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Meiner Meinung nach...

Ein Mammut-Prozess ist beendet. Nach 46 Verhandlungstagen und mehr als zwei
Jahren Untersuchungshatft fir den ehemaligen Geschéftsfiihrer des Medienfondsiniti-
ators VIP, Andreas Schmid, sprach Richterin Huberta Knoringer vor wenigen Ta-
gen die Urteile: Sechs Jahre fiir Schmid und zwei Jahre auf Bewahrung fir den Mit-
angeklagten Andreas Grosch. Das Gericht sah den Vorwurf der Steuerhinterziehung
bewiesen. Die Angaben in den Steuererklarungen seien falsch, da nur 20 Prozent fir
Filme verwandt, 80 Prozent aber wie Festgeld bei einer Bank hinterlegt wurden.

Die Urteile sind gesprochen, Fragen bleiben offen. Einzel- oder Prézedenzfall? So
mancher Filmfondsinitiator wird nachts dartiber griibeln. Darauf lasst die hohe Zahl
der beobachtenden Rechtsanwaélte schliel3en, wie unsere Mitarbeiterin Beatrix Bou-
tonnet berichtet. Sie hat vom ersten Verhandlungstag an den Prozess vor der vierten
Strafkammer des Landgerichts Miinchen | verfolgt. Die Richter dort haben nun den
Kopf frei, um den nachsten Fall zu prufen. Im Mittelpunkt stehen die Manager des
Pleite gegangenen Immobilienfondsanbieters Falk. Die Staatsanwaltschaft legt ihnen
unter anderem Betrug und Untreue zur Last.

Sind geschlossene Immobilienfonds ein Auslaufprodukt? Das zumindest behaupteten
so manche Teilnehmer der REIT-Konferenz von Management Circle in Frankfurt.
Meiner Meinung nach ist das jedoch nur Dampfgeplauder. Der geschlossene Fonds
wird weiter seine Berechtigung haben - auch wenn zwei Initiatoren ihre friheren
Fonds umgewandelt haben und demnéchst an die Bérse bringen wollen, Fair Value
(IC Immobilien) sogar noch in diesem Jahr. Prime Office (DCM) will damit noch bis
zum kommenden Jahr warten. Auffallig ist: Zwei Fondsinitiatoren setzen auf den
REIT, verfolgen aber bei ihren Planen zwei komplett verschiedene Konzepte und
schatzen auch die Markte komplett unterschiedlich ein.

Steuerlich ist der Reiz geschlossener Immobilienfonds weitgehend verloren. Daftr
ergeben sich bei anderen Investitionen neue Mdglichkeiten. Unser Steuer-Experte
Robert Kracht hat genau im Gesetz nachgelesen und festgestellt, dass der Verkauf
von Containern, Flugzeugen und anderen Leasinggutern kiinftig zu Spekulationsver-
lusten fuhrt, die steuerlich verrechenbar werden. Aus dieser Konstellation sollten sich
doch neue Konzepte fir Publikumsfonds ergeben.

Viel Spal3 beim Lesen
Markus Gotzi

Chefredakteur
Der Fondsbrief




IVG
Gurke ist gegessen

Zwei Monate hat es gedauert,
dann war der 1VG-Fonds
»EuroSelect 14 komplett
platziert. Deutsche und
Dresdner Bank hatten die
,Gurke* in London mit ei-
nem Eigenkapitalvolumen
von 156 Millionen Pfund
(224 Millionen Euro) unter
sich aufgeteilt. VG rechnet
damit, in diesem Jahr tber
400 Millionen Euro zu plat-
zieren. Im vergangenen Jahr
waren es 252 Millionen.

Delbriick
Bethmann Maffei

Holz und Mittelstand

An einem Teakholz-Fonds in
Costa Rica beteiligen sich
Anleger ab 10.000 Euro.
Anbieter ist Initiator Del-
brick Bethmann Maffei,
ein Unternehmen der Bank
ABN Amro. Partner ist die
osterreichische Teak Holz
International AG (THI
AG) mit Sitz in Linz. Fur
den Fonds werden bereits
bestehende Plantagen erwor-
ben und mit dem Know How

der THI AG kultiviert. Nach |
dem dritten Jahr sollen Inves-

toren mehr als zehn Prozent
jahrlich bekommen.

An zwei Zielfonds beteiligt
sich das Private-Equity-
Angebot ,,Zukunft Mit-
telstand*. Geplant sind In-
vestitionen im deutsch spra-
chigen Raum. Die Ertrage
werden uber den Verkauf der
Unternehmen erwirtschaftet
und sollen nach IRR-
Methode eine Rendite von
zwolf Prozent erreichen.
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»Investition in Wissen bringt die besten Zinsen*

Landkreis Offenbach zahlt 30 Jahre lang Miete im Fonds von Hannover Leasing

+Eine Investition in Wissen bringt immer noch die besten Zinsen." Ein Zitat von Benja-
min Franklin, US-Prasident, Okonom und Naturforscher (1707 bis 1790), dessen Ge-
sicht immerhin die 100-Dollar-Note pragt. Sein Spruch passt auch zum aktuellen Im-
mobilienfonds von Hannover Leasing. Zeichner des , Substanzwerte Deutschland
3“ beteiligen sich ab 15.000 Euro an einem Bildungszentrum in Dreieich nahe Frank-
furt. Der Landkreis Offenbach am Main zahlt fast 30 Jahre lang die kompletten Ein-
nahmen des Fonds. Auf der Ertragsseite diirften Uberraschungen daher ausbleiben.

Objekte: Das Haus des Lebenslangen Lernens (HLL) fuhrt verschiedene Schul-,
Bildungs- und Betreuungsformen auf einem Campus zusammen. Hier lernen kiinftig
Kinder, Berufsanfanger, Fachleute, Volkshochschiler, Studenten und Rentner, denn
das Zentrum ist unter anderem Schule, Abendgymnasium, Musikschule und Kommu-
nales Dienstleistungszentrum fur Arbeit. Bis 2008 entstehen zu einem garantierten
Festpreis Neubauten mit drei bis fiinf Geschossen, ein Parkhaus und eine Sporthalle.
Bestehende Gebaude werden saniert. Die Schule kostete den Fonds 62,2 Millionen
Euro, das gesamte Investitionsvolumen inklusive Erwerbs- und Fondskosten sum-
miert sich auf knapp 68 Millionen Euro. Anleger beteiligen sich mit 17,6 Millionen Eu-
ro, die Darlehen sind rund 50 Millionen Euro schwer.

Einnahmen: Das eigentliche Asset des Fonds. Anleger kaufen mit diesem Fonds
den Mietvertrag mit dem Landkreis Offenbach. Der Kontrakt l1auft knapp 30 Jahre und
sichert dem Fonds in den ersten Jahren Ertrage in H6he von 3,8 Millionen Euro. Auf
dieser Basis ergibt sich ein Kaufpreisfaktor von 16,5 Jahresmieten. Kein Sonderange-
bot, aber ein typisches Beispiel fiir aktuelle Immobilienpreise in Deutschland.

Kalkulation: Die Prognose endet 2023. Anschlief3end soll das Objekt verkauft wer-
den. Ein durchaus realistisches Szenario, denn der Mietvertrag mit der Kommune
lauft dann noch rund 14 Jahre. Hannover Leasing rechnet mit einem Verkaufsfaktor
von 14,5 Jahresmieten, die
4 dann durch die Inflation be-
' dingt rund 21 Prozent hoher
" sein sollen als zu Beginn der
Laufzeit. Anleger sollen aus
dem Verkauf einen Anteil
von 103 Prozent erhalten.
Lauft alles wie kalkuliert,
kommen die Zeichner so auf
eine Verzinsung von jahrlich
5,3 Prozent nach Steuern.
Kann die Immobilie nur zum
Faktor von 14 Jahresmieten
veréauf3ert werden, sinkt die
Verzinsung auf lediglich 4,5
Prozent.

Da stellen wir uns mal janz dumm... Lebenslanges Lernen liegt im
Trend, so wie bei Heinz Rihmann im Film ,Die Feuerzangenbowle®.

Ausschittungen: Fondszeichner bekommen in den ersten Jahren 5,5 Prozent, spé-
ter bis zu sieben Prozent. Das gelingt jedoch nur, weil Hannover Leasing bei der Til-
gung knausert. Erst ab 2016 zahlt der Fonds seine Darlehen zuriick, und auch das
nur zurtickhaltend. Bis zum geplanten Verkauf der Immobilien im Jahr 2023 tilgt er
knapp sechs Prozent der Kredite. Doch mit dieser Strategie befindet sich Hannover
Leasing in guter Gesellschaft. Kaum ein Immobilienfonds, der nicht an der Stell-



Hamburg Trust

Premiere platziert

Seinen ersten geschlossenen
Immobilienfonds hat das
Emissionshaus Hamburg
Trust platziert. Der Fonds
»,Domicilium* investiert
knapp 51 Millionen Euro in
zwei Neubau-Wohnanlagen
im Minchner Staddtteil
Kirchtrudering.

Mit der New Yorker Para-
mount Group hat Hamburg
Trust ein Joint Venture ge-
schlossen, um US-Immo-
bilienfonds als Private Place-
ments zu initiieren.
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schraube Darlehen dreht. Andere Initiatoren nehmen zinsgunstige, aber wahrungsris-
kante Hypotheken im Schweizer Franken auf oder vereinbaren eine hohe Zinsvoraus-
zahlung, um die laufenden Konditionen niedrig zu rechnen. Darauf verzichtet Hanno-
ver Leasing. Dennoch hat der Initiator vergleichsweise glinstige Zinsen von 5,02 Pro-
zent Uber 30 Jahre ausgehandelt. Weil ein kommunaler Mieter fur sichere Einnahmen
sorgt, bleiben die Banken genlgsam. Sind die Kreditzinsen beim geplanten Verkauf
2023 noch immer niedriger als marktublich, wird der Fonds das Darlehen mit verkau-
fen, was ein weiterer Anreiz fir spatere Erwerber sein kann.
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Weiche Kosten: Bezogen auf die Gesamtinvestition sind die Ausgaben fir Konzepti-
on, Marketing, Platzierungsgarantie und Vertriebsprovisionen mit knapp acht Prozent
eine relativ niedrige GréRe. Umgerechnet auf das Emissionskapital liegen sie mit
rund 28 Prozent allerdings Giber dem Durchschnitt.

Anbieter: Hannover Leasing zahlt zu den namhaften Fondsinitiatoren. Rund 37.000
Anleger haben 7,8 Milliarden Euro Eigenkapital investiert und ihre Entscheidung sel-
ten bereut. Gesellschafter des Unternehmens sind die Landesbank Hessen-
Thiringen Girozentrale mit 75 Prozent und das Management mit 25 Prozent.

Steuern: Verlustzuweisungen aus geschlossenen Immobilienfonds gehéren der Ver-
gangenheit an. Die Abschreibungen werden in den ersten Jahren mit den Einnahmen
verrechnet. Erst ab 2015 fallen geringfiigige Steuern auf die Ertrage an.

Meiner Meinung nach... Anleger kaufen einen langfristigen Mietvertrag mit dem
Landkreis Offenbach. Er ist Nutzer eines Bildungszentrums in Dreieich bei Frankfurt.
Die Kalkulation erscheint realistisch, ebenso der spatere Verkauf. Mit einem dann
noch lang laufenden Vertrag dirfte das Objekt fir andere Investoren interessant sein.

Lloyd Fonds



Wolbern Invest

Europa im Fokus

Woélbern Invest hat den
groRten Fonds der Firmenge-
schichte geschlossen. Anle-
ger zeichneten Anteile am
,,Frankreich 04* in Hohe
von 181 Millionen Euro.

Mit dem Dachfonds
,»Europa 01 Value Portfo-
lio* setzt Wélbern seine Stra-
tegie fort. Er beteiligt sich an
drei Zielfonds, die das Kapi-
tal in Buros, Einzelhandels-
immobilien und Lagerhallen
in West-, Zentral- und Ost-
europa anlegen.
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Von Robert Kracht, Steuerfachjournalist

Neuer Steuerkick fur Leasingfonds

Gesetzesanderung: Spekulationsverluste sind steuerlich verrechenbar

Mit Einfihrung der Abgeltungsteuer verlangert sich vielfach unbemerkt die Spekulati-
onsfrist von zwolf Monaten auf zehn Jahre. Das betrifft Wirtschaftsguter, mit denen
zumindest in einem Jahr Einkinfte erzielt werden. Hierbei geht es in erster Linie um
die private Vermietung beweglicher Gebrauchsgiiter im Rahmen einer Vermdgens-
verwaltung. Laut Gesetzesbegriindung sollen hiermit insbesondere Leasingfonds ge-
troffen werden, die ihren Anlegern derzeit noch steuerfreie Verkaufsgewinne nach
Ablauf der einjahrigen Haltefrist bescheren. Das soll kiinftig nicht mehr méglich sein,
werden doch auch Boérsengeschafte unabhangig von der Haltedauer besteuert. Doch
beim genaueren Hinsehen entpuppt sich diese eher versteckte Anderung als positiver
Faktor. Der Fiskus hat es bewusst so gewollt, und kaum jemandem ist es aufgefallen.
Denn nunmehr fihrt der Verkauf von Containern, Flugzeugen und anderen Lea-
singgutern zu Spekulationsverlusten, die steuerlich verrechenbar werden.

Wie denn das, l6sen doch Immobilienverkdufe innerhalb von zehn Jahren meist Spe-
kulationssteuer aus? Ein winziger Passus im Gesetz bringt das neue Minuspotential.
Paragraf 23 Absatz 3 Satz 4 Einkommensteuergesetz besagt, dass dem Verkaufs-
erlds lediglich der ehemalige Einstandspreis gegeniiber gestellt wird. Da Flieger oder
Behalter nach rund zehn Jahren nicht mehr die Anschaffungskosten bringen, fuhrt
das Geschéaft in der Regel steuerlich zu roten Zahlen und im Extremfall sogar zu ei-
nem Totalverlust. Bei Immobilienfonds gilt ein zusatzlicher Gesetzespassus, wonach
die bislang geltend gemachten Abschreibungen wieder riickgangig gemacht werden
missen und der Buchwert dem Verkaufspreis gegentber gestellt werden muss.

IVG Immobilien AG
ISIN DEOOO06205701
www.ivg.de

Fokussiert

Biliroimmobilien in europaischen Metropolen

Kraftvoll

Uber 19 Mrd. € verwaltetes Immobilienvermdgen

Strukturiert

Investment, Fonds, Development, Kavernen

pam—
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Das gleiche Ergebnis lasst sich auch mit Flugzeugleasing erzielen, allerdings
werden die Flieger tber zwdlf Jahre abgeschrieben. Sofern der Fonds seinen Be-
stand an Airbus oder Boeing nach knapp zehn Jahren verkauft, ist die planméaRige
Nutzungsdauer noch nicht abgelaufen. Um keine gewerbliche Einstufung zu riskieren,
muss der Fonds bis zur VerauRerung bereits Uberschiisse aus Leasingraten minus
Abschreibungen und laufenden Kosten erzielt haben. Bei den rosigen Wirtschaftsaus-
sichten wird ihm das aber nicht schwer fallen.

Lloyd Fonds AG Was bedeutet das nun firr Leasingfonds? Derzeit profitieren die Modelle davon, dass
die spateren Verkaufserloése ohne Abgaben ans Finanzamt brutto an die Anleger
Auf Wachstumskurs wandern, und die bis dahin erzielten Leasingeinnahmen fur den Fiskus durch laufen-
Lloyd Fonds hat in den ers-  de Kosten und Abschreibungen klein gehalten werden. Container werden rund zehn
ten drei Quartalen die Re- Jahre fUr See- und Lkw-Transporte eingesetzt, anschlieRend eher als Abstellraum
kordsumme von 373 Millio- oder fur Bauschutt genutzt. Der Container kostet nach zehn Jahren noch die Halfte.
nen Euro Eigenkapital plat- ~ Der moderate Wertverlust liegt am hohen Stahl- und Schrottpreis fur die Behalter.
ziert. Dabei hat das Unter- Flugzeuge setzen neben den Uberschiissen aus Leasing abziglich Kosten und AfA
nehmen seine Angebote un-  auf hohe steuerfreie Verkaufsgewinne zum Ende des Investments in frihestens zwolf
ter anderem mit Flugzeugen ~ Jahren. Dann ist der Flieger voll auf den Buchwert Null abgeschrieben, und der
und einem offenen Schiffs- realisierte VeraulRerungserlds flie3t komplett in die Nettorendite ein.

fonds diversifiziert. Die Um-
satzerlose des dritten Quar- Diese positiven Aussichten bleiben wahrend der Zeit des Verleasens. Zum Schluss

tals stiegen im Vergleich kommt dann das Bonbon der Verlustzuweisung hinzu. Aus steuerfreier Verkaufs-
zum Vorjahr um 112 Prozent rendite wird ein Zusatzertrag, indem das Minus aus Erlos des gebrauchten Wirt-
auf 18,7 Millionen Euro. schaftsgutes minus Neupreis die Steuer auf andere Spekulationsgeschéfte einspart.

Im Klartext: Zuerst werden die Anschaffungskosten nahezu komplett steuerwirksam
LHI abgeschrieben und anschlieRend wirken sie noch einmal mindernd beim Verkaufsge-
- schaft. Hierbei handelt es sich auch nicht um ein 15b-Steuerstundungsmodell.
Voll im Plan Das Verbot der sofortigen Verlustverrechnung gilt namlich nur fir die Investitionspha-

LHI meldet in seiner Leis- se des Fonds, der Break Even ist am Verkaufstag schon langst erreicht.

tungsbilanz ein kumuliertes
Ergebnis bei den Ausschiit-
tungen von 99,17 Prozent.
Liquiditat und Darlehenstil- 1
gung liegen ebenfalls im ’
Plan. Das Unternehmen ver-
waltet ein Fondsvolumen von
sechs Milliarden Euro, davon 2
2,5 Milliarden Euro Eigenka-
pital. Rund 18.000 Anleger
beteiligten sich an 47 Private
Placements und 20 Publi-
kumsfonds.

Allerdings sind bei den rosigen Steueraussichten fir vermdgensverwaltende Leasing-
fonds einige Einschrédnkungen zu beachten:

Die auf zehn Jahre erhéhte Spekulationsfrist gilt erst fiir nach 2008 erworbene
Guter. Das Verlustpotential kbnnen Fondsinitiatoren also derzeit nur zum Geld
sammeln nutzen. Behélter oder Flieger werden dann frihestens Neujahr 2009
geordert.

Das Modell gelingt nicht mit gewerblichen Fonds, hier ist beim Verkauf weiter
hin der abgeschriebene Buchwert maf3gebend.

3. Sitzt der Fonds im Ausland, lassen sich Uber das heimische Finanzamt keine
Spekulationsverluste nutzen.

Das Verlustverrechnungspotential nach 2008 ist sehr eingeschrénkt. Da Borsenge-
schafte durch die Umstellung auf die Abgeltungsteuer als Kapitaleinnahmen gelten,
eFonds24 gleicht das Minus keine Wertpapiergewinne aus. Als Verrechnungspotential bleibt
vorrangig das Verkaufsplus aus Immobilien und anderen Wirtschaftsgitern wie Edel-
Neues Haftungsdach metalle, Miinzen, Oldtimer oder Kunstgegenstanden. Aber immerhin verpufft der un-
Die eFonds Group hat die genutzte Spekulationsverlust mit Container oder Flugzeug nicht. Er wird vom Finanz-
eFonds Financial Services  amt konserviert und in alle Zukunft vorgetragen.
AG mit dem Haftungsdach
Tectavis gegriindet. Eine
KWG-Lizenz ermdglicht
freien Vermittlern die Anla-
geberatung und den Vertrieb
von Wertpapieren und Zerti-
fikaten. Die nétige Bankli-
zenz hat eFonds24 von MPC
Uibernommen. MPC-Vorstand
Ulrich Oldehaver stellt auch
den Vorstand der eFonds
Financial Services AG.

Lasst sich der Fiskus dieses legale neue Steuer-
sparmodell gefallen? Die Antwort misste eigent-
lich ein klares Ja ergeben. Denn die Passage im
Unternehmensteuerreformgesetz 2008 ist ein-
deutig, bewegliche Wirtschaftsgiter sind aus-
dricklich von den dblichen Rechenschritten
ausgenommen. Doch wer kann mit Sicherheit
\ 1 sagen, ob der Gesetzgeber seine Meinung nicht
N wahrend der zehnjahrigen Fondslaufzeit doch
' noch andert — riickwirkend, versteht sich.

Container. Neue Steuer-Chance fiir Anleger.
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Von Beatrix Boutonnet, Wirtschaftsjournalistin

Sechs Jahre Haft fur Andreas Schmid

VIP: Gericht verkiindet Urteile im grof3ten deutschen Steuer-Prozess

Die hohen Absperrungen vor dem Raum B 175 des Minchner Landgerichts | verhie-
Ren nichts Gutes. Bei der Auftaktverhandlung sah es &hnlich aus. Doch das anfangli-
Wechsel Dich che Interesse am grol3ten deutschen Steuerprozess lief3 tber die langen Monate zu-
- nehmend nach. An den letzten der 46 Sitzungstage waren Kammer, Verteidigung und
Horst Baron, Griindungsge-  Staatsanwaltschaft nahezu ,unter sich“ — von den Zeugen und den regelmaRigen
sellschafter der SHB AG, ist  prozessberichterstattern verschiedener Anwaltskanzleien einmal abgesehen. Doch
vom Aufsichtsrat erneut in zur Urteilsverkiindung ging es an der 4.Strafkammer des Minchner Landgerichts |
den Vorstand berufen wor- noch einmal rund in Sachen VIP. Auf den Besucherbéanken dréngten sich vor allem
den und leitet das Unterneh-  Apnwalte und Journalisten. Mehrere Fernsehteams und Bildreporter veranstalteten ein

men nun gemeinsam mit wahres Blitzlichtgewitter, als die Angeklagten mit ihren Verteidigern um 10.30 Uhr
Achim Wilhelm-Wittschier. den Sitzungssaa| betraten.

Neuer Vertriebsleiter ist Jo-
chen Verheyen, Fondsmana- Dann ging es Schlag auf Schlag. Ohne einleitende Worte verkiindete die vorsitzende

ger Uwe Duchardt. Richterin Huberta Kndringer das Urteil im Namen des Volkes. Ex-VIP Geschéfts-
fuhrer Andreas Schmid wurde wegen Steuerhinterziehung zu sechs Jahren Haft
Offene Fonds verurteilt. Der mitangeklagte Andreas Grosch kam mit zwei Jahren Haft, die zur Be-

wahrung ausgesetzt wurden, davon. Der Haftbefehl fir Andreas Schmid wird aulRer
Vollzug gesetzt, sofern er eine Liste strenger Auflagen erfillt. Kernpunkte dabei wa-
ren, neben woéchentlicher Meldung und Abgabe des Reisepasses, die Zahlung einer
Kaution in Hohe von vier Millionen Euro — zwei Millionen Euro in bar, der restliche
Betrag durch eine Grof3bank garantiert. Werden alle Auflagen erfillt, kommt Andreas
Schmid frei, bis das Urteil rechtskraftig wird. Das kann dauern, denn die Verteidiger
haben bereits im Vorfeld mehrfach angekiindigt, in Revision gehen zu wollen. Ein
rechtskraftiges Urteil aber liegt erst am Ende des mdglichen Revisionsverfahrens vor.

Die Union Investment Real
Estate AG hat aus ihrem
offenen Immobilienfonds
Unilmmo Europa fur 142
Millionen Euro den Bastion
Tower in Brissel verkauft.

Morgan Stanley P2 Value
hélt an seiner Asien-Strategie
fest. Erneut hat der offene
Fonds der Morgan Stanley
Real Estate Investment
GmbH die Mehrheitsbeteili-
gung an zwei Wohngebauden
in Tokio erworben Der Kauf-
preis betrdgt umgerechnet
42,4 Millionen Euro.

Die lange Untersuchungshaft von Andreas Schmid galt unter Juristen seit langem als
problematisch und sehr umstritten. Im September 2007 jahrte sich seine Verhaftung
zum zweiten Mal. Als Begriindung wurde die Flucht- und Verdunklungsgefahr sowie
die Hohe des mdoglichen Steuerschadens angegeben.

Zugig dagegen gab sich Huberta Kndringer bei der Urteilsbegriindung. Nur gute 60
Minuten brauchte sie zur Verlesung. Wesentlicher Gegenstand des Verfahrens war
der Vorwurf der Steuerhinterziehung zugunsten der Anleger von VIP 3, da der Tatbe-
stand der Untreue und die Steuerhinterziehungsvorwiurfe bei VIP 4 auf Anregung der
Staatsanwaltschaft abgetrennt wurden. Uber die Verhandlung kam die Kammer zur
der Auffassung, dass beide Angeklagte wussten, dass die Angaben der Steuererkla-
: rungen falsch waren, da nur 20 Prozent fur Filme verwandt wurden, 80 Prozent aber
wie Festgeld bei der Dresdner Bank hinterlegt wurde. Der Zahlungsfluss war beiden
Angeklagten bekannt. Er sei fest vorgegeben und auch so beabsichtigt gewesen. US-
Anwalt des VIP-Hauptproduktionsdienstleisters Rising Star Pictures, Orthwin Frey-
ermuth, habe die VIP Einstellung mit der Aussage ,Take it, or leave it* gut auf den
® Punkt gebracht, so Knoringer. Die Erklarung Schmids, er habe den Zahlungsfluss
nicht gekannt, hielt die Kammer fiir unwahrscheinlich, da er sich bei VIP um alle we-
sentlichen Dinge gekimmert habe. Einer Vielzahl von Dokumenten und Zeugenaus-
sagen wurden dies unterstreichen. Es seien ausschlie3lich Projekte gesucht worden,
die nur 20 Prozent Finanzbedarf hatten.

i Die Frage nach dem Vorsatz habe die Kammer anhand der Reaktionen und Verhal-
tensweisen Uber den Prozessverlauf beobachten kénnen. Die wiederholte Behaup-
Pagode. Asien-Investitionen tung es waren immer hochkarétige Berater involviert gewesen, wollte die Kammer
stehen bei offenen und ge- nicht uneingeschrankt so sehen. VIP sei, so Kndringer, zwar umfangreich beraten
schlossenen Fonds hoch im  worden, aber nur in Teilkonzepten. Strafmildern fir Schmid sei seine persoénliche,
Kurs. Morgan Stanley kaufte familiare Situation und die lange Untersuchungshaft. Andererseits habe er auch per-
erneut Wohngebiude in Ja-  sonlich Steuern mindern wollen und durch Tantiemen und Geschaftsflihrergehalter
pan flr den P2 Value. gut verdient. Bei Schmids Strafmald musste man an den oberen Rand gehen, da es
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Recht einfach

Vor kurzem informierten wir an dieser Stelle Uber den Grundgedanken der Vor-
teilsausgleichung, der im Schadenersatzrecht eine grof3e Rolle spielt. Keine Regel
ohne Ausnahme. So hat der BGH in einem Fall, in dem es um Ersatzanspriiche we-
gen Konkursverschleppung ging, entschieden, dass in einem solchen Fall der
Schadenersatzanspruch eines Glaubigers gegen den Geschéftsfiihrer einer GmbH,
der viel zu spéat Konkurs beantragt hat, nicht um Rechnungsbetrage zu kirzen ist, die
der Glaubiger im Zeitraum der Konkursverschleppung von der GmbH erhalten hat.
Das Konkursverfahren war mangels Masse nicht ertffnet worden. Der BGH (Urteil
vom 12.03.2007, 1l ZR 315/05) untersucht hier auch unter Billigkeitsgesichtspunk-
ten, ob es gerecht ware, das Fehlverhalten des GmbH-Geschéftsfihrers zu beloh-
nen. Er verneint dies u.a. mit der Begriindung, dass die Rechnungen, die in der Zeit
der Konkursverschleppung beglichen wurden, nicht aus dem Vermdgen des Ge-
schaftfiihrers stammen, sondern aus dem Vermogen der Gesellschaft. Dem Ge-
schaftsfihrer, der fur die Konkursverschleppung verantwortlich ist, kame mithin bei
der Vorteilsanrechnung etwas zugute, das wertmaRig allenfalls den brigen Glaubi-
gern zustiinde, nicht aber ihm. Das sei unbillig.

Beim vom BGH entschiedenen Fall hatte der Geschaftsfihrer tber viele Monate den
Konkurs verschleppt und dabei in Kauf genommen, dass neue Glaubiger Leistungen
erbringen, ohne hierfiir bezahlt zu werden. Die Konkurs- oder heute Insolvenzan-
tragspflicht des Paragrafen 64 GmbHG trifft aber auch den Geschaftsfihrer, der
alles in seinen Kraften Stehende versucht, ein von ihm geleitetes Unternehmen doch
wieder auf die Erfolgsspur zu bringen. Die mit einer Verletzung der Antragspflicht ver-
bundene personliche Haftungsgefahr darf hierbei nicht unterschatzt werden.

Auch die Tragweite und Bedeutung des Wettbewerbsrechts darf bei Werbung fir
eine Kapitalanlage nicht unterschatzt werden. Das Landgericht Hamburg (Urteil
vom 27.04.2007) hatte eine Werbung fiir eine Kunstanleihe fur irrefihrend erachtet,
wenn sie dem Anleger mit der Aussage ,BaFin genehmigt erste deutsche Kunstanlei-
he" vortauscht, dass die beworbene Kunstanleihe von der BaFin genehmigt worden
sei, wohingegen die BaFin tatsachlich nur den Verkaufsprospekt fir diese Anleihe
genehmigt hat. Die von der Werbung angesprochenen Verkehrskreise sind im Allge-
meinen nicht hinreichend Uber die rechtlichen Rahmenbedingungen der Kapitalanla-
geangebote unterrichtet. Deshalb wissen sie haufig nicht, dass die BaFin keine Kapi-
talanlageprodukte, sondern nur die Verkaufsprospekte genehmigt.

Nahere Informationen zu den Rechtsthemen finden Sie im Newsletter der Rechtsan-
waltskanzlei Klumpe, Schroeder + Partner GbR, www.rechtsanwaelte-klumpe.de
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n-tv: Fonds auf dem Schirm

16. November, 18.30 Uhr: n-tv Ratgeber Immobilien:
Fonds-Check: HCI Real Estate Bric +

(Wiederholung: 19. November 15.15 Uhr)

20. November, 18.30 Uhr: n-tv Investment-Check: Schro-
der Latin American Fund

21. November, 18.30 Uhr: n-tv Ratgeber Fonds & Zertifi-
kate: Cominvest Fondak



