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Newsletter 3 | Photon Energy N.V.
Bericht iiber die Videokonferenz der Kanzlei Schirp Schmidt-Morsbach
Sehr geehrte Damen und Herren,

wir mOchten Thnen heute weitere Informationen zur Restrukturierung bei der Photon
Energy N.V. (,,Photon*) zukommen lassen.

Wie berichtet hat die Anlegerschutzkanzlei Schirp Schmidt-Morsbach Rechtsanwilte
PartG mbB (,,Kanzlei) die Anleiheinhaber zur Teilnahme an einer kostenlosen
Videokonferenz eingeladen, die in deutscher Sprache am 17.08.2026 stattgefunden
hat. Den wesentlichen Inhalt méchten wir nachfolgend zusammenfassen.

Nach Darstellung der aktuellen Ereignisse (sieche SdK-Newsletter 1) wurde das
Quorum erldutert. Fiir die angekiindigten Beschlussvorschlige (Bestellung eines
gemeinsamen  Vertreters, befristeter Verzicht auf Transparenzpflichten,
Aufweichung der Eigenkapitalquote und Aufkiindigung eines Independent Business
Review) genligt eine einfache Mehrheit der Abstimmenden. Damit die Abstimmung
beschlussfihig ist, miissen 50% des ausstehenden Nominalvolumens teilnehmen.

Die Kanzlei sieht ebenso wie die SAK ein volliges Fehlen von Transparenz. Die
Vorlage des gepriiften Jahresberichts 2025 wurde auf den 30.09.2026 verschoben.
Zudem erklirte die Gesellschaft selbst, dass die vorgesehenen Anderungen der
Anleihebedingungen die Beurteilung der Finanzlage und der Covenant-Compliance
beeinflussen.

In Bezug auf den gemeinsamen Vertreter hat die Kanzlei Malstibe fiir die
Befugnisse, die Auswahl, und fiir das Vergiitungssystem gesetzt. Kritisiert wurde
u.a., dass als Kandidat fiir den gemeinsamen Vertreter, der Informations-,
Verhandlungs- und Kommunikationsrechte biindelt, eine von der Emittentin und
nicht von den Anleihegldubigern benannte Person zur Abstimmung steht. Aullerdem
miisste gerade vor Offenlegung der wirtschaftlichen Grundlagen die Gldubigerseite
eigenstdndig organisiert und handlungsfdhig bleiben. Die von der Emittentin
vorgeschlagene Pauschalvergiitung sowie eine zusétzliche gedeckelte Verglitung fiir
weitere Leistungen inkl. Rechtsberatung steht nach Ansicht der Kanzlei zumindest in
erheblichem Konflikt mit einer aktuellen BGH-Entscheidung vom 16.10.2025 (Az.:
IX ZB 10/24), in der klargestellt wird, dass sich die angemessene Vergiitung nach
den Umstinden des Einzelfalls richten muss und dabei insbesondere eine
Zeitvergiitung in Betracht kommt. Die Kanzlei fordert daher, dass keine
Vorabvergiitung ohne konkret absehbaren Arbeitsumfang, ohne transparente
Zeiterfassung und ohne gléubigerseitige laufende Kostenkontrolle vereinbart wird.
Vielmehr soll eine Vergiitung nur nach transparentem Stundenbudget mit
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regelméBiger Abrechnung und vorheriger Zustimmung der Glaubiger fiir
Zusatzmandate in Betracht kommen.

Kritisiert wurde auflerdem, dass die Emittentin weder den konkreten IBR-Berater
(Independent Business Review), noch den konkreten Untersuchungsauftrag oder die
Vergiitung benennt. Damit ist insbesondere eine Uberpriifung der Unabhingigkeit
des Beraters und damit letztlich auch des Untersuchungsergebnisses nicht méglich.

In Bezug auf die Eigenkapitalquote wurde dargestellt, dass Aktiondre (darunter
Georg Hotar und Michal Gartner) von jeder Sanierung des Unternehmens
wirtschaftlich profitieren, wohingegen die Anleihegldubiger die Risiken von
Laufzeitverldngerung, Zinsverzicht, Haircut, etc. tragen. Ohne nachvollziehbaren
Beitrag der Eigenkapitalseite und ohne gleichwertige Lastenverteilung sollte es daher
keinen Verzicht der Anleithegldubiger geben. Eine vollstindige Darstellung aller
Beitrdge von Aktiondren, Management, verbundenen Unternehmen und sonstigen
Finanzglaubigern fehlt bislang.

Die Kanzlei wird fiir die kommende Abstimmung folgende Gegenantrége stellen und
hat die Anleihegldaubiger darum gebeten, sich den Gegenantragen anzuschlieen:

- Vertagung der Bestellung eines gemeinsamen Vertreters bis zur Vorlage aller
erforderlichen Transparenzunterlagen sowie Einsetzung eines Auswahlgre-
miums der Glaubiger

- IBR nur mit vorab verdffentlichtem Auftrag und unabhingiger Auswahl

- Definition von Berichtspflichten, Budgetgrenzen und Zustimmungsvorbehal-
ten

In der anschlieBenden Diskussionsrunde kam wu.a. die Frage bzgl. einer
Kiindigungsoption der Anleiheinhabern auf. Herr RA Dr. Schirp hat klargestellt, dass
seiner Einschitzung nach aufgrund der entsprechenden Regelungen in den
Anleihebedingungen derzeit (noch) kein Kiindigungsrecht besteht.

Viele der Kritikpunkte der Kanzlei kdnnen wir nachvollziehen. Generell halten wir
die Wahl eines gemeinsamen Vertreters jedoch in solchen Situationen fiir sinnvoll,
um einen Ansprechpartner fiir die Gesellschaft stellen zu kénnen. Wir werden Sie
iiber den Fortgang des Verfahrens informiert halten.

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

Miinchen, den 18.08.2026
SdK Schutzgemeinschaft der Kapitalanleger e.V.

Hinweis: Die SdK hdlt Anleihen der Photon Energy N.V.!
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