Zweitmarkt

Immobilien-Index

Die Deutsche Zweitmarkt
AG hat einen neuen Index
eingefiihrt: Der DZX-I bildet
die Kursentwicklung der
meistgehandelten geschlosse-
nen Immobilienfonds ab.
Berechnet wird er. wie auch
der Zweitmarktindex fiir die
Assetklasse Schiff durch die
Structured Solutions AG.
Die Basis liegt bei 1.000
Punkten, die Berechnung
erfolgt riickwirkend ab der
ersten Kalenderwoche 2008.
Aktuell steht der DIX-I bei
898 Punkten. Tiefststand war
Januar 2010 mit 841 Punk-
ten. Die Deutsche Zweit-
markt AG wertet die geringe
Schwankung als Beleg fiir
die hohe Wertbestandigkeit
von Immobilienfonds.
Kritiker bemingeln: Die ge-
ringe Basis von 50 Fonds
weise nur eine schwache
Tendenz aus. Da vor allem
gut laufende Fonds mit rela-
tiv hoher Einnahmesicherheit
gehandelt wiirden. spiegele
der Index eine verfilschte
Entwicklung wider.

Meiner Meinung nach...
Was driickt der neue Fonds-
Index aus? Er sagt nichts
iiber den Markt geschlosse-
ner Immobilienfonds an sich.
sondern spiegelt einzig die
Nachfrage an der Zweit-
marktborse wider. Steigt oder
féllt der Index. ist das keine
Reaktion auf die Wertent-
wicklung des Gesamtmark-
tes, sondern zeigt lediglich.
wie Anleger die Chancen
gebrauchter Fonds beurtei-
len. Doch auch das ist eine
Aussage mit Relevanz.

Fakten - Meinungen - Tendenzen

DER

FONDS Brief

Medienfonds-Zeichner atmen auf

Nr. 138, 19. KW, 13.05.2011, Seite 23

Finanzgericht Miinchen widerspricht Ansicht der Finanzverwaltung

Eine Entscheidung im Sinne der Anleger: Das Finanzgericht Miinchen hat in einem
Fall per Gerichtsbescheid entschieden, dass Investoren einer Filmproduktionsgesell-
schaft ihre urspriinglichen steuerlichen Verlustzuweisungen nutzen dirfen, da die
Schuldiibernahmevertrage nicht als ,abstraktes Schuldversprechen” zu bewerten sei-
en. ,Damit kommt eine Aktivierung der Forderungen aus dem Lizenzvertrag aus Sicht
des Finanzgerichts nicht in Frage®, sagt Friedrich-Wilhelm Patt, Sprecher der Han-
nover-Leasing-Geschaftsfuhrung.

Damit widerspricht das Finanzgericht der Sichtweise der Finanzverwaltung komplett.
Sie wollte Anfang 2009 die negativen steuerlichen Ergebnisse der Medienfonds —
einziges Argument fiir eine Beteiligung an den Kapitalanlagen - rickwirkend aber-
kennen. Davon betroffen waren neben Private Placements vor allem Fonds mit De-
feasance-Srukturen von Hannover Leasing, LHI, KGAL und Ideenkapital.

Nun hat das Finanzgericht Miinchen im Fall eines Medienfonds, der von der Hanno-
ver Leasing verwaltet wird, entschieden: Die Ansicht der Finanzverwaltung ist grund-
legend falsch. Nach Ansicht von Experten ist die Entscheidung nicht nur auf andere
Medienfonds des Initiators zu Ubertragen, sondern ebenfalls auf ahnlich strukturierte
Fonds anderer Anbieter.

.Sensationell!* So bewertet daher Antoinette Hiebeler-Hasner, Steuerberaterin und
Partnerin in der Kanzlei optegra:hhkl den Gerichtsbescheid. ,Die Begriindung lasst
in ihrer Ausfiihrlichkeit keine Wiinsche von Seiten der Klager offen.” Sie geht davon
aus, dass die Finanzverwaltung den Spruch nicht ohne weiteres akzeptieren will —
schlieRlich geht es um viel Geld. Die Steuerersparnis der Anleger inklusive sechs
Prozent Zinsen pro Jahr erreicht in Summe leicht ein dreistelliges Millionenergebnis.

.Wahrscheinlich strebt die Finanzverwaltung nun eine mundliche Verhandlung an.
Dabei kann es aber nur darum gehen, Zeit zu schinden, denn an dem Ergebnis dirfte
sich nichts dandern*, so Hiebeler-Hasner. Nachster Schritt ware die Revision vor dem
Bundesfinanzhof (BFH). Bis die letzte Instanz zu einer Entscheidung kommt, dirfte
es zwei bis drei Jahre dauern.

Ob der BFH die Entscheidung bestatigt oder revidiert, ist unklar. Die ausfiihrliche und
eindeutige Begriindung des Finanzgerichts Miinchen gibt zumindest eine klare Ten-
denz vor. Ein Fragezeichen steht auch hinter der Reaktion der Anlegeranwailte.
,Einige werden uns gratulieren, andere werden sich argern, weil ihnen nun die
Grundlage fiir jahrelange Prozesse abhanden zu kommen droht®, so Patt. Antoinette
Hiebeler-Hasner meint dazu: ,Ich bin oft entsetzt wenn ich sehe, wie viel Unsicherheit
manche Anwalte verbreiten, weil sie selbst keine Ahnung von der Materie haben.*



