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Sehr geehrte Damen und Herren,

ich bringe in Vorlage eine mich legitimierende Vollmacht sowie den
Sperrvermerk/ Nachweis, dass meine Mandantschaft mindestens 5% der
ausstehenden Schuldverschreibungen halt und verlange die Bekanntma-
chung neuer Gegenstéande zur Beschlussfassung (Erganzungsverlangen)
gem. § 13 Abs 3 SchVG.

Nach § 7 Abs. 4 SchVG kann jederzeit ohne Angabe von Griinden der
Gemeinsame Vertreter abgewahlt werden, dies gilt auch fir den ver-
tragsmaBigen Gemeinsamen Vertreter. Entsprechend kann ohne weiteres
auch ein neuer Gemeinsamer Vertreter gewahlt werden.

Die Beschllsse sind mit einfacher Mehrheijt Zu fassen.

Ich schlage vor, die neuen Antrige unter Ziff. B.2 einzufligen. Auf die
Verpflichtung zur umgehenden Abanderung der im Internet eingestellten
Formulare wird hingewiesen. Im Einzelnen:

Ziff. B.2.1
Beschlussfassung iiber die Wahl eines (neuen) gemeinsamen Vertreters fiir
alle Anleiheglaubiger.
Zum neuen Gemeinsamen Vertreter wird die MSW GmbH Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft S teuerberatungsgesellschaft, Strasse
des 17. Juni 106-108, 10623 Berlin bestellt. Der Umfang der
Aufgaben und Befugnisse richtet sich nach dem SchVG. Besondere
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Befugnisse werden dem Gemeinsamen Vertreter nicht verliehen. Die Haftung des
Gemeinsamen Vertreters wird auf Vorsatz und grobe Fahrldssigkeit und summen-
malBig auf 1,0 Mio. EUR (in Worten: eine Million EUR) beschrénkt.

Ziff. B.2.2 Beschlussfassung iiber die Aufforderung an den Insolvenzverwalter, den Treu-
handvertrag nicht ordentlich zu kiindigen
Der Insolvenzverwalter wird aufgefordert, den bestehenden Treuhandvertrag zwi-
schen der Penell GmbH / Insolvenzverwalter und der Firma MSW GmbH nicht gem.
Ziff. 17.4 des Treuhandvertrages ordentlich zu kiindigen. Dies gilt nicht, wenn ein
Grund zur aullerordentlichen, fristlosen Kindigung vorliegt. Vor einer auBerordent-
lichen Kindigung soll der Insolvenzverwalter die Anleihegldubiger anhéren.

Ziff. B.2.3 Beschlussfassung tber die Aufforderung an den Insolvenzverwalter, die Ein-
nahmen aus der Verwertung der Sicherheiten abzurechnen
Der Insolvenzverwalter wird aufgefordert, binnen eines Monats ab Rechtskraft die-
ses Beschlusses (iber die Verwertung des S icherungsguts Rechenschaft abzulegen
und zwar in Form einer geordneten Zusammenstellung der Einnahmen und der Aus-
gaben nebst Belegen, und die entsprechenden Belege vorzulegen.

Sofern Grund zu der Annahme besteht, dass die in der Abrechnung enthaltenen An-
gaben (ber die Einnahmen nicht mit der erforderlichen Sorgfalt gemacht worden
sind, soll der Verpflichtete auf Verlangen an Eides Statt versichern, dass er nach
besten Wissen die Einnahmen so vollstdndig angegeben habe, als er dazu im Stande
sel.

Uber die Frage, ob die Angaben fiir die Einnahmen mit der erforderlichen Sorgfalt
gemacht worden sind, entscheidet der Treuhinder.

Begriindung:

Der Gemeinsame Vertreter hat mit Einrlickung in den Bundesanzeiger vom 06.04.2006
zur Stimmabgabe in der Abstimmung ohne Versammlung betreffend die Penel| Anleihe
2014/2009 (WKN A11QQ8) geladen.

Der Gemeinsame Vertreter begriindet dies sinngemaR damit, dass verschiedene Anleihe-
glaubiger Schadensersatzanspriiche gegen den Treuhdnder gerichtlich geltend machen und
eine ausreichende Zahl an Glaubigern gem. § 9 Abs. 1 Satz 2 SchVG ein entsprechendes
Einberufungsverlangen gestellt haben.

Das Insolvenzverfahren der Penell GmbH ist gekennzeichnet durch eine heftige sachliche
und persdnliche Auseinandersetzung zwischen dem in den Anleihebedingungen bestellten
Gemeinsamen Vertreter, der Firma One Square Advisory Services GmbH, Miinchen, und
der Firma MSW GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgeselrschaft, Ber-

lin.
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Der Gemeinsame Vertreter und der Sicherheitentreuhdnder werfen sich gegenseitig massive
Verletzungen ihrer gegeniiber den Anleiheglaubigern bestehenden Verpflichtungen vor.

Der Gemeinsame Vertreter behauptet, durch die Bestellung der one square trustee Itd,
Theatinerstr. 36, 80333 Miinchen, werde eine kosteneffiziente Verwaltung der Interessen
der Anleiheglaubiger sichergestellt. Diese Behauptung begegnet diversen tatsichlichen und
rechtlichen Bedenken. Zum einen handelt es sich bei der one square trustee Itd. um eine
Gesellschaft, die wirtschaftlich der Gemeinsamen Vertreterin zuzurechnen ist. Weder bei
der Gemeinsamen Vertreterin noch bei der designierten Treuhdnderin handelt es sich um
Gesellschaften, die aufgrund standesrechtlicher Vorschriften zu einer besonderen Sorg-
faltspflicht verpflichtet sind. Der Austausch der MSW GmbH Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft Steuerberatungsgesellschaft durch die one square trustee Itd dirfte daher von vorn-
herein erheblichen Bedenken begegnen, da die one square trustee Itd kein adaquater Ersatz
fur eine Wirtschaftspriifungsgesellschaft ist.

Uber die one square trustee Itd. liegen keinerlei Informationen in tatsachlicher, (haftungs-
wie versicherungs-) rechtlicher und wirtschaftlicher Hinsicht vor.

Der Gemeinsame Vertreter erweckt mit der Einberufung den Eindruck, die Anleihegl&ubi-
ger wilrden Uber die Bestellung des Sicherheitentreuhanders im Ergebnis entscheiden. Dies
ist nicht zutreffend. Uber die Bestellung des Sicherheitentreuhinders entscheidet alleine
die Emittentin und zwar nach Ubergang der Verwaltungsbefugnis durch die Erdffnung des
Insolvenzverfahrens ausschlieBlich der Insolvenzverwalter.

Der Umfang und die Dauer des Treuhandverhdltnisses sind in § 17.4 des Treuhandvertra-
ges genau geregelt. Danach ist eine ordentliche Kindigung ausschlieBlich mit einer Frist
von zwoIf Monaten zum Jahresende méglich. Das Vertragsverhiltnis mit der MSW GmbH
kénnte daher frithestens zum 31.12.2017 geklndigt werden.

Es wird gegeniiber den Anleiheglaubigern bewusst der falsche Eindruck erweckt, sie wiir-
den lber eine unmittelbare Absetzung des Sicherheitentreuhdnders entscheiden. Tatsach-
lich entscheiden die Anleihegldubiger grundsatzlich nicht tiber die Abberufung des Si-
cherheitentreuhinders und auch der zustandige Insolvenzverwalter kénnte dies erst zum
Ablauf des Jahres 2017 tun. Ein entsprechender Beschluss hatte allenfalls appellatorischen
Charakter.

Der Sicherheitentreuhdnder hat gegeniber dem Unterfertigten versichert, seine Tatigkeit
sei bereits durch Zahlungen abgegolten. Fiir seine Tatigkeit fielen keine weiteren, das
Treugut schmalernde Kosten an. Vor diesem Hintergrund verwundert die Behauptung der
Gemeinsamen Vertreterin, es sei besonders kostenglinstig, wenn sie bis zu EUR 50.000,00
pro Jahr vorab aus dem Sicherungsgut entnehmen kénne.,

Die Antragstellerin ist der Uberzeugung, dass die one square truste Itd. bis zur Beendigung
eines Mandates der MSW GmbH nicht wirksam bestellt werden kann. Es gibt in diesem
Zusammenhang ndmlich auch keine doppelte Treuhanderschaft. Treuhanderin bleibt aus-
schlieBlich die MSW GmbH.
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Der der Ladung zur Abstimmung ohne Versammlung beigefiigte Entwurf fiir einen Treu-
hdndervertrag sieht keine Wartefrist vor. Dies hat zur Folge, dass die one square trustee
Itd. keine Treuh&nderfunktion ausiben kann, jedoch ummittelbar Vergutungsanspriiche
gegen das Treugut geltend machen kann.

Der Insolvenzverwalter unterstiitzt die Abberufung der MSW GmbH ausweislich der La-
dung zur Abstimmung ohne Versammlung. Der Insolvenzverwalter sei davor gewarnt, vor
diesem Hintergrund zu Lasten der Anleihegldubigerschaft Zahlungen zugunsten der one
square trustee Itd aus dem Sicherungsgut zu vereinbaren. Dies wire die zwingende Konse-
quenz aus der Bestellung der one square trustee Itd. zu den Bedingungen des vorgeschlage-
nen Vertrages.

Eine nachvoliziehbare Begriindung des Insolvenzverwalters, weshalb er den Antrag des
Gemeinsamen Vertreters untersttzt, liegt bei Abfassung dieses Schreibens nicht vor. Die
Haltung des Insolvenzverwalters ist jedoch klar kommuniziert und nicht interpretationsfa-
hig.

Der Entwurf fiir einen neuen Treuhandvertrag (in Anlage der Ladung zur Abstimmung ohne
Versammlung beigefligt) dirfte im Ubrigen juristisch unbrauchbar sein, da die Penell
GmbH nach Erdffnung des Insolvenzverfahrens und einem Ubergang der Verwaltungshe-
fugnis keine Vertrage betreffend die Insolvenzmasse mehr abschlieBen kann. Der Sinn und
Zweck der Benennung der Penell GmbH als Vertragspartner anstatt des Insolvenzverwal-
ters ist nicht erklarbar. Es handelt sich in jedem Fall nicht um eine reine Formalitat., Der
Vorschlag des Gemeinsamen Vertreters diirfte von vorneherein undurchfiihrbar und damit
nichtig sein.

Sofern sich, entgegen der Behauptung des Gemeinsamen Vertreters, die Bestellung der one
square trustee Itd als kostenm&Big ineffizient erweisen sollte, dirfte ein entsprechender
Beschluss anfechtbar sein. Fiir keinen der Beteiligten wére damit irgendetwas gewonnen.

Mit dem vorliegenden Antrag Ziff. 2.1 zur Bestellung der MSW GmbH zum Gemeinsamen
Vertreter wird die Vertretung der Anleiheglaubiger effizient bei der MSW GmbH gebiin-
delt.

Die Vereinigung der Funktionen des Treuhdnders und des Gemeinsamen Vertreters wurde
bereits in anderen Verfahren praktiziert.

Durch die Bestellung der Firma MSW GmbH zum Gemeinsamen Vertreter wird die Insol-
venzmasse deutlich entlastet.

Damit wird im Vergleich zu den Abrechnungen des bisherigen Gemeinsamen Vertreters
eine erhebliche Kostenreduzierung erreicht.

Der Antrag zu Ziff. 2.2 hat appellatorischen Charakter. Es steht im Gegensatz zu dem vom
Gemeinsamen Vertreter vermittelten Eindruck, wonach allein die Anleiheglaubigerver-
sammlung lber den Austausch des Sicherheitentreuhanders entscheidet.
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Alleiniges Kriterium fiir den Austausch des Sicherheitentreuhdnders diirfen die tatsichli-
chen, rechtlichen und wirtschaftlichen Interessen der Anleiheglaubiger sein. Es erschiene
nicht angemessen, wenn der Insolvenzverwalter eine Wirtschaftspriifungsgesellschaft als
Treuhanderin entlasst und gleichzeitig eine deutsche Tochtergesellschaft einer nicht berufs-
rechtlich gebundenen englischen Gesellschaft bestellt, sofern diese Gesellschaft tberhaupt
existieren sollte. Nach den bislang vorliegenden Informationen wiirde der Austausch des
Sicherheitentreuhdnders erhebliche Mehrkosten fiir die Masse verursachen, da die Vergii-
tung des Treuhdnders zukiinftig direkt aus dem Sicherungsgut und den vorhandenen liqui-
den Mitteln bestritten wird im Gegensatz zu bereits erfolgten Bezahlung des bisherigen
Treuhanders.

Mit dem Beschluss bringen die Anleiheglaubiger zum Ausdruck, dass der Insolvenzverwal-
ter vorsichtig mit ihren Interessen umgehen mdge.

Im Hinblick auf den Antrag Ziff. 2.3 sej ausgeflihrt, dass der Sicherheitentreuhander und
der Insolvenzverwalter sich in erheblicher rechtlicher Auseinandersetzung tiber die Abrech-
nung des Verwertungserldses befinden.

Die Frage, wem ein Verwertungserlds zusteht, mag tatsichlich mit gewissen rechtlichen
Schwierigkeiten belastet sein, da neben dem Sicherheitentreuhdnder auch weitere Glaubi-
ger den Verwertungserlds fiir sich beanspruchen. In jedem Falle ist der Insolvenzverwalter
jedoch zur Abrechnung verpflichtet, und zwar sowohl nach den Vorschriften der Insolvenz-
ordnung gegeniiber dem Insolvenzgericht, wie auch nach dem bestehenden Treuhandvertrag
gegenlber dem Treuhdnder und im Ergebnis auch gegeniiber der Gesamtheit der Anleihe-
glaubiger.

Vor der Frage, welcher Erlés welchem Anleihegldubiger zusteht, muss zumindest Klarheit
tiber die tatsachlich erlangten Verwertungserlose bestehen. Der Sicherheitentreuhander
tragt in diesem Zusammenhang vor, Uber die Gesamtheit der Verwertungser(dse nicht aus-
reichend informiert zu sein. Dies ist ein nicht haltbarer Zustand.

!Die MSW GmbH hat sich zur Ubernahme des Amtes des Gemeinsamen Vertreters bereit
erklart.

| Mit freundlichen GriiRen

;
lStephan GeiBlreiter
Rechtsanwalt



