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Ebner Stolz Mönning Bachem: Fakten

Nationale und internationale Beratung auf höchstem Niveau.

Langjährige Verbindungen in Wissenschaft, Fachgremien

und Finanzverwaltung.

700 Mitarbeiter, über 300 Berufsträger

mit dualer Ausbildung.

Marktführer im Mittelstand.

Weltweites Beratungsnetz.
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Ebner Stolz Mönning Bachem:

das Unternehmen auf einen Blick

Unternehmen: Eine der zehn großen selbstständigen Beratungsgesellschaften 

in Deutschland.

Leistungsspektrum: Wirtschaftsprüfung, Steuerberatung, Rechtsberatung und 

Unternehmensberatung aus einer Hand mit Fokus auf 

mittelständischen Unternehmen.

Arbeitsweise: Feste Ansprechpartner, nah vor Ort, internationale 

Vernetzung.

Umsatz 2008: EUR 89,1 Mio.

Internationales

Netzwerk: NEXIA International  (620 Partnerfirmen in 97 Ländern).
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1. Einleitung

Á Cross Border Leasing (CBL): Verträge über grenzüberschreitende 

Leasingverhältnisse zwischen europäischen Kommunen sowie kommunalen 

Unternehmen mit US-amerikanischen Finanzinstituten 

Á Leasinggegenstand: langlebige Wirtschaftsgüter der Daseinsvorsorge (z.B. 

Wasserleitungen, Schienennetze, Kläranlagen, Kraftwerke)

Á Motivation: Steuervorteil für hinter Trust stehenden Investor

Á Schätzungen: seit Mitte der 90er Jahre in Deutschland etwa 100 Städte mit 150 

bis 200 Verträgen bei Gesamtvolumen zwischen 30 und 100 Mrd. ú

Á Änderung des US-Steuerrechts in 2004 führte zu Wegfall des Steuervorteils, 

seitdem wurden keine neuen Verträge mehr abgeschlossen
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1. Einleitung

Á Thema ĂCBLñ hoch brisant durch zwei aktuelle Entwicklungen:

ü Infolge internationaler Finanzkrise ist Rating ehemals namhafter 

Finanzinstitute, die im Rahmen der CBL-Transaktionen als 

Erfüllungsübernehmer fungieren, unter vertraglich vorgeschriebenes 

Mindestniveau gesunken; zahlreiche deutsche Vertragspartner müssen 

Sicherheitenlücke mit hohem finanziellem Aufwand schließen.

ü US-Finanzverwaltung (IRS) qualifiziert CBL-Transaktionen als 

missbräuchliche Steuerumgehungen u. drängt ïunterstützt von US-

Gerichten ïmassiv zu vorzeitiger Beendigung. 
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2. Grundstruktur einer CBL-Transaktion

Á langfristiger Hauptmietvertrag (z.B. auf 99 Jahre) mit Leasingnehmer (LN) in 

Gestalt eines eigens hierzu gegründeten US-amerikanischem Trusts (Head 

Lease), der Leasinggegenstand sogleich für weit kürzere Dauer (z.B. für 30 Jahre) 

an Leasinggeber (LG) zurückvermietet (Sub Lease)

Á bei Ende des Sub Lease besitzt LG Option auf Rückerwerb der Rechte aus 

Head Lease gegen bei Vertragsschluss vereinbarten Preis

Á nach Vertragsschluss erfüllt Investor alle Zahlungsverpflichtungen aus Head 

Lease u. überweist abgezinsten Betrag an Erfüllungsübernehmer (EÜ) in Gestalt 

von Kreditinstituten u. Versicherungen

Á EÜ erbringen in der Folgezeit sämtliche im Rahmen des Sub Lease vom LG 

geschuldeten Leistungen; LG bleibt aber rechtlich zur Leistung verpflichtet

(Schuldbeitritt, keine Schuldübernahme)
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2. Grundstruktur einer CBL-Transaktion

Á Nach Ablauf des Sub Lease stehen LG laut Vertrag regelmäßig folgende 

Handlungsoptionen offen:

ü Verlängerung des Sub Lease gegen entsprechendes Entgelt

ü Rückerwerb der Rechte des LN aus Head Lease zu bei Vertragsschluss 

vereinbartem Optionspreis (Early Buyout Option); Zahlung durch EÜ; dadurch 

Beendigung der Transaktion

ü Inanspruchnahme entgeltlicher, durch den Trust oder einen beauftragten 

Dritten mit Leasinggegenständen erbrachter Dienstleistungen (Service 

Contract)
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2. Grundstruktur einer CBL-Transaktion

Vertragliche Struktur

Defeasance Bank I

EK-Erfüllungs-

übernehmer

Defeasance Bank II

FK-Erfüllungs-

übernehmer

Kommune (LG)

US-Trust (LN)US-Investor DarlehensgeberDarlehenErrichtung

Head 
Lease

Sub 
Lease

Erfüllungsübernahme

EK-Anteil

Erfüllungsübernahme

FK-Anteil
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2. Grundstruktur einer CBL-Transaktion

Zahlungsflüsse

Defeasance Bank I

EK-Erfüllungs-

übernehmer

Defeasance Bank II

FK-Erfüllungs-

übernehmer

Kommune (LG)

US-Trust (LN)US-Investor DarlehensgeberFKEK

laufende Sub-

Lease-Raten

+ Optionspreis

(FK-Anteil)

Vorauszahlung der Head Lease Raten

EK-Anteil FK-Anteil

Barwertvorteil

laufende Sub-

Lease-Raten

+ Optionspreis

(EK-Anteil)
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3. Motive für den Abschluss von CBL-Verträgen

Á Hauptmotiv: Generierung eines Steuervorteils in USA in Form einer 

Steuerstundung

Á Steuerarbitrage: Ausnutzung der divergierenden steuerlichen Zurechnung von 

Wirtschaftsgütern

Á aus deutscher Sicht bleibt LG Eigentümer des Leasingguts; zusätzlicher 

einmaliger Liquiditätszufluss durch Nutzung bereits vollständig finanzierter u. in 

Betrieb befindlicher Wirtschaftsgüter

Á aus US-Sicht wird LN Eigentümer der Leasinggegenstände u. kann diese 

steuerwirksam abschreiben

Á auf den ersten Blick wundersame Geldvermehrung
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4. Ausgewählte Risiken bei CBL-Transaktionen

Allgemeine 

Vertragsrisiken
Leasingimmanente 

Risiken

Risiken des

US-Lease

Spezielle 

Risiken

Strukturelle Risiken

ÅKalkulatorische 

Richtigkeit

ÅUnberücksichtigte, 

unvollständige 

Sachfragen

ÅVertragsabschlussrisiko

Betriebsrisiken

ÅNutzungsausfall

ÅUntergang

ÅLeistungsstörung

Rechtliche Risiken

Å (Steuer-)

Rechtsänderung

ÅVerschiedene 

Rechtsordnungen

ÅSteuerliche 

Anerkennung

Gestaltungsrisiken

ÅKonzeptionsrisiken

ÅWegfall der 

Geschäftsgrundlage

Insolvenzrisiko bzgl.

ÅKommune

ÅUS-Trust

ÅDefeasance Banken

ÅUS-Investor

Finanzierungsrisiken

ÅZinsänderungsrisiko

ÅWährungsrisiko

ÅBonitätsrisiko
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4. Ausgewählte Risiken bei CBL-Transaktionen

Á LG trägt insbesondere folgende Risiken:

ü Beschädigung o. Untergang des Leasingguts

ü Risiko des vertragsgemäßen Betriebs u. Unterhalts

ü steuerliche Anerkennung in Deutschland (verbindliche Auskunft)

ü Bonitäts- u. Insolvenzrisiko bzgl. EÜ; bei Herabstufung des EK-EÜ unter 

vertragliches Mindest-Rating (Rating Trigger) muss LG diesen auf eigene 

Kosten ersetzen

Á US-Investor trägt Risiko der steuerlichen Anerkennung in USA:

ü Änderung der anzuwendenden Steuergesetze

ü Rechtsprechung weicht von Rechtsauslegung des US-Investors ab

ü Finanzverwaltung weicht von Rechtsauslegung des US-Investors ab
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4. Ausgewählte Risiken bei CBL-Transaktionen

Kündigung der Verträge 

unter Einforderung der 

Termination Values

oder

Fortführung der Verträge 

unter Herausgabe des 

Leasingguts

oder

Schadensersatzleistung

ungeheilte

Pflichtverletzung

Sekundäransprüche des LNVertragspflichten des LG

Ersatz des EK-EÜV

bei Rating Trigger

Betriebsbereites Vorhalten u. 

Unterhalten des Leasingguts

(Identität von Art u. Menge)

Dokumentation von Wartung u. 

Änderung der 

Leasinggegenstände

Laufende Informationen 

(Bilanz, GuV etc.) an Trust, 

Investor u. Darlehensgeber

(Event of Default)


