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-Farderbanken KfW wurde auch bei der Rentenbank die Substanz
. gestérkt. So wurde der Fonds fiir allgemeine Bank-
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KfW und Rentenbank:
mehr Substanz

Es kann zwar nicht das maBgebliche Ziel einer For-
derbank sein, moglichst gute Gewinne zu erzielen.
Aber die vielen Politiker im Verwaltungsrat der
KfW Bankengruppe haben sicherlich mit einer ge-
wissen Beruhigung registriert, dass die Verantwort-
lichen - trotz deutlich, auf 81,4 (63,9) Milliarden
Euro, gestiegenem Fordervolumen - im Berichts-
jahr 2010 wieder einen sichtbaren Beitrag dazu
leisten konnten, die Forderbank von einem groBen
Teil der angehduften Belastungen zu befreien be-
ziehungsweise neue Reserven aufzubauen, die sie
durch das ungliickliche Engagement bei der IKB
verloren hatte.

Konkret konnte mit dem ausgewiesenen Konzern-
gewinn von 2,631 (1,127) Milliarden Euro nicht nur
der Verlustvortrag aus der IKB-Rettung um weitere
1,5 Milliarden Euro - und damit vollstandig - ab-
gebaut werden. Sondern daneben wurde auch mit
der Wiederauffiillung des im Zuge des IKB-Enga-
gements vollig aufgebrauchten Fonds fiir allge-
meine Bankrisiken begonnen. Der ehemals mit 5,3
Milliarden Euro bestlickte Reservefonds ist per
Ende 2010 immerhin wieder mit 600 Millionen
Euro dotiert. Zudem wurden die Gewinnriicklagen
mit 500 Millionen Euro gestérkt. Als bilanzielles Ei-
genkapital weist die KfW per Ende des Berichtsjah-
res 15,8 (13,1) Milliarden Euro aus.

Dokumentiert wird die wiedergewonnene Starke
der Forderbank auch an den aufsichtsrechtlichen
Kennzahlen. Um jeweils gleich drei Prozentpunkte
auf 12,4 Prozent beziehungsweise 14,7 Prozent
sind 2010 die Kernkapitalquote und die Gesamt-
kennziffer gestiegen. Beglinstigt wurde die Forder-
bank dabei von den unverandert guten Refinanzie-
rungsbedingungen, die in vielen Forderbereichen
allein schon bei Weitergabe der Konditionenvortei-
le den Aufwand fiir eine weitere Zinssubventionie-
rung in tberschaubaren Grenzen hielt.

Auch die Rentenbank als zweite Forderbank des
Bundes hat einmal mehr von dem glinstigen Um-
feld profitiert und darf schon zum dritten Mal in
Folge von einem auBergewdhnlich hohen Betriebs-
ergebnis berichten. Auch sie konnte nicht nur auf
ein gestiegenes Fordervolumen (66,5 nach 65,8
Milliarden Euro) und dabei auf ein zweistelliges
Wachstum ihrer vermittelten zinsgiinstigen Pro-
grammkredite verweisen (plus 23,0 nach 19,6 Mil-
liarden Euro). Sondern daneben prisentierte sie
mit 366,2 Millionen Euro erneut ein Betriebsergeb-
nis, das um 150 Millionen Euro hoher liegt als in
den normalen Jahren 2005 bis 2007. Wie bei der
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risiken um 178 Millionen Euro auf 1,3 Milliarden
Euro aufgestockt, und insgesamt wird die Zufiih-
rung zu den Reserven auf 295 (199) Millionen Euro
beziffert. Aufsichtsrechtlich stieg das haftende
Eigenkapital der Bank auf 3,2 (3,0) Milliarden Euro
und verhilft zu einer Kernkapitalquote von 15,5
(15,3) Prozent und einer Gesamtkennziffer nach
der Solvabilititsverordnung von 24,5 (23,8) Pro-
zent.

Beide Forderbanken des Bundes haben damit das
giinstige Kapitalmarktumfeld genutzt, um ihre
Substanz wieder aufzubauen beziehungsweise
noch einmal deutlich zu starken. So sollte es in
Aufschwungphasen auch sein, um dann in wirt-
schaftlich schwierigeren Zeiten wieder verstarkt
jene Impulse setzen zu konnen, die von Forder-
banken erwartet werden. Unbeschrankt wird man
diese Starke am Kapitalmarkt freilich kaum fort-
schreiben kdnnen. Denn auch mit der Garantie der
Bundesrepublik Deutschland muss die Aufnahme-
fahigkeit der Kapitalmarkte fiir Emissionen stets
genau ausgelotet werden. Vor verlusttrachtigen
Engagements a la IKB sollte man die Férderbanken
daher in Zukunft tunlichst bewahren. Das gilt nicht
zuletzt auch fiir die Politiker im Verwaltungsrat.

Nord-LB -

Fast allein -
aber doch gelassen

Man kann sicher dariiber streiten, ob ein Konzern-
ergebnis von 236 Millionen Euro, wie es die Nord-
LB im Berichtsjahr 2010 erwirtschaftet hat, fiir ein
Institut dieser GréBenordnung nicht viel zu wenig
ist. Und ihre Risikovorsorge von 657 Millionen Euro
(nach 1,045 Milliarden Euro im Vorjahr) stuft die
Bank selbst als mindestens das Doppelte dessen
ein, was ihr als langjahriger Mittelwert vorschwebt.
In der scheinbar alles beherrschenden Frage der
Auswirkungen der Stresstests der Europdischen
Bankenaufsicht (EBA) hat die Bank aber bei der
Prasentation ihres Jahresergebnisses 2010 eine de-
monstrative Gelassenheit gezeigt.

Als Grund fir diesen unaufgeregten Umgang mit
den wilden Vermutungen tber die mdglichen Fol-
gen eines Scheiterns an den Stresstest-Kriterien
hat sie die Bewertung an den Kapitalméarkten auf-
gefiihrt. Als nicht bdrsennotiertes Institut ist sie
dabei nicht tagtéaglich den Stimmungen und
Schwankungen der Aktienmarkte ausgesetzt. Den
tblichen Kreis ihrer Investoren konnte die Bank
zumindest in der Phase der Datenerhebung davon



iberzeugen, ohne unangenehme Risikoaufschldge
an ihren Engagements festzuhalten. Das Urteil der
Markte zur Tragfahigkeit des Geschdftsmodells, so
lautete jedenfalls der Zwischenbefund der Bank, ist
vielleicht doch ein besserer Indikator fiir die Fi-
nanzmarktstabilitdit der europdischen Banken als
politisch motivierte Verfahren wie sie die EBA ge-
rade inszeniert.

Die Gelassenheit der Bank wie der Markte griindet
sich in Hannover und anderswo sicherlich auch auf
die immer noch berechtigte Vermutung, dass die
deutschen Bundeslander im Zweifel die schiitzende
Hand Uber ihre Landesbanken halten. Schutzlos
ausliefern wollten sich die Nord-LB und ihre Eigner
einem moglichen Scheitern am Stresstest freilich
nicht. Denn inzwischen haben die Trager in Ab-
stimmung mit der Bundesbank Einvernehmen tiber
die Umwandlung der stillen Einlagen und weiterer
Kapitalinstrumente in Héhe von 1,2 Milliarden
Euro erzielt, die so zeitnah erfolgen soll wie das
fir die Berlicksichtigung im Stresstest und damit
dessen Bestehen notwendig ist.

Ahnliche Signale kamen iibrigens kurz vor Ostern
mit Blick auf die Helaba von der hessischen Lan-
desregierung, die ebenfalls die dortigen spezifi-
schen Hindernisse einer Berlicksichtigung der stil-
len Einlagen aus dem Weg rdumen will.

Eine gute Losung sind solche Nachbearbeitungen
freilich nicht, denn allein schon das Procedere rund
um die Ablaufe des Stresstests nagt am Vertrauen
der Markte, das doch eigentlich gestdrkt werden
sollte. Egal wie das Experiment Stresstest deshalb
diesmal ausgeht, sollte sich die Politik tberlegen,
ob sie sich aus diesen Dingen nicht besser wieder
zuriickzieht. Es sollte kiinftig vielleicht doch wieder
der Aufsicht Uberlassen bleiben, in aller Stille die
relevanten Institute zu Stresstests zu bitten. Und
wenn sich in diesen durchaus regelmiBigen Uber-
prifungen zeigen sollte, dass Kurskorrekturen not-
wendig sind, dann sollten diese moglichst diskret
durchgesetzt werden.

Eine Riickkehr zur Normalitat ist gleichwohl auch
fir die Geschaftsausrichtung beziehungsweise die
strategische Weiterentwicklung der Nord-LB ange-
sagt. Auch wenn sich die Landesbank zu Recht zu-
gute hilt, ohne direkte Staatshilfe durch die Jahre
2008 und 2009 gekommen zu sein und im Krisen-
jahr 2010 in allen Geschaftsbereichen positive
Ergebnisse erzielt zu haben, sollte sie vor Augen
haben, dass die Marktverhdltnisse im Berichtsjahr
insbesondere in ihrem wichtigen Geschaftsfeld
Schiffs- und Flugzeugkunden schon viel besser
waren als das anzunehmen war. Insofern ist der
Ergebnisbeitrag nach Steuern von 230 Millionen
Euro im Segment Schiffs- und Flugzeugkunden
wie er auf Risikoaktiva von 34,84 Milliarden Euro

entfallt, mit Blick auf kiinftige Ambitionen sicher
keine zufriedenstellende Ausbeute.

Und auch das Immobiliengeschift (Ergebnis nach
Steuern von 95 Millionen Euro bei Risikoaktiva von
knapp 21,4 Milliarden Euro) leidet nach wie vor
unter der bescheidenen Entwicklung der Deut-
schen Hypothekenbank. Einen gewissen Hoff-
nungsschimmer bietet lediglich das lange Zeit als
ein wenig bemiiht beldchelte Geschaftsfeld erneu-
erbare Energien. Mit ihrer in den vergangenen Jah-
ren erarbeiteten Kompetenz im Advisory sowie in
Finanzierungsfragen, beispielsweise in Projekten
der Offshore Windparks und der Solarparks, eroff-
net die verdnderte politische Einschiatzung in
Deutschland, Europa und der Welt an dieser Stelle
sicherlich Geschaftschancen.

Frankfurter Bankgesellschaft-

Greifbares Ziel

Von der Grundidee klingt alles ganz einfach. Die
Landesbank Hessen-Thiiringen will im Zuge ihrer
Zukunftsausrichtung als Dienstleister der Sparkas-
sen im Geschaft mit betuchten Privatkunden Fuf3
fassen, in dem sich allen empirischen Befunden
und verbalen Bekundungen nach derzeit recht gu-
tes Geld verdienen lasst. Diese Chance freilich wit-
tern auch diverse Wettbewerber aus den anderen
Bankengruppen.

Traditionell wird die wachsende Klientel der ver-
mogenden Privaten bis hin zu dem (ibersichtlichen
Segment der wirklich Reichen hierzulande nicht
nur von deutschen und ausldndischen Privatbanki-
ers gepflegt, die in ihrer Kundenansprache und in
ihrem Dienstleistungsspektrum auf gewachsene
Erfahrungen zuriickgreifen kdnnen. Sondern sie
steht auch im Fokus vieler groBer Banken, von der
Deutschen Bank Ulber die Schweizer GroBbanken
UBS und Credit Suisse bis hin zu HSBC Trinkaus.
Und je nach Marktaussichten ruft sie regelmaBig
auch amerikanische Hauser wie Goldman Sachs
oder JP Morgan auf den Plan. Fiir Newcomer sind
die Marktbedingungen in diesem Segment damit
eindeutig schwer, auch wenn eine Anzahl von
430 000 Milliondrs-Haushalte in Deutschland ver-
anschlagt wird.

Das gilt nicht zuletzt fiir die neu geschaffenen be-
ziehungsweise neu geblindelten Einheiten aus dem
Sektor der Sparkassen- und Genossenschaftsorga-
nisation (sieche Kreditwesen 7-2010). Zumindest
zwei wesentliche Vorteile haben die Verbiinde in-
des. Um profitabel arbeiten zu kénnen, missen sie
die erforderlichen Vermdgenswerte ihrer Kunden
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langst nicht so hoch ansetzen wie das im Private LObb arbeit -
Banking oder gar im Private Wealth Management _
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der Wettbewerber der Fall ist. Und - fast noch
wichtiger - kdnnen sie bei der Akquise durchaus
auf bestehende Kundenverbindungen aufbauen.

Genau auf diesem Vorteil griindet der Optimismus
der Frankfurter Bankgesellschaft fiir ihre mittel-
fristige Geschaftsperspektive. Bis auf Weiteres will
sie sich ganz iberwiegend auf Firmenkunden
konzentrieren, die ohnehin schon Geschaftsbezie-
hungen zu Sparkassen unterhalten, ihre Private-
Banking-Aktivitaten aber fein sduberlich getrennt
von ihren Unternehmensaktivitdten auBerhalb der
Sparkassenorganisation abwickeln. Wenn es nur
einigermaBen gelingt, solche Kunden beim Fir-
menverkauf oder bei der Nachfolgeregelung da-
von zu {iberzeugen, mit ihrem privaten Vermogens-
management in der S-Gruppe zu bleiben, so das
Kalkiil, 1asst sich das angestrebte Ziel erreichen, auf
mittlere Sicht acht bis zehn Milliarden Euro an As-
sets under Mangement zu gewinnen.

Als Vision schwebt der Helaba-Tochter vor, fiir die
rund 100 Sparkassen mit eigenem Private Banking
hochwertige Produktlésungen beizusteuern und
fuir die restlichen Sparkassen ohne Private Banking
die Moglichkeit der Auslagerung zu bieten. Eige-
nen Markteinschdtzungen nach dirfte eine Part-
nerschaft fiir 350 Sparkassen interessant sein, mit
230 wird bereits zusammengearbeitet. Um diese
Option fiir interessierte Sparkassen attraktiv zu
machen, bietet die Frankfurter Bankgesellschaft
diesen Partnern durchweg eine Teilung der Erlose
an. Das klingt fiir die Primdren gut, auch wenn
durch zusétzliche Private-Banking-Aktivitaten ihre
vollige Unabhangigkeit im Firmenkundengeschaft
bei der Kreditvergabe mdglicherweise ein wenig
gefahrdet wird.

Konkurrenz im Sparkassensektor erwartet die
Frankfurter Bankgesellschaft nur begrenzt. Denn
die von der Mittelbrandenburgischen Sparkasse in
Potsdam Gbernommene Weberbank sieht man eher
auf die Region Berlin-Brandenburg konzentriert.
Und durch die VerduBerung des Nord-LB-Anteils
an der Berenberg Bank erhofft man sich unter den
Sparkassen im Beritt der Landesbank sogar neues
Kundenpotenzial in Norddeutschland. Die Ziele der
Helaba-Tochter sind also zunéchst bescheiden. Und
wenn sich das Geschaftsmodell bewdhren sollte
und das Kundenpotenzial {iber bisherige Sparkas-
senkunden hinausreicht, ist die Flughthe zumin-
dest vom Namen her nicht begrenzt. Unter der Fir-
mierung Frankfurter Bankgesellschaft, Privatbank
Ziirich und Frankfurt ist das Geschaftsfeld auch
tiber den S-Sektor hinaus offen. Aber das erklérte
Ziel ist einstweilen die Positionierung als Private-
Banking-Einheit fiir den Sparkassensektor unter
neutralem Namen.
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Mehr Mut

SchlieBung wegen Erfolglosigkeit? Diesen (eher
provokativen) Vorwurf wollte man sich beim Deut-
schen Aktieninstitut nicht gefallen lassen. Tat-
sachlich hat die breite Akzeptanz der Aktie in den
vergangenen Monaten und Jahren zwar abge-
nommen. Lediglich 3,4 Millionen Deutsche bezie-
hungsweise 5,3 Prozent der Bevdlkerung sind
derzeit direkt in Aktien investiert, Tendenz weiter
sinkend. Im européischen Vergleich liegt Deutsch-
land damit auf den hinteren Ringen. Doch diirfte
in Sachen Aktie auch selten so viel im Argen ge-
legen haben wie derzeit — um das DAI ein wenig in
Schutz zu nehmen. Da wére etwa das gerade ver-
abschiedete Gesetz zur Starkung des Anleger-
schutzes und zur Funktionsfahigkeit des Kapital-
markts (AnsFuG). So sehr dessen Absicht aus Sicht
des DAI zu loben ist, so unausgereift sei es in der
praktischen Umsetzung - etwa hinsichtlich der
Notwendigkeit von Produktinformationsblattern
(PIB): Zum einen werden dabei Aktien mit komple-
xen Finanzprodukten in einen Topf geworfen, wie
das Aktieninstitut rechtens hervorhebt. Zum ande-
ren sei nicht geklart, wie und von wem die Info-
Blatter erstellt werden sollen und welche Rolle die
Emittenten dabei spielen. Ergebnis: Im Zweifelsfall
gibt es kein PIB und dann diirfen Banken die Pa-
piere gar nicht verkaufen. Wenn sich eine Bank aus
der Einzelberatung zu Aktien vor diesem Hinter-
grund also ganz verabschiedet, so kdnne das aus
DAI-Sicht wenig verwundern.

Auch auf das im schwarz-gelben Koalitionsvertrag
angekiindigte Ende der Doppelbesteuerung von
Aktienertrdgen insbesondere im Rahmen der Ab-
geltungssteuer wartet man noch vergebens. Dass
sich die Politik tGberhaupt mit dem Thema ausei-
nanderzusetzen scheint, darf wohl auch als Ver-
dienst des langjdhrigen Beharrens seitens des
Aktieninstituts gewertet werden. Zu Recht bedugt
man zudem die in der geplanten Aktienrechts-
novelle vorgesehene zwangsweise Wandlung von
Inhaber- in Namensaktien bei borsennotierten Ge-
sellschaften kritisch. Viel mehr sollte vor dem
Hintergrund der beabsichtigten Verhinderung von
Geldwasche und Terrorfinanzierung die zentrale
Verwahrung der Aktien in den Vordergrund riicken,
so der sinnvolle Alternativvorschlag.

Aber auch auBerhalb der Politik findet das DAI Ein-
satzgebiete. Dass man beim geplanten Zusammen-
schluss der beiden Handelsplatzbetreiber in Frank-
furt und New York davor warnt, dass auch nach
der Fusion von der Deutschen Borse AG als Gesell-
schaft nach deutschem Recht und als deutscher
Trager der Frankfurter Wertpapierbdrse ,noch et-



was erhalten bleiben misse”, dlirfte angesichts der
mdglichen Einflussnahme der US-Bérsenaufsicht
SEC sowohl im Interesse der Emittenten wie auch
dem der Anleger sein (siehe auch Beitrag Wastl in
diesem Heft).

Nein, das DAl sollte nicht geschlossen werden.
Denn so mancher Privatanleger wére vielleicht gut
beraten, sich nicht nach Finanzprodukten, die er
nicht versteht, sondern stiarker bei Aktien umzu-
schauen. Aber etwas lauter, etwas unbequemer
und etwas direkter darf das Institut werden. Die
Macht" hatte es, denn es vertritt indirekt ja nicht
nur die Emittenten von Aktien. Auch ein wesent-
licher Teil komplexerer Instrumente wie Derivate
baut bekanntlich auf genau diesen auf - florieren-
de Aktienmérkte sollten also auch hier von Interes-
se sein. Mit dem fortschreitenden Zerfall der Initia-
tive Finanzstandort Deutschland (IFD) kénnte sich
dem DAl zudem die Mdglichkeit bieten, bei weite-
ren relevanten Themen in die Bresche zu springen,
etwa was (betriebliche) Altersvorsorge, Mittel-
standsfinanzierung oder kapitalmarktrelevanten
Verbraucherschutz anbelangt. Es sei also mehr Mut
angeraten. Manchmal muss man die Redewendung
4auf die FiiBe treten" eben (fast!) wortlich nehmen.

] Rechtsfraaen

Einlagensicherung des BdB
in rechtlichem Zwielicht?

Rechtsanwalt Dr. Claus Steiner schreibt der Redak-
tion: ,Ein Urteil des Landgerichts Berlin vom
15. Juni 20107 hat fiir Unruhe unter den Kunden
der privaten Banken gesorgt. Bis dahin war man
liberzeugt, dass die Einlagen bei Insolvenz der Bank
iber die Mindestsicherung nach dem EAEG hinaus
durch einen auch gerichtlich schliissigen Anspruch
gegen den Einlagensicherungsfonds des BdB trotz
des § 6 Nr. 10 des ESF-Statuts gesichert seien, der
so lautet: ,Ein Rechtsanspruch auf ein Eingreifen
oder auf Leistungen des Einlagensicherungsfonds
besteht nicht! Auf diese ,escape-Klausel' hatte sich
der ESF bis dato in keinem Fall berufen, sodass die
Frage nach der Durchsetzbarkeit von Anspriichen
gegen den ESF auch bisher nicht bis zum BGH vor-
gedrungen ist. Auch dem Berliner Urteil wird das
nicht gelingen, weil es hier um die von Anfang an
aussichtslose Klage auf 27 Millionen Euro ging, die
keine ,Einlagen’, sondern anders geartete Forderun-
gen gegen die insolvente Bank betraf. Die Klager
werden das hohe Kostenrisiko fiir die weiteren Ins-
tanzen vermutlich nicht eingehen wollen.

Fatal ist indessen, dass das LG Berlin seiner richti-
gen Feststellung zum fehlenden Einlagecharakter

die Aussage hinzugefiigt hat, dass wegen § 6 Nr. 10
ESF-Statut auch grundsatzlich kein Anspruch auf
Leistungen aus dem ESF bestehe. Ein solcher Rich-
terspruch musste aufschrecken. Man ging schlieB-
lich davon aus, dass in 8§ 6 Nr. 10 ESF-Statut ein
Anspruch’ nur ausgeschlossen wurde, um fiir den
ESF keinen kostentrdchtigen und mit steuerlichen
Problemen verbundenen Versicherungsstatus ent-
stehen zu lassen, aber nicht um auch berech-
tigte Sicherungsleistungen abwehren zu kdnnen.
SchlieBlich hatte die Rechtslehre schon vor 30 Jah-
ren unter der in anderem Kontext auch vom BGH
anerkannten Uberschrift Haftung wegen Vertrau-
ens auf freiwillige' Leistungen' eine spezifische
Anspruchsgrundlage in Bezug auf den ESF entwi-
ckelt: Der Bankkunde diirfe darauf vertrauen, dass
der ESF sich bei geschiitzten Einlagen so verhalte,
als bestehe ein Rechtsanspruch. Diese bislang trag-
fahige rechtliche Konstruktion ist nun durch das
LG Berlin tangiert worden und kénnte durch rich-
terliche ,Nachahmungstaten' briichig werden. Die
juristische Situation ist auch insofern prekar, als es
im Rechtsstreit um Leistungen aus dem ESF nicht
darauf ankommen wiirde, ob sich der ESF auf § 6
Nr. 10 ESF-Statut beruft oder es unterldsst. Denn
die Gerichte werden § 6 Nr. 10 ESF-Statut ex of-
ficio, also nicht nur auf eine Einrede des ESF hin,
anwenden und Klageanspriiche gegen den Fonds
daher als unschliissig beziehungsweise wegen feh-
lenden Rechtsgrunds abweisen miissen. Das ware
ein mehr als unbefriedigendes Ergebnis, auch wenn
der ESF dennoch leisten wiirde.

Es ist daher kein Wunder, dass sich die juristische Li-
teratur dieser widersinnigen Frage annimmt und
nach Losungen sucht. So hat sich vor allem der
Marburger Rechtslehrer Lars KIohn kiirzlich in der
renommierten Zeitschrift fir Wirtschaftsrecht ZIP™
unter dem Titel ,Kein Anspruch auf Einlagensiche-
rung? - Wie ein Gerichtsurteil eine Institution ge-
fahrdet' des Problems angenommen. Er kommt zu
dem Ergebnis, dass dem BdB keine vergleichbare
Option zur Verfligung stehe, um die aufgrund der
Verneinung einer \Vertrauenshaftung' des ESF ver-
fehlte Rechtsprechung des LG Berlin zu korrigieren.
Die Streichung des § 6 Nr. 10 kdnnte zwar mit dem
Zusatz erfolgen, dass der ESF damit nicht die Ein-
raumung eines Rechtsanspruchs auf Leistungen zu-
gestehe. Das rufe aber die Gefahr falscher Schluss-
folgerungen der Gerichte hervor und beseitige nicht
das Dilemma, dass der ESF einerseits bereit sei, alle
nach dem Statut begriindeten Sicherungsleistungen
zu erbringen, aber diese Bereitschaft andererseits
nicht in die Form eines verbindlichen Rechtsanspru-
ches der Einleger kleiden konne. ,Etwas judical
activism ware zu begriiBen’ meint Klshn zu dem
Thema abschlieBend. Dem ist zuzustimmen.”

) LG Berlin Urteil vom 15. Juni 2010 - 10 O 360/09 abge-

druckt in ZIP 2010 Seite 1984.
") ZIP 2011 - Heft 3 - Seite 109. —
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