
Betriebs-Berater // BB 35.2011 // 29.8.2011 I

Dr. Michael Zoller ist Rechtsanwalt, Fachanwalt f�r Steuerrecht und Partner der Kanzlei

Wirsing Hass Meinhold, M�nchen. Er ber�t und vertritt seit mehr als 15 Jahren Banken,

Emissionsh�user und Wirtschaftspr�fungsgesellschaften zu Rechtsfragen insbesondere im

Bereich des Kapitalanlagerechts.

Die Erste Seite

Investment

Medienfonds mit Defeasance: Finanzverwaltung
stoppt r�ckwirkende Aberkennung der Verluste
im Erstjahr
Der Fiskus kippte r�ckwirkend bereits veranlagte Steuervorteile von Me-
dienfonds und l�ste damit Chaos aus – die Leidtragenden sind Anleger und
Fondsanbieter. Nun hat die Finanzverwaltung eine Entscheidung des FG
M�nchen akzeptiert, das eine r�ckwirkende Aberkennung der Verluste im
Erstjahr f�r rechtswidrig erachtet hat.
Als gegen Ende der 90er Jahre weltweit agierende Medienkonzerne ank�n-
digten, Berlin f�r Filmproduktionen ins Auge zu fassen, reagierte die bayeri-
sche Politik prompt. Nicht in die Bundeshauptstadt, sondern in den S�den
der Republik sollte die boomende Branche der Filmproduktion verlagert
werden. F�r diesen standortpolitischen Schachzug setzten sich gleich meh-
rereMinister ein –mit Erfolg.
Bayern war im Vorteil, da die Grundlagen f�r Kapitalanleger, die steuerspa-
rend in Filmfonds investieren wollten, nicht
neu geschaffen werden mussten; diese waren
durch drei Großanbieter geschlossener Beteili-
gungen bereits vorhanden. Man wandte er-
probte Strukturen an: Die Fonds �berließen
die Verwertung der Filme einem dritten Unter-
nehmen zu festen Konditionen mit einem Er-
folgsaufschlag; die Zahlung erfolgte am Ende des �berlassungszeitraums;
da eine Bank die Bezahlung an die Fondsgesellschaft sicherstellte, musste
man nicht bef�rchten, dass der Lizenznehmer die Zahlung am Ende der
Laufzeit nicht leistenwollte oder konnte (sog. Defeasance-Struktur).
Das b�se Erwachen kam, als der Staat – wiederum ausgehend von Bayern –
im Jahr 2007 die jahrelange Veranlagungspraxis �ber den Haufen warf. Das
Bundesfinanzministerium und dieMinister der L�nder gelangten urpl�tzlich
zur Auffassung, Fonds, welche die etablierten Defeasance-Strukturen umge-
setzt hatten, neu zu �berpr�fen. Kompensiert man n�mlich die aus der Film-
produktion resultierenden steuerlichen Anfangsverluste bereits von Beginn
an durch einen Zahlungsanspruch gegen den Lizenznehmer oder die Bank,
bleibt f�r den Anleger im Zeichnungsjahr kein nennenswerter Steuervorteil
mehr �brig. Die Finanzverwaltung hob kurzerhand Veranlagungen r�ckwir-
kend auf. Der f�r einzelne Anleger ruin�se Nebeneffekt ist, dass die – je nach
Zeichnungsdatum bis zu zehn Jahren – ausstehende Steuer r�ckwirkend
mit 6% p. a. zu verzinsen ist. Nach Sch�tzung des Bayerischen Finanzminis-
teriums vonOktober 2009 belaufen sich die steuerlichen Forderungen allein
gegen in Bayern ans�ssige Anleger aufmindestens eineMilliarde Euro.
Nicht nur Emissionsh�user setzten sich heftig gegen diese r�ckwirkendeAb-
schaffung einer etablierten Finanzverwaltungspraxis zur Wehr. Auch Abge-
ordnete des Bayerischen Landtages wandten sich an die Bayerische Staats-

regierungmit Anfragen, wie das Finanzministerium hinsichtlich der gebote-
nen Rechts- und Planungssicherheit f�r Anleger zu einer derart nachtr�glich
ver�nderten Beurteilung gelange. Viele Fonds entschlossen sich, die steuer-
liche Neubehandlung der Finanzbeh�rden nicht zu akzeptieren und f�r die
Anleger Rechtsmittel einzulegen.
Anleger, die sich parallel Hilfe suchend an die Zivilgerichtewandten, um ihre
Beteiligung r�ckabzuwickeln, mussten erfahren, dass in Anbetracht der Un-
vorhersehbarkeit dieser steuerlichen Kehrtwende Regressanspr�che gegen
Emissionsh�user und Vertriebsbanken nicht bestehen. So entschied eine der
renommierten Bankkammern des Landgerichts M�nchen I (Az. 28 O 21996/
09). In der ausf�hrlich begr�ndetenund rechtskr�ftigen Entscheidung setzte
sich das Gericht gr�ndlich mit dem Prospekt auseinander und kam zum Er-

gebnis, dass Fehler nicht ersichtlich sind. Das
Modell der Defeasance-Struktur bei Medien-
fondswar g�ngige Praxis,welches vondenBe-
triebsst�ttenfinanz�mtern anstandslosmitge-
tragen wurde. Da die Prospektangaben und
die im Prospekt enthaltenen Zahlenbeispiele
auf den damaligen steuerlichen Vorschriften

sowie Verwaltungsanweisungen beruhen, kann in einem Schadensersatz-
rechtsstreit weder den Emissionsh�usern noch Vertriebsbanken ein Vorwurf
imHinblick auf Aufkl�rungsdefizite gemachtwerden.Die Kehrtwendeder Fi-
nanzverwaltung konnte und musste von den Prospektherausgebern und
den Bankberatern nicht vorhergesehenwerden. Dies gilt nicht nur f�r Zeich-
ner aus der Fr�hphase, sondern jedenfalls bis ins Jahr 2005 hinein. Es ist da-
her niemandem gedient, wenn Anlegeranw�lte tausende Schadensersatz-
klagen vor die Zivilgerichte bringen, wie dies ein Berliner Anwalt �ffentlich-
keitswirksam kurz vor dem Jahresende 2010 mit einer Lastwagenladung
beim Landgericht M�nchen I tat.
Das FG M�nchen hat nunmehr eine richtungweisende Entscheidung erlas-
sen, inwelcher der Kehrtwende der Finanzverwaltung ein Riegel vorgescho-
benwurde (Entscheid vom 8.4.2011 – 1 K 3660/09). Im Erstjahr ist weder ein
Anspruch gegen den Lizenznehmer noch gegen die Bank zu aktivieren.
Die Finanzverwaltung hat diesen Blickwinkel des FG akzeptiert und auf
m�ndliche Verhandlung sowie auf Rechtsmittel verzichtet. Das Bayerische
Finanzministeriumwill die tragendenUrteilsgr�ndenichtnur imentschiede-
nen Einzelfall, sondern auf alle vergleichbarenMedienfondsmit Defeasance-
Struktur anwenden. Eine Aktivierung der Schlusszahlung im Erstjahr k�me
danach nichtmehr in Betracht. Dies l�sst hoffen, dass sich die Angelegenheit
letztendlich f�r alle Beteiligten inWohlgefallen aufl�st.

Die Entscheidung gilt f�r alle
vergleichbarenMedienfonds
mit Defeasance-Struktur


