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Anne LAMBE, Vice-présidente :

Joe ZEIMETZ, 1¢ juge ;

Antoine d'HUART, juge ;

Sydney SCHREINER, Substitut du Procureur d’Etat ;
Emmanuelle BAUER, greffiere.

LE TRIBUNAL :

Vu la requéte déposée au greffe le 29 mars 2024 tendant a l'ouverture d'une
procédure de réorganisation judiciaire en application de la loi du 7 ao(t 2023 relative
a la préservation des entreprises et portant modernisation du droit de la faillite, au
bénéfice de la société a responsabilité limitée SOCIETEL.) SARL, établie et ayant
son siege social a L-ADRESSEL.), représentée par ses gérants actuellement en
fonctions et inscrite au Registre de Commerce et des Sociétés de Luxembourg sous
le numéro NUMEROL1.).

Vu I'ordonnance de nomination du juge délégué, Monsieur Brice HELLINCKX, 1°" juge
au tribunal d'arrondissement de Luxembourg, du 29 mars 2024.

Oui en chambre du conseil du 11 avril 2024 le rapport du juge en remplacement du
juge déléegué.

Oui Maitres Andreas HEINZMANN et Manuel FERNANDEZ, avocats a la Cour,
représentant la société anonyme GSK Stockmann SA, en tant que mandataires de la
partie demanderesse.

Oui Messieurs PERSONNEL.) et PERSONNE?2.), gérants de la partie demanderesse.

Our les conclusions du représentant du Ministére Public.

Vu I'examen en chambre du conseil de la requéte et des pieces.



Sur ce, le tribunal prit I'affaire en délibéré et rendit a 'audience publique de ce jour le

jugement qui suit :

Par requéte déposée au greffe le 29 mars 2024, la société a responsabilité limitée
SOCIETELl.) SARL (ci-aprés la « Société » ou la « Requérante ») a demandé
'ouverture d’'une procédure de réorganisation judiciaire sur base des articles 12 et
suivants de la loi du 7 aolt 2023 relative a la préservation des entreprises et portant
modernisation du droit de la faillite (ci-aprés la « Loi du 7 aot 2023 »).

Elle sollicite a ce titre un sursis de quatre mois en vue d’obtenir I'accord de ses
créanciers sur un plan de réorganisation, conformément aux articles 38 a 54 de la Loi
du 7 aodt 2023.

L’activité du groupe de sociétés dont fait partie la Requérante consiste en I'acquisition,
la restructuration et la gestion de portefeuilles de créances en souffrance acquises
aupres d’institutions financiéres et d’entreprises de télécommunication et la zone
d’activité se concentre sur les pays baltes et la Finlande.

La Société a été constituée en 2022 en vue d’émettre des instruments de dettes sur
les marchés financiers et peut étre qualifiée de « bras financier » du groupe. Ainsi la
société a emis en juillet 2022 et mai 2023 des obligations d’'un montant d’émission
total de 100.000.000.- EUR, montant utilisé notamment pour refinancer la dette
existante du groupe et pour octroyer un prét intragroupe a SOCIETEZ2.) (société-meére
estonienne, associée unique de la Société) a hauteur de 70.000.000.- EUR.

En raison de crise déclenchée a partir de février 2022 suite a l'invasion de I'Ukraine
par la Russie, exacerbée dans la région balte vue la proximité géographique avec la
Russie, et face au niveau d'inflation et a 'augmentation des taux d'intéréts, les
marchés de capitaux se sont effondrés et le groupe de sociétés a été frappé par un
mangue de liquidités, n’étant plus en mesure de lever des nouveaux fonds.

La société-mere estonienne s’est trouvée dans limpossibilité d’honorer ses
obligations envers ses investisseurs et envers la Société qui lui avait accordé le prét
de 70.000.000.- EUR.

Une procédure de réorganisation judiciaire visant la société-mere estonienne a été
ouverte suivant jugement du 1°" février 2024 rendu par le tribunal de premiere instance
de la région de Harju.

Par effet de ricochet de la situation de la société-meére sur la Société, celle-ci se trouve
dans l'impossibilité d’honorer ses obligations envers ses investisseurs et plus
particulierement les paiements semi-annuels des intéréts (coupons) échus au 31 juillet
2023 (respectivement a l'issue du moratoire accordé jusqu’au 31 décembre 2023) et
au 29 janvier 2024.



Sur question du tribunal, la Société fait valoir qu’elle dispose, au 31 mars 2024, de
liquidités a hauteur de 12.120,27 EUR, montant insuffisant pour honorer ses
engagements envers les investisseurs ayant souscrit les obligations par elle émises,
soit a la date de la requéte en ouverture de la procédure de réorganisation judiciaire,
des engagements correspondants aux deux paiements semi-annuels des coupons en
souffrance, soit 11.000.000.- EUR (2 x 5.500.000.- EUR).

Elle soutient gu’elle se trouve confrontée a un péril imminent dans la mesure ou elle
risque le lancement d’'une procédure de faillite de la part des investisseurs non
désintéressés a deux reprises et dans la mesure ou, en raison de la procédure de
réorganisation judicaire en Estonie, il n'y plus aucun flux financier de la part de la
société-mere qui ne paie donc pas les intéréts a hauteur de 14% sur le montant prété.

La Requérante se base cependant sur des indicateurs macroéconomiques favorables
pour justifier différentes options de réorganisation de ses dettes consistant soit en en
allongement des délais de paiements des intéréts redus aux investisseurs, soit en une
restructuration des dettes du groupe en vue d’une potentielle nouvelle levée de fonds.

La Société expose encore son souci de cohérence entre les procédures de
réorganisation judiciaire initiées en Estonie et au Luxembourg, étant précisé que le
vote sur le plan de réorganisation dans le cadre de la procédure estonienne est fixé
au 2 mai 2024.

Enfin, la Requérante réitere sa volonté de respecter le meilleur intérét des créanciers
et expose la maniere dont elle entend garantir ses obligations l|égales de
communication et de notification envers ses créanciers dans le cadre de la présente
procédure, a savoir via le systeme de « clearing » par l'intermédiaire de son « paying
agent », une banque luxembourgeoise, qui se chargera de la diffusion des
informations, tandis que I'agent SOCIETE3.) GmbH est en charge de récolter les
instructions des créanciers obligataires conformément a la procédure mise en place
aux termes de l'article 16 des « terms and conditions of the bonds » (cf. piéce n°7 de
Maitre Heinzmann).

Le Ministére Public se rapporte a prudence de justice quant a la recevabilité et quant
au bien-fondé de la requéte.

Motifs de la décision

L’article 12 de la Loi du 7 aolt 2023 dispose que la procédure de réorganisation
judiciaire a pour but de préserver, sous le contréle du juge, la continuité de tout ou
partie des actifs ou des activités de I'entreprise.

Aux termes de l'article 19 de la méme loi, la procédure de réorganisation judiciaire est
ouverte dés :

- mise en péril de I'entreprise, a bref délai ou a terme, et
- des que la requéte visée a l'article 13 paragraphe 1°" a été déposée.

L'état de faillite du débiteur ne fait pas obstacle a I'ouverture ou a la poursuite de
réorganisation judiciaire.



L’article 20 (2) de la Loi du 7 aolt 2023 dispose que « [s]i les conditions visées a
larticle 19 paraissent remplies, le tribunal déclare ouverte la procédure de
réorganisation judicaire et fixe la durée du sursis visé a l'article 12, qui ne peut étre
supérieure a quatre mois ; a défaut, le tribunal rejette la demande ».

Le tribunal releve que les pieces requises par I'article 13 (2) de la Loi du 7 aolt 2023
lui ont été communiquées ou que la Requérante a fourni une note indiquant pourquoi
certaines piéces n'ont pas été verseées.

Il résulte des éléments du dossier que les dettes de la Société s’élévent a au moins
11.000.000,- EUR, et que les liquidités se limitaient au 31 mars 2024 a 12.120,27
EUR, de sorte qu’il est admis que la continuité de I'entreprise est menacée, cela
d’autant plus que la société-mere et débitrice de la Requérante est elle-méme soumise
a une procédure de réorganisation judiciaire en Estonie.

Il sS’ensuit que les conditions visées a l'article 19 de la Loi du 7 aolt 2023 paraissent
remplies et le tribunal déclare partant ouverte la procédure de réorganisation
judiciaire.

La durée du sursis doit étre déterminée de maniére a maintenir, autant que faire se
peut, un équilibre entre la nécessaire protection du débiteur et les droits des
créanciers, en tenant compte notamment de la complexité de l'affaire ou des
caractéristiques du secteur d’activité concerné.

Au vu des éléments dont il dispose, le tribunal fixe la durée du sursis a quatre mois,
soit jusqu’au 12 aolt 2024.

L’article 20 (3) de la Loi du 7 aolt 2023 dispose que « [lJorsque la procédure de
réorganisation judiciaire a pour objectif d’obtenir I'accord des créanciers sur un plan
de réorganisation, le tribunal désigne, dans le jugement par lequel il déclare ouverte
cette procédure de réorganisation judiciaire, ou dans un jugement ultérieur, les lieu,
jour et heure ou, sauf prorogation du sursis, aura lieu l'audience a laquelle il sera
procédé au vote sur ce plan et statué sur I’'homologation ».

L'article 38 de la Loi du 7 aolt 2023 prévoit par ailleurs « [lJorsque la procédure de
réorganisation judiciaire a pour objectif d’obtenir I'accord des créanciers sur un plan
de réorganisation, le débiteur dépose un plan au greffe au moins vingt jours avant
l'audience fixée dans le jugement visé a l'article 20, paragraphe 3 ».

Suivant I'article 39 de la méme loi : « [d]ans le méme cas, le débiteur communique a
chacun de ses créanciers sursitaires, dans les quatorze jours du prononcé du
jugement qui déclare ouverte cette procédure de réorganisation judiciaire, le montant
de la créance pour lequel ce créancier est inscrit dans ses livres, accompagné, dans
la mesure du possible, de la mention du bien grevé par une sireté réelle ou un
privilege particulier garantissant cette créance ou du bien dont le créancier est
propriétaire ainsi que la classe de créancier sursitaire ordinaire ou de créancier
sursitaire extraordinaire a laquelle il appartient.



Les créanciers peuvent consulter au greffe la liste des créanciers visée a l'article 13,
point 6°, dans les conditions prévues a l'article 16, alinéa 3.

Cette communication peut se faire simultanément a l'avis prévu a larticle 21,
paragraphe 2 ».

En application des dispositions précitées, le tribunal invite la Société a procéder au
dépbt d’'un plan de réorganisation jusqu’au plus tard le 16 juillet 2024, et fixe, sauf
prorogation du sursis, le vote et les débats sur le plan de réorganisation a I'audience
extraordinaire de vacation du mardi 6 ao(t 2024, a 16h00, salle CO.1.01, Cité
judiciaire, 7, rue du St. Esprit, 1°" étage.

Il convient enfin d’ordonner la publication du présent jugement par extrait au Recueil
électronique des sociétés et associations dans les cing jours de sa date.

Par ces motifs :

le tribunal d’arrondissement de et a Luxembourg, chambre de vacation, siégeant en
matiere commerciale, statuant contradictoirement, sur rapport du juge délégué,

dit la requéte recevable et fondée,

déclare ouverte la procédure de réorganisation judiciaire de la société a
responsabilité limitée SOCIETEL.) SARL,

fixe la durée du sursis a quatre mois, prenant cours ce jour pour se terminer le 12
aolt 2024,

invite le débiteur

- a communiquer le présent jugement individuellement aux créanciers en
application de l'article 21 (2) de la loi du 7 ao(t 2023 relative a la préservation
des entreprises et portant modernisation du droit de la faillite, dans les quatorze
jours de son prononcé,

- atransmettre au greffe une copie de la communication visée a l'article 21 (2)
précite,

- a communiquer a chaque créancier en application de I'article 39 de la loi du 7
aolt 2023 relative a la préservation des entreprises et portant modernisation
du droit de la faillite, dans les quatorze jours du prononcé du jugement, le
montant de la créance pour lequel chacun d'eux est inscrit dans ses livres,
accompagné, dans la mesure du possible, de la mention du bien greveé par une
s(reté réelle ou un privilege particulier garnissant cette créance ou du bien dont
le créancier est propriétaire, ainsi que la classe de créancier sursitaire ordinaire
ou de créancier extraordinaire a laquelle il appartient,

- atenir le juge délégué informé de toute évolution de la procédure,



- adéposer au greffe le plan de réorganisation au plus tard le 16 juillet 2024,
fixe a l'audience extraordinaire de vacation du 6 aolt 2024 a 16h00, salle CO.1.01,
Cité judiciaire, 7, rue du St. Esprit, 1°" étage, le vote et les débats sur le plan de
réorganisation,

dit que les créanciers retrouveront I'exercice intégral de leurs droits et actions a la fin
du sursis,

ordonne la publication du présent jugement par extrait au Recueil électronique des
sociétés et associations dans les cing jours de sa date,

réserve les frais.



