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HCI Capital 
 

Equity-Erfolge 
 

HCI berichtet, dass Ziel-
fonds der Private-Equity-
Beteiligungsmodelle Teile 
ihrer Portfolios mit Gewinn 
verkauft haben. In Summe 
flossen seit Anfang 2000 
rund 66 Millionen Euro an 
die Anleger der sechs Dach-
fonds zurück. Verzehnfacht 
hat der Zielfonds „Highland 
Capital Partners“ sein In-
vestment am kanadischen 
Sportbekleidungshersteller 
„lululemon athletica“ von 
195 Millionen Dollar auf 
zwei Milliarden Dollar. 

Von Robert Kracht, Steuer-Fachjournalist 
Weniger Steuerstress jenseits der Grenze 

Anleger geschlossener Auslandsfonds regen sich kaum über Fiskus auf 

Eine aktuelle Antwort der Bundesregierung auf eine Anfrage der FDP-Fraktion im 
Bundestag bringt Licht in steuerliche Pläne der kommenden Monate. Im Juni werden 
weitere Ausnahmen vom Bestandsschutz vor der Abgeltungssteuer beschlossen, und 
anschließend sollten sich Anleger auf weitere Beschränkungen einstellen. Über das 
Jahressteuergesetz 2009 kommt eine verschärfte Besteuerung von Investment-
fonds, indem einige Arten den Bestandsschutz noch vorzeitig verlieren sollen. 
Betroffen davon sind insbesondere Fonds, die in Zertifikate oder strukturierte Anlei-
hen investieren. Hier sollen dem Anleger die Kursgewinne einmal jährlich als steuer-
pflichtige Einnahmen zufließen, selbst wenn sie die Anteile vor 2009 erworben haben. 
Die Regierung warnt generell vor vermeintlichen Steuerschlupflöchern, hier sei 
ein jederzeitiges gesetzliches Einschreiten noch möglich. O-Ton aus dem Bun-
desfinanzministerium: „Die Bundesregierung wird bemüht sein, steuerliche Sonder-
vorteile von Gestaltungen für die Zukunft zu verhindern.“ 

Diese Drohgebärde birgt die latente Gefahr in sich, dass lautes Werben von Banken 
mit Auswegstrategien Konsequenzen haben wird, indem neue Ideen mit Abgeltungs-
steuer belegt werden. Während Sparer also nicht rechtssicher auf Basis bestehender 
Vorschriften investieren und ihre künftige Steuerlast kalkulieren können, sieht das in 
der geschlossenen Fondsbranche ganz anders aus. Private Equity Fonds behal-
ten ihren Bestandsschutz, wenn sie noch dieses Jahr in junge Unternehmen investie-
ren. Zertifikate werden ohnehin schon mit Abgeltungsteuer belegt, hier sind keine 
Reaktionen mehr nötig. Einzig gefährdet sind ein paar Initiatoren, die als Ausweg Ge-
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„ G O L D E N E N  B U L L E N “  2 0 0 8 .

Das Jahr ist erst ein paar Wochen alt – und die HCI Capital AG ist schon Fondsinitiator des Jahres: 

Überreicht wurde uns der Preis vom Axel Springer Finanzen Verlag, der die renommierten „Goldenen 

Bullen“ dieses Jahr zum 15. Mal verlieh. Vorgeschlagen hat uns eine unabhängige Jury, gewählt wur-

den wir von Lesern und Anlegern. Wir sagen danke – und können Ihnen für den Rest des Jahres schon 

heute eine ganze Reihe neuer spannender Emissionen versprechen!

Wir sind für Sie da: Telefon +49-40-88 88 1-0 oder www.hci-capital.de
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HTB 
 

Alt und neu gemischt 
 

Der „HTB Zehnte Hanseati-
sche Schiffsfonds“ investiert 
in gebrauchte Schiffsanteile, 
aber auch in Direktbeteili-
gungen. Der Anteil der direk-
ten Investments kann 60 Pro-
zent erreichen. Damit will 
der Fonds kleinen und mittel-
ständischen Reedern Kapital 
zur Verfügung stellen. Anle-
ger sollen mit diesem Ange-
bot innerhalb von neun bis 
elf Jahren einen Gesamtrück-
fluss zwischen 170 Prozent 
bis 185 Prozent ihres Einsat-
zes erwirtschaften. 

nussrechte gewählt haben. Die sind rein formal gesehen ein anderes Wertpapier als 
die Zertifikate, funktionieren aber genauso. Sofern die Gesellschaften aber jetzt nicht 
massiv auf dieses Pferd setzen, wird Berlin wohl kaum wegen ein paar Angeboten 
die Gesetzesmaschinerie anwerfen. 

Das muss die Bundesregierung ohnehin nicht, wenn es sich um Gesellschaften jen-
seits der Grenze handelt. Hier spielt die Abgeltungssteuer keine Rolle, es gelten die 
abgeschlossenen Doppelbesteuerungsabkommen (DBA). Nur wenn ein Land den 
heimischen Finanzminister allzu sehr ärgert, sind Änderungen zu erwarten. 
Beste Beispiele sind Österreich und die Vereinigten Arabischen Emirate. Die Alpenre-
publik schafft die Erbschaftssteuer ab, und im Wüstenstaat hat der Fiskus nichts zu 
sagen. Ohne Kündigung des DBA hätten deutsche Anleger weiße Erträge, das geht 
dann doch zu weit. 

Ansonsten stehen aber keine Änderungen ins Haus, zumindest nicht den Anlegern in 
geschlossene Fonds. Während Rentner mit Dauerdomizil auf Mallorca vermutlich 
bald mit deutscher Einkommensteuer belegt werden, können Gesellschaften mit 
Sitz jenseits der Grenze auf bestehende Regeln setzen und in den Prospekten 
ausweisen. Erwähnenswert ist vor allem der Vorteil, dass die dort erzielten Einkünfte 
nach dem jeweiligen DBA im Inland nur dem Progressionsvorbehalt unterliegen. Da-
mit bleiben sie in Deutschland steuerfrei, erhöhen aber den Steuersatz für die sonsti-
gen Einkünfte. Grundsätzlich wird der Progressionsvorbehalt bei Unternehmensge-
winnen und Mieteinkünften verwendet. 

Liegen Immobilie oder Betriebssitz einer gewerblichen Gesellschaft jenseits der 
Grenze, kommt diese Regelung mit wenigen DBA-Ausnahmen zum Einsatz. Das 
macht sich besonders bei hohem inländischem Einkommen positiv bemerkbar, da 
hier die Auswirkung auf die deutsche Einkommensteuer nur noch gering ausfällt. 

 

 
 
 
 

HGA 

Immobilienfonds HGA/Wohnportfolio Deutschland I
Hamburg und München stehen in der Beliebtheitsskala der Deutschen weit oben. Ob Familie oder Single  – 

immer mehr Menschen zieht es in die Metropolen und deren Umland. Wohnraum ist gesucht, doch der Bau 

neuer Wohnungen ist rückläufig. Das bietet Potenzial für Immobilieninvestitionen. Profitieren auch  

Sie von dieser Entwicklung. Unser Fonds sorgt dank hoher Vermietungsquote für Sicherheit und Rendite. 

Mehr Informationen zu unserem Angebot finden Sie unter: www.hga-capital.de*
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DNL Investmentagentur e.K. Großackersweg 5, 47589 Uedem, Tel.: 02825 / 93909-18, Fax: -27, dnl.invest@t-online.de

Informationen für erfahrene und erfolgreiche US-Immobilienfonds-Verkäufer

Sie kennen den Erfolg und suchen

neue Herausforderungen?

Sie sind bereits erfolgreich

im Verkauf von geschlossenen

US-Immobilienfonds?

TSO vertreibt zurzeit den dritten Fonds

für Deutschland und sucht qualifizierte,

freiberuflich tätige Gebietsrepräsentanten.

TSO sucht qualifizierte,
freiberuflich tätige

Gebietsrepräsentanten

TSO sucht qualifizierte,
freiberuflich tätige

Gebietsrepräsentanten
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Wechsel Dich 
 

Selten hüpfen die Macher in 
der Branche geschlossener 
Fonds derart hin und her wie 
in diesen Wochen. Erst seit 
wenigen Monaten angestellte 
Manager wollen wieder 
weg, aber auch langjährige 
Geschäftsführer wechseln 
die Schreibtische, was na-
türlich nicht ohne Konse-
quenzen bleibt für die Qua-
litäts-Aussagen der Emissi-
onshäuser. Denn eigentlich 
sind die Leistungsbilanzen 
der Initiatoren nichts anderes 
als der Nachweis, ob die je-
weiligen Manager ihr Ge-
schäft verstehen oder nicht. 

Beispiel der Steuerlast eines ledigen Anlegers bei ausländischen Fondserträgen von 
10.000 Euro. 

 

 

 

In den jeweiligen Staaten, in denen der Fonds seinen Sitz hat oder die Immobilie 
liegt, können zumeist hohe Freibeträge genutzt werden. Da die Anleger im jeweiligen 
Staat zumeist keine anderen Einkünfte erzielen, kann das Freistellungsvolumen kom-
plett für die Fondserträge genutzt werden. Das führt zur Steuerfreiheit von üblichen 
Beteiligungshöhen und einer moderaten Erfassung der übersteigenden Beträge. Be-
teiligt sich ein Ehepaar getrennt an einem Fonds, können die Vergünstigungen in der 
Regel sogar zweifach genutzt werden. Die in den Fondserträgen einkalkulierten Ver-
kaufserlöse bleiben in den jeweiligen Staaten meist steuerfrei und werden über den 
Progressionsvorbehalt lediglich erfasst, wenn die Spekulationsfrist noch nicht abge-
laufen ist. 

 

 
 
 
 
 

DNL oder Klumpe 

Einkommen bisher Steuerbelastung 
Inlandsfonds 

Steuerbelastung  
Auslandsfonds 

       50.000 41,9 % 13,09 % 

       75.000 42 % 9,31 % 

     100.000 42 % 7,19 % 

     150.000 42 % 4,95 % 

     400.000 45 % 0,25 % 

Luft?
Dünne

Einsame Gipfel sind reizvoll – wenn die Puste reicht. Gute Beratung sorgt für längeren Atem.

Ihre Spezialkanzlei für den gesamten Immobilien- und Kapitalanlagesektor.  
Know-how aus mehr als 20 Jahren Tätigkeit.

Prospektgestaltung · Prospektprüfung · Fondsdesign · Fondsadministration · Vertriebsrecht 
Sanierung · Anlegerschutz · Haftungsrecht

Kostenloser Newsletter unter: www.rechtsanwaelte-klumpe.de

Luxemburger Straße 282e
50937 Köln

Tel. 0221.94 20 94-0
Fax 0221.94 20 94-25

KLUMPE, SCHROEDER 
 + PARTNER GBR 
RECHTSANWÄLTE 
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Wechsel Dich 
 

Wolfgang Essing (43) ver-
lässt zum 30. Juni das Emis-
sionshaus HCI. Hintergrund 
sind die geänderten Eigentü-
merverhältnisse. MPC hat 
seinen Anteil erheblich auf-
gestockt. Erst im Oktober 
2007 war Essing zum Vor-
standssprecher ernannt wor-
den. 
 
Klaus-Dieter Schmidt 
wechselt zu Jamestown. 
Hier wird er neben Ralph 
Hassert Geschäftsführer der 
neu gegründeten Jamestown 
Vertriebs GmbH. Bis Ende 
Januar war Schmidt Ge-
schäftsführer der IVG Im-
mobilienfonds GmbH. Ja-
mestown-Geschäftsführer 
Markus Derkum übernimmt 
neue Aufgaben im Bereich 
Unternehmens– und Produkt-
entwicklung. 
 
Axel Steffen ist nicht länger 
Vorstandsmitglied beim 
Schiffsinitiator Hansa Treu-
hand, sondern geschäftsfüh-
render Gesellschafter des 
Unternehmens MarConsult 
Schiffahrt. Hier kümmert er 
sich um Finanzierungen, 
Konzeptionen, Anleger-
betreuung und Kooperation 
mit Emissionspartnern. 
Gleichberechtigte Partner 
sind Jan-Gerd Bartels und 
Matthias Dabelstein. Auf 
Steffen folgt Sönke Fans-
low. 
 
Marc Drießen hat sein Amt 
als Geschäftsführer bei HGA 
Capital niedergelegt. Im 
vergangenen Jahr war Drie-
ßen vom Emissionshaus Dr. 
Peters gekommen. Vor we-
nigen Wochen hatte Ge-
schäftsführer Jörg Kotzba-
cher HGA Capital verlassen. 

Übersicht über die aktuellen steuerlichen Regelungen laut DBA (Stand 2008) 

• Jährliche Anpassung an die Inflationsraten 

 
Land Freibetrag Steuersatz Einkünfte bis 

Großbritannien, 
Alter bis 64 5.435* GBP 10% 7.125 GBP 

– Alter ab 65 9.030* GBP 10 % 9.370 GBP 

– Alter ab 75 9.180* GBP 10% 9.510 GBP 

Italien 0 23 % 15.000 € 

Kanada 0 23,68 % 35.000 CAD* 

Niederlande Steuer bis 41 * € rund 1 % Beteiligungshöhe 

Österreich 2.000 € 38,3 % 17.000 € 

Polen 660 € 19 % 8.600 € 

Singapur 0 18 % Flat Tax 

Slowakei 2.400 € 19 % Flat Tax 

Südafrika 7.200 ZAR (800 €) 18 % 11.000 € 

Tschechien Steuerabzug 255 € 12 % 4.252 € 

USA 3.400* US-$ 10 % 7.825 US-$ 

  Abweichende Regelung 

VAE (Dubai) 
steuerfrei, DBA bis 09.08.2008, dann im Inland steuer-
pflichtig 

Schweiz 
Anrechnungsmethode. Die Fonds firmieren daher meist 
als AG und nutzen die geringen eidgenössischen Tarife. 
Ausschüttungen fallen unter die Abgeltungsteuer 

Frankreich 
Bei einer SCI (französische Personengesellschaft) gilt 
eine Mindestbesteuerung von pauschal 20 % ohne Frei-
betrag. Eine KG ist Körperschaftsteuerpflichtig, die Aus-
schüttungen unterliegen teilweise der Quellensteuer. 

Spanien Anrechnungsmethode, daher keine aktuellen Angebote 
Australien 

20 % Körperschaftsteuer vom Fonds; keine Steuerpflicht 
des beteiligten Gesellschafters 

Bulgarien 
15 % Körperschaftsteuer vom Fonds; keine Steuerpflicht 
des beteiligten Gesellschafters 

Indien 33,99 (Gewinne) bzw. 16,99 (Dividenden) % Körper-
schafststeuer vom Fonds 

Kroatien 20 % Körperschaftssteuer vom Fonds; keine Steuer-
pflicht des beteiligten Gesellschafters 

Neuseeland 30 % Körperschaftssteuer vom Fonds; keine Steuer-
pflicht des beteiligten Gesellschafters 

Ungarn 16 % Körperschafts-, 2 % Gewerbe-, 4 % Sondersteuer 
vom Fonds; keine Steuerpflicht des beteiligten Gesell-
schafters 
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Ulrich Nastold, Rechtsanwalt 
Recht einfach 
 
Im Vertrieb wird nicht selten mit harten Bandagen gekämpft, sei es um Kunden, 
aber auch um qualifizierte Vertriebskräfte. Vertrieblern, die sich beruflich verändern 
wollen, werden dann durchaus auch Steine in den Weg gelegt, sobald sie ihre Wech-
selabsicht offengelegt haben. So wurde einem als hauptberuflichem Handelsvertreter 
tätigen Vermögensberater, der sein Vertragsverhältnis ordentlich gekündigt hatte, von 
der Vertriebsorganisation sämtliche Geschäftspost vorenthalten einschl. Stornoge-
fahrmitteilungen, Schadensmeldungen sowie aktuelle Produktinformationen. Kurze 
Zeit später wurde er - obgleich das Handelsvertreterverhältnis noch nicht beendet 
war - vom betriebsinternen Netzwerk abgeschaltet. Auf die Forderung des Handels-
vertreters, diese Schritte rückgängig zu machen, geschah nichts. Deshalb kündigte 
der Handelsvertreter das Vertragsverhältnis fristlos. Die anschließend auf Auskunft 
und Schadenersatz gerichtete Klage der Vertriebsorganisation wurde vom OLG 
Brandenburg abgewiesen (Urteil v. 14.03.2007, 13 U 187/05). Der Handelsvertreter 
durfte das Vertragsverhältnis nach diesen massiven Eingriffen fristlos kündigen. 
 
Ein Abschneiden der Kontakte kann allenfalls dann in Frage kommen, wenn konkre-
ter Anlass besteht, der Handelsvertreter missbrauche Kundendaten oder sonstige 
Informationen (OLG Brandenburg, a.a.O.).  
 
Ist ein Handelsvertreterverhältnis beendet, ist der Handelsvertreter grundsätzlich in 
seiner Entscheidung frei, dem Unternehmen, für das er bislang tätig war, Wettbewerb 
zu machen. Da ein erfahrener Vertriebsmann Kunden oder andere Vertriebskräfte 
mitziehen kann, versuchen Vertriebsorganisationen häufig durch Klauseln im Han-
delsvertretervertrag, einen solchen Wettbewerb nach Vertragsende zu verbieten. Hier 
hat der Gesetzgeber klare Grenzen gezogen. Nach Paragraf 90a HGB kann ein 
nachvertragliches Wettbewerbsverbot längstens auf die Dauer von zwei Jahren 
vereinbart werden und setzt zwingend voraus, dass das Unternehmen eine angemes-
sene Entschädigung bezahlt. Regelungen, die zum Nachteil des Handelsvertreters 
abweichen, sind unwirksam (Paragraf 90a Abs. 4 HGB).  
 
Insbesondere im Kampf um neue Kunden arbeiten Unternehmen häufig mit Dritten, 
zum Beispiel einem Callcenter, zusammen. Nicht selten werden potenzielle Kunden 
angerufen, ohne dass deren Einwilligung vorliegt (cold calling). Ein Unternehmen, 
das daraufhin auf Unterlassung in Anspruch genommen wurde, wandte ein, nicht 
selbst die Anrufe getätigt zu haben, sondern mit einer Telefonaktion eine andere Fir-
ma beauftragt zu haben. Für deren wettbewerbswidriges Verhalten muss der Auftrag-
geber aber genauso einstehen, wie wenn er selbst angerufen hätte (vgl. LG Frank-
furt, Urteil vom 30.10.2007, 2-18 O 26/07). 
 
Nähere Informationen zu den Rechtsthemen finden Sie im Newsletter der Rechtsan-
waltskanzlei Klumpe, Schroeder + Partner GbR, www.rechtsanwaelte-klumpe.de 
 
 

n-tv: Fonds auf dem Schirm 
 
 
 
 
 
 

06. Mai, 18.30 Uhr: n-tv Investment-Check: Neue 
Fonds-Diamanten - Barrings Global Select 
 
08. Mai, 18.30 Uhr: n-tv Investment-Check: Offene 
Immobilienfonds - neue Chancen? 
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