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Vorwort

Liebe Leser,

der inzwischen voll regulierte Fondsmarkt ist flir den Steuergesetzgeber im Wesent-
lichen uninteressant gewesen. Die in den letzten Jahren zu beobachtenden steuergesetz-
lichen Beschrinkungen haben Wirkung gezeigt. Fonds mit Initialverlusten sind aus dem
Markt verschwunden. Ferner sind die VeriuBerungserlose tiberwiegend steuerpflichtig.
Es bleibt abzuwarten, mit welchen Uberlegungen die noch steuerfreien Angebote seitens
der Finanzverwaltung bekiampft werden, haben doch in den letzten Jahren Finanzverwal-
tung und Gerichte die steuerlichen Erwartungen der Anleger durch riickwirkende Ande-
rungen ihrer Auffassungen mehrfach enttauscht. Hier wird noch eine Zeit flir die Aufar-
beitung der zwischen den Fonds und der Verwaltung streitigen Punkte gebraucht werden.

AuBerhalb des Steuerrechts ist in der Gesetzgebung im Bereich der Fonds eine ver-
mehrte Aktivitit zu beobachten. Jiingst wurde tiberraschenderweise sogar diskutiert, ob
die kollektiven Investitionen in Grundstiicke nurmehr mittels geschlossener und nicht
mittels offener Fonds zugelassen werden solle. Wir werden hier sicher im Rahmen der
Umsetzung der AIFM-Richtlinie der Union noch spannende Entwicklungen beobach-
ten konnen. Darauf zu warten erschien uns aber mit Blick auf den Absatz der 5. Aufl. des
Buches nicht richtig zu sein, zumal angesichts des bevorstehenden Wahljahres auch nicht
ausgeschlossen werden kann, dass es nicht zu einer fristgerechten Umsetzung im Som-
mer 2013 kommt. Damit wire die weitreichende gesetzliche Regelung zum Vermogens-
anlagengesetz vom 6. Dezember 2011 fiir lingere Zeit nicht in ihrer Auswirkung auf ge-
schlossene Fonds dargestellt.

Durch das in der AIFM-Richtlinie angelegte Zusammenwachsen der Regulierung
geschlossener und offener Fonds haben wir das Wagnis unternommen, in einem Exkurs-
kapitel den Bereich der offenen Fonds mit zu behandeln. Je nach zu beobachtender Ent-
wicklung des Anlegerinteresses erscheint es uns vorstellbar, dass die Produkte in der
Tendenz als austauschbare Mintel um den eigentlichen Investitionsgegenstand erachtet
werden und daher in der Zukunft nurmehr gemeinsam verstanden werden konnen.

Die Rechtsprechung hat — gerade im Bereich der Medienfonds — die Haftung der
Emittenten teilweise deutlich iiber das bisher bekannte Mal3 ausgedehnt und macht
daher die Emission von Fonds zu einem Sicherheitsrisiko. Hier wird darauf zu achten
sein, dass die AuBerung eines Senatsvorsitzenden eines Oberlandesgerichts, man kénne
wohl keinen Prospekt mehr so herausbringen, dass er keine Haftungsfolgen nach sich
ziehe, nicht zur traurigen Wahrheit wird. Die den geschlossenen Fonds zugrundeliegen-
den Investitionen in Sachwerte haben — gerade in der Finanzkrise — durch solide Struk-
turen zum Vermogenserhalt vieler Zeichner wichtige Beitrige geleistet. Wiirden sie ver-
schwinden, weil das Emittentenrisiko als untragbar angesehen wiirde, wiren die Anleger
viel weitergehend auf volatile oder die Inflationsrate nicht verdienende Anlagen ange-
wiesen, was der privaten Vorsorge flir die immer weiter steigenden Ausgaben nach dem
Ende des Arbeitslebens nicht gut bekame.

Sie, liebe Leser, haben die fiinfte Auflage freundlich aufgenommen und unsere Aus-
fithrungen mit anregender Kritik begeleitet. Sie finden auch in der 6. Aufl. die wesent-
lichen Rechtsentwicklungen aufgefiihrt:
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VI Vorwort

Erneut haben wir versucht, die aktuell relevanten Fondstypen und die derzeit wesent-
lichen Streitpunkte mit der Finanzverwaltung bei bestehenden Fonds in der Neuauflage
zu berticksichtigen. Durch das Erscheinen der A 380 haben sich Investoren wieder fiir
Flugzeuge interessiert. Das Kapitel, das in der 4. Auflage entfallen war, wurde vorliegend
wieder aufgenommen. Dafiir sind die mit § 15b EStG erfolgreich ,,ausgerotteten Film-
fonds in der Neuauflage nur beziiglich der steuerlichen Auseinandersetzung mit der
Finanzverwaltung vertreten. Im Bereich der Energiewirtschaft haben wir neben Wind-
energiefonds jetzt auch Solar- und Geothermiefonds behandelt. Daneben finden Sie
eine Darstellung von Waldfonds, Infrastrukturfonds, Zertifikatefonds und offener Fonds.

Wenn Ihr Interesse erneut den Absatz sichert und dem Verlag eine Neuauflage er-
moglicht, werden wir versuchen, Thnen nach der Umsetzung der AIFM-Richtlinie in
einer 7. Auflage wieder einen aktuellen Blick auf und in den Markt geschlossener Fonds
zu eroffnen.

Das Autorenteam wurde trotz der beruflichen Verinderungen bei einer Reihe von
Autoren weitestgehend beibehalten, weil die Autoren ganz iiberwiegend weiter in der
Beratung von Fondsgesellschaften und Fondsanbietern titig sind. Die Autoren danken
Frau Diplomjuristin Eva Leichsenring fuir die Unterstiitzung bei der Einarbeitung von
Neuauflagen, die Durchsicht der Zitate und des Literatur- und Inhaltsverzeichnisses so-
wie die Recherche zu einzelnen Rechtsfragen und Frau Sylvia Mainka fuir die Unter-
stiitzung bei der Umsetzung der Texte und Korrekturen.

Allen unseren Kollegen gilt unser Dank fiir den erheblichen Einsatz. Die Verantwor-
tung flir den Inhalt liegt bei uns Autoren. Wir sind weiterhin an jeder Art von Riickmel-
dung von Thnen, liebe Leser, sehr interessiert.

Diisseldorf, im September 2012 Prof. Dr. Jochen Liidicke
Dr. Jan-Holger Arndt
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