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Kein Gesetz in Sicht

Ein eigenes Wagniskapitalgesetz wird es in der
laufenden Legislaturperiode nicht mehr geben.
Jiingste AuBerungen des CDU-Staatssekretsrs im
Bundesfinanzministerium lassen darauf schlieBen,
dass die im Koalitionsvertrag von CDU/CSU und
SPD festgelegten Elemente zur Verbesserung der
Finanzierungsbedingungen fiir Start-ups zumin-
dest nicht so bald in ein separates Gesetz gegossen
werden. Zitiert wird Jens Spahn mit den Worten,
dass nicht genug Stoff vorhanden sei, um ein ge-
blindeltes Wagniskapitalgesetz auf den Weg zu
bringen. Berichten aus Regierungskreisen - und
insbesondere aus dem SPD-geflihrten Wirtschafts-
ministerium - zufolge steht dahinter Finanzminis-
ter Schiuble, der dem Gesetz derzeit keinen Vor-
rang einrdumt. Noch im Herbst 2015 hatten die
Regierungsparteien ihre Absichten in einem Eck-
punktepapier Wagniskapital niedergelegt, das nun
- s0 wird betont - auch nicht obsolet werden soll.
(Steuerliche) Erleichterungen wie beispielsweise
die Madglichkeit der Verlustvortrage soll es fiir
Start-ups trotzdem geben. Offenbar befindet sich
die Regierung in Gesprachen mit der EU-Kommis-
sion, um dort dafiir zu werben, dass diese nicht als
unzuldssige Beihilfe gewertet werden. In Brissel
hatte der zustdndige EU-Kommissar zu Beginn
dieses Jahres die Stimulierung von Risiko- und
Wagniskapital weit oben auf die Agenda fiir das
erste Halbjahr 2016 gesetzt und einen entspre-
chenden MaBnahmenkatalog angekiindigt. Stand
Anfang Mai ist es dazu aber bislang eher ruhig
geblieben.

Gleichwohl ist das Thema auf nationaler und euro-
paischer Ebene prasent. Das unterstreichen auch
die Beitrage dieser Ausgabe. Die wirtschaftlichen
und juristischen Rahmenbedingungen in Deutsch-
land stellen Reprdsentanten aus dem Bundes-
wirtschaftsministerium, dem hessischen Wirt-
schaftsministerium und der Deutschen Bdrse dar.
Staatssekretdr Matthias Machnig bezieht sich in
seinem Beitrag auf das Eckpunktepapier der Koali-
tionsparteien und beschreibt das Forderinstrumen-
tarium des Bundes. Zu diesem gehdren unter ande-
rem die beiden neu aufgelegten Fonds der KfW, die
eine erfolgreiche Start-up- und Wachstumsphase
fir Griinder ermdglichen sollen. Letztere werden
im Detail auch von Ingrid Hengster, Vorstands-
mitglied der KfW, vorgestellt. Tarek Al-Wazir be-
schreibt die MaBnahmen der hessischen Regierung
fiir einen innovationsfreundlichen Fintech-Stand-
ort in Frankfurt am Main und Eric Leupold erklart
das Deutsche Borse Venture Network, das ein gutes
Okosystem zur Finanzierung bereits weiter gereif-
ter Unternehmen schaffen soll.
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Dass sich eine weitere Verbesserung der Rahmen-
bedingungen in diesem Bereich auch volkswirt-
schaftlich lohnen wiirde, betont Ulrike Hinrichs
vom Bundesverband der Kapitalbeteiligungsge-
sellschaften. Sie zitiert eine Studie, nach der sich
Unternehmen, die mit Wagniskapital unterstiitzt
werden, deutlich besser entwickeln als vergleich-
bare Firmen ohne entsprechende Finanzierung.
Anhand der aktuellen Daten attestiert sie dem
Markt ein deutliches Wachstum, auch wenn sie
konkrete Schritte vermisst, um mehr internationale
Investoren nach Deutschland zu locken.

Drei weitere Beitrdge von der Anbieterseite berich-
ten lber die praktische Umsetzung der Konzepte.
Michael Stélting, Vorstandsmitglied der NRW-
Bank, apostrophiert das Netzwerken als ,A und 0"
der Griindungsfinanzierung. Die regionale Forder-
bank setzt unter anderem die angelsdchsisch
gepragte Idee der Business Angels in ihrem Ge-
schaftsgebiet um. Eher auf bereits etablierte Un-
ternehmen ausgerichtet sind die VR Equitypartner
wie auch die Biirgschaftsbank Sachsen. Martin
Vélker, Geschaftsfiihrer der DZ- und WGZ-Bank-
Tochter, legt dar, dass sich seine Gesellschaft unter
anderem auf Nachfolgeldsungen spezialisiert hat.
Die Biirgschaftsbank Sachsen vertreibt Mittel aus
dem Mikromezzaninfonds des BMWi. Dabei betont
der Geschaftsfiihrer Markus H. Michalow die
fruchtbare Zusammenarbeit mit Handwerks- sowie
Industrie- und Handelskammern und regionalen
Kreditinstituten.

Unabhingig vom jeweiligen Reifegrad des Unter-
nehmens sind alle Investoren mit Blick auf ihre ei-
gene Wertschopfungskette auf einen erfolgreichen
Exit aus dem Investment angewiesen. An diese
Grundbedingung des Beteiligungsgeschafts erin-
nert Konstanze Nardi von Ernst & Young.

KfW

Letzte Instanz fiir langfristige
Finanzierung?

Auf die DZ Bank war aus Sicht der KfW wieder ein-
mal Verlass. Das genossenschaftliche Spitzenins-
titut hat die Forderbank auch in diesem Jahr davor
bewahrt, mit ihrem Konzerngewinn von 2,171 Mil-
liarden Euro fiir das Berichtsjahr 2015 an die Spit-
ze der hiesigen Ergebnisrangliste der Kreditwirt-
schaft zu riicken. Dass diese Reihenfolge sich so
einstellen wiirde, war allerdings in Zeiten der
kapitalmarktgetriebenen Vorberichterstattung seit
einigen Wochen keine Uberraschung mehr. Bei der
Erlduterung der Bilanzzahlen Anfang Mai ging es
fir die KfW lediglich noch darum zu erkldren,



welche Sondereffekte die Forderbank nach den
Jahren 2010 bis 2012 denn diesmal wieder weit
tber die als Normalitdt eingestufte Ertragsmarke
von 1,2 Milliarden Euro getragen haben. Als wich-
tigste Ursachen werden Bewertungseffekte ange-
flhrt, die sich ihrerseits maBgeblich aus drei Quel-
len speisen.

Zum einen resultiert der positive Einfluss auf das
Bewertungsergebnis der Gruppe aus dem Betei-
ligungsportfolio der DEG Bank. Allein durch die
Umschuldung von Altforderungen aus Argentinien
konnten Wertberichtigungen von rund 100 Millio-
nen Euro aufgeldst werden. Als zweiter maBgebli-
cher Faktor werden IFRS-bedingte Derivateeffekte
genannt, die sich im Berichtsjahr in einem Umfang
von rund 400 Millionen Euro positiv auswirkten.
270 Millionen Euro davon sind auf Sicherungs-
zusammenhénge zurlickzufiihren und weitere
120 Millionen Euro resultieren als auBerordent-
licher Ertrag aus der Auflésung von Swaps im Zu-
sammenhang mit der Kapitalwandlung von ERP-
Nachrangdarlehen.

Zum Dritten konnte schlieBlich die Kreditrisikovor-
sorge gegeniiber dem Vorjahr noch einmal um
100 Millionen Euro auf 50 Millionen Euro zurlick-
gefiihrt werden. Sie blieb damit gleich um 400 Mil-
lionen Euro unter den auf 450 Millionen Euro ver-
anschlagten Standardrisikokosten. Die notwendige
Vorsorge betrifft derzeit nahezu allein die inldn-
dische Bildungsfinanzierung sowie das Darlehens-
geschaft der DEG. Hohe Ertrdge resultierten im
Berichtsjahr hingegen aus Eingdngen auf abge-
schriebene Forderungen vor allem in der Export-
und Projektfinanzierung. Um welche Dimensionen
es sich dabei handelt, zeigt nicht zuletzt ein Blick
auf die Berichterstattung der Ipex-Bank, die trotz
ihres Engagements im anhaltend sensiblen Bereich
der Schiffsfinanzierung nicht nur ihre Risikovor-
sorge im Kreditgeschaft reduzieren, sondern auch
ein positives Bewertungsergebnis aus Finanzge-
schaften verbuchen durfte - in Summe ein Plus
von 14 Millionen Euro gegeniiber dem Vorjahr. Ins-
gesamt durfte die Ipex-Bank einen Tag nach der
Berichterstattung der Muttergesellschaft das er-
folgreichste Jahr ihrer Firmengeschichte vermelden
und mit einer Bilanzsumme von 28,6 (26,3) Milliar-
den Euro gleich 628 Millionen Euro zum Konzern-
ergebnis der Gruppe beisteuern.

Gerade der Erfolg dieser auf langfristige Finanzie-
rung ausgerichteten Tochtergesellschaft symboli-
siert in den vergangenen Jahren maBgeblich das
hohe Ertragsniveau und das Volumenwachstum
der KfW. Dank der Garantien von Bund und Lin-
dern profitiert sie ebenso wie die Rentenbank und
die Forderbanken der Lander von glinstigen Refi-
nanzierungsbedingungen an den Kapitalmarkten,
die im anhaltenden Niedrigzinsumfeld die Ein-

standskonditionen im Vergleich zu den privaten
Geschaftsbanken noch besser werden lassen.

Wenn man sich die Laufzeitstrukturen der deut-
schen Bankenlandschaft anschaut, weiB man
derzeit auch nicht so recht, wer auBer den Forder-
banken die Liicken in der volkswirtschaftlich so
wichtigen langfristigen Finanzierung schlieBen
soll. Der Tendenz nach diirfte das unter dem an-
haltenden Aufsichtsregime in Anndherung an an-
gelsiachsische Gepflogenheiten weiter (ber den
Kapitalmarkt laufen. Insofern gibt sich der Vor-
standsvorsitzende der KfW, Ulrich Schroder, hin-
sichtlich der Begrenzung der Wachstums- und Er-
tragsaussichten seines Hauses viel zurlickhaltender
als in den vergangenen Jahren. Solange sich pri-
vate Banken angesichts von verschirften Regulie-
rungsvorgaben beziehungsweise Eigenkapitalun-
terlequng fiir langfristig ausgelegtes Kapital aus
diesem Geschiftsfeld zuriickziehen, umso ldnger
werden hierzulande Foérderbanken einspringen
missen. Bis sich die notwendigen Produkt-, Markt-
und Wettbewerbsstrukturen herausgebildet haben,
diesen wichtigen Bedarf einer jeden Volkswirt-
schaft lber die Kapitalmarkte zu decken, hat die
KfW gute Aussichten auf Wachstum.

Kreditbanken
Gleiche Regeln, bitte!

Es war ein wenig anders, als es der geiibte Beob-
achter von anderen Pressekonferenzen in diesem
Frithjahr gewohnt war. Wahrend die meisten Ban-
ken und Sparkassen das Thema Digitalisierung
zwar angehen und als Chance begreifen, aber doch
immer noch ein wenig skeptisch betrachten, kann
es den 56 Kreditbanken in Deutschland offensicht-
lich nicht schnell genug mit der Elektronisierung
ihres Geschdfts gehen. Denn der Prdsident des
Bankenfachverbandes, in dem die Konsum- und
KfZ-Finanzierer ihre Interessen biindeln, flihrt
nicht nur den neuen Rekord an zugesagten Kredi-
ten maBgeblich auf die Digitalisierung zurlick,
sondern attestiert ihr dariiber hinaus noch deut-
lich mehr Potenzial. Allerdings konne das nicht
genutzt werden, da der Gesetzgeber in den Augen
der Kreditinstitute nicht mitspielt.

Was Jan Wagner und seine Kollegen vom Ver-
bandsvorstand stort, ist die flir Kreditinstitute der-
zeit noch fehlende Mdoglichkeit des echten und
auch praxisgerechten Online-Abschlusses von Fi-
nanzierungen. Immer mehr Kredite werden zwar
online angebahnt, wenn es dann aber zur Unter-
schrift kommen soll, sind aufgrund der erforderli-
chen Schriftform immer noch miihsame Verfahren
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wie das lidngst Uberholte Post-ldent notwendig.
Damit fiihlen sich die Banken gegeniiber Handlern
im Nachteil, bei denen diese Pflicht entfallt und
die emsig Handlerfinanzierungen auf Raten via In-
ternet abschlieBen. Fiir diese ist keine Schriftform
erforderlich, da ein Online-Ratenkauf rechtlich
keinen Verbraucherkredit darstellt. Am 1. Juli die-
ses Jahres wird nun das neue Signaturrecht in
Deutschland eingefiihrt. Das geht dem Banken-
fachverband aber nicht weit genug und er fordert
daher den digitalen Kreditvertrag, auch, um den E-
Commerce-Standort Deutschland weiter zu bele-
ben - gleiche Regeln fiir gleiche Geschafte eben.
In der Tat leuchtet es nicht ein, dass ein
Online-Ratenkauf anders behandelt wird als der
gewohnliche Bankkredit.

Generell konnte der Arger iiber die Ungleichbe-
handlung die gute Stimmung der Kreditbanken
aber nicht driiben. Mit 159,3 Milliarden Euro hat
das Kreditvolumen einen neuen Rekord erreicht.
Das Neugeschaft stieg um stolze 8,7 Prozent auf
130 Milliarden Euro. Dafiir macht Wagner weniger
die Niedrigzinspolitik verantwortlich, als vielmehr
die gute Stimmung unter den Verbrauchern. Es sei
bei den Bundesbliirgern eine hohe Zuversicht in die
Zukunft zu spiiren, das mache sich im Investitions-
verhalten bemerkbar. Die Konsumenten héatten sich
in den vergangenen Jahren zuriickgehalten, das
wiirde nun nachgeholt. Das unterscheidet den Pri-
vatmenschen offensichtlich von den Unternehmen,
denn diese sind nach wie vor skeptisch und halten
sich mit kreditfinanzierten Investitionen zuriick.

Aber vielleicht denkt sich der ein oder andere Ver-
braucher ja auch: Warum sparen, bringt doch eh
nichts, da gdnne ich mir lieber was. Rund 41 Pro-
zent der klassischen Konsumfinanzierungen der
Kreditbanken, ein Volumen von 20,7 Milliarden
Euro, entfielen auf die Finanzierung von Autos,
3,3 Milliarden Euro auf Kiichen, Mdbel und andere
Haushaltsgerate. Der groBte Brocken waren im ab-
gelaufenen Geschéaftsjahr allerdings Barkredite zur
freien Verfligung mit 23,6 Milliarden Euro oder
48 Prozent. Die Verbraucher scheinen das glinstige
Zinsniveau also schon zu nutzen.

Beide Entwicklungen, die Digitalisierung wie das
niedrige Zinsniveau sorgen einerseits zwar fiir gu-
tes Neugeschaft, driicken andererseits aber auf die
Margen. Die Kreditkonditionen sinken immer wei-
ter, was Uber die Refinanzierung immer schwerer
ausgeglichen werden kann. Und auch die groBere
Transparenz lber die permanente Vergleichbarkeit
der Konditionen lasst die Ertrdge der Banken sin-
ken. Das werde derzeit allerdings noch von einer
sehr entspannten Risikolage abgefedert, so Wag-
ner. Die Ausfélle bewegten sich am unteren Ende
des {iblichen Rahmens, rund 98 Prozent aller
Verbraucherkredite wiirden ordnungsgemaB be-
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dient. Aufgrund ihres hohen Spezialisierungsgra-
des kdnnten die Kreditbanken mit den herausfor-
dernden Bedingungen besser umgehen, als manche
Universalbank, macht der Prasident Mut.

Zahlunﬂsverkehr o

Neuer Schwung flir Paydirekt

Mit seiner AuBerung zu Paydirekt hat sich Sparkas-
senprasident Georg Fahrenschon im vergangenen
Jahr nicht Uberall Freunde gemacht: ,Angesichts
der Marktverteilung geht es los, wenn wir mit-
machen”, hatte er im September 2015 gesagt. Und
er hat offenbar Recht behalten. Seit dem ersten
Piloten bei der Hypovereinsbank im August 2015
haben Genossenschaftsbanken und private Banken
intensiv an einer Markteinflihrung gearbeitet und
das neue Angebot an ihre Kunden kommuniziert.
Sechs Wochen nach dem Start konnte Paydirekt
deshalb kurz vor Weihnachten 2015 bereits
150000 registrierte Kunden verzeichnen. Doch in
Sachen Akzeptanz ging es nur schleppend voran.
Gerade einmal 35 Online-Shops zahlte die Liste der
Akzeptanten noch Mitte April dieses Jahres. Und
dann kamen die Sparkassen, die auf dem Spar-
kassentag den offiziellen Startschuss filir Paydirekt
gaben. Mittlerweile ist die Anzahl der Shops auf 59
(Stand 3. Mai) gestiegen.

Dass nahezu zeitgleich mit dem Marktstart bei den
Sparkassen Schwung ins Paydirekt-Geschehen ge-
kommen ist, ist aber sicher nur zu einem Teil die-
sem Umstand zu verdanken. Denn die Verzogerung
bei der Gewinnung von Akzeptanten hing nicht
zuletzt mit einem organisatorischen Problem zu-
sammen. Wie beim Girocard-Verfahren basiert
namlich auch bei Paydirekt die Entgeltsystematik
auf einem Verhandlungsmodell, das fiir kleine
Héandler viel zu miihsam ist. Ein Konzentratormo-
dell in Analogie zu dem fiir die Girocard-Entgelt-
verhandlungen, das diesen Prozess erleichtern soll,
wurde dem Bundeskartellamt jedoch erst im De-
zember 2015 zur Prifung vorgelegt, nachdem die
Kundenansprache lidngst in vollem Gange war. Das
war sicher ein Versdumnis. Jetzt aber beginnt das
Héndlerkonzentratormodell zu greifen. Am 25. und
26. April 2016 haben mit Concardis und Card
Process die beiden ersten Dienstleister dessen Um-
setzung vermeldet.

Dass dies zeitlich mit dem Aufspringen der Spar-
kassen auf den Paydirekt-Zug zusammenfiel, mag
der Sparkassen-Finanzgruppe gerade recht gekom-
men sein. Es diirfte aber eher Zufall gewesen sein,
dass der Umsetzungsprozess gerade jetzt abge-
schlossen wurde. Wie dem auch sei: Zumindest auf



der Ebene der mittelstdndischen Online-Handler
diirfte es jetzt deutlich zligiger vorangehen als in
den ersten Monaten.

Fiir einen echten Durchbruch braucht Paydirekt
freilich auch die Akzeptanz bei den GroBen des On-
line-Handels, fiir die das Konzentratormodell uner-
heblich ist, da sie ohnehin selbst verhandeln. Auch
an dieser Stelle ist nun jedoch Bewegung ins Ge-
schehen gekommen. So hat die Metro AG, die be-
reits relativ friih Interesse an Paydirekt bekundet
hat, erstmals einen Starttermin genannt: Spatestens
zum Weihnachtsgeschaft sollen die Online-Shops
ihrer Vertriebsmarken das Online-Bezahlsystem der
deutschen Kreditwirtschaft als Bezahloption anbie-
ten. Dass damit zumindest im Bereich Verbraucher-
elektronik mit Media Markt und Saturn zwei der
wichtigsten Online-Shops dabei sind, heiBt zwar
nicht zwangslaufig, dass auch andere marktanteils-
starke Online-Handler wie Amazon oder Zalando
folgen werden. Es ist aber zumindest ein groBer
Schritt in die richtige Richtung.

-BausHarkassen

Wistenrot geht voran

Marktfiihrer sind die Ludwigsburger nicht, dieses
Privileg genieBen die ,Nachbarn" aus Schwébisch
Hall, aber in Sachen Kiindigungen geht die Bau-
sparkasse Wiistenrot nun voran. Als erstes Institut
ruft es wegen der umstrittenen Kiindigung von
Altvertrdgen den Bundesgerichtshof in Karlsruhe

an. Damit wird es endlich das seit langem sowohl
von den Bausparvertretern als auch den Anwaélten
der Kunden geforderte hdochstrichterliche Urteil
aus Karlsruhe geben. Es ist allerdings keineswegs
sicher, ob der Einsatz von Wistenrot der gesamten
Bausparbranche einen Erfolg verschaffen wird,
oder ob er sich am Ende vielleicht doch als Baren-
dienst herausstellt.

Im konkreten Fall geht es um die Kiindigung eines
Bausparvertrags aus dem Jahre 1978. Die Sparerin
hatte diesen {iber 40000 D-Mark (rund 20500
Euro) abgeschlossen, fiir den sie einen Guthaben-
zinssatz von drei Prozent bei einem Bauspardar-
lehenszinssatz von flinf Prozent erhielt. Der Ver-
trag wurde 1993 zuteilungsreif, danach zahlte die
Klagerin keine Sparraten mehr ein und nahm das
Darlehen nicht in Anspruch. Als Wistenrot den
Vertrag 22 Jahre spéter im Januar 2015 kiindigte,
betrug das Bausparguthaben 15000 Euro. Wah-
rend das Landgericht Stuttgart in erster Instanz
pro Wistenrot entschieden hatte, kippte das Ober-
landesgericht dieses Urteil. Es lag nach Ansicht des
Gerichts kein Sonderkiindigungsrecht nach zehn
Jahren nach § 489 Abs. 1 Nr. 2 BGB vor. Wiistenrot
hatte nicht hinnehmen diirfen, dass die Ratenzah-
lungen vertragswidrig eingestellt wurden, sondern
die Sparerin dazu auffordern miissen, weiter ein-
zuzahlen. Erst wenn sie dem nicht nachgekommen
wire, hatte die gesetzliche Kiindigung gegriffen.

Diese miindlich vorgetragene Entscheidung der
Richter will Wistenrot nicht akzeptieren. Mit sei-
ner Entscheidung stelle sich das OLG Stuttgart
gegen die einhellige Rechtsauffassung anderer
Oberlandesgerichte (OLG Hamm, OLG Koblenz, OLG

Am 21. April 2016 verstarb im Alter von 87 Jahren
unser ehemaliger Aufsichtsratsvorsitzender

Hans Koschnick

Herr Koschnick iibte diese Funktion von 1978 bis 1987 fiir die WIBERA AG aus.
Sein Wirken galt stets der kommunalen Wirtschaft.
Auch nach seinem Ausscheiden aus diesem Amt blieb Herr Koschnick dem Unternehmen stets eng verbunden.

Sein Handeln war von Verantwortung und Fiirsorge bestimmt. Mit auBerordentlichem Engagement,
fachlicher Souveranitit und menschlicher Warme hat er hohe Anerkennung und Zuneigung bei
Mandanten und Mitarbeitern erworben.

Wir werden ihm ein ehrendes Andenken bewahren.
Aufsichtsrat und Vorstand

WIBERA Wirtschaftsberatung
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
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Koln, OLG Celle, OLG Miinchen), die bisher in
knapp 50 Fallen die Wirksamkeit der Kiindigungen
seitens der Bausparkassen nach § 489 Abs. 1 Nr. 2
BGB bejaht beziehungsweise angekiindigt haben,
die Berufung von Bausparern zurilickzuweisen,
heiBt es in einer Unternehmensmitteilung. Es
zeichne sich in der Rechtsprechung trotz der Ent-
scheidung des OLG Stuttgart insgesamt immer
deutlicher ab, dass Bausparkassen Kiindigungen
aussprechen dirfen, zumal auch rund 180 positive
Urteile von verschiedenen Landgerichten zur Wirk-
samkeit der Kiindigungen vorliegen.

Wie auch immer das Urteil der Richter in Karlsruhe
nun ausfallen wird, zugunsten der Bausparkassen
oder im Sinne der Verbraucher, es ist wichtig, dass
dann endlich ein klares Signal gesetzt und ein ein-
deutiger Rechtsrahmen vorgegeben ist. Denn auch
wenn sich das Bausparen unverdndert groBer Be-
liebtheit erfreut, wie die Abschlusszahlen immer
wieder belegen, sind die permanenten Negativ-
schlagzeilen doch erheblich stérend bei der Dar-
stellung des eigenen Nutzens fiir Gesellschaft und
Verbraucher.

Dabei ist das nun wahrlich nur ein kleines Problem:
Viel groBer sind die Herausforderungen fiir die ge-
samte Bausparbranche durch die anhaltenden
Nullzinsen und die damit verbundenen Anforde-
rungen an eine kluge und flexible Tarifpolitik sowie
ein gesundes MaB an Zuneigung zu Vor- und Zwi-
schenfinanzierungen. Daran wird auch der Bundes-
gerichtshof nichts dndern. Zumindest nicht in die-
sem Fall, aber in Sachen EZB hilt man sich in
Karlsruhe ohnehin bewusst zuriick. Schnell wird es
allerdings nicht zu einer Bauspar-Entscheidung
kommen, Experten gehen von mindestens einem
wenn nicht gar mehreren Jahren aus.

-RechtsErechung

Richtiger Freispruch

Angesichts des makellosen und schon lange vor-
hersehbaren Freispruchs der von der Staatsanwalt-
schaft Miinchen in geradezu irrationaler Manier
und Intensitdt vor dem Landgericht Miinchen
.Sstrafverfolgten” amtierenden und friiheren Vor-
standsmitglieder der Deutschen Bank lohnt sich
ein Blick auf die zivilrechtliche Vorgeschichte die-
ses Strafprozesses. Dabei stellt sich die Frage, ob
die Bank nicht besser beraten gewesen wire,
damals auf die ,Gerechtigkeit” des Bundesgerichts-
hofs zu vertrauen und sich nicht durch das unge-
wohnlich emotional ,aufgeheizte" und daher juris-
tisch von vorn herein disqualifizierte Urteil des
OLG Miinchen im Zivilprozess zwischen Bank und
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den Kirch-Erben ,den Schneid abkaufen” zu lassen.
Das hatte schlieBlich unnétiger Weise zur Folge,
dass sich die Bank mit fast einer Milliarde Euro
Vergleichssumme ,freigekauft” und darauf verzich-
tet hat, das Erfolg versprechende Revisionsverfah-
ren vor dem BGH durchzuziehen.

Mit an Sicherheit grenzender Wahrscheinlichkeit
hatte der BGH die Fehlerhaftigkeit des Urteils des
OLG Miinchen erkannt und festgestellt, wie gegen
den Bankvorstand voreingenommen es damals
iber die Kernfrage des Prozesses entschieden hat.
Das Gericht hatte die Auffassung vertreten, dass
der Vorstandssprecher der Deutschen Bank, Rolf
Breuer, mit seiner nur das, ,was man héren und le-
sen kann" referierenden Antwort auf eine fiir ihn
nachgewiesen unerwartete Reporterfrage nach der
Bonitat der Kirch-Gruppe deren Pleite im Rechts-
sinne verursacht habe und mit seiner Bemerkung
auch noch diese Pleite selbst in der Erwartung
habe bewusst herbeifiihren wollen, ein Mandat fiir
die Bank zu akquirieren.

Bereits in den Heften 8-2013 (Seite 377) und 14-
2013 (Seite 708) dieser Zeitschrift wurde der Fall
unter den Uberschriften ,Keine Kausalitit zwi-
schen Breuer-Interview und Kirch-Pleite" und
.Spekulative Schuldzuweisung an Breuer im Kirch-
Prozess" unter dem Eindruck eines fulminanten
Aufsatzes des Jura-Professors Heinrich Honsell un-
ter dem Titel ,Haftung fiir wahre AuBerungen?"
(ZIP 2013 Seiten 444ff) aufgegriffen. Seinerzeit
wurde die Meinung vertreten, dass langst vor dem
wohl etwas ungeschickten Interview die Ursachen-
kette fiir die Pleite von der Kirch-Gruppe selbst in
Gang gesetzt war und sie auch ohne die Bemer-
kung Breuers zwangslaufig eingetreten wire. Hon-
sell bezeichnete das damals zu Recht (juristisch) als
einen Fall ,liberholender Kausalitat": Wenn bereits
die erste Ursache (das ist die im Finanzsektor be-
kannte tatsichliche Uberschuldung der Kirch-
Gruppe mit 6,5 Milliarden Euro) den Kausalverlauf
hin zum Zusammenbruch in Gang gesetzt hatte,
bleibe eine etwaige ,Zweitursache” (das ist das
Breuer-Interview, wenn man es denn tberhaupt als
Jursiachlich” werten konnte) daneben irrelevant.

Es lohnt sich fiir die Gesamtschau, diese beiden
Beitrage und den Aufsatz von Honsell noch einmal
nachzulesen. Vielleicht hatte die Deutsche Bank,
wenn sie auf die anklingende Skepsis gegeniiber
der Bestandsfahigkeit des Miinchner OLG-Urteils
gehort und ein wenig vertraut sowie dann den Zi-
vilprozess mit Kirch zu Ende gefiihrt hatte, ihr der-
zeitiges Bilanzbild um die ohne zwingende Not
hingeblatterte ,Fast-Milliarde" ein wenig verbes-
sern konnen. Aber ob es dann fiir eine Dividende
flr 2015 gereicht hatte, muss angesichts der vielen
anderen ,Baustellen” gleichwohl offen bleiben.
Rechtsanwalt Dr. Claus Steiner, Wiesbaden





