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2. Anleihegläubigerversammlung Rickmers Holding AG 
 
 

Sehr geehrter Herr Dr. Van Meenen,  

sehr geehrter Herr Prof. Dr. Mark-Ken Erdmann, 

 

unsere Kanzlei vertritt mehrere Anleihegläubiger Ihrer Gesell-

schaft. Sie kennen zudem den Gegenantrag eines unserer Man-

danten, unsere Kanzlei zum gemeinsamen Vertreter zu wählen. 

 

Sie haben unseren Mandanten ein Restrukturierungskonzept vor-

geschlagen und bitten um ihre Zustimmung in einer 2. Gläubiger-

versammlung. Nach dem gegenwärtigen Stand können wir unse-

ren Mandanten die Zustimmung nicht empfehlen. Wir meinen 

aber, dass man das Konzept wenigstens in einigen wenigen 

Punkten nachbessern könnte und wir dann evtl. eine Zustimmung 

empfehlen könnten.  
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Wir sehen die Schuldübernahme durch die LuxCo sehr skeptisch und meinen, dass sie für 

die Anleihegläubiger insbesondere im Falle einer Insolvenz (die nicht auszuschließen ist) 

nachteilig ist. Einer solchen Schuldübernahme zuzustimmen können wir daher allenfalls 

empfehlen, wenn diese unter der aufschiebenden Bedingung steht, dass zuvor die Zinszah-

lungen (und weitere Zahlungen) tatsächlich erfolgen.  

 

Darüber hinaus haben wir dem Liquidationsgutachten entnehmen können, dass die der HSH 

Nordbank eingeräumten Sicherheiten nicht werthaltig sind. Dennoch wird sie im Falle eines 

Verkaufs der Aktien wesentlich bessergestellt als die Anleihegläubiger. Dafür besteht unse-

res Erachtens kein Grund. Auch insofern fordern wir Ihre Gesellschaft auf, das Konzept 

nachzubessern. 

 

Im Einzelnen:  
 
 

1) Erforderliche Gleichbehandlung der Anleihegläubiger und der HSH Nordbank  

Die LuxCo soll 275 Mio. € Verbindlichkeiten gegenüber den Anleihegläubigern übernehmen 

sowie 99 Mio. USD Verbindlichkeiten gegenüber der HSH Nordbank. Die Anleihegläubiger 

werden dadurch doppelt benachteiligt: 

 

Im Falle einer späteren Insolvenz Ihrer Gesellschaft (die auch bei Annahme des Restruktu-

rierungskonzepts nicht ausgeschlossen ist) können die Anleihegläubiger nicht an dem Insol-

venzverfahren der Rickmers Holding AG teilnehmen (bzw. allenfalls mit ihrer Zinsforderung) 

und keine Quote erhalten. Die HSH Nordbank hingegen ist mit Forderungen in Höhe von ca. 

60 Mio. € (aus dem Corporate Revolver) weiterhin Gläubigerin Ihrer Gesellschaft und inso-

fern berechtigt, eine Quote zu erhalten. Sind die von der LuxCo gehaltenen Aktien dann 

noch nicht verkauft, dürften diese infolge der Insolvenz Ihrer Gesellschaft zudem wertlos ge-

worden sein und die Anleihegläubiger gehen leer aus. 

 

Zudem werden die Verbindlichkeiten der HSH Nordbank im Falle eines Verkaufs der Aktien 

in wesentlich stärkerem Maße bedient als die der Anleihegläubiger: Ihr Konzept sieht vor, 

dass die HSH Nordbank eine Zahlung in Höhe von 54,1 Mio. US-$ erhält, noch bevor die 

Anleihegläubiger auch nur einen Cent aus dem Verkaufserlös sehen. Darüber hinaus sollen 

der HSH Nordbank 38 % des Verkaufserlöses zustehen und den Anleihegläubigern nur 62 

%. Das steht in keinem angemessenen Verhältnis zu der Höhe der Forderungen: Die HSH 

Nordbank soll nach Ihrem Konzept 99 Mio. USD fordern können von der LuxCo, die Anleihe-
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gläubiger hingegen 275 Mio. €. Die Forderungen der HSH Nordbank entsprechen folglich nur 

einem Drittel der Forderungen der Anleihegläubiger, der ihnen zustehende Anteil am Ver-

kaufserlös entspricht hingegen ca. 60 % des den Anleihegläubigern zustehenden Erlöses. 

Hinzu kommt die erwähnte Vorabzahlung von 54,1 Mio. US-$. 

 

Wir fordern Sie auf, diesen Nachteil der Anleihegläubiger auszugleichen, sei es durch eine 

höhere Barzahlung von Anfang an, sei es, indem die Anleihe nicht in voller Höhe auf die 

LuxCo übertragen wird und es keine Vorabzahlung an die HSH Nordbank gibt. Sicher gibt es 

auch noch weitere Varianten.  
 
 

2)  Zugeständnisse nur unter Bedingung der Zahlung  

Jedwede Zugeständnisse der Anleihegläubiger sind unseres Erachtens unter die Bedingung 

zu stellen, dass die Anleihegläubiger in der Restrukturierung die zu vereinbarende Zahlung 

(mindestens die Zinszahlung) auch wirklich erhalten. Sofern diese Bedingung nicht eintritt, 

müssten alle Zugeständnisse der Anleihegläubiger entfallen. Das heißt insbesondere, dass 

dann die Übertragung der Anleiheverbindlichkeiten auf die LuxCo nicht erfolgen darf. 

 

Wir gehen davon aus, dass Ihre Gesellschaft die ehrliche Absicht hat, die Zinszahlung zu 

leisten. Darum gehen wir weiter davon aus, dass es unproblematisch möglich sein wird, die 

Übertragung der Verbindlichkeiten unter die aufschiebende Bedingung zu stellen, dass die 

Zahlung (insbesondere die Zinszahlung) erfolgt. Alternativ könnten wir uns vorstellen, dass 

der gemeinsame Vertreter nur zur Zustimmung ermächtigt wird unter der Bedingung, dass 

zuvor die Zinszahlung erfolgt. Sie gehen damit unseres Erachtens kein Risiko ein. 

 

Wenn das Konzept nicht nennenswert nachgebessert wird, können wir unseren Mandanten 

die Zustimmung nicht empfehlen. Gern können wir Ihnen aber behilflich sein bei einer An-

passung des Konzepts. Auch sind wir ggf. bereit, die erforderlichen Gegenanträge zu stellen, 

um eine Abstimmung über ein nachgebessertes Konzept zu ermöglichen. 
 
Über eine Rückmeldung  würden wir uns freuen.  
 
Mit freundlichen Grüßen 

 

 
Julia Breier-Struß  -Rechtsanwältin- 
Fachanwältin Bank- u. Kapitalmarktrecht 


