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Deutsche Forfait stellt Schutzschirm-Antrag

Sehr geehrte Damen und Herren,

in dem Verfahren DF Deutsche Forfait AG mdchten wir Sie darlber informieren,
dass die Gesellschaft einen Antrag auf Einleitung eines Insolvenzverfahrens in Ei-
genverwaltung gestellt hat.

Sanierung vorerst nicht erfolgreich

Wie die Deutsche Forfait mitteilt, sei der Antrag notwendig geworden, da Gespra-
che mit Investoren zur SchlieRung der bestehenden Eigenkapitallucke nicht recht-
zeitig zum 30. September 2015 mit einem positiven Ergebnis abgeschlossen werden
konnten. Zum 30. September 2015 lief die Frist fur eine Eintragung der im Sommer
2015 erfolgten Sachkapitalerh6hung und der Barkapitalerh6hung in das Handelsre-
gister ab.

Um das Eigenkapital zu stérken, hatte die Gesellschaft als weiter MaRnahme ihren
Anleiheglaubigern das Angebot unterbreitet, Anleihen (im Nennwert von 1.000
Euro pro Stiick) zu 500 Euro pro Stiick zurtickzukaufen. Hierbei wurde das erfor-
derliche Beteiligungsvolumen von 5 Mio. Euro nicht erreicht. Einen Verkauf ihrer
Anleihen boten lediglich Anleiheglaubiger mit einem Volumen von 2,5 Mio. Euro
an.

Gericht gibt Antrag statt und genehmigt Eigenverwaltung

Dem Antrag auf Er6ffnung eines Schutzschirmverfahrens in Eigenverwaltung wur-
de nach Gesellschaftsangaben mittlerweile bereits durch das Amtsgericht Koln
stattgegeben. Zum Sachwalter wurde Herr Rechtsanwalt Dr. J6rg Nerlich bestellt.
Die Deutsche Forfait hat angekindigt, ihre Geschaftstatigkeit weiter uneinge-
schrankt fortzusetzen. Das Schutzschirmverfahren soll genutzt werden, um die be-
gonnen Gesprache mit verschiedenen Investorengruppen zu einem erfolgreichen
Abschluss zu bringen und eine nachhaltige Sanierung der Gesellschaft zu erreichen.

Das Schutzschirmverfahren als besondere Form des Eréffnungsverfahrens

Das Schutzschirmverfahren ist eine besondere Art eines Insolvenzverfahrens. Mit
diesem relativ jungen Verfahren soll es Unternehmen ermdglicht werden im Krisen-
fall eine Sanierung zu erreichen. Dem Unternehmen wird ermdglicht eigenverant-
wortlich (Eigenverwaltung: die Geschéftsfuhrung wird durch einen Sachwalter
uberwacht, im Unterschied dazu geht bei einem Regel(er6ffnungs)verfahren die
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Verfligungsbefugnis auf einen Insolvenzverwalter (iber) seine Geschéaftstatigkeit
vorerst fortzusetzen und einen Insolvenzplan auszuarbeiten. VVoraussetzung fr ei-
nen solchen ,,Schutzschirm* nach § 270b InsO ist es, dass eine (lediglich) drohende
Zahlungsunfahigkeit oder Uberschuldung vorliegt und die angestrebte Sanierung
nicht offensichtlich aussichtslos ist. Im Rahmen des Schutzschirmverfahrens kann
der Schuldner seine Geschaftstatigkeit fortsetzen und ist vor Zwangsvollstreckun-
gen seiner Glaubiger geschitzt. Der Schutz endet spatestens nach drei Monaten.

Einschatzung der SdK

Die SdK hélt ein Verfahren in Eigenverwaltung flr vorliegend nicht angemessen
und hat daher gegeniiber dem Insolvenzgericht Widerspruch erklart. Anders als bei
einem Regelverfahren behélt der Schuldner, hier die Deutsche Forfait, im Rahmen
der Eigenverwaltung die Befugnis lber sein Vermdgen zu verfligen und die Ge-
schafte, wenn auch in Uberwachung durch den Sachverwalter, eigenstandig weiter
zu fuhren. Dies sehen wir im vorliegenden Fall aus den nachstehenden Grinden
kritisch:

Der Vorstand der Deutsche Forfait hat im Laufe der letzten Monate umfangreich
Bemuhungen unternommen eine Sanierungsldsung zu erreichen. Diese Bemuhun-
gen fuhrten allerhdchsten zu einem Teilerfolg. Es ist aus Sicht der SAK nicht er-
sichtlich, wie nunmehr in drei kurzen Monaten ein Erfolg erreicht werden soll, wo
in der Vergangenheit, Gber einen langeren Zeitraum, dies nicht gelungen ist.

Das urspriingliche Sanierungskonzept war, nach Meinung der SdK, stark auf die
Interessen der Eigentlimer bzw. Aktionére ausgerichtet. Nach unseren Kenntnissen
hielten zu diesem Zeitpunkt und es halten auch gegenwaértig VVorstandsmitglieder
der Deutsche Forfait Aktien der Gesellschaft. VVor diesem Hintergrund wird nun
erneut von Seiten eines in Aktien investierten VVorstands ein Sanierungskonzept
erarbeitet. Die SdK sieht hier zumindest deutlich mdgliche Interessenkonflikte, was
die Behandlung der Anleiheglaubiger in diesem Konzept angeht.

Das ursprunglich vorgeschlagene Sanierungskonzept wurde durch die Anleihegldu-
biger abgelehnt. Daraufhin wurden an dem Konzept Anpassungen vorgenommen,
so dass es schlielRlich zu einer Annahme des Konzepts kam. Nach Auffassung der
SdK, kann nicht ausgeschlossen werden, dass bei den nun laufenden Planungen ein
Zuruck auf das urspringliche Konzept erfolgt, moglicherweise gar eine Verschlech-
terung.

Weitere Entwicklung

Aus Sicht der SdK bleibt vorerst abzuwarten, ob sich das Gericht der Auffassung
der SdK anschliel3t, dass ein Eigenverwaltungsverfahren nicht angemessen ist. Soll-
te es ein Eigenverwaltungsverfahren weiterhin genehmigen, dann ist es Aufgabe der
Deutsche Forfait einen Insolvenzplan auszuarbeiten. Uber diesen ware dann, zu
gegebener Zeit letztlich, durch die Glaubigergruppen unter anderen die Anleihein-
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haber, auf einer Glaubigerversammlung (Erdrterungs- und Abstimmungstermin)
abzustimmen.

Die SdK wird die weitere Entwicklung verfolgen und Sie tber wesentliche Ent-
wicklungen informiert halten.

Fur Ruckfragen stehen wir unseren Mitgliedern gerne unter info@sdk.org oder un-
ter 089 / 2020846-0 zur Verfugung.

Miinchen, den 12. Oktober 2015
SdK Schutzgemeinschaft der Kapitalanleger e.V.

Hinweis: Die SdK halt Aktien und Anleihen der DF Deutsche Forfait AG!
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