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Aktuelle Entwicklungen / Handelbarkeit

Sehr geehrte Damen und Herren,

wir mochten Sie heute tUber aktuelle Entwicklungen im Insolvenzverfahren iber das
Vermdgen der Windreich GmbH informieren und Ihnen eine Einschétzung
unsererseits hierzu geben.

»Wirtschaftliche Losung* schwer realisierbar

Seit unserem letzten Newsletter im August 2014 gab es mehrere, aus unserer Sicht
negative, Entwicklungen. So wurde mittlerweile das Insolvenzverfahren iber das
Vermdgen von Herrn Willi Balz er6ffnet. Ferner befinden sich nun auch die
Gesellschaften, tiber die Herr Willi Balz indirekt die Beteiligung an der Global
Tech I Offshore Wind GmbH halt, in einem Insolvenzverfahren. Somit mussten fur
eine von uns praferierte ,,wirtschaftliche Losung* des Sachverhaltes nicht nur die
Glaubiger, sondern auch drei Insolvenzverwalter einer solchen Lésung zustimmen.
Nach Gesprachen mit anderen Glaubigern auRerhalb der Gruppe der
Anleiheinhaber, Herrn Balz und mit anderen Verfahrensbeteiligten, sind wir
mittlerweile davon Uiberzeugt, dass eine konsensuale, und somit die aus unserer
Sicht wirtschaftlich vernlnftigste Losung, des Verfahrens in Form eines
Insolvenzplans, wohl nicht durchsetzbar erscheint. Problematisch ist hierbei aus
unserer Sicht vor allem, dass bestimmte Glaubigergruppen der Windreich GmbH
diverse Sicherungsrechte nicht nur von der Windreich GmbH selbst, sondern
sowohl von Tochtergesellschaften der Windreich als auch von Herrn Balz bzw. von
Gesellschaften die Herrn Balz zuzurechnen sind, erhalten zu haben scheinen. Somit
ist damit zu rechnen, dass andere Glaubiger versuchen werden, tber diese
Sicherungsrechte, gegentiber den Anleihegldubigern und anderen Glaubigern
vorrangig behandelt zu werden. Diese Glaubiger sind daher aktuell wohl nicht zu
Zugestandnissen bereit, welche VVoraussetzung fir einen Insolvenzplan wére. Auch
Herr Balz ist aus Sicht der SAK aktuell nicht bereit, einen eigenen entsprechend
groRen Beitrag zum Gelingen eines solchen Insolvenzplanes zu leisten. Dieser
miusste zum Beispiel die Rlckubertragung der Anteile an der Global Tech |
Offshore Wind GmbH zustimmen, und sich bereit erkldren, an einer sanierten
Windreich-Gruppe nur noch die Stellung eines Minderheitsgesellschafter
einzunehmen.

Sicherungsrechte wohl angreifbar — Gerichtliche Klarung wahrscheinlich
Aus Sicht der SdK ist zwar davon auszugehen, dass viele, der an die anderen

Glaubiger gewéhrten Sicherungsrechte, der insolvenzrechtlichen Anfechtung
unterliegen durften, und somit nicht durchgesetzt werden kdnnen, dennoch muss
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dies zunéchst eventuell von einem Gericht festgestellt werden, sofern sich der
jeweilige Glaubiger zuvor nicht mit dem Insolvenzverwalter der Windreich GmbH
bzw. von Herrn Balz, aullergerichtlich einigt. Aufgrund dieser fur die Grolze der
Gesellschaft aus unserer Sicht nahezu einmaligen ,,Verstrickungen und der
Komplexitéat, diese wieder aufzuldsen, erwarten wir mittlerweile, dass das
Verfahren noch mehrere Jahre andauern wird, und viele Sachverhalte eventuell
zundchst gerichtlich geklart werden mussen. Dies ist aus unserer Sicht negativ, da
diese Verfahren sowohl fir die Insolvenzmasse(n) als auch die beteiligten
Glaubiger sehr kostspielig sein durften, und auch die Verwertung der relevanten
Vermdgenswerte der Gesellschaft und von Herrn Balz, dies sind vor allem die
beiden Beteiligungen an den Offshoreprojekten MEG1 und GT1, eventuell weiter
verzogern durfte.

Handelbarkeit der Anleihen

Zum 1. Mdrz 2015 waére die erste der ausstehenden Anleihen der Windreich GmbH
(WKN ALCRMQ) regulér zur Rickzahlung fallig gewesen. Mit der reguléren
Falligkeit von Anleihen endet normalerweise auch deren Handelbarkeit an der
Borse. Dies ist normalerweise ein rein technischer Vorgang. Bei den
entsprechenden Wertpapierdaten ist stets die Félligkeit hinterlegt, da normalerweise
mit Falligkeit auch kein Anspruch mehr aus der Anleihe heraus besteht, und ein
nicht existierender Anspruch auch nicht gehandelt werden kann. Da aus unserer
Sicht jedoch weiterhin ein Anspruch aus den von der Windreich GmbH emittierten
Anleihen bestehen diirfte, konnten auch bereits regular fallige Anleihen auch
weiterhin an der Borse gehandelt werden. Dies ist in vergleichbaren Féllen auch so
gehandhabt worden. VVoraussetzung ist jedoch, dass die Anleihen immer noch einen
werthaltigen Anspruch verbriefen, man also mit einer hohen Wahrscheinlichkeit
davon ausgehen kann, dass es in Zukunft auch eine Insolvenzausschittung an die
Anleiheinhaber geben wird. Die SAK geht trotz der Komplexitat und der Risiken in
diesem Verfahren davon aus, dass auch den Anleiheinhabern der Windreich GmbH
eine Insolvenzausschittung zuflieRen wird, die Anleihen somit auch werthaltig
sind. Die Hohe der zu erwartenden Insolvenzquote ist jedoch offen, diese kdnnte
auch im niedrigen einstelligen Prozentbereich liegen.

Somit kdnnten die Anleihen der Windreich GmbH aus Sicht der SdK auch
weiterhin an der Borse gehandelt werden. Falls der Handel mit Anleihen der
Windreich GmbH nach der reguldren Félligkeit eingestellt und nicht wieder
aufgenommen werden sollte, wird die SAK Kontakt zu einem Borsenmakler und zu
einer Borse aufnehmen, um sicherzustellen, dass die Handelbarkeit der Anleihen
weiterhin gegeben sein wird. In vergleichbaren Féllen wurde dann der Handel mit
den Anleihen wieder aufgenommen. Sollte der Handel an einer Borse trotzdem
nicht fortgesetzt werden kdnnen, wirde die SAK versuchen, dass tber eine
aullerbdrsliche Handelsplattform wie Valora zumindest die Handelsaufnahme
erfolgt und weiterhin ein Handel mit der Anleihe mdglich ist.
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Fur Ruckfragen stehen wir unseren Mitgliedern gerne unter info@sdk.org oder
unter 089 / 2020846-0 zur Verfugung.

Minchen, 11. Februar 2014
SdK Schutzgemeinschaft der Kapitalanleger e.V.

Hinweis: Die SdK halt Anleihen der Windreich GmbH!
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