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Zusammenfassung

Unternehmen

Die BASF Finance Europe N.V. (Ratingobjekt oder BASF Finance) ist als Finanzierungsgesellschaft
fur die BASF Gruppe tatig. In dieser Funktion reicht sie die am Kapitalmarkt, primar Gber ein Debt
Issuance Program (DIP) mit einem Volumen von bis zu 20 Mrd. EUR aufgenommenen Mittel an
Gesellschaften innerhalb der BASF Gruppe aus. Als unmittelbare 100%ige Tochter der BASF SE ist
die BASF Finance integraler und strategischer Bestandteil des BASF SE Konzerns. Die BASF SE ist
Garantin der Verbindlichkeiten der BASF Finance Europe N.V., insbesondere garantiert sie die piinkt-
liche Zahlung von Zins und Nennbetrag der Emissionen. Darum beziehen wir uns im vorliegenden
Ratingbericht auf das von uns uber die BASF SE vergebene unsolicited Corporate Issuer Rating (A+
/ stabil) vom 18.01.2017 (Initialrating), nebst Ratingbericht. Diese sind auf der Internetseite der Cre-
ditreform Rating AG erhéltlich. Das Rating der BASF SE unterlag seit dem Initialrating einem fortlau-
fenden Monitoring. Eine Veranderung der Ratingeinschétzung hat sich daraus bislang nicht ergeben.
Als weltweit flihrendes Unternehmen der Chemieindustrie, ist BASF in mehr als 80 Landern vertreten.
Das Portfolio umfasst fiinf Segmente, von denen die drei grof3ten relativ gleichmafRig zum Umsatz
betragen. Gut 50% des Umsatzes erwirtschaftet BASF im Ausland, wobei neben Europa vor allem
Nordamerika und Asien vertreten sind.

Die BASF Finance Europe N.V. hat die ausschlieR3liche Aufgabe, durch die Aufnahme von Kapital
die Finanzierung der BASF Gruppe, insbesondere durch die Ausgabe von Schuldverschreibungen/
Anleihen an verschiedenen européischen Bérsen, zu unterstitzen.

Ergebnis

Das Ergebnis des unsolicited Corporate Issuer Rating der BASF Finance unterliegt dem gleichem
Ergebnis wie das unsolicited Corporate Issuer Rating der BASF SE. Es lautet auf A+ / stabil. Zur
Begrindung des Ratings von A+ / stabil in Bezug auf die BASF SE verweisen wir auf den entspre-
chenden Ratingbericht vom 18.01.2017. Wesentlich fur die Einschatzung zum Ratingobjekt sind die
zentrale strategische Bedeutung der BASF Finance fiir den BASF SE Konzern, den gesellschafts-
rechtlichen, finanziellen und vertraglichen Verflechtungen, verbunden mit den umfangreichen Haf-
tungszusagen der Muttergesellschaft BASF SE in Bezug auf den wesentlichen Anteil des Fremdka-
pitals der BASF Finance. Wir konstatieren sodann eine hohe Abhéngigkeit zwischen der BASF
Finance und der BASF SE.

Ratingausblick

Der einjéhrige Ausblick fiir das unsolicited Corporate Issuer Rating der BASF Finance ist stabil. Diese
Einschatzung begriindet sich in der Stabilitéat der Garantin (BASF SE) und der im fortlaufenden Mo-
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Ausziige der
Finanzkennzahlenanalyse 2017

+ Umsatzanstieg

+ Verbesserte Ergebniszahlen

+ Steigende Eigenkapitalquote

+ Verbesserte Gesamtkapitalrendite

- Dynamische Entschuldungsdauer
- Entwicklung Cashflow-Kennziffern

Hinweis:

Die Allgemeinen Ratingfaktoren zei-
gen die wichtigsten Elemente auf, wel-
che sich, nach Meinung der Analysten
zum Ratingzeitpunkt, grundsétzlich bzw.
langfristig positiv (+) oder negativ (-) auf
das Rating auswirken.

Die Aktuellen Faktoren des Ratings
zeigen die wesentlichen Faktoren auf,
die neben den Allgemeinen Ratingfakto-
ren einen Einfluss auf das aktuelle Ra-
ting haben.

Die Prospektiven Ratingfaktoren, zei-
gen auf, welche Elemente sich, nach
Meinung der Analysten zum Ratingzeit-
punkt, stabilisierend oder ratingerho-
hend (+) bzw. sich dampfend oder ra-
tingmindernd (-) in der Zukunft
auswirken konnen, wenn sie eintreten
wirden. Es kénnten jedoch auch Sach-
verhalte auftreten, die in dieser Darstel-
lung nicht enthalten sind, deren Wirkung
wegen Unbestimmtheit oder angenom-
mener Unwahrscheinlichkeit, zum Ra-
tingzeitpunkt nicht hinreichend abge-
schatzt werden kann. Die Aufstellung
erhebt damit keinen Anspruch auf Voll-
standigkeit hinsichtlich aller mdglichen
ratingrelevanten Zukunftsereignisse.
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nitoring zum unsolicited Corporate Rating der BASF SE festgestellten, insgesamt stabilen Finanz-
kennzahlen auf Basis des Konzernabschlusses 2017, gepaart mit der Stabilitat ihres Geschaftsmo-
dells sowie ihrer Marktstellung.

Ratingrelevante Faktoren

Tabelle 1: Finanzkennzahlen des Konzerns | Quelle: Geschaftsbericht BASF Gruppe 2017, strukturiert durch die CRA

Strukturkennzahlen?

BASF SE (Konzern)
Ausgewahlte Finanzkennzahlen

Basis: Geschaftsbericht per 31.12. (IAS/IFRS) 2016 2017
Umsatz 57,6 Mrd. EUR 64,5 Mrd. EUR
EBITDA 10,2 Mrd. EUR 12,2 Mrd. EUR
EBIT 6,0 Mrd. EUR 8,0 Mrd. EUR
EAT 4,1 Mrd. EUR 6,1 Mrd. EUR
Bilanzsumme 67,9 Mrd. EUR 67,3 Mrd. EUR
Eigenkapitalquote 40,19% 45,54%
Kapitalbindungsdauer 29 Tage 28 Tage
Kurzfristige Kapitalbindung 12,66% 9,36%
Net-Debt / EBITDA ad;. 4,09 2,57
Gesamtkapitalrendite 7,54% 10,47%

Allgemeine Ratingfaktoren
+ Unbedingte und unwiderrufliche Garantien der BASF SE fur alle Anleihen der BASF Finance
+ Langjahrig nachgewiesene Kapitalmarktfahigkeit

- Volatile Ertragslage (stand-alone)

Hinsichtlich weiterer Allgemeiner Ratingfaktoren verweisen wir auf den Bericht zum unsolicited Cor-
porate Issuer Rating der BASF SE vom 18.01.2017.
Aktuelle Faktoren des Ratings 2018

+ Starke Bonitat der Schuldner
+ Starker operativer Cash Flow

Hinsichtlich weiterer aktueller Ratingfaktoren verweisen wir auf den Bericht zum unsolicited Corpo-
rate Issuer Rating der BASF SE vom 18.01.2017.
Prospektive Ratingfaktore

Aufgrund der hohen Abhéngigkeit und der starken Verbindung zur BASF SE leiten sich die pros-
pektiven Ratingfaktoren im Wesentlichen aus denen des Ratings der BASF SE ab.

Hinsichtlich weiterer prospektiver Ratingfaktoren verweisen wir auf den Bericht zum unsolicited
Corporate Issuer Rating der BASF SE vom 18.01.2017.

! Der originare Konzernabschluss der BASF SE wurde von uns fir analytische Zwecke in eine strukturierte Form
Uberfuhrt. So wurden z.B. bei der Berechnung des analytischen Eigenkapitals die aktiven latenten Steuern, die
bilanzierten Geschéfts-/Firmenwerte abgezogen sowie die passiven latenten Steuern hinzugerechnet. Die hier
dargestellten Kennwerte weichen deshalb regemafig von den origindren Werten ab.
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Best case: A+
Worst case: A
Hinweis:

Die dargestellten Szenarien basieren auf
dem Informationsstand zum Erstellungs-
datum des Ratings. Innerhalb des Prog-
nosezeitraums konnen Sachverhalte
auftreten, die eine Ratinganpassung au-
RBerhalb des hier aufgezeigten Bereiches
notwendig machen.
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Best-Case-Szenario

Das Best-Case-Szenario des unsolicited Corporate Issuer Ratings fiir ein Jahr von A+ leitet sich
vollstandig aus dem Best-Case-Szenario fur die BASF SE ab.

Worst-Case-Szenario

Das Worst-Case-Szenario des unsolicited Corporate Issuer Ratings fur ein Jahr von A leitet sich
ebenfalls vollstandig aus dem Worst-Case-Szenario der BASF SE ab.

Geschaftsentwicklung und Ausblick

Als reine Finanzierungsgesellschaft der BASF SE (Konzern) ist die BASF Finance von der Geschéfts-
entwicklung des BASF SE Konzerns nahezu vollstandig abhangig. Insofern sehen wir eine isolierte
Betrachtung der Geschéaftsentwicklung und des Ausblicks der BASF Finance fur die Ratingbeurtei-
lung als wenig sinnvoll an. Wir verweisen an dieser Stelle auf unseren Bericht zum unsolicited Cor-
porate Issuer Rating der BASF SE vom 18.01.2017. Auch im ersten Halbjahr 2018 weist der BASF
Konzern weiterhin eine sehr gute wirtschaftliche Lage aus. Der Umsatz stieg im ersten Halbjahr 2018
gegenuber dem ersten Halbjahr 2017 leicht um 0,9% auf 33,4 Mrd. EUR bei einem um 2,7% auf 4,4
Mrd. EUR gestiegenen EBT. Die Prognosen fir das Gesamtjahr 2018 werden bestétigt.

Allgemein wird die Entwicklung der BASF Finance in der Zukunft weiterhin von der Geschaftsent-
wicklung, der Strategie und vom Kapital- und Investitionsbedarf des Mutterkonzerns abhéngen. Die
Geschéftsmodellrisiken sind im Wesentlichen gleichartig mit denen der BASF SE. Das Ratingobjekt
ware in seiner heutigen Form ohne den Mutterkonzern hinféallig. Nichtsdestotrotz gibt es Risiken, die
fur die BASF Finance zunachst im speziellen gelten. Dazu gehdren Zins- und Wahrungsrisiken, die
wir bei der BASF SE bzw. der BASF Finance jedoch als hinreichend abgesichert sehen und die wir
in Bezug auf die Glaubigerrisiken durch die Garantien der BASF SE als hinreichend abgedeckt an-
sehen.
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Rating Details / Issue Rating

Ratingobjekte im Rahmen dieses Emissionsratings sind ausschlieRlich die in EUR denominierten,
langfristigen, nicht nachrangigen, unbesicherten Schuldverschreibungen der BASF SE und der BASF
Finance Europe N.V. (hier bezeichnet als Long-Term Local Currency Senior Unsecured Issues) bzw.
das Debt Issuance Programm (DIP) und die darunter emittierten und in EUR denominierten Anleihen
(Local Currency bzw. LC), welche Teil der Liste der EZB-zuléssigen marktfahigen Assets sind und
welche von der BASF SE und der BASF Finance Europe N.V. emittiert werden. Diese EZB-Liste der
zulassigen marktfahigen Assets ist auf der Internetseite der Européischen Zentralbank erhéltlich. in
EUR denominieren

Die BASF Finance Europe N.V. finanziert sich bzw. den BASF SE Konzern primar tber ein Debt
Issuance Programm (DIP) - hier auch ,das Programm“ genannt - Dieses Programm mit einem
Volumen von bis zu 20.000.000.000 EUR dient vor allem der Ausgabe von Anleihen an unterschied-
lichen européischen Borsen.

Gemal der Dokumentation zum Programm (Basisprospekt zuletzt neu aufgelegt am 11. September
2018) werden alle falligen Betrédge in Bezug auf die unter dem Programm emittierten Schuldver-
schreibungen der BASF Finance bedingungslos und unwiderruflich durch die BASF SE garantiert.
Die Schuldverschreibungen sind unbesicherte und nicht nachrangige Verpflichtungen der Emittentin
und sind gleichrangig eingestuft (pari passu) mit allen anderen ungesicherten und nicht nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin, mit Ausnahme von gesetzlich bevorrechtigten Verpflichtungen. Zu-
dem wurden durch die BASF SE und die BASF Finance Negativverpflichtungen und Cross-Default-
Erklarungen abgegeben. Auf diese zentralen Elemente wird ergédnzend in den jeweiligen endgultigen
Emissionsbedingungen der einzelnen Schuldverschreibung eingegangen.

Wir leiten das Rating der in EUR denominierten Schuldverschreibungen der Emittentinnen, unter
Anwendung unserer Ratingsystematik fir Unternehmensemissionen von ihrem Unternehmensrating
ab und stellen sie im vorliegenden Fall mit dem Unternehmensrating der BASF SE und der BASF
Finance Europe N.V. gleich (A+).

Uberblick

Tabelle 2: Uberblick der CRA Ratings | Quelle: CRA

. . Detail Information
Rating Object

Date Rating
BASF SE (Issuer) 18.01.2017
BASF Finance Europe N.V. (Issuer) 19.10.2018
Long-term Local Currency Senior Unsecured Issues (DIP) 19.10.2018
Other - n.r.

Tabelle 3: Uberblick DIP | Quelle: BASF DIP Prospekt vom 11. September 2018 und eigene Darstellung

Issue Overview DIP

Depending on

Programme Volume EUR 20.000.000.000 Maturity .
the respective bond
. BASF SE ST Depending on
BASF Finance Europe N.V. p the respective bond
Depending on
Arranger Deutsche Bank AG Currency the respective bond
Credit Enhancement EUETEIEEG! 1Y ISIN DEETITy ¢l

BASF SE the respective bond

4/9



© Creditreform Rating AG
19. Oktober 2018

Creditreform
Rating Agentur

www.creditreform-rating.de

Zum Zeitpunkt dieses Ratings (siehe Deckblatt) wurden gemaR vorangehenden Tabellen die in der
folgenden Tabelle aufgefuhrten, in EUR ausgegeben Schuldverschreibungen durch die Creditreform
Rating AG beurteilt. Emissionen in anderen Wahrungen wurden durch uns zum Zeitpunkt der Erstel-
lung dieses Ratings nicht beurteilt:

Tabelle 4: Uberblick der von CRA beurteilten Schuldverschreibungen der BASF Finance Europe N.V. per 19.10.2018 | Source:

BASF

ISIN Maturity Date Unsolicited Rating
DEOOOA188WV3 1.000.000.000 10.11.2016 10.11.2020
DEOOODA188WW1 500.000.000 10.11.2016 10.11.2026

Die vorangehende Tabelle ist eine Stichtagsbetrachtung zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Ra-
tings. Alle nicht besicherten, nicht nachrangigen Schuldverschreibungen, die von der Emittentin emit-
tiert werden und in EUR denominieren und die Teil der Liste der EZB-zulassigen marktféahigen Assets
sind, erhalten von uns, bis auf weiteres, das jeweils aktuelle Rating fir Long-Term Local Currency
Senior Unsecured Issues. Bis auf weiteres werden andere Emissionsklassen bzw. Programme und
Emissionen, die nicht in EUR denominieren, nicht beurteilt. Die jeweils aktuellen Ratings und Infor-
mationen sind auf der Internetseite der Creditreform Rating AG einsehbar.

Gleiches gilt generell fir Senior unsecured Anleihen in EUR, die mit einer entsprechenden Garantie
der BASF SE ausgestattet sind (Backed Long-Term Local Currency Senior Unsecured Issues. Bis
auf weiteres werden andere Emissionsklassen bzw. Programme (z.B. Commercial Paper Pro-
gramme) und Emissionen, die nicht in EUR denominieren, nicht beurteilt. Die jeweils aktuellen Ra-
tings und Informationen sind auf der Internetseite der Creditreform Rating AG einsehbar.
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Anhang

Ratinghistorie

Corporate Issuer Rating BASF SE (Konzern):

Initialrating 18.01.2017 25.01.2017 ggio'zaetr;"v%if;’“"k' A+ / stabil

Monitoring - " das Rating zurtick- .
gezogen wird

Corporate Issuer Rating BASF Finance Europe N.V.:

Rating erstellt Vero6ffentlichung Monitoring bis

- . das Rating zurtick- .
Initialrating 19.10.2018 26.10.2018 gezogen wird A+ / stabil

Monitoring - -- -- --

Issue Rating BASF SE / BASF Finance Europe N.V. Senior Unsecured LC:

Rating erstellt Veroffentlichung Monitoring bis

Initialrating 19.10.2018 26.10.2018 g:;o';g"v%;;mc‘('

Monitoring = -- = -

Regulatorik

Zur Erstellung der vorliegenden Ratings wurde die Creditreform Rating AG weder vom Ratingobjekt
noch von anderen Dritten beauftragt. Die Analyse fand durch die Creditreform Rating AG statt und
es sind unbeauftragte (unsolicited) Ratings im regulatorischen Sinne.

Die Ratings basieren auf ¢ffentlich zuganglichen Informationen sowie internen Evaluierungsmetho-
den zu dem bewerteten Unternehmen und dem Programm sowie den beurteilten Emissionen. Die
quantitativen Analysen basieren hauptsachlich auf dem letzten Konzernabschluss und Presseverof-
fentlichungen durch das Unternehmen sowie auf der Dokumentation zum DIP und den Emissionen.

Die verarbeiteten Informationen und Unterlagen geniligten den Anforderungen gemaR der auf der
Internetseite www.creditreform-rating.de veroffentlichten Ratingsystematiken der Creditreform Ra-
ting AG. Die Ratings wurden auf Grundlage der Ratingsystematik fir Unternehmen und der Rating-
systematik fur Unternehmensemissionen durchgefiihrt. Eine vollstdndige Beschreibung der Creditre-
form Rating Systematiken und das Grundlagenpapier ,Grundlagen und Prinzipien bei der Erstellung
von Ratings* findet sich hier:

https://www.creditreform-rating.de/de/requlatory-requirements/

Die Ratings wurden durch die Analysten Holger Becker und Christian Konieczny erstellt. Ein Ma-
nagementgesprach fand im Rahmen des Ratingprozesses nicht statt.

Am 19. Oktober 2018 wurden die Ratings von den Analysten dem Ratingkomitee vorgestellt und in
einem Beschluss festgesetzt.

Die Ratingergebnisse wurden der BASF Finance Europe N.V. bzw. der BASF SE zusammen mit den
wesentlichen Grinden, die zu der Ratingeinschétzung gefihrt haben, am 19. Oktober 2018 mitge-
teilt. Der Ratingbericht wurde dem Unternehmen zur Verfligung gestellt. Eine Veranderung der Ra-
tingnoten ergab sich im Anschluss nicht.
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Die Ratings unterliegen solange einem Monitoring, bis sie einzeln oder zusammen von der Creditre-
form Rating AG zurlickgezogen werden (not rated bzw. n.r.).

Die Emittentin bzw. alle relevanten Empfanger konnten die Ratingentscheidungen fiir die Dauer von
mindestens einem vollen Arbeitstag kommentieren und zusétzliche Informationen liefern. Im An-
schluss an die Priifung wurden die Ratings nicht geéndert.

Die Creditreform Rating AG ist seit 2011 gem&R der EU-Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 (sog. ,EU-
Ratingverordnung) als Ratingagentur zur Austibung der Ratingtatigkeit innerhalb der Europaischen
Union registriert. Aufgrund dieser Registrierung darf die Creditreform Rating AG (im Folgenden: CRA)
Ratings in der Europaischen Union erstellen; gleichzeitig ist sie zur Einhaltung der Regelungen der
EU-Ratingverordnung verpflichtet.

Interessenkonflikte

Waéhrend des Ratingprozesses wurden keine Interessenkonflikte identifiziert, die die Analysen und
Urteile der Ratinganalysten, Mitarbeiter oder anderer naturlicher Personen, deren Dienstleistungen
von der CRA in Anspruch genommen werden oder von ihr kontrolliert werden und die direkt an Ra-
tingtatigkeiten beteiligt sind, und der Personen, die Ratings und Ratingausblicke genehmigen, beein-
flussen kdnnen.

Die CRA wird die Erbringung von Nebendienstleistungen nebst der Erbringung der Ratingtéatigkeit
offenlegen und in dem Ratingbericht verdffentlichen.
Vorschriften fir die Gestaltung von Ratings und Ratingausblicken

Die Genehmigung von Ratings richtet sich nach den internen Handlungsanweisungen Uiber das Ra-
tingkomitee. GeméR den internen Richtlinien werden alle Ratings und alle Ratingausblicke in einem
Ratingkomitee auf der Grundlage des Einstimmigkeitsprinzips genehmigt.

Die CRA hat bei der Erstellung dieses Ratings folgende Informationsquellen von wesentlicher Be-
deutung herangezogen:

Corporate Issuer Rating:

1. Jahresabschlussbericht
2. Website

3. Internetrecherche

Corporate Issue Rating:

1. Unternehmensrating einschlie3lich der darin verwendeten Informationen

2. Dokumente zur Emission/zum Instrument

Bei der Ratingveréffentlichung wurden seitens der CRA alle Kennzeichen und eventuellen Einschrén-
kungen der Ratings oder des Ratingausblicks vermerkt. Dariiber hinaus héalt die CRA die Qualitat der
Uber die bewerteten Unternehmen und Emissionen (Ratingobjekte) verfiigbaren Informationen fir
zufriedenstellend. Bezugnehmend auf die bewerteten Ratingobjekte halt die CRA die verfligharen
historischen Daten ebenfalls fur zufriedenstellend.

In der Zeit zwischen der Mitteilung der Ratings an das bewertete Unternehmen und dem Zeitpunkt
der Ratingverdffentlichungen auf der Website der CRA wurden keine Ratingénderungen vorgenom-
men.

Die sog. “Grundlegende Informationskarte des Ratings” enthalt den Hinweis auf die im Ratingprozess
angewandte Hauptmethode oder die Version der verwendeten Ratingmethodik mit der Angabe, an
welcher Stelle die umfassende Beschreibung dieser Methode(n) zu finden ist.
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Griindet sich das Rating auf mehr als eine Methode oder verleitet der alleinige Verweis auf die Haupt-
methode die Anleger dazu, wichtige Aspekte des Ratings zu ubersehen, d.h. auch wichtige Anpas-
sungen und Abweichungen, erlautert die CRA diesen Umstand in ihrem Rating und erklart, wie die
verschiedenen Methoden oder diese anderen Aspekte beim Rating beriicksichtigt wurden. Dieser
Hinweis ist in dem Ratingbericht enthalten.

Die Bedeutung jeder Ratingkategorie, die Definition des Ausfalls oder Forderungseinzugs sowie ge-
eignete Risikowarnungen, einschlie3lich einer Sensitivitatsanalyse der einschlagigen grundlegenden
Annahmen wie mathematische Annahmen oder Korrelationsannahmen, samt der Ratings fir den
schlechtesten und den besten angenommenen Fall wurden erlautert.

Das Datum, an dem das Rating erstmals veréffentlicht wurde, sowie seine letzte Aktualisierung ein-
schlielich etwaiger Ratingausblicke ist klar und deutlich in der sog. ,Grundlegenden Informations-
karte (,Basic data“ Card) angegeben; dort ist das erste Veroffentlichungsdatum unter ,initial rating*
klar angegeben sowie etwaige weitere Aktualisierungen des Ratings oder Ratingausblicks wie bspw.
Lupdate, ,upgrade oder downgrade®, ,not rated, ,confirmed®, ,selective default” oder ,default".

Im Falle eines Ratingausblicks wird der Zeithorizont fiir den Ratingausblick in der sog. ,Grundlegen-
den Informationskarte* angegeben, bis zu dem eine Anderung des Ratings zu erwarten ist.

Gemal 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 Informatio-
nen Uber ihre bisherigen Ergebnisse, einschlieRlich Angaben zur Haufigkeit von Ratingdnderungen
sowie zu friiher abgegebenen Ratings und deren Anderung zur Verfiigung. Die Ratingagenturen stel-
len diesem Datenspeicher die Informationen wie von der ESMA festgelegt in standardisierter Form
zur Verfugung. Die ESMA macht diese Informationen 6ffentlich zuganglich und veréffentlicht jahrlich
eine Zusammenfassung. Diese Informationen sind tber 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 CRA einsehbar und abrufbar. Weitere Informationen
kdénnen ebenfalls Uber die CRA Website in dem Dokument ,Grundlagen und Prinzipien bei der Er-
stellung von Ratings“ eingesehen werden.
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Disclaimer

MaRgeblich fir die Durchfiihrung eines Ratings ist der auf der Internetseite der Creditreform Rating
AG veréffentlichte ,Verhaltenskodex der Creditreform Rating AG*. Die Creditreform Rating AG erar-
beitet danach systematisch und mit der gebotenen fachlichen Sorgfalt ihre unabh&ngige und objek-
tive Meinung Uber die Zukunftsfahigkeit, die Risiken und die Chancen des beurteilten Unternehmens
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 Meinungsaul3erung. Die Creditre-
form Rating AG haftet daher nicht fir Schaden, die darauf beruhen, dass Entscheidungen auf ein
von ihr erstelltes Rating gestiutzt werden. Diese Ratings sind auch keine Empfehlungen fir Investo-
ren, Kéaufer 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 ersetzen.

Wir unterstellen, dass die uns vom Mandanten zur Verfligung gestellten Dokumente und Informatio-
nen vollstandig sind sowie deren Inhalt korrekt ist und dass vorgelegte Kopien unverandert und voll-
standig den Inhalt der Originale wiedergeben. Die Creditreform Rating AG Uibernimmt keine Garantie
fur die Richtigkeit und Vollsténdigkeit der verarbeiteten Informationen.

Dieser Bericht ist urheberrechtlich geschiitzt. Die gewerbsmafige Verwertung, ohne eine schriftliche
Zustimmung der Creditreform Rating AG, ist unzulassig. Um die Gesamtaussage des Inhaltes nicht
zu verfalschen, darf grundséatzlich nur der vollstéandige Bericht verdffentlicht werden. Auszige durfen
nur mit Zustimmung der Creditreform Rating AG verwendet werden. Eine Veroffentlichung des Ra-
tings ohne Kenntnis der Creditreform Rating AG ist nicht zuléssig. Ausschlie3lich Ratings, die auf der
Internetseite der Creditreform Rating AG verdoffentlicht sind, sind als aktuell anzusehen.

Creditreform Rating AG
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www.creditreform-rating.de

Vorstand: Dr. Michael Munsch

Aufsichtsratsvorsitzender: Prof. Dr. Helmut Rodl
HR Neuss B 10522
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