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Newsletter |
Vorlaufiges Insolvenzverfahren der Solar MilleniumAG: Erste Schritte
Sehr geehrte Damen und Herren,

Sie haben sich bezuglich der Insolvenz der SoldteMum AG (SM) flur den
kostenlosen Newsletter der Schutzgemeinschaft dmpit&lanleger e.V. (SdK
registrieren lassen. Fur das entgegengebrachteradert bedanken wir un
vielmals. Heute erhalten Sie den ersten RundbrieBézug auf das vorlaufige
Insolvenzverfahren. Das vorlaufige Insolvenzverdshmvurde vom Amtsgericht
Furth am 21. Dezember 2011 er6ffnet. Zum vorlaufigesolvenzverwalter wurde
Rechtsanwalt Volker Bohm von der Kanzlei SchultzBr&un bestellt.

Die betroffenen Anleihen und Fonds
Die Solar Millenium AG hat in den zurickliegendeahden mehrere Anleiher
hauptséachlich zur Finanzierung von Kraftwerksprogak emittiert. Insgesam
stehen aktuell noch folgende funf Anleihen aus:

Anleihe WKN Laufzeit Emissionsvolumen in Euro
Anleihe 2007 AONKTG 3.5.2012 40,0 Mio.
Anleihe 2008 AOV8YQ 7.7.2013 40,0 Mio.
Anleihe 2009 AOXFKC 4.5.2014 40,0 Mio.
Anleihe 2010 A1C94H 14.7.2015 50,0 Mio.
Anleihe 2011 A1H3K2 6.3.2016 100,0 Mio.

Da die Anleihe 2011 noch nicht voll platziert wamd die Zeichnung am
15.12.2011 vorzeitig geschlossen wurde, dirfteedi@isht in voller Hohe (100
Mio. Euro) platziert worden sein. Wir rechnen mitweell ausstehenden Anleihe
mit einem Nennwertvolumen von 210-220 Mio. Euro.

Ferner hat die Solar Millenium die Fonds Andasotl ubersol aufgelegt, durch
welche Kraftwerksprojekte in Spanien finanziert dem sind. Beide Fonds sin
durch die rechtlich selbststandigen Gesellschaftmtasol Fonds GmbH & Co. KG
bzw. Ibersol Fonds GmbH & Co. KG emittiert wordeAktuell ist eine
abschlieBende Aussage, ob diese Gesellschaftesamil auch die Fondsbesitze
von der vorlaufigen Insolvenz der Solar MilleniumGAbetroffen sind, nicht
maoglich. Wir werden Sie jedoch in diesem Newslett@riber informieren, sollter
sich neue Erkenntnisse ergeben.

Das vorlaufige Insolvenzverfahren
Da bisher nur dasorlaufige Insolvenzverfahreartffnet wurde, kénnen Sie al
Anleiheinhaber und somit Glaubiger der Gesellschiafzur Er6ffnung des
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Insolvenzverfahrens nicht aktiv in den Prozess eingreifen. Der vorlgefi
Insolvenzverwalter hat nun bis zu 3 Monate Zeig Hroffnungsvoraussetzungen
(Uberschuldung oder Zahlungsunfahigkeit) zu priferLiegen diese
Voraussetzungen vor, und wird das Insolvenzverfahieht sofort mangels Masse
beendet, so wird anschliel3end das Insolvenzveriadw@ffnet. Aktuell gehen wir
aufgrund der vorliegenden

Finanzdaten und der in der Fachpresse genannteatiopae Probleme der Solar
Millenium AG davon aus, dass es zu einer Verfalegiftfhung kommen wird.
Nach der Er6ffnung des Insolvenzverfahrens kdonriend&nn Ihre Anspriiche aus
der Anleihe zur Insolvenztabelle anmelden. Mitghiedier SAK erhalten von uns
dann automatisch das nétige Formular zur Fordeammgsldung inkl. einer
Erlauterung zum Ausfullen des Formulars kostenlagezandt.

Da aus Sicht der SdK fir die Anleihen aus den JaB@97, 2008 und 2009 das
Schuldverschreibungsgesetz von 1899 (SchVG 189€) fiin die Anleihen aus
2010 und 2011 das Schuldverschreibungsgesetz &9s(3ahVG 2009) gilt, kann
es jedoch sein, dass eine Einzelanmeldung der Adseraus der Anleihe nicht
notig wird, da dies durch einen so genannten gesasien Vertreter der
Anleiheinhaber erfolgt. Dieser misset zuvor aufeeirVersammliung der
Anleiheglaubiger gewahlt werden, welche nach § b8.8 SchVG 1899 bzw. § 19
Abs. 2 SchVG das Insolvenzgericht unverziglich naEn6ffnung des
Insolvenzverfahrens einzuberufen hat. Wir werdendgirtiber informieren, sobald
eine solche Versammlung einberufen worden ist. éinér solchen Versammlung
wird die SdK die Stimmrechte aller Anleiheinhab@stenlos vertreten, so lange
sich die Glaubiger dem Abstimmverhalten der SdKchhsR3en. Fiur Mitglieder
bieten wir auch die Mdglichkeit der weisungsgebumgte Abstimmung an. Gerne
konnen Sie als betroffene auch selbst an einer teekn stattfindenden
Glaubigerversammlung teilnehmen. Wir wirden diegasosehr begruf3en, und
fordern Sie, sofern es von der Kostenseite (Anretsg aus fur Sie vertretbar ist,
auch auf, sich selbst ein Bild vom Insolvenzvergghrauf einer solchen
Versammlung zu machen. Ferner kdnnen Sie auch éinealt mit der Vertretung
Ihrer Stimmrechte beauftragen. Achten sie hieredo¢gh unbedingt auf die Kosten
fur die anwaltliche Vertretung, vor allem dann werfBie Uber Kkeine
Rechtsschutzversicherung verfligen.

Interessensbiindelung von entscheidender Bedeutung

Obwonhl aktuell noch kein aktives Handeln lhrerseidgig ist, rufen wir trotzdem

alle Inhaber der Anleihen dazu auf, zusammen mit 3K lhre Interessen zu

bindeln. Dies fuhrt erfahrungsgemal gegeniber desulvienzverwalter, dem

Insolvenzgericht und anderen Glaubigern zu einebesserten Ausgangssituation
und somit zu einer besseren Insolvenzquote flAdleiheinhaber.

SdK
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Insolvenzquote nicht vorhersehbar — Warnung vor Paik

Die fur Sie wichtigste Frage ist naturlich, wannduwie viel Ihres investierten

Geldes Sie wieder zurlckerhalten werden. Diese eFt@innen wir lhnen im

aktuellen Stadium des vorlaufigen Insolvenzverfabreleider noch nicht

beantworten. Erfahrungsgemald dauert ein Insolvefaven dieser Grole
zwischen drei und acht Jahren. Meist miussen diel@jar jedoch nicht bis zum
Abschluss auf ihr Geld warten, sondern es gibt rmesswéahrend der Laufzeit eine
~Zwischenausschuttung®. Die Hohe der Insolvenzquatiso das, was Sie von
Ihrem Anspruch gegeniber der Gesellschaft in Ptozarnickerhalten, variiert

dabei meist auch sehr stark.

Die Insolvenzquote wird von zwei Faktoren abhamgggq. Erstens, wie hoch der
Wert der gesamten Vermdégenspositionen ist, undten®&i wie hoch die Summe
der von den Glaubigern angemeldeten und anerkatiaeterungen ist. Um Ihnen
eine (extrem!) grobe Einschatzung der Situation Selar Millenium zu geben,

haben wir fir Sie den letzten Halbjahresbericht Gesellschaft etwas genauer
durchleuchtet. Betrachtet man die letzte verotfielte Bilanz der Solar Millenium

AG vom 30.4.2011, so ergibt sich folgendes Bild:

Die Gesellschaft wies zum Bilanzstichtag langfgstVermdgenswerte in Hohe von
ca. 108,3 Mio. Euro aus. Wesentliche Bestandteileod waren die ,immateriellen
Vermogenswerte® (18 Mio. Euro), die ,Anteile an @agerten Unternehmen* (18,5
Mio. Euro) und die ,sonstigen langfristigen finagln Vermdgenswerte® (66,8
Mio. Euro). Die Werthaltigkeit der immateriellen Medgenswerte ist aus unserer
Sicht stark zu hinterfragen, da sich hier laut Zlvenbericht der Gesellschaft vor
allem Entwicklungskosten und Geschafts- und Firmextevdahinter verbergen. Die
Vergangenheit hat gezeigt, dass sich solche Weitzensft nicht halten lassen und
im Falle einer Insolvenz oft in ,Luft auflosen®. Bar bleibt die Werthaltigkeit
zunachst vom Insolvenzverwalter zu uberprufen. Bisteile an assoziierten
Unternehmen sind ebenfalls schwer nachvollziehBarar legt die Gesellschaft
offen, um welche Unternehmen es sich dabei handelen Werte sind jedoch auf
die Schnelle nicht zu ermitteln. Hier muss aus rters&icht ebenfalls zunachst
abgewartet werden, welche Werte bei einem eveptudlierkauf auf dem Markt
erzielt werden konnen. Die sonstigen langfristigeranziellen Vermégenswerte
bestehen laut Zwischenbericht der Gesellschaftallem aus Darlehen gegenuber
der Betreibergesellschaft des Solarprojekts And&sdDie Gesellschafter dieser
Betreibergesellschaft sind laut unseren Recherch@nRWE und die Stadtwerke
Minchen. Wir gehen also davon aus, dass diese Hgarleverthaltig sein durften.
Endgultige Sicherheit bekommt man aber erst nacbhdden Insolvenzverwalter,
der Einblick in die einzelnen Vertrage hat.
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Die wesentlichen Posten der langfristigen Vermogente (insgesamt 363,6 Mio.
Euro) waren zum 30.4.2011 die ,Vorrate* (115,8 Midzuro), die
~Fertigungsauftrage (POC)* (32,5 Mio. Euro), dieofBerungen aus Lieferungen
und Leistungen“ (104,8 Mio. Euro), die ,sonstigamrristigen Vermégenswerte*
(10,8 Mio. Euro), die ,sonstigen Vermogenswerte'3 (Mio. Euro) und die
Lflussigen Mittel und Wertpapiere* (85,5 Mio. Europie Werthaltigkeit der
Vorrate ist schwer einzuschatzen. Da hier in derrgsiegenheit oft
Projektentwicklungsleistungen aktiviert wurden, ftkirdieser Posten aus unserer
Sicht mit einer hohen Unsicherheit belegt sein.sDréft ebenfalls auf den Posten
Fertigungsauftrage zu. In wie weit die betreffend@ojekte fortgesetzt werden
kénnen, und somit auch Geld zur Insolvenzmass@dtiewird, ist aus heutiger
Sicht nicht zu sagen. Erfahrungsgemal sind diedfongien aus Lieferungen und
Leistungen im Insolvenzfall meist werthaltig. Inemwveit dies hier auch zu trifft, ist
jedoch ungewiss, da nicht Kklar ist, gegen wen diese Forderungen richten, und
Uber welche Bonitat diese verfugen. Wir gehen atbavon aus, dass diese
Forderungen Uberwiegend werthaltig sein durftene Bonstigen kurzfristigen
finanziellen Vermdgenswerte bezogen sich laut Zimesbericht hauptsachlich
gegen die Ibersol Electridad S.L. Da dieses Projekth die Insolvenz der SM
wohl zum ,stehen“ kommen durfte, erscheint unsalidorderung stark gefahrdet
zu sein. Genaueres lasst sich aber zum jetzigepuféit jedoch unmdglich sagen.
Da im Zwischenbericht zu den sonstigen Vermdgertgmnekeine genaueren
Angaben gemacht wurden, ist es flr uns nicht mbglderzu eine Einschatzung
abzugeben. Bezuglich der flissigen Mittel und Wagstere ist festzuhalten, dass
von den damals vorhandenen ca. 85,5 Mio. Euro &4 3/io. Euro nicht
uneingeschrankt der Gesellschaft zur Verfigungdsetanda diese als Avale flr
Kreditinstitute dienten. Wie hoch der aktuelle Staer Zahlungsmittel ist, und wie
viel hiervon zur Befriedigung Ihrer Forderungen wendet werden konnen, ist
vollig unklar.

Neben den vorhandenen Vermdgenswerten ist vor afleam entscheidend, wie
viele Forderungen zur Insolvenztabelle angemeldeerden. Dies zu

prognostizieren, ist geradezu unmadglich. Aus ddari zum 30.4.2011 I&sst sich
jedoch ableiten, dass die Anleiheinhaber (210-226. Muro) die wohl weitaus

grofdte Glaubigergruppe der Gesellschaft sind. Nelberen durften noch die
Ferrostahl AG, welche ein Darlehen zur Finanzierues Ibersol Projektes
ausgereicht hat, und die Lieferanten mit zweigietli Mio. Euro Betragen betroffen
sein. Es ist jedoch davon auszugehen, dass sowehFalrostahl als auch die
Lieferanten gegenuber den Forderungen aus derhenl®vorrechtigt sein dirften.
Das zum 30.4.2011 ausgestandene Genussrechtskapkigihe von ca. 74 Mio.

Euro durfte unserer Einschétzung nach gegenubeFadeeterungen aus der Anleihe
nachrangig sein.
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Wie hoch genau nun die Quote fur die Anleiheinhadgsfallen wird, ist Stand
heute nicht zu sagen. Wir trauen uns auch keinsch#éizung zu, da wie oben
ausgefuhrt, die einzelnen Punkte sich sehr posid sehr negativ fur die
Glaubiger gestalten kénnen. Es ist zwar aus unssgdt mit Verlusten auf den
Nennwert der Anleihe zu rechnen, wie hoch diesefadlen wird, ist jedoch nicht
vorhersehbar. Wir raten jedoch zu einem kiihlen Kopél vor allem nicht in Panik
zu verfallen, und nicht unlimitiert die boérsengetieite Anleihe (WKN A1C94H)
zu verkaufen. Aktuell handelt es sich um eine ,Blaax”, deren Wert man anhand
der veroffentlichten Fakten nicht serios bestimrkamn.

Schadensersatzanspriche prifen

Aus Sicht des einzelnen Anleiheinhabers kann aktights unternommen werden,
was zur Erhellung der Situation beitragt. Diejenig@nleiheinhaber die auch
regulare Mitglieder der SdK (keine Schnuppermitigiehaften) sind, kbnnen unter
info@sdk.org einen Fragebogen anfordern, durch welchen wir die
Verkaufssituation und lhre Anlagegriinde abfragaen.usabhéngiger Rechtsanwalt
wird dann priufen, ob eventuell Schadensersatzadspriiestehen. Aufgrund eines
neuen BGH Urteils kommt ausunserer Sicht eventeiele Haftung bestimmter
Personen in Betracht, welche fur das ,Produkt* ArdeéWerbung gemacht haben.
Dies gilt vor allem fir die in 2010 und 2011 ena@tten Anleihen. Ferner kénnte,
falls Sie die Anleihe aufgrund eines Bankberaturgpgiches oder eines &hnlichen
Gespraches gekauft haben, ein Schadensersatzamsprgegeniuber dem
Berater/Vermittler bestehen. Wir raten bei der @&waimachung von
Schadensersatzansprichen jedoch stets zur Vorsightiir einen gerichtlichen
Prozess weitere Kosten entstehen dirften. Sollteire $iber keine
Rechtsschutzversicherung verfligen, und die invist&umme relativ klein sein, so
sollte man stets abwégen, ob man dem ,schlechteid Grites Geld
hinterherwerfen” will.

Die Aktie

Da wir zahlreiche Anleiheglaubiger haben, die aA&honar der Solar Millenium
AG sind, wollen wir hier noch kurz auf die Aktiengehen. Sollte es, wovon wir
ausgehen, zu einer Insolvenzerdffnung kommen, stbediiir die Aktionare nicht
Ubrig bleiben. Da die Aktionéare erst nach alleneaed Glaubigern kommen, ist es
in der Regel so, dass nicht fur die Aktionare uUlirigibt. Gerne unterstitzen wir
SdK Mitglieder im Rahmen des Insolvenzverfahrengrahuch bei der wohl
provisorischen Geltendmachung von Ansprichen. Ob daher nun die Aktien
verkaufen sollte, oder nicht, kann nicht gesagtdeer Oft kommt es wéhrend
Insolvenzverfahren zu, oft unbegrindeten, Kursagsti aufgrund von Gerlchten
oder vermeintlich fur die Aktionare positiven Metdyen. Ob dies hier auch so sein
wird, kann nicht vorhergesehen werden. Ferner sstaech moglich, dass die
Gesellschaft, zum Beispiel im Rahmen einer Platvesz, weitergefuhrt wird, und
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fur die Aktionare ein bestimmter ,Wert* erhaltereifdt. Leider kdnnen wir Ihnen
also an dieser Stelle keine konkrete Handlungsenhpig aussprechen.

Weiteres Vorgehen
Aktuell bleibt aus unserer Sicht zunachst abzuwange der Insolvenzverwalter
vorgehen mdchte. Hier gibt es eine zahlreiche Mbgkiten. Wir werden Sie

daruber informieren, sobald Sie aktiv in den Prezgsgreifen kdnnen und mussen.

Unseren Mitgliedern stehen wir fir individuelle Aafen jederzeit unter der
Telefonnummer 089 / 20208460 oder per E-Mail untefo@sdk.org zur
Verfugung. Nichtmitglieder koénnen wir diesen Seevicder direkten
Kontaktaufnahme aufgrund der GrofRe dieses Verfahteider nicht anbieten.
Hierflr bitten wir um Verstandnis. Wir wirden unsdpch freuen, wenn eine
madglichst hohe Anzahl an Betroffenen Mitglied detkSwerden wurden. Nur
gemeinsam ist unser Verein zu Vertretung von Issae von Kleinanlegern stark
genug, sich gegenuber anderen Gruppen zu behaujgemehr Mitglieder wir
reprasentieren, desto gewichtiger ist unsere Basitm diesem und in anderen
Verfahren. Damit starken Sie vor allem die fur 8@K weitgehend ehrenamtlich
tatigen Personen bei lhrer Arbeit! Eine Mitgliedsfthkbnnen Sie ganz einfach
unterhttp://sdk.org/mitgliedschaft_online.plgschliel3en.

Zum Schluss moéchten wir Sie noch einmal daribétdangn, dass ein Mitglied des
sechskopfigen Vorstands der SdK aus allen Angelegjian und Entscheidungen
beziglich der Solar Millenium AG ausgeschlossenkst handelt sich hierbei um
Herrn Harald Petersen. Herr Petersen ist Aufsiatggorsitzender und Aktionar der
Solarhybrid AG, die mit der Solar Millennium AG ider Vergangenheit in
geschaftlichem Kontakt stand und ebenfalls Glaubige Solar Millenium AG ist.
Um einen eventuellen Interessenskonflikt erst gantraufkommen zu lassen, hat
der Vorstand zusammen mit Herrn Petersen beschlodass Herr Petersen nicht
an diesem Verfahren fur die SdK mitarbeiten wird.

Minchen, den 28.12.2011
Schutzgemeinschaft der Kapitalanleger e.V.

Hinweis: Die SdK halt seit 27.12.2011 selbst Andmilder Solar Millenium AG!
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