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Newsletter 9 | VARTA AG
Amtsgericht Stuttgart bestatigt Restrukturierungsplan
Sehr geehrte Damen und Herren,

wir mochten Sie iiber die neuesten Entwicklungen in Sachen VARTA AG (,,VAR-
TA*) informieren.

Das Amtsgericht Stuttgart hat als zustadndiges Restrukturierungsgericht am
11.12.2024 den Restrukturierungsplan bestatigt und die gestellten Antrage auf Ver-
sagung der Planbestétigung zurlickgewiesen. Der Bestatigungsbeschluss kann unter
https://varta-aktiengesellschaft-restructuring.de/info abgerufen werden. Die wesent-
lichen Inhalte daraus mdchten wir nachfolgend kurz zusammenfassen:

1. Der Restrukturierungsplan ist nach den gesetzlichen Bestimmungen des
StaRUG grundsétzlich zu bestétigen, sofern nicht ein gesetzlicher Versa-
gungsgrund vorliegt. Ein gesetzlicher Versagungsgrund gem. 88 63, 64 Sta-
RUG liege jedoch nicht vor, daher habe das Gericht den Plan zwingend zu
bestétigen.

2. Die Antrage der Minderheitsaktionare bzw. deren Vertreter auf Versagung
der Planbestatigung seien bereits unzuléssig. Im Er6rterungs- und Abstim-
mungstermin habe keine eingehende Auseinandersetzung mit der durch die
Gesellschaft vorgelegten Vergleichsrechnung stattgefunden. Der Minderhei-
tenschutzantrag der SAK wurde z.B. mit dem infolge des Kapitalschnitts ein-
tretenden Wertverlust der zum gegenwartigen Zeitpunkt noch werthaltigen
Aktien der Gesellschaft begriindet. Zu vergleichen sei jedoch nicht der Sta-
tus Quo mit dem Alternativszenario der Planverwirklichung, sondern die
Planverwirklichung mit dem in der Vergleichsrechnung der Gesellschaft
vorgesehenen oder ggf. auch von den Antragstellern dargestellten wahr-
scheinlichen Alternativszenarios.

3. Daruber hinaus seien die Antrédge auch unbegriindet. Es sei nicht ersichtlich,
dass die Antragsteller durch den Restrukturierungsplan voraussichtlich
schlechter gestellt werden als sie ohne den Plan stiinden. Entscheidend flr
die Annahme einer Schlechterstellung mit Blick auf Restrukturierungsglau-
biger sei deren Befriedigungsquote. VergleichsmaRstab sei das mit hinrei-
chender Wahrscheinlichkeit anzunehmende néchstbeste Alternativszenario
zum Restrukturierungsplan. Das Vergleichsszenario kénne ein Insolvenzver-
fahren sein; zwingend sei dies nicht.

Von Seiten der Gesellschaft sei dargelegt worden, dass das Alternativszena-
rio der Restrukturierung die Insolvenz nicht nur der Varta AG sondern auch
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weiterer Gesellschaften wére. Weitere Alternativangebote konnten weder
eingeholt noch umgesetzt werden, da die Liquiditatssituation der Gesell-
schaft dies nicht zulasse und eine Insolvenz der Gesellschaft daher unaus-
weichlich wére. Konkret reiche die Liquiditat der Gesellschaft unter Bertick-
sichtigung der ausgereichten Brickenfinanzierung tber 30 Mio. Euro ledig-
lich bis Méarz 2025. Einen alternativen Restrukturierungsplan gebe es nicht
und werde auch von den KKV-Kreditgebern und dem Investor Porsche nicht
unterstitzt. Mit dem Scheitern des vorgelegten Restrukturierungsplans wir-
de sofort die positive Fortbestehensprognose der Gesellschaft wegfallen; ei-
ne Insolvenz wére unvermeidlich. Auch eine Kapitalerhthung sei selbst im
Falle der Realisierbarkeit nicht ausreichend, es sei zwingend auch ein
Schuldenschnitt der wesentlichen Glaubiger erforderlich. Die erforderliche
mehrheitliche Unterstiitzung dieses Schuldenschnitts sei nach dem Lock-Up
Agreement jedoch nur im Falle der Umsetzung des vorliegenden Plankon-
zeptes inkl. Kapitalschnitt und anschliefender Kapitalerhdhung mit Bezugs-
rechtsausschluss zugesagt worden.

Auf Grundlage des Alternativszenarios einer Insolvenz der Gesellschaft
ergibt sich nach Ansicht des Gerichts jedoch eine Wertlosigkeit der Aktien,
da die Aktionare erst Erlose nach Befriedigung samtlicher (auch nachrangi-
ger) Insolvenzglaubiger erwarten konnten und die Aktiondre daher unter
keinen denkbaren Umstanden Mittel zu erwarten hatten. Aus der Vergleichs-
rechnung der Gesellschaft ergebe sich fiir die planbetroffenen Finanzglaubi-
ger eine Erldsquote von 4,8 %. Selbst wenn diese tatsachlich glnstiger aus-
fallen sollte als erwartet, erscheint eine vollstandige Befriedigung aller
Glaubiger nebst Erlosherausgabe an die Aktiondre im Rahmen eines Insol-
venzverfahrens als vollig ausgeschlossen.

Der vollstandige Ausschluss des Bezugsrechts fur alle Aktionare mit gleich-
zeitiger Einrdumung eines alleinigen Bezugsrechts fir nur einen Aktionar
nach Durchfuhrung einer Kapitalherabsetzung auf null verstolit nach Ansicht
des Gerichts nicht gegen die Verpflichtung, alle Aktionare gleich zu behan-
deln, weil nach der im Rahmen des Kapitalschnittes erfolgenden Kapitalher-
absetzung auf null keine Aktiondare mehr vorhanden seien, die gleich zu be-
handeln waren. Vielmehr erfolge der Bezugsrechtsausschluss fir die Altak-
tiondre unter Einrdumung eines Bezugsrechtes alleine flr einen (bisherigen)
Aktionér nicht fur diesen in seiner Eigenschaft als Altaktionér, sondern in
seiner Eigenschaft als Eigenkapitalgeber fur die Gesellschaft, wie es auch
fur einen Eigenkapitalgeber erfolgen wirde, der erstmals Anteile an der Ge-
sellschaft erwirbt. Wenn der bezugsberechtigte Aktionar angibt, seinen fur
die erfolgreiche Umsetzung des Restrukturierungsvorhabens erforderlichen
Sanierungsbeitrag nur dann leisten zu wollen, wenn das Bezugsrecht der ib-
rigen Aktionére ausgeschlossen ist und wenn es keine alternativen Eigenka-
pitalgeber gibt, erfolge der Bezugsrechtsausschluss auch im Interesse der
Gesellschaft, weil nur dann ihr Fortbestehen gesichert ist.
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4. Gegen die Entscheidung kann binnen zwei Wochen die sofortige Beschwer-
de eingelegt werden. Der Planbestatigungsbeschluss ist damit noch nicht
rechtskraftig.

Die SdK wird den Rechtsweg beschreiten und die sofortige Beschwerde einlegen.

Fir Ruckfragen stehen wir unseren Mitgliedern gerne per Mail unter info@sdk.org
oder telefonisch unter 089/20208460 zur Verfiigung.

Miinchen, den 12.12.2024
SdK Schutzgemeinschaft der Kapitalanleger e.V.

Hinweis: Die SdK ist Aktionar der VARTA AG!
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