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Zur Sanierung oOffentlicher Haushalte
sind ,,innovative* Finanzierungsinstru-
mente in Form von Cross-border-
Leasing-Vertrdgen zwischen deutschen
Kommunen und US-amerikanischen
Investoren mit einer Laufzeit von bis zu
99 Jahren vereinbart worden.' Seit Mit-
te der neunziger Jahre nahmen die ers-
ten K@mmerer deutscher Kommunen
Abschied von der biederen kameralisti-
schen Buchfithrung und machten Ge-
schifte mit US-Investmentfirmen, die
noch fiir kommende Generationen von
Bedeutung sein werden. ,,Cross-border-
Leasing (CBL) umfasst dabei aus-
schlieBlich die so genannten ,,Sale-and-
Lease-back“-Vertrdge, bei denen der
amerikanische Leasinggeber ein bereits
fertiggestelltes und genutztes Objekt
kauft und danach an den deutschen Lea-
singnehmer mit dem Ziel zuriickverleiht,
in den USA rechtlicher und wirtschaftli-
cher Eigentliimer des betreffenden Wirt-
schaftsgutes zu werden. Nur langlebige
und bereits genutzte kommunale Investi-
tionsgiiter mit entsprechender Abschrei-
bungsdauer und einem Wert von minde-
stens 100 Mio. US-Dollar kommen als
Vertragsgegenstand in Frage. Die den
Leasing-Geschiften zugrunde liegenden
Einrichtungen, wie Trinkwasserversor-
gungs- und Abwasserbeseitigungssyste-
me, Kraftwerke, Messeeinrichtungen,
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Krankenhduser, Schulen oder Schie-
nennetze sind liberwiegend kommunale
Eigenbetriebe, bei denen die eindeutige
Eigentiimerschaft der Kommune ge-
wihrleistet ist. Auch wenn keine syste-
matischen Darstellungen iiber Cross-
border-Leasing in Deutschland existie-
ren, gehen Schitzungen von ca. 150
Transaktionen mit einem Marktwert
von ca. 40 Mrd. Euro aus.” Aufgrund
divergierender =~ Genehmigungspraxen
der zustdndigen Aufsichtsbehorden sind
diese Leasingvertrdge regional unter-
schiedlich verteilt: Wéhrend in quanti-
tativer Hinsicht der Freistaat Sachsen
mit verleasten Krankenhdusern, Messe-
hallen und Klédranlagen in Ostdeutsch-
land eine Spitzenposition einnimmt,
sind die meisten CBL-Vertridge in den
alten Bundesldndern von nordrhein-
westfalischen Kommunen abgeschlos-
sen worden. Den dortigen Stddten und
Gemeinden obliegt es im Rahmen ihrer
Selbstverwaltung, die Entscheidung fiir
den Abschluss derartiger Transaktionen
eigenstindig zu treffen.® Als ,,Sonder-
fall“ steht demgegeniiber der Freistaat
Bayern, der durch Novellierung der
Artikel 61, 72 und 95 GO versucht,
Cross-border-Leasing zu verhindern.
Soweit ersichtlich haben aufler Miin-
chen, Niirnberg, Wiirzburg und Neu-
Ulm keine weiteren bayerischen Kom-
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munen solche Transaktionen abge-
schlossen. Nach Auffassung der bayeri-
schen Landesregierung ,.entsteht in der
Offentlichkeit ein verheerendes Bild,
wenn Kommunen auf Steuertricks hart
an der Grenze der Legalitét zuriickgrei-
fen und gleichzeitig von den Biirgern,
die ohnehin viel Steuern zahlen miissen,
Ehrlichkeit und hundertprozentige Ge-
setzestreue verlangt wird.**

Mithilfe von Cross-border-Leasing-
Vertrdgen werden Steuervergiinstigun-
gen aus den USA exportiert, wovon
deutsche Kommunen in Form des so
genannten Barwerts direkt profitieren.
Der  amerikanische = Leasinggeber
schreibt als wirtschaftlicher Eigentiimer
die Anlage ab und nutzt unter der Vor-
aussetzung  ausreichender Gewinne
Steuerstundungseffekte mittels Ver-
lustzuweisung.” Durch steuerabzugsfi-
hige Verluste zu Geschiftsbeginn, die
erst am Ende der Vertragslaufzeit wie-
der wettgemacht werden, entsteht beim
Investor ein Zinsvorteil, der mit der
deutschen Vertragsseite geteilt wird.
Unter Voraussetzung ausreichend hoher
Gewinne bewegt sich der dabei erzielte
Steuervorteil in einer GroBenordnung
von 15 bis 20 Prozent des Transakti-
onsvolumens und wird im Rahmen des
Untermietvertrages realisiert. Hieraus
wird die Motivation des amerikanischen
Investors ersichtlich: Mittels Leasing-
vertragen kann die zu zahlende Steuer
betrichtlich reduziert werden, da Steu-
erstundungseffekte zu einer Verschie-
bung filliger Zahlungen in die Zukunft
fiilhren. Vor allem Banken, Versiche-
rungen, grofe Unternehmen und insti-
tutionelle Anleger, hier zum Beispiel
Rentenfonds, nutzen diese Moglichkeit
der Steuerminderung. Demnach besteht
aus Sicht des Investors kein Interesse
am Objekt. Urspriinglich wurden die
den Geschiften zugrundeliegenden Re-
gelungen fiir die US-amerikanische
Flugzeugindustrie entwickelt und soll-
ten des Weiteren amerikanische Unter-
nehmen zu risikoreichen Investitionen
im Ausland bewegen.® Intendiert war

die Expansion von US-Unternechmen
durch den Erwerb von Eigentum aufler-
halb der Vereinigten Staaten und nicht
die Sanierung offentlicher Haushalte in
Deutschland. Eine abschreibungsbe-
dingte Forderung der Investitionstétig-
keit groBer amerikanischer Anleger hat
in der Vergangenheit zu einem Abfluss
mehrerer Milliarden US-Dollar in das
europdische Ausland gefiihrt. Im Ergeb-
nis hilt der amerikanische Steuergesetz-
geber die volkswirtschaftliche Belastung
aufgrund zundchst entgangener Steuern
fiir geringer als den volkswirtschaftli-
chen Nutzen, da US-Unternehmen
durch Cross-border-Leasing eine tem-
porédre steuerliche Entlastung erfahren
und dadurch mehr investieren konnen,
um so die Konjunktur zu beleben.
Fraglich ist, woraus die transaktionsbe-
dingte Wertschopfung entsteht, die po-
sitive Auswirkungen auf die amerikani-
sche Konjunktur haben konnte. Von
Kritikern werden die Vertrige als klas-
sische Scheingeschifte bezeichnet: Der
Investor investiert keinen Cent und die
langen — bis zu 99 Jahre dauernden —
Laufzeiten haben aufer der steuerlichen
Anerkennung der Anlage zum Eigen-
tum des Investors keinen sachlichen
Sinn. Die fehlende wirtschaftliche Sub-
stanz der Vertrdge fithrte in der Vergan-
genheit zu mehreren gesetzlichen No-
vellierungen in den USA wie der Ab-
schaffung degressiver Abschreibungs-
moglichkeiten, die Verldngerung der
Leasinglaufzeit oder der einzelfallspezi-
fischen Uberpriifung der eingerdumten
Nutzungsrechte.” An diese Restriktio-
nen konnte sich die Leasingbranche bis
zum Zusammenbruch mehrerer grofler
amerikanischer Unternehmen immer er-
folgreich anpassen. Mit dem ,Job
Creation Act of 2004 verbot die ame-
rikanische Regierung das zukiinftige
Abschlielen von Cross-border-Leasing-
Vertrdgen riickwirkend zum 12. Mirz
2004. Zugleich erhilt die oberste ame-
rikanische Steuerbehorde (IRS) mehr
Handlungsmdglichkeiten, laufende Lea-
singvertrdge auf ihre fiskalische Wir-
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Abbildung:  Die zivilrechtlichen Vertragsverflechtungen von Cross-border-

Leasing-Geschiften
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kung hin zu iiberpriifen. Die derzeit lau-
fenden Betriebspriifungen der IRS bei
deutschen Kommunen kénnen dann zu
Schadensersatzforderungen in dreistel-
liger Millionenhdhe fithren, wenn der
zirkuldre Charakter der Finanzaktion
nachweisbar wird. D.h., bei einer Anfra-
ge der obersten amerikanischen Steuer-
behorde kommt die deutsche Vertrags-
seite in Bedrdngnis, denn entweder hat
man das kommunale Eigentum verkauft,
was nach den Gemeindeordnungen der
Léander ausgeschlossen ist, oder besti-
tigt den Verbleib der Anlage im Besitz
der Kommune. Letztgenanntes wiirde
zu einer Nichtanerkennung des steuerli-
chen Vorteils in den USA fiihren, wo-
durch Investoren bestrebt sein konnten,
ihren entgangenen Profit bei den Kom-
munen geltend zu machen.®

Zusammengefasst wird die aus
rund 70 Einzelvertrdgen bestehende
Transaktion in einem ausschlieBlich in
englischer Sprache verfassten Rahmen-
vertrag (Participation Agreement), der
sowohl allgemeine Verpflichtungen je-
der Vertragspartei (Covenants) als auch
Zusicherungen und Gewdéhrleistungen
(Representations and Warranties) re-
gelt. Die Abbildung zeigt die zivil-
rechtliche Vertragsverflechtung von
Cross-border-Leasing-Geschiiften.’

Cross-border-Leasing-Transaktionen
sind komplexe Rechtsgeschifte mit lan-
gen Laufzeiten, die eine Reihe von Ri-
siken beinhalten. Probleme ergeben
sich etwa aus den verschiedenen Domi-
zilen der beteiligten Vertragsparteien.
Rechtsunsicherheit liegt in der Ver-
handlungssprache Englisch und den
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mehr als 1500 Seiten starken Vertrdgen
begriindet. Durch die Zustindigkeit US-
amerikanischer Gerichte, die tiber sdmt-
liche vertragsinduzierte Streitigkeiten
richten, resultiert ein kaum zu bezif-
ferndes Kostenrisiko. Realisiert haben
sich im Zuge der Finanzkrisen bereits
die sich aus der Zahlungsunfahigkeit
des US-Investors und des US-Trusts
sowie insbesondere der Defeasance-
Banken zusammensetzenden Konkurs-
risiken. Wéhrend die gewéhlte Ver-
tragskonstruktion negative Konsequen-
zen eines illiquiden Investors durch die
Griindung eines ,,single-purpose-trust‘
ausschlieBt'’, ergeben sich vielfiltige
Probleme hinsichtlich der beteiligten
Banken. Vom deutschen Anlageneigen-
tiimer miissen die an den US-Trust ge-
schuldeten Mietraten auch bei Insol-
venz der Banken geleistet werden. In
der Vergangenheit wurde diese Gefahr
durch die Auswahl von bonititsstarken
Instituten minimiert. Zudem hat die
Kommune die Mdglichkeit, bei Rating-
herabstufungen Kreditinstitute auch aus-
zutauschen. Fiir die Cross-border-Lea-
sing-Transaktion der Bodensee-Wasser-
versorgung zum Beispiel bedeutete dies
Mehrkosten von anndhernd 27,5 Millio-
nen Euro! Der im Jahr 2002 mit dem Fi-
nanzdienstler AIG abgeschlossene Ver-
trag musste somit bereits nach 6 Jahren
angepasst werden, was angesichts der
Vertragslaufzeit von 99 Jahren weitere
finanzielle Belastungen wahrscheinlich
macht. Denn der zum Vertragsab-
schluss als unwahrscheinlich bezeich-
nete Fall, dass die Bonitét einer der be-
teiligten Banken, auf denen der Ver-
kaufspreis geparkt wurde, unter eine be-
stimmte Schwelle fdllt, ist eingetreten.
Die American International Group (AIG)
musste im Rahmen der Finanzkrise von
der US-Regierung gerettet werden, mit
der Konsequenz, dass das Rating von
AAA auf A- heruntergestuft wurde.
Mindestens AA ist aber laut Vertrag no-
tig, sodass die Bodensee-Wasserversor-
gung innerhalb von 90 Tagen eine neue
Bank présentieren musste um Schadens-

ersatzforderungen zu vermeiden. Auch
das von der Stadt Bochum im Jahr 2002
errichtete Kanalnetz ist von der Boni-
titsverschlechterung der AIG betroffen.
Die vertraglich geforderte Garantieer-
ginzung verursacht zusdtzliche Kosten
und tridgt zu einer nachtréglichen Mi-
nimierung des erzielten Barwerts bei.
Welche Transaktionen ebenfalls von
der gegenwirtigen Finanzkrise betrof-
fen sind, kann aufgrund der vereinbar-
ten Schweigepflichten nicht abschlie-
Bend beurteilt werden. Als problema-
tisch erweist sich in diesem Zusam-
menhang auBerdem, dass der fiir Cross-
border-Leasing-Geschifte notwendige
Gemeinderatsbeschluss regelmiflig auf
einer rund 20 Seiten umfassenden deut-
schen Transaktionsbeschreibung beruht.
Um die Sprachbarrieren verschiedener
Ratsmitglieder zu beseitigen und um die
Gefahr von Fehlvorstellungen iiber die
Art und den Umfang des Geschifts zu
minimieren, beinhaltet die Ratsvorlage
lediglich die maBgeblichen Inhalte, Kon-
sequenzen und Risiken der Transaktion,
wiahrend die Originalvertrige meist in
einer amerikanischen Anwaltskanzlei
unter Verschluss gehalten werden. Hier
offenbaren sich weitere substanzielle
Nachteile: ohne die Zustimmung des US-
Investors darf an der verleasten Infra-
struktur kaum etwas gedndert werden.
Fiir die Stadt Wuppertal hatte dies den
Effekt, dass das Verlegen eines Abwas-
serrohrs bei Stralenbauarbeiten zum
komplizierten Rechtsgeschift wurde, bei
dem jedes Mal ein amerikanischer Jurist
eingeschaltet werden musste. Wegen ei-
nes Cross-border-Leasing-Geschifts
wird fiir eine bereits fertig geplante
Briicke in Stuttgart ein neuer Standort
gesucht, weil das Bauwerk urspriinglich
iiber einen Teil eines vermieteten Klér-
werkgelidndes verlaufen sollte.
Ublicherweise {ibernimmt die deut-
sche Vertragsseite ein Steuer- und
Rechtsdnderungsrisiko, wodurch die
Kommune verpflichtet ist, den Trust im
Gewabhrfall schadlos zu halten. Mittler-
weile hat sich nach diversen Gerichts-



verfahren in den USA die Auffassung
durchgesetzt, dass es sich bei den
Cross-border-Leasing-Geschéften mit
deutschen Kommunen um einen — mil-
liardenschweren — Betrug am amerika-
nischen Steuerzahler handelt. Zentrale
Bedeutung kommt dabei offenbar ei-
nem inzwischen rechtskréftigen Urteil
des Bezirks%erichts ,Northern District
of Ohio* zu."" Nachdem die US-Finanz-
dmter einen ablehnenden Steuerbe-
scheid verteilt hatten, klagten zwei US-
Banken auf Schadensersatz wegen ent-
gangener Steuervorteile. Die Klage
wurde dann von dem Gericht zum An-
lass genommen, die Transaktion mit
dem Abfallwirtschaftsbetriecb Wupper-
tal GmbH auf ihre wirtschaftliche Sub-
stanz hin zu untersuchen und die Ei-
gentiimerposition des amerikanischen
Trusts zu kléren. In der Urteilsbegriin-
dung kommt das Gericht zu dem Er-
gebnis, dass ein FEigentiimerwechsel
durch einen zirkuldren Geldfluss zwi-
schen Banken und Investoren nur vor-
getduscht sei und dem amerikanischen
Investor deshalb auch keine abschrei-
bungsbedingten  Steuerriickzahlungen
zustehen. Welche Konsequenzen sich
aus diesem Urteil ableiten lassen, kann
zum gegenwértigen Zeitpunkt nicht ab-
schlieBend geklart werden. Aus kom-
munaler Sicht iiberwiegen jedoch zu-
mindest aus finanzieller Sicht nach wie
vor die Vorteile aus den vereinbarten
Geschiften, denn bislang realisierte die
deutsche Vertragsseite rund 2,7 Mrd.
Euro aus diesen grenziiberschreitenden
Transaktionen.

Anmerkungen

1 Hierzu ausfiihrlich sieche Winkelmann,
Thorsten: Cross-border-Leasing — Ein
kommunales Finanzierungs-instrument,
Frankfurt am Main, 2008.

2 ,Der Bundesregierung liegen keine
belastbaren Informationen dariiber vor,
wie viele Kommunen in den einzelnen
Bundesldndern Cross-Border-Leasing-
Vertrige abgeschlossen haben und wel-
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che Infrastrukturvorhaben schwer-
punktmdBig davon betroffen sind.*
http://www.bundestag.de/aktuell/hib/20
09/2009_006/01.html.

Ein Sendebeitrag des WDR hatte dann
auch den vielsagenden Untertitel:
,,.Nordrhein-Westfalens Kommunen im
Geldrausch: Wie frither die Goldgraber
zieht es heute die Stadtkdmmerer nach
Amerika — dort sprudeln die Millionen;
vgl. Thoring, Claudia: Stidte in NRW:
Geldsegen aus Amerika, (Internetversi-
on: http://www.wdr.de/themen/
wirtschaft/1/staedte leasing/index.
jhtml?rubrikenstyle=wirtschaft).
Bayerische Staatskanzlei: Staatsregie-
rung zieht Konsequenzen aus Udes
Rathaus-Trick: Problematischen Finan-
zierungsmodellen wird ein Riegel vor-
geschoben, Bericht aus der Kabinettsit-
zung vom 3. Dezember 2002.

Vgl. Gindra, Moritz: Cross-border-
Leasing USA. Grundlagen, Analysen,
Praxis, Berlin 2004, S. 37.

Vgl. Wolf, Klaus: Luftfahrzeugleasing.
Eine Analyse géngiger Leasingformen
fiir Verkehrsflugzeuge unter besonderer
Beriicksichtigung der Strukturkrise in
der Luftfahrtindustrie, Regensburg
1996; Kuipers, Robert: Steuerliche As-
pekte des Cross Border Leasing, Bern
1994.

Zu der historischen Entwicklung der
Cross-border-Leasinggeschifte  siehe
Biagosch, Patrick; Weinand-Hérer,
Klaus: US-Lease-in/Lease-out Trans-
aktionen — Alternative Finanzierungs-
form fiir die 6ffentliche Hand, in: Der
Betrieb 20/1998, S. 7ff.

Die Frankfurter Rundschau titelte nicht
ganz ohne Ironie, ,,US-Steuerbehorde
blickt neugierig nach Sankt Augustin!“
und weiter heif3t es: ,,In Sankt Augustin
bekam ein Mitglied der Biirgerinitiative
gegen ein geplantes Cross-border-
Leasing mit dem stddtischen Abwasser-
system kiirzlich Post von Susan Stan-
ley. Die Reprisentantin des Internal
Revenue Service in Berlin bat die Geg-
ner um Kopien von Vertrdgen oder
Stadtprotokollen. Das Motiv fiir das
ungewoéhnliche Interesse: Die Finanz-
behorden seien ,,verpflichtet, die Ver-
schlechterung der US-Besteuerungs-
grundlage durch Forderung und Ver-
kauf von Praktiken zur Verhinderung
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steuerlicher Belastungen zu stoppen.”
Zitat in: Jung, Werner: US-Steuerbe-
horde blickt neugierig nach Sankt Au-
gustin!, in: Frankfurter Rundschau,
vom 17. Januar 2004, S. 11.

Die Abbildung bildet dabei lediglich
das einfache Verfahren ab, bei dem ein
amerikanischer Trust Vertragspartner
der deutschen Kommune ist. Um je-
doch weitere steuerinduzierte Vorteile
zu realisieren, griindet zumeist eine der
involvierten Bank eine so genannte
Special Purpose Company (SPC) auf
den Cayman Islands oder den Bermu-
das. Die dortigen Behorden geben eine
verbindliche Auskunft zu steuerrechtli-
chen Aspekten, welche sich iiber die
gesamte Laufzeit der Transaktion er-
streckt. Dieses Verfahren wird insbe-
sondere im Entsorgungsbereich mit un-
gewissen Zusatzrisiken angewendet
Vgl.: Fritz, Joachim: Aktuelle Ent-
wicklungen bei Sonderfinanzierungen
im Wege von US-Lease-Transaktionen
im Bereich des offentlichen Personen-
nahverkehrs (,OPNV*), in: Kommu-
nalwirtschaft, Heft 1 2003, S. 20 — 27,
dhnlich auch Vgl.: Miiller, Mathias:

10

11

Transatlantische Deals mit Risiken —
Trendbegriff ~ US-Cross-Border-Lea-
sing, in: Mitbestimmung, 5/2002, S. 62
—64.

Dieser Treuhénder tdtigt keine dariiber
hinausgehenden Geschifte und kann
auch keine aktiven Pflichten iiberneh-
men, so dass der Trust nicht von ge-
wohnlichen Schuldnern fiir die Erfiil-
lung ihrer Zahlungsverpflichtungen
haftbar gemacht werden kann. Zugriffs-
rechte des Konkursverwalters auf das
vom Investor eingesetzte Kapital ver-
ringern sich durch die Ortswahl, denn
nur in den US-Bundesstaaten Delaware
oder Connecticut erfolgt die Griindung
des Trusts. Den dortigen Gerichten ist
es namlich untersagt, vom Trust gehal-
tene Rechte zur Konsolidierung der In-
solvenzmasse des US-Investors heran-
zuziehen. Bis zum Beweis des Gegen-
teils bleibt es jedoch unklar, ob die dar-
gestellten Riickschliisse ohne Einbezie-
hung amerikanischer Gerichte aussage-
kréftig im Sinne von rechtsgiiltig sind.
Urteil ist abrufbar unter http:/www.
usdoj.gov/tax/AWG_Opinion.pdf





