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Ergebnisse der zweiten Anleiheglaubigerversammlung der Laurel GmbH
Sehr geehrte Damen und Herren,

wir mochten Sie heute Uber die Ergebnisse der zweiten Anleiheglaubigerversamm-
lung der Laurel GmbH vom 26. Oktober 2015 informieren. Auf der zweiten Ver-
sammlung waren 30,63 % des ausstehenden Anleihekapitals vertreten. Das Quorum
war somit erfallt, um fur alle Anleiheinhaber verbindliche Beschliisse fassen zu
kdnnen.

Kaufpreiszahlung noch ausstehend — Investorensuche fortgesetzt

Wie wir bereits berichtet hatten, konnte die Gesellschaft im September die Marken-
rechte fir China verauf3ern. Der Kaufpreis betrug laut Gesellschaftsangaben 8,5
Mio. Euro brutto. Wie der Geschéftsfuhrer Herr Reichert auf der Versammlung mit-
teilte, ist der Kaufpreis bisher nicht auf dem Konto der Gesellschaft eingegangen.
Man erwarte jedoch, dass dieser vertragsgemaR bis spatestens 6. November einge-
hen wird. Vom Kaufpreis muss u.a. eine Vermittlungsprovision in Héhe von 1,5
Mio. an eine mit der Transaktion beauftragte Gesellschaft bezahlt werden. Kaufer
der Rechte ist die Shenzhen Ellassay Fashion Co Ltd., eine Gesellschaft die in Chi-
na bdrsennotiert ist, und an der unseren Recherchen zu Folge seit 2008 ein Fonds
des Finanzinvestors Carlyle beteiligt ist (Carlyle Asia Growth Partners 1V). Wir ge-
hen daher davon aus, dass es sich bei dem Kdufer um einen seridsen Marktteilneh-
mer handelt, und dass dieser die ausstehenden 8,5 Mio. Euro auch fristgerecht be-
zahlen wird. Laut Herrn Reichert kénnten vor allem Entscheidungen auf politischer
Ebene dazu fuhren, dass sich der Geldeingang verspatet bzw. der Verkauf der Mar-
kenrechte erst gar nicht zustande kommt. Sofern der Geldeingang erfolgt, ist aus
Sicht der Geschaftsfiihrung die Gesellschaft bis einschlieRlich dem Geschaftsjahr
2016/17 durchfinanziert, somit wéren auch die kommenden beiden Zinszahlungen
am 16. November 2015 und am 16. November 2016 gesichert.

Parallel zur operativen Sanierung, welche vor allem in der SchlieRung von Ver-
kaufsniederlassungen und der Neuausrichtung des Vertriebs in bestimmten Regio-
nen (u.a. den USA) besteht, ist die Geschaftsfuhrung aktuell bemdiht, einen Investor
fiir die Gesellschaft zu finden. Dabei legt man zundchst darauf wert, einen strategi-
schen Investor aus der Branche fir eine Investition in die Gesellschaft zu tberzeu-
gen. Sollte ein Investor gefunden werden, so wére aus Sicht der Geschaftsfihrung
der Laurel GmbH auch eine Riickzahlung der Anleihe mdglich, sofern der Investor
hierflir Eigen- bzw. Fremdmittel zur Verfigung stellen wiirde. Sollte kein Investor
gefunden werden kdnnen, so erscheint eine regulére Riickzahlung der Anleihe im
November 2017 aus derzeitiger Sicht nicht moglich. In diesem Fall wiirde die Ge-
sellschaft eine ratierliche Tilgung der Anleihe ab 2017 anstreben. Dies setzt jedoch
voraus, dass die Gesellschaft in den kommenden Jahren operativ Geld verdient. Ob
dieses Ziel durch die getroffenen SanierungsmalRnahmen erreicht werden wird, ist
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aus Sicht der SdK eher ungewiss. Die fehlenden Erfolge und Fehleinschatzungen
der Geschaftsfuhrung in den letzten Jahren lassen Zweifel hieran, aus unserer Sicht,
zu Recht angebracht erscheinen.

Anleiheinhaber fassen Beschliisse nahezu einstimmig

Auf der Glaubigerversammlung wurden die Beschliisse zu den drei Tagesordnungs-
punkten mit den erforderlichen Mehrheiten gefasst. Bei allen drei Abstimmungen
enthielten sich Anleiheglaubiger, die insgesamt Anleihen mit einem Nennwert von
rund 2 Mio. Euro halten. Somit haben sich also rund ein Drittel der anwesenden
Anleihen der Stimme enthalten. Die restlichen Anleiheinhaber stimmten nahezu
vollstandig den Beschlussfassungen zu TOP 1 (Aussetzung der Verzinsung der An-
leihe), TOP 2 (Beschlussfassung tber die weitere Beschrankung von Ausschittun-
gen an die Gesellschafter) und TOP 3 (Beschlussfassung tiber die Bestellung eines
gemeinsamen Vertreters) mit Mehrheiten zwischen 98,6 % und 99,9 % zu. Somit
wurde die One Square Advisory Services GmbH zum gemeinsamen Vertreter aller
Anleihegléubiger gewahlt. Sollte es entgegen unserer Annahme dazu kommen, dass
die 8,5 Mio. Euro aus dem Verkauf der Markenrechte fiir China nicht fristgerecht
bei der Gesellschaft eingehen, kénnte die One Square Advisory Services GmbH ei-
ner Stundung der am 16. November 2016 falligen Zinszahlung fur maximal sechs
Monate zustimmen. Sollte dies tatséchlich eintreten, gehen wir davon aus, dass in-
nerhalb dieser sechs Monate auch eine umfassende Restrukturierung der Gesell-
schaft erfolgen muss, die unter anderem weitergehende Sanierungsbeitrage der An-
leiheglaubiger (Debt-to-Equity Swap, Teilweise Verzicht auf Rlickzahlung, Zins-
verzicht, etc.) vorsehen dirfte. Da wir aktuell jedoch damit rechne, dass die 8,5 Mi-
0. Euro auch bei der Gesellschaft eingehen werden, gehen wir davon aus, dass die
Zinsen in 2015 und 2016 auch gezahlt werden durften, und sich somit erst in 2017,
falls die Gesellschaft bis dahin keinen Investor gefunden haben sollte, die Frage
nach weitergehenden Sanierungsbeitrdgen der Anleiheinhaber im Zuge der Riick-
zahlung der Anleihe stellen drfte.

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

Minchen, 27. Oktober 2015
SdK Schutzgemeinschaft der Kapitalanleger e.V.

Hinweis: Die SdK halt Anleihen der Laurel GmbH!
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