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Insolvenzverfahren erdffnet

Sehr geehrte Damen und Herren,

am 18. November wurde das vorlaufige Insolvenzverfahren tber das Vermdgen der
Laurél GmbH unter dem Aktenzeichen 1503 IN 3389/16 beim Amtsgericht Mun-
chen erdffnet. Es wurde die Eigenverwaltung angeordnet. Zum vorlaufigen Sach-
walter wurde Rechtsanwalt Dr. Christian Gerloff von der Kanzlei Gerloff Liebler
Rechtsanwalte (https://www.gl-law.de) bestellt. Als Sachwalter wird der Insolvenz-
verwalter bezeichnet, wenn wie hier ein Insolvenzverfahren in Eigenverwaltung
vorliegt. Dem Sachwalter wurde vom Gericht aufgetragen, binnen 6 Wochen ein
Gutachten dartber zu erstellen, ob das Vermdgen der Schuldnerin die Kosten des
Verfahrens decken wird, ein Insolvenzeréffnungsgrund vorliegt und welche Aus-
sichten fir eine Fortfuhrung des Unternehmens der Schuldnerin bestehen.

Den vollstandigen Eréffnungsbeschluss kdnnen betroffene Mitglieder unter
www.sdk.org/laurel im Mitgliederbereich unter ,,Weitere Unterlagen®

einsehen.

Das vorlaufige Insolvenzverfahren

Da bisher nur das vorlaufige Insolvenzverfahren eréffnet wurde, kénnen Sie unseres
Erachtens als Anleiheinhaber und somit Glaubiger der Gesellschaft bis zur endgul-
tigen Eroffnung des Insolvenzverfahrens nicht aktiv in den Prozess eingreifen. Das
Unternehmen und der vorlaufige Insolvenzverwalter, wegen der Eigenverwaltung
als Sachwalter bezeichnet, haben unserer Einschatzung nach nun ca. drei Monate
Zeit, ein Sanierungskonzept zu entwickeln. Wahrend dieser drei Monate werden in
der Regel die Gehalter der Angestellten von der Bundesagentur fir Arbeit in Form
des sogenannten Insolvenzgeldes tbernommen. Bis zum Ende der Insolvenzgeld-
zahlung durch die Bundesagentur sollte Klarheit tiber das weitere \VVorgehen herr-
schen.

Liegt tatsachlich ein Insolvenzgrund vor und wird das Insolvenzverfahren nicht
sofort mangels verwertbarer Vermogensgegenstande beendet, wird anschlieRend
das endgultige Insolvenzverfahren eréffnet. Dies dirfte auch spatestens nach drei
Monaten erfolgen. Wir gehen daher davon aus, dass es daher spatestens Mitte Feb-
ruar 2017 zu einer Verfahrenseroffnung kommen wird. Nach der Er6ffnung des
Insolvenzverfahrens kénnen dann die Glaubiger, zu denen auch Sie als Anleihein-
haber gehdren, ihre Anspriiche aus der Anleihe zur Insolvenztabelle anmelden. Nur
diejenigen Glaubiger, die ihre Anspriiche zur Insolvenztabelle angemeldet haben,
erhalten auch entsprechende Ausschiittungen aus der Insolvenzmasse und kommen
somit in den Genuss einer Insolvenzquote.

SdK-Geschaftsfiihrung
Hackenstr. 7b

80331 Miinchen

Tel.: (089) 20 20 846 0

Fax: (089) 20 20 846 10
E-Mail: info@sdk.org

Vorsitzender

Daniel Bauer

Publikationsorgane
AnlegerPlus

AnlegerPlus News

Internet
www.sdk.org

www.anlegerplus.de

Konto
Commerzbank
Wouppertal

Nr. 80 75 145
BLZ 330 403 10
IBAN:

DE38330403100807514500

BIC:
COBADEFFXXX

Vereinsregister
Miinchen

Nr. 202533

Steuernummer

143/221/40542

USt-ID-Nr.
DE174000297

Glaubiger-ID-Nr.
DE8377700000026217


https://www.gl-law.de/
http://www.sdk.org/ktgenergie

Schutzgemeinschaft
der Kapitalanleger
e\l

Der gemeinsame Vertreter

Eine individuelle Anmeldung Ihrer Forderung aus der Anleihe zur Insolvenztabelle
ist jedoch nicht nétig, da bereits vor gut einem Jahr mit der One Square Advisory
Services GmbH ein gemeinsamer Vertreter zur Wahrnehmung Ihrer Rechte aus der
Anleihe gewahlt wurde. Der gemeinsame Vertreter ist im weiteren Verlauf des In-
solvenzverfahrens berechtigt, alle Anleiheinhaber im Kollektiv zu vertreten. Dazu
z&hlt auch das Recht, die Forderungen der Anleiheinhaber kollektiv zur Insolvenz-
tabelle anzumelden. Die lhnen zustehende Insolvenzquote wirde Thnen dann auto-
matisch, analog zu einer Zinszahlung, auf Ihrem Depotkonto gutgeschrieben.

Die Eigenverwaltung

Mit Eroffnung des vorlaufigen Insolvenzverfahrens wird im Regelfall vom Insol-
venzgericht ein vorlaufiger Insolvenzverwalter bestellt, auf den das Recht des
Schuldners, sein Vermdgen zu verwalten und daruber zu verfugen, tbergeht. Bei
einem Unternehmen mit laufendem Geschéftsbetrieb hat der Verlust von Verwal-
tungs- und Verfligungsbefugnissen zur Folge, dass die Geschéaftsfiihrung/der Vor-
stand zur Fortfiihrung des Geschéaftsbetriebes nicht mehr in der Lage ist. Allein der
vorlaufige Insolvenzverwalter entscheidet dartber, ob und in welchem Umfang der
Geschéftsbetrieb aufrechterhalten wird.

Liegen hingegen die Voraussetzungen einer Eigenverwaltung vor, gehen die Ver-
waltungs- und Vertretungsbefugnis nicht auf einen vorlaufigen Insolvenzverwalter
uber, sondern verbleiben dann — trotz des vorlaufigen Insolvenzverfahrens — bei der
Geschaftsfuhrung des Schuldners. Das Insolvenzgericht hat im Falle der Laurel
GmbH einer Eigenverwaltung zugestimmt. Somit liegt die Filhrung der Geschafte
der Laurél GmbH weiterhin in den Handen des Geschaftsfuihrers der Gesellschaft.
Dieser hat damit die Mdglichkeit, erforderliche Restrukturierungsmalinahmen auch
unter Insolvenzbedingungen ,,in eigener Regie* umzusetzen, ohne dabei fiir die
Umsetzung dieser MalRnahmen von einem Insolvenzverwalter unmittelbar abhangig
zu sein. Zur Uberwachung der Tatigkeit des Vorstandes wihrend der Eigenverwal-
tung hat das Insolvenzgericht mit dem Eréffnungsbeschluss einen Sachwalter,
Herrn Dr. Gerloff, bestellt. Da die Verwaltungs- und Verfiigungsbefugnis, also das
Recht, Gber das Vermogen der Gesellschaft zu verfiigen, beim Geschaftsfihrer ver-
bleibt, beschrénkt sich die Rechtsstellung des Sachwalters im Wesentlichen auf die
Priifung der wirtschaftlichen Lage der Gesellschaft und auf die Uberwachung der
Geschéaftsfuhrung durch den Geschaftsfuhrer im vorldufigen Insolvenzverfahren.
Ziel des eingeschlagenen Verfahrens ist eine zukunftsfdhige Restrukturierung zur
Fortfihrung der Laurél GmbH. Dazu will die Gesellschaft in den nadchsten Monaten
einen Restrukturierungsplan erarbeiten.

SdK: Kundigung nutzlos — Insolvenzquote nicht vorhersehbar
Aus Sicht der SdK besteht fir Sie als Anleihegldubiger aktuell keinerlei Hand-

lungsbedarf. Auch eine Kiindigung der Anleihe ist aus Sicht der SAdK nicht vorteil-
haft. In diesem Falle wirden Sie nur die Forderung aus der Anleihe gegen eine an-
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dere Forderung ,,tauschen®. Die zu erwartende Insolvenzquote ware wohl auf beide
Forderungsarten identisch. Sie kdnnen jedoch Ihre Anleihe weiterhin ber die Borse
verkaufen oder weitere Anleihen hinzukaufen. Aufgrund der mit der Insolvenz ver-
bundenen Unsicherheit tiber die Hohe der zu erwartenden Rickzahlung, der Insol-
venzquote, notieren die Anleihen mittlerweile mit deutlichem Abschlag zum Nenn-
wert bei rund 10 %.

Fur die Anleiheglaubiger ist es wichtig, Prognosen tber die zu erwartende Insol-
venzquote zu kennen, um Uber das weitere VVorgehen entscheiden zu kénnen. Fir
eine Einschatzung hierzu ist die Werthaltigkeit der Vermdgenswerte und die Hohe
der ausstehenden Verbindlichkeiten und eventueller vorhandener Sicherungsrechte
zugunsten einzelner Glaubiger entscheidend. Eine aktuelle Prognose kann aus unse-
rer Sicht nicht abgegeben werden, da der wesentliche Wert einer Gesellschaft wie
der Laurél GmbH auf den Markenwert Laurél zurlickzufuhren ist. Aktuell erscheint
uns das Umfeld im Textilsegment flr denkbar schlecht. Neben Laurel haben auch
zahlreiche andere Textilhersteller wie HUGO BOSS, GERRY WEBER oder auch
RENE LEZARD mit wirtschaftlichen Schwierigkeiten zu kdmpfen. Daher rechnen
wir aktuell eher mit einem geringen Interesse an einem finanziellen Engagement
von strategischen Investoren aus der Branche bei Laurel.

Fortfihrungslésung denkbar

Sofern der Geschéftsfiihrer und der Sachwalter zu der Einschatzung kommen soll-
ten, dass das operative Geschéft der Gesellschaft in Zukunft operativ profitabel zu
fuhren ist, ware es auch denkbar, das Unternehmen selbststandig fortzufuhren. In
dem Fall ware es auch denkbar, dass Sie fur einen (teilweisen) Verzicht auf Rick-
zahlung der Anleihen im Wege eines sogenannten Debt-to-Equity-Swaps auch An-
teile an der Gesellschaft erhalten. Dadurch wiirde den Glaubigern die Mdéglichkeit
gegeben, sich am Unternehmen zu beteiligen und am eventuellen zukinftigen Er-
folg des Unternehmens in Form von Gewinnausschittungen zu partizipieren.

Konkretere Einschatzungen hierzu und zur Héhe der zu erwartenden Insolvenzquo-
te konnen wir Thnen jedoch erst zukommen lassen, sobald der Sachwalter detaillier-
te Informationen zur wirtschaftlichen Situation der Gesellschaft veréffentlicht hat.

Bezuglich der Dauer des Insolvenzverfahrens missen Sie unserer Einschétzung
nach mit mindestens einem Jahr (im Falle einer Sanierungslésung) bzw. mit mehre-
ren Jahren rechnen (Zerschlagung und Abwicklung der Gesellschaft).

Fir Rickfragen stehen wir unseren Mitgliedern unter 089 / 2020846-0 oder unter
info@sdk.org gerne zur Verfiigung.

Minchen, den 1. Dezember 2016
SdK Schutzgemeinschaft der Kapitalanleger e.V.

Hinweis: Die SdK halt Anleihen der Laurél GmbH!
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