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Laurel GmbH beruft Anleiheglaubigerversammlung ein
— SdK bietet Stimmrechtsvertretung an

Sehr geehrte Damen und Herren,

Sie haben sich flr den kostenlosen Newsletter der SdK Schutzgemeinschaft der

Kapitalanleger e.V. (SdK) bezuglich des Sanierungsverfahrens der Laurel GmbH
registriert. Fur das entgegengebrachte Vertrauen bedanken wir uns. Wir mdchten
Sie heute Uber die aktuelle Situation und unsere Einschéatzung hierzu informieren.

Termin und Ort der Glaubigerversammlung der Anleiheglaubiger

Die Laurel GmbH hat die Anleiheglaubiger ihrer 7,125 %-Anleihe 2012/2017
(WKN: ALREST / ISIN: DEOOOA1RESTS) zu einer Glaubigerversammlung der
Anleihegléubiger eingeladen. Der Termin und Versammlungsort der Anleiheglau-
bigerversammlung wurde bestimmt auf:

Montag, den 31. August 2015, um 12:00 Uhr
Im Raum Romdes NH Hotels Munchen Ost, Einsteinring 20, 85609 Aschheim bei
Minchen

Der Einlass ist ab 10:00 Uhr gestattet.
Vorgesehene Tagesordnung der Versammlung

Die Tagesordnung sieht folgende vier Tagesordnungspunkte vor:

In einem ersten Tagesordnungspunkt sollen die Anleiheinhaber einer Laufzeitver-
langerung der Anleihe um weitere drei Jahre Ihre Zustimmung erteilen. Die Anleihe
wirde folglich nicht mehr am 16. November 2017 zur Riickzahlung fallig, sondern
musste erst am 16. November 2020 zuriickgezahlt werden.

In einem zweiten Tagesordnungspunkt werden die Anleiheinhaber um lhre Zu-
stimmung zu einer Aussetzung der Zinszahlung bzw. zu einer Zinsreduktion gebe-
ten. Sollten die Anleihegladubiger dem Beschlussvorschlag mit der erforderlichen
Mehrheit zustimmen, so wirden alle Anleiheinhaber auf die bereits fiir die Zinspe-
riode 2014/15 aufgelaufenen Zinsen, welche am 16. November 2015 fallig waren,
verzichten miissen. Ferner wirde fur die kommenden Jahre die Verzinsung der An-
leihe auf 1,5 % p.a. fir 2015/16, auf 2,0 % p.a. fir 2016/17 und auf 4,0 % p.a. fur
2017/18 gesenkt werden. Erst fiir die Jahre 2018/19 und 2019/20 wiirde wieder der
urspriingliche Zinssatz in Hohe von 7,125 % p.a. gezahlt werden mussen.
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In einem dritten Tagesordnungspunkt sollen die Anleiheinhaber einer Anderung
der Anleihebedingungen unter § 8 zustimmen, wonach in Zukunft keinerlei Aus-
schuttungen von der Laurel GmbH oder einer Tochtergesellschaft an direkte oder
indirekte Gesellschafter vorgenommen werden dirfen. Bisher galt diese Beschréan-
kung nur insoweit, dass nicht mehr als 50 % des im Jahresabschluss (nach HGB)
ausgewiesenen Bilanzgewinns ausgeschuittet werden darf.

In einem vierten Tagesordnungspunkt schliellich ist die Beschlussfassung uber
die Bestellung eines gemeinsamen Vertreters der Anleiheinhaber vorgesehen. VVon
Unternehmensseite wurde Herr Rechtsanwalt Christian Glockner, Nlrnberg, als
gemeinsamer Vertreter zur Wahl vorgeschlagen. Der gemeinsame Vertreter ware
nicht mit weitreichenden Rechten ausgestattet. Das heil3t dieser hatte zunéchst vor
allem Informationspflichten gegeniiber den Anleiheinhabern und kdnnte als An-
sprechpartner fur die Gesellschaft im Falle von eventuellen, weitergehenden Sanie-
rungsschritten dienen. Weitergehende Rechte, wie zum Beispiel Moglichkeit zur
Zustimmung zur einer Nennwertreduzierung, einer Laufzeitverlangerung oder einer
Zinsreduktion, im Namen aller Anleiheinhaber sind im aktuellen Beschlussvor-
schlag fiir den gemeinsame Vertreter nicht vorgesehen.

SdK: Beschlussvorschlage unter TOP 1 und TOP 2 derzeit nicht zustimmungsféhig

Die SdK hélt die Beschlussvorschlage mit Ausnahme des Tagesordnungspunktes 3
fiir aktuell nicht zustimmungsféhig. Unsere Meinung mdéchten wir Ihnen im Fol-
genden darstellen und begriinden:

Die Gesellschaft befindet sich nach eigener Aussage in einer finanziellen Schiefla-
ge. Daher sei ein Sanierungsbeitrag der Anleihegléubiger notig. Zeitgleich befinde
man sich auf einer Suche nach einem strategischen Investor, der im Rahmen einer
Kapitalerhohung dem Unternehmen frisches Kapital zur Verfligung stellen soll.

Die nun vorgelegten Beschussvorschldge unter TOP 1 und TOP 2, die im Wesentli-
chen eine Zustimmung zur Laufzeitverlangerung und einen Zinsverzicht vorsehen,
konnen aus Sicht der SdK ein wirksames Instrument im Rahmen von Sanierungs-
bemuhungen einer Gesellschaft sein. Jedoch setzte dies mehrere Punkte voraus. So
mussen die Glaubiger zun&chst umfassend Uber die aktuelle wirtschaftliche Situati-
on und die Ursachen der Schieflage informiert werden. Dies ist hier in keiner Weise
bisher gegeben. Die letzten Geschéftszahlen wurden im Rahmen des Halbjahresbe-
richts 2014/15 am 3. Dezember 2014 zum 31.10.2014 verd6ffentlicht. Aktuelle Fi-
nanzkennzahlen liegen jedoch nicht vor. Am 1. April &ulRerte sich die Gesellschaft
sogar noch zuriickhaltend positiv, wonach in bestimmten Mérkten ein signifikantes
Voroderplus zu verzeichnen sei. VVon einer absehbaren finanziellen Schieflage war
damals noch nicht die Rede.

Des Weiteren mussen die Anleger tber die Perspektiven des Unternehmens aufge-
klart werden. Hierzu muss ein Sanierungsgutachten vorgelegt werden, welches ganz
klar die Sanierungsféhigkeit des Unternehmens bescheinigt. Sollte diese nicht gege-
ben sein, droht den Glaubigern aus Sicht der SAdK bei einem Herauszdgern einer
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eventuell nétigen Insolvenz ein groRerer Schaden als es eventuell aktuell der Fall
ware. Denn aktuell mussten aus Sicht der SAK noch signifikante Barmittel im unte-
ren siebenstelligen Bereich im Unternehmen vorhanden sein, welche aktuell noch
den Glaubigern, und hier vor allem den Anleiheinhabern als die grofite Glaubiger-
gruppe, zur Verfligung stehen. Sollte man nun auf die fallige Zinszahlung verzich-
ten, wiirden diese Barmittel eventuell in den kommenden Monaten auch noch im
operativen Geschaft aufgebraucht werden. Daher muss zundchst sichergestellt wer-
den, dass eine Sanierung der Gesellschaft tiberwiegend wahrscheinlich ist.

Dies l&sst sich ohne aktuelle Finanzkennzahlen und einer Verdffentlichung des Sa-
nierungsgutachtens nicht einschatzen.

Ferner muss sichergestellt werden, dass die Gesellschafter, welche das unternehme-
rische Risiko tragen, einen weitaus héheren Sanierungsbeitrag leisten als die Glau-
biger. Aktuell ist nicht erkennbar, dass die Altgesellschafter bereit sind, entweder
frisches Kapital aufzubringen, oder auf lIhre Anteile ,,verzichten®. In der Regel mus-
sen zundchst die Gesellschafter ihren gesamten Einsatz verlieren, bevor die Glaubi-
ger auf nur einen Euro verzichten. Die SAK fordert daher in der Regel in vergleich-
baren Situationen entweder einen Debt-to-Equity Swap, d.h. dass den Glaubigern,
welcher zur Sanierung des Unternehmens beitragen, entweder direkt Gesellschafts-
anteile erhalten, oder diesen zumindest ein Besserungsschein eingerdumt wird. In
beiden Fallen wirden die Glaubiger im Falle einer erfolgreichen Sanierung vorran-
gig vor den Gesellschaftern an den Gewinnen des Unternehmens beteiligt werden.

Da dies bei den aktuellen Beschlussvorschlagen nicht vorgesehen ist, werden wir
die Beschlussvorschlage zu TOP1 und TOP 2 ablehnen. Uber einen Verzicht der
Glaubiger kann erst dann diskutiert werden, wenn die notigen Informationen vorlie-
gen und auch die Gesellschafter Ihren Beitrag zur Sanierung zu leisten bereit sind.

Die Beschlussvorschldage unter TOP 3 und TOP 4 kann generell zugestimmt wer-
den. Der Beschlussvorschlag zu TOP 3 stellt die Anleiheinhaber generell besser,
auch wenn dieser Beschlussvorschlag aus Sicht der SdK rein kosmetischer Natur
ist, da aktuell sowieso keine Ausschittungen vorgenommen werden kénnten, da
weder ein ausschuttbarer Bilanzgewinn vorhanden sein sollte, und andere Ausschit-
tungen, im Falle einer folgenden Insolvenz, auch der Anfechtung durch den Insol-
venzverwalter unterliegen dirften.

In Bezug auf TOP 4 wird die SdK der Bestellung eines gemeinsamen Vertreters
zustimmen. Dadurch erhalt die Gesellschaft einen Ansprechpartner, um aktuelle
Finanzkennzahlen und die weiteren Schritte zur Sanierung zu diskutieren. Ferner
kann der gemeinsame Vertreter den Anleiheinhabern Informationen liefern und fir
Riickfragen hierzu zur Verfiugung stehen. Wir werden uns, nachdem ein fir kom-
mende Woche geplantes Gesprach mit dem von der Gesellschaft vorgeschlagenen
Kandidaten stattgefunden hat, dazu &uf3ern, ob der VVorschlag, Herrn Rechtsanwalt
Glockner zum gemeinsamen Vertreter zu wahlen, von Seiten der SAK unterstitzt
wird.
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SdK bietet Vertretung der Anleiheglaubiger in der Glaubigerversammlung an

Wir empfehlen den Besuch der Anleiheglaubigerversammlung am 31. August
2015. Sollten Sie nicht selbst an der Versammlung teilnehmen wollen oder verhin-
dert sein, so bieten wir Ihnen an, Ihre Stimmrechte auf der Versammlung zu vertre-
ten, Die Vertretung der Stimmrecht durch die SdK erfolgt kostenlos, beinhaltet aber
keine weiteren telefonischen oder schriftlichen Auskinfte an Nichtmitglieder.

Wir bendtigen in diesem Fall die folgenden Unterlagen von Ihnen:

Vollmachtsformular

Zur Vertretung lhrer Stimmrechte benoétigen wir von Ihnen eine Vollmacht.
Sie finden das Vollmachtsformular (auf der rechten Seite in der Box ,,Unter-
lagen®) auf unserer Internetseite unter dem Link www.sdk.org/laurel. Bitte
fillen Sie das Formular aus und unterschreiben Sie dieses.

Sperrbescheinigung Ihrer Depotbank

Eine Sperrbescheinigung erhalten Sie von Ihrer Depotbank. Die Anleihen
miussen bis einschliellich des Ablaufs des 31. August 2015 gesperrt gehal-
ten werden. Bitte beachten Sie, dass Sie in diesem Fall die Anleihen bis zu
diesem Zeitpunkt nicht handeln kdnnen.

Hintergrund des Erfordernisses einer Sperrbescheinigung ist der Folgende:
Zur Teilnahme an der Glaubigerversammlung und zur Austibung des
Stimmrechtes sind nur diejenigen Anleiheinhaber berechtigt, die zum Tag
der Glaubigerversammlung nachweisen kdnnen, im Besitz der jeweiligen
Anleihen zu sein. Somit soll verhindert werden, dass Personen abstimmen,
die nicht abstimmungsberechtigt sind. Der Nachweis kann durch eine so ge-
nannte Sperrbescheinigung der depotfiihrenden Bank erbracht werden. Da-
runter versteht man einen in Textform erstellten besonderen Nachweis der
Depotbank, welcher einen Sperrvermerk der Depotbank zugunsten einer
Hinterlegungsstelle bis zum Ablauf der jeweiligen Glaubigerversammlung
enthalt. Die von lhnen gehaltenen Anleihen missen also bis zum Ablauf der
Anleiheglaubigerversammlung (hier also bis einschlief3lich zum 31. August
2015) gesperrt sein. Die Sperrbescheinigung muss den Inhaber, dessen An-
schrift, die Anzahl und den Nennwert der Anleihen sowie den Sperrzeitraum
unbedingt enthalten!

Anmeldung zur Glaubigerversammlung (obligatorisch)

Fur die Teilnahme an der Glaubigerversammlung und die Austibung der

Stimmrechte ist eine Anmeldung der Anleiheglaubiger vor der Glaubiger-
versammlung zwingend erforderlich. Gl&ubiger, die sich nicht rechtzeitig
angemeldet haben, sind bei der Glaubigerversammlung weder teilnahme-
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noch stimmberechtigt. Auch Bevollmdchtigte dieser Glaubiger kénnen in
diesem Fall weder teilnehmen noch das Stimmrecht ausuben.

Die Anmeldung muss spatestens am dritten Kalendertag vor der Glaubiger-
versammlung, also spatestens am 28. August 2015 (24:00 Uhr MESZ ein-
gehend), per Post unter der folgenden Adresse:

Better Orange IR & HV AG

»Laurel GmbH Anleiheglédubigerversammlung*
Haidelweg 48 81241

Minchen

Deutschland

oder fernschriftlich unter der Telefax-Nummer +49 (0)89 / 889 6906 55 oder
per E-Mail unter der Adresse: Laurel-meldedaten@better-orange.de zugehen.

Ein Musterformular fiir die Anmeldung haben wir Ihnen ebenfalls unter
www.sdk.org/laurel im Bereich Unterlagen zum Download zur Verfligung
gestellt.

Sollten Sie Sich auf der Versammlung durch die SdK vertreten lassen, mdis-
sen Sie Sich nicht persénlich anmelden. Wir Gbernehmen dies fir Sie.

Bitte lassen Sie uns Ihre VVollmacht sowie die Sperrbescheinigung Ihrer Depotbank
bis zum 26. August 2015 per Postbrief, Fax (+49 89 / 2020846-10) oder E-Mail

(info@sdk.org) zukommen, an:

SdK Schutzgemeinschaft der Kapitalanleger e.V.
Laurel Glaubigerversammlung

Hackenstr. 7b

80331 Miinchen

Sollten Sie personlich an der Glaubigerversammlung teilnehmen wollen, bendtigen
Sie lediglich die oben erlduterte Sperrbescheinigung und Sie missen sich zuvor
anmelden.

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

Minchen, den 14. August 2015
SdK Schutzgemeinschaft der Kapitalanleger e.V.
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