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Warnruf an die Kammerer

Viele deutsche Kommunen haben Cross-Border-L ease-Transaktionen als Gel ddruckmaschine genutzt.
Doch jetzt brechen die Rechtsgrundliagen dieser Dealsin den USA weg Von Lothar Béckels und Gerben

Hillebrand

Bel Deutschlands Gemeinden schlum-
mert en finanzielles Risiko, das viele
bislang noch gar nicht bemerkt haben.
Es geht um die abgeschlossenen Cross-
Border-L ease(CBL )-Transaktionen.

Audldser der Risiken sind zum einen die
Finanzkrise, zum anderen eine veran-
derte Steuerrechtslage in den USA.

CBL-Transaktionen galten bis zum Jahr
2004 fur Kommunen und kommunalna-
he Unternehmen als weitgehend risiko-
los. Sie vermieteten ihre Infrastruktur-
anlagen langfristig an US-Firmen und
kassierten daflr den sogenannten Bar-
wertvortell in Millionenhdhe. In den
Folgejahren blieben nach gangiger Mei-
nung fir die Kommunen nur einfache
Berichts- und Kontrollpflichten tbrig.
CBL-Transaktionen erwarben den Ruf
von Gelddruckmaschinen fur klamme
deutsche Gemeinden.

Wie vidle Kommunen und kommunale
Unternehmen sich an CBL beteiligten,
ist schwer zu schétzen. Es gibt Félle, in
denen eine Stadt mehrere Transaktionen
abschloss. Wir glauben, dass minde-
stens 140 Transaktionen im Wert von
circa 28 Mrd. Euro abgeschlossen wur-
den.

Im Jahr 2004 schob der US-Gesetzgeber
den Transaktionen, die sich aufgrund
von Steuervorteilen rechneten, einen
Riegel vor. In der Folgezeit wurden
auch enige CBL-Transaktionen von
den amerikanischen Finanzbehdrden in
ihrer steuerlichen Wirkung angegriffen.
Die deutschen Vertragspartner lief3 das
jedoch weiter ruhig schlafen, da dieses
Risko vertraglich dlein dem US
Investor zugeordnet war und ist.

Jingst gibt es aber Urteile der Justiz in
New York, die die Risikolage indirekt
verandern. Sie bestdtigen die Meinung
der amerikanischen Finanzbehtrde IRS
zu vdllig Ublichen Transaktionen zwi-
schen US-Investoren und deutschen
Vertragspartnern.

Zwar wurden diese nicht als Scheinge-
schéft qualifiziert, aber im Kern sagen
die Urteile, dass der Investor nie eine
echte Eigentiimerposition bei den Infra-
strukturgitern eingenommen hat. Folge:
Steuerlich kann er weder Abschreibun-

gen noch Zinsen geltend machen.

Inzwischen hat das IRS enen Ver-
gleichsvorschlag vorgelegt, wonach ein
Teil der Transaktion steuerlich geltend
gemacht werden kann, wenn sie bis Jah-
resende beendet wird oder wenn der In-
vestor nachweist, dass er alles in seiner
Macht stehende getan hat, um die
Transaktion zu beenden und dies in ab-
sehbarer Zeit zu erwarten ist.

Wie die Investoren darauf reagieren
werden, ist noch ungewiss. Prinzipiell
haben sie drei Mdglichkeiten: das Ange-
bot annehmen, den Prozess gegen das
IRS fortsetzen und/oder die Transaktion
mit erheblichen steuerlichen EinbufRen
fortfUhren.

Fir den US-Investor wére es aber in je-
dem Fall von Vorteil, wenn er dem
deutschen Partner eine Vertragsverlet-
zung nachweisen konnte, die zur ver-
traglich festgelegten Schadensersatzfor-
derung fuhren wirde - die dreistellige
Millionenbetrage ausmachen kann.

Solche Vertragsverletzungen kdnnen
sich ergeben, wenn auf das Unterschrei-
ten des Ratings bestimmter Finanzinsti-
tutionen nicht richtig reagiert wird. An-
gesichts der Wall-Street-Turbulenzen ist
das ein akutes Problem: Fir den Fall,
dass die Banken oder Versicherungen,
die die Vertragserflllung garantieren,
eine bestimmte Ratingstufe unterschrei-
ten, ist regelmafig vereinbart, dass vom
deutschen Vertragspartner eine Um-
schuldung zu einer Bank mit vertragsge-
malRem Rating vorzunehmen ist oder
zusétzliche Sicherheiten zu stellen sind.

Der US-Investor muss dem zustimmen,
eine solche Umschuldung ist aber fir
die Kommunen nicht kostenlos. Der
deutsche Vertragspartner sollte sich bei
Ratingabstufungen auch aus Eigeninter-
esse die Frage vorlegen, ob seine Ver-
tragserflllungsparteien noch die Bonitét
haben, die er als notwendig ansieht.

Prominentestes Beispiel ist die AlIG, die
bei vielen CBL-Transaktionen beteiligt
ist: Nachdem ihr Rating jingst auf A-
fiel, sind in vielen Transaktionen zu-
sédtzliche Sicherheiten zu stellen.
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oftmals sehr kurz und werden von der
routinemaRigen jahrlichen Uberpriifung
der Vertrage von der deutschen Seite
haufig nicht erfasst. Eine nicht rechtzei-
tige Reaktion stellt aber eine Vertrags-
verletzung mit der méglichen Folge ei-
ner auf3erordentlichen Kiindigung dar.

Eine weitere konkrete Gefahr ergibt sich
auch aus der Fusion von Banken, und
zwar dann, wenn bei einer Transaktion
jede der fusionierenden Banken seiner-
zeit verschiedene Finanzfunktionen
Ubernommen hatte, die vertraglich in
zwei verschiedenen Handen liegen mis-
sen. Deshalb sollten einige Transaktio-
nen bei der Ubernahme der SachsenlB
durch die LBBW - wie auch bei alen
zukunftigen Fusionen von
"Staatsbanken" - auf solche Kollisionen
hin Uberprift werden. Auch Verdnde-
rungen des der Transaktion zugrunde
liegenden Vermdgens kénnen neue Ri-
siken begrinden.

Nachdem die Hatung der US
Steuerbehdrde IRS rechtlich bestétigt
worden ist, scheinen die steuerlichen
Vorteile aus CBL-Transaktionen fur die
amerikanische Seite nachhaltig obsolet
zu sein. Somit ist zu erwarten, dass die
deutschen Vertragspartner kurzfristig
Vorschlége zur Beendigung der Trans-
aktion erhalten werden, wenn die US-
Investoren den IRS
Vergleichsvorschlag annehmen.

Um gewappnet zu sein, sollten die Ge-
meinden Ausstiegsszenarien entwickeln,
die ihnen eine realistische und fir ihre
Interessen optimale Strategie bel den
Ausstiegsverhandlungen  ermdglichen.
Die Hauptgefahr fir die deutschen Ver-
tragspartner liegt in dem Zusammentref-
fen der Bankenkrise mit dem Wunsch
nach Beendigung der Transaktion durch
die Amerikaner.
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