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Rating-Historie 29.09.2011 28.08.2012 23.08.2013
Notation/ Outlook A-/ stabil A-/ stabil A- / stabil

Die GEFA Gesellschaft fir Absatzfinanzierung mbH (GEFA), Wuppertal gehért zu den fiihrenden Anbietern von
Absatz- und Objektfinanzierungen in Deutschland. Neben dem Kreditgeschéft bietet die GEFA mbH Gber Tochter-
gesellschaften Leasing, die Vermietung von Nutzfahrzeugen, insbesondere von Lkw und Trailern sowie erganzen-
de Dienstleistungen an. Die GEFA Gesellschaft fir Absatzfinanzierung mbH erwirtschaftete im Geschéftsjahr 2013
mit 587 Mitarbeitern und einer Bilanzsumme von € 6,0 Mrd. Bruttoertrdge von € 331,7 Mio. GEFA ist eine Tochter-
gesellschaft der franzésischen GroBbank Société Générale S. A..

Wir bewerten die Bonitét der GEFA Gesellschaft fir Absatzfinanzierung mbH mit ihren Tochtergesellschaften zum
gegenwartigen Zeitpunkt weiterhin mit A-. Fir die kommenden zwélf Monate erwarten wir eine stabile Entwicklung
des Ratings.

Ausschlaggebend fiir das Rating der GEFA Gruppe sind die sehr gute Kapitalstruktur und Risikotragfahigkeit, die
fihrende Marktposition als Objekt- und Absatzfinanzierer in Deutschland, das gute Risikomanagement sowie die
hohe Branchen- und Objektkompetenz als Voraussetzung fir die fundierte Bewertung von Risiken und Sicherhei-
ten. Weitere Starken der GEFA Gruppe bestehen unseres Erachtens im stabilen Partnergeschéaft mit Herstellern
und Handlern von Investitionsgiitern sowie in der diversifizierten Refinanzierung durch die Muttergesellschaft
Société Générale S. A., das eigene Einlagengeschéft und andere Finanzierungsinstrumente.

Schwachen sehen wir bei GEFA in, gegenliber Wettbewerbern, zum Teil erh6hten Refinanzierungskosten, abneh-
menden Ergebnisbeitragen aus dem riicklaufigen Leasing-Geschéft sowie im Fehlen konsolidierter Abschliisse und
Planungen. Risiken durch den hohen Anteil der Nutzfahrzeugfinanzierungen werden aus unserer Sicht durch die
gute Verwertungsfahigkeit der Vermdgensgegenstande, Spezialisierungsvorteile und die Diversifikation Gber ver-
schiedene Abnehmerbranchen und Kunden weitgehend kompensiert.

Chancen bestehen fiir GEFA aus unserer Sicht mittel- bis langfristig durch die erwartete Zunahme des StraBengU-
terverkehrs, den fortgesetzten Ausbau von Vertriebspartnerschaften und die Ergdnzung des Dienstleistungsange-
botes. Risiken durch zunehmende regulatorische Anforderungen an Reporting sowie Kapital- und Liquiditatsaus-
stattung werden unseres Erachtens durch die Weiterentwicklung der betrieblichen Strukturen und Prozesse sowie
die Diversifizierung der Finanzierungsinstrumente begrenzt. Risiken sehen wir dariber hinaus u. a. durch eine
mdgliche Abschwéchung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, einen mdglichen Vertrauensverlust der Anleger
und Investoren sowie durch zunehmenden Wettbewerb.

Holger Ludewig, Senior Analyst und Projektleiter
Euler Hermes Rating GmbH

Friedensallee 254

22763 Hamburg
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Ratingnotationen

Kategorie  Erlauterung

AAA gerateten Einheiten wird die héchste Qualitat hinsichtlich der Zukunftssicherheit beigemessen und diese
kénnen als ,erstklassig” bezeichnet werden. Obwohl sich die verschiedenen Sicherungselemente durchaus
verdndern kénnen, wird dies — sofern abschéatzbar — aller Wahrscheinlichkeit nach die fundamental starke
Stellung der betreffenden Einheit nicht beeintrachtigen.

AAA

AA gerateten Einheiten wird eine sehr hohe Qualitat hinsichtlich der Zukunftssicherheit beigemessen. Zu-
sammen mit AAA klassifizierten Einheiten bildet diese Gruppe die sog. "Giteklasse". Sicherheitsmargen

AA koénnen jedoch vergleichsweise geringer sein, die Auspragung der Sicherungselemente stéarker schwanken
oder einzelne Bewertungskomponenten kdnnen auf ein langfristig groBeres Risiko hinweisen, als dies bei
AAA klassifizierten Einheiten der Fall ist.

A gerateten Einheiten wird eine hohe Qualitét hinsichtlich der Zukunftssicherheit beigemessen. Sie weisen
viele glinstige zukunftsichernde Eigenschaften auf. Gleichwohl kénnen einzelne Faktoren vorliegen, die eine
leicht erhéhte Anfalligkeit fiir Verschlechterungen von Umstanden und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
in der Zukunft erkennen lassen.

BBB gerateten Einheiten wird eine angemessene Qualitat hinsichtlich der Zukunftssicherheit beigemessen.
BBB Es ist jedoch gegentiiber A gerateten Einheiten eher wahrscheinlich, dass Verschlechterungen von wirtschaft-
lichen Rahmenbedingungen die Fahigkeit, finanzielle Verpflichtungen zu erfiillen, schwachen kénnen.

BB geratete Einheiten besitzen noch ausreichende zukunftsichernde Strukturen. Sie sind jedoch gréBeren
Unsicherheiten ausgesetzt. Negative Geschaftsentwicklungen oder Veranderungen der finanziellen und

BB wirtschaftlichen Rahmenbedingungen kdnnen dazu fiihren, dass sie ihren finanziellen Verpflichtungen nicht
mehr in angemessener Weise nachkommen.
B gerateten Einheiten fehlen Ublicherweise zukunftssichere Strukturen. Negative Geschaftsentwicklungen
oder Veranderungen der finanziellen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen fihren mit héherer Wahr-
B

scheinlichkeit dazu, dass sie ihren finanziellen Verpflichtungen nicht mehr in angemessener Weise nach-
kommen.

CCC geratete Einheiten haben Strukturen, welche die Zukunftssicherheit stark gefahrden. Der Kapitaldienst
cceC ist gefahrdet. Um ihren finanziellen Verpflichtungen nachhaltig nachzukommen ist die betreffende Einheit auf
die gunstige Entwicklung der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen angewiesen.

cc CC geratete Einheiten weisen eine sehr geringe Zukunftssicherheit auf. Der Kapitaldienst ist stark gefahrdet.

C geratete Einheiten haben die geringste Zukunfitssicherheit von allen. Entsprechende Schuldner haben
C extrem schlechte Voraussetzungen, um ihren finanziellen Verpflichtungen nachzukommen. Ein Ausfall ist
unmittelbar bevorstehend.

D geratete Einheiten weisen bereits einen Ausfall auf oder haben einen Insolvenzantrag gestellt. Das D-

D Rating ist nicht zukunftsgerichtet, sondern dokumentiert den Ist-Zustand.
Wenn ein Emittent beziiglich einer bestimmten finanziellen Verbindlichkeit oder Klasse von Verbindlichkeiten
ausfallt, jedoch weiterhin fristgerecht seinen Zahlungsverpflichtungen aus anderen finanziellen Verbindlich-
SD keiten oder Klassen von Verbindlichkeiten nachkommt, wird der Emittent mit SD (Selective Default) einge-
stuft.
Ein Schuldner oder eine Emission, die von Euler Hermes Rating nicht geratet wurde, wird als NR (Not Rated)
NR

eingestuft.

PLUS (+) Ratingnotationen von AA bis CCC werden mit einem PLUS (+) oder einem MINUS (-) bei Bedarf ergénzt, um
MINUS (-)  deren relative Position innerhalb der betreffenden Ratingkategorie anzuzeigen.

Die Euler Hermes Rating GmbH wurde gemaB der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Européischen Parlaments
und des Rates im November 2010 als erste Ratingagentur in Europa durch die BaFin genehmigt und registriert.
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