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Vergleichsweise gelassen reagieren bis-
her die Initiatoren von Immobilienfonds.
Sie haben oft Fonds im Angebot, die im
Ausland investiert haben und deswegen
steuerlich bevorzugt bleiben. AuBerdem
achten die Emissionsh#user auch bei den
deutschen Immobilienfonds seit einigen
Jahren verstarkt auf Rendite, auch wenn
die Konjunkturflaute bei vielen Beteili-
gungen Spuren hinterlassen hat. Die ho-
hen Leerstande und gesunkenen Mieten
machen Investitionen in Gewerbeobjek-
te momentan oft wenig lukrativ. Das An-

gebotsvolumen in diesem Segment wer- -

de wohl stabil bleiben, sagt Kastell.

Milliarden fiir den Staat

Wenig verwunderlich, dass gerade die
Anbieter von Medienfonds am lautesten
schimpften. Tausende Arbeitsplitze wiir-
den vernichtet, lieBen sie in Mitteilungen
verlauten, als iiber das Streichen der
Steuervorteile diskutiert wurde. Ob die
Zahlen stimmen, ist zweifelhaft, denn
viele Politiker drgerten sich vor allem da-
ritber, dass die Initiatoren vorzugsweise

ufnahmen wie hier in Babelsberg kiinftig Gewinn

Foto: Caro/Blume

Filme im Ausland finanzierten und das
eingesammelte Geld nicht in die deut-
sche Filmindustrie floss. Unter anderem
deshalb verabschiedeten Kabinett, Bun-
destag und Bundesrat schlieflich im Eil-
tempo die Gesetzesédnderung, die Bund,
Lander und Gemeinden im kommenden
Jahr Mehreinnahmen von 550 Millionen
Euro bescheren soll. Bis 2008 soll der Be-
trag auf etwa 2,1 Milliarden steigen.

Fir Turbulenzen hatte auch gesorgt,
dass die Streichung riickwirkend ge-
schah. Das rot-griine Bundeskabinett
hatte sich bereits am 10. November mit
dem Vorhaben befasst, die steuerliche Be-
glnstigung ab dem 11. November abzu-
schaffen, war aber am Einspruch des da-
maligen Umweltministers Jiirgen Trittin
(Griine) gescheitert. Das neue Kabinett
behielt den Stichtag bei, was Griine und
Vertreter der Fondsbranche als Vertrau-
ensbruch kritisierten. Bereits im Friih-
jahr 2005 hatte es in der Branche heftige
Turbulenzen gegeben. Damals scheiterte
die Regierung mit dem Vorhaben nach
Ankiindigung der Neuwahlpline.

Immobilien-Kaufer
enttauscht

Bundesgerichtshof urteilt
zugunsten der Banken

dku Miinchen — Anleger, die mit so ge-
nannten Schrottimmobilien viel Geld ver-
loren haben, haben vor dem Bundesge-
richtshof (BGH) eine Niederlage erlitten.
Mit zwei am Dienstag verdffentlichten
Urteilen hob der elfte Zivilsenat die anle-
gerfreundlichen Entscheidungen der Vor-
instanz auf und verwies die Verfahren
zur erneuten Verhandlung an das Ober-
landesgericht Braunschweig zuriick. , Da-
mit bestatigt der elfte Senat seine bisheri-
ge bankenfreundliche Rechtsprechung in
Sachen kreditfinanziertem Schrottimmo-
bilienkauf“, sagt der Tiibinger Anwalt

Andreas Tilp, dessen Kanzlei zahlreiche |

geschidigte Anleger in diesem Bereich
vertritt. Unter Schrottimmobilien ver-
steht man Wohnungen, die Vermittler vor
allem in den neunziger Jahren mit Steuer-
ersparnissen und hohen Renditeaussich-
ten angepriesen haben und die sich im
Nachhinein als véllig iiberteuert heraus-
stellten. Verbraucherschiitzer schitzen,
dass bundesweit mindestens 300 000 An-
leger betroffen sind. Da die Kaufvertrige
meist zu 100 Prozent per Kredit finan-
ziert wurden, stehen die Kiufer heute vor
einem riesigen Schuldenberg. Am liebs-
ten wiirdeni sie der Bank die Wohnung

ibergeben und aus ihren Kreditverpflich-.

tungen entlassen werden.

Streit zwischen den Senaten

Hoffnungen hatte ihnen im Juni ver-
gangenen Jahres der zweite Zivilsenat
des BGH gemacht. Er ist zustindig,
wenn die Kdufer nicht direkt eine Woh-
nung erworben, sondern stattdessen An-
teile an einem Immobilienfonds gekauft
haben. Auch bei solchen Féllen haben An-
leger viel Geld verloren. Haufig kam es
vor, dass sie Vertrige nicht selbst unter-
schrieben haben, sondern dafiir einen
Treuh&nder bevollméchtigen mussten,

der von den Fonds ausgesucht war. Die .

Vollmachten sind nach Auffassung des
zweiten Senats zumindest dann nichtig,
wenn —wie liblich — der Treuhinder kein

Rechtsanwalt ist und keine Erlaubnis -

zur Besorgung von Rechtsangelegenhei-
ten hat. Der Kliger brauchte deshalb
sein Darlehen nicht weiter zuriickzuzah-
len und durfte gezahltes Geld zuriickver-
langen (Aktenzeichen: II ZR 393/02).
Der elfte Senat dagegen hat mehrfach
anders entschieden und diese Rechtspre-
chung jetzt noch einmal bekraftigt. Auch
in den beiden bei ihm anhéngigen Fillen
hatten die Klager eine Steuerberatungs-
gesellschaft bevollméchtigt, den Kauf
der Wohnungen vorzubereiten und abzu-
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| Nach der Abschaffung der Steuervorteile.
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BORSE UND FINANZEN

'~ Fondsanbieter suchen neue GesChéiftsmOﬁ

Rendite spielt kiinftig entscheidende Rolle / Gesellschaften werden ,sicher neue Mdoglichkeiten flr Steuerspa

Miinchen - Die Anbieter von geschlosse-
nen Fonds missen sich 2006 neu orientie-
ren, denn in diesem Jahr wurden Steuer-
vorteile gestrichen. Die Emissionshiuser
mussen Kinftig Produkte auf den Markt
bringen, bei denen die Rendite wichtiger
ist als der Steuerspareffekt. Einige Anbie-
ter diirften sich zurlickziehen.

Von Simone Gréneweg

Die Anbieter von geschlossenen Fonds
haben ein turbulentes Jahr hinter sich ge-
bracht. Im Dezember setzten die Politi-
kerihrelang gehegten Plane um und stri-
chen die Steuervorteile fiir diese Beteili-
| gungen riickwirkend zum 11. November
| 2005. Ab diesem Termin sollen Anleger,
| die neu in geschlossene Fonds investie-
ren, Verluste daraus nicht mehr steuer-
sparend mit Gewinnen aus anderen Quel-
len verrechnen diirfen. Betroffen sind al-
le Fonds mit Verlustzuweisungen von
| mehr als zehn Prozent — und das sind so
| gut wie alle.

Das kommende Jahr diirfte deshalb
| ebenfalls turbulent werden. Denn ohne
| die steuerliche Attraktivitit fehlt den
Vermittlern das entscheidende Verkaufs-

nem Medien-, Windpark- oder Immobi-
lienfonds war bei Spitzenverdienern vor
allem eine beliebte Methode, um die eige-

sammelten die Gesellschaften im vergan-
genen Jahr fast 13 Milliarden Euro bei
deutschen Anlegern ein. Diese Umsitze
wird es wohl nicht mehr geben.

Begehrte Schiffsfonds

Die Anbieter der Beteiligungen miis-
sen sich deshalb kiinftig auf die Rendite
konzentrieren. Vor allem die Initiatoren
von Medien- und Erneubare-Ernergie-
Fonds miissen umstellen. ,Diese beiden
Segmente sind besonders stark von den
Anderungen betroffen®, sagt Peter Kas-
tell, Geschaftsfithrer des Analysehauses
- Fondsmedia. Bei diesen Fonds fielen die
- Verlustzuweisungen sehr hoch aus. , Der
~eine oder andere wird wahrscheinlich
l aufgeben und sich vom Markt zuriickzie-
% hen“, sagt der Fondsanalyst Stefan Lo-
- wer. Vor allem Gesellschaften, die be-
- reits ausreichend Fonds platziert hitten,
'- konnten unter Umstidnden auch mit de-
:
|
|

. ren Verwaltung Geld verdienen.
. Aber: ,Die Anbieter werden sicher
- auch neue Moglichkeiten fiir Steuerspa-
rer suchen®, prognostiziert Josef Brand-
maier aus dem Medienteam der HypoVer-
 einsbank. Schon in den vergangenen
- zwei Jahren waren Schiffsfonds bei Anle-
. gern besonders begehrt. ,Interessant
' macht diese Beteiligungen auch in Zu-
 kunft sicher .die Tonnagesteuer”, sagt

argument. Der Kauf eines Anteils an ei--

ne Steuerlast zu senken. Auf diese Weise

Mediehfonds miissen sich umstellen und mit der Finanzierung von Filmaufnahmen wie hier in Babels

machen, weil Investoren die Verlustzuweisungen nicht mehr nutzen kénnen.

Analyst Lower. Nicht die Gewinne oder
Verluste eines Schiffes werden besteu-

‘ert, sondern pauschal die GréBe des

Schiffsraums. Wer mit Frachtern hohe
Gewinne macht, zahlt trotzdem nur, die
niedrige Pauschalsteuer, die eingefiihrt
wurde, damit deutsche Reeder ihre bis-
her im Ausland registrierten Schiffe wie-
der zurtickflaggen. Der Zielmarkt kénn-
te sich allerdings negativ entwickeln.
,2Die Charterraten sind auf Talfahrt.
Schiffe, die nun platziert werden, sind
teilweise sehr teuer eingekauft worden*,
sagt Lower. Die negativen Meldungen
wiirden sich wahrscheinlich hdufen und
die Platzierung behindern, spekuliert
der Fachmann fiir geschlossene Fonds.

»Der Anteil der Private-Equity-
Fonds, die vermégensverwaltend konzi-
piert sind, diirfte auch zunehmen*, sagt
Lower. Diese Beteiligungen sind momen-
tan steuerlich noch interessant. Allér-
dings sei auch das nur eine Frage der
Zeit, schlieBlich planten die Politiker
dort auch Anderungen, warnen die Ex-
perten.

Vergleichsweise gelassen reagieren bis-
her die Initiatoren von Immobilienfonds.
Sie haben oft Fonds im Angebot, die im
Ausland investiert haben und deswegen
steuerlich bevorzugt bleiben. AuBlerdem
achten die Emissionshiuser auch bei den
deutschen Immobilienfonds seit einigen
Jahren verstarkt auf Rendite, auch wenn
die Konjunkturflaute bei vielen Beteili-
gungen Spuren hinterlassen hat. Die ho-
hen Leerstande und gesunkenen Mieten
machen Investitionen in Gewerbeobjek-
te momentan oft wenig lukrativ. Das An-

gebotsvolumen in diesem Segment wer- -

de wohl stabil bleiben, sagt Kastell.

Milliarden fiir den Staat

Wenig verwunderlich, dass gerade die
Anbieter von Medienfonds am lautesten
schimpften. Tausende Arbeitspléitze wiir-
den vernichtet, lieBen sie in Mitteilungen
verlauten, als liber das Streichen der
Steuervorteile diskutiert wurde. Ob die
Zahlen stimmen, ist zweifelhaft, denn
viele Politiker 4rgerten sich vor allem da-
riitber, dass die Initiatoren vorzugsweise
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Miinchen - Die Anbieter von geschlosse-
nen Fonds mlssen sich 2006 neu orientie-
ren, denn in diesem Jahr wurden Steuer-
vorteile gestrichen. Die Emissionshéuser
missen Kunftig Produkte auf den Markt
bringen, bei denen die Rendite wichtiger
ist als der Steuerspareffekt. Einige Anbie-
ter dirften sich zurtickziehen.

Von Simone Groneweg

Die Anbieter von geschlossenen Fonds
haben ein turbulentes Jahr hinter sich ge-
bracht. Im Dezember setzten die Politi-
kerihrelang gehegten Plane um und stri-
chen die Steuervorteile fiir diese Beteili-
gungen riickwirkend zum 11. November
2005. Ab diesem Termin sollen Anleger,
die neu in geschlossene Fonds investie-
ren, Verluste daraus nicht mehr steuer-
sparend mit Gewinnen aus anderen Quel-
len verrechnen diirfen. Betroffen sind al-
le Fonds mit Verlustzuweisungen von
mehr als zehn Prozent — und das sind so
gut wie alle.

Das kommende Jahr dirfte deshalb
ebenfalls turbulent werden. Denn chne
die steuerliche Attraktivitit fehlt den
Vermittlern das entscheidende Verkaufs-
argument. Der Kauf eines Anteils an ei-
nem Medien-, Windpark- oder Immobi-
lienfonds war bei Spitzenverdienern vor
allem eine beliebte Methode, um die eige-

sammelten die Gesellschaften im vergan-
genen -Jahr fast 13 Milliarden Euro bei
deutschen Anlegern ein. Diese Umsitze
wird es wohl nicht mehr geben.

Begehrte Schiffsfonds

Die Anbieter der Beteiligungen miis-
sen sich deshalb kiinftig auf die Rendite
konzentrieren. Vor allem die Initiatoren
von Medien- und Erneubare-Ernergie-

Nach der.Abschaffung der Steuervorteile

Fondsanbieter suchen neue Geschiftsmodelle

Rendite spielt kiinftig entscheidende Rolle / Gesellschaften werden ,,sicﬁer neue Mdglichkeiten fiir Steuersparer suchen®
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her die Initiatoren von Immobilienfonds.
Sie haben oft Fonds im Angebot, die im
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ingen, bei denen die Rendite wichtiger
als der Steuerspareffekt. Einige Anbie-
diirften sich zuriickziehen.

Von Simone Groneweg

Die Anbieter von geschlossenen Fonds
ben ein turbulentes Jahr hinter sich ge-
acht. Im Dezember setzten die Politi-
rihrelang gehegten Pline um und stri-
n die Steuervorteile fiir diese Beteili-
ngen riickwirkend zum 11. November
5. Ab diesem Termin sollen Anleger,
L neu in geschlossene Fonds investie-
1, Verluste daraus nicht mehr steuer-
wrend mit Gewinnen aus anderen Quel-
 verrechnen diirfen. Betroffen sind al-
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Jas kommende Jahr diirfte deshalb
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ument. Der Kauf eines Anteils an eij-
1 Medien-, Windpark- oder Immobi-
fonds war bei Spitzenverdienern vor
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>teuerlast zu senken. Auf diese Weise
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gehrte Schiffsfonds

le Anbieter der Beteiligungen miis-
sich deshalb kiinftig auf die Rendite
zentrieren. Vor allem die Initiatoren
Medien- und Erneubare-Ernergie-
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crungen betroffen®, sagt Peter Kas-
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Ismedia. Bei diesen Fonds fielen die
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oder andere wird wahrscheinlich
cben und sich vom Markt zuriickzie-
, sagt der Fondsanalyst Stefan Lo-
Vor allem Gesellschaften, die be-
ausreichend Fonds platziert hitten,
ten unter Umstinden auch mit de-
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er: ,Die Anbieter werden sicher
neue Moglichkeiten fiir Steuerspa-
ichen®, prognostiziert Josef Brand-
"aus dem Medienteam der HypoVer-
ank. Schon in den vergangenen
Jahren waren Schiffsfonds bei Anle-
besonders begehrt. ,Interessant
| diese Beteiligungen auch in Zu-

Medienfonds miissen sich

Analyst Léwer. Nicht die Gewinne oder
Verluste eines Schiffes werden besteu-
ert, sondern pauschal die GréBe des
Schiffsraums. Wer mit Frachtern hohe
Gewinne macht, zahlt trotzdem nur, die
niedrige Pauschalsteuer, die eingefiihrt
wurde, damit deutsche Reeder ihre bis-
her im Ausland registrierten Schiffe wie-
der zuriickflaggen. Der Zielmarkt kénn-
te sich allerdings negativ entwickeln.
»Die Charterraten sind auf Talfahrt.
Schiffe, die nun platziert werden, sind
teilweise sehr teuer eingekauft worden®,
sagt Lower. Die negativen Meldungen
wiirden sich wahrscheinlich hiufen und
die Platzierung behindern, spekuliert
der Fachmann fiir geschlossene Fonds.

»2Der Anteil der Private-Equity-
Fonds, die vermégensverwaltend konzi-
piert sind, diirfte auch zunehmen*“, sagt
Léwer. Diese Beteiligungen sind momen-
tan steuerlich noch interessant. Aller-
dings sei auch das nur eine Frage der
Zeit, schlieBlich planten die Politiker
dort auch Anderungen, warnen die Ex-
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Filme im Ausland finanzierten und das
eingesammelte Geld nicht in die deut-
sche Filmindustrie floss. Unter anderem
deshalb verabschiedeten Kabinett, Bun-
destag und Bundesrat schlieBlich im Eil-
tempo die Gesetzesiinderung, die Bund,
Léander und Gemeinden im kommenden
Jahr Mehreinnahmen von 550 Millionen
Euro bescheren soll. Bis 2008 soll der Be-
trag auf etwa 2,1 Milliarden steigen.

Fur Turbulenzen hatte auch gesorgt,
dass die Streichung riickwirkend ge-
schah. Das rot-griine Bundeskabinett
hatte sich bereits am 10. November mit
dem Vorhaben befasst, die steuerliche Be-
glinstigung ab dem 11. November abzu-
schaffen, war aber am Einspruch des da-
maligen Umweltministers Jiirgen Trittin
(Griine) gescheitert. Das neue Kabinett
behielt den Stichtag bei, was Griine und
Vertreter der Fondsbranche als Vertrau-
ensbruch kritisierten. Bereits im Friih-
jahr 2005 hatte es in der Branche heftige
Turbulenzen gegeben. Damals scheiterte
die Regierung mit dem Vorhaben nach
Ankindigung der N euwahlpline.

Mit zwei am Dienstag veréffentli
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einem riesigen Schuldenberg. Am lig
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Streit zwischen den Senate
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nung erworben, sondern stattdessen /
teile an einem Immobilienfonds geka
haben. Auch bei solchen Fillen haben y
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schrieben haben, sondern dafiir ein
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hatten die Klager eine Steuerberatungs
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der Wohnungen vorzubereiten und abzu
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