Schutzgemeinschaft
der Kapitalanleger
e.V.

SdK A/

SdK e.V. - HackenstraBBe 7b - 80331 Minchen

Newsletter 5

Informationen beztglich des weiteren Vorgehens

Sehr geehrte Damen und Herren,

mit diesem Newsletter melden wir uns mit weiteren Informationen und einem kon-
kreten Modell eines rechtlichen VVorgehens gegen die Ausbuchung der ATU In-
vestment-Anleihe zurtick. Im Laufe der letzten Monate hat sich herausgestellt, dass
das Verfahren von enormer Komplexitat ist, da Anspriche in verschiedenen Rechts-
raumen bestehen kénnten und somit zu prifen sind. Aufgrund dieser hohen Kom-
plexitat und der erforderlichen l&ndertibergreifenden Arbeit hat sich die SdK dafr
entschieden, mit der international tatigen Kanzlei Pinsent Masons LLP zusammen-
zuarbeiten.

Um lhnen die hohe Komplexitat des Sachverhaltes zu verdeutlichen, werden wir
Ihnen zunéchst darstellen, wie es zur Ausbuchung der ATU-Investment-Anleihe
gekommen ist. Im zweiten Schritt werden wir Ihnen unsere Pléne fur das weitere
Vorgehen mitteilen. Die folgende Darstellung dient ausschlieBlich der Information
unserer Mitglieder, wir konnen keine Haftung fur die Richtigkeit und Vollstandig-
keit der dargestellten Informationen Gbernehmen.

Uberblick zum Sachverhalt

Im Zuge von Sanierungsbemiihungen der ATU-Gruppe kam es zu einer ersatzlosen
Ausbuchung der mit 3-Monats-EURIBOR + 7,25% p.a. verzinsten Anleihe der
A.T.U Auto-Teile-Unger Investment GmbH & Co. KG (WKN AODLQW, ISIN
XS0202043898) (im Folgenden genannt: Investment-Anleihe). Der Sanierung lag
eine Umstrukturierung der Unternehmensgruppe in mehreren Schritten zu Grunde.
Im Folgenden méchten wir Ihnen einen vereinfachten Uberblick tiber die unseres
Erachtens wesentlichen Schritte des Umstrukturierungsprozesses geben.

In der Abbildung 1 haben wir die Unternehmensstruktur vor Beginn des Sanie-
rungsverfahrens vereinfacht dargestellt. Zu diesem Zeitpunkt existierten in der
ATU-Gruppe zunéchst zwei nachgeordnete Holding-Gesellschaften. Unter der in
Luxemburg anséssigen Auto-Teile-Unger Luxembourg S.a.r.l (im Folgenden ge-
nannt: Luxembourg-Gesellschaft) befand sich die A.T.U. Auto-Teile-Unger Hol-
ding GmbH (im Folgenden genannt: Holding-Gesellschaft). Hierunter war die
A.T.U. Auto-Teile-Unger Investment GmbH & Co. KG (im Folgenden genannt:
Investment-Gesellschaft) angesiedelt. Die Investment-Gesellschaft ist die Emitten-
tin der Investment-Anleihe, welche im Oktober 2004 begeben und nun im Oktober
2014 zur Rickzahlung fallig geworden ware. Unter der Investment-Gesellschaft
war die Tochtergesellschaft A.T.U. Auto-Teile-Unger Handels GmbH & Co. KG
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(im Folgenden genannt: Handels-Gesellschaft) angegliedert. Die Handels-
Gesellschaft hat im Oktober 2010 ebenfalls eine Anleihe begeben, die Handels-
Anleihe.! Beide Anleihen wurden nach US-Recht begeben und waren mit den An-
teilen an den operativen Tochtergesellschaften besichert. Treuhander (Trustee) flr
beide Anleihen war The Bank of New York Mellon. Uber die gegebenen Sicherhei-
ten wachte als sogenannter Security Agent die Morgan Stanley Bank International
Limited. Es bestand eine Vereinbarung (intercreditor agreement) zwischen den An-
leihen, welche englischem Recht unterliegt. Die Vereinbarung sieht vor, dass die
Handels-Anleihe vorrangig gegeniber der Investment-Anleihe ist. Weiterhin ist
vorgesehen, dass der Security Agent die Verbindlichkeiten eines Schuldners unter
bestimmten Umstanden erlassen darf. Ein solcher Umstand lage u.a. etwa bei einem
Verkauf aller Anteile von einem Schuldner auf einen anderen Schuldner vor, wenn
dieser Verkauf im Zuge eines gerichtlich anerkannten Verfahrens geschieht (,,im-
plemented under any court approved process). Somit bestand zu Beginn die in
Abbildung 1 abgebildete Gesellschaftsstruktur:

Abbildung 1
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Diese Unternehmensstruktur wurde im Wege der Sanierung in mehreren Schritten
umgewandelt. Die Handels-Gesellschaft erhielt im Juli 2013 eine weitere Tochter-
gesellschaft, die Christophorus 3 Limited (im Folgenden genannt: Christopherus-
Gesellschaft), welche ihren Sitz in England hat. Die Investment-Gesellschaft wurde
auf die Holding-Gesellschaft verschmolzen. Die Christopherus-Gesellschaft erwarb
einen Betriebsmittelkredit und wurde Vertragspartner unter der oben erwahnten
Vereinbarung.

! Die ,,Handels-Anleihe* besteht aus zwei Finanzierungsinstrumenten, vergleiche Newsletter 4.
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Somit bestand eine Gesellschaftsstruktur wie in Abbildung 2:

Abbildung 2

Investment-Anleihe
(US-Recht)

,
N,

—

| Luxembourg
Holding
| Investment

Handels

Handels-Anleihe

(US-Recht)

’
-

| Christopherus

—/L> | Betriebsmittelkredit

V

s
/

Sicherheit i
” o

Rang-Vereinbarung

/
ke
s
J

¥

-
P
#

Operative
Tochtergesellschaften

(dienen als Sicherheit fur Anleihen)

Rangvereinbarung (Englisches Recht): K

Handels-Anleihe
vor Investment-Anleihe

I
#

,

’ Rang-Vereinbarung

Im Januar 2014 verkaufte die Handels-Gesellschaft die Christopherus-Gesellschaft
an die Luxembourg-Gesellschaft. Anschlieend verkaufte die Luxembourg-
Gesellschaft die Holding-Gesellschaft an die Christopherus-Gesellschaft. Damit
wurde der operative Teil der ATU-Gruppe nun uber die Christopherus-Gesellschaft
gehalten. Die Gesellschaftstruktur bestand nun wie in Abbildung 3:

Abbildung 3
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Die Christopherus-Gesellschaft stellte im Januar 2014 in England Antrag auf Eroff-
nung eines Insolvenzverfahrens. Dies geschah in Umsetzung einer Vereinbarung
(lock-up-agreement) vom Dezember 2013 zwischen der ATU-Gruppe, dem Finan-
zinvestor KKR (als damaligen Gesellschafter der ATU), tiber 80% der Inhaber der
Handels-Anleihe, sowie der Christophorus-Gesellschaft. Die genannten Anleihe-
glaubiger der Handels-Anleihe waren Centerbridge, Babson und Investmentfonds,
welche von Goldman Sachs Investment Partners verwaltet wurden. Im Zuge des
Insolvenzverfahrens in England wurden alle Anteile der Holding-Gesellschaft an
eine neue Gesellschaft tibertragen. Der Security Agent stimmte diesem Vorgehen
zu, indem er die Sicherheiten frei gab. Die Freigabe wurde durch eine Entscheidung
des englischen High Court bestétigt (die schriftlichen Entscheidungsgriinde wurden
erst spater niedergelegt und datieren auf den April 2014). Die Entscheidung des
High Court ist nach wie vor im geschutzten Mitglieder-Bereich unserer Internetseite
verfiigbar. Um zu dem Dokument zu gelangen, folgen Sie bitte dem Link
http://sdk.org/atu/, und melden Sich rechts oben auf unserer Internetseite mit Ihrer
Mitgliedsnummer und Ihrem Nachnamen an. Sie finden das Dokument in der wei-
Ben Box rechts mit der Uberschrift ,, Weitere Unterlagen. Die Inhaber der Handels-
Anleihe erhielten das Angebot ihre Anleihe gegen Gesellschaftsanteile der zweli
neuen Muttergesellschaft der A.T.U-Gruppe, die A.T.U. Cayman Holdco Limited
(im Folgenden genannt: HoldCo-Gesellschaft) sowie die A.T.U. Cayman Holdco
Limited (im Folgenden genannt: CayCo-Gesellschaft), zu tauschen. Dagegen wur-
de den Inhabern der, Investment-Anleihe kein entsprechendes Angebot gemacht,
und deren Anleihen wurden wertlos aus den Wertpapierdepots ausgebucht. Hinter-
grund dieses VVorgehens ist, dass die Investment-Anleihe nachrangig gegenuber der
Handels-Anleihe sein soll, und der Gegenwert, den die Inhaber der Handels-Anleihe
im Wege des Insolvenzverfahrens iber das Vermdgen der Christopherus-
Gesellschaft erhalten haben, nicht dem Nominalwert der Forderungen entsprach.
Somit sei die Investment-Anleihe wertlos. Die Gesellschaftsstruktur nach dem
Umwandlungsprozess war dann folgendermalen (Abbildung 4):

CayCo Shares
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SdK: Ausbuchung der ATU-Investment-Anleihe ist rechtswidrig

Die ersatzlose Ausbuchung der Investment Anleihe ist nach Auffassung der SdK
rechtswidrig. Sie widerspricht fundamentalen Grundséatzen einer insolvenzmaliigen
Verwertung von Gesellschaftsanteilen. Aus Sicht der SAK ist zunéchst nicht nach-
vollziehbar, dass ein englisches Gericht im Wege eines Insolvenzverfahrens tiber
eine englische Gesellschaft iber Verbindlichkeiten einer deutschen Gesellschaft
entscheiden kann, die sich selbst nicht in einem Insolvenzverfahren befindet. Hier
mangelt es aus unserer Sicht schon an der fehlenden Zustandigkeit des englischen
Gerichts. Aus unserer Sicht hatte das englische Gericht im Insolvenzverfahren tber
das Vermdgen der Christophorus-Gesellschaft einer VerduRerung der Gesell-
schaftsanteile der Christopherus-Gesellschaft an der Holding-Gesellschaft zustim-
men koénnen. Die Tochtergesellschaften der Christopherus-Gesellschaft, also maR-
geblich hier die Holding-Gesellschaft, wére von dem Verfahren jedoch nicht erfasst
worden. Dem entgegen wurde hier, durch eine Freigabe der Anleihen und Anleihe-
Sicherheiten, mal3geblich in das Vermégen der Tochtergesellschaften eingegriffen,
welche zu keinem Zeitpunkt insolvent waren. Dies ist nach unserer Auffassung
rechtlich nicht akzeptabel. Im Ergebnis besteht aus unserer Sicht ein Sachverhalt,
bei welchem Anleiheglaubigern ohne Vorankiindigung? und ohne dass die Emitten-
tin der Anleihe insolvent war, die Anleihen aus dem Wertpapierdepot gebucht wor-
den sind. Dieser Vorgang durfte wohl bisher einmalig sein.

Juristische Ansatzpunkte fir ein Vorgehen

Die SdK hatte aus diesem Grund in den letzten Monaten umfangreich Sachver-
haltsaufklarung betrieben und sich an der fachlichen Diskussion einer rechtlichen
und wirtschaftlichen Bewertung beteiligt. Da die Anleihen nach US-Recht begeben
wurden, lag es nahe, einen Gerichtsstand in den Vereinigten Staaten zu suchen.
Dies ist jedoch wohl nicht zielfiihrend, wie uns durch zwei Rechtsanwaltskanzleien
erdrtert wurde. So wurden wir durch die Kanzlei Stone Bonner & Rocco LLP in-
struiert, dass seitens der amerikanischen Gerichte eine Tendenz besteht, ihre inter-
nationale Zustandigkeit zu verneinen, wenn der Streitgegenstand keinen ausrei-
chenden amerikanischen Zusammenhang aufweist. Diese VVerneinung einer Zustén-
digkeit aus forum-non-conveniens-Gesichtspunkten soll mafigeblich der Tendenz
entgegenwirken, allein aus prozesstaktischen Grinden einen Gerichtsstand in den
Vereinigten Staaten zu suchen (bekannt als forum shopping). Die ATU-Gruppe
operiert in Deutschland und hat auch hier ihren Unternehmenssitz. Signifikante Ak-
tivitaten im oder Verbindungen zu dem amerikanischen Rechtsraum bestehen nicht.
Die Problematik amerikanischer Gerichtsstande wurde uns ebenfalls durch die
Kanzlei Pinsent Masons bestétigt. Somit wére im vorliegenden Fall wohl mit einer
Verneinung der Zustandigkeit zu rechnen.

2 Von der vorstehend aufgefiihrten Entscheidung des High Court diirfte kein (Privat-)Anleger in
Deutschland Kenntnis erlangt haben.
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Pinsent Masons hat die SdK rechtlich beraten und nun konkrete VVorschlége fir ein
rechtliches VVorgehen, samt Erlauterungen, vorgelegt. Ein entsprechendes Schreiben
der Kanzlei stellen wir interessierten Mitgliedern gerne zur Verfligung. Vor dem
internationalen Hintergrund des Verfahrens arbeiten seitens Pinsent Masons deut-
sche und englische Berufstrager zusammen. Es wurde daher vereinbart, die Korres-
pondenz in englischer Sprache zu fhren. Um zu dem Dokument zu gelangen, fol-
gen Sie bitte dem Link http://sdk.org/atu/, und melden Sich rechts oben auf unserer
Internetseite mit Ihrer Mitgliedsnummer und Ihrem Nachnamen an. Sie finden das
Dokument in der weien Box rechts mit der Uberschrift ,, Weitere Unterlagen®.

Zusétzlich zu dem englischsprachigen Schreiben stellen wir unseren Mitgliedern,
im folgenden Newsletter 6, auch Erlauterungen durch die SdK in deutscher Sprache
zur Verfugung. Diesen Newsletter finden sie, wie oben beschrieben, ebenfalls im
geschiitzten Mitgliederbereich unserer Internetseite. Fir Erlauterungen und Uber-
setzungshinweise stehen wir unseren Mitgliedern gerne auch persénlich zur Verfu-

gung.
Finanzierung des weiteren Vorgehens

Nachdem nun konkrete VVorschlége fiir ein rechtliches Vorgehen vorliegen, benétigt
die SAK von den an einem rechtlichen VVorgehen interessierten Anleihegléubigern
eine Rickmeldung bezlglich der Bereitschaft, ein solches VVorgehen auch zu finan-
zieren. Aufgrund des hohen Aufwandes seitens der SdK in diesem Verfahren und
den damit verbundenen Kosten kann eine Beteiligung am Verfahren nur Mitglie-
dern der SAK angeboten werden. Ferner wollen wir durch die Begrenzung des Kla-
geverfahrens auf den Kreis der SdK Mitglieder ausschlieRen, dass interne Doku-
mente (zum Beispiel von Pinsent Masons), die das strategische Vorgehen der SdK
offenlegen, an die Gegenseite gelangen.

Sofern Sie an einem gemeinsamen Vorgehen mit der SAK interessiert sind, mochten
wir Sie bitten, das unter http://sdk.org/atu/ im Mitgliederbereich zum Download zur
Verfligung stehende Formular ,,Umfrage Kostenbeteiligung* auszufillen, zu unter-
schreiben und uns dies bis spatestens 6. Marz 2015 an folgende Adresse zu lber-
senden:

SdK Schutzgemeinschaft der Kapitalanleger e.V.
Stichwort: ATU — Rechtliches VVorgehen
Hackenstr. 7b

80331 Minchen

Alternativ kbnnen Sie uns das ausgefillte Formular und unterschriebene Fomrular
auch per E-Mail (info@sdk.org) oder per Fax (+49 /89 / 2020846-10) zukommen
lassen.

Wir werden nach Fristablauf die Rlickmeldungen auswerten und uns anschlieend
mittels eines weiteren Newsletter zum weiteren Vorgehen zuriickmelden. Es ist
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angestrebt, dass alle Anleiheinhaber sich an der Finanzierung der Klage im Verhalt-
nis zu den urspringlich gehaltenen Anleihen beteiligen. Wie hoch die Kostenbetei-
ligung ausfallen wird, hangt davon ab, wie viele betroffene Anleiheinhaber bereit
sind, sich an der Finanzierung zu beteiligen. Je mehr Anleiheinhaber mitmachen,
desto geringer fallen die Kosten fur jeden einzelnen aus. Aktuell gehen wir davon
aus, dass die Kosten sich auf ca. 5% - 10% des urspriinglichen Nennwertes belaufen
werden, sofern sich alle die sich bei der SAK zuriick gemeldet haben, beteiligen.
Sollten Sie Uber eine Rechtsschutzversicherung verfligen, ist es moglich, dass diese
die Kosten fir Teile des Verfahrens tbernehmen wird. Dies werden jedoch die
Rechtsanwaélte mit Ihrer Rechtsschutzversicherung fur Sie kléaren. Sie sollten hier
Ihre Rechtsschutzversicherung zundchst noch nicht ansprechen.

Fur Rickfragen stehen wir unseren Mitgliedern wie immer gerne zur Verfligung.

Minchen, den 19. Februar 2015
SdK Schutzgemeinschaft der Kapitalanleger e.V.
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