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Hinweis:

Zu dieser Rating-Summary wird der Glinther Zamek Produktions- und Handelsgesellschaft mbH & Co.
KG (Konzern) ein umfassender Ratingbericht inkl. Zertifikat ausgehéandigt. Dieser enthalt umfassende
Informationen zum Rating des Unternehmens. Bei Unstimmigkeiten ist der Ratingbericht maBgeblich.
Eine Veroffentlichung der Inhalte des Berichts von Seiten der Creditreform Rating AG ist ausge-
schlossen.

Zusammenfassung

Die Ginther Zamek Produktions- und Handelsgesellschaft mbH & Co. KG (Konzern) - im Folgenden auch
Zamek, Zamek Gruppe oder Gesellschaft genannt - ist ein international tatiges, flihrendes deutsches Fami-
lienunternehmen der Lebensmittelbranche. Die Zamek Gruppe entwickelt, produziert und vermarktet Bri-
hen, Suppen, SoBen, Wiirze und Fertiggerichte sowie Wiirze- und Aromenapplikationen.

Die Zamek Gruppe ist in den Geschéftsbereichen Private Label, Food Service und Food Ingredients tatig.
Der Geschéftsbereich Private Label teilt sich dabei auf in die Teilbereiche Discount (groBe, international
tatige Discounter im In- und Ausland) und Consumer Business (filhrende Lebensmitteleinzelhandelsunter-
nehmen).

Zamek erzielte im Geschaftsjahr 2010/2011 (Bilanzstichtag: 30.06.) mit aktuell 513 Mitarbeitern eine Ge-
samtleistung i.H.v. rd. 78,45 Mio. EUR (Vj. rd. 86,64 Mio. EUR) und einen Jahresiberschuss i.H.v. rd. 75
TEUR (Vj. rd. 1,74 Mio. EUR).

Strukturinformationen

Die heutige Zamek Gruppe wurde urspringlich im Jahr 1932 von Bernhard Zamek als Produktionsgesell-
schaft von Brihwdrfeln in Pastenform gegrindet. Im Jahr 1953 folgte die Griindung der Zamek Handelsge-
sellschaft mbh Vertrieb flir den Vertrieb der Produkte. Es folgten die Griindungen weiterer Tochtergesell-
schaften (Dr. Lange & Co. GmbH, LAMARC Feinkost GmbH sowie Zamek Feinkost Dresden GmbH), die in
die heutige Firmenstruktur eingegangen sind. Im Jahr 2012 begeht die Gesellschaft ihr 80-jahriges Firmen-
jubilaum.

Die heutige gesellschaftsrechtliche Struktur der Zamek Gruppe stellt sich wie folgt dar (Quelle: Zamek):
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Familie Zamek

99,84% l

geschaftsfiihrende
Giinther Zamek Produktions- und Handels- _Ifg_nl_pl_e_lfl_e_rlt_h'_r_ll_'lb
Verwaltungsgesellschaft mbH!

100% l
Zamek Nahrungsmittel PLCLIIUEIIUN Zamek Gesellschaft mit
GmbH & Co. KG 1,04% beschréinkter Haftung

l 100%

Zamek Nahrungsmittel Dresden

WPR Gesellschaft fiir Werbung und

LAMARC Feinkust GmbH Public Relations mbH

GmbH

! Gesellschafter der Giinther Zamek Produktions- und Handels-Verwaltungsgesellschaft mbH: Anleihe-Emittentin
Bernhard Zamek, Petra Zamek, Michael Kriger | | siehe FuBnote 1 und 2!
[ Tochterunternehmen
? Kommanditisten der Giinther Zamek Produktions- und Handelsgesellschaft mbH & Co. KG: Beteiligung

Bernhard Zamek, Petra Zamek, Ursula Zamek, Sebastian Zamek, Marcus Zamek, Fabian Zamek, Bernhard Ginther Kurt Zamek (Kapitalanteil zusammen EUR 6.000.000,00) und die Vermar Verwaltungs- ur
Marktstudien AG (Kapitalanteil EUR 10.000). Je EUR 1,00 Festkapital gewihren eine Stimme. Abweichend davon hat die Vermar Verwaltungs- und Marktstudien AG sechs Millionen Stimmen und die
Gunther Zamek Praduktions- und Handels-Verwaltungsgesellsehaft mbH zehn Stimmen (zusarmmengefasst: Familie Zamek 6.000.000, Vermar Verwaltungs- und Marktstudien AG 6.000.000, Ginther Zarm.
Praduktions- und Handels-Verwaltungsgesellschaft mbH 10}, Beschlisse der Gesellschaft bedirfen grundsitzlich einer einfachen Mehrheit der Stimmen,

Die Zamek Gruppe besteht aus acht Unternehmen. Der Verwaltungssitz ist in Disseldorf, die Produktions-
statten befinden sich in Disseldorf und Dresden. Die operativen Unternehmen der Zamek Gruppe sind die
Zamek Nahrungsmittel GmbH & Co. KG in Disseldorf und die Zamek Nahrungsmittel Dresden GmbH sowie
die Handelsgesellschaften Dr. Lange & Co. GmbH, die LAMARC Feinkost GmbH und die WPR Gesellschaft

fir Werbung und Public Relations mbH.

Im Zuge einer zielgerichteten Nachfolgeregelung des Geschéftsfiihrers Bernhard Zamek haben Petra Za-
mek (im April 2009 Ubernahme der Geschéftsfiihrung) und Michael Kriiger (seit Oktober 2006 Geschafts-
fihrer) alle Tatigkeitsbereiche lbernommen und bilden heute zusammen mit dem kaufmannischen Leiter
Christian Mamok die oberste, operative Flihrungsebene der Gruppe. Durch eine im Jahr 2007 erfolgte, stra-
tegische Neuausrichtung der Zamek Gruppe konnte die Grundlage fiir ein weiteres, kontinuierliches Um-
satz- und Ertragswachstum gelegt werden. Im Rahmen der Neuausrichtung konzentriert sich die Gesell-
schaft stringent auf ihre Kernkompetenzen, optimiert ihr Produktportfolio und bestimmt klar abgegrenzte
Verbraucherzielgruppen.

Im Zuge des bisherigen und geplanten Wachstums sind kontinuierlich weitere organisatorische Anpassun-
gen erforderlich. Die bestehenden Unternehmensstrukturen zeichnen sich durch Transparenz und flache
Hierarchien aus, wodurch zeitnahe Entscheidungsfindungen begiinstigt werden. Der Charakter eines durch
hohe Produktqualitdt Uberzeugenden Familienunternehmens konnte durch die gewdhlten Strukturen ge-
wahrt und optimiert werden.
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Markt, Produkte

Das Produktportfolio der Zamek Gruppe umfasst derzeit rund 1.200 verschiedene Produkte aus den Berei-
chen Bruhen, Suppen, SoBen, Wiirze und Fertiggerichte sowie Wirze- und Aromenapplikationen, die aber
auch nach Kundenwilnschen kombiniert werden kénnen. Das Tétigkeitsfeld der Gesellschaft unterteilt sich
in drei Geschéftsbereiche:

= Private Label mit den Teilgeschéftsbereichen Discount und Consumer Business
= Food Service
= Food Ingredients

In ihrem Geschéftsbereich Private Label entwickelt und produziert die Zamek Gruppe fiir groBe Discounter
(Teilgeschéftsbereich Discount) sowie fir groBe Lebensmitteleinzelhandelsunternehmen (Teilgeschaftsbe-
reich Consumer Business) Brihen, Suppen, SoBen, Wirze und Fertiggerichte. Diese werden entweder
unter kundeneigenen Marken oder unter den Zamek-Marken ,Zamek” und ,Dr. Lange® an Endverbraucher
oder GroBkunden vertrieben. Erganzt wird das Produktangebot im Bereich Private Label durch ein umfang-
reiches Dienstleistungsangebot. Neben der Markenfiihrung der Kundenmarken sind weitere Kernkompeten-
zen von Zamek die Entwicklung, der Aufbau und die Markteinfilhrung von neuen Produkten sowie Produkt-
erneuerungen (Relaunches). Hierzu zahlen auch die Pflege und Entwicklung neuer Marken- und
Geschmackskonzepte sowie deren Weiterentwicklung.

Zu den Discountern z&hlt die Zamek Gruppe insbesondere Kunden, die mit einem eingeschrankten Pro-
duktsortiment und hohen Stlickzahlen arbeiten. Fir diese Kunden fertigt die Zamek Gruppe derzeit aus-
schlieBlich Produkte unter Kundenmarken. Die von der Zamek Gruppe entwickelten Kundenmarken werden
grundsatzlich vollstandig an die Kunden der Zamek Gruppe (bertragen, wobei Zamek weiterhin die Produk-
te unter diesen Marken produziert und auch weiterentwickelt.

Lebensmitteleinzelhandelsunternehmen verfligen in der Regel Uber eine gréBere Produktpalette und ver-
wenden teilweise, abhangig von der jeweils bendétigten Menge, neben ihren Handelsmarken auch die Mar-
ken der Zamek Gruppe ,Zamek" und ,Dr. Lange®“.

Unter der Marke ,Zamek* bietet die Gesellschaft derzeit rund 25 verschiedene Grundtypen an Briihen, Sup-
pen, SoBen, Wiirze und Fertiggerichten an. Die Marke ,Zamek" besteht seit der Griindung des Unterneh-
mens vor 80 Jahren und hat deutschlandweit einen hohen Bekanntheitsgrad. Zu den Kunden von Zamek,
die Produkte unter der Marke ,Zamek® verkaufen, gehdren deutsche Discounter sowie groBe bis mittelgroBe
Lebensmitteleinzelhandelsunternehmen und GroBverbraucher. Die Produkte unter der Marke ,Zamek" wer-
den von den Kunden als héherwertiges Produkt im Vergleich zu den Eigenmarken vertrieben.

Die Marke ,Dr. Lange” wird vor allem bei kleineren bis mittelgroBen Discountern und Lebensmitteleinzel-
handelsunternehmen platziert und hat dort eine groBe Markenbekanntheit. Unter der Marke ,Dr. Lange®
verkauft die Zamek Gruppe derzeit rund 40 verschiedene Produkte, die i.d.R. von ihren Kunden in solchen
LosgréBen angeboten werden, in denen die Entwicklung einer kundeneigenen Marke noch nicht rentabel
ist.

In ihrem Geschaftsbereich Food Service beliefert die Zamek Gruppe GroBkichen, Studentenwerke, Kanti-
nen, Krankenhauser, Seniorenresidenzen und Caterer mit Brihen, Suppen, SoBen, Wirze und Fertigge-
richten. Einige Fertiggerichte werden durch einen Drittlieferanten nach Zamek-Rezepturen und unter Zuga-
be von Zamek-Compounds (Wirzmischungen) fiir die Zamek Gruppe produziert.

In diesem Geschaftsbereich entwickelt die Zamek Gruppe gemeinsam mit ihren Kunden Lebensmittelpro-
dukte, die den besonderen Anforderungen und Bediirfnissen an Lebensmittelprodukte in GroBkiichen ent-
sprechen.
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Die Kunden sind in der Regel deutsche GroBkilchen, die aufgrund ihres hohen Bedarfs an einer hohen An-
zahl von qualitativ hochwertigen, ginstigen und leicht kombinierbaren Lebensmitteln in den meisten Fallen
auf hierauf spezialisierte Unternehmen wie Zamek zuriickgreifen. Die Anforderungen dieser Kunden an die
Qualitét, die Zusammensetzung, die Verpackung und den Preis der Produkte in diesem Segment unter-
scheiden sich erheblich von den Anforderungen der Discounter und Lebensmitteleinzelhandelsunterneh-
men. So mussen Nahrungsmittel fir Krankenhduser beispielsweise bestimmte Deklarationsanforderungen
erfillen (z.B. hinsichtlich des Zucker- oder Fettgehalts) oder es wird explizit Nahrung fir GroBkichen be-
stellt, die frei von bestimmten Geschmacksverstarkern ist. In anderen Féllen darf ein kombiniertes Mittages-
sen, beispielsweise fiir Studentenwerke, einen bestimmten Preis nicht Gbersteigen.

Dartber hinaus stellt die Zamek Gruppe im Geschaftsbereich Food Ingredients Basisprodukte und Wiirze-
sowie Aromenapplikationen fir die weiterverarbeitende Industrie her.

Der Geschéftsbereich Food Ingredients umfasst in erster Linie Basisprodukte, Wirzeapplikationen und Bri-
hen in Pulver-, Flissig- oder Pastenform, die zur Verarbeitung von der Nahrungsmittelindustrie genutzt
werden. Des Weiteren umfasst die Geschéftstatigkeit der Gesellschaft den margenstarken Bereich der
Aromenherstellung. Hierbei entwickelt Zamek in ihrer eigenen Forschungs- und Entwicklungsabteilung un-
terschiedliche Aromen und Wirzeapplikationen. Diese werden von den weiterverarbeitenden Industrien
anschlieBend in deren Produkten als Zutaten verwendet.

Weiterhin entwickelt die Zamek Gruppe maBgeschneiderte Produkte fir ihre Kunden aus der weiterverar-
beitenden Industrie. Das Produktportfolio besteht derzeit aus tber 100 verschiedenen Produkten und soll in
Zukunft weiter ausgebaut werden, so dass die stetig wachsende Nachfrage der weiterverarbeitenden In-
dustrien nach maBgeschneiderten Wiirze- und insbesondere Aromenapplikationen bedient werden kann.

Die Kunden im Geschéftsbereich Food Ingredients sind hauptséchlich mittlere und groBe Lebensmittelher-
steller, die die Produkte von Zamek zur Herstellung ihrer Lebensmittel benétigen. Durch die konzerneigene
Forschungs- und Entwicklungsabteilung werden auch fiir den Geschéaftsbereich Food Ingredients zahlreiche
neue Geschmacks- und Aromenapplikationen entwickelt, die einerseits der Nachfrage am Markt und ver-
schiedenen Geschmackstrends entsprechen, andererseits auch neue Trends setzen. Insbesondere in der
Expansion in auslandische Markte sieht die Gesellschaft durch ihre Starke -zielgerichtete regionale und
landerspezifische Geschmacks- und Aromenapplikationen zu entwickeln- ein sehr groBes Wachstumspo-
tenzial.

Basierend auf den Auswertungen der Insolvenzquotenentwicklung der fiir die Zamek Gruppe maBgeblichen
Branchen ,Herstellung von Wirzmitteln und SoBen“ sowie ,Herstellung von Fertiggerichten®, ist fiir die
Berichtsgesellschaft ein durchschnittliches Branchenrisiko festzustellen. Wahrend in der Branche ,Herstel-
lung von Wirzmitteln und SoBen* die durchschnittliche Insolvenzanfélligkeit unter dem entsprechenden
Wert der Gesamtwirtschaft liegt, zeigt sich in der Branche ,Herstellung von Fertiggerichten® ein Uiber dem
entsprechenden Wert der Gesamtwirtschaft liegender Indikator. Neben dem Insolvenzgeschehen der
Tatigkeitsbranche der Zamek Gruppe wurden weitere Brancheninformationen sowie die bilanzbezogenen
Kennzahlenstrukturen der Wettbewerbsbranche analysiert und in die Beurteilung der Branche mit
einbezogen.

Strategie

Die Strategie der Zamek Gruppe ist nach den einzelnen Geschéaftsbereichen differenziert ausgerichtet, wo-
bei die Gesellschaft anstrebt, sich als fiihrender europaischer Anbieter im Aufbau, der Weiterentwicklung
und der Betreuung kundeneigener Marken zu positionieren.

= Private Label

In diesem Geschéftsbereich verfolgt die Gesellschaft ein nachhaltiges und differenziertes Wach-
stum im In- und Ausland. Der Fokus liegt hierbei insbesondere auf der Entwicklung von kundenei-
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genen Marken fur den Lebensmitteleinzelhandel. Zamek strebt die Innovationsfihrerschaft an.

= Food Service

In diesem Geschaftsbereich wird zukinftig der Ausbau der Internationalisierung verfolgt. Insbeson-
dere soll mit europaischen Kunden Wachstum generiert werden. Sehr gute Chancen ergeben sich
hierbei im osteuropaischen Raum.

= Food Ingredients

In diesem Geschéftsbereich konzentriert sich die Gesellschaft auf die Weiterentwicklung der Wiirze
zu neuen Produkten fir den industriellen Bereich. Das Angebot von ,Compounds” (Mischungen)
soll verstarkt und die Herstellung von Aromen als hochmargige, nachgelagerte Entwicklungsstufe
der eigenen Produktion ausgebaut werden.

Wesentlicher Kernpunkt zur Erreichung der Ziele ist auch die Fahigkeit der Zamek Gruppe, neben hochwer-
tigen Produkten, die von ihren Kunden und den Endverbrauchern stark nachgefragt werden, die Markenfih-
rung zu Ubernehmen. Hierbei werden von Zamek nicht nur die bestehenden Produkte stédndig weiterentwi-
ckelt und qualitativ verbessert, sondern es werden auch ganz neue Produkte und Produktgruppen speziell
fr Discounter und Lebensmitteleinzelh&ndler entwickelt. Den Kunden wird darliber hinaus eine umfassende
Dienstleistung in Form von Produkt- und Verpackungsgestaltung bis hin zur fertigen Konfektionierung im
Verkaufsbereich angeboten.

Die Ausrichtung und Festigung des Geschéaftsmodells der Gesellschaft - insbesondere auch im Zuge der
durch die Geschéaftsfihrung unter Frau Zamek und Herrn Krlger vielféltig erfolgreichen Neuakquisitionen in
den letzten Monaten - sind nach unserer Auffassung nachhaltig geeignet, die geplante positive Entwicklung
der Zamek Gruppe zu unterstiitzen.

Rechnungswesen/Controlling

Die Rechnungslegung erfolgt maBgeblich nach den Regelungen des HGB. Die Jahresabschliisse (Einzel-
abschlisse und Konzernabschluss) werden durch eine Wirtschaftsprifungsgesellschaft geprift und testiert.

Als unterjahriges Steuerungsinstrumentarium dienen im Wesentlichen betriebswirtschaftliche Auswertungen
mit entsprechendem Vorjahres- und Planvergleich. Diese Auswertungen werden i.d.R. monatlich erstellt.
Erganzt werden die Auswertungen durch regelmaBige Liquiditatsplanungen, die monatlich fir einen Zeitho-
rizont von jeweils 3 Monaten aufgestellt und fortgeschrieben werden.

Far ihre Finanzierungspartner wird monatlich ein umfassender Bankenreport erstellt, der neben den jeweils
aktuellen Zahlen mit Soll-/Ist und Vorjahresvergleichen eine detaillierte Kommentierung der wirtschaftlichen
Entwicklung enthalt. Hierdurch ist eine gréBtmdgliche Transparenz gegeben.

Im Rahmen der Budgetierung wird i.d.R. eine Finf-Jahres-Planung erstellt. Die Planung erfolgt zunachst
getrennt nach den einzelnen (Teil-)Geschéftsbereichen und wird dann auf Konzernebene aggregiert. Die
Planzahlen basieren auf einer sehr detaillierten Budgetplanung. Samtliche Planungsschritte werden in ei-
nem bottom-up-top-down-Prozess durchgefiihrt. Aus den vorgelegten Planungsunterlagen gehen die jewei-
ligen Jahresumsatzvolumina fir sdmtliche Projekte im In- und Ausland sowie die mit den Kunden vereinbar-
ten Startterminen flr die Lieferungen hervor. Somit sind nach unserer Auffassung die Planungen solide
untermauert und darften erreichbar sein.

Erganzt wird die Umsatz- und Ertragsplanung um eine Investitionsplanung, die das geplante Produktions-
und damit Umsatzwachstum ber(cksichtigt. Das geplante Investitionsvolumen umfasst neben den regelma-
Bigen Ersatzinvestitionen entsprechende Rationalisierungs- und Erweiterungsinvestitionen, die sich auf rd.
2 Mio. EUR pro Jahr belaufen.
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Insgesamt sind damit nach unserer Auffassung das Rechnungswesen sowie das interne Controlling der
GroBe der Zamek Gruppe entsprechend bereits gut ausgebaut und lassen eine zeitnahe Steuerung mit
umfassenden Soll-/Ist-Vergleichen sowie mit einer effektiven Liquiditatsplanung und entsprechenden Ab-
weichungsanalysen zu. Hierdurch ist die Gesellschaft in der Lage, negativen Entwicklungen frihzeitig durch
zielgerichtete MaBnahmen zu begegnen.

Finanzen

Die Zamek Gruppe verflgte gemé&B Konzernjahresabschluss per 30.06.2011 ber ein bilanzielles Eigenka-
pital i.H.v. rd. 14 Mio. EUR (Vj.: ebenfalls rd. 14 Mio. EUR). Damit wird eine Eigenkapitalquote i.H.v. 25,3%
(Vj.: 26,4%) erzielt, die als angemessen zu beurteilen ist, allerdings im Zuge des weiteren Wachstums einer
nachhaltigen Starkung bedarf.

Darlber hinaus stehen der Gruppe Gesellschafterdarlehen i.H.v. 2,45 Mio. EUR (Vj.: 2,37 Mio. EUR) zur
Verfugung, die in Eigenkapital umgewandelt werden und somit zu dessen Starkung beitragen.

Zusatzlich wurde von stillen Gesellschaftern eine Einlage i.H.v. 3 Mio. EUR erbracht, die jedoch nicht voll-
umfanglich die Voraussetzungen fir die Zurechnung zum wirtschaftlichen Eigenkapital beinhalten.

Die wesentlichen Fremdfinanzierungspositionen stellen die Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten
dar, die zum 30.06.2011 rd. 25,4% der analytisch bereinigten Bilanzsumme ausmachten. Nach dem uns
vorgelegten Bankenspiegel per 31.03.2012 beliefen sich die langfristigen Bankdarlehen auf 8,46 Mio. EUR.
Daneben stehen der Gesellschaft Kontokorrentlinien i.H.v. 5,5 Mio. EUR zur Verfligung, die zum Betrach-
tungsstichtag mit rd. 5,2 Mio. EUR in Anspruch genommen waren. Zur Finanzierung des laufenden Ge-
schafts kann Zamek zusétzlich auf eine Factoringlinie der Fortis-Bank i.H.v. 4 Mio. EUR sowie auf eine Fac-
toringlinie bei der Postbank AG i.H.v. 8 Mio. EUR zurlickgreifen. Insgesamt stehen damit der Zamek
Gruppe zum Analysezeitpunkt zwar ausreichende Finanzierungslinien bei Banken zur Verfligung, die aller-
dings auch vor dem Hintergrund der Wachstumsbestrebungen einen relativ engen finanziellen Spielraum
darstellen und damit wachstumsbegrenzend wirken kénnen.

Auch vor diesem Hintergrund sowie im Zuge der geplanten Umsatzausweitungen strebt die Gesellschaft die
Begebung einer Anleihe mit einem Volumen bis zu 30 Mio. EUR an. Neben der Finanzierung des kiinftigen
Wachstums sollen hieraus insbesondere die bestehenden Bankverbindlichkeiten abgelést werden, so dass
auch die derzeit den Bankkrediten haftenden Vermdgenswerte wieder zur freien Verfligung stehen.

Insgesamt erachten wir die Neustrukturierung der Bankfinanzierung fir sinnvoll. Die derzeitigen Bankenfi-
nanzierungsstrukturen resultieren wesentlich noch aus den krisenbedingten Jahren 2008 und 2009 (allge-
meine Finanz- und Wirtschaftskrise), denen sich auch die Zamek Gruppe nicht entziehen konnte und deutli-
che Jahresfehlbetrdge ausweisen musste. Somit soll die geplante Anleihebegebung den
Wachstumsprozess der Zamek Gruppe unterstiitzen.

Insgesamt sind die Finanzierungserfordernisse fir das laufende Geschaft gedeckt. Die vorgelegte Liquidi-
tatsplanung zeigt fur die restlichen Monate des laufenden Geschéftsjahres eine jederzeit ausreichende Li-
quiditatsreserve.

Risiken

Das Risikomanagement der Zamek Gruppe zeigt bereits zu einem Grofteil die zentralen Elemente der Risi-
koidentifizierung, -quantifizierung und -bewertung. Aussagekréaftige Indikatoren fiir verschiedene Beobach-
tungsbereiche wurden festgelegt. Samtliche Risiken werden von den zusténdigen Verantwortlichen identifi-
ziert und bewertet. Es finden regelmaBige FUhrungsgesprache statt, die eine zeithahe Kommunikation von
Risiken an die Geschaftsfihrung sicherstellen.

Ein systematisiertes, integriertes Risikomanagement als eigenstandiger Managementansatz ist derzeit noch
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nicht existent. Dies halten wir jedoch insbesondere vor dem Hintergrund der derzeitigen Unternehmensgré-
Be fur vertretbar, sollte allerdings im Zuge der Anleihebegebung und des weiteren Wachstums implemen-
tiert werden. Einzelrisiken werden durch die Geschéaftsleitung umsichtig und mit der nétigen Sorgfalt ge-
steuert. Fur die Zamek Gruppe wesentliche Einzelrisiken werden dabei Uber Versicherungen abgedeckt.
Fir Forderungsausfalle besteht eine Warenkreditversicherung.

Fir die Zamek Gruppe bestehen kundenseitige Risiken. Insbesondere im Discountbereich des Geschafts-
feldes Private Label werden rd. 42% des Gesamtumsatzes mit nur sehr wenigen Kunden erzielt. Anderer-
seits beruhen die Abhangigkeiten teilweise auch auf Gegenseitigkeit. So ist Zamek als Lieferant nur mit
einem ausreichend groBen Zeitvorlauf substituierbar. Zudem kdnnen viele Wettbewerber die von den Kun-
den der Zamek Gruppe geforderten Qualitatsstandards und Mengen nicht erflllen. Desweiteren bestehen
langjahrig gefestigte Kundenbeziehungen. Durch die besondere Starke der Zamek Gruppe, neben der rei-
nen Produktlieferung auch die Markenfihrung hochprofessionell ibernehmen zu kdnnen, relativieren sich
ebenfalls die vorhandenen Abh&ngigkeiten.

Die Lieferantenstruktur zeigt sich ausgewogen, Lieferanten sind - mit entsprechendem zeitlichem Vorlauf -
auch substituierbar.

Weiterhin sind mit zunehmender Internationalisierung Wahrungsrisiken zu beriicksichtigen, die einer ent-
sprechenden Absicherung bedirfen.

Insgesamt ist das Risikomanagement der Zamek Gruppe bereits gut ausgebaut und berlcksichtigt alle fiir
die Unternehmensgruppe entscheidenden Risiken. Im Zuge der Weiterentwicklung der Risikomanagement-
systeme werden die Anforderungen an die Identifizierung, Uberwachung und Steuerung der maBgeblichen
Risiken laufend angepasst.

Nennenswerte Rechtsstreitigkeiten waren zum Analysezeitpunkt nicht anhangig.

Aktuelle Entwicklung

In den kommenden Jahren strebt Zamek sowohl durch die Nutzung von bestehenden Potenzialen im Kun-
destamm, als auch durch vielfaltige Produktneuerungen und -weiterentwicklungen in Verbindung mit einer
kontinuierlichen Neukundenakquisition eine sukzessive Umsatz- und Ertragssteigerung an. Insbesondere
die Profitabilitatssteigerung durch Optimierung ihrer Produkte und Prozesse steht dabei im Vordergrund.

Im Rahmen der vorliegenden Planungen fir die Geschéftsjahre bis 2016/2017 wird eine Marge in Bezug auf
das EBITDA von rd. 10% angestrebt.

Die Planung wurde auf Basis eines detaillierten Planungsprozesses erstellt, der sowohl die Produktebene,
als auch die Kundenebene einbezieht. Auf die Vertriebsplanung folgte eine strukturierte Kostenplanung, die
samtliche Kosten enthélt. Insgesamt erscheint die Planung auf Basis der uns aufgezeigten und erlduterten
Pramissen plausibel.

Far die ersten acht Monate des laufenden Geschéftsjahres vom 01.07.2011 bis 29.02.2012 wird auf Basis
der betriebswirtschaftlichen Auswertungen bei Umsatzerlésen in H6he von 56,8 Mio. EUR (Vorjahreszeit-
raum: 54,6 Mio. EUR; Budget: 58,7 Mio. EUR) ein negatives EBT i.H.v. 1,4 Mio. EUR (Vorjahreszeitraum:
-0,3 Mio. EUR; Budget: -0,6 Mio. EUR) ausgewiesen. Die Ursachen fur das im Vorjahresvergleich geringere
und unter Budget liegende EBT liegen im Wesentlichen in einem durch Sonderfaktoren (hoher Krankheits-
stand; verstarkter Einsatz von Leiharbeitskraften, die nicht die gleiche Produktionsleistung wie Stammmitar-
beiter erbringen konnten; Verzégerungen bei der Einsteuerung neuer Umsatzprojekte) unverhdltnismaBig
hohen Bestandsabbau (2,4 Mio. EUR) von unfertigen und fertigen Erzeugnissen. Allerdings konnte in den
letzten finf Monaten des laufenden Geschéftsjahres (Oktober 2011 bis Februar 2012) jeweils ein positives,
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wenn auch geringes EBT erwirtschaftet werden, welches auch die im Wesentlichen seit September 2011

bestehenden Neulistungen von Produkten sowie Neukunden widerspiegelt. Bei Eliminierung der Sonderfak-
toren l1age das EBT im Rahmen des Budgets.

Letztlich bleibt die Realisierung des fir das laufende Geschéftsjahr prognostizierten EBT i.H.v. 1,0 Mio.

EUR abzuwarten, die hierfir erforderlichen Grundlagen wurden allerdings von der Gesellschaft bereits ge-
schaffen.

Seite 8 von 9



Creditreform
Rating Agentur

MaBgeblich fur die Durchfiihrung eines Ratings ist der auf der Internetseite der Creditreform Rating AG
verdffentlichte ,Verhaltenskodex der Creditreform Rating AG“. Die Creditreform Rating AG erarbeitet da-
nach systematisch und mit der gebotenen fachlichen Sorgfalt ihre unabhéngige und objektive Meinung Gber
die Zukunftsfahigkeit, die Risiken und die Chancen des beurteilten Unternehmens zum Stichtag, an dem
das Rating erteilt wird.

BaFin anerkannte Ratingagentur

Kunftige Ereignisse sind ungewiss, ihre Vorhersage beruht notwendigerweise auf Einschatzungen. Das
Rating ist somit keine Tatsachenbehauptung, sondern eine MeinungsauBerung. 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 fiir 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 Be-
wertungen nicht ersetzen.

Wir unterstellen, dass die uns vom Mandanten zur Verfligung gestellten Dokumente und Informationen voll-
sténdig sind sowie deren Inhalt korrekt ist und dass vorgelegte Kopien unverdndert und vollstandig den
Inhalt der Originale wiedergeben. Die Creditreform Rating AG tUbernimmt keine Garantie fir die Richtigkeit
und Vollstéandigkeit der verarbeiteten Informationen.

Dieser Bericht ist urheberrechtlich geschitzt. Die gewerbsméaBige Verwertung, ohne eine schriftliche Zu-
stimmung der Creditreform Rating AG, ist unzulassig. Um die Gesamtaussage des Inhaltes nicht zu verfal-
schen, darf grundséatzlich nur der vollstandige Bericht veréffentlicht werden. Auszige dirfen nur mit Zu-
stimmung der Creditreform Rating AG verwendet werden. Eine Veréffentlichung des Ratings ohne Kenntnis
der Creditreform Rating AG ist nicht zuldssig. AusschlieBlich Ratings, die auf der Internetseite der
Creditreform Rating AG verdffentlicht sind, sind als aktuell anzusehen.

Creditreform Rating AG

Creditreform Rating AG
HellersbergstraBe 11
D-41460 Neuss

Telefon +49 (0) 2131 / 109-626
Telefax +49 (0) 2131 / 109-627
E-Mail info@creditreform-rating.de
www.creditreform-rating.de

Vorstand: Dr. Michael Munsch
Aufsichtsratvorsitzender: Prof. Dr. Helmut Rodl
HR Neuss B 10522

Glinther Zamek Produktions- und Handelsgesell-
schaft mbH & Co. KG

Kappeler Str. 147-167

D-40599 Diisseldorf

Telefon +49 (0) 211 / 7485-117
Telefax +49 (0) 211 / 7485-240
E-Mail: office@zamek.de
www.zamek.de

Geschaéftsfiihrer: Bernhard Zamek, Petra Zamek,
Michael Kriiger
HR Disseldorf A 11659
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