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Zu dieser Rating-Summary wurde der RENE LEZARD Mode GmbH ein umfassender Ratingbericht inkl.
Zertifikat ausgehandigt. Dieser enthalt umfassende Informationen zum Rating des Unternehmens. Bei
Unstimmigkeiten ist der Ratingbericht maRRgeblich. Eine Veroffentlichung der Inhalte des Berichts von
Seiten der Creditreform Rating AG ist ausgeschlossen.

Zusammenfassung

Die RENE LEZARD Mode GmbH (Konzern) ist ein etabliertes, inhabergefilhrtes sowie international ausge-
richtetes, mittelstdndisches Unternehmen der Bekleidungsindustrie. Es produziert und vertreibt modische
Textilien und Waren, insbesondere Bekleidung und Accessoires, unter der Marke RENE LEZARD. Die Waren
sind als Premiumtextilien im hochpreisigeren Segment angesiedelt. Neben dem Fach- und Einzelhandel wer-
den eigene Stores und Factory Outlets sowie der Onlinevertrieb als Vertriebskanéle genutzt. Im Geschaftsjahr
2012/2013 erzielte der RENE LEZARD Mode Konzern mit durchschnittlich 451 Mitarbeitern bei einem Umsatz
von 52,17 Mio. EUR (Vorjahr 51,94 Mio. EUR) einen Jahreslberschuss von 0,18 Mio. EUR (Vorjahr 0,08 Mio.

EUR).
Jahresabschluss per 31.03. (HGB) | Strukturbilanz' |
(Konzern) 2012/2013 2011/2012

Bilanzsumme 33,17 Mio. € 30,44 Mio. €
Eigenkapitalquote 13,76% 18,40%
Umsatz 52,17 Mio. € 51,94 Mio. €
Gesamtergebnis/EBT 0,27 Mio. € 0,14 Mio. €
Jahresliberschuss 0,18 Mio. € 0,08 Mio. €
Gesamtkapitalrendite 5,55% 5,64%
Umsatzrendite 0,75% 0,34%
Cashflow zur Gesamtleistung 3,20% 2,86%

Mit dem vorliegenden Rating wird der RENE LEZARD Mode GmbH (Konzern) eine befriedigende Bonitat
attestiert, die im Vergleich zur Gesamtwirtschaft und zur Branche einer durchschnittlichen Beurteilung ent-
spricht.

' Die Strukturbilanz weicht von der handelsrechtlichen Bilanz ab. Die Differenz ergibt sich aus dem Abzug des Firmenwertes vom Ei-
genkapital; die Eigenkapitalquote beriicksichtigt die veranderte Betrachtung der Gesellschafterdarlehen
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Strukturinformationen

Die RENE LEZARD Mode GmbH (Konzern) kreiert, produziert und vertreibt modische Textilien und Waren,
insbesondere Bekleidung und Accessoires, unter der Bezeichnung RENE LEZARD. Die Waren sind im hoch-
preisigeren Segment angesiedelt und umfassen fir den Damen- und Herrenbereich grundsatzlich alle we-
sentliche Produktgruppen wie z.B. Anzlge, Blazer, Sakkos, Hosen, Récke, Mantel, Jacken, Hemden, Blusen,
Strick- und Jerseywaren sowie Accessoires.

RENE LEZARD positioniert sich liberwiegend im Premiumsegment. Als wesentliche Wettbewerbsmarken
gelten u.a. im Herrensegment BOSS und Windsor und im Damensegment BOSS, Windsor, MarcCain oder
auch Strenesse.

Kreiert werden die Textilien in Schwarzach am Main von einem eigenen Designteam. Hier erfolgen auch die
technische Produktentwicklung sowie Beschaffung und Logistik. Die Produktion erfolgt teilweise in einem
eigenen Werk in Slowenien mit einer Kapazitat von ca. 35.000 Teilen pro Jahr. Wesentliche Teile der Produk-
tion werden von der RENE LEZARD jedoch an externe Produzenten vergeben. Dafiir werden die fiir die Pro-
duktion erforderlichen Materialien von der RENE LEZARD Mode GmbH beschafft und an die jeweiligen Liefe-
ranten weitergeleitet oder komplett von den Lieferanten der Ware, die sich vorrangig in Osteuropa, der Turkei
und in Asien befinden, bezogen.

Das eigene Sortiment der RENE LEZARD Mode GmbH umfasst derzeit Damenoberbekleidung (ca. 60,3 %
des Umsatzes), Herrenbekleidung (ca. 36,3 % des Umsatzes) und Accessoires (ca. 3,4 % des Umsatzes)
Zielgruppe der RENE LEZARD Mode GmbH sind Manner und Frauen mittlerer bis hoher Einkommensgrup-
pen in der Altersklasse von 35 bis 50 Jahre, die einen hohen Anspruch an Qualitat und Stil haben. Neben den
saisonal wechselnden modischen Produkten fir Damen und Herren existieren jeweils ganzjahrige, nur gele-
gentlich leicht modifizierte Produkte fir den Geschaftsbereich. Die Kontinuitat der Marke soll durch das Fest-
halten im Design an einer zeitlosen Modernitédt mit sichtbar hoher Qualitdt gewahrleistet werden, wodurch
sich das Risiko verfehlter Kollektionen wesentlich reduziert.

Dariiber hinaus l4sst die RENE LEZARD Mode GmbH durch Dritte Schuhe, Taschen und Giirtel herstellen,
die unter der Marke RENE LEZARD vertrieben werden. Dieses sogenannte Lizenzgeschaft soll im Zuge der
weiteren Markenstarkung zuklnftig ausgebaut werden. Zuséatzlich werden fur Unternehmen und Verbande
spezielle Kollektionen entwickelt und produziert.

Das uns vorgestellte Produktprogramm halten wir bezogen auf die Strategie und die Zielgruppe fir gut entwi-
ckelt und zukunftsfahig. Wir gehen davon aus, dass die Marke bei der vorhandenen Kundschaft eine gewisse
Markenbindung und -identifikation entwickelt hat. Die Berichtsgesellschaft geht von einem hohen Stammkun-
denanteil aus. Trotz dieser Einschatzung sind die Produkte grundsatzlich hoch substituierbar. Das Risiko der
Entwicklung einer Kollektion, die nicht den Markterfordernissen entspricht, ist grundsatzlich méglich, wenn-
gleich die Eintrittswahrscheinlichkeit auf Grund der Konzentration auf Wahrung der Markenkontinuitat gering
und die Auswirkungen auf Grund von Anzahl und Umfang neuer Kollektionen pro Jahr im Vergleich zur sons-
tigen verkauften Ware relativ iberschaubar gehalten werden kénnten. Trotzdem besteht u.E. eine permanen-
te Anforderung in Bezug auf die Sicherung der Marktstellung und Markenpflege sowie deren Abgrenzung.
Hier sind Eventualrisiken vorhanden.

Das uns vorgestellte Marketingkonzept ist gut und hinreichend differenziert entwickelt.

Fiir die Marke RENE LEZARD hat das Unternehmen qualitéts- und stilbewusste Frauen und Manner als Ziel-
gruppe definiert, die den klassischen Stil bevorzugen und viel Wert auf Beratung und Service legen. Diese
Zielgruppe hat ein solides Einkommen und weist eine stabile Kaufkraft auf. Daher sind sie weniger preissen-
sitiv bei ihren Kaufentscheidungen. lhre Praferenzen liegen im Premiumsegment.

Das Unternehmen betreibt umfassende Markt-, Stil- und Designrecherchen, dabei werden u.a. die wesentli-
chen Wettbewerber identifiziert. Das Wholesale-Geschéaft inklusive dem Onlinebereich macht ca. 39 % des
Umsatzes aus. Der Umsatzanteil des Eigenvertriebs der Ubrigen ca. 61 % des Gesamtumsatzes entfallen zu
etwa 24 % auf die eigenen Stores und zu etwa 37 % auf die eigenen Factory-Outlets. Im Rahmen der Wachs-
tumsstrategie ist die Erdffnung weiterer eigener Stores geplant. Die Berichtsgesellschaft erzielte im Ge-
schéftsjahr 2011/2012 ca. 79 % ihres Umsatzes in Deutschland und ca. 21 % im Ausland mit Schwerpunkten
in Russland, Osterreich, der Schweiz und den USA.
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Das Unternehmen befindet sich in einem grundsatzlich konjunktursensiblen Umfeld. Marktbeobachtungen
stellen eine enge Korrelation zwischen Konsumausgaben fiir Bekleidung und der Entwicklung des verfligba-
ren Einkommens fest. Der durch den lokal bzw. regional begrenzten Einzelhandler gepragte Markt ist sehr
fragmentiert und wettbewerbsintensiv. Nach den Daten des Gesamtverbands textil+mode waren in Deutsch-
land im 1. Quartal des Jahres 2012 etwa 79.300 Unternehmen im Textilgewerbe tatig, davon etwa 42.100
Unternehmen im Bereich Bekleidung. Bei einer Uberdurchschnittlichen Konjunktursensibilitdt der Branche ist
der Verdrangungswettbewerb sehr stark und das Konsolidierungspotenzial ziemlich gro®. Durch die Strategie
der klaren und konzentrierten Orientierung auf eine kaufkraftige Konsumentengruppe, verspricht sich das
Unternehmen eine gewisse Stabilitat bei der zukunftigen Entwicklung.

Die Abnehmer der RENE-LEZARD-Kollektionen im Wholesale-Bereich sind hauptsachlich Damen- und Her-
renausstatter im gehobenen Fachhandel. Die Kunden sind breit gestreut, kein Kunde hatte einen Umsatzan-
teil von mehr als 10 % des Konzernumsatzes im letzten Geschéftsjahr. Das Programm der RENE-LEZARD
wird in Deutschland durch einen eigenen Aufiendienst sowie Uber Handelsvertreter an die Einzelhandler ver-
trieben. Im Ausland erfolgt der Vertrieb hauptsachlich tGber externe Partner.

Auch wenn das Unternehmen keine wesentlichen Klumpenrisiken bei Kunden aufweist, verbleiben Unsicher-
heiten in Bezug auf denkbare Kundeninsolvenzen oder ein verandertes Endverbraucherverhalten. Die Kon-
zentration auf das Premiumsegment kann eine gewisse Stabilitdt bringen, da die Kundenschicht auch in re-
zessiven Zeiten vergleichsweise stabil konsumiert. Angesichts des trotzdem herausfordernden Umfelds stellt
die Diversifizierung des Produktportfolios Uber die Vergabe von Lizenzen fir bisher nicht mit der eigenen
Marke versehene Produkte eine Chance zur besseren Verteilung des Risikos auf verschiedene Warengrup-
pen dar. Andererseits bleibt das mit der Ein-Marken-Strategie verbundene Markenrisiko dadurch bestehen.
Aus geographischer Sicht stellt die internationale Aufstellung einen zunehmend wichtigen Ausgleich bei kon-
junkturellen Schwankungen dar.

Auf dem Beschaffungsmarkt ergeben sich bedingte Risiken durch volatile Rohstoffpreise (Ol und Baumwolle).
Diese wirken sich bei Premiummarken wie RENE LEZARD jedoch auf Grund der geringeren Materialein-
satzquote weniger stark aus als bei Unternehmen mit niedrigeren Rohertragen. Die Produktion erfolgt im
Wesentlichen iiber Lohnfertigungsunternehmen, die teilweise eine gewisse Abhangigkeit von der RENE
LEZARD Mode GmbH (Konzern) aufweisen. Derzeit sehen wir das Beschaffungswesen jedoch - auch auf
Grund der eigenen Fertigungsmaoglichkeiten - als stabil an.

Insgesamt sprechen die gute Marktetablierung und die gute Organisation flr eine nachhaltige Geschéaftsent-
wicklung des RENE LEZARD Konzerns. Aufgrund des Know-hows seines Managements sollte sich das Un-
ternehmen im Wettbewerb behaupten kdnnen. Allerdings sind die bestehenden Markt- und Branchenrisiken
zu beachten.

Strategie

Die Strategie der RENE LEZARD Mode GmbH (Konzern) ist auf nachhaltige, internationale Expansion aus-
gerichtet. Das angestrebte Wachstum soll durch die Fokussierung auf drei Bereiche erreicht werden.

Im Rahmen der Optimierung und des Ausbaus des bestehenden Vertriebskonzeptes steht neben einer ver-
starkten Kundenorientierung hinsichtlich der Verkaufserlése pro Flache fur die Einzelhandelskunden durch
funfmal pro Saison wechselnde, attraktive Kollektionen im Bereich der Damenoberbekleidung sowie eine
zeithahe Warenversorgung des Einzelhandels auch in der Nachorder ein weiterer Ausbau des Wholesale-
Geschaftes im In- und Ausland im Mittelpunkt. Dartiber hinaus strebt die Berichtsgesellschaft eine Fokussie-
rung auf den Ausbau selbst bewirtschafteter Flachen durch Shop-in-Shop-Flachen aber auch durch die Er6ff-
nung weiterer eigener Retail-Stores und Factory-Outlets an. Der bereits bestehende Internethandel soll weiter
forciert werden.

Ausgehend von den Erfahrungen der Geschaftsleitungsmitglieder méchte die Berichtsgesellschaft verstarkt
Aktivitdten im Bereich Marketing durchfiihren, die neben den klassischen Anzeige- und Presseaktivitaten
auch die standige Verbesserung des Store-Designs, abverkaufsférdernde Mallnhahmen sowie attraktive
Schaufensterdekorationen umfassen sollen.

Im Zuge der weiteren Starkung der Markenbekanntheit hat die Geschéftsleitung auf Basis der eigenen Erfah-
rungen den schrittweisen Ausbau des Lizenzgeschaftes zur Herstellung von Accessoires und weiterer zur
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Marke passender Produkte begonnen und mdchte dies weiter ausbauen, um damit ein zusatzliches, attrakti-
ves Erléspotential zu erschliel3en.

Insgesamt halten wir die Strategie des RENE LEZARD Mode GmbH Konzerns fiir plausibel und nachvoll-
ziehbar.

Rechnungswesen/Controlling

Die RENE LEZARD Mode GmbH erstellt einen Konzernjahresabschluss. Das Geschaftsjahr endet jeweils am
31.03. Die in den uneingeschrankt erteilten Bestatigungsvermerken flir die Konzernabschlisse zum 31. Marz
2010 und 2011 nach Insolvenz der damaligen Gesellschafterin enthaltenen Hinweise auf bestandsgefahr-
dende Liquiditatsrisiken, denen die RENE LEZARD Mode GmbH zum damaligen Zeitpunkt ausgesetzt war,
bestehen nach der erfolgten Ubernahme der Anteile durch die Geschaftsfiihrung, der danach erfolgten An-
schlussfinanzierung und der Emission der Anleihe seit Herbst 2012 nicht mehr.

Das uns im Rahmen des Ratings dargelegte Rechnungswesen und Controlling halten wir, soweit erkennbar,
fur gut entwickelt und hinreichend detailliert. In den letzten beiden Jahren wurde eine neue ERP-Software
eingefihrt, die auf die Bedurfnisse der Branche zugeschnitten ist. Eine Anpassung der Buchhaltungssoftware
an die gestiegenen analytischen Anforderungen ist fir die kommenden zwei Jahre geplant. Zur Abbildung
des Geschaftsgeschehens der einzelnen Bereiche und Stores sowie des Konzerns nutzt die Geschéftsleitung
ein gut entwickeltes Controlling und Rechnungswesen, das alle grundlegenden Informationen zur Unterneh-
menssteuerung Ubersichtlich bereitstellt. Wesentliche, das operative Geschaft betreffende Vorgange und
Analysen werden sinnvoll branchenspezifisch und teils taglich erstellt und kontrolliert. Die Planungsqualitat
und -methodik auf der Basis eines integrierten Planungstools sehen wir als gut an. Die unterjahrigen Soll-Ist-
Analysen werden zeitnah erstellt, detailliert vorgenommen sowie qualifiziert analysiert und kommentiert.

Daruber hinaus stehen im Rahmen eines umfassenden betriebswirtschaftlichen Instrumentariums monatliche
Geschéftszahlen mit Soll-/Ist-Vergleichen und Vorjahreszahlen zur Verfugung. Hinzu kommen Budget-, Mit-
tel- und Langfristplanungen.

Wir beurteilen das Rechnungswesen und Controlling inkl. der Planungs-, Analyse- und Berichtsaktivitaten des
RENE LEZARD Konzerns zusammenfassend als gut entwickelt.

Finanzen

Die RENE LEZARD Mode GmbH (Konzern) verfiigt iiber eine geordnete Finanzplanung inkl. Kapitalfluss-
rechnung. Die finanzwirtschaftliche Abbildung von strategischen Planungen hat einen hinreichenden Hori-
zont.

Die Passivseite der Bilanz weist eine weniger befriedigende Struktur auf. Die bilanzanalytische Eigenkapital-
quote war zum 31.03.2013 mit 13,76% (Vj. 18,40%) weiter unterdurchschnittlich. Die Reduzierung ist im We-
sentlichen auf eine geédnderte Berlcksichtigung der Gesellschafterdarlehen im Rahmen unserer Methodik
zuruck zu flhren.

In Folge der Finanzkrise im Jahr 2008 sowie der Insolvenz der ehemaligen Mitgesellschafterin und der sich
daraus entwickelnden Kaufzuriickhaltung der Kunden, die sich seinerzeit deutlich negativ auf die Vermdgens-
und Ertragslage der Berichtsgesellschaft auswirkte, wurde mit den beteiligten Banken ein Sicherheiten-
Poolvertrag unter Fihrung der értlichen Sparkasse abgeschlossen, der basierend auf einem Restrukturie-
rungsprogramm die weitere Finanzierung der Gesellschaft sicherstellte. Dieser Vertrag, der auch die Facto-
ringlinie in H6he von 4 Mio. EUR umfasst, wurde seitdem auf Grund der positiven Entwicklung jahrlich ver-
langert. Die finanzierenden Kreditinstitute haben nach dem Ausscheiden eines Poolmitglieds im Oktober
2012 die korrespondierenden Linien und Darlehen Gbernommen und sich ebenfalls im Oktober 2012 ver-
pflichtet, die bestehenden Kreditlinien bis zum 31.03.2014 zu verlangern.

Im Zuge der Ubernahme der Geschéftsanteile von der ehemaligen Mitgesellschafterin durch Thomas Schae-
fer und Heinz Hackl wurde eine Vereinbarung geschlossen, nach der von den urspringlich der Gesellschaft
zur Verfigung gestellten Gesellschafterdarlehen 4,7 Mio. EUR im Unternehmen verbleiben und seitens eines
Darlehensgebers auf ausstehende Zinsen in Héhe von ca. 0,6 Mio. EUR zugunsten der Gesellschaft verzich-
tet wird.
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Dartber hinaus bestanden zum 31.03.2013 eine Factoringlinie in Hohe von 4,0 Mio. EUR sowie Lieferanten-
verbindlichkeiten in H6he von 1,41 Mio. EUR (Vj: 1,80 Mio. EUR). Die von den Banken gewéahrten Betriebs-
mittelkredite erfahren bedingt durch die erfolgreich begebene Anleihe nur eine geringe Auslastung.

Um einerseits die Finanzierung des weiteren Wachstums zu gewahrleisten und andererseits einen Teil der
Finanzverbindlichkeiten abzuldsen, hat die Berichtsgesellschaft im Herbst 2012 die Emission einer Anleihe
Uber 15 Mio. EUR (5 Jahre Laufzeit; Plain Vanilla) erfolgreich abschlieRen kdnnen. Im Wertpapierprospekt
gibt die Gesellschaft an, dass sich der geschaftsfihrende Gesellschafter, Thomas Schafer verpflichtet hat,
die Gesellschafterdarlehen in Héhe von 4,7 Mio. EUR und aufgelaufenen Zinsen wahrend der Laufzeit der
Teilschuldverschreibungen — bis auf kinftig anfallende Zinsen — in der Gesellschaft stehen zu lassen. Ge-
genuber den finanzierenden Banken wurden Gesellschafterdarlehen in Héhe von 4,7 Mio. EUR fiir die Dauer
der bestehenden Finanzierung mit Rangrucktritt versehen.

Aus dem geplanten Nettoemissionserldés wurde ein GroRteil zur Refinanzierung von Finanzverbindlichkeiten
verwendet. Ein Betrag in H6he von bis zu 3,8 Mio. EUR soll fir die Starkung der Marke RENE LEZARD durch
MarketingmalRnahmen sowie ein Betrag von bis zu 3,0 Mio. EUR fir die Expansion im In- und Ausland durch
die Eroffnung neuer Einzelhandelsgeschafte und die Ausweitung des Wholesale-Geschafts auch in Landern,
in denen RENE LEZARD bislang noch nicht oder nicht so stark vertreten ist, eingesetzt werden.

Die verhaltnismaRig geringen Forderungsausfalle in der Vergangenheit, Eigentumsvorbehalte sowie ein akti-
ves, effektives und gut gestaltetes Debitorenmanagement lassen keine besonderen Risiken in diesem Be-
reich erkennen. Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen beliefen sich zum 31.03.2013 bedingt
durch die im ersten Halbjahr 2013 aufgetretene Verschiebung der Saison auf einem vergleichsweise héheren
Niveau in Héhe von 2,31 Mio. EUR (Vj. 1,58 Mio. EUR). Die zum 31.03.2013 angestiegenen Lagerbestande
wurden im Zuge des Sommerhalbjahres nach unserer Analyse jedoch wieder auf das Ubliche Mal3 zuriickge-
fuhrt.

Im Geschéftsjahr 2013/2014 sind weitere Investitionen fir die Einrichtung neuer Stores und Showrooms vor-
gesehen. Das Unternehmen behalt sich eine teilweise Finanzierung mittels Leasing vor.

Die Off-Balanceverbindlichkeiten zum 31.03.2012 setzen sich aus Leasing- und vor allem aus Mietverbind-
lichkeiten i.H.v insgesamt 29,18 Mio. EUR (Vj. 19,57 Mio. EUR) zusammen. Die Erhéhung ist insbesondere
auf die SchlieBung alter bzw. Eréffnung neuer Standorte zurickzufuhren. Zum Konzernbilanzstichtag betrug
das Wechselobligo TEUR 63 (Vj. TEUR 44). Darlber hinaus bestanden Birgschaften in Héhe von TEUR
1.844 (Vj. TEUR 1.784).

Risiken

Die RENE LEZARD Mode GmbH (Konzern) sieht sich in ihrer Tétigkeit einer Vielzahl finanzieller, operativer
und marktbezogener Risiken gegeniiber. Ihre Uberwachung erfolgt im Rahmen einer umsichtigen Unterneh-
mensfihrung. Ein Risikomanagement ist im Unternehmen etabliert. So findet im Zuge der Planungen eine
stetige Uberwachung aller relevanten Chancen- sowie Risikofelder statt.

Das Kerngeschaft der RENE LEZARD Gruppe besteht im Absatz von modischen Textilien, die im Premium-
segment angesiedelt werden. Hier ergibt sich insbesondere aufgrund des Schwerpunktes auf den Absatz-
markt in Deutschland eine Abhangigkeit von der konjunkturellen Entwicklung in Deutschland. Einschréankend
sei jedoch angemerkt, dass aufgrund der Einkommensstarke der anvisierten Zielgruppe bei den Kunden die
Auspragung auf konjunkturelle Veranderung durchaus geringer ausfallt als bei preiswerteren Textilanbietern
und deren Nachfragern. Hier verfolgt die Geschaftsfiihrung eine konsequente Starkung der Marke RENE
LEZARD, um auch zukunftig von den Verbrauchern als Premiumhersteller wahrgenommen zu werden. Um
das Risiko zu verringern, mit neuen Kollektionen nicht den gewlinschten Zuspruch bei den Kunden zu erhal-
ten, findet eine konsequente Beobachtung des Trend- und Marktumfeldes statt.

Abwertungsrisiken ergeben sich auch aus den Retouren und Restanten, denen der RENE LEZARD Konzern
mit einer starkeren Etablierung des Endkundengeschafts und der Einrichtung von Outlet-Stores begegnet, die
auf Deckungsbeitragsebene grofltenteils profitabel arbeiten und somit kaum Abwertungen erfordern. Aller-
dings ist mit dem Ausbau der Retail-Shops ein zusatzlicher Finanzbedarf verbunden.

Durch die Optimierung der Beschaffungsvorgange, ein konsequentes Working-Capital-Management sowie
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eine wochentliche Lagerkontrolle sollen die bestandsbezogenen Risiken weiter begrenzt werden.

Weiter sieht sich der Konzern Finanzierungs- und Wahrungsrisiken ausgesetzt, zum einem durch den weite-
ren Ausbau des internationalen Absatzmarktes, zum anderen bei der Beschaffung von Rohstoffen fir die
Produktion. Im Finanzierungsbereich spielt hier vor allem das Zinsanderungsrisiko eine nicht zu verachtende
Rolle. Hier findet im Bereich der zinstragenden Verbindlichkeiten eine teilweise Absicherung durch Zinssiche-
rungsprodukte statt.

Zur Absicherung der Forderungen findet eine standige Uberwachung des Zahlungsverhaltens der Kunden
statt, dartber hinaus verduRert RENE LEZARD seine Forderungen zum Teil an eine Factoringgesellschaft,
um die moéglichen Ausfélle zu verringern.

Wir halten das Risikomanagementsystem insgesamt fur ausreichend und angemessen.

Zu den wesentlichen Risikofeldern gehéren bei der Téatigkeit der RENE LEZARD Mode GmbH folgende
Sachverhalte:

- Das Unternehmen ist einem besonders intensiven Wettbewerb seitens der grof’en Kaufhausketten
sowie internationalen Bekleidungsunternehmen ausgesetzt;

- Das Konsumverhalten der Verbraucher kann sich nicht nur in Folge wechselnder Modetrends andern,
sondern ist teilweise konjunktursensitiv;

- Der Umsatz von Bekleidungsartikeln ist stark vom Wetter abhangig und damit saisonal gepragt;

- Es besteht das Risiko von Lieferstérungen oder Lieferengpassen, was zu héheren Beschaffungskos-
ten fur die Gesellschaft fuhrt;

- Bei den Restanten und Retouren ergeben sich auf Grund der eigenen Factory-Outlets kaum ergeb-
nisrelevante Abwertungsrisiken.

Aktuelle Geschaftsentwicklung und Ausblick

Nach relativ starken Wachstumsraten der Vorjahre hat sich das Wachstum der deutschen Wirtschaft im Jahr
2012 mit +0,7% deutlich verlangsamt, ist im europaischen Vergleich jedoch weiterhin als robust zu bezeichnen.
Fir 2013 wird derzeit mit einem leichten Anstieg des Wachstums von 0,5% gerechnet, der primar auf der Bau-
tatigkeit und dem privaten Konsum ful3t. Bei stabiler Zahl der Erwerbstétigen, weiterhin historisch niedrigen
Zinsen, dem erhéhten Einkommensniveau und der verringerten Sparquote der Verbraucher, sollte der private
Konsum auch flr die zweite Jahreshalfte 2013 und Anfang 2014 eine leicht positive Entwicklung nehmen. Die
Gesellschaft fir Konsumforschung (GfK) prognostizierte fir 2013 per August ein Wachstum des realen privaten
Konsums von 1%. Der Ifo-Geschaftsklimaindex stieg im August 2013 abermals an. In 2014 kdnnte das deut-
sche BIP wieder um 1,0% bis 1,5% wachsen.

Konjunkturrisiken ergeben sich weiterhin aus dem européischen und weltwirtschaftlichen Umfeld. Aber auch
die sich verscharfenden politischen Situationen in Nahost und Nord-Afrika kénnten einen negativen Einfluss auf
die Konjunkturentwicklung, z.B. (iber einen steigenden Olpreis, entfalten. Fiir den Euroraum ist in 2013 aber-
mals mit einem Riickgang des BIP zu rechnen. Obwohl fir 2014 in Europa derzeit eine Bodenbildung und im
gunstigen Fall mit einem leichten Wirtschaftswachstum gerechnet werden kann, bleiben die konjunkturellen
Aussichten in Europa und somit auch in Deutschland sowie weltweit von hohen Unsicherheiten belastet.
Wachstumstreiber bleiben trotz ricklaufiger Wachstumsprognosen weiterhin die Markte in Fernost.

Entgegen der Branchenentwicklung bei in Deutschland gutem Konsumklima konnte die RENE LEZARD Mode
GmbH im Geschaftsjahr 2012/2013 eine weitere Verbesserung der Umsatzsituation verzeichnen. Mit einem
Umsatz von 52,17 Mio. EUR wurde der Vorjahresumsatz von 51,94 Mio. EUR leicht Ubertroffen. Dies ist im
Wesentlichen auf den Mehrumsatz in den eigenen Einzelhandelsgeschéaften zurickzufihren. Die Verbesse-
rung der Organisation und der Nachlieferfahigkeit sowie die Neuausrichtung des Vertriebes haben sich dabei
positiv ausgewirkt. Dadurch konnte das Betriebsergebnis (EBIT) von 1,81 Mio. EUR im Vorjahr auf 2,06 Mio.
EUR im abgelaufenen Geschaftsjahr leicht gesteigert werden. Der Jahresliberschuss lag mit 0,18 Mio. EUR
(Vj. 0,08 Mio. EUR) wiederum im positiven Bereich. Das Ergebnis ist durch den Teilverzicht der Gesellschafter
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auf die Zinsen der Gesellschafterdarlehen sowie die Einmalkosten im Zusammenhang mit der Emission der
Anleihe gepragt.

Entsprechend der Entwicklung plant die RENE LEZARD Mode GmbH auch fiir die Folgejahre eine positive
Umsatzentwicklung ein. Auch wir gehen aufgrund der Strategie des Konzerns von einem weiteren Wachstum
aus. Diese enthalt allerdings Risiken im insgesamt wettbewerbsintensiven und in Europa gesattigten Marktum-
feld, was dazu beitragt, dass wir die Héhe der geplanten Steigerungen als ambitioniert einschatzen.

Die Berichtsgesellschaft hat im Herbst 2012 die Platzierung einer Anleihe Uber 15 Mio. EUR erfolgreich ab-
schlie®en kénnen. Die Anleihe soll neben der erfolgten Ablésung von Finanzverbindlichkeiten der Finanzierung
des Wachstums dienen.

Durch seine aktuelle Finanzierungsstrategie und die Innenfinanzierungskraft bei anhaltendem Geschéfts-
wachstum ist der Konzern bei Félligkeit der Anleihe nach den derzeitig vorliegenden Planungen voraussichtlich
auf Anschlussfinanzierungen angewiesen. Im September 2012 konnte die RENE LEZARD Mode GmbH jedoch
bereits vor der Begebung der Anleihe eine Verlangerung der Finanzierungsvereinbarung mit den beteiligten
Banken realisieren, was fir die grundsatzliche Fahigkeit des Unternehmens spricht, externe Kapitalzufihrun-
gen auch unter schwierigen Bedingungen einwerben zu kénnen. Eventualrisiken fir die Zukunft sind daraus
nicht auszuschlief3en.

Der uns vorliegende Bankenspiegel sowie die Finanzplanung weisen auf eine geringe Ausnutzung der vorhan-
denen Betriebsmittelkredite hin. Auf Basis der uns vorliegenden Finanzplanung besteht jederzeit genigend
Spielraum, um aulerplanméafiige Ereignisse abfedern zu kdnnen. In Folge der erfolgreichen Umsetzung der
genannten FinanzierungsmafRnahmen konnte sich die Finanzsituation des Konzerns verbessern und die Struk-
tur der Passivseite relativ stabilisieren.

Mafdgeblich fir die Durchfiihrung eines Ratings ist der auf der Internetseite der Creditreform Rating AG verof-
fentlichte ,Verhaltenskodex der Creditreform Rating AG“. Die Creditreform Rating AG erarbeitet danach syste-
matisch und mit der gebotenen fachlichen Sorgfalt ihre unabhangige und objektive Meinung Uber die Zukunfts-
fahigkeit, die Risiken und die Chancen des beurteilten Unternehmens zum Stichtag, an dem das Rating erteilt
wird.

Klnftige Ereignisse sind ungewiss, ihre Vorhersage beruht notwendigerweise auf Einschatzungen. Das Rating
ist somit keine Tatsachenbehauptung, sondern eine MeinungsaufRerung. Die Creditreform Rating AG haftet
daher nicht fir Schaden, die darauf beruhen, dass Entscheidungen auf ein von ihr erstelltes Rating gestitzt
werden. Diese Ratings sind auch keine Empfehlungen fir Investoren, Kaufer oder Verkaufer. Sie sollen von
Marktteilnehmern (Unternehmen, Banken, Investoren etc.) nur als ein Faktor im Rahmen von Unternehmens-
oder Anlageentscheidungen betrachtet werden. Sie kdnnen Eigenuntersuchungen und Bewertungen nicht er-
setzen.

Wir unterstellen, dass die uns vom Mandanten zur Verfiigung gestellten Dokumente und Informationen voll-
standig sind sowie deren Inhalt korrekt ist und dass vorgelegte Kopien unverandert und vollstandig den Inhalt
der Originale wiedergeben. Die Creditreform Rating AG Ubernimmt keine Garantie fiir die Richtigkeit und Voll-
standigkeit der verarbeiteten Informationen.

Dieser Bericht ist urheberrechtlich geschitzt. Die gewerbsmalige Verwertung, ohne eine schriftliche Zustim-
mung der Creditreform Rating AG, ist unzulassig. Um die Gesamtaussage des Inhaltes nicht zu verfalschen,
darf grundsatzlich nur der vollstandige Bericht verdffentlicht werden. Auszige durfen nur mit Zustimmung der
Creditreform Rating AG verwendet werden. Eine Verdffentlichung des Ratings ohne Kenntnis der Creditreform
Rating AG ist nicht zuldssig. Ausschliellich Ratings, die auf der Internetseite der
Creditreform Rating AG verdffentlicht sind, sind als aktuell anzusehen.
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Vorstand: Dr. Michael Munsch
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HR Neuss B 10522

RENE LEZARD Mode GmbH
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D-97359 Schwarzach

Telefon +49-(0) 9324 / 302 0
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