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Die Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH (Konzern), im Folgenden auch NZWL, ist ein von
einem der Inhaber (Dr. Bartsch) geflihrtes, mittelstindisches Unternehmen, das sein Geschaft
bisher im Wesentlichen mit Produkten aus Schmiedestahl fiir die Antriebstechnik, insbesondere
Getriebe und Getriebekomponenten in der deutschen Automobilindustrie generiert. Die NZWL hat
sich hier zu einem anerkannten Partner (insb. fur die VW-Gruppe, mehr als 75% Umsatzanteil)
entwickelt. Eine der wichtigen Produkigruppen des NZWL Konzerns sind Teile fiir sog. Doppel-
kupplungs-/Direktschaltgetriebe (DSG). Der Hauptsitz inkl. Produktion (rd. 17.000 gm) befindet sich
in Leipzig. Zum Konzern gehdért ein in 2008 gegriindeter Produktionsbetrieb in der Slowakei (rd.
6.000 gm), sowie die Rosa Beteiligungs GmbH, die aus gesellschaftsrechtlichen Griinden 1% der
Anteile an der slowakischen Tochter halt und ansonsten keinen Geschéftszweck hat. Die NZWL
GmbH ist aus einer Vorgangergesellschaft hervorgegangen und wurde im Jahr 1999 aus einem
Asset Deal heraus gegriindet. Letztlich blickt die NZWL auf eine Uber 100-jahrige Unternehmens-
geschichte zurlGck. Im Geschéaftsjahr 2015 erzielte der Konzern mit 580 Mitarbeitern (Stand
31.12.2015) Umsatzerlése i.H.v. 87,8 Mio. € (Vj. 75,1 Mio. €), ein EBIT i.H.v. 5,8 Mio. € (V. 4,4 Mio.
€) und einen Jahresiberschuss i.H.v. 1,6 Mio. € (Vj. 1,4 Mio. €). MaBgeblich fir die Umsatz- und
Ergebnissteigerung 2015 war eine einmalige Preiserhdhung, weshalb von einer, um diesen Son-
dereffekt bereinigten, deutlich geringeren Umsatz- und Ergebnisqualitdt ausgegangen werden
muss. Die unterjahrigen Zahlen flir das Geschéftsjahr 2016 deuten folglich einen merklichen Um-
satz- und Ergebnisriickgang an.

Ergebnis

Mit dem vorliegenden Rating wird der NWZL eine ausreichende Bonitéat und ein héheres Ausfallrisi-
ko attestiert. Wesentlich fir die Einschatzung waren die seit dem Initialrating stetig riicklaufige
Bilanzbonitat, die zu erwartenden Umsatz- und Ergebnisriickgédnge 2016 als auch die wiederholten
Planunterschreitungen der Schwestergesellschaft Neue Zahnradwerke Leipzig International GmbH
(NZWLI) bzw. ihrer chinesischen Tochtergesellschaft Neue ZWL Transmission Technology and
Production (Tianjin) Co., Ltd. (NZWL Tianjin), gegentiber denen die NZWL erhebliche Finanzie-
rungsbeitrége leistet. Zum Teil haben wir diese Entwicklung bereits im Rating 2016 erwartet, wes-
halb wir die im Vorjahr auf B abgesenkte Ratingnote zun&chst auch im Rating 2017 beibehalten.

Ratingausblick

Der einjahrige Ausblick fir das Rating ist negativ. Zum einen gehen wir von einer analytisch be-
trachteten Verschlechterung der gepriften Jahresabschlusszahlen 2016 und der daraus errechne-
ten analytischen Finanzkennzahlen fiir das Geschaftsjahr aus, zum anderen rechnen wir auf Basis
unserer Erfahrungen aus Vorjahren damit, dass die Planungen der NZWLI (Konzern) auch in 2017
unterschritten werden kdnnten. Fir einen solchen Fall sehen wir zum einen ein héheres Risiko
bzgl. des Finanzierungsbedarfs in Richtung NZWLI und zum anderen zunehmende Risiken in Be-
zug auf die Bedienung der Finanzverbindlichkeiten.
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Ausziige der
Finanzkennzahlenanalyse 2015

+ Umsatz- und Ergebnissteigerung
+ Gesamtkapitalrentabilitat

+ Zahlungsmittelbestand

+ Liquiditat II. und Ill. Grades

- Bilanzsummenentwicklung

- Eigenkapitalquote

- Zinsdeckungsgrad

- Net-Debt / EBITDA

- Anlagenintensitét / Kapitalintensitat
- Deckungsgrad Anlagevermégen
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Ratingrelevante Faktoren

Ausgewdhlte Kennwerte der Finanzkennzahlenanalyse m

Basis: Konzernabschluss per 31.12.2015 (HGB)

2014 2015
Umsatz 75.071 TEUR 87.846 TEUR
EBITDA 10.012 TEUR 11.633 TEUR
EBIT 4.404 TEUR 5.779 TEUR
EAT 1.425 TEUR 1.590 TEUR
Bilanzsumme 65.652 TEUR 98.280 TEUR
Eigenkapitalquote 16,83% 13,10%
Gesamtkapitalrendite 6,08% 5,89%
Umsatzrendite 1,88% 1,78%
Net Debt / EBITDA adj. 5,27 7,77
Zinsaufwand zum Fremdkapital 4,82% 5,01%

Allgemeine Ratingfaktoren

In den letzten Jahren hohe, tber dem Markt liegende Wachstumsraten

Relativ stabile Verankerung in der Wertschopfungskette der Automobilindustrie

Internationale Ausrichtung und Produktionsstétten

Wettbewerbsvorteile in einzelnen Produktbereichen und gereifte Leistungs- und Produktpalette

+ + + +

- Insgesamt konjunkturabhangige und Uberdurchschnittlich wettbewerbsintensive Geschéftsfel-
der mit hohem Innovationsdruck

- Hohe Branchen- und Kundenabhéngigkeit und branchenspezifische GréBennachteile

- Hohe Risiken aus Forderungsbestanden gegenlber der NZWLI (Konzern) gepaart mit Wah-
rungsrisiken

- Kapitalintensives Geschaftsmodel mit hohem Investitionsbedarf

Aktuelle Faktoren des Ratings 2017

+ Méglicher nachhaltiger Turn-Around in 2017 der NZWL Tianjin und damit Verringerung der
Risiken aus Finanzanlagen
+ Weiterhin generell gute Auftragslage im Kerngeschaft der NZWL

- Geschaftsentwicklung der NZWL im Jahr 2016 in Umsatz und Gewinn

- Weiterhin hohe und zum Vorjahr ausgeweitete AuBenstande ggi. der NZWLI (Konzern)
- Abermalige Rucknahme der langfristigen Ergebnisplanungen

- Mittelbare Risiken aus dem sog. Abgasskandal des Hauptkunden VW

Prospektive Ratingfaktoren

+ Qualitatives Wachstum und Verbesserung der Ergebnisse der Finanzkennzahlenanalyse

+ Diversifizierung der Kundenbasis und der technologischen Anwendbarkeit der Produktpalette

+ Nachvollziehbare finanzielle Unabhangigkeit des Schwesterkonzerns NZWLI von der NZWL;
signifikante Verringerung des Finanzanlagevermdgens der NZWL

' Die Werte und Kennzahlen entsprechen der Berechnungslogik der Creditreform Rating AG, geman der auf der
Internetseite der CRA veréffentlichten Ratingsystematik fiir das Unternehmensrating. Oftmals kommt es dabei
zu Abweichen gegenliber den originaren Jahresabschlusszahlen oder anderen Berechnungsweisen.
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- Fortschreitende Verschlechterung der Finanzkennzahlen und Bilanzbonitat

- Strengere Kapitalverkehrskontrollen in China in Bezug auf den Kapitalverkehr (z.B. bzgl. von
Gewinnen) nach Europa; Erhéhung der Landerrisiken

- Denkbare mittel- und langfristige Auswirkungen aus dem sog. Abgasskandal (z.B. Umsatzriick-
gange oder Zunahme des Margendrucks und Absatzriickgang aus Technologiewandel)

- Unzureichende wirtschaftliche Entwicklung und Planverfehlungen der NZWLI (Konzern) mit
weiterem Finanzierungsanforderungen an die NZWL

- Verschlechterung der nationalen und internationalen (Branchen-)Konjunktur

Geschaftsentwicklung und Ausblick

Die weltweite Automobilwirtschaft entwickelte sich in 2016, wie im Vorjahr, regional sehr unter-
schiedlich blieb jedoch von hohen Unsicherheiten geprégt. So sehen wir das bisherige Wachstum
der Automobilabsatze in einem der wichtigsten Markte China insbesondere fir auslandische Pro-
duzenten aber auch in Bezug auf die NZWL flr die kommenden Jahre verhaltener. Die mittel- und
langfristigen Auswirkungen des BREXIT und des Regierungswechsels in den USA sowie eine Rei-
he weiterer globaler und regionaler Entwicklungen, wie dem Trend zum Elektroantrieb, lassen sich
diesbeziiglich zum aktuellen Zeitpunkt nicht vollstandig abschatzen.

NZWL Konzern 2012 bis 2015; 2016 Erwartungswerte (e)

in T€ 2016
(e)

Umsatz 65.456,8 69.555,9 75.070,8 87.846,0 81.000,0
EBITDA 9.127,2 9.684,7 10.011,6 11.633,0 10.000,0
EBIT 4.064,5 4.326,1 4.403,8 5.779,4 4.000,0
EBIT-Marge 6,2% 6,2% 5,9% 6,6% 4,9%
EBT 2.960,1 3.074,4 1.909,2 2.705,4 1.600,0
EAT 2.740,5 2.686,9 1.425,4 1.590,3 900,0
ROS? 4,2% 3,9% 1,9% 1,8% 1,1%

Im Geschéftsjahr 2015 konnte sich die NZWL positiv entwickeln und lag hinsichtlich des Umsatzes
(87,85 Mio. EUR; +17%) und des Gewinns (1,6 Mio. EUR; +11,6%) im Bereich der Erwartungswer-
te. Besser als im letzten Rating erwartet, entwickelten sich in 2015 die Kennwerte EBIT und
EBITDA. Die positive Entwicklung war mafBgeblich durch eine einmalige Preiserh6hung bestimmt.
Trotzdem haben sich wegen der deutlichen Ausweitung der Verschuldung, in Folge einer zweiten
Anleiheemission mit einem Volumen von nochmals 25 Mio. EUR, die Finanzkennzahlen insgesamt
negativ entwickelt, was einen ddmpfenden Einfluss auf unsere Ratingeinschatzung zur Folge hatte
und hat.

Das Geschéftsjahr 2016 wird nach den vorliegenden unterjghrigen Geschéftszahlen einen zum
Vorjahr geringeren Umsatz und einen geringeren Gewinn ausweisen, was hinsichtlich des erwarte-
ten Umsatzes deutlich unter und hinsichtlich des Jahresiiberschusses leicht unter unseren letztjéh-
rigen Erwartungen liegen sollte. Entgegen den Vorjahren rechnen wir jedoch mit keiner signifikan-
ten Ausweitung der Verschuldung und Kapitalintensitat in den gepriften Konzernzahlen 2016 der
NZWL, sodass die Ergebnisse der Finanzkennzahlenanalyse einen nur leicht dampfenden Effekt
auf unsere Ratingeinschatzung haben sollten.

Auch wenn das fiir den Schwesterkonzern NZWLI mafgebliche chinesische Produktionsunter-
nehmen NZWL Tianjin im Oktober 2016 erstmals ein positives Monatsergebnis erzielen konnte und
auch wir von einer Bestétigung des Trends fir das letzte Quartal 2016 ausgehen, bleibt dies zu-
nachst durch eine plangemaie Entwicklung im Jahr 2017 zu bestatigen. Auf Basis unserer Erfah-
rungen in den Vorjahren schlieBen wir eine unter den Erwartungen liegende Geschéaftsentwicklung

2 Hier EAT/Umsatz.
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2017, insbesondere die NZWLI bzw. die NZWL Tianjin betreffend, nicht aus, was entsprechend
negative Auswirkungen auf unsere Ratingeinschatzung nach sich ziehen kann. Unsicherheiten
ergeben sich derzeit aus FX-Effekten EUR / CNY. Bei der NZWL Tianjin ist fir das Geschéftsjahr
2016 der Ausweis eines deutlichen Verlusts in den testierten Jahresabschlusszahlen wahrschein-
lich.

Die Finanzsituation schatzen wir derzeit als befriedigend ein. Per 31.12.2016 betrugen die frei
verfigbaren Finanzmittel aus Guthaben und freien Kontokorrentlinien im NZWL Konzern rd. 9,4
Mio. EUR zzgl. der nicht in Anspruch genommenen freier Factoringlinie von rd. 2,9 Mio. EUR. Das
Management hat uns zudem schriftlich bestatigt, dass per 31.12.2016 alle in Finanzierungsvertra-
gen aufgefuhrten Kreditklauseln (Informationspflichten und Covenants) eingehalten werden bzw.
keine Anzeichen bestehen, dass Kreditklauseln in Finanzierungs- oder sonstigen Vertragen verletzt
werden, sodass wir derzeit von hinreichenden Finanzmitteln ausgehen, um das kurzfristige operati-
ve Geschéft finanzieren zu kénnen.

4/8



© Creditreform Rating AG

Creditreform

Rating Agentur

www.creditreform-rating.de

Regulatorik

Die Geschaftsfiihrung der Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH hat uns am 17.11.2016 mit der
Erstellung dieses Folgeratings Uber die Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH — im Folgenden
NZWL genannt — beauftragt.

Das Rating basiert auf der Analyse quantitativer und qualitativer Beurteilungsfaktoren sowie der
Einschatzung branchenrelevanter EinflussgréBen. Die quantitative Analyse bezieht sich auf die
Konzernabschlisse der Jahre 2012 bis 2015.

Wichtige Informationsquelle war ein Managementgesprach, welches am 20. Dezember 2016 am
Sitz der NZWL in Leipzig unter Teilnahme folgender Personen stattfand:

. Dr. Hubertus Bartsch, geschéaftsfiihrender Gesellschafter, CEO,

= Peter Scholz, Geschéftsflihrer, COO,

= Cornelia Hannig, Leiterin Rechnungswesen und Controlling, Gesamtprokuristin,
= Wolfram Bickert, Management Purchase, Marketing, Distribution,

= Holger Schewe, bdp Venturis Management Consultants GmbH

. Dr. Michael Bormann, bdp Venturis Management Consultants GmbH

Das Rating wurde durch die Analysten Christian Konieczny und Rudger van Mook durchgefihrt.

Erganzend zu den aus den Vorjahren vorliegenden Unterlagen wurden von der NZWL im Rahmen
des Ratingprozesses im Wesentlichen folgende weitere Informationen zur Verfligung gestellt:

Eingereichte Unterlagen

Rechnungswesen und Controlling

" Bericht Uber die Priifung des Konzernabschlusses der NZWL GmbH 2015

" Berichte Uber die Priifung der Einzelabschlisse der NZWL GmbH und der ZWL Slovakia s.r.0. 2015

= Quartalsreport Q3 der NZWL Gruppe

" Umsatz nach Produktgruppen per 30.09.2016

=  Forecast 2016 sowie Mehrjahresplanungen (GuV, Bilanz und Liquiditatsplanung) fir den NZWL Kon-
zern, die Einzelgesellschaft, die slowakische Tochtergesellschaft sowie die wesentlichen chinesischen
Gesellschaften

" Ubersicht aktuelle Auftragsbestand und Auftragseingang der NZWL Gruppe

= Mittel- und Langfristplanungen der NZWL GmbH (Konzern)

" Ubersicht tiber die Top-Ten-Kunden und -Lieferanten nach Umsatz

Finanzen

Bankenspiegel zum 30.09.2016 und 31.12.2016 der NZWL Gruppe

Diverse Finanzierungsvertrage und Nachtrage (Leasing, Mietkauf, Kredite, Forfaitierung)
Berechnung und Bestéatigung der Einhaltung bestehender Covenants per 31.12.2016
Ubersicht bestehender Mittelbindungsfristen fiir erhaltene Investitionszuschiisse
Aggregierte Offene-Posten-Listen Debitoren und Kreditoren nach Altersstruktur

Weitere Unterlagen

" Diverse Handelsregisterausziige

" Diverse Gesellschafterbeschlisse

" ISO Qualitatszertifikate

. Risikoinventar und Risikomatrix per 08.12.2015
" Korrespondenz

Die zur Verfligung gestellten Informationen und Unterlagen genligten den Anforderungen geman
der auf der Internetseite www.creditreform-rating.de veréffentlichten Ratingsystematik der Creditre-
form Rating AG.

Am 27. Januar 2017 wurde das Rating von den Analysten dem Ratingkomitee vorgestellt und in
einem Beschluss festgesetzt.

Das Ratingergebnis wurde der NZWL gleichtagig mitgeteilt. Neben dem Ratingbericht wurden dem
Unternehmen ein Rating-Zertifikat sowie ein Rating-Summary zur Verfligung gestellt.
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Das Rating unterliegt einem einjahrigen Monitoring, innerhalb dessen eine Aktualisierung des Ra-
tings erfolgen kann. Nach Ablauf eines Jahres ist ein Folgerating erforderlich, um die Giiltigkeit des
Ratings aufrecht zu erhalten.

Eine umfassende Beschreibung der Ratingmethodik der Creditreform Rating AG ist auf der Inter-
netseite www.creditreform-rating.de veréffentlicht.

Die Creditreform Rating AG ist seit 2011 gemanB der EU-Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 (sog. ,EU-
Ratingverordnung) als Ratingagentur zur Ausiibung der Ratingtatigkeit innerhalb der Européischen
Union registriert. Aufgrund dieser Registrierung darf die Creditreform Rating AG (im Folgenden:
CRAG) Ratings in der Europaischen Union erstellen; gleichzeitig ist sie zur Einhaltung der Rege-
lungen der EU-Ratingverordnung verpflichtet.

Interessenkonflikte

Wahrend des Ratingprozesses wurden keine Interessenkonflikte identifiziert, die die Analysen und
Urteile der Ratinganalysten, Mitarbeiter oder anderer natiirlicher Personen, deren Dienstleistungen
von der CRAG in Anspruch genommen werden oder von ihr kontrolliert werden und die
direkt an Ratingtatigkeiten beteiligt sind, und der Personen, die Ratings und Ratingausblicke
genehmigen, beeinflussen kdnnen.

Die CRAG wird die Erbringung von Nebendienstleistungen nebst der Erbringung der Ratingtatigkeit
offenlegen und in dem Ratingbericht verdffentlichen.

Vorschriften fiir die Gestaltung von Ratings und Ratingausblicken

Die Genehmigung von Ratings richtet sich nach den internen Handlungsanweisungen Uber das
Ratingkomitee. GemaB den internen Richtlinien werden alle Ratings und alle Ratingausblicke in
einem Ratingkomitee auf der Grundlage des Einstimmigkeitsprinzips genehmigt.

Bei der Ratingverdffentlichung wurden seitens der CRAG alle Kennzeichen und eventuellen Ein-
schrankungen des Ratings oder Ratingausblicks vermerkt. Darlber hinaus hélt die CRAG die
Qualitdt der Uber das bewertete Unternehmen (Ratingobjekt) verfligbaren Informationen fur
zufriedenstellend. Bezugnehmend auf das bewertete Ratingobjekt hélt die CRAG die verfligbaren
historischen Daten ebenfalls fir zufriedenstellend.

In der Zeit zwischen der Mitteilung des Ratings an das bewertete Ratingobjekt und dem Zeitpunkt
der Ratingveréffentlichung auf der Website der CRAG wurden keine Ratingédnderungen vorge-
nommen.

Die sog. “Grundlegende Informationskarte des Ratings” enthalt den Hinweis auf die im Ratingpro-
zess angewandte Hauptmethode oder die Version der verwendeten Ratingmethodik mit der Anga-
be, an welcher Stelle die umfassende Beschreibung dieser Methode(n) zu finden ist.

Grindet sich das Rating auf mehr als eine Methode oder verleitet der alleinige Verweis auf die
Hauptmethode die Anleger dazu, wichtige Aspekie des Ratings zu Ubersehen, d. h. auch
wichtige Anpassungen und Abweichungen, erldutert die CRAG diesen Umstand in ihrem
Rating und erklart, wie die verschiedenen Methoden oder diese anderen Aspekte beim Rating
berlcksichtigt wurden. Dieser Hinweis ist in dem Ratingbericht enthalten.

Die Bedeutung jeder Ratingkategorie, die Definition des Ausfalls oder Forderungseinzugs
sowie geeignete Risikowarnungen, einschlieBlich einer Sensitivitdtsanalyse der einschlagigen
grundlegenden Annahmen wie mathematische Annahmen oder Korrelationsannahmen, samt
der Ratings fiir den schlechtesten und den besten angenommenen Fall wurden erlautert .

Das Datum, an dem das Rating erstmals verdffentlicht wurde, sowie seine letzte Aktualisierung
einschlieBlich etwaiger Ratingausblicke ist klar und deutlich in der sog. ,Grundlegenden Informa-
tionskarte (,Basic data“ Card) angegeben; dort ist das erste Verodffentlichungsdatum unter ,initial
rating” klar angegeben sowie etwaige weitere Aktualisierungen des Ratings oder Ratingausblicks
wie bspw. ,update, ,upgrade oder downgrade®, ,not rated®, ,confirmed®, ,selective default* oder
Ldefault”.
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Im Falle eines Ratingausblicks wird der Zeithorizont fir den Ratingausblick in der sog. ,Grundle-
genden Informationskarte® angegeben, bis zu dem eine Anderung des Ratings zu erwarten ist.

Geman Artikel 11 Absatz 2 der EU-Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 stellen registrierte und zertifi-
zierte Ratingagenturen in einem von der ESMA eingerichteten zentralen Datenspeicher In-
formationen Uber ihre bisherigen Ergebnisse, einschlieBlich Angaben zur Haufigkeit von Ratingén-
derungen sowie zu frilher abgegebenen Ratings und deren Anderung =zur Verfiigung. Die
Rating-agenturen stellen diesem Datenspeicher die Informationen wie von der ESMA festgelegt
in standardisierter Form zur Verfiigung. Die ESMA macht diese Informationen 6ffentlich zugénglich
und verdffentlicht jahrlich eine Zusammenfassung. Diese Informationen sind Uber den folgenden
Link einsehbar:

https://cerep.esma.europa.eu/cerep-web/statistics/defaults.xhtml.

Die Ausfalldefinitionen und die Erklarungen der Ausfalldefinitionen sind in der jeweiligen dazuge-
hérenden Ratingmethodik auf der Website der CRAG einsehbar und abrufbar. Weitere Informatio-
nen kénnen ebenfalls tGber die CRAG Website in dem Dokument ,Grundlagen und Prinzipien bei
der Erstellung von Ratings” eingesehen werden.

Hinweis/comment:
Dieser Ratingbericht wurde nur in einer deutschen erstellt.

This report has been created only in a German.
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Disclaimer

MaBgeblich fir die Durchfihrung eines Ratings ist der auf der Internetseite der Creditreform Rating
AG veroffentlichte ,Verhaltenskodex der Creditreform Rating AG". Die Creditreform Rating AG
erarbeitet danach systematisch und mit der gebotenen fachlichen Sorgfalt ihre unabhangige und
objektive Meinung Uber die Zukunftsfahigkeit, die Risiken und die Chancen des beurteilten Unter-
nehmens zum Stichtag, an dem das Rating erteilt wird.

Kinftige Ereignisse sind ungewiss, ihre Vorhersage beruht notwendigerweise auf Einschatzungen.
Das Rating ist somit keine Tatsachenbehauptung, sondern eine MeinungséuBerung. Die Creditre-
form Rating AG haftet daher nicht fiir Schaden, die darauf beruhen, dass Entscheidungen auf ein
von ihr erstelltes Rating gestiitzt werden. Diese Ratings sind auch keine Empfehlungen fiir Investo-
ren, Kaufer oder Verk&ufer. Sie sollen von Marktteilnehmern (Unternehmen, Banken, Investoren
etc.) nur als ein Faktor im Rahmen von Unternehmens- oder Anlageentscheidungen betrachtet
werden. Sie kénnen Eigenuntersuchungen und Bewertungen nicht ersetzen.

Wir unterstellen, dass die uns vom Mandanten zur Verfligung gestellten Dokumente und Informati-
onen vollstédndig sind sowie deren Inhalt korrekt ist und dass vorgelegte Kopien unveréndert und
vollstdndig den Inhalt der Originale wiedergeben. Die Creditreform Rating AG lbernimmt keine
Garantie fir die Richtigkeit und Vollsténdigkeit der verarbeiteten Informationen.

Dieser Bericht ist urheberrechtlich geschiitzt. Die gewerbsméaBige Verwertung, ohne eine schriftli-
che Zustimmung der Creditreform Rating AG, ist unzulédssig. Um die Gesamtaussage des Inhaltes
nicht zu verfalschen, darf grundsatzlich nur der vollstandige Bericht verdffentlicht werden. Auszlge
dirfen nur mit Zustimmung 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 veréffentlicht sind, sind als aktuell anzusehen.

Creditreform Rating AG

Kontaktdaten

Creditreform Rating AG Neue ZWL Zahnradwerk Leipzig GmbH
HellersbergstraBe 11 Ostende 5

D-41460 Neuss D-04288 Leipzig

Telefon +49 (0) 2131 / 109-626

Telefax  +49 (0) 2131 / 109-627 Telefon  +49(0) 34297 / 85202

Telefax +49(0) 34297 / 85302

E-Mail  info@creditreform-rating.de Email  info@nzwl.de
www.creditreform-rating.de www.nzwl.de

Vorstand: Geschaftsfihrer:

Dr. Michael Munsch Dr. Hubertus Bartsch

Aufsichtsratvorsitzender: Prof. Dr. Helmut Rodl HRB 15643, Amtsgericht Leipzig

HR Neuss B 10522
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