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(Haupt-)Branche: GroRBhandel mit Fahrradern, Fahrradteilen und -zubehér, Sport- und Campingartikeln

Hinweis:

Zu diesem Rating-Summary wurde der ,,Royalbeach* Spielwaren und Sportartikel Vertriebs GmbH
(Konzern) ein umfassender Ratingbericht inkl. Zertifikat ausgehandigt. Dieser enthalt umfassende
Informationen zum Rating des Unternehmens. Bei Unstimmigkeiten ist der Ratingbericht maRgeblich.
Eine Veroffentlichung der Inhalte des Berichts von Seiten der Creditreform Rating AG ist ausge-
schlossen.

Zusammenfassung

Die ,Royalbeach® GmbH vertreibt seit 1989 eigene Kollektionen von Sport- und Freizeitartikeln im In- und
Ausland. Mittlerweile wurde die Produktpalette um mehrere Produktgruppen erweitert und das Unternehmen
hat sich zu einer Supply-Chain Company im Sport- und Freizeitbereich entwickelt. Die Marketing- und Dienst-
leistungstatigkeiten von ,Royalbeach” umfassen die gesamte Wertschopfungskette entlang des Handelspro-
zesses von an Kunden angepasster Produktkonzipierung bis zum Qualitdts- und Logistikmanagement. Der
.Royalbeach* Konzern erzielte im Geschaftsjahr 2011 Umsatzerldse i.H.v. rd. 64.527 TEUR (Vj. rd. 63.711
TEUR) und einen Jahresiiberschuss i.H.v. rd. 1.166 TEUR (Vj. rd. 708 TEUR).

Basis: Konzern-Jahresabschluss Strukturbilanz (Konzern)

2011 (HGB)

2011 2010
Bilanzsumme 47,97 Mio. € 47,29 Mio. €
Eigenkapitalquote 25,80 % 24,39 %
Umsatz 64,53 Mio. € 63,71 Mio. €
Jahresliberschuss 1,17 Mio. € 0,71 Mio. €
Gesamtkapitalrendite 6,63 % 5,47 %
Umsatzrendite 3,04 % 1,97 %
Cashflow zur Gesamtleistung 2,24 % 1,51 %
Thesaurierungsquote 100% 100%

Damit wird der ,Royalbeach” Spielwaren und Sportartikel Vertriebs GmbH (Konzern) eine befriedigende Boni-
tat attestiert.
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Strukturinformationen

Die ,Royalbeach® Spielwaren und Sportartikel GmbH wurde 1989 durch den Kaufmann Herrn Hans-Jirgen
Midnch gegrindet. Urspriinglich war die Einfuhr verschiedener aufblasbarer Sport- und Freizeitartikel in
Deutschland Schwerpunkt der Unternehmensaktivitat. Im Laufe der Zeit entwickelte sich das Unternehmen
zu einer Supply-Chain Gesellschaft, deren Marketing- und Dienstleistungspalette die gesamte Wertschop-
fungskette entlang des Handelsprozesses umfasst. ,Royalbeach” konzipiert heute an Markt- und Kunden-
bedlrfnisse angepasste Produktideen, testet deren Marktakzeptanz mit gemeinsamen Partnern, berat Un-
ternehmen bei der Ausstattung dieser Artikel, entwirft Produkt- und Verpackungsdesign und bietet ein
entsprechendes Qualitats- und Logistikmanagement an.

Die Weiterentwicklung des Unternehmens war durch die Griindung der 100%-igen Tochtergesellschaft ,Ro-
yalbeach* Ges.m.b.H., Osterreich, im Jahr 1992 und der Royalbeach Int. Ltd. (95% des Stammkapitals ge-
héren der Muttergesellschaft) mit Firmensitz in Hongkong im Jahr 1996 gekennzeichnet. Die osterreichische
Gesellschaft konzentriert sich Uberwiegend auf die Bedienung der Exportmarkte in Osterreich, Ungarn,
Tschechien und Slowenien und ist der Sitz des europaweiten Callcenters. Mit der asiatischen Tochterge-
sellschaft wurde ein engerer Bezug zu den neuen Markten und potenziellen Lieferanten geschaffen. Sie
dient nunmehr der Aufrechterhaltung, der Pflege und dem Ausbau des Lieferantenkreises in China. Aul3er-
dem Ubernimmt die Gesellschaft in Hongkong die Verantwortung als Inspektionsburo fir die Qualitats- und
Terminkontrolle sowie die Uberwachung der Containerbeladung.

Aufgrund einer Ubersichtlichen Struktur hat sich im Konzern eine Organisation nach Funktionsbereichen
etabliert. Neben zwei Tochtergesellschaften, deren Aktivitdten durch die Konzentration auf bestimmte regio-
nale Markte gekennzeichnet sind, lassen sich im Konzern folgende unternehmensubergreifende Funktions-
bereiche unterscheiden:

=  Service (Hotline, Retourenmanagement, Reparaturwerkstatt)

= Warenwirtschaft (Logistik und Lager)

= Qualitdtsmanagement

= Controlling (Buchhaltung, Controlling, Finanzen, Personal, EDV, Verwaltung)
= Marketing (Fitness, Outdoor, Comfort Med)

Diese Aktivitaten werden von der Verwaltungszentrale in Kirchanschéring gesteuert. Durch die bestehende
Struktur wird bisher eine effiziente Steuerung des Unternehmens gewahrleistet. Die einzelnen Prozesse
sind klar dokumentiert und sinnvoll gegliedert. Im Rahmen des Eintritts in den US-amerikanischen Markt
erscheint nach Ansicht der Geschaftsleitung in naher Zukunft die Etablierung des lokalen Standorts vor Ort
notwendig. Entsprechende Planungen bestehen und sollen sukzessive umgesetzt werden.

Markt, Produkte

Das Geschaftsmodel des Unternehmens umfasst mehrere Uber den Handel hinaus gehende Dienstleistun-
gen, die es dem Unternehmen ermdéglichen, Alleinstellungsmerkmale gegenuber der Konkurrenz zu kreie-
ren. Die Produktideen und die Konzipierung neuer Projekte werden an die Kundenbedlrfnisse angepasst,
das Unternehmen berat seine Kunden bei der Ausstattung neuer Produkte, erarbeitet Produkt- und Verpa-
ckungsdesigns und bietet ein Qualitditsmanagement an. In den letzten Jahren hat das Unternehmen dariber
hinaus einen guten After-Sales-Service aufgebaut.

Das Unternehmen fokussierte sich bisher im Wesentlichen auf drei Kerngeschaftsfelder. Dabei handelt es
sich um den Geschaftsbereich ,Fitness und Freizeit‘, der Fithessgerate verschiedener Dimensionen und
Ausrichtungen umfasst (z.B. Ergonometer, Crosstrainer, Laufbander, Kraftstationen), den Geschaftsbereich
Loutdoor®, der alles rund um die Aktivitaten in freier Natur und den Tourismus umfasst (Rucksacke, Zelte,
Schlafsacke, Campingmaébel) sowie den Geschaftsbereich ,Fun und Waves* fur Spielwaren, Schwimm- und
Freizeitartikel sowie eine grofe Palette von sonstigen Sportgeraten. Der Konzern hat die Entwicklung der
demografischen Situation erkannt und eine neue Linie fir die ,Best Ager eingefiihrt, die angabegemaf}
bereits eine grolRe Akzeptanz unter den Konsumenten genief3t. Die Analyse der Umsatzerlése nach Pro-
duktarten |asst erkennen, dass die Fitnessartikel mit 55% deren Grof3teil ausmachen. Der Fitnessbereich ist
der Hauptumsatztrager fur die Herbst- und Wintermonate. Dieser saisonalen Tendenz wird durch die kon-
sequente Arbeit an der Entwicklung neuer Produktgruppen gegengesteuert. Dies gelingt dadurch, dass die
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Sommer- und Outdoorartikel im Wesentlichen in den Frihlings- und Sommermonaten verkauft werden.

Trotzdem sich der Konzern auf Produkte im unteren Preissegment fokussiert, wird ein besonderer Wert auf
die Sicherung der aktuellen Qualitatsanforderungen gelegt. Die Produktentwicklung erfolgt weitgehend in
enger Zusammenarbeit mit Endverbrauchern wie Fithessketten, Grof3kunden und Hochschulen, wie z.B. der
TU Minchen. Die neuen Produkte werden durch erfahrene Industriedesigner und Entwicklungsteams kon-
zipiert, Musterprodukte werden in Deutschland hergestellt. Durch die Kenntnis der Beschaffungsmarkte in
Asien ist das Unternehmen in der Lage, Produktionskosten zu optimieren und dadurch seine Produkte fir
eine breitere Konsumentenbasis erschwinglich zu machen. Steigende Preise bei den asiatischen Herstel-
lern erfordern jedoch zunehmend innovative Produktideen, um sich hinreichend von Wettbewerbern ab-
grenzen zu kénnen. Die Fertigprodukte unterliegen einer Endabnahme durch Qualitdtsmanager. Das Unter-
nehmen lasst seine Produktion durch renommierte Prifinstitute (DIN, LGA, TUV, SGS) zertifizieren.

Deutschland und Osterreich stellen mit jeweils 53% und 22% der Umsatzerlése (bezogen auf das Jahr
2011) die mit Abstand wichtigsten Absatzmarkte des Konzerns dar. Eine Analyse der Umséatze nach Ab-
satzmarkten macht eine starke Konzentration auf die Vertriebsschiene Discounter deutlich, sie stellen mit
70% aller Umsatzerlése den gréfdten Abnehmerkreis des Unternehmens dar. Das bedeutet fir den Konzern
eine starke Abhangigkeit von wenigen GroRkunden, was ein besonderes Risiko darstellt. Dieser Sachver-
halt ist der Geschéaftsleitung bewusst und es wird daran gearbeitet, neue Markte zu erschliel®en, neue Kun-
den zu gewinnen und die eigene Marke zu starken, um dieses Problem damit zu relativieren. Die dabei ent-
standenen positiven Effekte der langjahrigen, erfolgreichen Zusammenarbeit haben zu einer hohen
Kundenbindung gefihrt, wodurch stabile Umséatze mittelfristig gewahrleistet sind. Dartuber hinaus bekommt
das Unternehmen Anregungen zur Produktentwicklung direkt vom Kunden und kann die Entwicklungen des
Marktes besser verfolgen. Die Hurden fur Wettbewerb sind hinsichtlich Erfolgswahrscheinlichkeit von Aktio-
nen, Qualitdtsproblemen und After-Sales-Service entsprechend hoch. Die Aktionen im Discountbereich
werden mit einer Vorlaufzeit von bis zu einem Jahr geplant und die Abnahmemengen garantiert.

Strategie

Die Geschaftsleitung der ,Royalbeach” Spielwaren und Sportartikel Vertriebs GmbH recherchiert eingehend
Markttrends und versucht, mit ihrer langjahrigen Markterfahrung zukinftige Entwicklungen frihzeitig in die
strategischen Produktiiberlegungen einzubeziehen. Die Strategiekonzepte des Unternehmens stellen sich
folgendermalen dar:

Weitere Internationalisierung des Konzerns und ErschliBung neuer Markte. Das Unternehmen plant,
einen eigenen Standort in den USA zu 6ffnen. Dieses Strategiekonzept basiert auf einer langjahrigen Zu-
sammenarbeit mit GrolRkunden. Aufgrund dieser soliden Geschéaftsbasis konnte das Unternehmen in den
letzten Jahren erfolgreich neue Markte sowohl in Europa als auch in Australien und Neuseeland erschlie-
Ren. Aufgrund der Expansion der GroRkunden in den USA, die im laufenden Jahr um den Non-Food-
bereich erweitert wird, sieht die Unternehmensleitung ein grofles Marktpotenzial in dieser Region.
Grundung eines Joint Ventures mit einem grofRen Hersteller von Fitnessgeraten. Dadurch soll der sich
im asiatischen Raum ausbreitenden Tendenz der Steigerung von Material- und Personalkosten begegnet
werden. Die Unternehmensleitung erwartet hierdurch auch eine Streuung von Risiken auf die erweiterte
Lieferantenbasis, die Sicherung von vorhandenen Ressourcen, den Zugang zu neuen Technologien und
Absatzmarkten sowie eine bessere Durchsetzung eigener Interessen gegentber den Zulieferern.

Einstieg in den neuen Sortimentsbereich von LED-Leuchten. Hierfiir plant das Unternehmen, eine Ver-
triebspartnerschaft mit einem namhaften asiatischen Hersteller, der an der Borse in Hongkong gelistet ist,
einzugehen. Der Vertrieb von LED-Leuchten in Deutschland, Osterreich und der Schweiz soll nunmehr im
Herbst 2012 aufgenommen werden. Mit diesem Einstieg erhofft das Unternehmen ein Abflachen der Sai-
sonkurve und damit das Erreichen einer héheren Saisonunabhangigkeit sowie die Gewinnung neuer Kun-
den.

Der neue Vertriebskanal, Handel Uber Internetplattformen, hat sich als erfolgreich bestétigt. Das Unter-
nehmen plant daher, diesen Zweig weiterzuentwickeln. Der Internethandel tréagt aulerdem zu einer Star-
kung der eigenen Marke ,Royalbeach® bei, was von der Unternehmensleitung als weiterer Faktor des Er-
folgs angesehen wird. Er bietet als zusatzlicher Absatzkanal zudem die Mdglichkeit der Zweitvermarktung
von im direkten Handel nicht abgesetzten Produkten bzw. dem weiteren Abverkauf von Aktionsware auch
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nach dem Auslaufen der Aktionen bei den Discountern.
Die Geschéaftsleitung beabsichtigt weiterhin, durch die stdndige Entwicklung neuer Produkte mit den be-
stehenden Kooperationspartnern, auch auf’erhalb des angestammten Produktportfolios, sich weiter vom
Wettbewerb zu differenzieren und weiter zu wachsen.

Rechnungswesen/Controlling

Das Rechnungswesen und das Controlling sind in Kirchanschéring zentralisiert. Die Rechnungslegung er-
folgt nach den Vorschriften des HGB. Das Unternehmen erstellt einen Konzernabschluss, der die deutsche
Muttergesellschaft ,Royalbeach® Spielwaren und Sportartikel Vertriebs GmbH und das &sterreichische Un-
ternehmen ,Royalbeach® Spielwaren und Sportartikel Vertrieb Ges.m.b.H. umfasst. Die Tochtergesellschaft
Royalbeach International Limited, Hongkong, ist entsprechend §296 Abs.2 HGB nicht in den Konzernab-
schluss einbezogen. Die Gesellschaft ist nach der Rechtsprechung von einer untergeordneten wirtschaftli-
chen Bedeutung. Die Buchfihrung wird Uber das System der GDI GmbH abgewickelt. Im Gegensatz zu den
Einzelabschlissen, die mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen worden sind, lag bei
dem konsolidierten Abschluss zum Zeitpunkt unserer Berichterstellung noch kein Ergebnis der Abschluss-
prufung vor.

Das Reporting ist im Unternehmen gut organisiert. Neben den monatlichen Berichten im Maf3stab des jewei-
ligen Unternehmens werden quartalsweise Finanzberichte auf der gesamten Konzernebene erstellt, die die
aktuellen Erfolgs- sowie Cashflow-Rechnungen sowie die Analysen der Finanzlage mit entsprechenden
Erlduterungen und Analysen der gesamten Marktsituation enthalten. Erganzt werden die Informationen
durch Soll/lst- und Vorjahresvergleiche, die eine Einordnung der jeweiligen Geschaftszahlen ermdglichen.
Uber das Reporting des laufenden Geschéftsjahres hinaus werden Planungen hinsichtlich Ertrags- und
Kostenlage, sowie Einnahmen- und Ausgabenplanungen mit einem zeitlichen Horizont von einem Jahr er-
stellt. Mittelfristige Planungen werden zusatzlich in regelmafligen Abstanden vorgenommen.

Wir betrachten das Rechnungswesen und Controlling als gut ausgebaut. Wahrend des Managementge-
sprachs wurde deutlich, dass die Geschéaftsleitung die beschriebenen Instrumente zur Unternehmenssteue-
rung und -kontrolle regelmaRig nutzt.

Finanzen

Zum 31.12.2011 betragt das konsolidierte bereinigte Eigenkapital des ,Royalbeach” Konzerns 12.377 TEUR
(Vj. 11.533 TEUR) was einer Eigenkapitalquote von 25,80% (Vj. 24,39%) entspricht. Die Eigenkapitalquote
hat sich im Vergleich zum Vorjahr um 1,5 Prozentpunkte verbessert, was im Wesentlichen auf die thesau-
rierten Gewinne bei gleichzeitig nahezu konstant gebliebener Bilanzsumme zurtickzufuhren ist. Der absolu-
te Betrag des Eigenkapitals hat sich um 844 TEUR (Vj. 395 TEUR) verbessert. Gewinnvortrag und Jahres-
Uberschuss machen insgesamt 97,8% des Eigenkapitals aus, was die konsequente Thesaurierungspolitik
der Geschaftsleitung und die positive Ergebnissituation iber mehrere Jahre hinweg widerspiegelt.

Zum Eigenkapital gehorte bisher die typische stille Beteiligung der BayBG Bayerische Beteiligungsgesell-
schaft mbH, Minchen, i.H.v. 350 TEUR, die aufgrund ihre Ausgestaltung (Nachrangigkeit, Langfristigkeit
und teilweise Erfolgsabhangigkeit der Vergutung) zu 50%I als wirtschaftliches Eigenkapital zu qualifizieren
war. Insgesamt betrug die Einlage zum 31.12.2011 noch 600 TEUR. Das stille Gesellschaftsverhaltnis en-
dete am 30. Juni 2012 und wurde fristgerecht zurlckgefuhrt. Seitens des Beteiligungsgebers existiert eine
Absichtserklarung, das Beteiligungsverhaltnis in Héhe von 1.000 TEUR fortzusetzen. Die Geschéftsleitung
geht in lhren Planungen deshalb von einer entsprechenden Fortsetzung im Verlaufe des dritten Quartals
2012 aus.

Durch die hohen Umsatzvolumina unmittelbar vor Jahresende weisen die Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen zum 31.12.2011 traditionsgemaf einen hohen Wert von 31.692 TEUR (Vj. 27.999 TEUR) auf.
Gleichzeitig wurden die Warenbestédnde zum 31.12.2012 auf 10.692 TEUR reduziert, so dass die Bilanz-
summe weitgehend konstant blieb. Der Liquiditatsbedarf der Gesellschaft ist aufgrund dieser Kapitalbindung
relativ hoch. Im Rahmen der kurzfristigen Finanzierung verflgt das Unternehmen Gber umfangreiche Kredit-
linien. Die Summe der Kontokorrentlinien, die von 11 regionalen und Uberregionalen Banken zur Verfigung
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gestellt werden, betrug zum Zeitpunkt der Analyse insgesamt 39.860 TEUR, davon wurden zum 31.05.2012
insgesamt 28.537 TEUR in Anspruch genommen.

Das Unternehmen verfugt Uber eine geordnete Finanzplanung inkl. Kapitalflussrechnung. Die finanzwirt-
schaftliche Abbildung von strategischen Planungen hat einen Horizont von 3 Jahren. Das Debitorenma-
nagement ist angemessen ausgebaut. Eine aktuelle Offene-Posten-Liste mit Laufzeitstruktur wurde vorge-
legt. Eine Liquiditatsplanung mit genigender Reichweite wird roulierend auf Monatsbasis erstellt.

Um die Finanzierungsmaoglichkeiten zu erweitern und die Wachstumspléne zu ermdglichen, hatte das Un-
ternehmen im Jahr 2011 eine unbesicherte Schuldverschreibung (Anleihe) in Héhe von bis zu 25 Mio. EUR
emittiert, die zum 31.12.2011 zu etwa 0,7 Mio. EUR und zum 31.03.2012 zu etwa 1,5 Mio. EUR gezeichnet
war. Die Emission blieb damit deutlich unter den Erwartungen. Die geplanten Investitionen in den weiteren
Ausbau des Unternehmens konnten daher nur teilweise umgesetzt werden.

Risiken

Die ,Royalbeach® Spielwaren und Sportartikel Vertriebs GmbH (Konzern) verfligt Gber ein gut ausgebautes
Risikomanagementsystem und ein rechnungslegungsbezogenes internes Kontrollsystem. Damit wird im
Unternehmen mit einem ausfihrlichen Risikofriherkennungssystem sowie einem internen Kontrollsystem
etwaigen negativen Folgen von Risiken entgegengewirkt.

Die Zusammenarbeit mit den Gro3kunden ist mittel- bis langfristig ausgelegt, so dass das Unternehmen
Uber eine angemessene Reaktionszeit verfligt, gegebenenfalls die eigene Strategie zu andern. Dariber
hinaus reduziert die verstarkt ausgebaute Direktvermarktung schrittweise die Abhangigkeit von den Grol3-
kunden. Die Haftungsrisiken im Zusammenhang mit der ErschlieBung des US-amerikanischen Marktes
wurden Uber entsprechende Versicherungen beschrankt.

Zu den wesentlichen Risikofeldern gehdren:

= Abhéangigkeit von wenigen Kunden und Risiko des Kundenverlustes
= Ansteigende Preise auf dem Beschaffungsmarkt

= Absatzrisiko im nicht-Discountermarkt

= keine Erfahrungen als Mitunternehmer in Asien

= Risiko der Fehlinvestition

=  Fremdwahrungsrisiko

Sowohl Risikomanagementsystem als auch internes Kontrollsystem umfassen alle Funktionsbereiche des
Unternehmens. Wir halten das Risikomanagementsystem flr ausreichend und angemessen und die Risi-
koeinschatzung fur adaquat.

Aktuelle Entwicklung

Unabhangig von der nicht in geplantem Ausmal} platzierten Anleihe ist es der Geschéftsleitung im Jahre
2011 gelungen, eine leichte Erhdhung der Umsatzerldse zu erzielen (um 816 TEUR auf 64.527 TEUR) und
durch striktes Kostenmanagement weiterhin ein positives Jahresergebnis vor Steuern in Héhe von 1.997
TEUR (Vorjahr 1.281 TEUR) zu erwirtschaften. Das geplante Umsatzwachstum in einer Gréf3enordnung
von 7,5% konnte auf Grund der Verschiebung der Markteinfihrung der LED-Produkte auf den Herbst 2012
sowie ungeplanter zusatzlicher Aufwendungen im Zusammenhang mit der Markteinfihrung der eigenen
Produkte im US-amerikanischen Markt nicht erreicht werden.

Im Einzelnen konnte das Unternehmen den Umsatzriickgang bei der ,Royalbeach® Deutschland (34.094
TEUR, Vj. 38.514 TEUR) und in den EU-La&ndern (2.580 TEUR im Vergleich zu 3.485 TEUR im Vorjahr)
durch eine Verdopplung der Umsatzerl6se in anderen Auslandsmarkten kompensieren (14.147 TEUR, V.
6.377 TEUR). Die Umsatzerlése in Osterreich sind durch eine leichte Verringerung im Vergleich zum Vor-
jahr gekennzeichnet (14.234 TEUR, Vj. 15.622 TEUR).
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Insgesamt macht die Umsatzentwicklung in 2011 deutlich, dass die Fokussierung auf Auslandsmarkte und
neue Produkte notwendig erscheint, um das geplante Umsatzwachstum erreichen zu kénnen. Die Ergeb-
nisse fir das erste Quartal des Jahres 2012 bestéatigen dies. Im Vergleich zum Vorjahr haben sich die Um-
satzerlése konzernbezogen um etwa 10% erhdht, was eine Erhéhung des operativen Betriebsergebnisses
um 40% bewirkte.

Das Umsatzwachstum im ersten Quartal 2012 ist dabei wesentlich auf das Umsatzwachstum in den USA
zuruck zu fihren, bei dem die Berichtsgesellschaft nach der zwischenzeitlich erfolgten Zulassung der eige-
nen Produkte den Rollout der Non-Food-Sparte eines GroRkunden begleitet. Die Geschéaftsleitung erwartet
sich daraus ein weiteres deutliches Umsatzwachstum noch im laufenden Jahr. DarlUber hinaus ist die fur
den Herbst 2012 geplante Markteinfihrung der LED-Produkte nur sehr konservativ in den Planungen be-
rucksichtigt. Der Ende 2010 durch das Unternehmen erschlossene Vertriebskanal Uber die eigene Internet-
plattform hat im ersten Quartal 2012 angabegemal eine Steigerung von 22% gegeniber dem Vergleichs-
zeitraum des Vorjahres zu verzeichnen. Weitere Wachstumspotenziale werden in der Entwicklung neuer
Fitnessgerate und innovativer Produkte im Bereich Reha-Care gesehen.

Aufgrund der optimistischen Erwartungen im Zuge der allgemeinen Konjunkturerholung sowie der Einfiih-
rung neuer Produkte und der Erschlieung neuer Markte hat die Unternehmensleitung eine Steigerung des
Umsatzes gegenlber dem Vorjahr um ca. 12% geplant. Die Ist-Werte des ersten Quartals 2012 und die
eingeleiteten Mallnahmen deuten auf eine Erreichbarkeit dieser Zielsetzung hin. Wir halten die Plane des
Unternehmens fur sinnvoll und angemessen.
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MaRgeblich fiir die Durchflihrung eines Ratings ist der auf der Internetseite der Creditreform Rating AG
veroffentlichte ,Verhaltenskodex der Creditreform Rating AG“. Die Creditreform Rating AG erarbeitet da-
nach systematisch und mit der gebotenen fachlichen Sorgfalt ihre unabhéngige und objektive Meinung Uber
die Zukunftsfahigkeit, die Risiken und die Chancen des beurteilten Unternehmens zum Stichtag, an dem
das Rating erteilt wird.

BaFin anerkannte Ratingagentur

Klnftige Ereignisse sind ungewiss, ihre Vorhersage beruht notwendigerweise auf Einschatzungen. Das
Rating ist somit keine Tatsachenbehauptung, sondern eine Meinungsaulierung. 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-
standig sind sowie deren Inhalt korrekt ist und dass vorgelegte Kopien unverandert und vollstandig den
Inhalt der Originale wiedergeben. Die Creditreform Rating AG ibernimmt keine Garantie fiir die Richtigkeit
und Vollstandigkeit der verarbeiteten Informationen.

Dieser Bericht ist urheberrechtlich geschiitzt. Die gewerbsmafige Verwertung, ohne eine schriftliche Zu-
stimmung der Creditreform Rating AG, ist unzulassig. Um die Gesamtaussage des Inhaltes nicht zu verfal-
schen, darf grundsatzlich nur der vollstandige Bericht verdffentlicht werden. Ausziige dirfen nur mit Zu-
stimmung der Creditreform Rating AG verwendet werden. Eine Verdffentlichung des Ratings ohne Kenntnis
der Creditreform Rating AG ist nicht zulassig. AusschlieBlich Ratings, die auf der Internetseite der
Creditreform Rating AG verdoffentlicht sind, sind als aktuell anzusehen.
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