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Mange lane- og finanansieringssaftaler indeholder forpligtelser for lantageren, som kan blive
pavirket eller udfordret som felge af COVID-19-situationen. I dette nyhedsbrev har vi skitseret de
forhold, man som lantager bor undersoge og vaere opmarksom pa.

Afhaengig af hvilken type finansiering din virksomhed har opnaet, vil din virksomhed som lantager ofte vaere
underlagt adskillige forpligtelser, som en lantager skal opfylde og leve op til under Igbetiden for en given
laneaftale (eller andre lanearrangementer). I seedvanlige lane- og kreditaftaler er disse ofte omtalt som
forpligtelser eller covenants, hvoraf de forpligtelser, der mest sandsynligt vil blive pavirket af COVID-19, er de
sakaldte rapporteringsforpligtelser (information undertakings) og finansielle covenants. Langiver vil ogsa ofte
have visse befgjelser til radighed, som kan tages i brug ved ekstraordinare situationer. Nedenfor har vi
skitseret nogle aktuelle problemstillinger baseret pa standard lanedokumentation fra Loan Market Association

(LMA), men finansieringsaftaler, der ikke er baseret pa LMA-standarder, indeholder ofte lignende forpligtelser.
Rapporteringsforpligtelser (information undertakings)

Lantager er typisk forpligtet til at levere visse oplysninger og afrapporteringer sdsom arsrapporter, budgetter,
manedlige/kvartalsvise regnskaber og andre oplysninger af regnskabsmaessig karakter til langiveren til
bestemte deadlines og baseret pa aftalte afrapporteringsskabeloner/-modeller. Hvis en lantager som fglge af
COVID-19-situationen a&ndrer rapporteringsmade eller ikke er i stand til at opfylde en rapporteringsdeadline,

kan dette betyde misligholdelse af lantagerens rapporteringsforpligtelser.
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Der kan til eksempel ske @&ndring i lantagers rapportering, hvis lantager veelger at udskyde sine moms- og
skattebetalinger, hvilket de danske myndigheder har abnet mulighed for som falge af COVID-19. Et andet
sandsynligt scenarie kunne vaere, at lantager ikke er i stand til at gennemfare den arlige generalforsamling, og
dermed ikke kan fa godkendt arsrapporten pa generalforsamlingen, eller ma udskyde afholdelsen af
generalforsamlingen. I en sadan situation kan en lantager, der er underlagt en forpligtelse om at skulle levere

arsrapporten pa et givent tids punkt, have svaert ved at overholde den aftalte deadline.

En nermere gennemgang af den enkelte aftale er nedvendig for at kunne vurdere, hvorvidt en given aftale er
misligholdt. Den generelle anbefaling er, at lantagere kontakter deres langiver og forsgger at na til enighed om
en made, hvorpa lantager kan fortsaette med rapporteringen pa en made, der imgdekommer langivers krav.
Serligt hvad angar generalforsamlinger gor viopmarksom pa, at den danske regering har vedtaget lovgivning,
der udsatter deadlines for indgivelse af arsrapporter til myndighederne, og ger det muligt for alle
virksomheder at afholde virtuelle eller elektroniske generalforsamlinger. Dette lgser dog ikke problemet
omkring en aftalt deadline for indsendelse af godkendt drsrapporttil en langiver. Ligeledes lgser det ikke
nedvendigvis problemet for multinationale virksomheder, da lovgivningen ikke er enslydende pa tveers af

landegraenserne.

Finansielle covenants

De finansielle covenants har til formal lsbende at vise lantagers ekonomiske situation baseret pa nogle givne
parametre, ofte omtalt som ratios eller finansielle nggletal. Ldneaftalen vil indeholde aftalte teerskelvaerdier og
niveauer for nggletallene, og hvis disse ikke er ndet pa de aftalte testdatoer, vil Iantager vaere i misligholdelse af

den finansielle covenant. De mest almindelige finansielle covenants er:

* Cashflow coverage ratio: Viser lantagers evne til at generere tilstrakkelig likviditet til betaling af dennes
forpligtelser, nar de forfalder.

¢ Interest coverage ratio: Viser lantagers evne til at generere tilstraekkeligt driftsoverskud til daekning af dennes
renteomkostninger.

¢ Leverage ratio: Maler lantagers geaeld i forhold til dennes driftsoverskud pa en given dato.

Det forekommer ganske sandsynligt, at mange lantagere som fglge af COVID-19-situationen vil veere udfordret i
forhold til disse ratios. Mange laneaftaler vil ogsa indeholde sakaldte afhjeelpningsperioder, der tillader
lantager at afhjelpe misligholdelsen af en ratio inden for en sarlig tidsramme. For mange lantagere vil
afhjeelpningsperioden dog ikke veere tilstraeekkelig, hvorfor det kan veere relevant at forsgge at forhandle sig
frem til korrigerede, midlertidige ratios. Isaer hvis der er en god sandsynlighed for, at lantager vil kunne komme
pa fode igen efter COVID-19.

Andre relevante bestemmelser

Force majeure
Mange lantagere vil overveje, hvorvidt COVID-19 kan betegnes som en force majeure situation, og hvorvidt dette

vil pavirke lantagers forpligtelser i henhold til Iane- og finansieringsaftaler. Hvad angar laneaftaler i henhold til

dansk lov, henviser vi til vores nyhedsbrev om det danske force majeure-begreb, og vi ggr opmarksom p4a, at
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negative falger for en lantagers gkonomiske situation som fglge af COVID-19 pa dets nuvaerende niveau
formentlig ikke vil udgere en force majeure-situation (saledes som force majeure-begrebet generelt fortolkes

ifolge dansk ret).

LMA-standarderne er udformet med udgangspunkt i engelsk lov, og mange danske lantagere er parti
laneaftaler underlagt engelsk lov. Force majeure-begrebet ifalge engelsk lov er et rent kontraktuelt begreb,
hvorfor det er en betingelse, at en laneaftale indeholder en force majeure-bestemmelse. Det bgr fastleegges,
hvorvidt 1) COVID-19-situationen er dakket af ordlyden af force majeure-bestemmelsen, 2) opfyldelsen af
betingelserne er blevet forhindret, vanskeliggjort eller forsinket som falge af COVID-19-situationen, 3) ikke-
opfyldelsen skyldes omstendigheder uden for den ikke-opfyldende parts kontrol, samt 4) det ikke var muligt at

undga eller begranse handelsen.

LMA-standarderne opererer ikke med en generel force majeure-bestemmelse (bortset fra hvad angar szrlige
specifikke bestemmelser om ansvaret for agent/langiver), men engelsk lov opererer ogsa med princippet om
manglende opfyldelse (the doctrine of frustration), hvilket kan blive relevant, hvis den forhindrende handelse (i
denne situation COVID-19-udbruddet) er 1) uventet, 2) uden for parternes kontrol, og 3) gar opfyldelse umulig
eller vaesentligt anderledes end forudsat ved aftalens indgaelse. Der skal en del til, for at denne doktrin kan
anvendes, og mens det i hvert enkelt tilfaelde vil vaere en konkret vurdering, er det sandsynligt, at lantageren ikke

vil veere i stand til at pavise, at manglende opfyldelse af en standard laneaftale udelukkende skyldes COVID-19.

Material adverse effect

LMA-standarderne og mange andre finansaftaler opererer med begrebet material adverse effect (veesentlig
skadevirkning), som typisk tillader langiver at tage visse forholdsregler eller traffe visse foranstaltninger,
herunder indfrielse/tvangsfuldbyrdelse, hvis der opstar en situation, som ma forventes at have en sadan
material adverse effect pa enten lantagers virksomhed eller pa andre af lantagers kontraktuelle arrangementer
eller aktiver (som fx fast ejendom). Det er sandsynligt, at langivere ville kunne argumentere for, at COVID-19-

situationen vil have en sadan material adverse effect pa visse lantageres virksomhed eller aktiver.
Andre forpligtelser

Det er sandsynligt, at COVID-19-situationen kan fare til, at nogle lantagere ikke vil veere i stand til at opfylde
andre forpligtelser i deres lane eller finansaftaler. Dette er sarligt relevant for finansiering af fast ejendom, hvor
laneaftalen typisk vil indeholde forpligtelser, der specifikt vedrgrer ejendommene, som fx vedligeholdelse,
belaegningsprocent for udlejning af lejemal etc. Sddanne lantagere ber generelt forsgge at begraense
konsekvenserne for ejendommene ved at opretholde vedligeholdelsesniveaet og lignende mest muligt og altsa

fokusere pa disse specifikke forpligtelser.

Disruption event

Hvis COVID-19-situationen farer til, at betalingssystemer og andre systemer pa det finansielle marked bliver
pavirket eller utilgaengelige, kan dette udgere en sakaldt disruption event under LMA-standarden, hvilket typisk
betyder, at manglende betaling fra en lantager som fglge af denne disruption event ikke vil vaere en

misligholdelse af [aneaftalen. Dette betyder ikke, at fortsat manglende betaling vil vaere berettiget under
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henvisning til COVID-19, men sé laenge lantager for eksempel ikke kan gennemfare elektroniske bankoverfarsler,

fordi betalingssystemet ikke er tilgaengeligt, vil manglende betaling ofte vaere berettiget.

Fagomrader Energi og infrastruktur, Energi og forsyning, Finans, Fast ejendom, Shipping og
transport, Akkvisitionsfinansiering, Struktureret finansiering og securitisering, Finansiering af

aktiver (fly, skibe, vindmeller mv.)

Sektorer Hospitality and Leisure, Technology, Agriculture and food
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