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M E D I E N F O N D S

barkeit durch entsprechend aussa-
gekräftige Sales Estimates zu ver-
stehen. Je nach Fonds müssen 70 bis
95 Prozent der Produktionskosten
durch werthaltige Vorabverkäufe,
Minimumgarantien, Erlösgarantien
bzw. Fördermittel gedeckt sein, um
entsprechende Sicherheiten ge-
genüber den Anlegern und Rendi-
teerwartungen zu erfüllen. 

Dass die Bedingungen von Fonds
auch in Europa und Deutschland zu
erfüllen sind, wird durch eine Hand
voll Fonds belegt, die ausschließlich
hiesige Produktionen herstellen
und auch offen für junge Produ-

zenten sind. Erfüllt
das vom deutschen
Produzenten angebo-
tene Filmprojekt die
ökonomischen Eck-
punkte und entschei-
det sich der Fonds zu
dessen Realisierung,
so bestehen verschie-
dene Möglichkeiten,
den Produzenten ver-
traglich in die Pro-
duktion und Verwer-
tung einzubeziehen.

Es gibt Fonds, die
dem Produzenten ohne Ge-
währung weiterer Rechtspositio-
nen lediglich das Package abkaufen.
In anderen Fällen kommt eine wei-
tere Beteiligung des Produzenten
als beispielsweise „Executive Pro-
ducer“ mit einer budgetierten Pro-
ducer Fee und eventuell einer Back-
End–Participation
in Betracht. Mög-
lich ist auch die Be-
auftragung des Pro-
duzenten mit der
Produktionsdurchführung. Fun-
giert er als reiner Auftragsprodu-
zent ohne weitere Erlösbeteiligung,
sollte er eine teilweise Rückstellung
seiner Production Service Fee nicht
akzeptieren.

Für den Fall, dass der deutsche
Produzent neben dem Fonds als
Koproduzent tätig wird, sollte er
bei den Vertragsverhandlungen be-
sonders folgende Stolpersteine be-
achten: Liegt die Stoffentwicklung
beim Koproduzenten, so verlangen
die Fonds oftmals, dass lediglich die

W ährend für die Medien-
fondsbranche das heiße
Jahresendgeschäft be-

ginnt, stellen sich deutsche und eu-
ropäische Produzenten die Frage,
wie sie an dem privaten Kapital
partizipieren können. Die Medien-
anwältin Dr. Daniela Otten von der
Kanzlei Orth Kluth, Niederlassung
München, untersucht die Chancen
und Bedingungen, privates Fonds-
kapital für die Produktion zu ge-
winnen.

Chancen, an den Medienfondsgel-
dern zu partizipieren, haben nicht
nur Hollywood-Pro-
duzenten, sondern
auch deutsche und
europäische Unter-
nehmen, die entspre-
chende Bedingungen
für Absicherung und
Rückflüsse der Mittel
erfüllen. Enttäu-
schungen auf beiden
Seiten entstehen oft,
wenn die Hausaufga-
ben nicht gemacht
werden – also Produ-
zenten sich nicht mit
den Bedingungen auseinander set-
zen, die für die Platzierung von
Fondsgeldern in den Fondspro-
spekten offen genannt werden. Ne-
ben diesen Vorgaben soll auch un-
tersucht werden, welche vertragli-
chen Fallstricke mit Fondsgeldern
verbunden sein können.

Die von bankennahen Emissi-
onshäusern aufgelegten Medien-
fonds, auf die ein Großteil des Plat-
zierungsvolumens entfällt, gehen
in der Regel strategische Allianzen
mit US-Majors oder Mini-Majors
ein, die neben Projektentwicklung
auch Produktionsdienstleistung
und Weltvertrieb übernehmen. In
ihrer Konzeption setzen diese
Fonds oft auf sichere, verbürgte
Rückflüsse. Allerdings ist inzwi-
schen bei Fonds mit Branchen-
kompetenz die Bereitschaft zu er-
kennen, deutsche Produktionen ins
Portfolio zu nehmen, falls die öko-
nomischen Eckdaten erfüllt sind.

Darunter ist zum einen der Nach-
weis der internationalen Verwert-

Fonds – Chancen 
und Bedingungen

Jetzt veröffentlicht: eine Untersuchung
der Münchner Anwältin Daniela Otten.

tatsächlichen Kosten ins Budget
eingestellt werden, während sie sich
bei eigener Stoffentwicklung durch-
aus einen Aufschlag zugestehen.

Wie immer bei Koproduktions-
verträgen, aber ganz besonders mit
einem Fonds als Vertragspartner,
sollte der Koproduzent sicherstel-
len, dass seine berechtigten Interes-
sen durch entsprechende Mitwir-
kungs-, Zustimmungs- und Ent-
scheidungsbefugnisse vertraglich
gewahrt werden.

Die originär oder abgeleitet er-
worbenen Leistungsschutz-, Ver-
wertungs- und Eigentumsrechte am
Film werden den Koproduzenten
gesamthänderisch zugeordnet. So-
weit nichts anderes vereinbart ist,
erwerben sie bei Auflösung der Ko-
produktionsgesellschaft ein ihrer
Kapitalbeteiligung entsprechendes
Bruchteilseigentum an den Rech-
ten. Die Fonds setzen allerdings
oftmals durch, dass ihnen diese
Rechte zu einem weit über ihrem
Finanzierungsanteil liegenden Pro-
zentsatz oder gar komplett zuste-
hen. Beim Verkauf des Films zum
Laufzeitende des Fonds ist der Ko-
produzent mithin bezüglich der Li-
zenzerlöse beschränkt bzw. ausge-
schlossen. Deswegen sollte er sich
eine wirtschaftliche Kompensation
im Rahmen des vorausgehenden
Recoupments sichern.

Apropos Recoupment: Von dem
Grundsatz, dass die Koproduzen-
ten an den Erlösen entsprechend ih-
rer Anteile an den Herstellungskos-
ten im gleichen Verhältnis partizi-
pieren, wird gerne zugunsten des
Fonds abgewichen. Er wird zu-
mindest bis zur Rückführung seines
Produktionskostenanteils oder gar
bis zum Erreichen der prospektier-
ten Erlöserwartung bevorrechtigt
partizipieren. Die Fonds geben bis
zu diesem Punkt strikte Recoup-

mentpläne vor. Von
da ab muss der Ko-
produzent sich eine
dominante Erlös-
position einräumen

lassen. Im Zusammenhang mit dem
Recoupment-Plan kann sich auch
das Problem ergeben, dass sich die
vom Produzenten ausgehandelten
Erlösbeteiligungen von Drehbuch-
bzw. Roman-Autoren nicht mit
den Recoupment-Vorgaben des
Fonds deckt. Dies kann Nachver-
handlungen mit den Autor erfor-
derlich machen, häufig wird auch
seitens des Fonds verlangt, dass der
Koproduzent derartige Erlösbe-
teiligung aus seinem Erlösanteil
abdeckt. ■

Daniela Otten

Fallstricke beim fehlenden
Know-how

Marktplatz 
für Fonds
Der Fonds-Marktplatz eFonds24
präsentierte in einer bundesweiten
Roadshow für Vertriebe und Anle-
ger die 16 wichtigsten deutschen
Medienfonds.

Konzeption, Sicherheitsbedin-
gungen und Rendite-Erwartungen
der Fonds sind der Rahmen für die
Zusammenarbeit mit Produzenten.
Je produktionsorientierter ein
Fonds und um so mehr Branchen-
Know-how intern vorhanden ist,
umso eher ist sein Management be-
reit, mit deutschen und europäi-
schen Partnern zusammenzuarbei-
ten. Klassische Bankenfonds, die
Leasing-ähnliche Modelle mit ab-
gesicherter Rendite anbieten, su-
chen sich in der Regel internationale
Full-Service-Partner. Hierbei wird
versucht, Risiken auszuschließen,
mit der Folge, dass auch an den
großen Erfolgen nicht zusätzlich
partizipiert wird. Ein abgesichertes
Vertragskorsett soll dem Anleger
neben dem Steuervorteil eine halb-
wegs ordentliche Rendite sichern.
Dabei partizipiert auch das Finanz-
amt, denn die Rückflüsse müssen
voll versteuert werden.

Eigentlich interessant für deut-
sche und europäische Produzenten
sind Medienfonds, die entweder
nicht die Volumina aufweisen, um
mit großen Studios zusammenzu-
arbeiten oder aber deren Bedin-
gungen nicht erfüllen wollen oder
können. Allerdings dürfte es auch
für deutsche Produzenten nicht
ganz einfach sein, die Sicherheits-
bedingungen dieser Fonds zu er-
füllen. Durch gesicherte Vorver-
käufe und Lizenzvereinbarungen
müssen – siehe auch den nebenste-
henden Beitrag – 70 und mehr Pro-
zent des eingesetzten Kapitals gesi-
chert werden, plus einer interes-
santen Renditeerwartung. GFP hat
es in der Vergangenheit vorge-
macht, dass in einer Mischung aus
TV-Projekten und Gap-Finanzie-
rungen für Filme der Einsatz von
Fondsmitteln in Deutschland durch-
aus Sinn macht. VIP, Victory – mit
neuem Management – und andere
haben ebenfalls schon Erfahrungen
mit deutschen und europäischen
Projekten. Geklagt wird allerdings,
dass viele Produzenten nicht bereit
seien, sich mit den Usancen der pri-
vaten Finanzierung auseinander zu
setzen – entweder weil das Know-
how fehlt oder weil man die För-
derung gewohnt sei. ke ■ 


