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1996 aulgsegien Kassischen™ Flugzeug-Leasing:
londs wird vermaldet, dald diese Fonds noch rechized-
1ig Lrestrukiuriert”, duh, durch den Verkaul der Flugzew-
ge liquidien wurden. Beweggrund war der im Movem-
ber 1898 verdifentichie Entwurf des Steverreformge-
salzes, in dessen Folge eine Rentabilititsvarschisch-
terung wepen des Weglalls des nach dem halban
durchechmiiichen Sheusrsalzes pu versieuamden Aul-
gabegewinns nach § 34 ESHE erwartet wurde, Die Li-
gquidation der Fondsgeselischeften erfolgle per Gesall-
schatterbeschiuld, durch dessen Umsetzung die Ren-
tabilitat der Betedigungen im Vergleich zur prospektier-
ian Ergabnésprognose arhdhl wardan konnda.

Welterhin teill der Initiator mit, da zwel Ende 1988
aulgetegle Operaling-Leasingfonds” mi enem Ge-
samiinvestitionsvolurnen von ca. 126 Mio DM und ai-
mem Eigenkapital von ca, 53 Mio DM In dan vom hm
zusammengastalten Laistungsbila noch
nichi banlicksichtigl waran. Damid arfdhl sich die ku-
mulierle  Gesamfinvestitionssumme der Deutsche
Structured Finance per Ende 1998 aul ca. 655 Mio DM
und das Kommanditkapdal auf ca. 353 Mic DM, Die
salt 1997 am Marki etabliarte Produkilinia .Operating-
Leasnglonds™ kemmi nun aud e Gesamiinvestitions-
volurmien won ca&, 315 Mio DM,

Fazit: Besondars das rascha und erfolgreiche Han-
dedn des Franklorer Inilialors bai der Abwick-
lung der Altfonds zur Vesmaldung ainer Stegwss-
falle filr saine Anleger zesqgt die Wichtighel smner
prodessionallen und aktivan Fondswarwalbung.

==« Stapel- und Vertragsbiindeltheorie
s+ droht nuﬁﬂdnm Verkauf von Elgentums-
wohnungen das Aus?: Nahezu unbemerkt von
der Kapitalantagebranche fand Mitte Juni eine Sitzung
dar Emkommaeanstewsr-Aseleratsleitar des Bundes und
e Lander stalt, Wen wundert es: Es ging um Ausks-
gurgsfragan baim § 2b Enkommensieuargesetz und
maglichen Umssizungan aul Linderebana. Mach wie
vor problematsch:

= Wia soll kinMig prospektier warden, damit dis Stau-
ervortile — wis galonden = michl im Vordargrund ste-
hen und

= anhand welcher Barachnungsart mufl die YVor- und
Machstewarrendite berechnet werden,

Vermutlich wird die Branche noch einige Monale ab-
warien missen. Zum einen — so unsane Informationan

aus dem BUNDESFINANZIMINISTERIUNM/BMF
{Bonn) = wird sumindast vorarst dbarhaupt nicht daran
gadachi, zur Klarung offenas Fragen baim § 2b rgend-
welchie BMF-Schraiben zu erlassen, Fum andanen
dirfle, wie SABINE SUDOW, Oberregierungsritin im
BMF-Einkommensiouss-Raleral  fesisialll, Jn Anba-
trpchl des Umzugs nach Berlin vor Qkabar mill Engael-
nissan duch kaum i echnen san”. Dann dorfta as al-
lerdings Iir oina hallungssichare Prospalkdaulberaitung
der Fonds 10r das Jahresendgeschilt knapp wenden,
Dioch micht nur die Fonds, awch die sogenennten &hn-
lichan Modelle” sollen incwischen zur Diskussion she-
han, Fiir deren Beurteilung greifen die Verantwortli-
chan mittherweile wisder in die alle Bauharrankisie™
und diskutieran die Stapel- und Vertragsbindelthes-
rie. ‘Wahrend die Stapseftheorie darauf abstellt, ob ein-
heilliche oder gesonderte Feststellungan nach § 180
Abgabenordnung erolgen soll, gredt die Verragsbiin-
deftheorie, wenn beispielsweise baim Kauf siner Woh-
nung mehrere Verrdge gleichzedig abgeschlossen
werden. Das ist jedoch nahezu immer der Fall,

Annliche Uberegungan kennen wir ja noch aus dar
Bauherrenzel, Halben doch bis Ende 1882 die Lander
Grunderwerbateserrelhelt fir die Emchiung won sieu-
aerbeginsligian Wohnungen garantiert, die dann sbar
durch dag rbstauarngesatz 18083 ab-
geschalt wurde. Und als ob das nichl schon genug
ware, fing der BUNDESFINANZHOF/BFH Anlang dir
Bher Jahre an, die Sieverbelreiung fir die Jahre vor
1883 in in den Fallen in Frage zu siellen, bei denan
mehrere Vaerirkge geblndell aufiraten. Es kam dann
zur rickwirkenden Aberkennueng der Grundarsarb-
steuarfreihelt mil Wirkung bis haule. Uss gegen die
Grunderwerbsteuermechisprechung gerchbele Veras-
sungsbeschwarda, mit der die Verdflichkes von ge-
satziichen Regelungen gekland werden sollie, wurde
vorm BUNDESVERFASSUNGSGERICHT/BVG [Karls-
ruha} nicht zur Entscheldung emgenomimen,

Bautragergeselischalien, Verrisbe wd Anleger
schauten dann aber ganzlich in die Rahre, aks 1980 die
Verragsbindelungsthecns vom BFH zudem in dis
Einkommensieuemaechisprechung Oberragen wurde,
Auch hier kam es zur rlickwirkenden Abarkenmung der

Abzugshiahigkeit von Werbungskosien bel Bauherren-
madallan ebenfalls mit Wirkung bis heute,

Wir sehen die derzefligen Swischenergebnisse” dahear

mit Besorgnis. Die Branche ist aufgerufen, slch zu
Wort zu melden.

«=« Phillip Alexander Securities and
Futures Ltd.: Erganzend zu unserem Beitrag Ober
PASF-Geschadigie und die Maghchked, aus dem briti-
schen Einlagensicherungsfonds INVESTORS COM-
PENSATION SCHEMENCS (Londan, GB; Nr. 26/99)
entschidigh zu warden, 1ailt uns Rechtsanwall PETER
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Kanzlei Kärner & Kollegen
Der Artikel "Phillip Alexander Securities and Futures Ltd." ist mit roten Balken gekennzeichnet.


MATTIL von der Kanzlel KARNER & KOLLEGEM
(MinchenBerlin) mit: .Die Durchselzung der An-
spriche gegendber derm 1IGS st in der Tat mit erhebili-
civen Schwierigheien verbunden. Aeine der Mach-
weks von Churning oder sonstiger veriragswidriger Be-
handlung der Kundengelder relcht fir die Gellendma-
chung der Entschidigung nichi aus. Das ICS wandel
in erstor Linie i, die in Dewtschiand wiigen Vermitl-
lungsagenturen (OSAKA, KRUGER & PARTNER,
STEEGER & PARTNER etc.), seian rechtlich und wirl-
schallich selbsiandig gewesan, Das Entschidigungs-
programm selze aber voraus, dal PASF de Kunden
durch eigens Mederdassungen gewoarben habe, deran
Handeln dar PASF zuzurechnen sei. Wir haben dem
HZS Auszlge aus den Ermittlungsakten zur Verdlgung
gesielit, aus denen sich die enge Verbindung zwischen
PASF und dan Aganiuren engibl. Bis heuls aber veriritt
das ICS nach wie wor den Standpunkl, dad die Vor
aussatzung aines Miedarlassusg (branch) nacht vorlie-
.

Cres weiteren machl das ICS gettend, elne Entschadi-
gung miisse nur dann geleistet werdan, wenn die-
sa nach dem deulschan Anlagerentschidigungs-
geseiz gewiihri werden wirde; das deulscha Gesalz
sahe edne Entschadigung m Falle von Beratungalah-
lern micht wor, awch nichi bai Unterschiagung won Kun-
dengsbdern. Grundsdtzlich spricht das Anlegerent-
schidsgungsgesalz von “Varbindlichkailan aus Wart-
papiergeschafien’, die ein Finanzdsenstiaister nichi er-
flullen kanm, Unserer Anaicht nach jedoch umfaft die-
ses Tatbestandsmearkmal awch den Fall ainer Unter-
schlagung, wie wir sie im Falle der PASF behaupien.
Ein reiner Beratungsfehler eimes Vermittlers dirfte in
dar Tal Entschadgungsanspriche nicht awsldsan.
Schliaflich wandel das IG5 ain, die Enlschadigung
kdnne hichsbens 20.000 Euro betragen, ensprechend
dern deutschen Gesetz, Eine demeanisprechends WVer-

weisung sehan die englischen Entschadigungsregeln
tatsdichlich wor.

Cie Chancen auf eine Entschédigung in England ste-
hen daher maximal 50 zu 50. Auch zahireiche unserer
Mandanten wwrden von diversen 'Defekieien’ ange-
echrigban und in vollig unrealistischen Hoffnungan ge-
wogen, e diesbeziglichen Behauptungen sind nicht
im entlemiasten vartratbar, =0 z.B., die Anleger mil-
tan nur anhard von Kontoauszigen den Handsl mit
PASF nachwaisan.”

Wir unsararsaits kinnen gaschidigte PASF-Anleges
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nur nochmals dringend davor wamen, sich aul diass
dubiosen Beraler-Versprechen einzulassen. Die Kanz-
Iei Karmer & Kollegen wird bel elner Ablehnung der
Eininttspilicht des ICS dagegen eine gerichilich Ent-
scheidung beantragen. Der Konkursverwalter der
PASF hat den Rechtsanwilten barelts zugesagl, sich
an den Kosten zu betelligen,

=+« UWH SCIENCE BROKERS GE-
SELLSCHAFT FUR WISSENSCHAFTSRE-
CHERCHE & -VERWERTUNG MBH — To-
talveriust nicht ausgeschlossen: Wern eine
Elite-Uni an den Kapilabmarkt geht, um fis das Ent-
decken und Verwertan von technologischen und son-
stigen wissenschaftichen Entwicklungen® Investoren
zu suchen, und sich dabel dubtoser Pertner badient,
drahl sie aul dam ungewohniten Parketi sehr schnell
awszurutschen. Das

zeigt der Fall der
L UWH SCIENCE
f-\\ BROKERS GESELL-
Science SCHAFT FUR WIS-
Srokers SEMSCHAFTSRE-

CHERCHE & -VER-

UK Sciency Bronss - Sesatsnan ir WERTUNG MBH
o et g sy it |  (Witten), ain 51-pro-
Bz mH rentiges Kind™ dar

Elile-UNIVERSITAT
WITTEHNI/IHER-
wiuchsen zum Leichwasen der rund 1230 Inwestoren mit
Mindestainkagen ab 10,000 DM die Verluste bai dar
UWH drarmatisch,

Dar Ardagerm wurde seinerzell wahhweise die Beteill-
gung &l alypisch stille Gesallschalter oder die Zeich-
nung eings pafdianschen Darlehans angabolen, Wir
hetien seinerzell vor dieser Offere massiv geveami
{s.3. Mr. 0787 und 0388} und das BUNDESALUF-
SICHTSAMT FUR DAS KREDITWESEN (Berlin) in-
lormiadl, das unsers Enschitzung teilte, daf die
Darehensaufnahme ain genshmigungspdlichtiges An-
lagengeschif darsielll wid darauthin prompt der UWH
die Rickabwicklung der Darlehen auferlagie.

Die atypisch stillen Gesellschatter, die im Vedramen
aul dis rencmmierie Universitét Witlen/Herdecks, e
seinerzeit im Prospek! werblich hergusgestelll vwurnde,
gazaichnat hatten, sind vertraglich sowoh! am Gewlnn
als awch am Verlusi der UWH beteiligt — und der trat
schnallar gin, als von uns erwariel, Jeizi drohd ihmen
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