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1. Moderne Finanzierungsinstrumente bei der Landeshauptstadt Stuttgart: Stuttgart 2012

das Beispiel US Cross-Border Leasing

Weltweit werden von den wirtschaftlich handelnden Beteiligten die verschiedensten
Vorgehensweisen gesucht, um wirtschaftlichen Erfolg bei ihrer Leistungserstellung zu
erzielen und steuerlichen Aufwand zu optimieren. Diese Uberlegungen sind auch fiir Stédte
legitim, ja im Rahmen der durch das Kommunalrecht gezogenen Grenzen, sogar geboten.

Unter der Abwigung von Vorteilen und Risiken ist auch von der Stadt Stuttgart der Einsatz
moderner Finanzierungsinstrumente wie das US Cross-Border Leasing durch die Verwaltung
zu priifen und bei einem positiven Ergebnis mit angemessener finanzwirtschaftlicher
Absicherung fiir den Stadthaushalt dem Gemeinderat in einer ausfiihrlichen Beschlussvorlage
zur Entscheidung und der Kommunalaufsicht zur Genehmigung vorzulegen.

Worum handelt es sich bei einem US Cross-Border Leasing?

Hierbei vereinbart eine Stadt mit einem bonititsstarken US-Investor eine Leasing-Transaktion
fiir geeignete technische Anlagen wie z.B. Abwasseranlagen oder Miillverbrennungsanlagen
usw.. Die Transaktion besteht aus einer Reihe von Vertrdgen, die generell dem Recht eines
amerikanischen Staates, z.B. New York, unterliegen und durch welche die Anlage langfristig
vermietet und gleichzeitig fiir einen kiirzeren Zeitraum zuriickgemietet wird.

Ziel der Transaktion aus der Sicht einer Stadt ist das Erwirtschaften einer ausserordentlichen
Einnahme - eines sogenannter Barwertvorteils — bei Abschluss der Vertrige. Der erzielte
Liquidititsvorteil eriibrigt eine entsprechende Aufnahme von Krediten und erspart

Kreditzinsen.

Im Rahmen eines Hauptmietvertrages wird die stédtische Anlage an einen vom US-Investor
gegriindeten US-Trust vermietet. Der Hauptmietvertrag wird z.B. tiber eine Grundmietzeit
von ca. 99 Jahren abgeschlossen.

Gleichzeitig mit dem Abschluss des Hauptmietvertrages mietet die Stadt die Anlage im
Rahmen eines Mietvertrages vom Trust zuriick. Der Mietvertrag wird fiir eine Laufzeit von
ca. 29 Jahren abgeschlossen. Somit ist die Stadt flir die Dauer des Mietvertrages gleichzeitig
Hauptvermieter im Rahmen des Hauptmietvertrages und Mieter im Rahmen des

Mietvertrages.

Die Vertrige stellen sicher, dass die Stadt ihre &ffentlich-rechtlichen Aufgaben
(z.B.Abwasserentsorgungsverpflichtung) unter allen Umsténden erfiillen kann. Wiéhrend der
Laufzeit des Mietvertrages verpflichtet sich die Stadt, die 6ffentlich-rechtliche Aufgabe wie

bisher selbst durchzufiihren.



Mit Ablauf des Mietvertrages hat die Stadt die Option, gegen Zahlung eines bei Abschluss der
Transaktion festgelegten Kaufpreises, die Rechte des Trusts als Haupt-Mieter unter dem
Hauptmietvertrag zu erwerben. Mit Ausiibung der Kaufoption durch d1e Stadt wiirde die Stadt
Haupt-Vermieterin und Haupt-Mieterin unter dem Hauptrmetvertrag sein und somit der
Hauptmietvertrag bzw. die Transaktion als solche kraft Gesetzes durch Konfusion enden.

Am Tag des Abschlusses der Transaktionsvertrige bezahlt der Trust einen unter dem
Hauptmietvertrag geschuldeten Betrag, der dem nach US-Grundsétzen ermittelten Marktwert
der Anlage entspricht, an die Stadt.

Die Stadt schlieft Erfiillungsiibernahmevertriige mit renommierten Banken/Finanzinstituten
ab und stellt damit sicher, dass ihr alle n6tigen Geldmittel (in US-Dollar) zur Verfiigung
stehen, um die planmé#Bigen Zahlungen gemif den Bestimmungen des Mietvertrages leisten
und den Kaufoptionspreis (im Falle der Optionsausiibung) zahlen zu kénnen.

Ein dariiber hinausgehende Betrag verbleibt am Tag des Vertragsabschlusses nach Abzug der
Transaktionskosten der Stadt als attraktiver Barwertvorteil zur freien Verfligung.

In Stuttgart wurde dieser Betrag nicht fiir laufende Ausgaben verbraucht, sondern zur
Absicherung des Stadthaushaltes, als zinsloses Darlehen an den Eigenbetrieb
Abwasserbeseitigung (SES) herausgereicht. Die Zinszahlung des SES von 2 % p.a. des
Barwertvorteils an den Stadthaushalt stockt das zinsgiinstige Darlehen jéhrlich auf. Das
Darlehen des Stadthaushaltes an den SES fungiert damit als ,Deckungsstock® der US
Leasing-Transaktion.

Uber das Zustandekommen eines Cross-Border-Leasing Geschéftes entscheidet die Stadt im
Rahmen ihres Selbstverwaltungsrechts. Seine Legalitét wird durch die eingeschalteten
deutschen und amerikanischen Anwilte bestétigt.

Aufgrund der Medienberichterstattung der letzten Zeit zu grenziiberschreitenden
Finanzierungen der Kommunen sind teilweise Fragen offen geblieben, zu denen Fachanwilte
im 2. Teil des Memorandums Stellung nehmen.




2. Klarstellungen zum Thema Cross-Border-Lease — CBL aus fachanwaltlicher Sicht

Seit vielen Jahren schlieBen Kommunen und kommunalnahe Unternehmen sog.
USLeasingfinanzierungen ab. Dabei werden kommunale Vemégemgégemtﬁnde unter einem
langlaufenden Hauptmietvertrag an einen US-amerikanischen Investor‘verrmetet und von
diesem zeitgleich zuriickgemietet. Wahrend der US-Investor fiir diese Finanz-Investitionen in
den USA steuerliche Vergiinstigungen geltend macht, erlangt die deutsche Kommune den

sog. Barwertvorteil.

Diese Transaktionen sind in jiingster Zeit verstérkt in die 6ffentliche Diskussion geraten. In
Fernsehbeitrigen und Zeitungsartikeln sind vor allem die tatséchlichen und vermeintlichen
Risiken besonders kritisch beleuchtet worden. Diesen Berichten lagen leider zum Teil
Missverstindnisse zu Grunde. Das hat zu ungerechtfertiger Verunsicherung gefiihrt.
Nachfolgend finden Sie einige Klarstellungen zu besonders héufig zu findenden Aussagen.

Laufzeit — "US-Leasingfinanzierungen haben eine Laufzéit von 99 Jah‘ren und mehr und sind
damit in ihren Konsequenzen fiir den Leasingnehmer und den Leasinggegenstand nicht

abzuschdtzen.”

Richtig ist, dass der deutsche Leasingnehmer den Leasinggegenstand nicht selten iiber 99
Jahre an seinen US-amerikanischen Vertragspartner vermietet. Allerdings steht dem
Leasingnehmer das Recht zu, die Transaktion nach ca. 25-30 Jahren durch Ausiibung einer
Beendigungsoption zu beenden. Ob der deutsche Leasingnehmer dieses Recht ausiibt, ist
allein von ihm zu entscheiden. Den US-amerikanischen Vertragspartnern des Leasingnehmers
steht weder ein Zustimmungs- noch ein Mitspracherecht zu.

Rechtliches Eigentum - "Der deutsche Leasingnehmer verliert durch den Abschluf$ der
Transaktion das rechtliche Eigentum am Leasinggegenstand."”

Das ist unzutreffend. Leasing ist Miete, nicht Kauf. Der deutsche Leasi ngnehmer bleibt
zivilrechtlicher Eigentiimer.

Wirtschaftliches Eigentum - "Der US-Investor erwirbt wirtschafiliches Eigentum, der
deutsche Leasingnehmer verliert es folglich."”

Auch das ist falsch. Der deutsche Leasmgnehmer bleibt vwrtschaftllcher Eigentiimer der
Leasinggegenstinde und fiihrt diese in seiner Bilanz bzw. Vennégensrechnung fort. Ein
Erwerb des wirtschaftlichen Eigentums des US-Investors nach amerikanischem Recht hat
nicht den Verlust des wirtschaftlichen Eigentums des deutschen Leasingnehmers nach
deutschem Steuerrecht zur Folge.



Steuerverminderung - "US-Leasingfinanzierungen stellen eine Beihilfe zur
Steuerverminderung in den USA dar."

Grenziiberschreitende Leasingtransaktionen werden seit mehreren Jahrzehnten zwischen den
USA und Deutschland abgeschlossen. Die Transaktionen sind legal und der US-
amerikanischen Bundessteuerbehorde bekannt. Jede Transaktion wird der jeweils zustéindigen
Finanzbehdrde offengelegt und auf Ubereinstimmung mit der US-amerikanischen
Steuergesetzgebung iiberpriift.

Abschreibungen und andere steuerliche Effekte sind dariiber hinaus in allen westlichen
Landern auch als WirtschaftsfSrderungs-Instrumente zu finden. Dies galt bzw. gilt z. B. fiir
die deutsche Seeschifffahrts-Forderung, fiir Flugzeuge européischer Herkunft und fur den
Mietwohnungsbau. Auch der amerikanische Fiskus fordert verschledene Wirtschaftsbereiche.

VerstoB gegen DBA - "Das zwischen den USA und der Bundesrepublik Deutschland
bestehende Doppelbesteuerungsabkommen verbietet die Begriindung wirtschafilichen
Eigentums fiir denselben Gegenstand in beiden Léndern." ‘T

Das ist unzutreffend. Das Doppelbesteuerungsabkommen regelt die Besteuerung
grenziiberschreitender Sachverhalte, damit der gleiche Sachverhalt nicht doppelt besteuert
wird. Es regelt nicht den Erwerb steuerrechtlicher Positionen, welche die Grundlage fiir eine
Besteuerung sein kénnen, insbesondere besteht kein Verl:ot doppelter Abschreibung.

Amerikanisches Steuerrechts-Anderungsrisiko - "Der deutsche Leasingnehmer trégt
das Risiko einer Anderung US-amerikanischer Steuerrechtsvorschriften und haftet dem
Investor, falls dieser die beabsichtigten Steuervorteile nicht erzielen kann."

Es gehort zur typischen Risikoverteilung derartiger Transaktionen, dass nicht der deutsche
Leasingnehmer sondern der US-amerikanische Investor das Risiko trégt, dass er die
beabsichtigten Steuervorteile iiber die gesamte Laufzeit der Transaktion tatsichlich erzielen
kann. Sollten sich also die maBgeblichen Steuergesetze 4ndern oder sollten die US-
Steuerbehérden fiir die abgeschlossene Transaktion keine Steuerverguﬁstlgungen gewdhren,
kann der Investor deshalb weder die Transaktion riickgéingig machen, ﬁoch Ersatz fiir die
entgangenen Steuervorteile vom deutschen Leasingnehmer verlangen. (Zur Quellensteuer —

siehe unten) |

Risikoverteilung - "Die Risikoverteilung ist unangemessen. Der deutsf:he Leasingnehmer

trdgt nicht nur die Risiken seiner eigenen Sphdre, sondern dariiber hinaus auch sdmtliche
fremdrechtlzchen Risiken sowie das Bonitdtsrisiko fiir die zahlungserbrmgenden

Finanzinstitute."”

Aus Sicht des US-Investors handelt es sich um eine Transaktion mit steuerlicher Optimierung.
Folglich trigt er das Risiko, die erhofften US-steuerlichen Vorteile tatséchlich erzielen zu

kénnen (siehe Amerikanisches Steuerrechts-Anderungsrisiko).

Aus deutscher Sicht 1Bt sich die Transaktion wihrend der Grundlaufzeit (ca. 25 bis 30 Jahre)
vereinfacht wirtschaftlich wie eine Finanzierung betrachten, deren Riickfiihrung von einem
Dritten anstelle des deutschen Leasingnehmers iibernommen wird. Der deutsche



Leasingnehmer schuldet zwar seinen Vertragspartnern die Riickzahlung der zum Abschluss
der Transaktion erhaltenen Betréige nebst Zinsen. Um die Erflillung dieser Zahlungs-
verpflichtungen sicherstellen zu kénnen, iibertrégt der deutsche Leasingnehmer einen Grofteil
der erhaltenen Gelder auf Finanzinstitute. Diese verpflichten sich gegeniiber dem
Leasingnehmer, die von ihm geschuldeten Zahlungen piinktlich zu erbringen.

Durch die Auswahl und Beauftragung der Finanzinstitute sorgt der Leasingnehmer fiir die
Erfiillung seiner eigenen Verpflichtungen vor, trégt folglich aber auch das Risiko, dass die
Zahlungen durch die Institute erbracht werden und die geschuldeten Betrége bei seinem US-
amerikanischen Vertragspartner in voller Héhe ankommen. Der deutsche Leasingnehmer
kann aber die Institute in der Regel in eigener Entscheidung austauschen, falls ihm Zweifel an
deren Bonitiit kommen. Insoweit unterscheidet sich die RlSlkovertellung nicht von der, die
den Leasingnehmer als Kreditnehmer unter einem Darlehensvertrag treffen wiirde, denn auch
der Darlehensnehmer schuldet dem Darlehensgeber die Riickzahlung des vollen
Darlehensbetrages Allerdings hat der Leasingnehmer fiir die "Ruckzahlung" beim US-Lease,
wie dargestellt, Vorsorge getroffen. }

Quellensteuern - "Es kann iiber die Laufzeit der Transaktion nicht ausgeschlossen werden,
dass die zu leistenden Zahlungen mit einer Quellensteuer belastet werden."

Um sicherzustellen, dass die vom Leasingnehmer zu erbringenden Zahlungen in voller Héhe
beim US-amerikanischen Vertragspartner ankommen, werden US-Leasingtransaktionen so
strukturiert, dass nach Rechtslage bei Vertragsschluss eire Quellenbesteuerung der zu
leistenden Zahlungen in simtlichen relevanten Steuerjurisdiktionen ausgeschlossen ist.
Zudem werden Jurisdiktionen gewahlt, von denen bspw. vor dem Hintergrund seit langem
bestehender Doppelbesteuerungsabkommen angenommen werden kann, dass eine spétere
Quellenbesteuerung unwahrscheinlich sein wird. Die Erhebung einer Quellensteuer zwischen
den USA und Deutschland wiirde die Anderung des bestehenden
Doppelbesteuerungsabkommens voraussetzen.

Fiir den unwahrscheinlichen Fall einer spéteren Besteuerung der zu leistenden Zahlungen an
der Quelle steht dem Leasingnehmer zudem vorsorglich das Recht zu, die von ihm
ausgesuchten Finanzinstitute durch solche zu ersetzen, die in einer quellensteuer-neutralen

Jurisdiktion ans#ssig sind oder von einem DBA profitieren. }
. |
|

Erfiillung kommunaler Aufgaben - "Der Leasinggegenstand steht nach Abschluss der

Transaktion nicht mehr filr Zwecke der kommunalen Daseinsvorsorge zur Verfiigung."

Diese Aussage ist falsch. Solange der deutsche Leasxngnehmer seine vertraghchen
Verpflichtungen im Rahmen der Transaktion erfiillt, bleibt er im Besxtz des
Leasinggegenstands und kann diesen jederzeit zur Erfiillung seiner 6ffenthchen Aufgaben
einsetzen. Selbst bei einem in der Praxis eher ausgeschlossenen Fall der vorzeitigen
Beendigung einer Transaktion wird in den Dokumentationen ausdriicklich durch vertragliche
Regelungen sichergestellt, dass eine Einrichtung der Daseinsvorsorge (z. B. Klérwerke) fiir
kommunale Aufgaben weiterhin zur Verfiigung steht.

Umwelt- und Wartungsstandards — "Mit Abschluss der Transaktion verpflichtet sich der
Leasingnehmer zur Einhaltung amerikanischer Umwelt- oder Wartungsstandards. "



Auch diese Aussage ist unzutreffend. Der Leasingvertrag verlangt vom deutschen
Leasingnehmer die Einhaltung der fiir ihn und filir das in Deutschland bclegene Leasingobjekt
mafBgeblichen Standards und Rechtsvorschriften bei Wartung, Umweltschutz und Betrieb —
also die europdischen und deutschen Vorschriften und technischen Regeln

Wirkliches Geschiift, Cayman Islands — "Es gibt gar keine Investore1n auf der US-
amerikanischen Seite, das Geschdift erzeugt Steuervorteile fiir deutsche Banken iiber

Zwischengesellschafien auf den Cayman Islands.”
Richtig ist:

Es gibt eine Vielzahl US-amerikanischer Investoren, die US-Leases abschlieBen In der Regel
sind dies groBe amerikanische Banken und Versicherungen. Die melsten unterhalten spezielle
Fachabteilungen fiir solche Investitionen.

Steuervorteile beteiligter deutscher Kreditinstitute sind nicht gegeben. ‘
Die Einschaltung einer Zwischengesellschaft auf den Cayman Islands geschieht vornehmlich
in einer moglichen Gestaltungsform des US-German-Lease mit Blick auf die steuerliche und
bilanzielle Behandlung fiir deutsche Zwecke, ohne dass dies am Grundkonzept des US-Lease
etwas maBgebliches dndert. Die Mehrzahl der Transaktignen verzwhtet heutzutage auf diese

"Zwischenmieterstruktur”. |

Verluste — "US Leasingtransaktionen fiihren bei den Kommunen zu potentiell hohen
Schaden."

Bei sorgfaltlger Gestaltung eines US-Leasinggeschiftes fiir eine deutsche Kommune wird das
Risiko einer vorzeitigen Beendigung der Transaktion weitgehend ausgeschlossen. Hierzu
bedient sich die Gemeinde auch externer Berater mit langjéhriger Erfahrung.

Es ist diesen Beratern kein Fall bekannt, bei dem eine US-Cross-Border Leasing Transaktion
dieser Art vorzeitig beendet worden wire oder der Kommune anderweltlg Schaden entstanden
wire. Im Gegenteil, bei Abschluss flieBt dem deutschen Leasingnehmer ein maf3geblicher
Finanzierungsvorteil zu.

Keine Anerkennung in USA — "Die steuerlichen Gestaltungen von US-Cross-Border
Leases werden in den USA nicht anerkannt."

Die amerikanischen Steuerbehorden haben sich in der Auslegung des amerikanischen Rechts
gegen bestimmte Gestaltungselemente gewandt. Allerdings handelt es sich dabei um eine
Meinungsverschiedenheit mit den maBgeblichen US-Steuerberatern iiber die Auslegung
bestimmter Rechtsvorschriften, nicht um ein gesetzliches Verbot solcher Transaktionen. Die
diesen Diskussionen zugrundeliegenden Strukturen (Lease in Lease out) werden seit Sommer
1999 nicht mehr praktiziert. Seither kommt vornehmlich der sog. Service Contract zum
Abschluss, der in den USA keinen solchen Diskussionen ausgesetzt ist. Im iibrigen trégt das
aus der steuerlichen Diskussion entstehende Risiko der US-Investor, siehe oben

Amerikanisches Steuerrechts-Anderungsrisiko.



Keine Informationen — "Kommunen lassen sich auf unbekannte Vertfc’ige ein."

Dies ist falsch. In der Praxis werden die kommunalen Entscheidungstr:

Vorbereitung der Transaktionen einbezogen. Es nehmen auch Vertrete
denVertragsverhandlungen teil.

Die wesentlichen Vertragsregelungen, einschliefilich der verbleibender
-lasten, werden friihzeitig in einer Beschreibung der Transaktion zusan
sachliche

dargestellt, um den einzelnen Vertretern im Gemeindeparlament eine
Informationsgrundlage zu bieten. Wie bei Grofbauvorhaben oder Stad
auch kann vom einzelnen Gemeindeparlamentsmitglied nicht erwartet
gesamten Unterlagen im Detail auseinander zu setzen. Die Méglichkei

in der Regel jedem geboten, etwa im Rahmen von Diskussionen in den
cier Verwaltung
Es ist allerdings tiblich

Dariiber hinaus werden Transaktionsstruktur und Vertragsinhalte mit

fortlaufend intensiv miindlich und schriftlich erdrtert und vorbereitet.
und geboten, sich in einer arbeitsteiligen Gesellschaft auf den Rat von

Experten zu verlassen. Bei der Planung eines Rathauses etwa wird hins
gleichfalls auf Experten (Ingenieure, Statiker, Architekten) zurlickgegr

iger umfassend in die
r der Gemeinden an

n Restrisiken und
nmenfassend

:twerksprivatisierungen
Werden, sich mit den
t dazu wird allerdings

‘ Ratsfraktionen.

‘sachverstﬁndigen
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iffen.

Schiiden an der Anlage — "Bei einem Schaden am Leasinggegenstand muss die Gemeinde

hohe Schadensersatzzahlungen an den US-Investor zahle‘n. "

Das ist falsch. Richtig ist, dass im Schadensfall der Kommune das freisteht, was sie auch ohne
US-Lease-Transaktion tite: Die beschidigte Anlage der kommunalen Daseinsvorsorge wieder
aufzubauen. Nur wenn die Anlage, was z. B. bei einem Klérsystem eiq‘er Stadt ausgeschlossen

scheint, vo
vorzeitige Ende der Transaktion.

Betriebspflicht, Flexibilitit — "Eine Anlage, die Gegenstand eines US
wahrend der gesamten Laufzeit unverdndert in Betrieb gehalten werden."”

l;lstﬁndig zerstdrt ist und auf Dauer nicht repariert werden sollte, droht das

;
‘-Lease ist, muss

Auch dies triff in dieser Form nicht zu. Richtig ist, dass die Anlagen at
stillgelegt ("eingemottet") werden diirfen, wenn gewéhrleistet ist, dass
bleiben. Lediglich ein (gegebenenfalls ersatzloser) Abriss oder ein dau
Betriebsfihigkeit kénnen zu Schwierigkeiten unter dem US-Lease fiihr
sicheren Seite zu sein, werden deshalb in der Regel lang laufende Wirt
Klaranlagen, Miillverbrennungsanlagen und andere zentrale Einrichtur
fiir diese Transaktionen ausgewihlt. Das Recht zur Umgestaltung, zur
Schiden, aber auch zur Stilllegung reicht bei sorgfiltiger Abwégung ir
regelméBig aus, um zukiinftige Entwicklungen mit einzuplanen.

ich partiell oder vollig
sie betriebsfihig
ernder Verlust der

ren. Um hier auf der
schaftsgiiter wie z. B.
1gen der Infrastruktur
) Wiederaufbau nach

1 diesen Fillen

Hohe Transaktionskosten bei Vertragsabbruch — "Der auferordentliche

Beratungsbedarf verursacht hohe Kosten auch dann, wenn es letztlich
Vertragsabschluss kommt."”

Dies trifft nach unserer Beobachtung in der aktuellen Marktsituatio
Transaktionskostenrisiko, fiir das regelméBig die gescheiterte Trans

nicht zu einem

n nicht mehr zu. Das
al&ion der Stadt Aachen



als warnendes Beispiel genannt wird, wird regelméflig vom Arrangeur getragen.
|

"Steuertrick" Einschaltung der Banken — "Die Banken konnen die von ihnen zu
tdtigenden Zahlungsstrome als in Deutschland steuerbegiinstigte Auslandsinvestitionen
deklarieren.” |

Dies ist unzutreffend. Eine mogliche Vorschrift, wonach die Banken g#zielt
Steuerminderungen geltend machen kénnen, ist uns nicht bekannt.



