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I Schwerpunkt Immobilien-Leasing FEEE

Bilanzielle Auswirkungen einer

Immobilien-Leasingkonzeption

Kai Ostermann

Geriet das Immobilien-Leasing zunéchst durch steuerliche Restriktionen unter
Druck, so setzen dem Produkt jetzt auch die internationalen Standardsetzer
zu. Hatte die Finanzierungsalternative bereits durch die Zinsschranke merklich
an Attraktivitat verloren, so droht jetzt auch der bilanzielle Vorteil fiir
Leasingnehmer génzlich verloren zu gehen. In der Folge nehmen immer mehr
Anbieter das Immobilien-Leasing aus ihrem Portfolio. Derweil ist sich der Autor
sicher, dass die Leasingbranche auch die kommenden Widrigkeiten mit der ihr
eigenen hohen Innovationskraft meistern wird. (Red.)

Der Bau oder der Erwerb einer Immobi-
lie belastet Liquiditat, bindet Kapital und
Ressourcen und beeinflusst die Bilanz-
kennzahlen. Immobilien-Leasing bietet
hier individuelle Ldsungsansatze mit
Vorteilen gegeniiber einer traditionellen
Darlehensfinanzierung. Auf Basis der
aktuell gebrauchlichen Konzeptionen
werden nachfolgend die bilanziellen Wir-
kungen sowohl nach deutschem als auch
internationalem Bilanzrecht (IFRS) mit
zusatzlichem Blick auf mogliche zukiinf-
tige Entwicklungen untersucht.

Anwendungsgebiete
von Immobilien-Leasing

Immobilien-Leasing kommt sowohl beim
Kauf einer Immobilie, beim Neubau als
auch beim Verkauf und Riickanmietung
(Sale-and-Lease-back) zur Anwendung.
Neben Liquiditatsbeschaffung und Bi-
lanzpolitik aus Sicht des Leasingnehmers
tbernimmt die Leasinggesellschaft wich-
tige weitere Dienstleistungsfunktionen.
Beispielhaft beschafft und strukturiert
sie die langfristige Finanzierung unter
Vergleich unterschiedlicher Finanzie-
rungsmdoglichkeiten oder sorgt bei einem
Neubau fiir die Markttransparenz der
unterschiedlichen Angebote der Bau-
unternehmen.

Die im Immobilien-Leasing gebrauch-
lichen Vertragstypen basieren auf dem
Leasingerlass vom 23. Dezember 19917,
der die allgemeinen steuerlichen Zurech-
nungskriterien fir Wirtschaftsgliter ge-
maB § 39 AO konkretisiert. Fiir das Han-
delsrecht wurden die steuerlichen Zu-
rechnungsregelungen in § 246 Nr. 1 HGB
tibernommen.? Nach nationalen Krite-
rien ist eine Immobilie bilanziell dem
Leasingeber zuzurechnen, wenn

- die Leasingvertragslaufzeit nicht mehr
als 90 Prozent der betriebsgewdhnlichen
Nutzungsdauer umfasst,

- im Falle einer Kaufoption zugunsten
des Leasingnehmers der Kaufoptionspreis
nicht unter dem steuerlich linearen Rest-
buchwert liegt,

- im Falle einer Mietverlangerungsoption
die Anschlussmiete mindestens 75 Pro-
zent der Marktmiete betrégt,

- die Gefahrtragung fiir den zufélligen
oder ganzen Untergang beim Leasingge-
ber liegt und

- kein Spezialleasing vorliegt.

Zivilrechtlicher und steuerlicher Eigen-
tlimer des Leasingobjektes werden regel-
maBig Objektgesellschaften, die sich
grundsatzlich in ihrer Geschaftstatig-
keit auf die Vermietung des Objektes

an einen einzigen Leasingnehmer be-
schranken. Diese schlieBen auch zur
100-prozentigen Fremdfinanzierung

der Anschaffungs- beziehungsweise
Herstellungskosten der Immobilie ent-
sprechende Finanzierungsvertrage mit
Kreditinstituten ab. Ein Eigenkapitalein-
satz erfolgt nicht. Wahrend bei einer
traditionellen Finanzierung tiber Darle-
hen sowohl die neu anzuschaffende oder
herzustellende Immobilie als auch die
daflir aufgenommenen Verbindlichkeiten
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bilanzverlangernd wirken und die Eigen-
kapital-Fremdkapital-Relationen belas-
ten, spielt sich Immobilien-Leasing au-
Berhalb der Bilanz des Leasingnehmers
ab (off-balance-sheet). Durch Sale-and-
Lease-back (SLB) der Immobilie kann
dieser Effekt nachtraglich erzeugt wer-
den. Gleichzeitig fiihren aufgedeckte
stille Reserven aus dem SLB nicht nur zur
Bilanzentlastung, sondern auch zur Ver-
besserung der Bilanzrelationen und Star-
kung der Eigenkapitalquote. Eine verbes-
serte Bonitdtseinschdtzung, insbesondere
auch nach Basel I13), oder die Attraktivi-
tat eines Investments in ein Unterneh-
men (zum Beispiel Gesamtkapitalrentabi-
litat) ist die Folge.

Die handelsrechtliche Starkung des Ei-
genkapitals muss bei einem SLB nicht
zwangslaufig mit einer Besteuerung
aufgedeckter stiller Reserven verbunden
sein. Hier stehen zum Beispiel liber eine
Einbringung gegen Gesellschaftsrechte
nach § 6 Abs. 5 S. 3 EStG oder durch die
Bildung und Ubertragung einer Riicklage
nach § 6b EStG wirksame und erprobte
Konzeptionen zur steuerlichen Neutrali-
sierung respektive Minderung von Steu-
erlasten zur Verfligung. Die zu leistenden
Leasingraten sind weitgehend linear und
flihren lber die Laufzeit grundsatzlich zu
einer periodisch gleich hohen Aufwands-
wirkung. Diesem linearisierenden Effekt
steht der degressive Aufwandsverlauf
einer Darlehensfinanzierung gegeniiber,
bei der die Belastung aus Zinsaufwand
und Abschreibung in den ersten Jahren
deutlich liber einer Leasingbelastung
liegt. Leasing bewirkt damit eine Auf-
wandsglattung und Ergebnisstabilisie-
rung.

Die Konsolidierung von
Objektgesellschaften

Zur Grundkonzeption aller am Markt
tatigen Immobilien-Leasinggesell-
schaften gehort die Umsetzung ihrer
Geschafte mittels rechtlich eigenstan-
diger Objektgesellschaften. Ohne diese
Objektgesellschaften ware eine Realisa-
tion der durch den Leasinggeber an-
gebotenen Struktur (beispielsweise
100-Prozent-Finanzierung) grundsatz-
lich nicht maéglich. Aus diesem Grund
sichert sich die Leasinggesellschaft ver-
traglich die beherrschende Stellung
innerhalb der Objektgesellschaft und
bindet diese in ihre Geschiftsorgani-
sation ein.

Deshalb war auch in Fillen, in denen der
Leasingnehmer aufgrund Uberschreitens
entsprechender GroBenklassen? eine



Konzernbilanz aufstellte, der Einbezug
der Objektgesellschaft in den Konzern
des Leasingnehmers kein Thema. Mit dem
Gesetz zur Modernisierung des Bilanz-
rechts (BilMoG) am 29. Mai 2009 wurden
die handelsrechtlichen Konsolidierungs-
grundsdtze um eine spezielle Aussage zur
Konsolidierung von Zweckgesellschaften
(§ 290 Abs. 2 Nr. 4 HGB) ergénzt.

Danach ist die Konsolidierung einer
Zweckgesellschaft vorzunehmen, wenn
diese zur Erreichung eines eng be-
grenzten und genau definierten Ziels des
Mutterunternehmens dient und dieses
Mutterunternehmen bei wirtschaftlicher
Betrachtung die Mehrheit der Risiken
und Chancen der Zweckgesellschaft
tragt. Wie bereits dargestellt, sind Ob-
jektgesellschaften fiir Leasinggesell-
schaften wesentlicher Teil ihres Ge-
schaftsmodells. Die Interessen des Lea-
singnehmers aus der Leasingkonzeption
sind grundsatzlich Regelungsinhalt des
abzuschlieBenden Leasingvertrages und
von der Art und Ausgestaltung seines
Vertragspartners unabhédngig. Damit ist
bereits eine eindeutige Ausrichtung der
Leasingobjektgesellschaft auf die Be-
diirfnisse und Zwecke des Leasingneh-
Mers zu verneinen.

Dariiber hinaus verbleibt in der Regel
auch die Mehrheit der Chancen und
Risiken aus einer Objektgesellschaft bei
dem Leasingunternehmen beziehungs-
weise dessen Finanzierungspartner. Bei
einem Teilamortisationsvertrag liber-
nimmt die Leasinggesellschaft respektive
der Finanzier simtliche Risiken aus einer
vorzeitigen Beendigung (Zins-, Kapital-
und Leasingmargenverlust) des Leasing-
vertrages und das Risiko eines Verwer-
tungsverlustes, wenn der Leasingnehmer
sein Ankaufsrecht nicht ausiibt. Dem
steht eine eventuelle Chance des Lea-
singnehmers aus einer vereinbarten
Kaufoption zu einem Festpreis gegen-
lber. Bei gewichteter Betrachtung wird
sich nur in Ausnahmefillen die Mehrheit
der Chancen und Risiken beim Leasing-
nehmer kumulieren.

Hinsichtlich der Auslegung der neuen
Konsolidierungsregeln hat sich noch kein
einheitliches Meinungsbild entwickelt.
Gleichwohl ist davon auszugehen, dass
Objektgesellschaften auch zukiinftig
regelmaBig nicht beim Leasingnehmer zu
konsolidieren sind, sodass das Immobili-
en-Leasing auch in der Konzernbilanz des
Leasingnehmers nicht erscheint.

Die internationalen Rechnungslegungs-
vorschriften (IFRS) sind fir kapitalmarkt-
orientierte Unternehmen nach § 315a

Bilanzielle Auswirkungen einer Immobilien-Leasingkonzeption

Abs. 2 HGB zwingend im Rahmen der
Konzernbilanz anzuwenden. Darliber
hinaus haben Unternehmen nach § 315a
Abs. 3 HGB ein Wahlrecht, ihre Bilanz
nach den IFRS zu erstellen. IFRS regelt
Leasingverhéltnisse in IAS 17, wobei
dieser Standard nicht zwischen Leasing
und Miete differenziert. Grundsatzlich
werden Leasingverhiltnisse unter Be-
riicksichtigung der wirtschaftlichen Be-
trachtungsweise in operate leases und
finance leases eingeteilt. Bei finance
leases ist das Leasingobjekt beim Lea-
singnehmer und bei operate leases beim
Leasinggeber zu bilanzieren.

Klassifizierung nach den IFRS

Die Klassifizierung erfolgt basierend auf
einem Chancen-Risiko-Ansatz. Hierzu
werden in IAS 17.10 flnf Kriterien aus-
gewiesen, die jedes fir sich einen finance
lease begriinden kann:

® Automatischer Eigentumsiibergang:
Zum Ende der Vertragslaufzeit steht der
Eigentumsiibergang am Leasingobjekt
auf den Leasingnehmer bei Vertragsab-
schluss fest.

@ Giinstige Kaufoption: Der Leasingneh-
mer hat eine Kaufoption zu einem Preis,
der deutlich unter dem zu erwartenden
Verkehrswert liegt.

@ Laufzeittest: Die Leasingvertragslauf-
zeit umfasst den liberwiegenden Teil der
wirtschaftlichen Nutzungsdauer.

@ Barwerttest: Der Barwert der Mindest-
leasingzahlungen entspricht im Wesent-
lichen mindestens dem Verkehrswert.

® Spezialleasing: Die Leasinggegenstan-
de haben eine spezielle Beschaffenheit,
sodass sie ohne wesentliche Anderung
nur vom Leasingnehmer genutzt werden
konnen.

Neben diesen Kriterien sind in IAS 17.11
drei weitere Indikatoren zu betrachten,
die ebenfalls zu einem Ausweis als fi-
nance lease fiihren konnen. Konzeptio-
nell bedingt weisen die Kriterien und
Indikatoren in IAS 17 keine klaren Grenz-
werte aus. In der Praxis wird bei der
Klassifizierung mitunter auf die in

US GAAPS) genannten Grenzwerte zu-
riickgegriffen. Alle vorgenannten Krite-
rien und Indikatoren sind gleich gewich-
tet. Gleichwohl erfordern der Barwert-
test und die glinstige Kaufoption den
groBten Abstimmungsbedarf bezie-
hungsweise strukturelle Ldsungskompe-
tenz der Leasinggesellschaft.
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Der Barwerttest flihrt dazu, dass ein Teil
der Investitionskosten nicht durch Lea-
singraten amortisiert werden kann (of-
fener Finanzierungsrest). Die Bewertung
der Guinstigkeit einer Kaufoption setzt
eine entsprechende Prognose voraus, die
aufgrund der bei Immobilien-Leasing
relativ langen Laufzeiten und der indivi-
duellen Objektauspragungen (Objektart,
Lage) wenig prazise ist. Insgesamt stellt
Immobilien-Leasing unter den IFRS deut-
lich hohere Anforderungen an alle Betei-
ligten. Die Leasinggesellschaft fiihrt mit
ihrer Strukturierungs- und Moderations-
kompetenz einen Ausgleich zwischen
den unterschiedlichen Anspriichen der
Beteiligten unter Berlicksichtigung der
steuerlichen, bilanziellen, rechtlichen
und wirtschaftlichen Wirkungszusam-
menhénge herbei.

Die bilanziellen Vorteile eines operate
leases entsprechen denen einer off-
balance-sheet-Finanzierung nach deut-
schem Bilanzrecht. Bei Immobilien-
Leasing fiir kapitalmarktorientierte
Unternehmen spielen nicht selten die
sogenannten Covenants (Klauseln und
Auflagen aus Kapitalmarktfinanzie-
rungen) eine Rolle. Diese Covenants be-
grenzen Unternehmen bei ihren Inves-
titionen und VerduBerungen von Anlage-
vermogen. Bei Investition auBerhalb der
eigenen Bilanz {iber Leasing werden uibli-
cherweise die Covenants nicht beriihrt,
sodass keine Genehmigung der Wertpa-
pierglaubiger einzuholen ist.

Reform der Bilanzierung

Die beiden Standardsetter IASB und
FASB® haben sich auf ein Projekt geei-
nigt, das eine Uberarbeitung und Anglei-
chung der Bilanzierungsregelungen fiir
Leasingverhaltnisse zum Ziel hat. In die-
sem Zusammenhang wurde ein Diskussi-
onspapier erstellt, das die neuen Ansatze
zur Diskussion stellt.”) Nach dem Zeitplan
des Projektes soll der neue Standard im
Jahr 2011 veroffentlicht werden. Der
wesentliche Gedanke dieses Diskussions-
papiers ist die Abkehr von einer Klassifi-
zierung in finance und operate leases fur
die Bilanzierung des Leasingnehmers. Ob
auch die Bilanzierung des Leasinggebers
neu geordnet werden soll, ist derzeit
noch nicht abschlieBend entschieden.
Bisher befasst sich das Diskussionspapier
ausschlieBlich mit der Seite des Leasing-
nehmers. Der Leasingnehmer soll nach
dem Reformansatz als Aktivwert den
Barwert der Nutzungsrechte (right-of-
use), die im Wesentlichen aus den Lea-
singraten bestehen und auf der Bilanz-
passivseite bei der Erstbewertung einen
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gleich hohen Betrag als Leasingverbind-
lichkeiten ausweisen.

Das Diskussionspapier hat eine rege
Kommentierung und erhebliche Kritik
ausgel6st. So soll systemwidrig Leasing
als schwebendes Geschaft zu einem
Bilanzausweis beim Leasingnehmer fiih-
ren, wiahrend andere vergleichbare Ge-
schifte weiterhin bilanzneutral bleiben.
Dariiber hinaus zeichnet sich bereits in
dem Diskussionspapier ab, dass eine
Einzelfallregelung, basierend auf den
Grundsatzen des angelsachsischen ,case
law", nicht geeignet ist, den vielféltigen
Auspragungen des Leasings am Markt
gerecht zu werden. Bisherige Bewer-
tungserfordernisse der Altregelung wer-
den durch neue, andere ersetzt und
flhren zu erheblichen Zweifeln, ob da-
mit eine wesentliche Verbesserung der
Bilanzaussage verbunden ist. Die Folge
ware ein eventueller Mehraufwand des
Bilanzierenden mit ausgeweiteten Anga-
bepflichten.

Es darf bezweifelt werden, ob die Neure-
gelung, die nicht nur Leasingverhaltnisse,
sondern alle Formen der Miete unabhan-
gig von ihrer Dauer oder Hohe der Raten
umfasst, einen Mehrwert bedeutet. Den
Informationsbediirfnissen des Bilanz-
adressaten wird bereits heute tGiber An-

hangangaben zu Leasinggeschaften
nachgekommen, die ohne grundlegende
Regeldnderungen, sofern liberhaupt
Bedarf besteht, leicht erweitert werden
konnten. Aufgrund des fortlaufenden
Diskussionsprozesses und der massiven
Kritik ist zum derzeitigen Zeitpunkt noch
nicht zu erkennen, ob die Neuregelung
umgesetzt und wie gegebenenfalls eine
Reform ausgestaltet wird.

Substanzielle Verinderung

Immobilien-Leasing stellt ein flexibles
Instrument dar, das individuell auf die
Bedurfnisse eines Unternehmens und

die Investitionssituation angepasst wer-
den kann. Hierbei kdnnen unterschied-
liche bilanzielle Voraussetzungen, ob
deutsches oder internationales Bilanz-
recht nach IFRS oder US GAAP, berlick-
sichtigt werden. Uber die bilanzpoli-
tischen Gestaltungsmdglichkeiten hinaus
bietet Immobilien-Leasing wichtige
Dienstleistungsfunktionen. Die jlingsten
Reformiiberlegungen im Bereich der
internationalen Rechnungslegung stellen
eine substanzielle Veranderung des Bi-
lanzausweises von Leasinggeschaften
dar. Ungeachtet dessen verfiigt die Lea-
singbranche liber eine hohe Innovations-
kraft, die eine erfolgreiche Anpassung

ihrer Produkte auch an veranderte
Marktvorgaben erwarten ldsst.

FuBnoten

1) Ertragsteuerliche Behandlung von Teilamortisa-
tions-Leasing-Vertragen tiber unbewegliche Wirt-
schaftsgtiter; BMF-Schreiben vom 23. Dezember
1991, IVB 2 -S52170 - 115/91 (BStBI. 1 1992, S. 13)
2) Der Rechtsausschuss (6. Ausschuss) wies in der
Begriindung seiner Beschlussempfehlung (Bundes-
tags-Drucksache 16/12407) zum BilMoG vom

18. Mérz 2009 darauf hin, dass die HGB-Vorschrift
inhaltlich der steuerlichen Vorschrift in § 39 AO
entspricht.

3) Der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht hat Ei-
genkapitalvorschriften vorgeschlagen (Basel I1). Die
Regeln missen gemiB den EU-Richtlinien 2006/48/
EG und 2006/49/EG seit dem 1. Januar 2007 in den
Mitgliedstaaten der Europdischen Union fiir alle
Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute ange-
wendet werden.

4 § 293 HGB mit Neufassung der Gr6Benklassen ab
dem 1. Januar 2010 durch das BilMoG (BGBI 2009 |
S.1102)

5 Die US-amerikanischen Rechnungslegungsvor-
schriften US GAAP regeln in SFAS 13 (,Accounting
for Leases") die Klassifizierung in operate leases
und capital leases (entspricht einem finance lease
unter IFRS). Dort wird beispielsweise ein Grenzwert
von 90 Prozent des Verkehrswertes flir den Bar-
werttest oder von 75 Prozent der wirtschaftlichen
Nutzungsdauer fiir den Laufzeittest explizit ge-
nannt.

6 Das International Accounting Standards Board
(IASB) ist der Standardsetter fiir IFRS und das US
Financial Accounting Standards Board (FASB) fiir
US GAAP.

7) Das Discussion Paper DP/2009/1 (,Leases - Preli-
minary Views") wurde im Marz 2009 veroffent-
licht.
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