Schutzgemeinschaft
der Kapitalanleger
e.V.

SdK e.V. - HackenstraBe 7b - 80331 Munchen
Newsletter 2

Restrukturierungskonzept nicht zustimmungsfahig / SdK stellt eigenen
Kandidaten zur Wahl des gemeinsamen Vertreters / Kindigung der Anleihe
moglich

Sehr geehrte Damen und Herren,

wir mochten lhnen heute erneut Informationen in Bezug auf die
Glaubigerversammlung der Anleiheinhaber der Laurel GmbH am 31. August 2015
zukommen lassen.

Restrukturierungskonzept nicht zustimmungsfahig

Bis heute hat die Gesellschaft den Anleiheglaubigern trotz Nachfrage von Seiten
der Anleiheglaubiger keine weiteren Informationen zu den aktuellen
Finanzkennzahlen der Gesellschaft, deren Sanierungsféhigkeit oder den geplanten
Schritten der Restrukturierung zukomme lassen. Ohne diese grundlegenden
Informationen bestent  deshalb  aktuell keine Madglichkeit, das
Restrukturierungskonzept auf seine Angemessenheit hin zu bewerten. Somit kann
aus Sicht der SdK weder der von der Gesellschaft gewiinschten
Laufzeitverlangerung der Anleihe um drei weitere Jahre (TOP 1) noch dem
Zinsverzicht (TOP 2) zugestimmt werden.

SdK stellt Gegenantrag

Wir gehen aktuell davon aus, dass bei der Laurel GmbH Restrukturierungbedarf
vorhanden sein durfte, und somit auch die Anleihegldubiger einen Beitrag leisten
werden missen, sofern man eine Insolvenz des Unternehmens vermeiden mdchte.
Da eine Insolvenz aus Glaubigersicht gegeniber einer Restrukturierungslésung
aullerhalb eines Insolvenzverfahrens meist nachteilig ist, sollte aus Sicht der SdK
ein Insolvenzverfahren auch vermieden werden. Dies ist jedoch nur moglich, wenn
die Anleiheglaubiger die zuvor erwéhnten Informationen erhalten und auch alle
anderen von einer Insolvenz betroffenen Parteien wie der Eigentimer der Laurel
GmbH, Mitarbeiter und die Lieferanten bereit wéren, einen angemessenen Beitrag
zur Vermeidung eines Insolvenzverfahrens zu leisten. Hierzu ist bisher von der
Gesellschaft nichts bekannt gegeben worden.

Nichtsdestotrotz halten wir es fir sinnvoll, wie von der Gesellschaft unter
Tagesordnungspunkt 4 der Glaubigerversammlung vorgesehen, einen gemeinsamen
Vertreter der Anleiheglaubiger zu waéhlen. Dieser konnte im Namen der
Anleihegléubiger zusammen mit der Gesellschaft ein faires
Restrukturierungskonzept erarbeiten. Ferner wirde der gemeinsame Vertreter im
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Falle der Insolvenz der Gesellschaft die Rechte der Anleiheglaubiger ausschlieflich
wahrnehmen. Dieses Recht wirde dem gemeinsamen Vertreter eine wichtige
Machtposition geben. Daher ist es aus Sicht der SAK wichtig, auf dem Posten des
gemeinsamen Vertreters eine Person zu installieren, die das absolute Vertrauen der
Anleiheinhaber genielt. Obwohl ein Gesprdch mit dem von der Gesellschaft
vorgeschlagenen Kandidaten, Herrn Rechtsanwalt Gldckner, zufriedenstellend
endete, haben wir uns dazu entschieden, mit Herrn Rechtsanwalt Daniel Vos einen
eigenen Kandidaten fur die Wahl des gemeinsamen Vertreters vorzuschlagen. Herr
Vos vertritt die SAK bereits seit mehreren Jahren als ehrenamtlicher Sprecher auf
Hauptversammlungen und ist fir die SAK in vergleichbaren Fallen (Mox Telecom
AG, WGF AG) als gemeinsamer Vertreter aktiv. Herr Vos ist Partner der Kanzlei
Muiller Seidel Vos (http://www.muellerseidelvos.de/daniel-vos/) und verfiigt neben
seiner juristischen Ausbildung auch Uber umfangreiche betriebswirtschaftliche
Kenntnisse. Ein Gegenantrag unsererseits, Herrn VVos zum gemeinsamen Vertreter
der Anleiheinhaber zu wéhlen, wurde bereits gestellt. Wir haben uns vor allem
deshalb fiir einen eigenen Kandidaten entschieden, da wir bisher keine Erfahrungen
mit Herrn Glockner in vergleichbaren Sachverhalten sammeln konnten, und aus
Sicht der SdK Vorschldge von Kandidaten von Seiten des Unternehmens immer
kritischer betrachtet werden missen als Vorschldge, die aus dem Kreise der
Anleiheinhaber selbst stammen.

Kindigung der Anleihe méglich

Wegen erheblicher Verschlechterung der Vermdgensverhaltnisse sowie der
Ankindigung die Anleihebedingungen wohl nicht vollstandig erfullen zu kdnnen
(keine volle Zinszahlung), kénnte den Anleihegldubigern ein auBerordentliches
Recht zur Kindigung der Anleihen zustehen. In vergleichbaren Féllen hatten in den
letzten Monaten mehrere Landgerichte unterschiedliche Urteile hierzu gefallt. Das
OLG Frankfurt hatte zuletzt einem Anleiheinhaber ein entsprechendes
Kindigungsrecht zugesprochen, wobei das Urteil noch nicht rechtskréftig ist.
Dieses Verfahren befindet sich aktuell vor dem Bundesgerichtshof, der eine
endgultige Entscheidung hiertiber treffen muss.

Durch eine Kundigung wirde der Ruckzahlungsanspruch sofort féllig, so dass sich
ein sofortiger Anspruch auf Auszahlung von 100 % des Nominalwertes nebst
Stlickzinsen ergdbe. Eine wirksame Kindigung, die nicht mehr zuriickgenommen
werden kann, fuhrt jedoch unter Umstanden auch zu einem Verlust der Stimmrechte
auf der Glaubigerversammlung am 31. August 2015 und eventuell zukilnftigen
Glaubigerversammlungen.

Die Kindigung muss innerhalb einer angemessenen Frist ab Kenntnis von dem
Kindigungsgrund vorliegen. Da die Gesellschaft die Kindigung wahrscheinlich
zurtickweisen wird, werden die Anleger die Kundigung gerichtlich durchsetzen
missen, so dass ein nicht unerhebliches Prozessrisiko besteht.
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Die SdK unterstitzt die Kindigung einzelner Glaubiger grundsétzlich nicht, da
diese sich hierdurch gegentber der Glaubigergemeinschaft unsolidarisch verhalten,
da eine Kindigung zu einer Ungleichbehandlung der Glaubiger fihren wirde. So
spekulieren die kindigenden Glaubiger darauf, dass sie kurzfristig 100 % des
Nominalwertes ausbezahlt bekommen und die Auszahlung auch gerade deshalb
erfolgen kann, weil die Mehrheit der Glaubiger die Lasten einer Restrukturierung
tragt und eventuell auf Zinsen verzichtet. Diese Spekulation geht jedoch nur dann
auf, wenn wenige Glaubiger kundigen und die Mehrheit diesen Sondervorteil flr
die Kindigenden ,,akzeptiert”“. Sollte eine groRe Zahl von Gléubigern kindigen,
kann dies eine Restrukturierung insgesamt unmaoglich machen und die Gesellschaft
in die Insolvenz zwingen. Sollten Sie dennoch eine Kindigung erwdagen, so sollten
Sie einen auf Kapitalmarktrecht spezialisierten Anwalt mit der Kundigung der
Anleihe beauftragen. In der Vergangenheit hatte die Kanzlei Goddecke
(http://www.1.rechtinfo.de/de-index.php) Mitglieder der SdK bei vergleichbaren
Sachverhalten vertreten. Diese steht Ihnen gerne fiir Riickfragen zu diesem Thema
zur Verfugung.

SdK lasst Prospekthaftung prfen

Ferner hat die SAK eine auf Kapitalmarktrecht spezialisierte Kanzlei mit der
Prifung von eventuell vorhandenen Prospekthaftungsansprichen beauftragt.

Mitglieder, die noch offene Fragen haben, kdnnen sich gerne unter 089 / 2020846-0
oder unter info@sdk.org an uns wenden.
Minchen, den 24. August 2015
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Hinweis: Die SdK halt Anleihen der Laurel GmbH!
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