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nehmenswerte in kiirzester Zeit pulverisiert.

Vor diesem Hintergrund haben sich Malte Kiill-
mer und Nils Rullkétter mit den Auswirkungen
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management -
Volldampf und
Lernenergie

In der aktuellen Coronakrise
zeigt sich massiv, dass tatkréftiges
Krisenmanagement gefragt ist —
und das Lernen darf auch keine
Pause machen
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ie gut ist das Krisenmanagement in deutschen
Unternehmen? Die Antwort auf diese theore-
tische Frage wird sich leider sehr schnell in der
Praxis zeigen: Die Coronakrise ist da und wird
bei vielen Unternehmen zu Produktions- und Nachfra-
geausfillen fithren. Potentiell betroffen sind im Prinzip
alle Unternehmen: Erste Auswirkungen spiiren derzeit
vor allem international agierende Unternehmen, aber
auch regionale Firmen wie Messebauer oder Hotels. Es ist
ungewiss, wie stark sich die Krise auf die gesamte Wirt-
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schaft, ihre Lieferketten und Abhéngigkeiten auswirken
wird. Aber fiir viele Unternehmen wird sie mit deutlichen
Einbuflen verbunden sein. Die aktuelle Lage ist gleicher-
maflen eine Bestitigung fiir viele Krisenmanagementbe-
auftragte, deren harte und beharrliche Arbeit nun Friichte
tragen kann, und eine Botschaft fiir alle (Top-)Manager,
die das Thema in ruhigen Zeiten moéglicherweise zu we-
nig priorisiert haben. Wenn Unternehmen noch nichts in
Sachen Krisenmanagement unternommen haben, sollten
sie spdtestens jetzt damit anfangen - es ist hochste Zeit.

Zupacken statt Zuschauen. Damit aus der Krise kein Desaster wird, ist ein professionelles Krisenmanagement entscheidend.

Ausgabe 7 | 1. April 2020

@ zuriick @ Inhalt @ vor


http://www.deutscher-anwaltspiegel.de

COMPLIANCEPRAXIS

Eine Krise ist eine Krise — und die nachste
kommt bestimmt

Urspriinglich sollte das brisante Sonderthema ,Daten-
diebstahl in Unternehmen® im Mittelpunkt dieses Beitrags
stehen. Der weltweite Ausbruch des Coronavirus hat uns
jedoch dazu veranlasst, die Coronakrise unter die Lupe zu
nehmen: Denn eine Krise ist eine Krise. Fiir die Abldufe
in Krisensituationen spielt es im Grunde keine Rolle, ob
Cyberkriminalitat oder ein Virus wie Covid-19 die Ursa-
che ist.

Hier soll es weniger um die Ad-hoc-Mafinahmen wie etwa
das Abziehen von Mitarbeitern oder die Meidung von po-
tentiell infizierten Kontakten gehen - all dies ist bekannt.
Ein resilientes Krisenmanagement ist vielschichtiger und
weitblickender als diese Erstmafinahmen, so wichtig sie
auch sind. In diesem Beitrag wollen wir Thren Blick viel-
mehr auf das Lernpotential lenken, das die aktuelle Stress-
situation bietet.

Ein Stresstest: Hausaufgaben sollten vorher
gemacht sein!

Eine Krise ist ein Stresstest fiir alle Unternehmen. Je nach
ihrem Wesen konnen Krisen ganz unterschiedlich verlau-
fen: Es gibt Krisen, die eruptiv sind und Unternehmen
ad hoc angreifen — bei Cyberattacken ist das haufig der
Fall, wenn etwa die IT eines Unternehmens von jetzt auf
gleich lahmgelegt wird. Die Coronakrise verlduft dagegen
evolutiv, und das bietet auch Phasen, um erste Lehren und
Erkenntnisse festzuhalten.

Typische Erstmafinahmen in Krisensituationen, um die
vorrangigen Gefahrenpotentiale zu entschirfen, stehen
natiirlich im Vordergrund. Viele von Krisenmanagement-
beauftragten vorab durchdachte und vorbereitete Krisen-
managementstrukturen und -abldufe greifen vermutlich
und zeigen dem Topmanagement, dass Investieren in die-
se spezielle Managementdisziplin in Sondersituationen
helfen kann, rascher und systematischer Krisenherausfor-
derungen zu bewiltigen. Auch Business-Continuity-Pli-
ne zu aktivieren, mit dem Ziel, die wichtigsten Prozesse
am Leben zu halten und ebenso eine vertrauensbildende
Kommunikation zu etablieren, ist von grofier Bedeutung
und wird von vielen Unternehmen aktiv betrieben.

Und gleichzeitig bietet jede Krise die Chance, wichtige Er-
fahrungen zu sammeln, Auswirkungen zu reflektieren und
aus dem Geschehen zu lernen. Es klingt absurd, ist aber
Fakt: Die aktuelle Coronasituation schenkt uns Zeit, weil
Reisen, Meetings und Veranstaltungen abgesagt, Mitarbei-
ter nach Hause geschickt und Projekte verlangsamt wer-
den. Diese Zeit gilt es zu nutzen, um bereits jetzt die Ist-Si-
tuation zu betrachten und um daraus zu lernen — damit die

Resilienz fiir das, was noch kommen mag, gestérkt wird.

Verstehen, um auch in Zukunft zu bestehen

Das strukturierte Reflektieren von Erfahrungen in Kri-
sensituationen ist wichtiger denn je und sollte nicht auf-
geschoben werden, bis die Krise irgendwann ein Ende
findet. Alle Unternehmen miissen heute fihig sein - ins-
besondere in den sogenannten chronischen Krisenver-
laufsphasen -, bereits parallel geschickt die Lerneffekte
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festzuhalten. Heute sprechen wir noch tiber die Corona-
krise, wihrend andere Krisen dabei sind, sich weiterzu-
entwickeln, und schon morgen zum nachsten Krisenherd
werden. Flichtlingsstrome, Cyberspionage, Naturkatas-
trophen - all diese Krisen werden im Moment vielleicht
von aktuellen Ereignissen iiberlagert. Dies heifst aber
nicht, dass sie nicht irgendwann Realitit werden.

Fiir Unternehmen gilt allgemein: Es ist nur eine Frage der
Zeit, wann ein Unternehmen (wieder) konfrontiert, ange-
griffen oder getroffen wird. In jedem Fall ist ein etabliertes
Krisenmanagementsystem insbesondere mit einem defi-
nierten Team inklusive erfahrener Fiihrungskrifte, unter-
stiitzender Hilfsmittel, wie etwa Krisenplane/Verfahrens-
anweisungen/Checklisten, sowie einer digitalen/virtuellen
Kollaborations-App(likation) mehr als nur niitzlich, um
rasch, strukturiert und besonnen, aber auch tatkriftig re-
agieren zu konnen.

Kontinuierliche Uberpriifung des eigenen
Krisenmanagements

Stellen Sie sich gerne in einer ,Lernpause” ein paar erste

entscheidende Fragen zur aktuellen Stresssituation:

¢ Inwieweit waren Sie mit soliden Krisen- und Notfallpla-
nen vorbereitet?

* Haben Sie in Threm Krisenteam die richtigen Leute mit
den richtigen Fihigkeiten und den richtigen Ressourcen?

* Haben Sie rechtzeitig und angemessen auf die Situation
reagiert?

* Wie effektiv ist Ihre interne und externe Krisenkommu-
nikation?
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* Sind Thre Fithrungskrifte in hohem Maf3e prisent?

* Was haben Sie richtig gemacht? Was konnten Sie besser
machen?

* Wenn Sie die Uhr zuriickdrehen konnten, was wiirden
Sie anders machen?

Krisenteams in deutschen Unternehmen -
Stand der Dinge

Wie weiter oben erwéhnt: Eine Krise ist eine Krise, welche
Ursache ihr auch immer zugrundeliegt. Im akuten Krisen-
fall durch Corona gibt es naturgemif3 noch kaum Daten.
Aber wir haben Unternehmen in Sachen Datendiebstahl
und Cyberkriminalitit befragt und dabei grofien Hand-
lungsbedarf entdeckt. Laut der ,Datenklau“-Studie von
EY (2019) zum Thema ,,Datenklau: Virtuelle Gefahr, reale
Schiaden® hat knapp die Halfte der 453 befragten deut-
schen Unternehmen kein zentrales Krisenteam etabliert.
Angesichts der Tatsache, dass jedes Unternehmen durch
einen Angriff potentiell gefahrdet ist, sind diese Zahlen
alarmierend.

Kommt erst im Ernstfall die Frage auf, wer alles einge-
bunden werden muss, wer welche Aktionen durchfithren
und wie die interne und externe Kommunikation ablau-
fen soll, geht viel und wertvolle Zeit verloren. Schnelle
Reaktionszeiten und ein konzertiertes Agieren im Notfall
sind unabdingbar, um desastrose Folgen fiir das betrof-
fene Unternehmen zu minimieren. All dies funktioniert
aber nur mit einem eingespielten Krisenteam, den rich-
tigen Strukturen und Abldufen - und mit regelmafliger
Ubung.

Vielleicht miissen sich die Entscheidungstrager mit dem
Gedanken, immer von Krisen besucht zu werden, anfreun-
den. Das geht zum einen durch kontinuierliche Analysen,
welche (Krisen-)Risiken oder welche Arten von Krisen
fir eine jeweilige Organisation identifiziert werden, so-
wie zum anderen durch regelmifiiges Uben von Abldufen
im Krisenmanagement. Und dabei darf eben nicht ver-
gessen werden, aus akuten Krisen wie aktuell Corona, so
schlimm sie auch anmuten, zu lernen.

Tue das Richtige und rede dariiber

Ein paar abschlielende Worte zur Kommunikation: Im
Krisenfall schaftt eine geeignete interne Kommunikation
zur Situation, zu ergriffenen Mafinahmen und Hand-
lungsoptionen fiir die Beschiftigten Klarheit, Vertrauen
und Ruhe. Panik unter den Mitarbeitern ist in keinem Fall

der Krisenbewiltigung forderlich.

Eine souverdne externe Krisenkommunikation kann
zusidtzlich die schidlichen Folgen von Krisen abfedern:
Sie schafft Vertrauen unter den Stakeholdern und kann
Imageschidden regulieren. Kommunikation ist demnach
deutlich mehr als ein Add-on - ganz besonders in Zeiten,
in denen die Social-Media-Kanile schneller heif$ laufen,
als manch einem lieb ist.

Wihrend der Krise ist nach der Krise ist vor der Krise.
Krisenmanagement ist und bleibt eine Koénigsdisziplin -
aber oft auch eine Randdisziplin, die erst dann geschitzt
wird, wenn sie dringend benétigt wird.
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EY-Crisis-Watch: ein Modell zur
Entwicklung von Krisenmanagement-

fahigkeiten

EY bietet ein praxiserprobtes Modell, um Unternehmen
dabei zu unterstiitzen, mit der ,,Konigsdisziplin“ Krisen-
management umzugehen - die EY-Crisis-Watch.

Die EY-Crisis-Watch bildet den allgemeinen Krisen-
managementzyklus (Pravention — Detektion — Reaktion -
Remedierung) und die damit verbundenen Faktoren ab,
wie etwa ,auslosende Ursachen® (Triggers), ,Auswir-
kungen® (Dimensions) sowie ,bendtigte Kompetenzen®
(Skills). Die Abbildung ,EY-Crisis-Watch® auf S. 3 ver-
deutlicht dies grafisch.

Die EY-Crisis-Watch hilft z.B. dabei, Krisenszenarien bes-
ser zu verstehen und das vorzubereiten, zu planen und
zu trainieren, was in der aktuellen Coronakrise ganz be-
sonders gefragt ist: die Fahigkeit, systematisch, flexibel
und effektiv auf krisenhafte Situationen oder kritische
Entwicklungen reagieren zu kénnen. Dariiber hinaus legt
sie das Augenmerk auf die kontinuierliche Weiterentwick-
lung der bestehenden Krisenmanagementorganisation
wie auch der Abléufe, Pline und Instrumente.

Dass die Krisenuhr unaufhérlich tickt und stindig alle
Phasen durchlduft, muss nicht besonders erwahnt wer-
den. Und Topmanager, Unternehmenslenker und Ent-
scheider konnen sich ganz einfach an dem Verlauf der
Crisis-Watch orientieren und phasengerechte Aktivititen
auslésen, um die Krisenmanagementfihigkeiten weiter-
zuentwickeln. <
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Staatliche
Coronahilfen

Im Blickpunkt: Was Unternehmen
jetzt beachten miissen

Gasthbeitrag von Prof. Dr. Stefan Hertwig
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Auch Coronahilfen sind staatliche Subventionen, welche nicht selten mit groBer Geste gewahrt und spater still und leise wieder zuriickgefordert werden.

ie Politik hat angekiindigt, Unternehmen, die we-

gen der Coronakrise in wirtschaftliche Schwierig-

keiten geraten, schnell und unbiirokratisch helfen

zu wollen. Die Bundesministerien der Finanzen so-
wie fiir Wirtschaft und Energie haben dazu am 13.03.2020
ein Mafinahmenpaket zur Abfederung der Auswirkungen
des Coronavirus bekanntgegeben. Was ist heute zu tun,
um diese Hilfen in Anspruch nehmen zu kénnen, und vor
allem: um die damit verbundenen Vorteile am Ende auch
behalten zu diirfen?

Rechtlicher Hintergrund ...

Auch Coronahilfen sind staatliche Subventionen, welche
nicht selten mit grofler Geste gewahrt und spiter still und
leise wieder zuriickgefordert werden. Wie jede staatliche

Tatigkeit unterliegen sie namlich der Kontrolle von Rech-
nungspriiffungsimtern und Rechnungshéfen. Wenn diese
- unter Umstanden Jahre spiter - feststellen, dass die Vo-
raussetzungen fiir die Férderung nicht vorgelegen haben
oder spiter weggefallen sind, dann werden die Zuwen-
dungsbescheide widerrufen oder die Kreditvertrage mit
den Forderbanken gekiindigt und die gewdhrten Mittel
zuriickgefordert. Das Arbeiten mit staatlichen Geldern ist
deshalb gefahrlich, weil es bei deren Gewéhrung tatsach-
lich unbiirokratisch zugehen kann, es bei deren Riickfor-
derung aber dann umso biirokratischer wird.

... und tatsiachlicher Maf3stab

* Subventionen diirfen nur zu einem festgelegten Zweck
in Anspruch genommen werden.
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* Es miissen die damit verbundenen Auflagen strengstens
eingehalten werden.

* Die Subventionen diirfen sich im Nachhinein auch
nicht als europarechtswidrige Beihilfen darstellen.

Hieraus folgt vor allem, dass staatliche Coronahilfen nur
an Unternehmen gewdhrt werden diirfen, die durch die
gesundheitspolitischen Mafinahmen zur Einddmmung
des Virus in Schwierigkeiten geraten, und dass diese Hil-
fen auch nur in einem Umfang gewéhrt werden diirfen,
um diese Schwierigkeiten gerade so auszugleichen. Ein
Unternehmen, das schon vorher in Schwierigkeiten ge-
wesen ist, hitte keinen Anspruch auf diese Hilfen. Ein
Unternehmen, das durch die Mafinahmen Umsatzausfille
von 5 Millionen Euro erleidet, darf natiirlich nicht mit
10 Millionen Euro, aber auch nicht mit 5 Millionen Euro
unterstiitzt werden, denn entgangener Umsatz ist nicht
gleich entgangener Gewinn.

Schon diese einfachen Beispiele zeigen, dass sich bereits
die Antragstellung nicht einfach gestalten wird, auch
wenn sich die Politik ein unbiirokratisches Vorgehen
wiinscht.

Definition: ein Unternehmen
»in Schwierigkeiten®

Wannssich ein Unternehmen ,,in Schwierigkeiten®befindet,
definieren die ,Leitlinien der Europdischen Kommission
fir staatliche Beihilfen zur Rettung und Umstrukturie-
rung nichtfinanzieller Unternehmen in Schwierigkeiten®

Danach gilt ein Unternehmen als in Schwierigkeiten,
wenn es auf Sicht so gut wie sicher zur Einstellung seiner
Geschiftstatigkeit gezwungen sein wird, wenn der Staat
nicht eingreift. Das soll bereits der Fall sein, wenn etwa
mehr als die Hilfte der in den Geschiftsbiichern ausge-
wiesenen Eigenmittel infolge aufgelaufener Verluste verlo-
rengegangen ist oder wenn das Verhéltnis des EBITDA zu
den Zinsaufwendungen unter 1,0 liegt. Ein solches Unter-
nehmen diirfte keine Coronahilfe erhalten, sondern miiss-
te grundsitzlich aus dem Markt ausscheiden. Nur unter
den sehr strengen Voraussetzungen der obengenannten
Leitlinien diirfen ihm noch Rettungs- oder Umstrukturie-
rungsbeihilfen gewéhrt werden.

,Das Arbeiten mit staatlichen Geldern

ist deshalb gefahrlich, weil es bei deren
Gewahrung tatsachlich unburokratisch
zugehen kann, es bei deren Ruckforderung
aber dann umso burokratischer wird."

Ahnlich kompliziert kann die Berechnung der aus der
Coronakrise resultierenden Schwierigkeiten werden. Um-
satzeinbuflen mit einem Produkt kénnen durch Mehrum-
sitze bei anderen Produkten ausgeglichen worden sein,
Umsatzeinbuflien konnen ein Unternehmen vor Verlusten
bewahrt haben, wenn es mit diesem Produkt oder mit
dieser Dienstleistung keinen Gewinn und nicht einmal
einen Deckungsbeitrag zu den allgemeinen Geschiftskos-
ten erwirtschaftet hitte. In welcher Hohe miissen Gewin-
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ne und/oder Deckungskosten entgehen, damit das nicht
mehr als zum allgemeinen Unternehmerrisiko gehdrend
angesehen wird, sondern als Schwierigkeiten interpretiert
werden kann, die aus den Mafinahmen gegen das Corona-
virus entstanden sind?

Auflergewohnliche Ereignisse

Die Europiischen Vertrige erkliren Beihilfen zur Be-
seitigung von Schédden, die durch auflergewohnliche Er-
eignisse entstanden sind, fiir zuldssig. Die Bundesregie-
rung sieht in ihrem ,Schutzschild fiir Beschiftigte und
Unternehmen® Finanzhilfen bei kurzfristigem Liquidi-
tatsbedarf und Betriebsmittelkomponenten in den For-
derkrediten der Linder fiir Griinder und KMUs (kleine
und mittlere Unternehmen) vor. Die Finanzhilfen kon-
nen als Kredite oder Biirgschaften von Foérderbanken
gewihrt werden und sind iiber Banken und Sparkassen zu
beantragen. Hier gelten nun in der Krise hohere Umsatz-
grenzen und erleichterte Anforderungen an die bank-
tibliche Besicherung. Fiir Unternehmen, die krisenbedingt
voriibergehend in ernsthafte Finanzierungsschwierig-
keiten geraten sind und daher nicht ohne weiteres Zugang
zu den bestehenden Férderprogrammen haben, sollen
zusitzliche Sonderprogramme bei der KfW aufgelegt wer-
den.

Sollte sich aber nachtréglich herausstellen, dass die Um-
satzgrenzen im Einzelfall nicht eingehalten wurden oder
ein als solches gefordertes Unternehmen nicht mehr als
»KMU® hitte eingestuft werden diirfen oder dass es sich
bereits vor Ausbruch der Coronakrise in Schwierigkeiten
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befunden hatte, dann lagen die Voraussetzungen fiir diese
Hilfen bei nachtréglicher Betrachtung nicht vor, und es
konnen die geférderten Kredite gekiindigt und die damit
verbundenen Vorteile als unerlaubte Beihilfen zuriickge-
fordert werden.

Voraussetzungen fiir die Inanspruchnahme
des Schutzschilds

Wenn ein Unternehmen mithin beabsichtigt, diesen
Schutzschild der Bundesregierung in Anspruch zu neh-
men, muss es sich unbedingt bereits jetzt darauf vorbe-
reiten. Das Wichtigste ist dabei die ,,Dokumentation® Es
muss jederzeit und auch noch Jahre spiter nachgewiesen
werden konnen, in welcher Lage sich das Unternehmen
vor dem Ausbruch der Coronakrise befand und welche
konkreten Nachteile seither im Einzelnen eingetreten
sind. Die Nachteile miissen auch von Rechts wegen eintre-
ten und lassen wenig Spielraum fiir Kulanz. Erleidet etwa
ein Hotelbetreiber Einbuflen durch die Stornierung von
Buchungen, so muss er sich an die vereinbarten Stornie-
rungsbedingungen halten und darf die Einbufle nicht da-
durch erhéhen, dass er weitere Stornierungen aus Kulanz
zuldsst. Allgemein miissen Unternehmen vorrangig ihre
rechtlichen Moglichkeiten ausschopfen, um bestehende
Vertrage wegen Anderung der Geschiftsgrundlage anzu-
passen oder Ausfithrungsfristen unter dem Gesichtspunkt
der Behinderung zu verlangern. Sie kénnen sich nicht auf
Schwierigkeiten berufen, die ihnen dadurch entstehen,
dass sie von ihren bestehenden Rechten keinen Gebrauch
machen, also selbstverschuldet sind.

Ganz wichtig ist auch bereits die Antragstellung. Das Sub-
ventionsverhaltnis ist nicht schon im Gesetz im Einzel-
nen geregelt. Sein Inhalt wird durch den Antrag und den
Zuwendungsbescheid oder - bei dessen privatrechtlicher
Ausgestaltung — durch den Kreditvertrag festgelegt. Hier
muss zum Beispiel genau bestimmt werden, fiir welche
Betriebsmittel ein Griinderkredit beantragt wird - und
nur dafiir darf er danach auch verwendet werden. Wird
eine Maschine erworben, dann diirfen die Betriebsmittel
fir das Betriebsmittel, also Schmierstoffe und Strom, re-
gelméfig nicht in die Berechnung einflieflen.

Schlieflich muss der Umgang mit den staatlichen Mit-
teln im Betrieb fiir die gesamte Laufzeit der Forderung
tiberwacht werden. Fiir grofiere Anschaffungen, die mit
Fordermitteln getitigt werden sollen, wird regelmafig
die Anwendung eines Vergabeverfahrens vorgeschrieben.
Geschieht dies nicht oder fehlerhaft, so kann hieran die
Riickforderung der Foérderung gekniipft werden, weil eine
Auflage des Zuwendungsbescheids oder eine Vertrags-
klausel des Kreditvertrags nicht eingehalten wurde. Fehlt
eine entsprechende Organisationsverfiigung im Unter-
nehmen, wie mit den Férdermitteln zu verfahren ist, dann
kann dies im Falle einer Riickforderung zur personlichen
Haftung der Geschiftsfithrung fiihren.

Fazit

Das alles zeigt, dass die Unternehmen jetzt die verblei-
bende Zeit nutzen sollten, um die Voraussetzungen fiir
eine erfolgreiche Inanspruchnahme des Schutzschilds zu
schaffen. <
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Bewertung mit
Augenmal

Im Blickpunkt: Einfluss der Corona-
krise auf Unternehmenswerte

Von Malte Kiillmer und Nils Rullkotter

Malte Kiillmer
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Lo gesellschaft, Frankfurt am Main

Transactions - Senior Manager / Prokurist

malte.kuellmer@pwc.com
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Nils Rullkdtter

PricewaterhouseCoopers 6GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft, Frankfurt am Main
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m Januar dieses Jahres hat ein Autorenteam von PwC
in dem Beitrag ,Wie ist 2020 zu bewerten? (Deutscher
AnwaltSpiegel 2/2020, siehe hier) aktuelle Tendenzen
bei gesellschaftsrechtlich veranlassten Unternehmens-
bewertungen aufgezeigt und einen Ausblick auf das Jahr
2020 gegeben. Zum damaligen Zeitpunkt waren weder
das Ausmaf3 noch die Folgen, die das Covid-19-Virus auf
das gesellschaftliche Leben und auf Volkswirtschaften aus-
iben wiirde, absehbar - und sie sind es auch heute nicht.
In der Folge sind aktuell anstehende Unternehmensbe-
wertungen einem hohen Risiko ausgesetzt, die Auswir-
kungen der Coronakrise zu unter- oder iiberschatzen.

Vor diesem Hintergrund verfolgt der vorliegende Beitrag
das Ziel, mogliche Einfliisse der Coronakrise auf die
wesentlichen Parameter eines Bewertungskalkiils aufzu-

zeigen.

Hohe Kapitalmarktbewertungen
vor der Krise

Zu Beginn des Jahres 2020 hatten sich, ungeachtet zuneh-
mender Konjunktursorgen, politischer Risiken und wei-
terhin bestehender Handelskonflikte, die weltweiten Ak-
tienmérkte vergleichsweise stabil gezeigt und das jeweils
erreichte Rekordniveau trotz einiger Indikatoren, die auf
eine Abschwichung der Weltwirtschaft hindeuteten, wei-
testgehend gehalten. Die Borsenbewertungen waren, auch
getrieben durch das ,,New Normal“ einer Verzinsung zum
»Nulltarif, im historischen Vergleich tiberdurchschnitt-
lich hoch, was sich in den Kurs-Gewinn-Verhiltnissen
(KGVs) zeigte — normalerweise ein Indikator fiir eher risi-
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Bei besonders von der Coronakrise betroffenen Unternehmen ist von
deutlichen Abschlagen auf den Unternehmenswert auszugehen.

koreiche Positionen. Die Welt der Kapitalmarkte schien in
Ordnung, und mahnende Stimmen, die eine Abkehr vom
»billigen Geld“ und eine Normalisierung des Zinsniveaus
forderten, fanden wenig Resonanz.

Aktienkurse im freien Fall mit Beginn
der Coronakrise

Und dann kommt die Coronakrise. Die damit einher-
gehende Unsicherheit schldgt in Panik um und lasst die
Aktienkurse einbrechen. In exakt einem Monat ver-
liert der deutsche Aktienindex DAX, ausgehend von
seiner Rekordnotierung bei knapp 13.800 Punkten am
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19.02.2020, knapp 40% und notiert am 18.03.2020 un-
terhalb der Marke von 8.500 Punkten. International zeigt
sich ein dhnliches Bild. Selbst weitgefasste internationa-
le Aktienindizes wie der S&P Global 1200 verzeichnen
Kursriickgange von rund 30%. Wie in vorherigen Kri-
sen zu beobachten, zeigt sich einmal mehr ein deutlich
erhohter Gleichlauf der Aktienmirkte in Krisenzeiten
(»Ansteckungseffekt®). In einzelnen Branchen, die wie
etwa die Luftfahrtindustrie in besonderem Maf3 von der
Coronakrise betroffen sind, haben sich die Bérsenwerte
sogar mehr als halbiert. Und selbst defensive Branchen
wie Basiskonsumgiiter und Medien weisen trotz Hams-
terkdufen und Ausgangsbeschrankungen Abschlige von
rund 20% auf.

Aktienmarktentwicklung nach Regionen (links) und fiir
ausgewahlte Branchen (rechts)

10% 10%
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Quelle: PwC Analyse basierend auf Daten von S&P Global Market Intelligence (S&P Global 1200 und
ausgewahlte Subindizes, S&P Europe 350, S&P Germany BMI und S&P 500 Indizes)

Angesichts dieser dramatischen Kursentwicklungen stellt
sich die berechtigte Frage, ob der beobachtbare Riickgang
der Aktienkurse als Marktpreise fiir Unternehmen einen
Riickgang der Unternehmenswerte in gleichem Ausmaf3
nach sich ziehen muss.

Nach dem gingigen Ertragswertverfahren bemisst sich
der Unternehmenswert im Wesentlichen anhand zwei-
er Groflen: der Ertragsaussichten des zu bewertenden
Unternehmens zum Bewertungsstichtag und des Kapita-
lisierungszinssatzes, der eine Pramie fiir die Ubernahme
der sich in diesen Ertragsaussichten widerspiegelnden Ri-
siken enthilt. Inwieweit sich die Folgen der Coronakrise
in niedrigeren Unternehmenswerten niederschlagen,
hingt also davon ab, in welcher Intensitit und tiber wel-
chen zeitlichen Horizont sich die Krise auf diese Grofien
auswirkt.

Unternehmenswerte krisenbedingt
signifikant niedriger

Mit Blick auf die Ertragsaussichten ist zwischen der sich
tber drei bis fiinf Jahre erstreckenden Detailplanungs-
phase und der die dariiber hinausgehende Zukunft des
Unternehmens abbildenden ewigen Rente zu differen-
zieren, wobei der ewigen Rente der grofiere Einfluss auf
den Unternehmenswert zukommt (rund 80% Wertan-
teil).

Nach unserer Auffassung und derzeitigem Kenntnisstand
werden die kurz- bis mittelfristigen Ertragsaussichten der
Unternehmen mit anhaltender Dauer der Coronakrise als
solcher und der zur Eindimmung der Krise ergriffenen
staatlichen Mafinahmen wie Ausgangsbeschrinkungen
tempordr stark beeintrichtigt sein, wobei dieser Effekt in
hohem Mafl branchenabhingig ausfallen wird. Die Ab-
bildung der fiir die Detailplanungsphase erwarteten ver-

schlechterten Ertragsaussichten in der Planungsrechnung
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der Unternehmen fiithrt ceteris paribus zu niedrigeren
Unternehmenswerten.

Die aktuell gebotene Anpassung der kurz- und mittelfris-
tigen Planungsrechnungen ist jedoch nicht unreflektiert
in die Unendlichkeit fortzuschreiben. Vielmehr ist zu
hinterfragen, ob und in welchem Mafd die Auswirkungen
der Coronakrise die nachhaltige Ertragskraft in der Pha-
se der ewigen Rente beeinflussen. So diirfte eine pessi-
mistische Unternehmensplanung, die auch zum Ende des
Planungshorizonts deutlich hinter dem Vorkrisenniveau
zuriickbleibt, in vielen Fillen keine geeignete Basis fiir
eine angemessene Ertragswertermittlung sein. Zwar kann
aktuell nicht verlasslich abgeschitzt werden, inwieweit die
vorherrschende Krise die langfristigen Ertragserwartun-
gen beeinflusst. Aber auch bei der momentan bestehen-
den grofien Planungsunsicherheit beziiglich Umsatz und
Profitabilitat in der Detailplanungsphase ist zumindest fiir
viele Branchen - auch mit Blick auf die Going-concern-
Pramisse - fiir die ewige Rente ein eingeschwungener Zu-
stand anzunehmen, fiir den im Regelfall zumindest das
Vorkrisenumsatzniveau und eine normalisierte Profita-
bilitdt wieder angestrebt werden. Insoweit sind auch die
auflergewohnlich umfangreichen Stiitzungsmafinahmen
zu beriicksichtigen, die von den Regierungen angesichts
der Coronakrise aufgelegt wurden. Vor diesem Hinter-
grund muss der Bewerter besonderes Augenmerk auf den
Zeitpunkt legen, zu dem der eingeschwungene Zustand
wieder erreicht werden soll. So ist fiir einige Branchen
angesichts der Coronakrise zu erwarten, dass dieser Zu-
stand erst nach liangerer Zeit (und nicht innerhalb der
iblichen drei bis fiinf Jahre der Detailplanungsphase) er-
reicht werden kann. Insofern kann es erforderlich werden,
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den Planungshorizont durch eine Grobplanungsphase zu
verldngern und auf diese Weise den Zeitraum zwischen
der Detailplanungsphase mit riicklaufigen Umsatzerlo-
sen und Profitabilititen und der Phase der ewigen Rente
mit einer Normalisierung auf ein nachhaltiges Niveau zu
tiberbriicken.

Die aufgrund der Coronakrise gegebenenfalls erforder-
lichen Anpassungen des Kapitalisierungszinssatzes soll-
ten unserer Einschdtzung nach moderat ausfallen. An
dem nach den Vorgaben des IDW mittels der Svensson-
Methode abgeleiteten Basiszinssatz kann festgehalten
werden. Gleiches gilt fiir den Betafaktor und den Wachs-
tumsabschlag. Beide Parameter sind unternehmensindi-
viduell zu bestimmen. Als Maf3 fiir das unternehmensin-
dividuelle Risiko bildet der Betafaktor die Schwankungen
der Aktie im Verhaltnis zu den Schwankungen des Ge-
samtmarkts und die Korrelation dieser Schwankungen
zueinander ab. Auch in der Krise werden die Unterneh-
men im (marktwertgewichteten) Mittel einen Betafak-
tor von 1,0 aufweisen. Die moglicherweise etwas hohere
Korrelation (die Einzelaktien und die fiir die Regression
verwendeten Marktindizes sind gleichermaflen gefallen)
schldgt insofern nicht unmittelbar auf den Betafaktor
durch, da dieser in der Regel tiber Zeitrdume von zwei
bis zu fiinf Jahren abgeleitet wird. Eine Abkehr von der
gewohnten Ermittlung des Betafaktors ist damit nicht an-
gezeigt. Auch der das inflationsbedingte Wachstum des
Zahlungsstroms in der ewigen Rente abbildende Wachs-
tumsabschlag ist aufgrund der Coronakrise nicht zwin-
gend anzupassen. Schwierigkeiten der Unternehmen,
Preiserhohungen wihrend der Krise auf Konsumenten zu

tiberwilzen, und inflationdre Tendenzen aufgrund einer

weiteren Geldmengenausweitung wirken hier gegebenen-
falls kompensatorisch.

Die Anpassung des Kapitalisierungszinssatzes an die Co-
ronakrise sollte demnach durch eine vorsichtige Adjus-
tierung der Marktrisikopramie erfolgen, spiegelt doch
die Marktrisikopramie die durchschnittlich zu erwarten-
de und insbesondere von der Risikoaversion der Markt-
teilnehmer abhingige Pramie fiir die Ubernahme der Ri-
siken bei einer Investition in das Marktportfolio wider.
Der gegeniiber dem Jahresbeginn erhchten Risikoaversi-
on kann dadurch Rechnung getragen werden, indem die
Marktrisikoprdmie an das obere Ende der vom Fachaus-
schuss fir Unternehmensbewertung und Betriebswirt-
schaft (FAUB) des IDW empfohlenen und erst im Okto-
ber 2019 erhohten Bandbreite zwischen 6,0% und 8,0%
fiir Bewertungen vor personlichen Steuern gelegt wird.
Eine dariiber hinausgehende Anpassung ist derzeit nicht
angezeigt, jedenfalls dann nicht, wenn man als eine Maf3-
nahme der Plausibilisierung von der These ausgeht, dass
der Abschlag auf die Unternehmenswerte in etwa dem am
Markt beobachtbaren Abschlag auf die Borsenwerte ent-
sprechen soll.

Beispiel zur Beriicksichtigung
der Coronakrise bei Unternehmens-
bewertungen

Das nachstehende Beispiel zeigt, wie an die Coronakrise
angepasste niedrigere Ertragsaussichten und eine leicht
erhohte Marktrisikopramie auf den Unternehmenswert
wirken kénnen.
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Vor der Krise erwartet ein Unternehmen, ausgehend von
einem Umsatz per heute von 100 GE, einen Umsatzan-
stieg liber die ndchsten drei Geschéftsjahre von 3% p. a.
auf rund 109 GE. Fiir die ewige Rente ist von einer un-
ternehmensspezifischen Preissteigerungsrate von 1% aus-
zugehen. Bei einer konstanten Vorsteuerergebnismarge
(EBT-Marge) von 10% und einem Unternehmensteuer-
satz von 30% fiithrt dies zu Jahrestiberschiissen von 7,0 GE
per heute und 7,6 GE am Ende des Planungshorizonts.
Unter Beriicksichtigung eines Basiszinssatzes von 0,1%,
eines im Vergleich zum Markt durchschnittlichen Risi-
kos (Betafaktor von 1,0) und einer Marktrisikopramie von
7,5% fihrt dies nach Diskontierung der kiinftigen Jah-
resiiberschiisse mit dem so bemessenen Kapitalisierungs-
zinssatz von 7,6% zu einem Ertragswert per heute von
113,2 GE.

Ertragswert vor Beginn der Coronakrise

in GE 0 1 2 3 e.R.

Umsatz 100,0 103,0 106,1 109,3 110,4

EBT-Marge 10% 10% 10% 10% 10%
EBT 10,0 10,3 10,6 10,9 11,0

Steuern (3,0) (3,1) (3,2) (3,3) (3,3)
Jahresiiberschuss 7,0 7,2 7,4 7,6 7,7

JahresUberschuss 7,2 7,4 7,6 7,7

Barwertfaktor 0,9 0,9 0,8 12,2

Barwert 6,7 6,4 6,1 94,0

Ertragswert 113,2

Nach Eintritt der Coronakrise befiirchtet das Unterneh-
men - im Einklang mit Schéitzungen fiir den Riickgang
des Bruttoinlandsprodukts — einen Umsatzriickgang im
ersten Planjahr von 10%. Die Marge soll sich auf 5% hal-
bieren. Unter der Annahme, dass dieser negative Effekt
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tempordr ist, sollen sich Umsatz und Marge im darauf-
folgenden Jahr wieder erholen (+6 Prozentpunkte bzw.
+2,5 Prozentpunkte), um im dritten Planjahr — dann von
einem niedrigeren Umsatzniveau ausgehend - wieder auf
dem vor der Krise erwarteten Wachstumspfad (1% p.a.) zu
liegen. Der Kapitalisierungszinssatz liegt infolge der An-
passung der Marktrisikopramie an die erhéhten Risiken
um 0,5% leicht erhoht bei 8,1%.

Ertragswert nach Eintritt der Coronakrise

in GE 0 1 2 3 e.R.

Umsatz 100,0 90,0 95,4 98,3 99,2
EBT-Marge 10% 5% 8% 10% 10%
EBT 10,0 4,5 7,2 9,8 9,9
Steuern (3,0) (1,4) (2,1) (2,9) (3,0)
Jahresiiberschuss 7,0 3,2 5,0 6,9 6,9

JahresUberschuss 3,2 5,0 6,9 6,9

Barwertfaktor 0,9 0,9 0,8 11,1

Barwert 29 4,3 5,4 77,5

Ertragswert 90,1

Infolge der Krise und der iiber zwei Jahre andauernden
Effekte sinkt der Unternehmenswert von 113,2 GE auf
90,1 GE, was einem Riickgang von rund 20% entspricht.
Ursdchlich dafiir sind die deutlich geminderten kurz- und
mittelfristigen Ertragserwartungen in der Detailplanungs-
phase (rund 30% des Riickgangs) sowie die in der ewigen
Rente abgebildeten langerfristigen Folgeeftekte (rund 70%
des Riickgangs). Krisenbedingt liegt das Umsatzniveau
zum Ende der Detailplanungsphase nur noch auf dem
Ausgangsniveau vor der Krise.

Vor dem Hintergrund, dass Borsen — auch aufgrund tech-
nisch getriggerter Algorithmen - tendenziell temporir

Umsatz- und Ertragserwartungen vor Beginn und
nach Eintritt der Coronakrise

== Jahresiiberschuss vor Krise e Jmsatz vor Krise

== Jahresiiberschuss nach Krise e Jmsatz nach Krise
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1 70
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zu zum Teil deutlichen Ubertreibungen neigen kénnen
(die momentane Erholung des DAX auf 10.000 Punkte,
was einem Abschlag von ,,nur“ noch 28% gegeniiber dem
Vorkrisenniveau entspricht, zeigt dies deutlich), erscheint
ein Abschlag auf den Unternehmenswert in bezeichneter
Hohe realistisch.

Fazit

Wie eingangs ausgefiihrt, ist bei besonders von der Co-
ronakrise betroffenen Unternehmen von deutlichen Ab-
schldgen auf den Unternehmenswert auszugehen. Ein
»Hinausschieben® des eingeschwungenen Zustands im
Normalniveau auf spétere Jahre, indem zwischen der De-
tailplanungsphase und der ewigen Rente eine Grobpla-
nungsphase eingezogen wird, erscheint in solchen Fillen

angemessen.

Ein bewertungstechnisches Ubersteuern, indem alle Be-
wertungsparameter ,auf Krise“ gedreht werden, ist aller-
dings nicht angezeigt. Wie das Beispiel verdeutlicht hat,
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fithren schon vergleichsweise moderate und temporare
Umsatzanpassungen um -10% in Verbindung mit leich-
ten Margeneffekten tiber die Folgewirkungen in der ewi-
gen Rente und die Diskontierung mit nur leicht erhéhten
Kapitalkosten bereits zu deutlich reduzierten Unterneh-

menswerten.

Auch wenn in der jetzigen Krise ein gewisser Gleichlauf
beobachtet werden kann, schlagen Aktienkursdnderun-
gen nicht unmittelbar auf Unternehmenswerte durch.
Vor diesem Hintergrund ist die von einzelnen mit gesell-
schaftsrechtlichen Strukturmafinahmen befassten Gerich-
ten vorgebrachte Forderung, im Rahmen der Abfindungs-
bemessung einzig auf den Borsenkurs abzustellen, hochst
bedenklich - insbesondere angesichts der derzeit aufler-
gewohnlich hohen Volatilitit an den Kapitalméarkten.

Einmal mehr ist festzuhalten, dass nicht nur fiir Zwecke
der Abfindungsbemessung, sondern auch grundsitzlich
fiir Investitionsentscheidungen der Unternehmenswert
eine bessere Orientierung bietet als ein volatiler Markt-
preis. <&

Hinweis der Redaktion:
Die Autoren geben ausschlieBlich ihre persdnliche fachliche Meinung
wieder. (tw)
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Die Ausbreitung des Coronavirus COVID-19 hat innerhalb weniger Tage die Jahresplane von uns allen zu Makulatur gemacht. Der Gesprachs- und Informationshedarf ist in dieser neuen und unsicheren Situation noch weiter gestiegen. Dies gilt angesichts der vdllig
neu zu bewertenden Risiken und Volatilitdten im Auslandsgeschéft insbesondere fiir alle Fragen rund um Marktentwicklung, Vertrage und Lieferketten. Noch weif3 keiner, wie lange die aktuelle Ausnahmesituation andauern wird und ab wann wieder requldre
Veranstaltungen stattfinden kdnnen. Unter der vorlaufigen Annahme, dass sich die Lage zum Sommer hin stabilisieren wird, planen wir aktuell, den,Tag der Exportweltmeister” am 3. November 2020 durchzufiihren. In der Zwischenzeit werden wir die Empfeh-
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m 07.02.2020 hat das LG Minchen I (Az. 37 O
18934/17) die bislang umfangreichste Klage im
Lkw-Kartell wegen eines Verstofles gegen das
Rechtsdienstleistungsgesetz (RDG) abgewiesen
und damit dem Geschiftsmodell des Rechtsdienstleisters
Financialright Claims GmbH einen herben Dampfer ver-
setzt. Die Entscheidung des Gerichts steht im Kontext der
Diskussionen um die Zuldssigkeit von Legal-Tech-Ange-
boten und ,,Sammelklagen® von Inkassodienstleistern und
gibt Anlass, sich mit den Anforderungen an eine Inkasso-
dienstleistung nach dem RDG unter Beriicksichtigung der
bisherigen Rechtsprechung niher auseinanderzusetzen.

Rechtsdienstleistung und
Inkassodienstleistung

Eine Inkassodienstleistung ist gemaf3 § 2 Abs. 2 Satz 1 RDG
»die Einziehung fremder oder zum Zweck der Einziehung
auf fremde Rechnung abgetretener Forderungen, wenn
die Forderungseinziehung als eigenstindiges Geschaft
betrieben wird“. Da Inkassodienstleister die Verantwor-
tung fiir die Forderungseinziehung tibernehmen, diirfen
sie in diesem Zusammenhang auch rechtsberatend tatig
werden. Aus diesem Grund bediirfen sie entsprechender
Sachkunde (§ 10 Abs. 1 RDG), die iiber blofes kaufman-
nisches Wissen hinausgeht und rechtliche Kenntnisse um-
fasst (Offermann-Burckart, Krenzler, RDG, § 2 Rn. 82 ff.).

Dadurch wird das Spannungsfeld deutlich, in dem sich
Kldgerplattformen wie Financialright bewegen: Inkas-
sodienstleister diirfen zwar rechtsberatend tatig werden,
jedoch nur in dem Rahmen, in dem dies zur Forderungs-
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einziehung notwendig ist. Verlédsst der Dienstleister die-
sen Rahmen, iiberschreitet er seine Erlaubnis und ver-
stofit gegen § 3 RDG (Verbotsgesetz im Sinne von § 134
BGB). Diese Situation wird dadurch verscharft, dass sich
die Erlaubnis gemaf8 § 1 Abs. 1 Satz 1 RDG nur auf die
Erbringung auflergerichtlicher Dienstleistungen bezieht.

Vor diesem Hintergrund sind die jiingst ergangenen Ur-
teile des BGH in Sachen ,wenigermiete.de“ (Urteil vom
27.11.2019, Az. VIII ZR 285/18), des LG Minchen I im
Lkw-Kartell sowie der Hinweisbeschluss des LG Braun-
schweig im Kontext des Dieselskandals (Beschluss vom
23.12.2019, Az. 3 O 5657/18) zu bewerten.

BGH: wenigermiete.de

In dem vom BGH zu entscheidenden Fall klagte die
Lexfox GmbH als registrierter Inkassodienstleister
aus abgetretenem Recht auf Schadensersatz aus einem
Mietverhiltnis. Lexfox bietet auf seiner Internetseite
www.wenigermiete.de einen kostenlosen Mietpreisrech-
ner an, der die Miete des jeweiligen Nutzers mit dem
giiltigen Mietspiegel in Berlin vergleicht. Ermittelt dieser
eine zu hohe Miete, kann der Nutzer seinen (vermeint-
lichen) Anspruch auf Riickzahlung der zu viel gezahlten
Miete an Lexfox abtreten. Lexfox macht dann zunachst
auflergerichtlich die Forderung geltend. Scheitern die
Bemithungen, beauftragt Lexfox einen Vertragsanwalt
mit der gerichtlichen Durchsetzung der Forderung.

Der BGH entschied - in Fortfithrung der Rechtsprechung
des BVerfG (unter anderem BVerfG, NJW 2002, 1190) —,
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Fiir Unternehmen, die ein hohes Schadensvolumen vorweisen kannen, ist die Individualklage ohnehin oft die bessere Losung.

dass der Begriff der Inkassodienstleistung weit auszulegen
und das Geschiftsmodell von Lexfox (noch) vom RDG
umfasst sei. Allerdings stellte der BGH keinen Persil-
schein fir alle Geschiftsmodelle von Kléagerplattformen
aus. Er betonte namlich, dass stets eine am Schutzzweck
des RDG orientierte Wiirdigung der Umsténde des Ein-
zelfalls erforderlich sei, einschliefllich der Auslegung der
die Forderungseinziehung betreffenden Vereinbarungen.
Die konkrete Tétigkeit miisse der Forderungseinziehung
dienen. Das RDG solle Rechtsuchende, den Rechtsver-
kehr und die Rechtsordnung vor unqualifizierten Rechts-
dienstleistungen schiitzen. Da Lexfox — anders als Finan-

cialright — zunichst eine auflergerichtliche Durchsetzung
der Forderung anstrebte, durfte das Unternehmen in die-
sem Rahmen rechtsberatend titig werden und letztlich
auch einen Anwalt zur gerichtlichen Geltendmachung der
Forderungen beauftragen.

LG Minchen I: Lkw-Kartell

Das LG Miinchen I bewertete die Rechtslage im Lkw-Ver-
fahren allerdings anders. Dort klagte Financialright gegen
mehrere Lkw-Hersteller auf Schadensersatz in Hohe von
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insgesamt tiber 600 Millionen Euro. Die Klédgerin hatte
sich dafiir (vermeintliche) Schadensersatzanspriiche von
mehr als 3.000 Geschidigten abtreten lassen, um eine
gebiindelte Schadensersatzklage zu erheben. Im Erfolgs-
fall hitte das von einem Prozessfinanzierer unterstiitzte
Rechtsdienstleistungsunternehmen ein Drittel der Ver-
gleichssumme als Erfolgsprovision einbehalten.

Nach einer Gesamtabwiagung unter Beriicksichtigung des
Schutzzwecks des RDG hielt das Gericht die Titigkeit von
Financialright fiir nicht mehr von der Inkassoerlaubnis
gedeckt und die Abtretungen insofern fiir nichtig. Das
Gericht erkannte wesentliche Unterschiede zwischen dem
Einzelinkasso im Modell von Lexfox und dem Massenin-

kasso a la Financialright.

AusschliefSlich gerichtliche Tatigkeit ist
nicht von Inkassoerlaubnis gedeckt

Das LG Miinchen I stiitzte sein Urteil unter anderem auf
die Ausrichtung der Titigkeit des Rechtsdienstleisters.
Nach Wiirdigung der vertraglichen Regelungen, des Auf-
tretens der Klidgerpartei und der tatsidchlichen Durchfiih-
rung sei ,das Angebot nach seinem Gesamteindruck auf
die Beteiligung an einer Sammelklage gerichtet® Insofern
betreffe das Geschéftsmodell von Financialright — anders
als das von Lexfox - ausschliefilich die gerichtliche Gel-
tendmachung von Anspriichen. Financialright betétige
sich daher nicht als Inkassounternehmen im Sinne von
§ 10 Abs. 1 Nr. 1 RDG, denn erlaubt sei nach § 1, 2 Abs. 2
Satz 1 RDG nur die auflergerichtliche Tiétigkeit als Inkas-
sodienstleistung.
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Gefdhrdung der Kundeninteressen
durch Biindelung von Anspriichen

Einen weiteren Verstofl gegen das RDG erkannte das
Gericht in der Gefihrdung von Kundeninteressen. Da
die Klage von Financialright eine Vielzahl von Ansprii-
chen biindelt, die sich im Detail teilweise unterscheiden
(etwa hinsichtlich der Fahrzeugart), konne sich das den
einzelnen Anspriichen anhaftende Prozessrisiko negativ
auf die anderen Anspriiche auswirken. Im Rahmen von
Vergleichsverhandlungen zwischen Klager und Beklag-
ten spielen die Erfolgsaussichten der geltend gemachten
Anspriiche typischerweise eine grofle Rolle fiir die Hohe
der Vergleichssumme. Die vertraglichen Regelungen zwi-
schen Financialright und den Spediteuren sahen jedoch
eine quotale und von den Erfolgsaussichten der einzelnen
Anspriiche unabhéngige Beteiligung an der Vergleichs-
summe vor. Das begriindet nach Ansicht des Gerichts die
Gefahr, dass die Anspriiche von Kunden mit geringen Er-
folgsaussichten die Vergleichssumme insgesamt mindern
und erfolgversprechendere Anspriiche anderer Kunden

negativ beeintrachtigen.

Interessenkonflikt durch
Prozessfinanzierung

Zudem fithrt die Prozessfinanzierung nach Ansicht des
Gerichts zu widerstreitenden Interessen der Kldgerin ei-
nerseits und ihrer Kunden andererseits. Da Financialright
von ihrem Prozessfinanzierer von den Prozesskosten frei-
gestellt werde, seien die Prozesskosten und insbesonde-
re kostenauslosende prozessuale Schritte kein Entschei-

dungskriterium mehr fiir die Kldgerin. Zudem konne die
Abhingigkeit der Klagerin vom Prozessfinanzierer dazu
fiihren, dass die Interessen der geschadigten Unterneh-
men von den Wirtschaftlichkeitserwdgungen des Prozess-
finanzierers tiberlagert und somit gefahrdet wiirden. Als
ausldndisches Unternehmen mit einer borsennotierten
Muttergesellschaft konnten fiir den Prozessfinanzierer
andere Kriterien entscheidend sein als bei einer eigenen
Klage des Geschédigten. Auch ein Interesse des Prozessfi-
nanzierers an einem erfolgreichen Prozessausgang konne
nach Ansicht des Gerichts den Interessenkonflikt nicht
beseitigen.

Hinweisbeschluss des LG Braunschweigs
im Dieselskandal

Anders wiederum bewertet das LG Braunschweig die Si-
tuation in einem dhnlich strukturierten Prozess. In dem
Klageverfahren von myRight (einer Schwestergesellschaft
der Financialright) gegen VW im Zusammenhang mit
dem Dieselskandal erlieff das Gericht vor dem Hinter-
grund des BGH-Urteils einen Hinweisbeschluss, in dem
es erklirte, dass es myRight fiir aktivlegitimiert halte.
Auch dort hatte sich die Kldgerin die (vermeintlichen) An-
spriiche Tausender Geschadigter des VW-Abgasskandals
abtreten lassen und klagt diese — dhnlich wie Financial-
right im Fall des Lkw-Kartells — gebiindelt ein. VW hat-
te gegen das Vorliegen einer Inkassodienstleistung nach
dem RDG (also gegen die Wirksamkeit der Abtretung)
grundlegende Unterschiede zwischen den Geschiftsmo-
dellen von Financialright und Lexfox eingewendet, insbe-

sondere aufgrund der massenhaften Biindelung von An-
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spriichen. Dennoch hielt das LG Braunschweig - anders
als das LG Miinchen I - eine Auseinandersetzung mit dem
Geschiftsmodell der Kldgerin in Anbetracht des jiingsten
BGH-Urteils nicht fiir erforderlich.

Ausblick

Die unterschiedlichen Bewertungen des Geschaftsmodells
von Financialright durch die Landgerichte fithren zu ei-
ner erheblichen Rechtsunsicherheit — daran dndert auch
das Urteil des BGH nichts. Vielmehr zeigt die Rechtspre-
chung, dass der ,, Teufel im Detail steckt. Auch bei auf den
ersten Blick dhnlichen Geschaftsmodellen konnen bereits
kleine Unterschiede tiber die Wirksamkeit einer Inkasso-
abtretung entscheiden. Letztlich wird der BGH auch tiber
die Zulassigkeit des Geschiftsmodells von Financialright
urteilen missen. Die Klagerin hat bereits Berufung ange-
kiindigt.

,Ludem fuhrt die Prozessfinanzierung
nach Ansicht des Gerichts zu wider-
streitenden Interessen der Klagerin einer-
seits und ihrer Kunden andererseits.”

Man mag die Entscheidung des LG Miinchen I fiir rechts-
politisch verfehlt halten. Richtig ist, dass sich jede Rechts-
dienstleistung an den Anforderungen des RDG messen
lassen muss. Dass dabei die Biindelung Tausender An-
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spriiche, die sich teilweise auf Sachverhaltsebene unter-
scheiden, nicht unbedingt dem Gesetzeszweck entspricht,
hat das LG Miinchen deutlich und nachvollziehbar aufge-
zeigt. Will man Geschiftsmodelle nach dem Vorbild von
Financialright in Deutschland gerichtsfest machen, muss
man iiber eine entsprechende Anderung des RDG nach-
denken. Rechtspolitisch sprechen durchaus gute Griinde
fir ein solches Modell. Denn gerade fiir Endverbraucher
eroffnet oft erst die Abtretung der eigenen Anspriiche eine
(wirtschaftlich sinnvolle) Moglichkeit der Rechtsverfol-
gung. Derzeit besteht allerdings nach der hier vertretenen
Auffassung nicht das geeignete rechtliche Grundgertist fiir
ein Masseninkasso oder ,Sammelklagen® nach dem Mo-

dell von Financialrights.

Bis zu einer Klirung durch den BGH oder einer Ande-
rung des RDG sollten Geschédigte daher sorgfiltig abwi-
gen, ob sie das Prozessrisiko durch eine Abtretung ihrer
Anspriiche an einen Rechtsdienstleister zusétzlich erho-
hen wollen. Fiir Unternehmen, die ein hohes Schadensvo-
lumen vorweisen konnen, ist die Individualklage ohnehin
oft die bessere Losung. Sie gewidhrleistet zum einen Au-
tonomie bei strategischen Entscheidungen. Zum anderen
lassen sich auch hier Effizienzen realisieren, etwa im Rah-

men einer Streitgenossenschaft oder durch die gemeinsa-
me Beauftragung eines 6konomischen Sachverstindigen

zur Schadensschitzung. < L <> D

Hinweis der Redaktion:

Zu der Entscheidung ,wenigermiete.de” siehe Hartung, in Deutscher
AnwaltSpiegel 3/2020, S.8, zu dem Beschluss des LG Braunschweig siehe
Reusch, in Deutscher AnwaltSpiegel 3/2020, 5.11. (tw) LODlaw.de

Abu Dhabi ¢ Auckland « Brisbane « Dubai * DUsseldorf « Hong Kong « London ¢ Melbourne » Minchen « Perth « Singapore « Sydney « Wellington

Secondments Legal Interim Management Managed Services

Ausgabe 7 | 1. April 2020 @zuruck @ Inhalt @vor 17


https://www.deutscheranwaltspiegel.de/wp-content/uploads/sites/49/2020/02/DAS-Online_Ausgabe-03-2020.pdf
https://www.deutscheranwaltspiegel.de/wp-content/uploads/sites/49/2020/02/DAS-Online_Ausgabe-03-2020.pdf
https://www.deutscheranwaltspiegel.de/wp-content/uploads/sites/49/2020/02/DAS-Online_Ausgabe-03-2020.pdf
http://lodlaw.de
http://www.deutscher-anwaltspiegel.de

WIRTSCHAFTSPRAXIS

Bewertungs-
portale auf dem
Prufstand

BGH: Softwarebasierte Gewichtung
und Filterung in ,,empfohlene” und
»derzeit nicht empfohlene” Bewer-
tungen bei Yelp sind rechtmaf3ig

Von Dr. Christina Maria Leeb

Dr. Christina-Maria Leeb

HEUSSEN Rechtsanwaltsgesellschaft mbH, Miinchen
Wissenschaftliche Mitarbeiterin
Christina-Maria.Leeb@heussen-law.de

www.heussen-law.de
www.lawfluencerin.de

Bewertungen und Rankings haben inzwischen in sehr viele Bereichen unseres
Alltags Einzug gehalten und dementsprechend auch eine enorme wirtschaftli-
che Bedeutung.

as Bewertungsportal Yelp (hier, abgerufen am
04.03.2020) beschrinkt sich nicht auf eine be-
stimmte Kategorie an Dienstleistungen, sondern

bildet ein breites Spektrum ab: von Restaurants
tiber Installateure und Lifecoaches bis hin zur Wischerei-
nigung; selbst zu Kirchen und Sehenswiirdigkeiten finden
sich dort Bewertungen.

Eine Fitnessstudiobetreiberin aus dem Miinchener Um-
kreis hat den Betreiber des Bewertungsportals aufgrund
der fiir ihr Studio negativen Gesamtbewertung auf dem
Portal auf Unterlassung, Feststellung und Schadensersatz
verklagt. Anders als noch das vorbefasste OLG Miinchen
(Az. 18 U 1281/16, ZUM-RD 2019, 87) hat der BGH (Az.
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VI ZR 496/18, Volltext abrufbar hier) ihrer Klage in der
Sache keinen Erfolg zugesprochen und das klageabwei-
sende Urteil des LG Miinchen I (Az. 25 O 24645/14, uv.)
wiederhergestellt.

Hintergrund

Yelp beriicksichtigt bei der Ermittlung seiner Gesamtbe-
wertung eines Dienstleisters anhand einer Skala von ei-
nem bis fiinf Sternen nicht simtliche abgegebenen Bewer-
tungen. Vielmehr werden die abgegebenen Bewertungen
rein softwarebasiert in die Kategorien ,empfohlen und
»derzeit nicht empfohlen eingeteilt. Nur die ,,empfoh-
lenen“ Bewertungen bilden die Grundlage fiir den ange-
zeigten Bewertungsdurchschnitt, was auf der Seite auch
vermerkt ist. Nach Darstellung dieser Bewertungen in
ihrer Langfassung findet sich ein Link auf diejenigen Bei-
trage, die ,zurzeit nicht empfohlen werden. Das Portal
gibt auflerdem zwar erste Informationen zum Filter- und
Gewichtungssystem, dessen Kriterien sind jedoch nur in
Teilen bekannt.

Vorgenanntes System fithrte mit Blick auf die Fitness-
studiobetreiberin dazu, dass deren Studio auf Basis von
nur einer einzigen Bewertung insgesamt mit drei Sternen
bewertet worden war, wihrend 24 weitere, iiberwiegend
positive Bewertungen als ,nicht empfohlen eingestuft
wurden. Dass mehr als 90% der Bewertungen herausge-
filtert wurden, begriindet nach Auffassung der Fitnessstu-
diobetreiberin eine Herabsetzung des Unternehmens und
fithre zu einem verzerrten und unrichtigen Gesamtbild
(vgl. Rn. 5 der Besprechungsentscheidung).
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Entscheidung des BGH

Der BGH lehnte nach Bejahung der internationalen Zu-
stindigkeit der deutschen Gerichte (Art.7 Nr.2EuGV-VO)
und Anwendbarkeit deutschen Rechts (Art. 40 Abs. 1
Satz 2 EGBGB oder Art. 4 Abs. 1 Rom-II-Verordnung;
vom Gerichtshof offengelassen) die kldgerseitig geltend
gemachten Anspriiche ab.

Zunichst priifte der BGH einen Anspruch aus Kreditge-
fahrdung, § 824 Abs. 1 BGB i.V.m. § 1004 Abs. 1 Satz 2
BGB analog und lief8 diesen am Merkmal des Behaup-
tens oder Verbreitens einer unwahren Tatsache scheitern;
vielmehr stiinde ausschlief3lich ein Werturteil in Rede. So
behaupte das Bewertungsportal - ausgehend vom Ver-
standnis eines unvoreingenommenen und verstindigen
Publikums - nicht, dass es sich bei dem angezeigten Be-
wertungsdurchschnitt um das Ergebnis der Auswertung
aller fiir das Fitnessstudio abgegebenen Beitridge handele
und dass der danebenstehende Text deren Anzahl wieder-
gebe (Rn. 28, 29 der besprochenen Entscheidung). Denn
es sei davon auszugehen, dass der Rezipient ausweislich
der gewihlten Darstellung auf der Seite verstehe, dass sich
der angegebene Sternedurchschnitt nur aus der oder den
gefilterten Bewertung(en) zusammensetze.

Schwerpunktmiflig folgte hierauf die Priifung eines An-
spruchs aus einer Verletzung des Unternehmensperson-
lichkeitsrechts sowie des Rechts am eingerichteten und
ausgelibten Gewerbebetrieb (§ 823 Abs. 1 BGB). Dabei
bejahte der BGH noch einen Eingriff in den Schutzbereich
beider Rechte einzig unter Verweis auf eine Reflexwir-
kung der Einteilung der abgegebenen Nutzerbewertungen

in ,empfohlen® und ,nicht empfohlen* als Grundlage fiir
den Bewertungsdurchschnitt (Rn. 41 der Besprechungs-
entscheidung). Diese sei einerseits geeignet, sich auf das
unternehmerische Ansehen der Fitnessstudiobetreiberin
auszuwirken; andererseits konne sie die Nachfrage po-
tentieller Kunden moglicherweise einschranken. Demge-
geniiber sei — anders als noch in der Vorinstanz “ nicht
anzunehmen, dass Yelp eine eigenstindige Aussage iiber
die Qualitdt des Fitnessstudios treffe. Eine solche ergebe
sich auch nicht in Form des Zu-Eigen-Machens der abge-
gebenen Einzelbewertungen durch die vor der Veréftent-
lichung erfolgende, automatische Uberpriifung abgege-
bener Nutzerbewertungen auf ,,Unregelméfligkeiten und
die Ermittlung eines Durchschnittswerts aus den abgege-
benen Einzelbewertungen (Rn. 38-40 der besprochenen
Entscheidung). Die Einstufung ,empfohlen® vs. ,nicht
empfohlen” beurteile sich zudem ausschliefllich danach,
ob diese als ,,hilfreich® angesehen werde, und hinge mit-
hin nicht von den abgegebenen Sternen ab. Damit treffe
das Portal auch insoweit keine eigenstdndige Aussage iiber
den bewerteten Dienstleister.

Im Weiteren verneinte der BGH auf Basis einer durch-
gefithrten Interessenabwigung die Rechtswidrigkeit der
Bewertungsdarstellung auf Yelp. Konkret wiirden das Un-
ternehmenspersonlichkeitsrecht sowie das Recht am ein-
gerichteten und ausgetiibten Gewerbebetrieb die schutz-
wiirdigen Belange des Portalbetreibers nicht iiberwiegen.
Fiir Letzteren streiten nach Ansicht des Gerichtshofs zum
einen Artikel 5 Abs. 1 Satz 1 GG und Art. 10 Abs. 1 Satz 1
EMRK (Meinungsfreiheit) sowie zum anderen Artikel 12
Abs. 1 GG (Berufsfreiheit). Mit Blick auf die Berufsfrei-
heit argumentieren die Karlsruher Richter im Wesentli-

Deutscher

Ahwa]tSpicgcl

chen damit, dass sich ein Bewertungsportal gegen Mehr-
fachbewertungen von ein und derselben Person in der
Ausgestaltung seines Dienstes schiitzen diirfe. Daneben
diirfe es mittels eigener Beurteilung der Nutzerbeitrige
auch einen eigenen Beitrag zur Meinungsbildung leisten.
Letztere — also die subjektive Bewertung der subjektiven
Bewertungen durch das Bewertungsportal, hier in Form
von ,empfohlen“/,nicht empfohlen/,,am hilfreichsten” -
seien dabei als Werturteile von der Meinungsfreiheit ge-
schiitzt. Als solche miissten sich diese auch nicht an den
Kriterien der Neutralitit, Objektivitat und Nachvollzieh-
barkeit messen lassen, was im Ubrigen auch das Portal fiir
sich nicht in Anspruch nehme (vgl. Rn. 48-51 der Bespre-

chungsentscheidung).

Eigene Stellungnahme

Die Argumentation des BGH vermag jedenfalls an ei-
ner Stelle nicht vollends zu {iberzeugen. Konkret betrifft
dies die Bewertung im Rahmen der Priifung von § 824
Abs. 1 BGB, ob der unvoreingenommene und verstindige
Durchschnittsnutzer tatséchlich erkennt, dass sich der an-
gegebene Bewertungsdurchschnitt nur aus den gefilterten
Bewertungen ergibt. Insoweit hat auch bereits das OLG
Miinchen tiberzeugend darauf hingewiesen, dass dies auf-
grund des typischerweise nur oberflichlichen ,,Scannens®
entsprechender Seiten regelméfiig nicht der Fall sein wird
(ZUM-RD 2019, 87, 93). Die sich immer weiter verkiir-
zende Aufmerksamkeitsspanne von Menschen im Zeital-
ter von Internet und Social Media mag man bedauern, ist
jedoch bereits wissenschaftlich nachgewiesen (vgl. etwa
Lorenz-Spreen et al., Nat Commun 10/2019, 1759, hier).
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Auflerdem ist der Einsatz von automatisierten Filter- und
Gewichtungssystemen auflerhalb von Beleidigungen, of-
fensichtlichen Fake-Bewertungen und anderweitigen,
klaren Verstoflen gegen die Nutzungsbedingungen der
breiten Offentlichkeit oftmals gar nicht bekannt. Dem
Durchschnittsnutzer fehlt (insbesondere vor Erlass der
BGH-Entscheidung) schlicht die Sensibilitit, dass Yelp
mittels seiner ,,Empfehlungssoftware“ nach eigenen An-
gaben die abgegebenen Bewertungen auf ,Qualitit, Zu-
verldssigkeit und Benutzeraktivitdt® tiberpritft (hier) und
damit iiber die blofle Missbrauchsverhinderung hinaus-
geht. Gleichwohl ist diese Praxis durchaus nicht uniib-
lich. Anstatt des blofien Durchschnitts aller Bewertun-
gen berechnet auch Amazon seine Sternebewertungen
ausweislich seiner Hilfeseiten ,,mithilfe eines maschinell
gelernten Modells“ anhand von Faktoren wie ,,das Alter
einer Bewertung, die Beurteilung der Niitzlichkeit durch
Kunden und ob die Bewertungen aus gepriiften Einkdufen
stammen.“ (siehe hier).

Fazit

Bewertungen und Rankings haben inzwischen in sehr vie-
le Bereichen unseres Alltags Einzug gehalten und dement-
sprechend auch eine enorme wirtschaftliche Bedeutung.
Dabei sollte das schiitzenswerte Interesse der Dienstean-
bieter, im Sinne ihrer Nutzer mittels intelligenten Tech-
nikeinsatzes gekaufte Bewertungen und dergleichen zu
entfernen, jedoch nicht gleichzeitig wiederum zu Lasten
von Transparenz und Nachvollziehbarkeit der Darstellun-
gen fiir die Verbraucherinnen und Verbraucher gehen. So
hat auch das LG Hamburg erst kiirzlich ein Buchungspor-

tal dazu verpflichtet, die Kriterien fiir die dortigen unter-
schiedlichen Ranglisten der Suchergebnisse einer Hotel-
suche offenzulegen (Az. 327 O 234/19, GRUR-RS 2019,
35937).

Ein relevanter Faktor ist ebenfalls, wie die Dienstleis-
ter zu ihrem Feedback gelangen. Das Bewertungsportal
»Trustpilot® legt mittels der kiirzlich eingefithrten Funk-
tion ,Transparent Inviting“ offen, wie viele (sogenannte
organische) Bewertungen jeweils von den Nutzern selbst
ausgingen und welche auf Einladung seitens der Unter-
nehmen erfolgt sind (hier). Auch wenn hiervon Einladun-
gen auf anderem Wege, etwa iiber Social Media, nicht er-
fasst sind, ist dies doch aus Transparenzgesichtspunkten
grundsitzlich zu begriifien (ebenso Erichsen, t3n-Beitrag
v. 25.01.2020, siehe hier).

Hinweis der Redaktion:

Fiir ihre von Prof. Dr. Dirk Heckmann betreute Doktorarbeit zum Thema ,Digi-
talisierung, Legal Technology und Innovation: Der mafgebliche Rechtsrahmen
fir und die Anforderungen an den Rechtsanwalt in der Informationstechno-
logiegesellschaft” hat Christina-Maria Leeb den Dissertationspreis 2019 der
Rechtsanwaltskammer Miinchen erhalten. Weitere Informationen zu dem Buch
finden Sie hier. (tw)
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O Rechtsmarkt

Prozessfinanzierer wechselt die Seiten:
,Defense-Funding“ mit FORIS

Die Gefahr, mit langwierigen und kostenintensiven Klagen konfrontiert zu
werden, ist fir deutsche Unternehmen allgegenwartig. Klager entscheiden

sich freiwillig, ob sie eine Klage erheben. Beklagte haben diese Freiheit nicht.

Sie sind gezwungen, sich zu verteidigen. Die Spanne maglicher Konfliktfalle
ist breit. Sie reicht von Vertragsverletzungsvorwiirfen iiber gescheiterte
Unternehmensprojekte bis hin zu Schadensersatzforderungen. Oft geht es
dabei um mehrere Millionen Euro.

.Klassisch stehen Prozessfinanzierer in solchen Fallen auf Seiten der
Klager: Gegen eine erfolgsabhangige Beteiligung am Gewinn iibernehmen
sie alle Prozesskosten”, sagt Volker Knoop, Vorstand des Prozessfinanzierers
FORIS AG, eines langjahrigen Kooperationspartners des Deutschen Anwalt-
Spiegels. Sein Unternehmen biete nun mit dem ,Defense-Funding” erstmals
auch fiir solche Unternehmen eine Losung, die die Abwehrkosten im Rahmen
der Klageverteidigung auslagern wollten.

,Das Modell ist eigentlich einfach: Nach einer (kostenlosen) positiven ju-
ristischen Priifung des Sachverhalts iibernehmen wir alle Anwaltskosten des
beklagten Unternehmens, damit unsere Kunden die besten Rechtsheistande
engagieren konnen, erlautert Knoop. ,Wenn der Prozess verlorengeht, tragen
wir zudem die Gerichts- und Sachverstandigenkosten sowie die Honorare
der gegnerischen Klageranwalte”, so Knoop weiter. Nur im Erfolgsfall, also
soweit die Klage abgewiesen oder verglichen wird, verdiene der Prozessfi-
nanzierer ein Erfolgshonorar.

Was das konkret bedeutet, zeigt ein kurzes Beispiel: Wird ein Unter-
nehmen in Hohe von 2 Millionen Euro verklagt und plant fiir den Fall einer
Verurteilung mit 200.000 Euro Prozesskosten, kann es die FORIS AG diese
Kosten von Beginn an iibernehmen lassen. Geht der Prozess verloren, muss
das Unternehmen zwar die 2-Millionen-Forderung begleichen, spart aber
die Zahlung der 200.000 Euro an Prozesskosten. Wird die Klage dagegen
abgewehrt, hat das Unternehmen insgesamt 2,2 Millionen Euro gespart. In
diesem Fall erhalt der Prozessfinanzierer nach der sogenannten 1:2-Formel
eine Ersparnisbeteiligung in Hohe des zweifachen Betrags des iibernomme-
nen Prozesskostenrisikos, also 400.000 Euro. ,Im Ergebnis verbleibt damit
eine Ersparnis von 1,8 Millionen Euro bei dem Unternehmen®, erlautert der
FORIS-Vorstand.

Das Defense-Funding sei zudem flexibel einsetzbar, so Knoop weiter:
Wer den Erfolgsanteil des Prozessfinanzierers begrenzen wolle, vereinbare
einfach ein Prozessbudget und rufe es nach und nach ab. ,Wie viel Risiko
auf den Prozessfinanzierer verlagert wird, entscheidet in dieser Variante
ausschlieBlich das Unternehmen®, sagt Knoop.

Der Vorteil des Defense-Fundings fiir die Unternehmen liegt in der
Moglichkeit, die Kosten aus den Biichern zu bekommen. ,Aus Sicht eines mit
einer Klage konfrontierten Unternehmens kann das Defense-Funding sogar
dann sinnvoll sein, wenn (wie meistens) der gegnerischen Klage zu Beginn
nur geringe Erfolgsaussichten eingerdaumt werden”, ist Knoop iiberzeugt.
Die Liquiditatswirkung trete sofort ein, da ein jahrelanger Rechtsstreit von
Anfang an mit der Liquiditat des Prozessfinanzierers abgewehrt werde. ,Auch
darum, ob die Anwaltsrechnungen am Ende haher liegen als zu Prozess-
beginn geschatzt, braucht sich das Unternehmen dann keine Sorgen mehr
zu machen®, meint Knoop und erganzt: ,Das Plus an Planungssicherheit
liegt nach unserer Erfahrung den Kaufleuten meist mehr am Herzen als den
Prozessanwalten.” (jk)

AN Deals

CMS berat Allianz bei 214-Millionen-Euro-Akquisition
zum Aushbau des Miinchner Biiroportfolios

Die Allianz Real Estate hat das Biirogebaude NM28 in
Miinchen fiir 214 Millionen Euro in einer Sale-and-
Leaseback-Transaktion von Bertelsmann erworben. Mit
der Akquisition will die Allianz ihre Prasenz in Miinchens
dynamischem Biirosektor weiter aushauen. Der
Abschluss der Transaktion wird fiir das vierte Quartal
2020 erwartet.

Ein CMS-Team unter der Leitung von Partner Dr. Volker Zerr und Counsel
Dr. Martin Prothmann hat die Allianz bei der Transaktion umfassend bei der
Due Diligence und den Kauf- und Mietvertragsverhandlungen beraten. Das
CMS-Team berat die Allianz regelmaBig bei An- und Verkaufen.

Das Ende der 90er Jahre errichtete NM28 umfasst, auf zwei Gebaude
verteilt, 32.726 Quadratmeter. Das Objekt befindet sich in Berg am Laim,
einem aufstrebenden siidostlichen Stadtbezirk von Miinchen. Das NM28

Dr. Volker Zerr
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bietet Mietern eine vielseitige Nachbarschaft mit Einzelhandlern, Hotels und
Supermarkten.

Die Allianz-Gruppe gehdrt zu den weltweit fiihrenden Versicherern und
Assetmanagern. Sie betreut mehr als 100 Millionen Privat- und Unterneh-
menskunden in mehr als 70 Landern. Die Allianz ist einer der weltweit
groBten Investoren und betreut im Auftrag ihrer Versicherungskunden ein
Investmentportfolio von rund 754 Milliarden Euro. Zudem verwalten ihre
Assetmanager PIMCO und Allianz Global Investors mehr als 1,7 Billionen
Euro fiir Dritte. Im Jahr 2019 erwirtschaftete die Gruppe, mit iiber 147.000
Mitarbeitern, einen Umsatz von rund 142 Milliarden Euro und erzielte ein
operatives Ergebnis von rund 11,9 Milliarden Euro. Die Allianz Real Estate
ist der strategische Immobilieninvestmentmanager in der Allianz-Gruppe
und, nach eigenen Angaben, der weltweit groBte Investor in Immobilien. Das
Unternehmen entwickelt und realisiert weltweit maBgeschneiderte Portfolio-
und Anlagestrategien im Auftrag von Investoren. Zum 31.12.2019 hielt Allianz
Real Estate 73,6 Milliarden Euro Assets under Management.

CMS Deutschland: Dr. Volker Zerr, Lead-Partner; Dr. Martin Prothmann,
Lead-Counsel; Jacqueline Terhoven, Senior Associate; Aylin Kocak, Senior
Associate; Dr. Elena Mackh, Senior Associate; Sandra Scheib, Senior Associate
(alle Real Estate); Dr. Antje Becker-Boley, Partner; Sonja Ebert, Senior Associ-
ate (beide Energy); Dr. Winfried Schnepp, Partner (Regulatory);

Dr. Christian Haellmigk (Competition & EU); Dr. Sabina Krispenz, Principal
Counsel (Corporate/M&A). (tw)

iibernahme von Real-Mirkten:
Kaufland vertraut auf Noerr

Noerr hat mit einem Team unter gemeinsamer Federfiihrung von Dr. Gerald
Reger und Dr. Maurice Séché die Kaufland-Gruppe bei der Ubernahme einer
Vielzahl von Real-Markten beraten. Verkaufer sind der Investor SCP und
x+bricks.

Der Erwerb folgt auf den Erwerb des gesamten Real-Geschafts (iiber 270
Real-Markte und das Real-Onlinegeschaft) durch SCP und x+bricks von der
Metro-Gruppe. In einem zweiten Schritt sollen die Real-Markte nun von SCP
und x+hbricks an Unternehmensgruppen aus dem Lebensmitteleinzelhandel,
inshesondere an Kaufland, weiterverduBert werden. Das Noerr-Team hatte
die Kaufland-Gruppe bereits im Rahmen der Verhandlungen und bei der
Abgabe eines Angebots an SCP und x+bricks zum Erwerb von Real-Markten
beraten. Am 25.03.2020 erfolgte die Annahme des Angebots durch SCP und
x+bricks.
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SCP und x+bricks bendtigten im ersten Schritt das Angebot von Kaufland,
um ihrerseits die Fremdfinanzierung fiir den Erwerb des Real-Geschafts von
Metro sicherzustellen und so den Erwerbsvertrag mit Metro unterzeichnen zu
konnen. Nachdem SCP und x+bricks kurz vor Weihnachten 2019 Exklusivitat
von Metro erhalten hatten, hat das Noerr-Team in kiirzester Zeit eine um-
fangreiche Legal-Due-Diligence samtlicher fiir Kaufland in Frage kommen-
den Real-Markte durchgefiihrt. Im Mittelpunkt der Due Diligence standen
inshesondere Immobilienrecht, offentliches Recht und Arbeitsrecht. Seit Mitte
Januar 2020 hat das Team dann die Transaktionsdokumentation fiir Kaufland
mit SCP und x+bricks verhandelt.

Die Transaktion bedarf noch der kartellrechtlichen Freigabe.

Berater Kaufland - Inhouse Recht (Schwarz-Gruppe/Kaufland): Dr. Georg
HeiB (Leiter Legal-M&A), Dr. Ole Andresen (Leiter Kartellrecht), Dr. Andreas
Pernfu (Leiter Recht & Compliance).

Inhouse Recht (Kaufland): Joachim Michel (Leiter Arbeitsrecht), Inga
Schmalz (Arbeitsrecht), Thomas Menzel (Leiter Baurechtentwicklung und
Immobilienrecht), Ines Henrich (Baurechtentwicklung), Claus-Dieter Kramer
(Immobilienrecht).

Noerr LLP - Transaktions- und Verhandlungsteam: Dr. Gerald Reger
(Capital Markets, Miinchen), Maurice Séché (Corporate/M&A, Diisseldorf),
Susanne Rummel (Capital Markets, Miinchen), Dr. Carsten Heinz, Dr. Elmar
Bindl (beide Tax & Private Clients, Miinchen), Gregor Barbers, Dr. Stefan
Weise (beide Real Estate Investment Group, Diisseldorf), Dr. Alexander
Birnstiel, Sarah Blazek (beide Antitrust & Competition, Miinchen), Dr. Peter
Bachmann (Regulatory & Governmental Affairs, Miinchen), Dr. Andreas Butz
(Employment & Pensions, Diisseldorf), Dr. Benjamin Jahn (Employment &
Pensions, Miinchen).

Associates: Anna Loibl (Private Equity, Miinchen), Martin Dopychai
(Corporate/M&A, Diisseldorf), Dr. Henrik Dornscheidt (Real Estate Investment
Group, Diisseldorf).

Due-Diligence-Team: Dr. Stefan Weise (Real Estate Investment Group,
Miinchen), Gregor Barbers, Christoph Brenzinger (beide Real Estate
Investment Group, Diisseldorf), Dr. Christoph Hons (Real Estate Investment
Group, Frankfurt am Main), Dr. Markus Zeibig (Real Estate Investment Group,
Dresden), Dr. Andreas Butz (Employment & Pensions, Diisseldorf), Dr. Stefan
Schwab (Employment & Pensions, Berlin), Dr. Benjamin Jahn (Employment &
Pensions, Miinchen), Dr. Peter Bachmann (Regulatory & Governmental Affairs,
Miinchen), Dr. Tim Uschkereit (Regulatory & Governmental Affairs, Miinchen),
Prof. Dr. Jirg Menzer (Corporate/M&A, Bukarest), Dr. Akos Bajorfi (Private

Equity, Budapest), Dr. Zoltan Nadasdy (Real Estate Investment Group, Buda-
pest), Radoslaw Biedecki (Real Estate Investment Group, Warschau), Pawel
Zelich (Real Estate Investment Group, Warschau), Alexandru Ene (Litigation,
Arbitration & ADR, Bukarest).

Associates: Anna Loibl (Lead-Associate, Private Equity, Miinchen), Ines
Coenen (Regulatory & Governmental Affairs, Miinchen), Dr. Max Helleberg,
Ines Reiling, Dr. Johannes Schaffer (Regulatory & Governmental Affairs,
Berlin), Hendrik Schlutt (Regulatory & Governmental Affairs, Dresden),
Mareike Gotte (Employment & Pensions, Diisseldorf), Dr. Christoph Ickenroth
(Employment & Pensions, Berlin), Nathalie Kibler, Dr. Wolfgang Wittek
(beide Employment & Pensions Hamburg), Christian Kurz (Employment
& Pensions, Miinchen), Dr. Michael Braun, Felix Link, Timm GaBner (alle
Capital-Markets, Miinchen), Vanessa Wiisthoff (Corporate/M&A, Ham-
burg), Stefanie Heinemann (Private Equity, Berlin), Lucca Schlager, Moritz
Rojek (beide Corporate/M&A, Hamburg), Juri Stremel (Capital-Markets,
Hamburg), Stefan Bauer (Antitrust & Competition, Miinchen), Sebastian
Wrobel (Antitrust & Competition, Berlin), Dr. Julia Baldus (Restructuring &
Insolvency, Miinchen), Dr. Jan Hoffmann Linhard (Corporate/M&A, Hamburg),
Dr. Henrik Dornscheidt, Janina Diesem (beide Real Estate Investment Group
Diisseldorf), Grit Dopke, Madita Gosch, Elfi Liidecke, Hanna Pirlich, Dr.
Clemens Schanemann (alle Real Estate Investment Group, Berlin), Frithjof
Terberger (Real Estate Investment Group, Frankfurt am Main), David Salm
(Real Estate Investment Group, Diisseldorf), Isabell Wunder (Real Estate
Investment Group, Miinchen), Franziska Zahoransky (Real Estate Investment
Group, Frankfurt am Main), Dr. Szilvia Andriska (Real Estate Investment
Group, Budapest), Benjamin Marton (Regulatory & Governmental Affairs, Bu-
dapest), Dr. Timea Molnér (Corporate/M&A, Budapest), Eszter Sieber-Fazakas
(Automotive & New Mobility, Budapest), Dr. Réka Zambg (Corporate/M&A,
Budapest), Martin Baraniak (Digital Business, Bratislava), Adam Pichler
(Corporate/M&A Bratislava), Tomas Vick (Data-Protection, Bratislava), Pavel
Bederka (Corporate/M&A, Prag), Sandra Sekula-Baranska (Regulatory &
Governmental Affairs, Warschau), Anna Suchozebrska (Corporate/M&A,
Warschau), Alexandru Dan (Real Estate Investment Group, Bukarest), Adrian
Georgescu-Banc (Corporate/M&A, Bukarest), lunia Marinela Nagy (Real
Estate Investment Group, Bukarest), Oana Piticas (Litigation, Arbitration &
ADR, Bukarest). (tw)
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Sozietaten

DLA Piper begleitet Heidelberger Druckmaschinen bei
Mafinahmenpaket zur Profitabilitatssteigerung

DLA Piper hat die Heidelberger Druckmaschinen AG im Rahmen des von der
Gesellschaft angekiindigten umfassenden MaBnahmenpakets zur Profita-
bilitatssteigerung beraten. Ziel des MaBnahmenpakets ist es, kurzfristig
die Strukturkosten zu reduzieren und die Profitabilitdt des Unternehmens
nachhaltig zu verbessern. Dadurch wird sich die finanzielle Stabilitat der
Heidelberger Druckmaschinen AG deutlich verbessern.

Zudem wird sich das Unternehmen kiinftig auf die profitablen Bereiche
konzentrieren, in denen es bereits eine weltweit fiihrende Marktstellung
einnimmt. Der Schwerpunkt der kiinftigen Investitionen liegt auf der
LEnd-to-End“-Digitalisierung der Kundenwertschopfung, also vor allem auf
integrierten Systemlosungen fiir Maschinen, Software, Verbrauchsgiiter und
Performanceservices.

Die angekiindigten Mainahmen sollen in den kommenden Monaten
konsequent umgesetzt werden, um die Neuausrichtung der Heidelber-
ger Druckmaschinen AG zeitnah abschlieBen zu konnen. DLA Piper wird
Heidelberger Druckmaschinen auch bei der Umsetzung der Manahmen
begleiten.

Das DLA-Piper-Team stand unter der gemeinsamen Federfiihrung der
Partner Dr. Benjamin Parameswaran (Corporate/M&A, Hamburg), Mike
Danielewsky (Restructuring, Frankfurt am Main) und Dr. Henriette Norda (Ar-
beitsrecht, Hamburg). Zum Kernteam gehdrten daneben die Partner Dr. Marco
Arteaga (Pensions, Frankfurt am Main), Dr. Roland Maal (Corporate, Frankfurt
am Main), Semin 0 (Kartellrecht, Frankfurt am Main) und Dr. Andreas Meyer-
Landrut (Corporate, Koln), die Counsels Dr. Annekatrin Veit (Pensions, Miin-
chen), Florian Bruder, Oliver Otto (beide Restructuring, Frankfurt am Main)
und Dr. Isaschar Nicolaysen (Corporate/M&A, Hamburg), die Senior Associates
Juliane Hack (Frankfurt am Main), Marx Dauth (Kdln, beide Corporate), Dr.
Gregor Schroll (Kartellrecht, Koln) und Dr. Martin Kaltwasser (Restructuring,
Frankfurt am Main) sowie die Associates Sophie von Mandelsloh, Dr. Diedrich
Schroder (beide Corporate/M&A, Hamburg) und Alexander Rasch (Antitrust,
Frankfurt am Main). (tw)
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Covestro setzt bei neuer Kreditlinie iiber 2,5 Milliarden Euro
auf Hengeler Mueller

Covestro hat mit seinen Kernbanken eine neue syndizierte revolvierende Kre-
ditfazilitat in Hohe von 2,5 Milliarden Euro und einer Laufzeit von fiinf Jahren
abgeschlossen. Die Fazilitat enthalt zwei Optionen zur Laufzeitverlangerung
um jeweils ein Jahr und kann in verschiedenen Wahrungen in Anspruch
genommen werden.

Die neue Kreditlinie ist mit dem ,Environment, Social, Governance (ESG)“-
Rating von Covestro verkniipft: Je besser das Unternehmen dabei abschnei-
det, desto geringer fallt die Zinskomponente der Kreditlinie aus.

Hengeler Mueller hat Covestro bei der Transaktion beraten. Tétig waren
Partner Dr. Johannes Tieves und Associate Dr. Rudolf Mehl (beide Finanzie-
rung, Frankfurt am Main).

Coronakrise zwingt Maredo in die Insolvenz -
Noerr an der Seite der Restaurantkette

Die Maredo Gaststatten GmbH & Co. Betriebs KG, Betreiberin der Maredo-
Steak-Restaurantkette in Deutschland, hat einen Insolvenzantrag beim
Amtsgericht Diisseldorf gestellt. Ein Team der Kanzlei Noerr um Dr. Thomas
Hoffmann hat Maredo bei der Vorbereitung und Stellung des Insolvenzantrags
unterstiitzt und bereits im Vorfeld im Rahmen der Verhandlungen mit den
Stakeholdern iiber eine auflergerichtliche Sanierung des Unternehmens
beraten.

Die Stellung des Insolvenzantrags war aufgrund der Auswirkungen der
Coronakrise und der stark zuriickgegangenen Umsatze unausweichlich.

Am 18.03.2020 mussten die 35 Restaurants geschlossen werden, samtliche
Einnahmen sind damit weggefallen. Betroffen sind insgesamt knapp 950
Mitarbeiter.

Das Unternehmen strebt weiterhin eine Sanierung an. ,Das Verfahren
wurde in Eigenverwaltung beantragt, um alle Optionen offenzuhalten,
sollte die Eroffnung der Restaurants wieder maglich werden®, sagt Thomas
Hoffmann, Koleiter der Praxisgruppe Restrukturierung & Insolvenz bei
Noerr.

Berater Maredo - Noerr LLP: Dr. Thomas Hoffmann (Federfiihrung, Frank-
furt am Main/Berlin), Isabel Giancristofano (Berlin/London, beide Restruktu-
rierung), Dr. Ingo Theusinger (Corporate, Diisseldorf), Dr. Torsten Wehrhahn
(Finanzierung, Frankfurt am Main). (tw)

FPS unterstiitzt Raiffeisen Bank International AG
bei einer 160-Millionen-Euro-Immobilienfinanzierung
im Bereich Pflegeimmobilien

Die Wirtschaftskanzlei FPS hat erneut die Raiffeisen Bank International AG
aus Wien bei einer komplexen Immobilienfinanzierung beraten. Die Finanzie-
rung im Bereich von Pflegeimmobilien dient zur Refinanzierung von diversen
Schuldscheinen und bilateralen Krediten der CURA Unternehmensgruppe in
Deutschland. Das Finanzierungsvolumen umfasst rund 160 Millionen Euro.

Das refinanzierte Pflegeimmobilienportfolio besteht aus 45 Pflegeimmo-
bilien in verschiedenen Orten Deutschlands, unter anderem in Bad Saulgau,
Koln, Halle, Libeck, Pasewalk, Leipzig und Baden-Baden.

Die CURA Unternehmensgruppe ist ein privater Anbieter fiir Gesundheits-
dienstleistungen mit Hauptsitz in Berlin. Zur CURA Unternehmensgruppe
gehoren die Cura Kurkliniken Seniorenwohn- und Pflegeheime GmbH, die
Maternus-Kliniken AG, die Iryo Gesellschaft fiir Gesundheitsmanagement
GmbH und der Dienstleister Recatec. Das Angebot der CURA Unternehmens-
gruppe reicht von stationdrer und ambulanter Pflege und Betreuung von
Senioren bis zu Wohnungen im betreuten Wohnen und eigenen Hausnotruf-
diensten. Dazu kommen Fach- und Rehabilitationskliniken sowie Leistungen
zur Behindertenbetreuung.

Die Raiffeisen Bank International AG (RBI) betrachtet Osterreich, wo sie
als eine fiihrende Kommerz- und Investmentbank tatig ist, sowie Zentral- und
Osteuropa (CEE) als ihren Heimmarkt. 13 Markte der Region werden durch
Tochterbanken abgedeckt, dariiber hinaus umfasst der Konzern zahlreiche
andere Finanzdienstleistungsunternehmen beispielsweise in den Bereichen
Leasing, Vermdgensverwaltung und M&A. Die Bilanzsumme der RBI betrug
zum 31.12. 2019 152,2 Milliarden Euro.

Berater der Bank - FPS Fritze Wicke Seelig: Prof. Dr. Jorg Kupjetz, Partner,
Federfiihrung; Laura Crawford, LL.M. (University of Glasgow), Senior Asso-
ciate; Tatjana Jackel, LL.M., (Wirtschaftsjuristin), alle Frankfurt am Main.

Berater der Darlehensnehmer - Ashurst LLP: Derk Opitz, LL.M., Partner,
Federfihrung; Dr. Jan Ulrich Heinemann, Associate.

CBRE GmbH: Dirk Richolt. (tw)

ING Bank setzt bei Projektfinanzierung der Enpal Gruppe
auf Simmons & Simmons

Das Frankfurter Team von Simmons & Simmons hat die ING Bank im Zusam-
menhang mit einer Projektfinanzierung in Hohe von 39 Millionen Euro fiir
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die Enpal-Gruppe beraten. Bei der Projektfinanzierung handelt es sich um
einen Konsortialkredit, der von der ING Bank, einem Tochterunternehmen der
ING DiBa AG, arrangiert wurde, wobei die ING Bank N.V. als Darlehens- und
Sicherheitengeber fungiert. Mit der Finanzierung machte die Enpal-Gruppe ihr
Wachstum im deutschen Markt fir Dachsolarzellen weiter aushauen.

Die Enpal-Gruppe ist fiihrend in der Schaffung maBgeschneiderter
Solarangebote fiir Kunden in ganz Deutschland und hat bereits iiber 2.000
Solarldsungen allein im zuriickliegenden Jahr geliefert. Diese Finanzie-
rungsvereinbarung hilft Enpal, seine Produktlieferung auf nachhaltige und
marktfihrende Weise fortzusetzen.

Das Team von Simmons & Simmons wurde von Dr. Jens W. Golz, Partner
im Bereich Banking, und Counsel Judit Kérmdczi geleitet sowie von Peter
Louzensky, Michael Boger und Anna Jevsejeva unterstiitzt.

Dr. Jens W. Golz kommentierte die Finanzierung: ,Ich bin sehr stolz dar-
auf, dass ING mir zu Simmons gefolgt ist und dass mein Team die Gelegenheit
hatte, an einer so wichtigen Transaktion sowohl fiir ING als auch fiir die
Enpal-Gruppe zu arbeiten. Dieses Finanzierungsgeschaft wird als Modell fiir
weitere Solardachfinanzierungen in Deutschland und in ganz Europa dienen,
wo wir nach wie vor eine starke Nachfrage auf dem Markt sehen”.

Berater ING Bank - Simmons & Simmons: Dr. Jens Gélz (Partner, Banking,
Gesamtprojektleitung, Frankfurt am Main,), Judit Kormdczi (Counsel, Banking,
Frankfurt am Main), Peter Louzensky (Supervising Associate, Banking, Frank-
furt, Germany), Michael Boger (Associate, Real Estate, Frankfurt am Main),
Anna Jevsejeva (Senior Legal Consultant, Banking, Frankfurt am Main). (tw)

ﬁ Personal

Namhafte Verstarkung fiir Noerr in Hamburg:
Kartellrechtler Dr. Till Steinvorth wechselt von Orrick

Die Kanzlei Noerr setzt den weiteren Ausbau des Standorts Hamburg mit
einem renommierten Kartellrechtler fort: Zum 01.04.2020 wechselt Dr. Till
Steinvorth als Partner in das Hamburger Noerr-Biiro. Er kommt von Orrick,
Herrington & Sutcliffe, wo er von Diisseldorf aus den Bereich Antitrust in
Deutschland geleitet hat.

Noerr starkt damit gezielt die Beratung zu kartellrechtlichen Themen am
Standort Hamburg. ,Dr. Till Steinvorth ist die ideale Verstarkung unserer dy-
namischen Kartellrechtspraxis. Gemeinsam mit ihm wollen wir unser Angebot
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im Kartellrecht noch breiter aufstellen und die standortiibergreifende Zu-
sammenarbeit gerade bei GroBprojekten weiter vorantreiben®, sagt Dr. Fabian
Badtke, der die Praxisgruppe Kartellrecht bei Noerr leitet. Ungeachtet seines
Wechsels nach Hamburg wird Dr. Till Steinvorth auch in Diisseldorf prasent
bleiben. In Hamburg wird er mit Prof. Dr. Karsten Metzlaff zusammenarbeiten,
Kartellrechtspartner in der Hansestadt und einer der fihrenden europdischen
Experten fiir das Vertriebskartellrecht.

Dr. Steinvorth berat Mandanten zu allen Aspekten des deutschen und
europdischen Kartellrechts, inshesondere in Fusionskontroll- und Kartell-
buBgeldverfahren sowie bei der Durchsetzung oder Abwehr kartellrechtlicher
Schadensersatzanspriiche. Dariiber hinaus verfiigt er iiber groBe Erfahrungen
in den Bereichen Complianceprogramme und Investitionspriifungen nach dem
AuBenwirtschaftsrecht. ,Noerr ist eine Kanzlei, die sich auf einem beeindru-
ckenden Wachstumskurs befindet und die mich mit ihrem Qualitatsanspruch
auf Spitzenniveau Giberzeugt hat. Die Kartellrechtspraxis gehart zu den
fiihrenden in Deutschland, sagt Dr. Till Steinvorth. ,Ich freue mich sehr auf
die Zusammenarbeit mit meinen neuen Kolleginnen und Kollegen."

Mit dem Eintritt von Dr. Till Steinvorth verzeichnet die Praxisgruppe den
zweiten prominenten Neuzugang in diesem Jahr. Bereits seit dem 15.02.2020
verstarkt der Kartellrechtler Dr. Jens Peter Schmidt als Partner den Standort
Briissel, den er gemeinsam mit Dominik Wendel leitet.

PlangemaB voran schreitet nach Angaben der Kanzlei zudem der strategi-
sche Aushau des Hamburger Biiros. Mit Dr. Till Steinvorth sind ab April insge-
samt 37 Anwalte fiir Noerr in Hamburg tatig, darunter neun Partner und vier
Associated Partner. Die Kanzlei hat den von Dr. Volker Land und Dr. Christoph
Spiering geleiteten Standort am 01.04.2017 eroffnet. ,In drei Jahren haben
wir die Zahl der Berater nahezu verdoppelt”, sagt Dr. Christoph Spiering.” Der
Kostandortleiter kiindigt eine Fortsetzung des Wachstumskurses und weitere
Neuzugénge an, die unmittelbar bevorstehen. (tw)

FORIS AG verstarkt sich erneut - Dr. Anke Warlich baut fiir
den Prozessfinanzierer Steuerrecht, Erbrecht, Bank- und
Kapitalmarktrecht weiter aus

Das Team der FORIS AG wachst weiter. Mit der promovierten Juristin Dr.
Anke Warlich baut der Prozessfinanzierer mit Sitz in Bonn seine Kompetenz
im Steuerrecht, im Erbrecht sowie im Bank- und Kapitalmarktrecht weiter
aus. Am 01.04. 2020 startet die Fachanwaltin fiir Steuerrecht als ,Senior
Counsel - Dispute Resolution” bei der FORIS AG. Rechtsanwaltin Dr. Warlich
kommt von der renommierten Kanzlei BKL Fischer Kiihne + Partner, wo sie

schwerpunktmaBig im Steuerstrafrecht, in der rechtlichen und steuerlichen
Beratung bei der Vermdgensnachfolge sowie in der Beratung und Prozess-
vertretung von Banken, Sparkassen und freien Finanzdienstleistungsunter-
nehmen aktiv war.

,Mit Dr. Warlich haben wir eine ebenso erfahrene wie hochkompetente
Anwaltin von uns iiberzeugen kannen. Mit ihrer rechtlichen Expertise passt
sie perfekt zu FORIS und zu unseren Zielen®, sagt FORIS-Vorstand Hanns-
Ferdinand Miller.

LIch freue mich sehr auf die neue Aufgabe. Gerade die vergangenen Jahre
haben gezeigt, dass die FORIS AG nicht nur in einem hochinteressanten und
stark wachsenden Marktsegment mitschwimmt, sondern auch selbst extrem
dynamisch und innovativ ist", so Dr. Warlich. (tw)

Wachstum aus eigenen Reihen:
Greenberg Traurig ernennt in Deutschland drei Partner

Greenberg Traurig beruft in Deutschland aus den eigenen
Reihen drei neue Partner: Dr. Sara Berendsen ist neue
Partnerin im Bereich Corporate/M&A, Dr. Daniel Benighaus
Partner im Bereich Real Estate/M&A und Natalie Hsiao
Local Partnerin im Bereich Corporate/M&A.

Damit wachst die Partnerschaft der internationalen
Sozietat auf 21 Partner und sieben Local Partner in
Deutschland. Insgesamt hat die Transaktionskanzlei seit
der Erdffnung des deutschen Biiros im Herbst 2015 elf
Partner berufen. Der Frauenanteil in der Partnerschaft in
Deutschland liegt mit rund 35 Prozent weit iiber dem
Marktdurchschnitt. Die Ernennungen erfolgen riickwir-
kend zum 01.01.2020.

Greenberg Traurig setzt damit das Wachstum der
vergangenen Jahre fort und baut seine Beratung von
grenziiberschreitenden M&A- und Immobilientransaktio-
nen aus: ,Mit den Ernennungen halten wir konsequent
unseren Kurs als eine der fiihrenden internationalen
Transaktionskanzleien in Deutschland. Wie in den
vergangenen Jahren kommen alle Kandidaten aus
unseren eigenen Reihen. Darauf sind wir sehr stolz und
zeigen, dass wir junge Talente nachhaltig fordern und Zukunftschancen
eroffnen”, so Dr. Christian Schede, Managing Partner von Greenberg Traurig
in Deutschland.

Dr. Sara Berendsen

Dr. Daniel Benighaus

Natalie Hsiao

Anwalt

Mit der Ernennung von Dr. Sara Berendsen zur Partnerin baut Greenberg
Traurig seine internationale M&A- sowie Gesellschaftsrechtspraxis aus.
AuBer in der Beratung von Transaktionen, Unternehmensrestrukturierungen
und Joint Ventures verfiigt sie iber besondere Expertise in den Bereichen
Distressed M&A und Aktienrecht. Ein Spezialthema, zu dem sie Mandanten
aus den Bereichen Handels- und Konsumgiiter, Medien und Technologie
berat, sind Matrixstrukturen in Konzernen.

Greenberg Traurig starkt mit der Berufung von Dr. Daniel Benighaus
zum Partner die Branchengruppe Immobilienwirtschaft. Er berat nationale
und internationale Investoren bei Projektentwicklungen, Immobilientrans-
aktionen und im laufenden Assetmanagement. Ein Fokus seiner Tatigkeit
liegt in der Beratung von komplexen Projektentwicklungen wie zum Beispiel
bei Quartiersentwicklungen, Smart Buildings, Joint Ventures, Datenzentren
und Sanierungen. Uber eine besondere Expertise verfiigt er im Bereich des
Verkaufs von Projektentwicklungen im Forward Deal.

Der Beratungsschwerpunkt von Local Partnerin Natalie Hsiao liegt auf
komplexen Unternehmenstransaktionen, wobei sie vielfach fiir Private-
Equity- und Venture-Capital-Investoren tatig ist. Sie begleitet inshesondere
Transaktionen an der Schnittstelle von neuen Technologien mit etablierten
Industrien wie der Immabilienwirtschaft und dem Infrastrukturbereich. Zu-
dem berat sie chinesische Unternehmen bei M&A-Aktivitaten in Deutschland.
(tw)

Weibliches Trio bei Spiekermann:
Christina Sontheim-Leven neue Geschaftsfiihrerin

Bereits seit Anfang des Jahres verstarkt - wie erst jetzt
bekanntgeworden ist - Christina Sontheim-Leven die
Geschaftsfiihrung der Spiekermann GmbH Consulting
Engineers. Die bundesweit tatige Ingenieurgesellschaft
wird nunmehr von drei Geschaftsfiihrerinnen gefiihrt.
Christina Sontheim-Leven, Master of Laws in

Rechtsinformatik (LL.M.), macht seit Februar 2020 als Ge-
schaftsfiihrerin das weibliche Fiihrungstrio der Spiekermann GmbH komplett.
Die Juristin unterstiitzt somit Beate Clermont, Vorsitzende der Geschaftsfiih-
rung, und Silvia Furlan durch ihre juristische und kaufmannische Expertise.
Sontheim-Leven blickt auf iiber 15 Jahre Erfahrung als Rechtsanwaltin zu-
rick und kann auf ein umfassendes Know-how aus den bisherigen Positionen
als Chief Legal & Compliance Officer und Head of Legal zuriickgreifen. Sie ist

Christina Sontheim-Leven
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Zuletzt sammelte Sontheim-Leven Erfahrungen als Mitglied des Executive
Boards der Postcon Deutschland B.V. & Co. KG. Davor steuerte die Managerin
als Head of Legal Department die Rechtsabteilung der PVH Holdings GmbH &
Co. KG in Diisseldorf (Tommy Hilfiger/Calvin Klein) und war bereits bei Peek &
Cloppenburg sowie bei der METRO AG in der Handelswelt zu Hause. Sontheim-
Leven engagiert sich auBerdem als ehrenamtliche Richterin am Landesar-
beitsgericht in Diisseldorf und ist Aufsichtsratin, Mitglied beim Aufsichtsrate
Mittelstand in Deutschland e.V. (ArMID) sowie aktiv bei der Initiative Women
into Leadership e.V.

Wir freuen uns, dass wir mit Christina Sontheim-Leven eine duBerst viel-
seitige und erfahrene Juristin und Managerin an Board haben, die Expertise
aus den verschiedensten Wirtschaftszweigen mitbringt”, so Beate Clermont.
LIhre weitreichende Board-Level-Erfahrung sowie hohe strategische Organi-
sationskompetenz sind eine Bereicherung fiir die Spiekermann 6mbH Consul-
ting Engineers. Ein Schwerpunkt ihrer Arbeit bei uns wird die Digitalisierung
aller Beratungs-, Planungs- und Verwaltungsprozesse sein. Wir sind sicher,
dass sie Spiekermann mit der Umsetzung von Strategie, Changemanagement
und digitaler Transformation in einer sich schnell verandernden Branche
Stabilitat geben wird", so Clermont weiter.

Die Professionalisierung aller BIM-relevanten Planungsprozesse gehort
genauso dazu wie die parallel notwendige Organisationsentwicklung und die
Optimierung aller administrativen Unterstiitzungsprozesse. Die Funktionen
Recht, Compliance, IT, Personal, Recruiting, Marketing, Kommunikation und
ihre jeweiligen Schnittstellen im Unternehmen zahlen zu ihrer Verantwort-
lichkeit bei Spiekermann. (tw)
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Christoph Abel

IKB Deutsche
Industriebank AG,
Diisseldorf

Legal Counsel

christoph.abel@ikb.de

Dr. Conrad Albert

ProSiebenSat.1 Media SE,
Miinchen

Vorstand

conrad.albert@prosiebensat].com

Dr. Stefan Briigmann,
LL.M., MBA

Helaba Landesbank
Hessen-Thiiringen,
Frankfurt am Main

Chefsyndikus

stefan.bruegmann@helaba.de

Giovanni Brugugnone

Fresenius Medical Care AG
& Co. KGaA, CIPP/E,

Bad Homburg

Data Protection Officer,
Legal Counsel

giovanni.brugugnone@fmc-ag.com

Fritz Daube

Air Liquide,

Frankfurt am Main

Legal Counsel, Global E&C
Solutions Director,
Corporate Legal

fritz.daube@airliquide.com

Hans-Ulrich Dietz

Frankfurt School of Finance
& Management,

Frankfurt am Main/
Aschaffenburg

Lehrbeauftragter

dietz@lions-pompejanum.de

Dr. Stefan Fandel

Merck KGaA,
Darmstadt

Programm Lead Continuous
Performance Improvement

Dr. Michael Fischer

Jones Day,
Frankfurt am Main

Partner

Carsten Beisheim

Bird & Bird,
Diisseldorf

Rechtsanwalt

!\

Dr. Heiko Carrie

Robert Bosch France S.A.S.,

Saint-Ouen
Kaufmannischer Leiter

heiko.carrie@fr.bosch.com

Dirk Doppelhan

ALDB GmbH,
Berlin

Dr. Jorg Flatten

Schott AG,
Mainz

General Counsel/
Chief Compliance Officer

Peter Bokelmann
\ TRUMPF GmbH + Co. KG,
= ke Ditzingen
> ,: Leiter Zentralbereich Recht
und Gesellschaftspolitik

Py

peter.bokelmann@de.trumpf.com

Dr. Martin Dannhoff,
LL.M.

Bertelsmann SE & Co. KGaA,
BMG Music Publishing,
Giitersloh

Executive Vice President
Business & Legal Affairs

martin.dannhoff@bertelsmann.de

Dr. Jan Eckert

ZF Friedrichshafen AG,
Friedrichshafen

Vice President Corporate
Governance, Rechtswesen/
Legal Department

jan.eckert@zf.com

Dr. Till Friedrich

HSH Nordbank AG,
Kiel/Hamburg

Leitung Bank- und
Kapitalmarktrecht

stefan.fandel@merckgroup.com mrfischer@jonesday.com joerg.flatten@schott.com till.friedrich@hsh-nordbank.com
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Susanne Gellert, LL.M.

German American Chamber
of Commerce, Inc., New York

Rechtsanwaltin,
Head of Legal Department

sgellert@gaccny.com

=" Daniela Giinther
BENTELER Deutschland
GmbH, Paderborn

General Counsel,
Head of Insurances and

Financial Services Germany

daniela.guenther@benteler.com

Wolfgang Hecker

Bitburger Holding GmbH,
Bitburg

General Counsel und
Chief Compliance Officer

wolfgang.hecker@bitburger.de

Joachim Kampf

ECE Projektmanagement
6mbH & Co. KG, Hamburg

Abteilungsleiter Recht, Legal-
Transactions & Development,
Syndikusrechtsanwalt

joachim.kaempf@ece.com

N7 Michael H. Ghaffar,
LL.M. (NYU)

Molecular Health GmbH,
Heidelberg

Syndikusrechtsanwalt,
General Counsel

L PN

michael.ghaffar@molecularhealth.com

Hergen Haas

Heraeus Holding GmbH,
Hanau

General Counsel,
Heraeus Group

hergen.haas@heraeus.com

Cornelia Hornig

Infineon Technologies AG,
Neubiberg

-
— & Director Legal Department
Corporate Legal Counsel/
v A

Syndikusrechtsanwaltin

cornelia.hoernig@infineon.com

Dr. Christian Kaeser

Siemens AG,
Miinchen

Leiter Konzern-
steuerabteilung

christian.kaeser@siemens.com

Dr. Rolf Giebeler

Rheinmetall Aktien-
gesellschaft, Koln

Rechtsanwalt, Leiter
Zentralbereich Recht/
General Counsel

rolf.giebeler@rheinmetall.com

Dr. Ulrich Hagel

Bombardier Transportation
GmbH, Berlin

Head of Litigation
& General Counsel

ulrich.hagel@de.transport.bombardier.com

Anja Jahnel

Bayer AG, Sourcing,
Leverkusen

Manager, PRO BP Legal
- Global Legal Spend
Management

anja.jaehnel@bayer.com

Anja Kahle
Landkreis Ravensburg

Justiziarin,
Wirtschaftsbeauftragte

A

kahle.a@gmx.de

© KiW Bankengruppe. Fotograf: Thosten Futh
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Andrea Grassler

Vibracoustic GmbH,
Darmstadt

Senior Legal Counsel Europa,
Russland und Tiirkei

andrea.graessler@vibracoustic.com

Dr. Karsten Hardraht
KfW Bankengruppe,
Frankfurt am Main

Rechtsanwalt
(Syndikusrechtsanwalt),
Chefsyndikus

karsten.hardraht@kfw.de

Wiebke Jasper

TV NORD AG,
Hannover

Bereichsleiterin Recht

wjasper@tuev-nord.de

Dr. Donatus Kaufmann

thyssenkrupp AG,
Essen

Vorstand Recht und
Compliance

donatus.kaufmann@thyssenkrupp.com
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Jorg Kiefer

MAHLE GmbH,
Stuttgart

Corporate Legal Department
(cL)

joerg.kiefer@mahle.com

Helge Kohlbrandt

Nestlé Deutschland AG,
Frankfurt am Main

General Counsel,
Leiter Rechtsabteilung

helge.koehlbrandt@de.nestle.com

Dr. Andreas Krumpholz

PwC Strategy& (Germany)
GmbH, Miinchen

EMEA Consulting
R&Q Senior Director
Contracting

andreas.krumpholz@strategyand.pwc.com

Martin Mildner

Otto Group,
Hamburg

General Counsel,
Head of M&A

martin.mildner@ottogroup.com

Dr. Uta Klawitter

Audi AG,
Ingostadt

General Counsel

uta.klawitter@audi.de

Dr. André Kortgen
Thales Deutschland,
Ditzingen

General Counsel
Legal & Contracts

andre.koertgen@thalesgroup.com

Matthias Langbehn
Deutsche Lufthansa AG,
Miinchen

Leiter Recht Miinchen,
Legal Spend Manager
Konzern

matthias.langhehn@DLH.de

Dr. Reiner Miinker

Zentrale zur Bekdmpfung
unlauteren Wetthewerbs
Frankfurt am Maine. V.,
Bad Homburg v. d. H.
Geschaftsfiihrendes
Prasidiumsmitglied

muenker@wetthewerbszentrale.de

Dr. Jiirgen Klowait
Diisseldorf
Rechtsanwalt

j-klowait@hotmail.de

Georg Kordges, LL.M.

ARAG SE,
Diisseldorf

Leiter der Hauptabteilung
Recht

georg.kordges@arag.de

Carsten Liiers

Verizon Enterprise Solutions,
Frankfurt am Main

Managing Counsel EMEA

carsten.lueers@de.verizon.com

Dr. Stefan Naumann

Zalando SE,
A Berlin

Leiter Wirtschaftsrecht

stefan.naumann@zalando.de
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Carsten Knecht
MESSER GROUP GmbH,
Bad Soden am Taunus

Head of M&A Legal
& Group Legal Counsel

carsten.knecht@messergroup.com

Annette Kraus

Siemens AG,
Miinchen

Chief Counsel Compliance

annette.kraus@siemens.com

Matthias J. Meckert

PGIM Real Estate Germany
AG, Miinchen
Rechtsanwalt
(Syndikusrechtsanwalt),
Head of Legal, Prokurist

matthias.meckert@pgim.com

Dr. Klaus Oppermann

Volkswagen AG,
Wolfshurg

Gewerblicher Rechtsschutz

klaus.oppermann@volkswagen.de
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Kurt L. Frhr. von
Poelnitz, LL.M.
IBM Global Business

Services, Europe,
London

Senior Counsel

A7 e

vonpoelnitz@uk.ibm.com

Katrin Reichert

TARGOBANK AG,
Diisseldorf

Bereichsleitung/
Rechtsanwaltin

katrin.reichert@targobank.de

Giinther Sailer

HSE24, Home Shopping Europe
GmbH, Ismaning

General Counsel,
Geschaftsleitung Recht
und Compliance

g.sailer@hse24.de

Dr. David Schneider

Bayer AG,
Leverkusen

david.schneider@bayer.com

Melanie Poepping, MBA

Fresenius Medical
Care AG & Co. KGaA,
Bad Homburg v. d. H.

Head of Global Investigation

melanie.poepping@fmc-ag.com

Marcel Ritter

Telefdnica Germany,
Miinchen

| General Counsel
ad.h
-~

marcel.ritter@telefonica.com

Dr. Dierk Schindler,
M.LL. (Lund)

Robert Bosch GmbH,
Stuttgart, VP Corporate Legal
Services, Mobility Solutions,

Purchasing & Logistics
(C/LSM-SC)

dschindl@netapp.com

Frederick Schanig

Aareal Bank AG,
Wiesbaden

Head of Transaction

Advisory, Legal Counsel,
P hedl

frederick.schoenig@aareal-bank.com

Marcel Pordomm
Lufthansa Cargo AG,
Frankfurt am Main
General Counsel, Director
Legal and Political Affairs

marcel.pordomm@dth.de

Dr. Georg Riitzel

e-shelter services GmbH,
Frankfurt am Main

SVP Legal & Governance

georg.ruetzel@e-shelter.com

Tjerk Schlufter

Fresenius SE & Co. KGaA,
Bad Homburg

Head of Legal & Compliance
& Data Protection

tjerk.schlufter@fresenius.com

Jochen Scholten, MBA
(Mannheim, ESSEC)
SAP SE, Walldorf

Senior Vice President,
General Counsel,
Global Legal

jochen.scholten@sap.com
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Dr. Ute Rajathurai

Bayer Business
Services 6mbH,
Leverkusen

Attorney at Law

ute.rajathurai@bayer.com

Dr. Ulrich Rust, LL.M.

RWE Aktiengesellschaft,
Essen

Leiter Recht,
General Counsel

ulrich.rust@rwe.com

Christian Schmitz

Santander Consumer Bank
AG, Monchengladbach

Head of Corporate

—
‘ Secretariat & Legal Advisory

christian.schmitz@santander.de

Martin Stadelmaier

Flughafen Stuttgart GmbH,
Stuttgart

Leiter Recht, Compliance
und Versicherungen,
Datenschutzbeauftragter

stadelmaier@stuttgart-airport.com
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Christian Steinberger

VDMA,
Frankfurt am Main

Leiter Rechtsabteilung

christian.steinberger@vdma.org

Heiko Wendel

Fuchs Petrolub SE,
Mannheim

General Counsel,
VP Legal & Insurance/
Chief Compliance Officer

heiko.wendel@fuchs-oil.de

Katja Thiimmler,

MBA (Durham)

s.0liver Bernd Freier GmbH
& Co. KG, Wieshaden
Rechtsanwaltin, Deputy
Head of Legal

katja.thuemmler@de.soliver.com

Alexander Zumkeller

Bundesverband Arbeits-
rechtler in Unternehmen,
Miinchen

Président

alexander.zumkeller@bvau.de

Prof. Dr. Stefan Werner

Commerzbank AG,
Frankfurt am Main

Rechtsanwalt, Fachanwalt
fiir Steuerrecht, Syndikus

stefan.werner@commerzbank.com

Regina Thums

Otto Bock Holding
GmbH & Co. KG,
Duderstadt

Head of Legal Department

regina.thums@ottobock.de

Arne Wittig

thyssenkrupp AG,
Essen

General Counsel Germany
Head of Corporate
Center Legal

arne.wittig@thyssenkrupp.com

Deutscher
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Dr. Klaus-Peter Weber,
LL.M.
Innio Group, Jenbach (Tirol)

Executive General Counsel
und Chief Compliance Officer

klaus-peter.weber@ge.com

Dr. Philipp Wdsthoff

Hauck & Aufhduser
d Privatbankiers KGaA,
Frankfurt am Main

: Real Assets Deutschland,
‘ 1f'-~. Abteilungsdirektor

philipp.woesthoff@hauck-aufhaeuser.de
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Arnold &Porter

Arnold & Porter

Ingrid M. Kalisch und Dr. Martin Weger
Bockenheimer LandstraBe 25

60325 Frankfurt am Main

Telefon: 069 254 94-0
ingrid.kalisch@arnoldporter.com
martin.weger@arnoldporter.com
www.arnoldporter.com

HAVER & MAILANDER

RECHTSANWALTE

HAVER & MAILANDER
Rechtsanwilte

Dr. Ulrich Schnelle, LL.M.
Lenzhalde 83-85

70192 Stuttgart

Telefon: 07 11227 44-27
us@haver-mailaender.de
www.haver-mailaender.de

r reuschlaw

Legal Consultants

reuschlaw Legal Consultants
Reusch Rechtsanwalts-
gesellschaft mbH

Philipp Reusch

Rosenthaler Strafle 40-41
10178 Berlin

Telefon: 030 233 28 95-0
p.reusch@reuschlaw.de
www.reuschlaw.de

BEITEN
BURKHARDT

BEITEN BURKHARDT
Rechtsanwaltsgesellschaft mbH
Markus Kiinzel

Ganghoferstr. 33

80339 Miinchen

Telefon: 089 350 65-11 31
markus.kuenzel@bblaw.com
www.beitenburkhardt.com

HEUSSEN

Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

Heussen
Rechtsanwaltsgesellschaft mbH
Dr. Jan Dittmann

Brienner Strafle 9

80333 Miinchen

Telefon: 089 290 97-0
jan.dittmann@heussen-law.de
www.heussen-law.de

Roédl & Partner

Rddl Rechtsanwaltsgesellschaft
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