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Noch bis vor wenigen Wochen galt: Der Markt fur Finan-
zierungen ist ein absoluter Kreditnehmer-Markt mit nied-
rigen Zinsen und haufig kreditnehmerfreudlicher Doku-
mentation. Dass sich die Markte durch die Corona
Pandemie verandern werden ist offensichtlich — die Frage
ist nur noch wie!

Erste Schatzungen gehen allein im Hinblick auf Deutsch-
land als Europas grof3te Volkswirtschaft von Schaden bis
zu einer Hohe von 50 Mrd. Euro aus. Kurzfristig sind
branchenlbergreifend bereits jetzt erhebliche Umsatzein-
briche zu verzeichnen, die, je nach Ausgangslage, zu
massiven Liquiditatsengpassen bei Unternehmen fiihren
konnen.

Nachfolgend fassen wir einige aktuelle Beobachtungen
zusammen. Sprechen Sie uns bei Fragen gerne an! Un-
sere zahlreichen Spezialisten stehen Ihnen jederzeit zur
Verflgung.

Bestehende Finanzierungen
Cash is king!

Im Rahmen bestehender Finanzierungen wird die Siche-
rung der Liquiditat einschlieBlich eines Cash-Puffers
oberste Prioritat der Unternehmen sein.

Sofern noch nicht ausgeschopfte Linien vorhanden sind,
ist zu prifen, inwieweit diese in Anspruch genommen
werden sollen — und kdnnen. Eine Ziehung zusatzlicher
Finanzmittel wird regelmaRig nur dann mdglich sein,
wenn kein Kindigungsgrund vorliegt oder einzutreten
droht. Fur bestehende revolvierende Betriebsmittelkredite
ist sicherzustellen, dass, sofern gewinscht, der Ubliche
“cashless rollover" am Ende der Laufzeit tatsachlich funk-
tioniert. Je nach Dokumentation ist der Rollover auch
noch bei drohendem Kiindigungsgrund maoglich.

Um die notwendige Liquiditatssicherheit unter dem Kre-
ditvertrag zu haben, ist daher fur Unternehmen die Pri-
fung der Kiindigungsgriinde essentiell.

Watch your covenants!

Ist die erforderliche Liquiditat gesichert, werden Kredit-
nehmer ihre Finanzierungsdokumentation zusétzlich zu
den Kundigungsgrinden auch auf sonstige Covenants
prufen mussen.

Besonders im Fokus stehen dabei Financial Covenants,
die haufig zum jeweiligen Quartalsende, d.h. in wenigen
Tagen, getestet werden. In Zeiten von teilweise grof3zi-
gigen EBITDA add backs, u.a. fur ausgewohnliche Belas-
tungen, besteht mdglicherweise Spielraum, auch aul3er-
gewohnliche Belastungen der Corona-Krise zu berlck-
sichtigen.

Keep in touch with your banker!

Sofern Sie nicht ohnehin von lhrer Hausbank aktiv ange-
sprochen werden, gilt auch in diesen Zeiten die Empfeh-
lung, frihzeitig und transparent mit lhren Finanzierern
und Investoren zu kommunizieren.

Neue Finanzierungen
Aktuelle Liquiditatskrise

Sollten die bestehenden Finanzierungen eine aktuelle
Liquiditatskrise nicht abdecken, ist zu prifen, inwieweit
staatliche Liquiditatshilfen in Anspruch genommen wer-
den konnen. Ein separates Legal Update zu diesem
Thema finden Sie auf unserer Website.

FinanzierungsmafRnahmen

Mogliche Auswirkungen der Corona-Krise sind auch fir in
naher Zukunft geplante oder derzeit schon in Verhand-
lungen befindliche FinanzierungsmalRnahmen zu prifen.
Bislang ist unser Eindruck aus dem Markt, dass Transak-
tionen weiterhin stattfinden und auch erfolgreich vollzo-
gen werden. Man wird aber im Einzelfall darauf achten
missen, inwieweit die aktuelle Lage eine Anderung des
Zeitpunkts der MalZnahme oder der Dokumentation erfor-
dern. So wird im Markt bereits Uber die Erganzung einer
sog. "Corona-Klausel" diskutiert, die Kredithnehmern gera-
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de bei der Berechnung von Financial Covenants mehr
Spielraum im Hinblick auf die Folgen der Pandemie ein-
raumen.

Fazit

Die Auswirkungen der Corona-Pandemie haben die deut-
sche Wirtschaft bereits jetzt stark getroffen. Die grof3en
Wirtschaftsforschungsinstitute prognostizieren einen wei-
teren Konjunkturabschwung und eine eintretende Rezes-
sion fur 2020. Sinkende Umsatzzahlen und fehlende Li-
quiditat wird die (Re-)Finanzierungssituation zahlreicher
Unternehmen auf die Probe stellen.

Konzerne und Unternehmen, die eine Verschlechterung
ihrer Finanzlage bis hin zur Nicht-Einhaltung von verein-
barten Finanzkennzahlen absehen kénnen sollten frih-
zeitig, ggfs. unter Einbindung erfahrener Finanzierungs-
spezialisten, den Dialog mit ihren Kreditgebern suchen.

Hinweis

Auch wenn die Dauer und die Intensitdt der durch das
Corona-Virus ausgeldsten Krise derzeit noch nicht ab-
sehbar sind, gehen Experten einstimmig davon aus, dass
es sich um einen temporéren Zustand handelt. Einseitige
Kindigungserklarungen von Kreditgeberseite sind, sofern
nur auf eine MAC-Klausel gestutzt, daher vorerst wohl
nicht zu erwarten.

Die Corona-Krise kann o6konomisch jedoch nur durch
finanziell widerstandsfahige Unternehmen bewaltigt wer-
den. Neben etwaig notwendigen staatlichen Unterstut-
zungsmalnahmen gilt es in einem ersten Schritt unmit-
telbare Auswirkungen im Rahmen der laufenden Finan-
zierungsvertrage sachgerecht abzufedern. Die
Beratungspraxis im Bereich der (Re-)finanzierung zeigt,
dass Banken und andere Kreditgeber grundsatzlich Un-
ternehmen mit tragfahigen Geschaftsmodellen gerade
auch in Krisenzeiten mit flexiblen Covenant-Modellen zur
Seite stehen.

Dieser Uberblick dient ausschlieBlich der allgemeinen Information und kann konkreten Rechtsrat im einzelnen Fall nicht ersetzen. Sprechen Sie bei Fragen bitte Ihren
gewohnten Ansprechpartner bei GORG bzw. die Autoren an. Informationen zu den Autoren finden Sie auf unserer Homepage www.goerg.de.
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