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KLICKEN SIE HIER,UM DIE VOLLVERSION ZU LESEN

Der deutsche Gesetzgeber hat die Einrichtung eines Wirtschaftsstablisierungsfonds (,WSF*)
beschlossen, um die wirtschaftlichen Auswirkungen der Corona-Pandemie abzudémpfen. Der WSF
mit einem Umfang von EUR 600 Milliarden richtet sich nur an Unternehmen der Realwirtschaft und

steht Unternehmen aus dem Finanzsektor nicht zur Verfigung.

RECHTLICHER RAHMEN

"Rechtliche Grundlage

des WSF ist das
WSHFG*. das (,WStFG“), das im Wesentlichen auf dem aus der Finanzkrise 2008 bekannten

Rechtliche Grundlage des WSF ist das Wirtschaftsstabilisierungsfondsgesetz

Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetz aufbaut. Das WStFG besteht aus dem

weitgehend einem

Gesetz nachempfunden Stabilisierungsfondsgesetz (,,StFG“) und dem

ist, das zur Wirtschaftsstabilisierungsbeschleunigungsgesetz (,WStBG*). Durch

Bewdltigung der Rechtsverordnung (,,Rahmen-VO“) kann das Bundesministerium der Finanzen
Finanzkrise von 2008 (,BMF“) im Einvernehmen mit dem Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie

n
herangezogen wurde. (,BMWi“) Voraussetzungen und Rechtsfolgen naher ausgestalten.

STABILISIERUNGSMASSNAHMEN

Voraussetzungen
Uber StabilisierungsmalRnahmen entscheidet das BMWi zusammen mit dem BMF auf Antrag. Fiir Grundsatzfragen sowie Fragen

von besonderer Bedeutung ist ein interministerieller Ausschuss (,,WSF-Ausschuss®) zustandig.

Unternehmen missen zudem grundsatzlich zwei der drei folgenden Kriterien in den letzten beiden Geschaftsjahren vor dem 1.
Januar 2020 erfillt haben:

¢ Bilanzsumme von mehr als EUR 43 Millionen,
¢ Umsatz von mehr als EUR 50 Millionen und

¢ mehr als 249 Arbeitnehmer im Jahresdurchschnitt.
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Der WSF-Ausschuss kann jedoch auch iber Antrage von Unternehmen entscheiden, welche die 0.g. Voraussetzungen nicht
erfullen, aber entweder in einem Sektor nach § 55 AWV tétig sind oder in einer Finanzierungsrunde seit dem 1. Januar 2017 mit

mindestens EUR 50 Millionen bewertet wurden (v.a. Startup-Unternehmen).

Das StFG stellt dartiber hinaus weitere Voraussetzungen fiir eine Inanspruchnahme von StabilisierungsmaRnahmen auf. Das

Unternehmen
o darf keine anderweitige Finanzierungsmoglichkeit haben,

e muss infolge der Mallnahme eine Fortfiihrungsprognose haben,

o darf zum Stichtag 31. Dezember 2019 kein ,,Unternehmen in Schwierigkeiten” (vgl. 20 der Mitteilung 2014/C 249/01 der EU-
Kommission) gewesen sein und

e muss Gewahr fiir eine solide und umsichtige Geschéftspolitik bieten.
Weitere Bestimmungen zu Anforderungen und Auflagen fiir Unternehmen kdnnen durch die Rahmen-VO festgelegt werden.
Ferner sollen folgende Kriterien bei der Entscheidung Gber StabilisierungsmaRnahmen Beriicksichtigung finden:

e die Bedeutung des Unternehmens fiir die Wirtschaft Deutschlands,
e die Dringlichkeit,

e die Auswirkungen auf Arbeitsmarkt und Wettbewerb und

der Wirtschaftlichkeitsgrundsatz.

Die StabilitaitsmalRnahmen stehen unter dem Vorbehalt der Vereinbarkeit mit EU-Beihilferecht (Art. 107, 108 AEUV), die von der

Kommission zu prifen ist.

Die Stabilisierungsmafnahmen im Einzelnen

Folgende StabilisierungsmafRnahmen sind im StFG vorgesehen:

o Abgabe von Garantien zur Absicherung der Aufnahme von Fremdkapital gegen angemessene Vergiitung (insgesamt EUR 400
Milliarden),

e Erwerb nachrangiger Schuldtitel, Hybridanleihen, Genussrechte, stille Beteiligungen, Wandelanleihen sowie Geschéaftsanteile
von Unternehmen (,,Rekapitalisierung”) gegen angemessene Vergltung (insgesamt EUR 100 Milliarden) und

e Gewahrung von Darlehen zur Finanzierung von KfW-Sonderprogrammen.
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ik LAYUVINUJI NIVI 1T VN

HAUPTVERSAMMLUNGEN, DIE UBER
EINE REKAPITALISIERUNG
ENTSCHEIDEN, WIRD AUF 14 TAGE
VERKURZTI...].
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AUSWIRKUNGEN AUF DAS GESELLSCHAFTSRECHT

AG, KGaA und SE
Flr AG, KGaA und SE wird die Beschlussfassung der Aktiondre im Zusammenhang mit StabilisierungsmaRnahmen — unter

Einschrankung von Minderheitenrechten — erleichtert:

e Die Ladungsfrist fir Hauptversammlungen, die liber eine Rekapitalisierung entscheiden, wird auf 14 Tage verkirzt, selbst

dann, wenn auch weitere Punkte auf der Tagesordnung stehen. Stimmrechtsvollmachten kénnen nicht beschrankt werden.

¢ Ein Kapitalerh6hungsbeschluss kann mit einfacher Mehrheit gefasst werden. Entgegenstehende Satzungsbestimmungen sind

unbeachtlich.

e Das Mehrheitserfordernis fiir den Beschluss tber einen Bezugsrechtsausschluss oder eine Kapitalherabsetzung wird auf
Zweidrittel abgesenkt. Ist mehr als die Halfte des Grundkapitals vertreten, ist einfache Mehrheit ausreichend. Der
Bezugsrechtsausschluss gilt stets als zuldssig und angemessen. Dasselbe gilt fiir die Ausgabe der neuen Aktien zum

Borsenkurs.

e Hauptversammlungsbeschliisse im Zusammenhang mit diesen MalRnahmen werden bereits mit der Veroffentlichung des
Beschlusses auf der Internetseite des Unternehmens oder mit Veroffentlichung im Bundesanzeiger wirksam (keine

Registersperre).

e Ein aktienrechtlicher Squeeze-Out ist moglich, sobald der WSF 90% am Grundkapital halt.

Die Beteiligung des WSF wird durch eine Reihe weiterer MaRnahmen erleichtert. So

kann z.B. genehmigtes Kapital in unbegrenzter Hohe geschaffen werden und der "Fir eine

WSF kann seine Einlage bereits vorab (insb. vor dem Kapitalerhdhungsbeschluss) Kapitalerhshung,

cinzahlen. Kapitalherabsetzung
oder Schaffung von
genehmigtem Kapital
bedarf es lediglich

einer einfachen

Mehrheit in der

Der Vorstand kann ohne Zustimmung der Hauptversammlung Genussrechte und
nachrangige Schuldverschreibungen an den WSF (oder Dritte, wenn der WSF hierfur
eine Garantie Ubernimmt) ausgeben, solange kein Recht zur Wandlung in Aktien

vorgesehen ist.

Gesellschafterversammlung.
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GmbH
Auch in der GmbH werden gesellschaftsrechtliche MalRnahmen erleichtert: Fiir eine Kapitalerhéhung, Kapitalherabsetzung oder
Schaffung von genehmigtem Kapital (inkl. Bezugsrechtsausschluss) bedarf es lediglich einer einfachen Mehrheit in der

Gesellschafterversammlung. Die Beschliisse werden auch hier bereits mit Mitteilung auf der Unternehmenswebsite wirksam.
Durch Beschluss mit Dreiviertelmehrheit ist erstmals in der GmbH ein Squeeze-Out gegen Abfindung moglich.

Die Geschaftsflihrung kann ohne Zustimmung der Gesellschafterversammlung Genussrechte und nachrangige

Schuldverschreibungen ausgeben.

(GmbH & Co.) KG
Die Entscheidung dariiber, ob der WSF als Kommanditist einer (GmbH & Co.) KG aufgenommen wird, bedarf in der
Gesellschafterversammlung nur einer einfachen Mehrheit. Entgegenstehende (gesellschaftsvertragliche) Regelungen sind

unbeachtlich.

Stille Beteiligung
Eine Beteiligung des WSF (oder Dritter) im Rahmen einer Rekapitalisierung stellt keinen Unternehmensvertrag dar und bedarf
nicht der Zustimmung der Hauptsammlung, solange dem stillen Gesellschafter kein Bezugs- oder Umtauschrecht in Aktien

eingerdumt wird.

AUSWIRKUNGEN AUF SONSTIGE RECHTSGEBIETE

"Durch das WStFG

ergeben sich sowohl fir

Die dargestellten gesellschaftsrechtlichen Erleichterungen werden durch zahlreiche
.Big Player” als auch weitere Gesetzesanderungen flankiert. Hierzu zahlen im Wesentlichen

fir KMUs jeglicher Erleichterungen im Insolvenzrecht (z.B. Einschrankung des Anfechtungsrechts), die
Rechtsform [...] Aussetzung der deutschen Fusionskontrolle im Hinblick auf den Beteiligungserwerb
wichtige Auswege aus durch den WSF, modifizierte kapitalmarktrechtliche Regelungen (insb. im Hinblick

Liquiditétsengpdssen." auf Anzeigepflichten) und der Ausschluss von Change-of-Control-Klauseln, sofern der

WSF eine Kontrollmehrheit erwirbt bzw. diese wieder verduRert.

RESUMEE

Durch das WStFG ergeben sich sowohl fir ,,Big Player” als auch fiir KMUs jeglicher Rechtsform, die aufgrund des aktuellen
Lockdowns in Schwierigkeiten geraten, wichtige Auswege aus Liquiditdtsengpassen. Die vorgesehenen Malinahmen gehen mit

einer weitreichenden Zurtickdrangung von gesellschaftsrechtlichen Minderheitenrechten einher.

Auch Jan Winzen, ein ehemaliger managing associate in unserem Frankfurter Bliro, hat ebenfalls zu diesem Artikel beigetragen.

DISCLAIMER

Watson Farley & Williams is a sector specialist international law firm with a focus on the energy, infrastructure and transport sectors. With offices in Athens,
Bangkok, Dubai, Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg, Hanoi, Hong Kong, London, Madrid, Milan, Munich, New York, Paris, Rome, Seoul, Singapore, Sydney and Tokyo
our 700+ lawyers work as integrated teams to provide practical, commercially focussed advice to our clients around the world.

Watson Farley & Williams LLP Registered office: 15 Appold Street, London, EC2A 2HB, UK | T:+44 207814 8000 | F:+44 207814 8141/2 4



WATSON FARLEY & WILLIAMS

All references to ‘Watson Farley & Williams’, ‘WFW’ and ‘the firm’ in this document mean Watson Farley & Williams LLP and/or its affiliated entities. Any reference
to a ‘partner’ means a member of Watson Farley & Williams LLP, or a member, partner, employee or consultant with equivalent standing and qualification in WFW
Affiliated Entities. A list of members of Watson Farley & Williams LLP and their professional qualifications is open to inspection on request.

Watson Farley & Williams LLP is a limited liability partnership registered in England and Wales with registered number 0C312252. It is authorised and regulated by
the Solicitors Regulation Authority and its members are solicitors or registered foreign lawyers.

The information provided in this publication (the “Information”) is for general and illustrative purposes only and it is not intended to provide advice whether that
advice is financial, legal, accounting, tax or any other type of advice, and should not be relied upon in that regard. While every reasonable effort is made to ensure
that the Information provided is accurate at the time of publication, no representation or warranty, express or implied, is made as to the accuracy, timeliness,
completeness, validity or currency of the Information and WFW assume no responsibility to you or any third party for the consequences of any errors or omissions.
To the maximum extent permitted by law, WFW shall not be liable for indirect or consequential loss or damage, including without limitation any loss or damage
whatsoever arising from any use of this publication or the Information.

This publication constitutes attorney advertising.
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