erworbenen
Schuldverschreibungen kénnen nach Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei
der Zahlstelle zwecks Entwertung eingereicht werden.

Anderungen der Anleihebedingungen, Gemeinsamer Vertreter

Anderung der Anleihebedingungen. Die Anleiheglaubiger kénnen nach §§ 5 ff. des Schuldver-
schreibungsgesetzes durch Mehrheitsbeschluss Anderungen der Anleihebedingungen durch die
Emittentin zustimmen. Eine Verpflichtung zur Leistung kann fur die Anleiheglaubiger durch Mehr-
heitsbeschluss nicht begrindet werden.

Quoren. Die Anleiheglaubiger beschliefen mit einer Mehrheit von mindestens 75 % (Qualifizierte
Mehrheit) der an der Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte wesentliche Anderungen der Anlei-
hebedingungen, insbesondere die Zustimmung zu in § 5 Absatz 3 des Schuldverschreibungsgeset-
zes aufgefuhrten MaRnahmen. Beschlisse, durch die der wesentliche Inhalt der Anleihebedingun-
gen nicht geandert wird, bedurfen zu ihrer Wirksamkeit einer einfachen Mehrheit von mindestens
50 % (Einfache Mehrheit). Jeder Schuldverschreibungsglaubiger nimmt an der Abstimmung nach
MalRgabe des Nennbetrags oder des rechnerischen Anteils seiner Berechtigung an den ausstehen-
den Schuldverschreibungen teil.

Beschlussfassung. Beschliisse der Anleiheglaubiger werden entweder in einer Glaubigerversamm-
lung gemaR nachstehender Ziffer 10.3.1. oder im Wege der Abstimmung ohne Versammlung geman
nachstehender Ziffer 10.3.2. getroffen:
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10.4.

10.5.

10.6.

11.

11.1.

11.2.

11.3.

10.3.1. Beschlusse der Anleihegldubiger im Rahmen einer Glaubigerversammlung werden nach
§§ 9 ff. Schuldverschreibungsgesetz getroffen. Anleiheglaubiger, deren Schuldverschrei-
bungen zusammen 5 % des jeweils ausstehenden Gesamtnennbetrags der Schuldver-
schreibungen erreichen, kénnen schriftlich die Durchfihrung einer Glaubigerversammlung
nach Mafigabe von § 9 Schuldverschreibungsgesetz verlangen. Die Einberufung der Glau-
bigerversammlung regelt die weiteren Einzelheiten der Beschlussfassung und der Abstim-
mung. Mit der Einberufung der Glaubigerversammlung werden den Anleiheglaubigern in
der Tagesordnung die Beschlussgegenstéande sowie die Vorschlage zur Beschlussfassung
bekannt gegeben.

10.3.2. Beschlusse der Anleiheglaubiger im Wege der Abstimmung ohne Versammlung werden
nach § 18 Schuldverschreibungsgesetz getroffen. Anleiheglaubiger, deren Schuldver-
schreibungen zusammen 5 % des jeweils ausstehenden Gesamtnennbetrags der Schuld-
verschreibungen erreichen, kénnen schriftlich die Durchfiihrung einer Abstimmung ohne
Versammlung nach Mafigabe von § 9 i.V.m § 18 Schuldverschreibungsgesetz verlangen.
Die Aufforderung zur Stimmabgabe durch den Abstimmungsleiter regelt die weiteren Ein-
zelheiten der Beschlussfassung und der Abstimmung. Mit der Aufforderung zur Stimmab-
gabe werden den Anleiheglaubigern die Beschlussgegenstéande sowie die Vorschlage zur
Beschlussfassung bekannt gegeben.

Stimmrecht. An Abstimmungen der Anleiheglaubiger nimmt jeder Glaubiger nach MaRgabe des
Nennbetrags oder des rechnerischen Anteils seiner Berechtigung an den ausstehenden Schuldver-
schreibungen teil. Das Stimmrecht ruht, solange die Anteile der Emittentin oder einem mit ihr ver-
bunden Unternehmen (§ 271 Abs.2 Handelsgesetzbuch) zustehen oder fiir Rechnung der Emittentin
oder eines mit ihr verbundenen Unternehmens gehalten werden. Die Emittentin darf Schuldver-
schreibungen, deren Stimmrechte ruhen, einem anderen nicht zu dem Zweck Uberlassen, die
Stimmrechte an ihrer Stelle auszuiiben; dies gilt auch fiir ein mit der Emittentin verbundenes Unter-
nehmen. Niemand darf das Stimmrecht zu dem in Satz 3 erster Halbsatz bezeichneten Zweck ausi-
ben.

Nachweis der Berechtigung. Anleihegldubiger haben den Nachweis ihrer Berechtigung zur Teil-
nahme an der Abstimmung durch eine besondere Bescheinigung der Depotbank gemal Ziffer 12.3.
in Textform und die Vorlage eines Sperrvermerks der Depotbank zu erbringen, aus dem hervorgeht,
dass die betreffenden Schuldverschreibungen bis zum Ende des Abstimmungszeitraums nicht Gber-
tragen werden kdnnen.

Gemeinsamer Vertreter. Die Anleiheglaubiger kénnen durch Mehrheitsbeschluss zur Wahrneh-
mung ihrer Rechte einen gemeinsamen Vertreter fir alle Anleiheglaubiger bestellen. Der gemeinsa-
me Vertreter hat die Aufgaben und Befugnisse, welche ihm durch Gesetz oder von den Anleiheglau-
bigern durch Mehrheitsbeschluss eingeraumt wurden. Er hat die Weisungen der Anleiheglaubiger zu
befolgen.

Mitteilungen

Mitteilungsmedium. Alle die Schuldverschreibungen betreffenden Mitteilungen der Emittentin erfol-
gen, soweit gesetzlich nichts anders vorgeschrieben, durch Verdffentlichung im Bundesanzeiger,
Rubrik Kapitalmarktinformationen. Jede Mitteilung gilt am dritten Tag nach dem Tag der Veroffentli-
chung als wirksam erfolgt.

Mitteilungen des Mittelverwendungskontrolleurs. Mitteilungen, die der Mittelverwendungskontrol-
leur gemaR dieser Anleihebedingungen oder gemaf den Bestimmungen des Mittelverwendungskon-
trollvertrags an die Anleihegldubiger zu richten hat, hat dieser durch Veréffentlichung im Bundesan-
zeiger/Rubrik Kapitalmarktinformationen zu erledigen.

Mitteilungen durch Anleiheglaubiger. Mitteilungen, die von einem Anleiheglaubiger gemacht wer-
den, missen (i) schriftlich erfolgen und (ii) zusammen mit der oder den betreffenden Schuldver-
schreibung(en) oder zusammen mit dem Nachweis in Form einer Bescheinigung der Depotbank (wie
in Ziffer 12.3. definiert) oder in einer anderen geeigneten Weise, dass der Mitteilende zum Zeitpunkt
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12.

12.1.

12.2.

12.3.

12.4.

12.5.

12.6.

der Mitteilung ein Anleiheglaubiger der betreffenden Schuldverschreibung ist, per Einschreiben an
die Emittentin geleitet werden.

Anwendbares Recht, Gerichtsstand und gerichtliche Geltendmachung, Sonstiges

Anwendbares Recht. Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie die Rechte und Pflichten
der Anleiheglaubiger und der Emittentin bestimmen sich in jeder Hinsicht nach deutschem Recht.

Gerichtsstand. Erfiillungsort und — sofern es sich beim Anleiheglaubiger um einen Kaufmann, eine
juristische Person des offentlichen Rechts oder um ein 6ffentlich-rechtliches Sondervermégen han-
delt — ausschlieB3licher Gerichtsstand fur sdmtliche im Zusammenhang mit den Schuldverschreibun-
gen entstehenden Klagen oder sonstigen Verfahren ist Witten.

Gerichtliche Geltendmachung; Depotbescheinigung. Jeder Anleiheglaubiger von Schuldver-
schreibungen ist berechtigt, in jedem Rechtsstreit gegen die Emittentin oder in jedem Rechtsstreit, in
dem der Anleiheglaubiger und die Emittentin Partei sind, seine Rechte aus diesen Schuldverschrei-
bungen im eigenen Namen auf der folgenden Grundlage zu schiitzen oder geltend zu machen:

Er bringt eine Bescheinigung der Depotbank bei, bei der er fir die Teilschuldverschreibungen ein
Wertpapierdepot unterhalt, welche (a) den vollstandigen Namen und die vollstdndige Adresse des
Anleiheglaubigers enthalt und (b) den Gesamtnennbetrag der Teilschuldverschreibungen bezeich-
net, die unter dem Datum der Bestatigung auf dem Wertpapierdepot verbucht sind. Fir die Zwecke
des Vorstehenden bezeichnet ,Depotbank” jede Bank oder ein sonstiges anerkanntes Finanzinsti-
tut, das berechtigt ist, das Depotgeschaft zu betreiben und bei der/dem der Anleiheglaubiger ein
Wertpapierdepot fiir die Teilschuldverschreibungen unterhalt, einschliellich des Systems der Clear-
stream. Unbeschadet des Vorstehenden kann jeder Anleiheglaubiger seine Rechte aus den Teil-
schuldverschreibungen auch auf jede andere Weise schiitzen oder geltend machen, die im Land des
Rechtsstreits prozessual zulassig ist.

Aufrechnung. Die Aufrechnung der Anspriiche aus den Teilschuldverschreibungen gegen Forde-
rungen der Emittentin ist ausgeschlossen.

Salvatorische Klausel. Sollten irgendwelche Bestimmungen dieser Anleihebedingungen ganz oder
teilweise rechtsunwirksam sein oder werden, so bleiben die anderen Bestimmungen dieser Anlei-
hebedingungen in Kraft. Unwirksame Bestimmungen sind dem Sinn und Zweck dieser Anleihebe-
dingungen entsprechend durch wirksame Bestimmungen zu ersetzen, die in ihrer wirtschaftlichen
Auswirkung denjenigen der unwirksamen Bestimmungen so nahekommen, wie rechtlich mdglich.
Entsprechendes gilt fir ergadnzungsbeduirftige Licken.

Sprache. Diese Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache abgefasst.

*k%k
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IX. BESTEUERUNG DER ANLEIHEGLAUBIGER

1. Besteuerung der Anleiheglaubiger in der Bundesrepublik Deutschland

Die folgenden Informationen sind grundsatzlicher Natur und dienen lediglich der Vorabinformation. Sie stellen
eine allgemeine Beschreibung der wesentlichen Steuerfolgen nach deutschem Recht zum Datum dieses
Prospekts flr natlrliche Personen als Anleger und uneingeschrankt wirtschaftlicher Eigentimer dar, soweit
nicht im Einzelnen auf Personengesellschaften oder Kapitalgesellschaften Bezug genommen wird. Die fol-
genden Informationen erheben nicht den Anspruch, eine vollstdndige Beschreibung aller méglichen steuerli-
chen Erwagungen darzustellen, die fir eine Investitionsentscheidung von Bedeutung sein kénnen. Es kdnnen
gewisse steuerliche Erwagungen nicht dargestellt sein, weil diese den allgemeinen Rechtsgrundsatzen ent-
sprechen oder als Teil des Allgemeinwissens der Anleiheglaubiger vorausgesetzt werden. Diese nachfolgen-
de Zusammenfassung bezieht sich auf die in der Bundesrepublik Deutschland am Tage des Prospekts an-
wendbaren Rechtsvorschriften und gilt vorbehaltlich kiinftiger Gesetzesanderungen, Gerichtsentscheidungen,
Anderungen der Verwaltungspraxis und sonstiger Anderungen.

Die folgenden Informationen stellen keine rechtliche oder steuerliche Beratung dar und sollten nicht als eine
solche angesehen werden. Es wird jedem Anleiheglaubiger empfohlen, sofern er nicht selbst iber die not-
wendige Sachkunde verfligt, vorweg die rechtlichen und steuerlichen Aspekte im Zusammenhang mit dem
Erwerb, dem Halten, der Veraulierung und der sonstigen Verfligung iber die Schuldverschreibung unter Ein-
beziehung der individuellen steuerlichen Situation mit einem Steuerberater oder Rechtsanwalt sorgfaltig zu
prifen.

Die Emittentin Gbernimmt keine Verantwortung fir die Einbehaltung von Steuern auf Ertrdge aus den Schuld-
verschreibungen an der Quelle. Diese erfolgt ausschlieRlich durch die die Kapitalertrage auszahlende Stelle.

1.1. Einkommensteuer
a) Steuerinlander

Die folgenden Absatze finden auf in Deutschland ansassige Personen Anwendung, d.h. Personen, deren
Wohnsitz, gewdhnlicher Aufenthalt, Sitz oder Ort der Geschéftsleitung sich in Deutschland befindet.

aa) Im Privatvermégen gehaltene Schuldverschreibungen

Besteuerung der Zinseinkiinfte

Laufende Zinszahlungen aus der Anleihe fihren beim Anleihegldubiger zu Einkinften aus Kapitalvermdgen
und unterliegen der deutschen Besteuerung mit Einkommensteuer (zzgl. Solidaritatszuschlag von 5,5 % hie-
rauf) und, soweit einschlagig, mit Kirchensteuer. Die Besteuerung erfolgt nach einem gesonderten Tarif fur
Kapitaleinklnfte mit einem Steuersatz von 25 % (zzgl. Solidaritdtszuschlag von 5,5 % hierauf, insgesamt
26,375 %; sog. Abgeltungsteuer). Sofern der Anleiheglaubiger kirchensteuerpflichtig ist, muss auf die Kapi-
taleinklinfte zusatzlich Kirchensteuer als Zuschlag zur Einkommensteuer entrichtet werden. Die Kirchensteuer
bemisst sich nach der festgesetzten Einkommensteuer und betragt derzeit — je nach Bundesland — zwischen
8 % und 9 % der Einkommensteuer. Sie wird grundsatzlich als Zuschlag zur Abgeltungssteuer erhoben. Der
Gesamtbetrag der steuerpflichtigen Einklinfte aus Kapitalvermogen eines Steuerpflichtigen reduziert sich um
den Sparer-Pauschbetrag in Hohe von EUR 801,00 (bei zusammen veranlagten Ehegatten oder eingetrage-
ner Lebenspartnerschaften EUR 1.602,00) statt des Abzugs der tatsachlich entstandenen Werbungskosten.
Ein Abzug daruberhinausgehender tatsachlich entstandener Werbungskosten ist ausgeschlossen.

Wenn die Schuldverschreibungen fiir den Anleiheglaubiger durch ein inlandisches Kreditinstitut, ein inlandi-
sches Finanzdienstleistungsinstitut (einschlieBlich inlandischer Niederlassung eines auslandischen Instituts),
ein inlandisches Wertpapierhandelsunternehmen oder einer inlandischen Wertpapierhandelsbank (,inlandi-
sche Zahlstelle") verwahrt oder verwaltet werden und die Zinsertrage durch die inlandische Zahlstelle gutge-
schrieben oder ausgezahlt werden, wird die Abgeltungsteuer als Kapitalertragsteuer in Héhe von 25 % (zzgl.
Solidaritatszuschlag von 5,5 % hierauf, d.h. insgesamt 26,375 %) einbehalten und durch die inldndische Zahl-
stelle an das Finanzamt abgefiihrt. Die Emittentin selbst ist nach deutschem Steuerrecht nicht verpflichtet,
Kapitalertragsteuer auf geleistete Zinsen bzw. Gewinne aus der Einlésung oder Verauferung der Schuldver-
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schreibungen einzubehalten. Sie Gbernimmt keine Verantwortung fuir den Einbehalt von Steuern an der Quel-
le, die ggf. seitens der inlandischen Zahlstelle erfolgt.

Die Finanzinstitute sind gem. § 51a EStG - vorbehaltlich eines Widerspruchs - dazu verpflichtet, auch die
Kirchensteuer auf Kapitalertrage einzubehalten. Hierzu werden diese einmal jahrlich zwischen dem 1. Sep-
tember und 31. Oktober eine automatische Datenabfrage beim Bundeszentralamt fur Steuern (BZSt) durch-
fuhren, um eine Religionszugehdrigkeit der Anleiheglaubiger festzustellen. In diesem Fall wird im Rahmen der
anwendbaren Landeskirchensteuergesetze die Kirchensteuer auf die Zinszahlungen durch die inlandische
Zahlstelle, die die Auszahlung der Zinsen fur die Rechnung der Emittentin an den Anleiheglaubiger vornimmt,
einbehalten und abgeflhrt. Mit dem Steuerabzug durch die inlandische Zahistelle wird auch die Kirchensteuer
fur die Zinszahlungen abgegolten. Anleiheglaubiger haben die Moglichkeit, der Datentbermittlung zu wider-
sprechen.

Wird keine Kirchensteuer durch eine inlandische Zahlstelle einbehalten, weil der Anleiheglaubiger beim Bun-
deszentralamt fir Steuern der Offenlegung seiner konfessionsbezogenen Daten widersprochen hat (sog.
Sperrvermerk), ist ein kirchensteuerpflichtiger Anleiheglaubiger verpflichtet, die erhaltenen Zinsen in seiner
Einkommensteuererklarung anzugeben. Die Kirchensteuer auf die Zinseinkinfte wird dann im Wege der Ver-
anlagung erhoben. Ein Abzug der einbehaltenen Kirchensteuer als Sonderausgabe ist nicht zulassig.

Es wird grundsatzlich keine Abgeltungsteuer einbehalten und abgefiihrt, wenn der Anleiheglaubiger eine Pri-
vatperson ist, die (i) die Schuldverschreibungen nicht in ihrem Betriebsvermdgen halt und (ii) einen Freistel-
lungsauftrag bei der inlandischen Zahlstelle einreicht. Dies gilt allerdings nur, soweit die Zinseinkiinfte aus den
Schuldverschreibungen zusammen mit allen anderen Einkinften aus Kapitalvermégen den Sparer-
Pauschbetrag nicht Ubersteigen. Aufierdem wird keine Abgeltungsteuer einbehalten, wenn anzunehmen ist,
dass die Einkilinfte keiner Besteuerung unterworfen werden und der inlandischen Zahistelle eine entspre-
chende Nichtveranlagungsbescheinigung des zustandigen Finanzamtes zur Verfligung gestellt wird.

Soweit die Auszahlung der Zinsen nicht Uber eine inlandische Zahlstelle erfolgt, ist der Anleiheglaubiger ver-
pflichtet, die Zinseinkiinfte im Zuge der steuerlichen Veranlagung (Einkommensteuererklarung) zu erklaren.
Auch in diesem Fall unterliegen die Zinseinkiinfte der Abgeltungsteuer in Héhe von 25 % zzgl. 5,5 % Solidari-
tatszuschlag hierauf.

Die Einbehaltung der Abgeltungsteuer hat grundsatzlich abgeltende Wirkung, so dass auf der Ebene des
Anleiheglaubigers keine weitere Besteuerung erfolgt. Auf Antrag des Anleiheglaubigers werden anstelle der
Abgeltungsteuer die Zinseinkinfte der tariflichen Einkommensteuer unterworfen, wenn dies zu einer niedrige-
ren Steuer fuhrt (weniger als 25 % Steuerbelastung, Giinstigerprifung). In diesem Fall wird die Kapitalertrag-
steuer auf die tarifliche Einkommensteuer angerechnet und ein sich etwa ergebender Uberhang erstattet. Das
Verbot des Abzugs von Werbekosten und die Verlustverrechnungsbeschréankungen, d.h. Verluste aus Kapi-
talvermdgen sind grundsatzlich nur mit Einklnften aus Kapitalvermdgen und nicht mit anderen positiven Ein-
kiinften verrechenbar, gelten aber auch bei der Veranlagung mit dem tariflichen Einkommensteuersatz.

Besteuerung der VerauRerungsgewinne

Gewinne aus der Verauflerung oder Riickzahlung der Schuldverschreibungen unterliegen regelmaflig der
Abgeltungsteuer in Hohe von 25 % zzgl. Solidaritatszuschlag in Héhe von 5,5 % hierauf. Die gesamte steuer-
liche Belastung betragt somit 26,375 % ohne Rucksicht auf die Haltedauer der Schuldverschreibungen. So-
fern der Anleiheglaubiger kirchensteuerpflichtig ist, muss auf die Kapitaleinkiinfte zusatzlich Kirchensteuer als
Zuschlag zur Einkommensteuer entrichtet werden. Soweit der Zinsanspruch ohne Schuldverschreibung ver-
aufdert wird, unterliegen die Ertrdge aus der VerdulRerung des Zinsanspruchs der Besteuerung. Das Gleiche
gilt, wenn die Schuldverschreibungen ohne Zinsanspruch veraulRert werden.

Wenn die Verduerung der Schuldverschreibungen von einer inlandischen Zahlstelle durchgefiihrt wird und
die Kapitalertrdge durch diese ausgezahlt oder gutgeschrieben werden, wird die Abgeltungsteuer von dieser
auf die Differenz zwischen dem VerauRerungspreis nach Abzug derjenigen Aufwendungen, die in unmittelba-
rem Zusammenhang mit der Veraufierung stehen und den Anschaffungskosten der Schuldverschreibungen
einbehalten und abgefihrt. Von den gesamten Einklinften aus Kapitalvermdgen ist lediglich der Abzug eines
jahrlichen Sparer-Pauschbetrages in Héhe von EUR 801,00 bzw. EUR 1.602,00 bei zusammen veranlagten
Ehegatten oder eingetragener Lebenspartnerschaften, moglich. Ein dartber hinaus gehender Abzug von
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Werbungskosten im Zusammenhang mit VerdulRerungsgewinnen ist nicht zuldssig. VeraulRerungsverluste aus
Schuldverschreibungen dirfen mit Gewinnen, die aus der VerauRerung von Schuldverschreibungen entste-
hen, sowie anderen positiven Einklnften aus Kapitalvermbégen ausgeglichen werden. Sollten die Anschaf-
fungskosten der Schuldverschreibungen (etwa in Folge eines Depotiibertrags) nicht nachgewiesen werden,
so betragt die Kapitalertragsteuer 30% der Einnahmen aus der VerauRerung oder Einlésung der Schuldver-
schreibungen.

Wenn die Schuldverschreibungen nicht bei einer inlandischen Zahlstelle verwahrt werden, erfolgt die Besteu-
erung im Rahmen der allgemeinen steuerlichen Veranlagung mit Abgeltungsteuer in Hohe von 25 % zzgl.
5,5 % Solidaritatszuschlag hierauf.

Vorbehaltlich eines Sperrvermerks (siehe zuvor) wird auch die Kirchensteuer auf den Verauf3erungsgewinn
durch die inlandische Zahlstelle einbehalten und gilt mit dem Steuerabzug als abgegolten. Ein Abzug der ein-
behaltenen Kirchensteuer als Sonderausgabe ist nicht zulassig.

Der Einbehalt der Abgeltungsteuer hat grundsatzlich abgeltende Wirkung in Bezug auf die einkommensteuer-
liche Erfassung der Verauflerung oder Einlésung der Schuldverschreibungen. Der Anleiheglaubiger kann
beantragen, dass seine gesamten Einkiinfte aus Kapitalvermégen zusammen mit seinen sonstigen steuer-
pflichtigen Einklinften statt dem einheitlichen Steuersatz flir Kapitaleinkiinfte, dem Satz der tariflichen, pro-
gressiven Einkommensteuer unterworfen werden, wenn dies fir ihn zu einer niedrigeren Steuer fihrt (weniger
als 25 % Steuerbelastung, Gunstigerpriifung). In diesem Fall wird die Kapitalertragsteuer auf die tarifliche
Einkommensteuer angerechnet und ein sich etwa ergebender Uberhang erstattet. Das Verbot des Abzugs
von Werbekosten und die Verlustverrechnungsbeschrankungen, d.h. Verluste aus Kapitalvermdgen sind
grundsatzlich nur mit Einkiinften aus Kapitalvermégen und nicht mit anderen positiven Einkunften verrechen-
bar, gelten aber auch bei der Veranlagung mit dem tariflichen Einkommensteuersatz.

bb) Im Betriebsvermdgen gehaltene Schuldverschreibungen

Zinseinkinfte und VerauRerungsgewinne aus Schuldverschreibungen von in Deutschland ansassigen Anlei-
heglaubigern, die die Schuldverschreibungen im Betriebsvermdgen halten (einschlieBlich der Einkiinfte, die
Uber (gewerbliche) Personengesellschaften erzielt werden), unterliegen grundsatzlich der deutschen Ein-
kommensteuer zum allgemeinen progressiven Steuertarif bzw. der Kérperschaftsteuer von 15 % jeweils zzgl.
5,5 % des Solidaritatszuschlags hierauf, wenn die Schuldverschreibungen von einer Kapitalgesellschaft ge-
halten werden. Die Zins- und VerauRerungsertrage werden aulerdem der Gewerbesteuer unterworfen, wenn
die Schuldverschreibungen dem inlandischen gewerblichen Betriebsvermdgen zugeordnet werden; bei einer
naturlichen Person wird daflr ein Pauschalbetrag (teilweise) auf die Einkommensteuerschuld angerechnet.
Mit den Schuldverschreibungen im Zusammenhang stehende Aufwendungen sind grundséatzlich als Betriebs-
ausgaben abzugsfahig.

Wenn die Schuldverschreibungen bei einer inlandischen Zahlstelle verwahrt werden, unterliegen Zinszahlun-
gen oder Kapitalertradge aus der VeraulRerung oder Einldsung der Schuldverschreibungen grundsatzlich einer
Kapitalertragsteuer in H6he von 25 % zzgl. 5,5 % Solidaritadtszuschlag hierauf. In diesem Fall hat der Steuer-
abzug keine abgeltende Wirkung fur den Anleihegldubiger, sondern wird als Steuervorauszahlung auf die
personliche Einkommensteuer bzw. Kérperschaftsteuer und Solidaritatszuschlag des Anleihegldubigers ange-
rechnet bzw. in H6he eines etwaigen Uberschusses erstattet.

Von einem Kapitalertragsteuerabzug kann auf Antrag auch dann Abstand genommenen werden, wenn die
Kapitalertragsteuer auf Dauer héher ware als die gesamte Koérperschaft- bzw. Einkommensteuer.

b) Steuerauslédnder

Zins- und Kapitalertrage aus der Verauf3erung oder Einlésung der Schuldverschreibungen unterliegen grund-
satzlich nicht der deutschen Besteuerung, wenn sie von auslandischen Anleiheglaubigern erzielt werden, die
in Deutschland steuerlich nicht ansassig sind. Etwas anderes gilt, wenn sie als inldndische Einkinfte zu quali-
fizieren sind, weil sie (i) als Teil des inlandischen Betriebsvermdgen oder einer inldndischen Betriebsstatte
gelten, oder (ii) die Ertrage anderweitig aus Deutschland stammende Einklnfte darstellen (z.B. weil sie, abge-
sehen von bestimmten Ausnahmen, mit deutschem Grundbesitz oder inlandischen Rechten, die den Vor-
schriften des burgerlichen Rechts Uber Grundstlicke unterliegen, besichert sind) oder (iii) die Kapitalertrage

gegen Aushandigung der Schuldverschreibungen bei einem deutschen Kredit- oder Finanzdienstleistungs-
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institut, einem inldndischen Wertpapierhandelsunternehmen oder einer inlandischen Wertpapierhandelsbank
bezahlt bzw. gutgeschrieben werden (sog. ,Tafelgeschaft’) erzielt wurden. Anleiheglaubiger gelten als nicht
im Inland ansassig, wenn sie weder ihren Wohnsitz noch ihren gewdhnlichen Aufenthalt bzw. ihren Sitz oder
den Ort ihrer Geschaftsleitung in Deutschland haben.

Werden die Schuldverschreibungen allerdings von einer inlandischen Zahlstelle verwahrt, werden sie grund-
satzlich der deutschen Besteuerung mit Kapitalertragsteuer wie oben im Abschnitt IX., Ziffer 1.1, Unterpunkt
aa), bzw. Abschnitt IX., Ziffer 1.1, Unterpunkt bb) beschrieben, unterworfen, es sei denn, der Anleiheglaubiger
weist der Depotbank nach, dass er im Ausland ansassig ist und die Zins- und Kapitalertrage beispielsweise
nicht einer deutschen Betriebsstatte des Anleiheglaubigers zuzurechnen sind. Dies gilt jedoch nicht, wenn die
Kapitalertrage Betriebseinnahmen eines inlandischen Betriebs sind und der Anleiheglaubiger dies der inlandi-
schen Zahlstelle nach amtlich vorgeschriebenem Muster erklart.

Einbehaltene Kapitalertragsteuer kann ggf. auf Grundlage einer Steuerveranlagung oder eines anwendbaren
Doppelbesteuerungsabkommens erstattet werden. Auslandischen Investoren wird daher dringend angeraten,
ihren steuerlichen Berater vorab zu kontaktieren und sich umfassend zu dieser Thematik informieren zu las-
sen.

1.2. Erbschaft- und Schenkungsteuer

Der Erwerb von Schuldverschreibungen von Todes wegen oder durch eine Schenkung unter Lebenden unter-
liegt grundsatzlich der Erbschaft- und Schenkungsteuer. Voraussetzung ist, dass der Erblasser zur Zeit sei-
nes Todes, der Schenker zur Zeit der Schenkungsausfiihrung oder der Erwerber zur Zeit der Entstehung der
Steuer seinen Wohnsitz, gewdhnlichen Aufenthalt, seine Geschaftsleitung oder seinen Sitz in Deutschland
hat. Sonderregelungen finden Anwendung auf bestimmte auflerhalb Deutschlands lebende deutsche Staats-
angehdrige und ehemalige deutsche Staatsangehdrige.

Darlber hinaus kann der Erwerb der Schuldverschreibungen der Erbschaft- oder Schenkungsteuer unterlie-
gen, wenn diese beim Erblasser oder Schenker zu einem Betriebsvermdgen gehorten, fir das in Deutschland
eine Betriebsstatte unterhalten wurde oder ein standiger Vertreter bestellt war.

Grundsatzlich sind Zins- und Kapitalzahlungen als Kapitalforderungen mit dem Nennwert zu bericksichtigen.
Die Hohe der anfallenden Erbschaft- bzw. Schenkungsteuer hangt in erster Linie von der Hohe der Vermo-
gensubertragung, dem Verwandtschaftsgrad zum Erblasser oder Schenker und der Héhe des fir den Erwer-
ber anzuwendenden Freibetrags ab.

Falls im konkreten Fall ein Doppelbesteuerungsabkommen zur Erbschaft- und Schenkungsteuer einschlagig
sein sollte, kann dieses das deutsche Besteuerungsrecht einschranken.

1.3. Sonstige Steuern

In Deutschland sind im Zusammenhang mit der Emission, Lieferung oder Ausiibung der Schuldverschreibun-
gen keine Stempel-, Emissions-, Registrierungs- oder vergleichbare Steuern oder Abgaben zahlbar. Es fallen
grundsatzlich keine weiteren deutschen Steuern wie bspw. Kapitalverkehrsteuer, Umsatzsteuer (vorbehaltlich
eines etwaigen Verzichts auf die Steuerbefreiung nach § 9 Abs. 1 UStG) oder ahnliche Steuern an. Vermo-
gensteuer wird in Deutschland gegenwartig nicht erhoben.

Auf EU-Ebene wird derzeit Gber die Einfihrung einer sog. Finanztransaktionssteuer diskutiert, deren Einflih-
rung auch die Besteuerung der Anleiheglaubiger betreffen kann. Momentan ist der Anwendungsbereich sowie
der Zeitpunkt der Einfiihrung einer Finanztransaktionssteuer jedoch ungewiss.
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X. FINANZINFORMATIONEN

Historische Finanzinformationen nebst Bestatigungsvermerk auf den 31. Dezember 2018
Anlage 1.1

Regslergercht  Bochum
Regsternummer. GnR 262

Jahresabschluss
Zum
31.12.2018

Chancen oG
Witlen

Bestandteile Jahresabschluss
1. Blanz

2. Gewinn- und Verustrechnung

3. Anharg
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Chancen eG

1. Bilanz zum 31. Dezember 2018

Aktivseite
31122018 Vorahr
_EUR EUR
A. ROCKSTANDIGE FALLIGE
EINZAHLUNGEN AUF
GESCHAFTSANTEILE 77.800,00 0,00
B. ANLAGEVERMOGEN
I. kmmaterielie Vermégensgegenstande
1. Entgeitiich eraorbene
Konzessionen, gewerbliiche
Schutzrechie und ahniche
Rechte und Werle sowie Lizenzen
an soichen Rechten und Werlen 23.486,00 5.457,00
2. Geleistete Anzahlungen - 1513880 0,00
38.622.80 545700
N. Sachaniagen
1. Andere Anlagen, Betrebs- und
Geschaftsausstatiung — 2272700 341300
22.727,00 341300
1l Finanzaniagen
1. Anteile an verbundenen
Untemehmen 2519407 1.00
2. Ausleihungen an verbundene
Unmamebmen 16912164 266.760,81
3. Geschafisguthaben bel
Genossenschalten 17.500,00 17.500,00
4. Soratige Ausleibungen — 554220682 — 2950 550 30
: —_—3164 81211
581537233 37388211
C. UMLAUFVERMOGEN
. Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstande
1. Fordarungen aus Lieferungen und
Lestungen 244.160,87 185,892 33
2. Forderungen gegen verbundene
Unternehmen 95.987,02 38,627.83
3. Sonstige Vermogensgegenstande 16268998 JR— ¥
3565.416,87 226.210,55
l. Kassenbestand,
Burdesbankguthaben, Guthaben bel
Kreditinstituten und Schecks 158 B5806535
1.279.558 45 882 265,90
D. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 270873 110254
Summe der Aktivseite —— RIS, e 057,060 58
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31.12.2018 Vorjahe
EUR EUR

Geschaflsguthaben
1. der verbledenden Miiglieder 210277068 — 150077068
2.102.77068 1.600.77068

; n-Verustvortrag -328 32891 -116.555 98
2. Jahres(barachuss/-fehibetrag 491 65066 — 1177295

—i28.320 91
1.282.791,11 157244177

1. Sonstige Rickstelungen —_— 2400033 —_—1183971
2490333 17.839.71
C. VERBINDLICHKEITEN
1. Verbindichkeilen gegenlber
Kred®nstituten 3.300.000,00 §75.000,00
2. Verbindlichkeilen aus Lieferungen
und Leistungen 147.407 57 70.331,77
3. Verbindlichkeiten gegendber
verbundenen Unternehmen 150,00 2085811
4 Sonstige Verbindichkeden 242028750 1500579,1¢
- aus Stevern: EUR 4 577 82
{(Vorahr; EUR 1,443 84)
- im Rahmen der sozialen
Sicherhett: EUR 1,225 67
(Vodjahr: EUR 180,00) O —— ¥
— 588784507 — 2465760,07
Summe der Passivseite LII5.53831 4007,050.5%
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Chancen oG

2. Gewinn- und Verlustrechrung
fUr die Zeit vom 1. Januar 2018 bis 31, Dezember 2018

2018 Veogahr
. EUR ———
1. UmsatzerOse 229.398,67 166.802,33
2. Sonstige betriebliche Ertrage —— 2351380 — 3206838
3 Gesamticistung — 20300037 21086071
4. Rohergebnis —— 25300017 21986071
5. Personalauwand
) Lihne und Gohaiter -2P4B2135 <146 901 47
b) soziale Abgaten und Autwendungen fOr
und for Unterstotzung  _____ -J7.21135 X0
—_— 25203270 17540048
6, Abscheebungen
&) aul mmateriele
dos Anlegevermdgens und Sachanlagen 1333357 —_— A
—1RAST  ANATS
7. Sonstige betriebliche Aufwesdungon — RN 200477
8. Zwischensumme =A20.7488 70 -164.413.33
9. Achvelnmgen auf Finarzaniagen und auf
Wertpapiare des Umlautvermigens -65.280,84 571588
10. Zinsen und dhniche Aufwandungen ——106 675,12 ——_ 1 543 74
Finanzergebnis ~170.861.96 -47.350.62
11. Ergebais nach Steuern —tN006 21177295
12. Jahrosfehibetrag — AN 85006 | 20177208
13, Verlusivortrag o -32832801 11656006

14, Bilarzveriust e 1D OTRET 282091
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3. Anhang

A. Allgemeine Angaben

Die Chancen eG mit Sitz in Witten ist registriert beim Amtsgericht in Bochum und eingetragen un-
ter der Registernummer GnR 262,

Im Jahresabschluss wurden bei der Ermittiung von gerundeten Betragen (volle EUR) die kauf-
mannischen Rachenregeln beachtetl. Komespondierende Summen wurden ungerundet berechnet
und danach das jeweiige Ergebnis gerundet.

Die CHANCEN Genossenschaft steht for Chancengerechtigked und Selbsttestimmung wahrend
des Studiums, der Ausbildung und in der Berufswahl: Jeder Mensch soll sich bestmdglich bilden
kénnen, unabhangig von seinen finanzielien Moglichkeiten. Nach dem Studium, der Aus- oder
Welerbiidung sollen Absolventen*innen frei und chne Druck ven Zins und Tiigung ihre Berufswahl
treffen und ibr Berufsleben gestaiten kénnen.

M2 diesem Ziel bietet die CHANCEN eG das Finanzierungsmode!l ,Umgekehrier Generabonen-
vertrag” an, das seit 1995 erfeigreich von der StudierendenGesellschaft Witten/Herdecke e V. an
der Universitat Witten/Herdecke angeboten wird, Der Umgekehrte Generationenvertrag ermdg-
kicht eine nachgelagerte, einkommensabhangige Bidungsfinanzierung.

Die Genossenschaft ist gemeinwohlorientiert, aber nicht steuerbegOnstigt im Sinne des Abschnitts
steverbegnstigte Zwecke dar Abgabencrdnung. Da die Chancen eG Im Wesentlichen umsatz-
stoverfreie Ausgangsumsdtze Latigt, ist die Chancen eG grundsditzich nicht zum Vorsteuerabzug
berechtigt. Sie strebt eine langfristig dkonomische Tragfahigkeit ihrer Aktivitdten an und keine Ge-
winnmaximierung. Sle versteht sich selbst als Sczialuntemehmen und handelt entsprechend. Sie
méchie ein breites Spektrum an Studiengangen, Aus- und Weiterblidungen unterstitzen und
strebt eine faire Tedlung der Chancen und Risiken in der Bidungsfinanzierung an. In dem Sinne
leisten die Geférderten einen angemassenan Rickzahlungsbeitrag, erhallen die FinanZierungsge-
ber eine angemessene Verzinsung und erhiilt die CHANCEN eG eine angemessene Vergltung
fr ihre Arteit.

Die CHANCEN &G beabsichtigt neben der Bildungsfinanzierung eine inhaitliche und fordernde
mnaumuwummmma«snnmmmmmwmw.z«w
sem 2weck scll ein Netzwerk aus Ehemaligen, Forderem, Institutionen und weileren Partnem ge-
schaffen werden.

Die CHANCEN eG wurde zum 8. Februar 2018 gegrindet.

Die Genossenschaft weist zum Abschlussstichtag die GroGanmerkmale einer Kieinstgenossen-
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schaft gemal § 267a HGB auf,

Der Jahresabschiuss der CHANCEN aG zum 31, Dezember 2018 wurde nach den Rechnungsle-
gungsvorschriften der §§ 242 ff und 264 fi. HGB und den erganzenden Vorschriften fir eingetra-
gene Genossenschafien geman §§ 336 #. HGB aufgesielt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren geman § 275 Abs. 2
HGB aufgestelit. Das Geschafisjahr der CHANCEN eG beginnt am 1. Januar eines jeden Jahres
und endet am 31. Dezember des jeweilgen Jahres.

Erlduterungen zu den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Bei Aufsteliung der Bilanz und der Gewinn- und Verustrechnung wurden foigence Blanzierungs-
und Bewertungsmethoden angewandt:

Die Bilanzierung und Bewertung erfoigie unter der Annahme der Fortfihrung der Untemehmens-
tatigkeit (§ 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB). Die winschaftiiche Entwickiung der CHANCEN oG verlauft
planmatig. Auch in den ndchsten Jahren werden, dem langiristigen Geschaftsmodell geschulde-
te, planmatige negative Ergebnisse erzielt. Nach der aktuellen Untemehmensplanung gehen wir
davon aus, dass in den Jalhven 2016 bis 2020/2021 ein kumulierter Veriust in Héhe von rund
TEUR 1.100,0 erwirtschafiet wird. Ab dem Jahr 2021/2022 plant die Genossenschaft mi positiven
Jahvesergebnissen. Es besteht somit eine positive Fortfuhrungsprognese. Die Chancen ¢G geht
dem entsprechend von ¢iner Fortfilhrung der Geschaltstatigkeit aus.

Die entgeltlich erworbenen immaterislien Vermbdgensgegenstande wurcen mit den Anschaf-
fungskosten abzliglich planmaBiger lincarer Abschreibungen bewertet. Den planmafigen Ab-
schreibungen liegen die der geschitzten Nutzungsdauer entsprechenden Abschrelbungsséize zu-
grunde.

Die Vermbgensgegenstinde des Sachanlagevermdgens wurden mit den Anschaffungskosten be-
wertet. Den planmaBigen Abschreibungen Segen die der geschatzten Nutzungsdaver entspre-
chenden Abschrelbungssatze zugrunde.

Geringwertige WintschaftsgUter des Anlagevermdgens bis zu einem Anschaffungspreis (vermin-
dert um Vorsteuar) von 800,00 EUR (410,00 EUR bis 31.12.2017) sind in den Geschaftsjahren

2018 bzw. 2017 voll abgeschrieben worden.

Die Finanzanlagen wurden mit Anschaffungskosten bewertet. Be' daverhafter Weriminderung er-
folgte eine Wertkomrektur auf den beizulegenden Wen.

Die Forderungen und sonstigen Vermégensgegenstinde wurden mit dem Nennwert bewertel. Bei
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zweifelhaft einbringlichen Forderungen wurden Einzelwertberichtigungen abgesetzt,

Bei Vermdgensgegensianden des Anlagevermdgens wurden bei voraussichtlich davemder Wen-
minderung entsprechend § 253 Abs, 3 Satz 5 oder Satz 6 HGB auBerplanmalige Abschreibun-
gen vorgenommen. Sofern die Grinde fir einen niedrigeren Wertansatz weggefalien sind, wur-
den entsprechend § 253 Abs, 5 HGB Zuschrelbungen vorgenommen.

Boi Vermégensgegenstanden des Umlaufvermogens wurden entsprechend § 253 Abs, 4 HGB
Abschreibungen vorgenommen, um diese mil einem nledrigaren Wert anzusetzen, der sich aus
einem Borsen- oder Marktpreis zum Abschiussstichtag ergibt. Sofern die Grinde flr einen niedri-
geren Wertansatz weggefallen sind, wurden entsprechend § 253 Abs, 5 HGB Zuschreibungen
vorgenommen.

Die flissigen Mittel wurden in allen Fallen mit dem Nennwert angeselzt.

Die sonstigen Rickstelungen entsprechen den zu erwarlenden Ausgaben. Sie wurden in Hohe
des nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen ErfGllungsbetrags angesetzt,

RoOckstellungen mit einer Restiaufzeit von mehr als einem Jahr wurden mit dem ihrer Restlaufzeit
entsprechenden durchschnittichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Jahre abgezinst.

Der erstmalige Ansatz von ROckstellungen mit einer Laufzeit von mehr als einem Jahr erfoigte mit
dem abgezinsien Betrag (Neltomethode).

Das Wahlrecht, Rickstellungen mit einer Restiaufze® von einem Jahr oder weniger abzuzinsen,
wurde nicht ausgelbt

Bei einer Anderung des Abzinsungssatzes wurde der Eintritt dieser Anderung zum Ende der Be-
richisperiode angenommen.

Vertindlichkeitan wurden mit dem Erflllungsbetrag angesetzt.
Rechnungsabgrenzungsposten sind nur flir wesentliche Posten gebildet worden.

Die Bilanz wurde unter teilweiser Verwendung des Jahresergebnisses nach § 268 Abs. 1 HGB
aufgesteit.
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C. Entwicklung des Anlagenvermoégens

B. ANLAGE-
VERMOGEN
I. Immaterielle
Vermdgensgegenst
ande
1. Entgeltlich
erworbene
Konzessionen,
gewerbliche
Schutzrechte und
ahnliche rechte
und Werte sowie
Lizenzen an
solchen Rechten
und Werten
2. Geleistete
Anzahlungen

. Sachanlagen
1. Andere Anlagen,
Betriebs- und
Geschéafts-
ausstattung

1ll. Finanzanlagen

1. Anteile an
verbundenen
Unternehmen

2. Ausleihungen an
verbundene
Unternehmen

3. Geschafts-
guthaben bei
Genossen-
schaften

4. Sonstige
Ausleihungen

im Geschéftsjahr

Anschaffungs-/
Herstellungs- Anschaffungs-/
kos_ten zu Herstellungs- Abschreibungen Abschreibungen
Beginn des kosten am Ende zu Beginn des am Ende des
Geschiéfts- Zu- Um- des Geschéifts- Geschdiftsjahres Abschreibungen Geschiftsjahres Buchwert Buchwert
jahres Zugénge schreibungen buchungen Abgénge jahres (gesamt) Geschdftsjahr (gesamt) Geschdéftsjahr Vorjahr
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
8.904,73 22.934,35 0,00 0,00 0,00 31.839,08 3.448,73 4.904,35 8.353,08 23.486,00 5.456,00
0,00 15.136,80 0,00 0,00 0,00 15.136,80 0,00 0,00 0,00 15.136,80 0,00
8.904,73 38.071,15 0,00 0,00 0,00 46.975,88 3.448,73 4.904,35 8.353,08 38.622,80 5.456,00
5.639,21 27.742,23 0,00 0,00 0,00 33.381,44 2.225,21 8.429,23 10.654,44 22.727,00 3.414,00
5.639,21 27.742,23 0,00 0,00 0,00 33.381,44 2.225,21 8.429,23 10.654,44 22.727,00 3.414,00
10.000,00 72.840,74 0,00 0,00 0,00 82.840,74 9.999,00 47.647,67 57.646,67 25.194,07 1,00
350.000,00 0,00 0,00 0,00 100.000,00 250.000,00 63.239,19 17.639,17 80.878,36 169.121,64 286.760,81
17.500,00 0,00 0,00 0,00 0,00 17.500,00 0,00 0,00 0,00 17.500,00 17.500,00
2.860.550,30  2.687.612,70 0,00 0,00 5.956,18 5.542.206,82 0,00 0,00 0,00 5.542.206,82 2.860.550,30
3.238.050,30  2.760.453,44 0,00 0,00 105.956,18 5.892.547,56 73.238,19 65.286,84 138.525,03 5.754.022,53 3.164.812,11
3.252.594,24  2.826.266,82 0,00 0,00 105.956,18 5.972.904,88 78.912,13 78.620,42 157.532,55 5.815.372,33 3.173.682,11
3.252.594,24  2.826.266,82 0,00 0,00 105.956,18 5.972.904,88 78.912,13 78.620,42 157.532,55 5.815.372,33 3.173.682,11
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D. Erlduterungen zur Bilanz und zur Gewinn- und Verlustrechnung

I. BILANZ

Die im Finanzaniagevermdgen ausgewiesenen Sonstigen Auslelhungen beinhallen die langfristi-
gen Auslehungen bzw. Forderungen gegen(ber den geférderten Studierenden aufgrund des Fi-
nanzierungsmodells ,Umgekehrier Generationenvertrag®. Aus diesen Ausleihungen ergeben sich
die Gblichen, mit der Vergabe von Ausleihungen veroundenen, Adressausfalrisiken, Diesem Risi-
ko begegnet die Chancen ¢G mit einer entsprechenden Risikostreuung im Portfolio. In den lang-
fristigen Unternehmensplanungen sowie im Rahmen der Fortfihrungsprognose wurden diese
Adressausallrisiken in verschieden Szenanen bericksichtigt. Zum Bilanzstichtag 31. Dezember
2018 wurde die Werthaltigkeit der Sonstigen Ausleihungen gemall dem Einzelbewertungsgrund-
satz gewlrdigt. Zum 31. Dezember 2018 beurteilt die Chancen eG die Bewertungskriterien fur ei-
ne Teilmenge der Sonstigen Auslelhungen im Umfang von insgesamt EUR 82.246,00 als beob-
achungsbeddrflig. Aufgrund der langfristigen Rickzahlungsmodaiitaten, der grundsatzlich und im
speziclen anzunehmenden zukinftigen Einkommenserwartungen der Schuldner sowile der ver-
schiedenen Sicherungsmechanismen wird das daraus resultierende Restrisiko zum 31. Dezember
2018 als sehr gering eingesiuft, so dass diesbezglich keine Wertberichligungen notwendig wa-
ren.

Nachfcigend genannte Vermégensgegenstande / Schuldposten fallen unter mehrere Posien der
Bilanz: Die Forderungen und Verbindiichkeiten im Verhiltnis 2u verbundene Unternehmen bein-
halten auch Forderungen bzw, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen.

Angaben zu Untemehmen, sowelt es sich um Betelligungen im Sinne des § 271 Abs. 1 HGB han-
delt oder ein solcher Antell von einer Person fir Rechnung der Genossenschaft gehalten wird:

Asteld am Exgenkagital des Unbar- Ergebois des latzien Ge-
Unler- nehmens schaftyahres

nehmens-
e kppBal % Jabe TEUR Jahr FUR

Namewnd Stz

Chancen Gmbbd, Witten 1000 2018 -81.1 2018 78
Chancen GmbH, Winen 1000 2018 252 2018 02
Chancen Intermaionsl gGmbH, Witten 1000 2018 121 2018 <370
Bidungschancen | Gebi & Co. KO, Witten 1000 2018 2.0 218 30

Von den Forderungen haben eine Restlaufzeit von mehr als 1 Jahr:

Geschafis|ahr Vorjahr
Eerderungen 453 - EVUR EUR

- sonstige Vermdgensgegenstande 1554134 31000
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Angabe eines in der Satzung bestimmien Mindestkapitals (§ 337 Abs. 1 S. 6 HGB).

GemaB § 38 Abs. 5 der Satzung der Chancen ¢G betrigt das Mindestkapital der Genossenschaft
80,0 % dos Gesamtbetrags der Geschaftsguthaben zum Ende des vorangegangenen Geschafts-
jahres. Das Mindestkapital betragt zum 31. Dezember 2018 EUR 1.710.693 61.

In den sonstigen Rockstellungen sind insbesondere enthalten:

Rickstellungen fir die internen und externen Kosten ces Jahresabschiusses zum 31. Dezember
2018 sowie fir Archivierungskosten,

Von den Verbindichkeiten haben eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr bzw. Gber einem Jahr:

bis 22 einem Jalv von einem bis zu 4+ Jahren
Geschafisjsly  Vorahr  Geschddsjaly  Vorjohr
Yortindichiasen : —EUR __EUR ____EUR = FUR
- gegenUber Kreditinstituten 0.00 0,00 3142855 0.00
- aus Ueferungen und Leistungen 147 407 57 e EsiNgd 0,00 0.00
- gegeniber verbundenan Unternehimen 0.0 2085811 000 0o
- gegenlber Betalligungsumemehmen 18000 000 000 000
- sonstige Verbindichkeiten 45137 %0 623752 00 00

Ven den Verbindlichkeiten haben insgesamt EUR 5,842 571,44 ¢ine Restlaufzeit von mehr als
5 Jahren,

Zur Besicherung der Verbindlichkeiten gegendber Kreditinstituten in Hahe von EUR 3.300 000.00
zum 31, Dezember 2018 wurden Rickzablungsanspriche aus den Fordervertrigen mit Studen-
ten (Sonstige Ausleihungen) in der Hohe von 120,0 % des Dariehens an die GLS Gemelnschafts-
bank eG abgetreten. Das Risiko der Inanspruchnahme der gestedten Sicherheiten wird zum Bi-
lanzstichtag 31. Dezember 2018 als sehr gering eingeschatzt,

Am Bilanzstichtag bestanden folgende Haftungsverhaitnisse nach § 251 HGB:

darunter gegendber dabed Vorpfichiungen
veibundenen oder batratiend
ssycgiorien Untermehmen die
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Die Chancen G hat im Geschaftsjahr 2018 eine Blirgschalt Gber den vorgenannten Betrag zu-
gunsten eines verbundenan Untemehmens gegeben. Es handel sich dabel um eine unmittelbar
bzw. mittelbar 100,0 %-ige Tochtergeselischaft der Chancen eG. Zum Bilanzstichtag 31.
Dezember 2018 wird das hieraus bestehende Risiko fir eine Inanspruchnahme als sehr gering
eingeschatzt.

Il. GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Die Umsatzeridse der Geschaftsjahre 2018 und 2017 resulticren aus Kooperationsgebihren, de
Rahmen der vorfinanzierten Studiengebdhren mit den Partnerhochschulen vertraglich vereinban
sind.

Die scnstigen betriedlichen Aufwendungen der Geschaftsjahre 2018 und 2017 setzen sich im
Wesentlichen wie folgt zusammen:

Geschiftsjanr Vorjahr

s | MEEee— | 1
Raumkosten Geschéftsrdume Witten/Berlin 39.038.40 638568
Marketing 7.860,00 4.308,70
EDV, Kommunikation und Porto 14,130,47 044837
Abgaben, GebOhren und Beitriige 483782 285207
Sonstige Personalkosten 23.580,76 1387780
Rechis- und Beratungskosten 29837 89 90.684 50
Sonstige Verwaltungskosten 4555665 20.648,22
Sonstige Finanzierungskosten 5.140,80 33.320,00
Aufsichtsrat 9.400,00 2.200,00
Reprasentationskosien 10.039.61 1.180 41
Kosten zur Weiterbelastung an Tochtergeselischaften 18.000,00 18.290,93

Betrag und At der einzeinen Aufwandsposten von aulergewdhnlicher Bedeutung oder Gréden-
ordnung: Im Jahresabschluss zum 31. Dezember 2018 wurden auBerordentiche Abschrelbungen
auf Finanzanlagen in Hohe von EUR 65.286,84 vorganommen.

In den nachfolgend aufgeflhnen Posten der Gewinn- und Verlustrechnung sind Ertrige und Auf-
wendungen aus / an verbundene(n) Unternehmen enthalien:

Geschdiftsjahr Vorjahr
—EMR

Scnstige betriebiche Ertrdge 16.013,60 32.968,38
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E. Sonstige Angaben
Zur Verwendung des Ergebnisses wird foigender Vorschlag gemacht:

Der Jahresfenlibetrag des Geschaftsiahres 2018 in H3he von EUR 491.650,66 soll auf neve
Rechnung vorgetragen werden,

Zur Besicherung der Verbindichketen gegenlber Kreditinstituten in Hohe von EUR 3.300.000,00
zum 21. Dezember 2018 wurden Rickzahlungsanspriiche aus den Fordervertrigen mit Studen-
ten (Sonstige Ausleihungen) in der Hohe von 120,0 % des Dariehens an die GLS Gemeinschafts-
bank eG abgetreten. Das Risiko der Inanspruchnahme der gesteliten Sicherheiten wird zum Bi-
lanzstichtag 31, Dezember 2018 als sehr gering engeschatzt,

Aus den bis zum Bilanzstichlag 31. Dezember 2018 mit Studenten abgeschliossenen Vertragen
(s0g. Umgekehrter Generationenvertrag), die unter dem Pesten Sonstige Ausieihungen bilanziert

sind, ergeben sich zum 31. Dezember 2018 noch nicht ausgezahite Verpfichtungen for die Ge-
schaftsjahre 2019 ff in Hohe von TEUR 3,122,0.

Es falen jdhriiche Mietaufwendungen flir die BOroraumichketen der CHANCEN ¢G in Hohe von
rund TEUR 36,0 an.

Die Zahl der im Geschaftsjahr durchschnittlich beschaftigten Arbeitnehmer betrug:

Vollzeit- Teidzeit-
_beschaftigte _ __beschaftigle
Kaufmannische Mitarbeiter 30 an
30 30
Mitgliederbewegung
Zah der Anzahl der Haftsummen
_Miglieder  Geschaftsantede  EUR
Anfangsbestand 267 19,187 0,00
Zugang — 168 181 000
Endbestand 435 21038 200
Die Geschaftsguthaben der verbleibenden Mitghieder haben sich im Ge-
schafisjahr verancert um EUR 202.000,00
Hohe des Geschafisantells EUR 100,00

Im Jahresabschluss zum 31. Dezember 2018 wurden die in dieser Tabelle ausgewiesenen Werte
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zum 01, Dezember 2018 (Anfangsbestand) betreffend die Milgliederbewegungen geandert, da die
Chancan &G for den Jahresabschiuss zum 31, Dezember 2018 abweichend zum Vorjahr von dem
Bruttoausweis der riickstdndigen faligen Einzahlungen auf Geschaftsanteile nach § 337 Abs. 1
HGB Gebrauch gemacht hat.

Name und Anschrift des zustandigen Prifungsverbandes:
Genossenschaftsverband - Verband der Reglonene V.

Peter-MUler-Stralie 26
40468 Disseldor!

Mitglieder des Vorstands (Vor- und Zuname):

Organ-
mitglied
—soit
Vorstand
Florian Kollewijn 06.02.2016
Olaf Lampson 06.02.2016
Mitglieder des Aufsichtsrats (Vor- und Zuname}:
Organ-
mighed
—
Aufsichtsrat
Caspar-Fridolin Lorenz - Vorsitzender set 17.11.2018 06.02.2016
Joachim Rang - Vorsitzender bis 17.11.2018 08.02 2018
weitere Mitgieder
Nikias Becker 08.02.2018
Katharina Beck 10.08.2017

Am Bllanzstichtag betrugen die Forderungen an:
Mitglieder des Vorstands EUR 0,00

Mitgheder des Aufsichtsrats EUR 0.00
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Winten, 22. Februar 2019 Chancen oG

Dieser Jahresabschiuss wurde gemad § 48 GenG In der General/Vertretervarsammiung am
fesigestellt und die Ergebnisverwendung wie vorgeschlagen beschlossen,
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Bestitigungsvermerk des unabhéngigen Abschlusspriifers

An die Chancen ¢G, Witten

Wir haben den Jahresabschiuss der Chancen eG (im Folgenden "Genossenschaft”) - bestehend
aus der Bilanz zum 31. Dezember 2018 und der Gewinn- und Verlustrechnung fur das Ge-
schaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 sowie dem Anhang, einschlieBlich der
Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - geprift. DarUber hinaus haben wir
den Lagebericht der Genossenschaft fir das Geschafisjahr vom 1. Januar bis zum 31,
Dezember 2018 gepruft.

Nach unserer Beurtedung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

. entspricht der beigeflgte Jahresabschiuss in allen wesentlichen Belangen den deutschen,
fur Genossenschaften geltenden handelsrechthichen Vorschriften und vermatelt unter Be-
achtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaliger Buchfiihrung ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens- und Finanziage der Genossenschaft
zum 31. Dezember 2018 sowie ihrer Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2018 und

. vermittelt der beigefigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bikd von der Lage der
Genossenschaft In allen wesentichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit
dem Jahresabschiuss, entspricht den deutschen gesetziichen Vorschriften und stellt die
Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar,

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen
gegen die Ordnungsmadigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefuhrt hat,

Grundlage fir die Prifungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Jahresabschiusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung
mit § 53 Abs. 2 GenG in Verbindung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgesteliten deutschen Grundsatze ordnungsmagiger Abschiussprufung
durchgefOhrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt
"Verantwortung des Abschlussprifers fOr die Prifung des Jahresabschiusses und des Lagebe-
richts” unseres Beslatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der
Genossenschafl unabhdingig in Ubereinstimmung ma den deutschen handelsrechtichen und be-
rufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Uberein-
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stmmung mit diesen Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten
Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile
zum Jahresabschiuss und zum Lageberncht zu dienen.

Wir verweisen auf die Angaben im Abschnitt Erlauterungen zu den Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden im Anhang sowse auf die Angaben im Abschnitt Grundlagen des Unternehmens
im Lagebencht, in denen die gesetziichen Vertreter beschreiben, dass dwe Chancen eG bei der
Aufstellung des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2018 von der FortfGhrung der Untermneh-
menstitigkeit ausgegangen ist. Weiter hat der Vorstand der Genossenschaft dort beschrieben,
dass dée wirtschaftliche Entwicklung der Chancen ¢G planmaiig verlauft und dass die Chancen
@G auch in den nachsten Jahren, dem langfristigen Geschaftsmodell geschuldet, planmagig ne-
pative Ergebnisse erzielen wird. Nach der aktuellen Unternehmensplanung geht die Chancen eG
davon aus, dass in den Geschaftsjahren 2016 bis 2020 bzw. 2021 ein kumulierter Verlust in Ho-
he von rund TEUR 1,100,0 erwirtschaftet wird, Ab den Geschilftsjahren 2021 bzw, 2022 plant dee
Genossenschaft mit positiven Jahresergebnissen, Wie im Anhang und im Lagebericht der Chan-
cen eG dargelegt, deuten deese Ereignisse und Gegebenheiten auf das Bastehen einer wesentli-
chen Unsicherheit hin, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Genossenschaft zur FortfUh-
rung der Untemehmenstatigkeit aufwerfen kann und die ein bestandsgefahrdendes Risiko im
Sinne des § 322 Abs. 2 Satz 3 HGB darstelit.

Unsere Prifungsurnteile sind beziglich dieses Sachverhalts nicht modifiziert.
Sonstige Informationen
Die gesetzlichen Vertreter sind fur die sonstigen Informationen verantwortlich.

Die sonstigen Informationen umfassen die Gbrigen Teile des Geschaftsberichts - ohne weitere
Querverweise auf externe Informationen -, mit Ausnahme des gepriften Jahresabschiusses und
Lageberichts sowie die Zusammenfassung des Prifungsergebnisses.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die
sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgend-
eine andere Form von Prifungsschiussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informatio-
nen zu lesen und dabei zu wlrdigen, ob die sonstigen Informationen

. wesentiiche Unstimmigkeiten zum Jahvesabschluss. zum Lageberncht oder unseren bei
der Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
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. anderweitig wesentiich falsch dargestelit erscheinen.

Die gesetzlichen Vertreter der Genossenschaft sind verantwortlich far die Aufstellung des Jah-
resabschlusses, der den deutschen, fir Genossenschafien geltenden handelsrechtichen Vor-
schriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und daflr, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmagiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Ver-
haltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Genossenschaft
vermittell. Ferner sind dve gesetzichen Vertreter verantwortlich fir die intemen Kontrollen, die sie
in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsitzen ordnungsmaBiger Buchfihrung als notwen-
dig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu erméglichen, der fred von
wesentichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigien - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafur verantwortlich,
die Fahigkeit der Genossenschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstitigkeit zu beurteilen, Des
Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der FortfUhrung der
Unternehmenstitigkeit, sofern einschiligig, anzugeben. Dariber hinaus sind sie daflr verant-
wortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unterneh-
menstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entge-
genstehen.

Aullerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Aufstellung des Lageberichts,
der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Genossenschaft vermittelt sowie in allen
wesantichen Belangen mit dem Jahresabschiuss in Einklang steht, den deutschen gesetziichen
Vorschriften entspricht und dee Chancen und Risiken der zukonftigen Entwicklung zutreffend dar-
stellt, Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkehrungen und MaBnah-
men (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in
Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzichen Vorschriften zu erméglichen,
und um ausreichende geeignete Nachweise fir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kon-
nen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich far dée Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der
Gencssenschaft zur Aufstellung des Jahresabschiusses und des Lageberichts.
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Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber zu erlangen, ob der Jahresabschiuss als
Ganzes frei von wesentiichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen
ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bid von der Lage der Genossenschaft
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der
Profung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie
einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschiuss und
zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 53 Abs. 2 GenG in Verbindung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgesteliten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Ab-
schiussprifung durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Fal-
sche Darstellungen kdnnen aus VerstdBen oder Unrichtigkeden resulteren und werden als we-
sentlich angesehen, wenn verninfligerweise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder ins-
gesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirt-
schaftichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prufung Gben wir pflichtgemales Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. DarGber hinaus

. ientifizieren und beurteilen wir die Risiken wesanticher - beabsichtigter oder unbeabsich-
tigter - falscher Darstellungen im Jahresabschiuss und im Lagebericht, planen und fihren
Prafungshandiungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnach-
weise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile
zu dienen, Das Risiko, dass wesentiiche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden,
ist bei VerstoBen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstéGe betrugerisches Zusammen-
wirken, Falschungen, beabsichtigte Unvolistandigkeiten, irefihrende Darstellungen bzw.
das AuBerkraftsetzen intemer Kontrollen beinhalten kénnen.

. gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir dée Prifung des Jahresabschiusses relevanten
internen Kontrollsystem und den far die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrun-
gen und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Um-
stinden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit
deser Systeme der Genossenschaft abzugeben,

. beurteden wir die Angemessenheit der von den gesetziichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetziichen Vertretern
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dargestellten geschatzten Wene und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schiussfolgerungen Ober die Angemessenheit des von den gesetzlichen Ver-
tretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der FortfOhrung der Untemehmens-
tatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentiche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die be-
deutsame Zweifel an der Fahigkeit der Genossenschaft zur Fortfihrung der Unterneh-
menstatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schiuss kommen, dass eine wesentli-
che Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugeho-
rgen Angaben im Jahresabschiuss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls
dese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir
ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestati-
gungsvermerks erdangten Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder Gegebenheiten
konnen jedoch dazu fahren, dass die Genossenschaft ihve Untermehmenstatigkeit nicht
mehr fortfGhren kann.

beurteden wir die Gesamidarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses
einschlietlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Ge-
schaftsvorfalle und Ereignisse so darstelt, dass der Jahresabschiuss unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmaiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhaltnis-

sen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Genossenschaft
vermittelt.

beurteden wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschiuss, seine Gesetze-
sentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Genossenschaft

fUhren wir Prufungshandiungen zu den von den gesetziichen Veriretern dargesteliten zu-
kunfisorientierten Angaben im Lagebericht durch, Auf Basis ausreichender geeigneter
PrUfungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Anga-
ben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach
und beurtellen die sachgerechte Ableitung der zukunftsonentierten Angaben aus diesen
Annahmen. Ein eigenstindiges Prifungsurnteil zu den zukunftsonentierten Angaben sowie
zu den zugrunde kegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebiches un-
vermeidbares Risiko, dass kinftige Ereignisse wesentich von den zukunfisorientierten
Angaben abweichen
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Wir erortern mit dem Aufsichtsrat unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der
Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststeliungen, einschlieBlich etwaiger Mangel im internen
Kontrolisystem, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Disseldorf, 6. Mai 2019
Genossenschaftsverband - Verband der Regionen e V.

Bl

Guido Platten Johannes
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Xl. MITTELVERWENDUNGSKONTROLLVERTRAG

zwischen

CHANCEN eG, ceingetragen im Genossenschaftsregister des Amtsgerichts Bochum unter
GnR 262, mit der Geschéaftsadresse Alfred-Herrhausen-Str. 45 in 58455 Witten, vertreten durch die
gesamtvertretungsberechtigten Vorstande, Herrn Florian Kollewijn und Herrn Olaf Lampson

— nachfolgend auch ,Emittentin“ genannt —
und

Bildungschancen | GmbH & Co. KG, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Bochum,
mit der Alfred-Herrhausen-Str. 45 in 58455 Witten, vertreten durch die Chancen Management
GmbH, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Bochum, Geschaftsadresse ebenda, die-
se wiederum vertreten durch die Gesamtvertretungsberechtigten Geschéaftsfiihrer Herr Florian
Kollewijn und Herrn Olaf Lampson

- nachfolgend auch ,Bildungschancen I“ genannt —

- Emittentin und Bildungschancen | nachfolgend gemeinsam auch als ,Studienfinanzierer” ge-
nannt -

und

HmeS Treuhand GmbH, eingetragen im Handelsregister beim AG Hannover unter der Nummer
HRB 214663, mit der Geschaftsadresse Brisseler Stral’e 7 in 30539 Hannover, vertreten durch
den einzelvertretungsberechtigten Geschaftsflihrer, Herrn Lutz Hansen

— nachfolgend auch ,Mittelverwendungskontrolleur‘ genannt —

— Studienfinanzierer und Mittelverwendungskontrolleur nachfolgend auch die ,Parteien” genannt —

Kopie Anhang 1.2. Anleihebedingungen
Kopie Anhang 1.3.a Rahmen-Darlehensvertrag
Muster Anhang 1.3.b Einzeldarlehensvertrag
Muster Anhang 4.1. Sicherungskonten

Muster Anhang 5.2. Verpfandungsanzeige
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1.1.

1.2.

1.3.

Praambel

Die Emittentin beabsichtigt, eine Unternehmensanleihe mit einem Gesamtnennbetrag von bis zu
EUR 13.000.000,00 im Wege eines offentlichen Angebots (die ,CHANCEN eG 3 % 2019/2031,
kurz ,,Anleihe 2019/2031“) zu begeben. Die Anleihe 2019/2031 ist eingeteilt in bis zu 13.000 auf
den Inhaber lautende und untereinander gleichberechtigte Inhaber-Schuldverschreibungen mit
einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00 (einzeln die ,Schuldverschreibung® und mehrere
die ,Schuldverschreibungen®).

Grundlage der Anleihe 2019/2031 sind die hier als Anhang 1.2. beigefiuigten Anleihebedingun-
gen (die ,Anleihebedingungen®). Jedem Inhaber einer Schuldverschreibung (einzeln und ge-
meinsam die ,Anleihegldubiger®) stehen daraus die in den Anleihebedingungen bestimmten
Rechte zu; insbesondere das Recht auf Zinsen und ein Recht auf (anteilige) Riickzahlung der
Anleihe 2019/2031.

Die Bildungschancen | beabsichtigt von Universitaten und weiteren Aus- und Weiterbildungsein-
richtungen (,Bildungspartnern®) deren Studiengebihrenanspriiche gegen Studierende zu er-
werben. Die Bildungschancen | hat mit diesen Studierenden einen sogenannten Umgekehrten
Generationsvertrag (,UGV*) geschlossen, auf dessen Grundlage sie die Studiengebihren tber-
nimmt und von den Studierenden hierfir nach Beendigung des jeweiligen Studiums in Abhan-
gigkeit von deren spateren Einkommen vergutet wird. Neben dem Erwerb von Studiengebuh-
renansprichen von Bildungspartnern gegeniiber Studierenden, Gbernimmt die Bildungschancen
| teilweise auch unmittelbar die Begleichung der Forderungen von Bildungspartnern gegentiber
den Studierenden ohne dass sie diese Forderungen zuvor erworben hat. Der jeweilige Studie-
rende verpflichtet sich auch insoweit im Rahmen des geschlossenen UGV zu einer entspre-
chenden Vergutung der Bildungschancen | nach Beendigung seines Studiums.

Die Zahlung der Kaufpreise fir die Studiengebihrenanspriiche an die Bildungspartner soll vom
Konto der Emittentin erfolgen. Die Zahlung erfolgt, soweit nichts anderes ausdricklich vereinbart
ist, im Namen und auf Rechnung der Bildungschancen | (oder einer weiteren, gesondert zu be-
nennenden Tochtergesellschaft der Emittentin). In Hohe der jeweils durch die Emittentin ausge-
zahlten Kaufpreise fiir die Studiengebihrenanspriiche gewahrt diese der Bildungschancen | auf
Grundlage des mit dieser bestehenden Rahmen-Darlehensvertrags (vgl. Anhang 1.3. a.) ein
entsprechendes Einzeldarlehen (vgl. Anhang 1.3. b.). Die Einzeldarlehensvertrédge sind ent-
sprechend abzuschlie3en.

Il
Mittelverwendungskontrolle

Zahlungsvoraussetzungen

Die Auszahlung der Kaufpreise fir die Studiengebihrenanspriche durch die Emittentin ist durch
die Zustimmung des Mittelverwendungskontrolleurs, dem das Konto mit den Emissionserlésen
verpfandet ist, bedingt. Der Mittelverwendungskontrolleur gibt Zahlungen frei, soweit ihm durch
den Studienfinanzierer

(a) entsprechende Vertrage hinsichtlich des Erwerbs der Studiengebiihrenanspriiche mit den
Bildungspartnern und

(b) die unterjahrigen Rechnungen der Bildungspartner, welche entweder (i) unmittelbar an die
Bildungschancen | oder aber (ii) an den jeweiligen Studierenden gerichtet sind und von der
Bildungschancen | unmittelbar gegentiber dem Bildungspartner beglichen werden,

vorgelegt worden sind. Soweit die Bildungschancen | unmittelbar gegentber dem jeweiligen Bil-
dungspartner die Studiengeblhrenforderung gegeniber dem jeweiligen Studenten begleicht,
bedarf es der unter (a) genannten Vorlage der Vertrage Uber den Erwerb der Studienforderung
fur die Freigabe entsprechender Betrage nicht.
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4.1.

4.2.

Weitere Voraussetzungen fir die Auszahlung ist, dass

(c) dem Mittelverwendungstreuhander durch Vorlage entsprechender Vertragskopien nachge-
wiesen ist, dass die in Ziffer 1.3 benannten Darlehensvertrage (Rahmen-Darlehensvertrage
wie auch Einzeldarlehensvertrage) bestehen und

(d) eine Bestatigung der Bildungschancen | vorliegt, dass mit dem jeweils namentlich genann-
ten Studierenden, dessen Studiengebihrenanspruch erworben worden ist, auch ein ent-
sprechender UGV geschlossen worden ist und der Emittentin entsprechende Vertrage vor-
liegen. Der Mittelverwendungskontrolleur hat dabei lediglich zu priifen, ob die Bestatigung
vorliegt. Eine Uberpriifung, ob die UGV tatsachlich abgeschlossen wurden oder ob der Emit-
tentin die einzelnen UGV vorliegen, erfolgt nicht.

Die unter vorstehen lit (a) bis (d) genannten Auszahlungsvoraussetzungen werden nachstehend
einheitlich auch ,Verwendungsnachweis® genannt.

Pflichtenstellung des Mittelverwendungskontrolleurs

Dieser Vertrag begriindet das Recht und die Pflicht des Mittelverwendungskontrolleurs, die ihm
nach diesem Vertrag zugewiesenen Aufgaben wahrzunehmen. Der Mittelverwendungskontrolleur
ist, soweit nicht in diesem Vertrag ausdricklich geregelt, nicht verpflichtet, die Erfullung der Zah-
lungs- und sonstigen Verpflichtungen der Emittentin bzw. deren Tochtergesellschaft zu Gberwa-

chen oder Aufgaben zu Ubernehmen, die in den Bereich der Geschéftsfihrung des Studienfinan-
zierers fallen.

M.
Sicherheitenbestellung

Kontoverpféandung

Die Emittentin verpfandet hiermit an den Mittelverwendungskontrolleur alle gegenwartigen, be-
dingten und kinftigen Rechte und Anspriiche, die ihr aus der jeweiligen bankmafigen Ge-
schaftsverbindung betreffend den in Anhang 4.1. aufgefiihrten Bankkonten (,Sicherungskon-
ten®) bei dem in Anhang 4.1. genannten Kreditinstitut (,Kontofiihrende Bank") inklusive aller
Unterkonten, die die Emittentin zum Zwecke der Einzahlung auf die Sicherungskonten nach
dem Mittelverwendungskontrollvertrag oder zur Anlage in Tagesgeld, Termingeld sowie Fest-
geld bei der Kontofihrenden Bank zukunftig einrichten wird (,Sonstige Sicherungskonten®),
insbesondere den in der jeweils aktualisierten Fassung des Anhangs 4.1. genannten Konten,
zustehen.

Uber diese Sicherungskonten kénnen die Emittentin und der Mittelverwendungskontrolleur nur
gemeinsam verfugen. Der Mittelverwendungskontrolleur wird einer Verfugung nur zustimmen,
wenn die Anforderungen an die Mittelverwendungskontrolle gemaf Ziffer Il. dieser Vereinba-
rung erfillt sind. Die Verpfandung umfasst fir jedes Sicherungskonto insbesondere

4.1.1. alle Anspriche aus dem Girovertrag sowie aus laufender Rechnung einschliel3lich des
Rechts auf Kiindigung der Kontokorrentverhaltnisse, der Feststellung der Salden sowie
Forderungen aus festgestellten oder in Zukunft festzustellenden Salden sowie

4.1.2. alle Anspriche auf sich aus Rechnungsabschlissen ergebende Tagesguthaben, auf
Verfligung uber solche Guthaben durch Uberweisung sowie auf Gutschrift eingehender
Betrage (zusammen die ,Pfandrechte®).

Der Mittelverwendungskontrolleur nimmt die Bestellung der Pfandrechte hiermit an.
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5.1.

5.2.

5.3.

6.

Anzeige der Verpfandung

Die Verpfandung ist der jeweils Kontofiihrenden Bank unverziglich nach Unterzeichnung dieses
Vertrages anzuzeigen. Die Kontofiihrende Bank wird dem Mittelverwendungskontrolleur die
Kenntnisnahme von der Verpfandung schriftlich bestatigen.

Bezuglich der Anzeige an die Kontofuhrende Bank wird die Emittentin dem Mittelverwendungs-
kontrolleur unverziglich nach Unterzeichnung dieses Vertrages eine in Form und Inhalt (vgl. An-
hang 5.2.) entsprechende, ausgefiillte und unterschriebene Verpfandungsanzeige zur Verfliigung
stellen. Der Mittelverwendungskontrolleur wird die Verpfandungsanzeige im Namen der Emitten-
tin an die Kontoflihrende Bank weiterleiten, wozu die Emittentin den Mittelverwendungskontrol-
leur hiermit unwiderruflich beauftragt und bevollméachtigt.

Die Emittentin ermachtigt den Mittelverwendungskontrolleur weiterhin unwiderruflich der Konto-
fihrenden Bank die Kontoverpfandung nach Abschluss dieses Vertrages durch Ubersendung ei-
ner Abschrift dieses Vertrages im Namen der Emittentin anzuzeigen.

Sicherheiten / Sicherungsgiiter

Pfandrechte, die nach den vorstehenden Bestimmungen dieses Vertrages dem Mittelverwendungskon-
trolleur eingerdumt werden, werden nachfolgend einzeln auch als ,Sicherheit” bezeichnet. Die den Si-
cherheiten zugrundliegende Rechte oder Sachen werden nachfolgend einzeln auch als ,Sicherungsgut*
und in Mehrzahl auch als ,Sicherungsgiiter” bezeichnet. Die Gesamtheit der Sicherungsguter wird nach-
folgend auch als ,Sicherheitenpool” bezeichnet.

7.

7.1

7.2

8.1.

Garantien und Zusicherungen der Emittentin im Hinblick auf die Sicherheiten

Die Emittentin garantiert, dass die nach diesem Vertrag und den Anleihebedingungen auf das
Sicherungskonto zu zahlenden Mittel ausschlieflich auf die in Anhang 3.1. aufgefuhrten Bank-
konten Uberwiesen werden und sie nicht ohne vorherige schriftliche Zustimmung (§§ 126 b, 127
Abs. 3 BGB) des Mittelverwendungskontrolleurs weitere Bankkonten zu diesem Zweck erdffnen
wird.

Die Emittentin garantiert dem Mittelverwendungskontrolleur im Wege eines selbstandigen Garan-
tieversprechens, dass sie im Zeitpunkt der Zuordnung der jeweiligen Sicherheit zum Sicherhei-
tenpool nach MaRgabe der Anleihebedingungen

7.2.1. alleinige und rechtmafige Inhaberin/Eigentimerin der Sicherungsguter ist;
7.2.2. frei und ohne weitere Zustimmung Dritter Uber diese verfigen kann sowie, dass
7.2.3. Rechte Dritter an den Sicherungsgutern nicht bestehen.

Iv.
Mittelfreigabe

Mittelfreigabe

Der Mittelverwendungskontrolleur wird Mittel aus dem Sicherungskonto ausschlief3lich zum Zwe-
cke der Finanzierung des Erwerbs von Studiengebiihrenforderungen sowie von mit der Emission
verbundenen Kosten freigeben. In Hohe EUR 650.000,00 sind mit der Emission verbundene Kos-
ten (insbesondere Strukturierungs- und Platzierungsgebiihren, Gebihren der Zahlstelle sowie
Kosten der Rechts- und Steuerberatung) ohne weiteren Nachweis gegenuber und Priifung durch
den Mittelverwendungskontrolleuer von diesem auf entsprechende schriftliche Anfrage (u.a. auch
per E-Mail) der Emittentin (§§ 126 b, 127 Abs. 3 BGB) freizugeben. Mit vorstehender Freigabe
der Mittel durch den Mittelverwendungskontrolleur endet die Verpfandung hinsichtlich der freige-
gebenen Betrage.
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8.2.

8.3.

9.1

9.2

9.3

9.4

9.5

9.6

9.7

Der Mittelverwendungskontrolleur wird eine Verfigung zulasten der Sicherungskonten (Ziffer
4.1.) zwecks Erwerbs von Studiengebihrenforderungen erst dann zulassen, wenn und soweit
ihm durch den Studienfinanzierer vorzulegenden Verwendungsnachweise (Ziffer 2 (a) — (d)) fur
den jeweiligen Auszahlungsbetrag nachgewiesen sind.

Fur die Vorlage der genannten Vertragsunterlagen genugt grundsatzlich die Vorlage von Kopien.

Eine weitergehende sachliche Uberpriifung der Vertragsbeziehungen des Studienfinanzierers zu
den Bildungspartnern und den Studierenden schuldet der Mittelverwendungskontrolleur nicht.

Hinsichtlich der Prifung des Vorliegens der vorstehenden Auszahlungsvoraussetzungen ist der
Treuhander ausdriicklich nicht dazu verpflichtet, eine sachliche oder rechtliche Priifung vorzu-
nehmen, sondern kann sich grundséatzlich darauf beschranken, formal die Erfullung der Auszah-
lungsvoraussetzungen zu prifen, es sei denn, dass sich aus den Darstellungen der Emittentin of-
fensichtliche Unrichtigkeiten ergeben.

V.
Verwaltung der Sicherheiten

Rechte und Pflichten des Mittelverwendungskontrolleurs

Der Mittelverwendungskontrolleur ist verpflichtet, die Erlése aus der Emission der Anleihe
2019/2031 zu jedem Zeitpunkt von seinem sonstigen Vermoégen getrennt zu halten und nicht mit
seinem sonstigen Vermdgen zu vermischen.

Der Mittelverwendungskontrolleur ist nur verpflichtet, die nach diesem Vertrag ausdriicklich ge-
nannten Aufgaben zu Ubernehmen; insbesondere ist der Mittelverwendungskontrolleur nicht ver-
pflichtet, die nach Freigabe von Mitteln korrekte Verwendung der Mittel und/oder die sachliche
Richtigkeit von Schreiben und Aussagen der Emittentin und/oder Dritter selbst zu prifen.

Der Mittelverwendungskontrolleur ist berechtigt, Untervolimachten fiir das Sicherungskonto und
die Sonstigen Sicherungskonten nur an von Berufs wegen zur Verschwiegenheit verpflichtete
Personen zu erteilen. Die ggf. erforderliche Unterbevollmachtigung von Organmitgliedern und
Mitarbeitern des Mittelverwendungskontrolleurs ist davon unabhangig zulassig.

Der Mittelverwendungskontrolleur wird die Inhaber von besicherten Schuldverschreibungen ge-
maR Ziffer 8.1 i.V.m. Ziffer 11.2 der Anleihebedingungen Uber die diesen zustehende Mdglichkeit
der vorzeitigen Kiindigung der Schuldschuldverschreibungen hinweisen. Sobald die Emittentin ih-
ren Zahlungsverpflichtungen wieder nachkommt und der Insolvenzantrag wieder aufgehoben ist,
wird der Mittelverwendungskontrolleur auch diesen Umstand ebenfalls unverzuglich nach Ziffer
11.2 der Anleihebedingungen bekannt machen.

Der Mittelverwendungskontrolleur ist gegentber der Emittentin berechtigt, jederzeit nach vorheri-
ger Ankundigung die Unterlagen der Emittentin einzusehen, die die Anleihe 2019/2031 sowie die
von ihm verwalteten Sicherheiten betreffen, soweit dies fur die Erfullung seiner Verpflichtungen
aus diesem Vertrag sowie zur Wahrung der Rechte der Anleihegldubiger nach seinem freien Er-
messen notwendig ist. Auf Verlangen des Mittelverwendungskontrolleurs hat die Emittentin auf
ihre Kosten auflerdem Abschriften der vorgenannten Unterlagen zur Verfigung zu stellen. Der
Mittelverwendungskontrolleur ist nicht verpflichtet, den Anleiheglaubigern Einsichtnahme in Un-
terlagen zu gestatten.

Jedem einzelnen Anleiheglaubiger stehen die Rechte gegen den Mittelverwendungskontrolleur
und die Emittentin aus diesem Mittelverwendungskontrollvertrag aus eigenem Recht zu (§ 328
BGB, Vertrag zugunsten Dritter). Die Anleiheglaubiger sind verpflichtet, die sich aus diesem Ver-
trag ergebenen Beschrankungen zu beachten.

Der Mittelverwendungskontrolleur ist nicht verpflichtet, fir die Anleiheglaubiger deren Rechte aus
den Anleihebedingungen gegentber der Emittentin geltend zu machen oder durchzusetzen.
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9.8

9.9

9.10

9.11

9.12

10.

10.1.

10.2.

10.3.

10.4.

Fur den Fall der Eréffnung des Insolvenzverfahrens Uber das Vermdgen des Mittelverwendungs-
kontrolleurs oder der Ablehnung der Eréffnung mangels Masse, Ubertragt der Mittelverwen-
dungskontrolleur hiermit bedingt auf diesen Fall die ihm zustehenden Parallelanspriiche nach Zif-
fer 12 an den zu bestimmenden neuen Mittelverwendungskontrolleur. Ziffer 14.6. gilt entspre-
chend.

Die nach Ziffer 9.8 entstehenden Kosten tragt der Mittelverwendungskontrolleur.

Jedes Sicherungskonto darf nur mit vorheriger schriftlicher Zustimmung des Mittelverwendungs-
kontrolleurs gekindigt oder geschlossen werden. Der Mittelverwendungskontrolleur wird die Zu-
stimmung nicht willkarlich verweigern.

Die Parteien vereinbaren, dass aktuell nicht bendtigte Liquiditat auf dem jeweiligen Sicherungs-
konto nur in Tagesgeld, Termingeld sowie Festgeld bei der Kontofiihrenden Bank angelegt wer-
den darf. Zinsen und Ertrage fir Guthaben auf Sonstigen Sicherungskonten werden dem Siche-
rungskonto zugeschlagen.

Die Emittentin verpflichtet sich, dem Mittelverwendungskontrolleur unverziglich Mitteilung zu
machen, wenn eine von dieser Kontenverpfandung erfasste Forderung von Dritten gepfandet o-
der in sonstiger Weise beeintrachtigt wird. Bei einer Pfandung hat die Emittentin unverziglich
dem Mittelverwendungskontrolleur eine Abschrift des Pfandungs- und Uberweisungsbeschlusses
sowie aller sonstigen zu einem Widerspruch gegen die Pfandung erforderlichen Schriftstiicke
auszuhandigen und den Pfandungsglaubiger schriftlich von dem Sicherungsrecht des Mittelver-
wendungskontrolleurs zu unterrichten.

VI
Sicherheitenverwertung

Verwertung von Sicherheiten

Der Mittelverwendungskontrolleur ist zur Verwertung der Pfandrechte berechtigt, jedoch nicht
bevor die Forderungen aus den besicherten Schuldverschreibungen ganz oder zum Teil fallig
sind, der Mittelverwendungskontrolleur von einer Nichtzahlung Kenntnis erlangt und eine der
Emittentin durch den Mittelverwendungskontrolleur schriftlich gesetzte Frist von vier (4) Wochen
abgelaufen ist, sofern die Emittentin nicht nachweist, dass sie die fallige Forderung innerhalb der
Vierwochenfrist erflllt hat (,Verwertungsfall®). In einem Verwertungsfall zeigt der Mittelverwen-
dungskontrolleur der Kontofiihrenden Bank die bevorstehende Verwertung der Pfandrechte an.

Der Mittelverwendungskontrolleur ist ohne vollstreckbaren Titel berechtigt, die Pfandrechte zu
verwerten und alle Rechte nach diesem Vertrag auszulben.

Der Mittelverwendungskontrolleur ist berechtigt, den Wert der Pfandrechte zu realisieren, indem
er

10.3.1. die Aktivsalden des jeweiligen Sicherungskontos bis zu der Hohe einzieht, die zur Befrie-
digung der Forderungen aus den besicherten Schuldverschreibungen erforderlich ist;

10.3.2. alle erforderlichen oder dienlichen Mallnahmen ergreift, um die Falligkeit der Zahlungen
aus dem Sicherungskonto herbeizufihren oder die Sonstigen Sicherungskonten nach
diesem Vertrag zu verwerten und

10.3.3. von der Emittentin alle Unterlagen herausverlangt, die fur die Verwertung und/oder Ver-
waltung der Bankkonten notwendig oder dienlich sind.

Im Falle der Eréffnung des Insolvenzverfahrens tber das Vermdgen der Emittentin wird der Mit-
telverwendungskontrolleur gegeniiber dem Insolvenzverwalter bezlglich der von ihm verwalteten
Sicherheiten seine Rechte aus der jeweils anwendbaren Insolvenzordnung geltend machen.
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10.5.

10.6.

10.7.

11.

11.3

12.

121

Samtliche Erlése aus der Verwertung von Sicherheiten sind auf einem hierzu vom Mittelverwen-
dungskontrolleur einzurichtenden Treuhandkonto zu hinterlegen. Der Mittelverwendungskontrol-
leur ist berechtigt, von diesem Konto die durch die Verwertung entstehenden Kosten direkt zu
bezahlen. Nach Abschluss der Verwertung wird der Mittelverwendungskontrolleur — nach Abzug
der durch die Verwertung entstandenen Kosten und seiner Vergitung (,Netto-
Verwertungserlos®), soweit diese nicht von der Emittentin getragen werden — den Verwertungser-
I6s an die Anleiheglaubiger im Verhaltnis ihrer nominellen Beteiligung am ausstehenden Nennbe-
trag der Anleihe 2019/2031 auskehren. Die Emittentin stellt dem Mittelverwendungskontrolleur
hierzu die ihr im Rahmen der Kindigung durch die jeweiligen Anleiheglaubiger Ubermittelten
Bankverbindungen zur Verfigung. Mit der Auszahlung des entsprechenden Anteils am Netto-
Verwertungserlds bzw. mit vollstandiger Zahlung der unter den besicherten Schuldverschreibun-
gen zu beanspruchenden Verwertungsbetrage erléschen samtliche Rechte, die den Anleiheglau-
bigern gegen den Mittelverwendungskontrolleur zustehen. Weitergehende Anspriiche gegen den
Mittelverwendungskontrolleur sind ausgeschlossen. Weitergehende Anspriiche gegen die Emit-
tentin bleiben unberthrt.

Der Mittelverwendungskontrolleur wird den kindigenden Anleihegldubigern sowie der Emittentin
Uber die Verwertung der Sicherheiten und die erzielten Verwertungserlése Rechenschaft im Sin-
ne der §§ 666 i.V.m. § 259 BGB legen. Hierzu hat er die Emittentin und die kiindigenden Anlei-
heglaubiger innerhalb von zwei (2) Wochen nach Abschluss der jeweiligen Verwertungsmaf-
nahme zu informieren.

Der Mittelverwendungskontrolleur wird Sicherheiten nach Méglichkeit nur in dem Umfang verwer-
ten, wie dies zur Erflillung der Anspriiche der Inhaber von Schuldverschreibungen erforderlich ist.
Sicherheiten bzw. Ubererlése, die nach vollstéandiger Befriedigung dieser Anspriiche verbleiben,
wird der Mittelverwendungskontrolleur an die Emittentin bzw. den Insolvenzverwalter herausge-
ben.

VIL.
Allgemeine Regelungen

Beauftragung Dritter

Der Mittelverwendungskontrolleur darf sich bei der Erfullung der ihm nach diesem Vertrag oblie-
genden Verpflichtungen geeigneter Dritter bedienen. Der Mittelverwendungskontrolleur hat die
Emittentin bzw. deren Insolvenzverwalter hieriber unverziglich schriftlich zu informieren. Die
Beauftragung Dritter hat zu unterbleiben, wenn die Emittentin bzw. deren Insolvenzverwalter die-
ser innerhalb einer Frist von 14 Tagen unter Angabe sachlicher Griinde widersprechen. Das Ta-
tigwerden der HmcS Gesellschaft fir Forderungsmanagement im Rahmen der laufenden Mittel-
verwendungskontrolltatigkeiten gilt nicht als Beauftragung Dritter i.S.d. Ziffer 11.1. und gilt fir die
Dauer des Bestehens des Mittelverwendungskontrollvertrages als unwiderruflich durch die Emit-
tentin gebilligt. Etwaige Vergutungsanspriche der HmcS Gesellschaft fur Forderungsmanage-
ment GmbH sind mit der an den Mittelverwendungskontrolleur zu entrichtenden Vergitung abge-
deckt.

Die Kosten der Beauftragung Dritter sind in Hohe der marktublichen Vergitung durch die Emit-
tentin bzw. deren Insolvenzverwalter zu ersetzen.

Im Falle einer Beauftragung gemaR Ziffer 11.1. haftet der Mittelverwendungskontrolleur nur fur
Auswahlverschulden.

Parallelanspriiche des Mittelverwendungskontrolleurs

Zur Sicherung samtlicher gegenwartiger, zukUnftiger und/oder bedingter (einschlielich gesetzli-
cher) Anspriiche der Anleiheglaubiger gegen die Emittentin aus den Anleihebedingungen (,Pri-
marverpflichtungen®) sowie der Wirksamkeit der bestellten (insbesondere der akzessorischen)
Sicherheiten (Verpfandung der Konten) verpflichtet sich die Emittentin hiermit im Wege eines
abstrakten Schuldversprechens, dem Mittelverwendungskontrolleur einen Betrag in Hohe des je-
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12.2

13.

13.1

13.2

13.3

13.4

14.

14.1

14.2

14.3

15.
15.1

15.2

weils aktuellen Nennbetrages (gemaf Ziffer 1.2 der Anleihebedingungen) der gesamten ausste-
henden Schuldverschreibungen zuziglich aller aufgelaufener, nicht gezahlter Zinsen, zu zahlen
(,Parallelverpflichtung®). Dementsprechend hat der Mittelverwendungskontrolleur ein eigenes,
von den Primarverpflichtungen abstraktes Recht, von der Emittentin die Erfullung der vorgenann-
ten Verpflichtung zu verlangen.

Die Parteien sind sich daruber einig, dass die Parallelverpflichtungen nicht zu einer mehrfachen
Inanspruchnahme der Emittentin fihren sollen. Daher gilt, dass insgesamt nur einmal Zahlung in
Hoéhe der Primarverpflichtungen und der Parallelverpflichtungen verlangt werden kann.

Vergiitung des Mittelverwendungskontrolleurs

Die Héhe der dem Mittelverwendungskontrolleur fiir die Ubernahme und Erfiillung der in diesem
Vertrag geregelten Aufgaben zustehende Vergitung bleibt einer gesonderten schriftichen Rege-
lung der Parteien vorbehalten.

Auslagen, die im Zusammenhang mit der Erflillung seiner Verpflichtungen aus diesem Vertrag
anfallen, kann der Mittelverwendungskontrolleur gegen Nachweis gegeniiber der Emittentin oder
eines etwaigen Insolvenzverwalters vom Sicherungskonto entnehmen.

Sollten die im Rahmen einer eventuell erforderlichen Verwertung von Sicherheiten entstehenden
Kosten bis zum Zeitpunkt der Auskehrung des Verwertungserléses an die Anleiheglaubiger nicht
von der Emittentin getragen werden, so ist der Mittelverwendungskontrolleur berechtigt, diese
Kosten von dem an die Anleiheglaubiger auszukehrenden Verwertungserlos fiir sich in Abzug zu
bringen.

Gegenlber den Inhabern von Schuldverschreibungen verzichtet der Mittelverwendungskontrol-
leur auf alle Einwendungen, die ihm wegen einer eventuellen Nichtleistung der Vergiitung gegen
die Emittentin zustehen.

Stellung und Pflichten der Emittentin

Die Emittentin sichert dem Mittelverwendungskontrolleur fiir die Laufzeit der Anleihe 2019/2031
ihre volle und uneingeschrankte Unterstitzung dahingehend zu, dass sie alles in ihrer Macht ste-
hende unternehmen und veranlassen wird, um die Bestellung und die uneingeschrankte Wirk-
samkeit der Sicherheiten sicherzustellen und aufrechtzuerhalten.

Die Emittentin ist verpflichtet, den Mittelverwendungskontrolleur unverzuglich Uber solche Um-
stande und Tatsachen schriftlich zu informieren, die negative Auswirkungen auf die Erflillung der
Pflichten des Mittelverwendungskontrolleurs aus diesem Vertrag, die Erfillung der Verpflichtun-
gen der Emittentin aus der Anleihe 2019/2031 und/oder die vom Mittelverwendungskontrolleur
verwalteten Sicherheiten haben kénnen. Dies betrifft insbesondere auch wesentliche Umstande
aus Rechtsbeziehungen zu Dritten und zu verbundenen Unternehmen bzw. diese betreffende
Umsténde, die einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Fahigkeit der Emittentin zur Erful-
lung ihrer Verpflichtungen aus der Anleihe 2019/2031 haben kdnnen. Die Emittentin hat in ihrer
Information an den Mittelverwendungskontrolleur darzulegen, warum der mitgeteilte Umstand
wesentlichen Einfluss auf deren Fahigkeit, die Verpflichtungen aus der Anleihe 2019/2031 zu er-
fallen, hat.

Uber die Einberufung und etwaigen Beschliisse einer Anleiheglaubigerversammiung, insbeson-
dere nach dem Schuldverschreibungsgesetz (SchVG), ist der Mittelverwendungskontrolleur von
der Emittentin unverzuglich schriftlich zu informieren.

Laufzeit und Kiindigung
Dieser Mittelverwendungskontrollvertrag tritt mit Unterzeichnung durch die Parteien in Kraft.

Dieser Mittelverwendungskontrollvertrag endet ohne weitere Erklarungen der Parteien
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15.3.

15.4.

15.5.

15.6.

16.

16.1.

16.2.

16.3.

15.2.1 mit vollstandiger Befriedigung aller Forderungen der Anleihegldubiger und Freigabe der
Sicherheiten durch den Mittelverwendungskontrolleur entsprechend den Regelungen die-
ses Mittelverwendungskontrollvertrags oder

15.2.2 mit vollstandiger Verwertung der Sicherheiten und Herausgabe des Verwertungserldses
an die Anleiheglaubiger und vollstandige Freigabe des Sicherungskontos entsprechend
den Regelungen dieses Vertrages oder

15.2.3 mit vollstédndiger Mittelfreigabe aus den Sicherungskonto geman Ziffer 8.1.

Die Emittentin kann diesen Mittelverwendungskontrollvertrag ohne Einhaltung einer Kindigungs-
frist kiindigen, wenn bis spatestens 31.12.2019 keine Zuteilung der Anleihe 2019/2031 an die An-
leiheglaubiger erfolgt ist oder die Emission der Anleihe 2019/2031 abgebrochen wurde mit der
Folge, dass keine Zuteilung erfolgt oder eine vollstdndige Ruckabwicklung vorgenommen wird.
Es wird klargestellt, dass der Mittelverwendungskontrolleur im Falle einer Kindigung nach dieser
Ziffer 15 verpflichtet ist, etwaige bereits bestellte Sicherheiten unverziglich zu Gunsten der Emit-
tentin freizugeben.

Wahrend der Laufzeit der Anleihe 2019/2031 ist eine ordentliche Kindigung des Mittelverwen-
dungskontrollvertrags durch die Emittentin und den Mittelverwendungskontrolleur ausgeschlos-
sen.

Eine jederzeitige Kindigung des Mittelverwendungskontrollvertrages aus wichtigen Griinden ist
durch die Emittentin und den Mittelverwendungskontrolleur mdglich.

Im Falle einer vorzeitigen Beendigung dieses Vertrages — aus welchem Grund auch immer — hat
die Emittentin sicherzustellen, dass mit Ausscheiden des Mittelverwendungskontrolleurs ein ge-
eigneter Nachfolger in diesen Vertrag mit samtlichen Rechten und Pflichten eintritt oder sie einen
neuen Mittelverwendungskontrollvertrag zu denselben Konditionen abschlief3t. Im Falle der Kiin-
digung durch den Mittelverwendungskontrolleur trifft diesen die Verpflichtung, einen geeigneten
Nachfolger zu finden, dessen Bestellung die Emittentin nur aus wichtigem Grund widersprechen
darf. Der ausscheidende Mittelverwendungskontrolleur ist verpflichtet dem neuen Mittelverwen-
dungskontrolleur gegeniiber Rechenschaft tber seine Tatigkeit im Rahmen des Vertrages abzu-
legen. Die Emittentin und der Mittelverwendungskontrolleur haben die Anleihegldubiger unver-
zuglich Uber den Wechsel des Mittelverwendungskontrolleurs gemag Ziffer 11 der Anleihebedin-
gungen zu informieren. Der Mittelverwendungskontrolleuer ist verpflichtet, bei der Ubertragung
der Sicherheiten auf den neuen Mittelverwendungskontrolleur mitzuwirken.

Haftung und Freistellung

Der Mittelverwendungskontrolleur haftet nicht fir Verbindlichkeiten, die die Emittentin gegentber
den Anleiheglaubigern oder sonstigen Dritten eingeht bzw. eingegangen ist. Der Mittelverwen-
dungskontrolleur Gbernimmt insbesondere keine Haftung flr das von der Emittentin an Anleihe-
glaubiger verteilte Wertpapierprospekt und den Erfolg der Anleihe 2019/2031.

Der Mittelverwendungskontrolleur ist nicht fur Verluste oder Schaden haftbar, die der Emittentin
und/oder den Anleiheglaubigern entstehen, es sei denn, diese betreffen die Verletzung wesentli-
cher Pflichten aus diesem Vertrag oder beruhen auf vorsatzlichem Fehlverhalten oder grobe
Fahrlassigkeit des Mittelverwendungskontrolleurs. Hiervon unberihrt bleibt jeweils die Haftung
wegen der Verletzung des Lebens, des Koérpers oder der Gesundheit. Die Haftungseinschran-
kung gilt auch fir Erfullungsgehilfen des Mittelverwendungskontrolleurs.

Die Haftung des Mittelverwendungskontrolleurs wegen der Verletzung von wesentlichen Ver-
tragspflichten ist im Ubrigen gegeniiber der Emittentin und den Anleiheglaubigern auf den
Hoéchstbetrag von insgesamt 2.500.000,00 € je Versicherungsfall (maximal 5.000.000,00 € pro
Jahr) beschrankt. Hiervon unberthrt bleibt jeweils die Haftung wegen der Verletzung des Lebens,
des Korpers oder der Gesundheit, wenn der Mittelverwendungskontrolleur oder ein Erfullungsge-
hilfe die Verletzung zu vertreten hat, sowie auf Ersatz sonstiger Schaden, die auf einer vorsatzli-
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16.4.

17.

17.1.

17.2.

17.3.

17.4.

17.5.

17.6.

18.

chen oder grob fahrldssigen Pflichtverletzung des Mittelverwendungskontrolleurs oder eines Er-
fullungsgehilfen beruhen.

Die Emittentin wird den Mittelverwendungskontrolleur von samtlichen Schaden freistellen und den
Mittelverwendungskontrolleur diesbeziglich schadlos halten, die dem Mittelverwendungskontrol-
leur aufgrund irgendwelcher Handlungen oder Unterlassungen in der Austibung oder angenom-
menen Ausubung seiner in diesem Vertrag enthaltenen Rechte entstehen oder gegen ihn geltend
gemacht werden, es sei denn, diese Schaden sind auf grobe Fahrlassigkeit oder vorsatzliches
Fehlverhalten des Mittelverwendungskontrolleurs zuriickzufiihren.

Schlussbestimmungen
Dieser Vertrag unterliegt dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Bankarbeitstage sind Tage, an denen Banken in Frankfurt am Main fur den Publikumsverkehr
geoffnet sind.

Mindliche Nebenabreden zu diesem Vertrag bestehen nicht. Anderungen oder Ergénzungen
dieses Vertrages bedirfen der Schriftform. Dies gilt auch fiir das Schriftformerfordernis.

Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrages unwirksam oder undurchfuhrbar sein oder wer-
den, so soll dies die Giiltigkeit des Vertrages im Ubrigen nicht beriihren. Die Parteien verpflichten
sich, die unwirksame oder undurchflihrbare Bestimmung durch eine solche zu ersetzen, die dem
wirtschaftlichen Ergebnis des von den Parteien gewollten mdglichst nahekommt. Sollte der Ver-
trag eine Regelungslicke aufweisen, insbesondere einen offensichtlich regelungsbedurftigen
Punkt nicht regeln, so werden die Parteien die Liicke durch eine wirksame Bestimmung ausfiillen,
deren wirtschaftliches Ergebnis dem entspricht, was die Parteien vereinbart hatten, wenn sie die
Lickenhaftigkeit erkannt hatten.

Gerichtsstand fir Streitigkeiten im Zusammenhang mit diesem Vertrag ist Witten.

Die Emittentin und der Mittelverwendungskontrolleur sind berechtigt, diesen Vertrag einvernehm-
lich zu andern, soweit keine wesentlichen Rechte der Anleiheglaubiger zu deren Lasten geandert
werden.

Mitteilungen

Jede Mitteilung oder sonstige Benachrichtigung aufgrund oder im Zusammenhang mit dieser Vereinba-
rung ist personlich, per Brief, per Fax oder per E-Mail an die folgenden Anschriften zu Gbermitteln:

Fiir die Emittentin:

CHANCEN eG Bildungschancen | GmbH & Co. KG

Alfred-Herrhausen-Str. 45 Alfred-Herrhausen-Str. 45

58455 Witten 58455 Witten

E-Mail: kollewijn@chancen-eg.de E-Mail: kollewijn@chancen-eg.de
lampson@chancen-eg.de lampson@chancen-eg.de

Telefon: +49 (0) 30 549099000 Telefon: +49 (0) 30 549099000

Fiir den Treuhander:

HmcS Treuhand GmbH
Brisseler Stralte 7
30539 Hannover

E-Mail: treuhand@hmcs.com
Telefon: + 49 (0)511-763333-0
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Mitteilungen, die der Mittelverwendungskontrolleur gemal den Anleihebedingungen oder gemal® den
Bestimmungen des Mittelverwendungskontrollvertrags an die Anleiheglaubiger zu richten hat, hat dieser
durch Veréffentlichung im Bundesanzeiger / Rubrik Kapitalmarktinformationen zu erledigen.

(Ort / Datum) (Ort / Datum)

CHANCEN eG HmcS Treuhand GmbH

Florian Kollewijn und Herrn Olaf Lampson, Vor- (Lutz Hansen, Geschéftsfihrer)
stande

(Ort / Datum)

Bildungschancen | GmbH & Co. KG

Florian Kollewijn und Herrn Olaf Lampson, Ge-
schaftsflhrer
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