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Geplante Leasing-Nehmer-Bilanzierung:
Potenzielle Konsequenzen

Right-Of-Use-Ansatz nach IFRS: Eine erste Analyse

M. NEMET, A. HUOLSEN, FRANKFURT/M., PETER ADOLPH, STUTTGART

Seit Mirz 2009 liegt ein Diskussionspapier zur Neuregelung
der Bilanzierung von Leasing-Verhiltnissen beim Leasing-Neh-
mer nach IFRS vor. Die geplanten Regelungen fithren zu einem
Paradigmenwechsel in der Leasing-Bilanzierung. Angestrebt
wird eine von den urspriinglichen Klassifizierungskriterien fiir
Finance- und Operating-Leasing unabhingige Bilanzierung der
aus dem Leasing-Geschift resultierenden Rechte und Pflichten
als Vermogenswert beziehungsweise Schulden. Die Autoren
analysieren die moglichen Implikationen fiir den Leasing-Neh-

mer und die Leasing-Branche.

Die Leasing-Bilanzierung nach IAS 17
wurde in der Vergangenheit hiufig
kritisiert. Der Vorwurf lautete, sie
wiirde die Moglichkeit bieten, Lea-
sing-Verhiltnisse so zu gestalten, dass
sie nicht in der Bilanz des Leasing-
Nehmers erscheinen (Off-balance-
Sheet-Losungen). Verzerrungen von
Bilanzkennzahlen — so die Kritik —
sind die Folge, da beispielsweise die
Verpflichtung des Leasing-Nehmers
vor allem zur Zahlung der Leasing-
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Raten nicht in der Bilanzsumme er-
fasst ist und nicht in die Ermittlung
von Bilanzkennzahlen eingeht. Im
Rahmen der Bilanzanalyse erfolgt
daher hiufig eine pauschale und un-
einheitliche Beriicksichtigung der
Leasing-Verpflichtungen, die auf der
Anhangangabe der am Bilanzstichtag
noch ausstehenden Mindest-Leasing-
Zahlungen basiert. Vor diesem Hin-
tergrund wird die internationale Lea-
sing-Bilanzierung derzeit im Rahmen
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des gemeinsamen Konvergenzpro-
jektes von TASBY und FASB? {iberar-
beitet. Seit Mirz 2009 liegt ein Dis-
kussionspapier zur Neuregelung der
Bilanzierung von Leasing-Verhiltnis-
sen beim Leasing-Nehmer nach IFRS
vor, in dessen Mittelpunkt der soge-
nannte Right-of-Use-Ansatz steht.
Danach hat der Leasing-Nehmer das
Recht, auf Nutzung des Leasing-Ob-
jektes tiber die Vertragslaufzeit als
Vermogenswert zu aktivieren und die
mit dem Vermogenswert korrespon-
dierenden zukiinftigen Zahlungsver-
pflichtungen als Verbindlichkeit zu
passivieren.

Der einfache Leasing-Vertrag

Als Ausgangspunkt der Konkreti-
sierung des Right-of-Use-Ansatzes
zur Bilanzierung von Leasing-Vertri-
gen beim Leasing-Nehmer diente den
Boards ein einfach strukturierter Lea-

1) International Accounting Standards Board.
2) Financial Accounting Standards Board.
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sing-Vertrag®. Dieser enthilt genau
einen Vermogenswert, das Nutzungs-
recht am Leasing-Gegenstand (Right-
of-Use-Asset) und die Verpflichtung
zur Zahlung von Leasing-Raten. Lea-
sing-Vertrige weisen in der Praxis
hingegen hiufig eine komplexe Struk-
tur auf. Sie konnen Laufzeit- oder
Kaufoptionen, Vereinbarungen iiber
bedingte Leasing-Raten oder Rest-
wertgarantien enthalten. Vor allem
mit Blick auf die in der Praxis zu er-
wartenden Anwendungsschwierigkei-
ten haben sich die Boards jedoch
vorldufig fur die bilanzielle Beriick-
sichtigung nur eines Right-of-Use-
Assets und nur einer Zahlungsver-
pflichtung entschieden, in denen
jeweils simtliche Vermogens- und
Verpflichtungskomponenten abgebil-
det werden.

Der Erstansatz der Verpflichtung
aus einem Leasing-Verhiltnis ist zu
deren Barwert vorgesehen. Dabei soll
der Abzinsung der Grenzfremdkapi-
talzinssatz des Leasing-Nehmers zu-

grunde gelegt werden. Die Erstbewer-
tungdesRight-of-Use-Assetshingegen
soll zu Anschaffungskosten erfolgen
und dabei der angesetzten Verpflich-
tung aus dem Leasing-Verhiltnis ent-
sprechen. Die Folgebewertung erfolgt
fiir die ausgewiesene Verpflichtung
und fiir das Right-of-Use-Asset zu
fortgefithrten  Anschaffungskosten,
wobei das Right-of-Use-Asset regel-
mifig auf Wertminderung getestet
werden soll.

Hinsichtlich des Ausweises des
Right-of-Use-Assets sind FASB und
IASB zu einer gemeinsamen vorldufi-
gen Entscheidung gelangt, wihrend
der Ausweis der Verpflichtung von
beiden unterschiedlich beurteilt wird.
Der Ausweis des Right-of-Use-Assets
soll sich nach der Art des Leasing-
Gegenstandes richten. Somit wiren
immaterielle Vermogensgegenstinde
oder Sachanlagen zwar innerhalb der
entsprechenden Bilanzposten auszu-
weisen, jedoch getrennt von den eige-
nen Vermogensgegenstinden.
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Nach Meinung des FASB unter-
scheiden sich die Verpflichtungen zur
Zahlung von Leasing-Raten von denen
anderer finanzieller Verbindlichkei-
ten, vor allem dann, wenn Laufzeit-
optionen vereinbart sind. Daher be-
fiirwortet das FASB einen von anderen
Verpflichtungen separaten Ausweis
der Verpflichtung aus dem Leasing-
Vertrag. Das IASB hingegen betont
starker die Gemeinsambkeit zu den an-
deren finanziellen Verpflichtungen
und fordert daher keinen getrennten
Ausweis.

Die Boards haben vorldufig ent-
schieden, dass der Werteverzehr des
Right-of-Use-Assets dort ausgewiesen
werden soll, wo der Werteverzehr fiir
die eigenen Vermogenswerte gezeigt

3) Das betrachtete, einfache Leasing-Verhiltnis
ist wie folgt ausgestaltet: 1) Leasing-Gegen-
stand: Maschine; 2) Unkiindbare Laufzeit:
5 Jahre; 3) Nutzungsdauer des Leasing-Objek-
tes: 10 Jahre; 4) Keine Kiindigungs- oder Ver-
lingerungsoptionen; 5) Keine Verpflichtung
oder Option zum Kauf des Leasing-Objektes
und 6) Keine Restwertgarantien.
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Neue
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Stellen Sie jetzt Ihr Verwaltungs-
system auf CALMS eManager um und
vergessen Sie weitere Umstellungen!
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Sprachen-, Wahrungs- und Landes-
grenzen hinausgeht.

Intelligente Clusterlésungen fiir viele
Lander auf einer Plattform — wir haben
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Bewadhrte, intelligente
Losungen

Wenden Sie sich noch heute an einen unserer

Branchenexperten.

t:+ 49 (0) 89 780 606 9000

www.whiteclarkegroup.com
White Clarke
Group

wird. Mit anderen Worten: Die Ab-
schreibungen eines Right-of-Use-As-
sets, das aus der Nutzungsiiberlassung
eines Sachanlagegegenstandes resul-
tiert, sind unter den Abschreibungen
fiir Sachanlagen und die Amortisati-
onsbetrige fiir immaterielle Leasing-
Gegenstinde dementsprechend unter
den Abschreibungen fiir immaterielle
Vermogensgegenstinde auszuweisen.

Weiterhin soll der Zinsaufwand
aus der Verpflichtung zur Zahlung der
Leasing-Raten separat ausgewiesen
werden, wenn auch die Verpflichtung
selber getrennt ausgewiesen wird.
Andernfalls soll ein Ausweis in den
Zinsaufwendungen erfolgen. Die Be-
riicksichtigung der Zinsaufwendun-
gen in der Gewinn- und Verlustrech-
nung (GuV) fithrt dazu, dass es bei
linearer Abschreibung des zugrunde
liegenden Assets auf den Restwert
aufgrund des mit der Verbindlich-
keit sinkenden Zinsaufwands zu
einem Aufwandsvorlauf beziehungs-
weise einem progressiven Ertragsver-
lauf kommt, wie dies urspriinglich
unter HGB bei Leasing-Gesellschaften
bekannt ist. Gleichwohl wurde mit
Hinweis auf die getrennte Bilanzie-
rung von Asset und Verbindlichkeit
und die Gemeinsamkeit zu anderen
vergleichbaren Finanzierungsformen
auf die Umsetzung eines sogenannten
Linked-Approach, der eine betriebs-
wirtschaftlich orientierte Verkniip-
fung von Asset und Liability und
einen linearen Aufwandsverlauf vor-
sieht, verzichtet.

Komplexe Elemente im
Leasing-Vertrag

Die Bestimmung der Vertrags-
dauer erfolgt nach dem Willen der
Boards im Rahmen der Erstbewer-
tung der Verpflichtung aus dem Lea-
sing-Verhiltnis auf Basis der aus Sicht
des Leasing-Nehmers wahrschein-
lichsten Vertragsdauer (Most-likely-
Approach). Dabei sollen Laufzeit- und
Kiindigungsoptionen beriicksichtigt
werden. Der Leasing-Nehmer hat da-
nach zu jedem Bilanzstichtag unter
Beriicksichtigung der dann vorliegen-

den Umstéinde und Fakten eine Uber-
priifung der Vertragsdauer vorzuneh-
men und den Bilanzansatz sowohl
der Verpflichtung als auch des Right-
of-Use-Assets entsprechend anzupas-
sen. Damit basiert die Bestimmung
der Vertragsdauer im Ergebnis auf der
Abwigung von Argumenten und er-
offnet zwangsldufig erhebliche Er-
messensspielrdume bei der Jahresab-
schlusserstellung, auch wenn die
Boards leasingnehmerspezifische Fak-
toren, wie etwa dessen individuelle
Absichten, bewusst aus der Betrach-
tung ausgeklammert haben. Trotz der
damit erhohten Anforderungen und
der zunehmenden Komplexitit wird
hierdurch der Informationsgehalt nur
bedingt erhoht.

Hinsichtlich der Berticksichtigung
von bedingten Leasing-Raten und
Restwertgarantien vertreten FASB
und TASB bisher noch unterschiedli-
che Auffassungen. Nach der vorldufi-
gen Entscheidung des IASB sollen die
sich aus bedingten Leasing-Zahlun-
gen beziehungsweise Restwertgaran-
tien ergebenden Zahlungsverpflich-
tungen nach der Methode der
gewichteten Wahrscheinlichkeiten in
die Berechnung der Verpflichtung aus
dem Leasing-Verhiltnis einbezogen
werden. Das FASB hingegen favori-
siert grundsitzlich den Ansatz der
wahrscheinlichsten Leasing-Zahlun-
gen (Most-Likely-Approach).

Die Meinungen von FASB und
IASB gehen, auch hinsichtlich der
Uberpriifung der Wertansitze zu
jedem Bilanzstichtag grundsitzlich
auseinander. Dem IASB erscheint eine
erfolgsneutrale Abbildung der Wert-
danderungen durch Anpassung des
Right-of-Use-Assets sachgerecht, wo-
hingegen das FASB eine GuV-wirk-
same Beriicksichtigung favorisiert.

In der Praxis enthalten Leasing-
Vertrige hiufig Servicekomponenten,
die tiber die Leasing-Raten abgegolten
werden. Diese Konstellation findet
man hiufig im Kfz- und Computer-
Leasing oder auch im Immobilien-
Leasing, wo Inspektion und Wartun-
gen als Dienstleistung neben der
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reinen Nutzungsiiberlassung vom Leasing-Geber iiber-
nommen werden. Bereits nach den geltenden Vorschriften
zur Leasing-Bilanzierung ist die Servicekomponente aus
der Leasing-Rate herauszurechnen, um die Mindest-Lea-
sing-Zahlungen zu bestimmen. In der Praxis kommt es
dabei hdufig zu Schwierigkeiten, wenn dem Leasing-Neh-
mer keine Informationen tiber den Serviceanteil der Lea-
sing-Rate zur Verfugung stehen. Fiir bisher als Operating
Leasing klassifizierte Leasing-Vertriage wurde das Problem
iiber die gleichmiflige Berticksichtigung der Leasing-Raten
im Aufwand des Leasing-Nehmers entschirft. Nach dem
vorliegenden Diskussionspapier zur Reformierung der Lea-
sing-Nehmer-Bilanzierung ist die Trennung der Leasing-
Raten in Miet- und Serviceanteil zukiinftig fiir alle Leasing-
Vertrige vorzunehmen. Die Boards sind sich der
Umsetzungsschwierigkeiten aufseiten des Leasing-Neh-
mers bewusst. Sie beabsichtigen daher, entsprechende An-
wendungshilfen zu veréffentlichen.

Okonomische Auswirkungen

Selbst wenn sich die Vorschlige aus dem Konvergenz-
projekt derzeit noch in Diskussion befinden und teilweise
bewusst noch viele Fragen offen geblieben sind, empfiehlt
sich gleichwohl eine frithzeitige Auseinandersetzung mit
den geplanten Regelungen, um deren weit reichende Impli-
kationen angemessen zu bewerten. Bei den 6konomischen
Auswirkungen der neuen Leasing-Nehmer-Bilanzierung
sollen im Folgenden die Auswirkungen auf die interne und
externe Berichterstattung einerseits und auf die Unterneh-
mensprozesse andererseits niher beleuchtet werden.

Interne und externe Berichterstattung

Jeder Versuch, die ckonomischen Auswirkungen der
neuen Leasing-Nehmer-Bilanzierung zu quantifizieren,
kann nur auf umfangreiche, pauschale Annahmen und
Vereinfachungen basieren und hat eine nur eingeschriankte
Aussagekraft. Gleichwohl lisst eine erste Analyse der Ge-
schiftsberichte der borsennotierten Unternehmen im
deutschsprachigen Raum die Bedeutung dieser geplanten
Neuregelungen fiir die Leasing-Nehmer und die damit ge-
gebenenfalls verbundenen Implikationen erahnen:* Der-
zeit weisen die untersuchten Gesellschaften laut ithren An-
hangsangaben circa 120 Milliarden Euro als ,Sonstige
finanzielle Verpflichtungen aus Operating Leasing® aus.
Damit werden etwa 85 Prozent aller Leasing-Verhiltnisse
auflerhalb der Bilanz gefiihrt. Auch wenn es sich dabei um
die Brutto-Leasing-Zahlungen vor deren Diskontierung
handelt, ist unter Berticksichtigung von bedingten Leasing-
Raten, der Kurzfristmieten und des Flotten-Leasings ten-

4) In einer von den Verfassern durchgefiihrten Analyse wurden alle Unter-
nehmen, die im deutschen Prime Standard gelistet sind sowie die Unter-
nehmen des osterreichischen ATX und des schweizerischen SMI, zum
31.12.2007 einbezogen.
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denziell von einem noch grofleren
Bilanzansatz auszugehen.”

Eine genaue Quantifizierung der
mit den Bilanzierungsvorschligen
verbundenen 6konomischen Auswir-
kungen kann grundsitzlich nur auf
Ebene des einzelnen Leasing-Nehmers
unter Wiirdigung der jeweiligen Be-
sonderheiten jedes Leasing-Verhilt-
nisses vorgenommen werden. Dabei
gilt es, zahlreiche Parameter zu be-
riicksichtigen, die nicht nur Wechsel-
wirkungen und indirekten Effekten
unterliegen, sondern auflerdem eine
subjektive Prigung aufweisen. Bei-
spielsweise sind die Wahrscheinlich-
keit der Austibung von Optionen
sowie die Bewertung von bedingten
Leasing-Zahlungen und Restwertga-
rantien zu beachten, aber ebenso
Effekte aus dem Unterschied zwi-
schen dem bisher anzuwendenden in-
ternen Zinssatz aus dem Leasing-Ver-
hiltnis gegentiber dem zukiinftig
geltenden Grenzfremdkapitalzins des
Leasing-Nehmers. Hierin spiegeln
sich individuelle Risikoeinschitzun-
gen, Priferenzen und wirtschaftliche
Einschitzungen wider, die sich jeder
Quantifizierung entziehen. Desglei-
chen sind indirekte Effekte zu beach-
ten, wie steuerliche Implikationen,
unter anderem aufgrund latenter
Steuern, die wegen eines Anstiegs oder
Riickgangs der Leasing-Quote entste-
hen. Zusitzlich ergeben sich aber
auch Effekte fiir die betriebsindivi-
duellen Anreiz- und Vergiitungssys-
teme, sofern diese an Kennzahlen ge-
koppelt sind, die sich anlisslich der
gedanderten Bilanzierungspraxis ver-
andern. Insoweit konnen Aussagen zu
den moglichen Konsequenzen fur
Leasing-Nehmer nur Tendenzaussa-
gen sein und vor allem dazu dienen,
auf die Vielschichtigkeit der Themen
und deren Wechselwirkung hinzu-
weisen.

Nach den aktuellen Vorschligen
aus dem Konvergenzprojekt hat der
Leasing-Nehmer zukiinftig das Recht,
auf Nutzung des Leasing-Objekts als
Vermogenswert zu aktivieren und
die damit korrespondierenden zu-
kiinftigen  Zahlungsverpflichtungen

als Verbindlichkeit zu passivieren. Mit
dieser Bilanzverlingerung geht zu-
nichst eine Erhohung der Verschul-
dung beziehungsweise Verschlechte-
rung der Solvabilititskennzahlen
einher (etwa Verschuldungsgrad be-
ziehungsweise Debt-to-Equity-Ratio).
Daneben fithrt die Erhohung der
kurzfristigen Verbindlichkeiten zu
einer Verringerung der Liquiditits-
kenngroflen, und die Erhohung der
Aktiva kénnte eine Verringerung der
Renditekennzahlen (etwa Gesamt-
kapitalrentabilitit) bewirken. Desglei-
chen ergeben sich gegenldufige Effekte,
insbesondere auf die Ertragskennzah-
len: In der Erfolgsrechnung belasten
die Leasing-Raten fir Operating
Leasing nach geltendem Recht in
voller Hohe das operative Ergebnis.
Demgegeniiber ist nach der neuen
Leasing-Bilanzierung der Leasing-
Aufwand als Summe aus linearer
Abschreibung des Right-of-Use-As-
sets und degressiv verlaufendem Zins-
aufwand zu erfassen.

Die Abschreibung schmilert dabei
das operative Ergebnis, wihrend der
Zinsaufwand Teil des Finanzergebnis-
ses darstellt, wird es somit erfolgssei-
tig vergleichsweise zu einer Verbesse-
rung des operativen Ergebnisses
(EBIT  beziehungsweise ~ EBITA/
EBITDA) kommen. Die dargestellten
Effekte, hauptsichlich auf die Ver-
bindlichkeiten (» Verschuldungsef-
fekt“) sowie das operative Ergebnis
und die Zinsaufwendungen (,EBIT-
Effekt®), fiihren zu einer Verinderung
relevanter Bewertungsmultiplikato-
ren, wie Dbeispielsweise Enterprise
Value (EV) zu operativem Ergebnis
(EBIT). Eine eindeutige Aussage zu
den Gesamtauswirkungen kann aber
wegen der teilweisen Gegenldufigkeit
der Effekte sowie der Vielschichtigkeit
der Faktoren nur im Einzelfall getrof-
fen werden.” Allerdings steht zu be-
fiirchten, dass bei lang laufenden Lea-
sing-Vertragen, wie beispielshalber im
Immobilien- und Anlagen-Leasing,
der negative Verschuldungseffekt den
positiven EBIT-Effekt aufgrund des
verhiltnismiflig geringen Zinsanteils
in der Leasing-Rate tendenziell iiber-
kompensieren wird.

Es kann zukinftig verstirkt zu
Schwankungen in den relevanten Pos-
ten der Bilanz, Ergebnis- und Cash-
Flow-Rechnung kommen. Nach dem
aktuellen Vorhaben sind ndmlich
neben der Werthaltigkeit der Assets
und Verbindlichkeiten unter anderem
die Optionen und deren Ausiibungs-
wahrscheinlichkeit in jeder Berichts-
periode zu tberprifen und gegebe-
nenfalls anzupassen; dies gilt es im
Rahmen der Berichterstattung zu be-
achten. Im Zusammenhang mit der
Berichterstattung werden derartige
Ergebnisverinderungen  detailierter
analysiert werden mussen.

Fiir Zwecke des Ratings sind ins-
besondere Messgroflen der Financial
Performance, wie zum Beispiel FFO/
Debt, Debt/EBITDA und Interest Co-
verage, von der neuen Bilanzierung
betroffen. Allerdings ist bei einer
Wiirdigung zu beachten, dass die Ra-
ting-Agenturen, allen voran Moody's,
bereits in der Vergangenheit Adjustie-
rungen fiir Operating-Leasing-Ver-
hiltnisse  vorgenommen  haben.”
Dabei werden in der Regel durch die
Anwendung sogenannter Multiplika-
toren auf die aktuellen Leasing-Zah-
lungen als fiktive Verbindlichkeiten
bei der Kennzahlenberechnung be-
riicksichtigt und die Leasing-Aufwen-
dungen in der Ergebnisrechnung pau-
schal in operative und zinswirksame
Aufwendungen zerlegt. Die Multipli-
katormethode wird insbesondere an-
gesichts ihrer pauschalen und teil-

5) Eine Studie der Investmentgesellschaft Bear
Stearns aus dem Jahr 2006 kommt zu dhn-
lichen Ergebnissen fiir den amerikanischen
Markt: Ein Ansatz der Operating Leases wiirde
zu einer Erhohung der Gesamtverschuldung
der im S&P 500 gelisteten Unternehmen
von tiber US $315 Mrd. beziehungsweise der
insgesamt in den USA gelisteten Unternehmen
von tber Mrd. US $500 fiihren. Fir non
financial S&P 500 Unternehmen errechnet
Bear Stearns eine Zunahme der Gesamtver-
schuldung um circa 17%. Vgl. Bear Stearns
Equity Research (2006), S. 1{f.

6) Vgl. auch die Studie von Giersberg/Vogele,
Bilanzielle Auswirkungen der Adjustierung
von Operating-Leasing-Verhiltnissen, in:
Finanz Betrieb 2007, S. 431-442.

7) Vgl. Standard & Poor's Ratings Direct, Corpo-
rate Ratings Criteria — Operating Lease Ana-
lytics, Research 9.6.2005 und 2006; Moody’s
Investor Service, Moody’s Approach to Global
Standard Adjustments in the Analysis of
Financial Statements for Non-Financial Cor-
porations — Part I, February 2006.
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weise praxisfernen Pramissen kritisiert
und fiihrt tendenziell zu einer Uber-
bewertung der Verbindlichkeiten, da
sie unter anderem das Stichtagsprin-
zip aufler Acht ldsst. Die Auswirkun-
gen auf das Rating der Leasing-Neh-
mer dirften daher insgesamt
vergleichsweise moderat gegebenen-
falls sogar unwesentlich sein.”

Sofern mit Geldgebern sogenannte
oLoan Covenants®, das heift be-
stimmte, vom Kreditnehmer einzu-
haltende Konditionen, vereinbart
sind, konnen diese ebenfalls betroffen
sein, da sie regelmifig an die externe
und/oder interne Berichterstattung
ankniipfen (etwa Verschuldungsgrad,
EBIT). Die Konsequenzen der Verlet-
zung von derartigen Covenants kon-
nen reichen von erginzenden Bewer-
tungen, wie zum Beispiel Due
Dilligence, tiber eine Erhéhung der
Zinskosten bis hin zur Vertragskiindi-

gung.

Unternehmensprozesse

Der Right-of-Use-Ansatz wird ab-
gesehen von den genannten Verschie-
bungen in den betriebswirtschaftli-
chen Kenngroflen voraussichtlich zu
einer hoheren Komplexitit und damit
zu erhohten Kosten fiir die Bilan-
zierung fithren, ohne — wie am Bei-
spiel der Optionsbewertung darge-
legt — den Informationsgehalt
wesentlich zu verbessern. Durch die
zusitzlichen Anforderungen, Wahr-
scheinlichkeiten von Vertragslaufzei-
ten (wie Verlingerungsoption, Kiin-
digungsoption, Kaufoption) und
Leasing-Zahlungen (etwa bedingte
Zahlungen, Restwertgarantien) zu
schitzen und dieser Einschitzung zu-
grunde liegende Annahmen laufend
zu iberpriifen sowie gegebenenfalls
erforderliche Bewertungsanpassun-
gen durchzufihren, wird es tendenzi-

8) Sofern der Leasing-Nehmer gleichzeitig auch
Leasing-Geber ist, zum Beispiel als Hersteller
in beliebten Sale-Leaseback-Sublease-Kon-
struktionen, koénnen sich gravierendere
Auswirkungen ergeben. Vgl. hierzu Nemet/
Adolph, Herstellerleasing als Herausforderung
fiir Analysten, in: Kredit & Rating Praxis 2009,
Heft 3/2009, S. 8 ff.

ell zu einem erhohten Ressourcenbe-
darf kommen. Daneben werden die
Bilanzierer gezwungen sein, ihre
rechnungslegungsrelevanten IT-Pro-
zesse zu analysieren und den Anfor-
derungen des neuen Standards anzu-
passen.

Aufseiten der Datenbeschaffung
und -verarbeitung sind zahlreiche,
zusitzliche Parameter iiber das ge-
samte Leasing-Portfolio zu erheben,
wie beispielsweise die Ausiibung von
Laufzeit- und Verlingerungsoptionen,
vorzeitigen Beendigungen mit ihren
entsprechenden Ursachen, Auspri-
gung und Einsatz des Objektes, nut-
zungsabhingige Mehr-/Minderzah-
lungen, Marktpreisentwicklungen im
Gebrauchtmarkt sowie das zuzurech-
nende Verwertungsergebnis. Vor allem
die Beschaffung von historischen
Daten wird fiir die Bilanzierenden
schwierig sein; haben sie sich doch in
der Vergangenheit mit den auflerbi-
lanziellen Verpflichtungen in der
Regel nicht besonders beschiftigt.
Diesen Informationen kommt jedoch
fiir die Ableitung der Vorjahreswerte,
die Wahrscheinlichkeitseinschitzun-
gen sowie Bewertungsfragen erhebli-
che Bedeutung zu. Des Weiteren stellt
die Aufteilung der Leasing-Zahlungen
in einen Finanzierungs- und Service-
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diese tiblicherweise vom Leasing-
Geber nicht getrennt ausgewiesen
wird. Sofern Informationen vom
Leasing-Geber bereitgestellt werden
muiissen, wird dies voraussichtlich mit
zusitzlichen Kosten fiir den Leasing-
Nehmer verbunden sein. Das interne
und externe Berichtswesen ist an den
verschiedensten Stellen von den neuen
Regeln betroffen. Nachfolgend seien
nur einige angesprochen.

Aufler den generellen Uberarbei-
tungen des Reportings (etwa Konten-
pline) wird insbesondere die Fithrung
des Right-Of-Use-Assets im Anlage-
vermdgen mit einer entsprechenden
Verbindung zu der zugrunde liegen-
den Verbindlichkeit notwendig. Die
Bilanzierung muss dabei ,Lease-by-
Lease“ erfolgen, das heifdt objekt-
basiert. Als Herausforderungen fiir
das Reporting seien beispielshalber
die Abbildung von Teilzugingen und
Teilabgingen, variablen Mietstromen
und Vertragsinderungen genannt. Bei
umfangreichen  Leasing-Portfolien
wird der Leasing-Nehmer zukiinftig
praktisch ein Leasing-Verwaltungs-
system vorhalten miissen, wie es tibli-
cherweise nur von Leasing-Gesell-
schaften verwendet wird. Daneben
kénnen Anpassungen des internen
Kontrollsystems notwendig sein (wie

teil eine weitere Schwierigkeit dar, da ~ Abstimmungen mit Vorsystemen,
‘ o84
e ot
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Schnittstellen, Zustindigkeiten). Um
entsprechende  Uberleitungen  be-
ziehungsweise Abstimmungsprozesse
auch zur lokalen Rechnungslegung
(HGB) beziehungsweise zur Steuerbi-
lanz zu ermoglichen, wie dies bei-
spielsweise die Ermittlung latenter
Steuern erforderlich macht, werden
gegebenenfalls weitere Anpassungen
und neue Uberleitungsrechnungen
erstellt werden mussen.

Angesichts der vielschichtigen Im-
plikationen empfiehlt es sich, friihzei-
tig mit der Analyse potenzieller Ef-
fekte auf Bilanz, Gewinn und Verlust
sowie dem Cash-Flow zu beginnen
und das Leasing-Portfolio gegebenen-
falls zu optimieren. Bestehende Lea-
sing-Vertrige sind eventuell anzu-
passen beziehungsweise neu zu
strukturieren. Die Nutzung von Opti-
onen ist neu zu tiberdenken. Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter sollten in
Schulungen und mit entsprechenden
Tools auf die gednderten Rahmenbe-
dingungen vorbereitet werden.

Es ist fraglich, inwieweit sich im
Zusammenhang mit den geplanten
neuen Bilanzierungsregelungen und
der damit teilweise verbundenen er-
hohten Anforderungen an die Bilan-
zierung neue Uberlegungen zur Vor-
teilhaftigkeit von Leasing ergeben. Zu
beriicksichtigen sind aufler diesen
Kostenaspekten bei der Finanzierung
iiber Leasing weiterhin die leasing-
typischen Vorteile, wie zum Beispiel
die Kredit-Flexibilitit (so etwa weni-
ger strenge Covenants und Eskala-
tionsklauseln) und die Asset-Flexi-
bilitit  (beispielsweise  kurzfristige
Reaktion auf individuelle Anforde-
rungen und technologischen Wandel).
Derartige Komponenten werden fer-
ner im qualitativen Rating-Prozess
positiv gewtrdigt (unter anderem
kosteneffektive,,All-In-Finanzierung®
nutzenbezogene  Cash-Out-Flows).
Zu beachten sind bei den Vorteilhaf-
tigkeitsiiberlegungen dariiber hinaus
die Verteilung der Risiken, insbeson-
dere Objekt- und Verwertungsrisiken,
organisatorische Anforderungen des
Objektmanagements und weitere be-
triebswirtschaftliche Effekte (wie etwa

Verlust von Steuervorteilen). Insbe-
sondere die Objektrisiken kénnen
weiterhin auf den Leasing-Geber, der
iiber eine entsprechende Objektex-
pertise verfiigt, iibertragen werden.

Fazit und Implikationen

Die geplante neue Leasing-Neh-
mer-Bilanzierung hat umfangreiche
Auswirkungen auf die Berichterstat-
tung und Unternehmensprozesse der
Leasing-Nehmer. Sie fiithrt ferner
dazu, dass Off-Balance Losungen
nicht mehr moglich sind und die Ver-
schuldungs- und Kapital- aber auch
Ertragsrelationen der Leasing-Neh-
mer sich wesentlich veriandern. Des
Weiteren ergeben sich fiir die Leasing-
Nehmer erhohte Anforderungen an
die regelmiflige Bewertung der ge-
leasten Objekte. Das erh6ht die Kom-
plexitit und damit die Kosten der
Bilanzierung, ohne die Transparenz
des Jahresabschlusses wesentlichen zu
erhohen, unter anderem aufgrund der
Ermessenspielriume bei der Options-
bewertung.

Die neue Leasing-Nehmer-Bilan-
zierung hat damit aber auch weit rei-
chende Implikationen fiir die Leasing-
Branche und stellt diese vor neue
Herausforderungen. Selbst wenn ein
wesentliches Vertriebsargument, die
Gestaltung von Off-Balance-Losun-
gen, wegfillt, so zeigen doch verschie-
dene Umfragen, dass dieser Vorteil
bereits seit lingerem an Bedeutung
abnimmt. Im Zusammenhang mit der
neuen Leasing-Nehmer-Bilanzierung
wird die Ubertragung der Objektrisi-
ken auf die Leasing-Geber vermehrt
nachgefragt werden, mit dem Ziel,
deren Objektexpertise zu nutzen und
aufwendige Bewertungsprozesse zu
vermeiden. Vor diesem Hintergrund
wird die Leasing-Branche ihre Pro-
dukte in Teilbereichen tiberdenken
und ihre Vertrige gegebenenfalls neu
gestalten und beispielsweise auf Opti-
onen und Garantien verzichten oder
die Vertrige mit kiirzeren Laufzeiten
ausstatten. Die dadurch gegebenen-
falls hoheren Risiken werden in die
Leasing-Raten einzupreisen sein. Da-

riiber hinaus konnte die aktuelle Ent-
wicklung verstirkt dazu fiihren, dass
erginzende Angebote weiter ausge-
weitet werden, um die Leasing-Neh-
mer weiter zu entlasten. Hierzu gehort
unter anderem die Aufbereitung der
fiir die Berichterstattung von Leasing-
Nehmern notwendigen Informatio-
nen bis hin zur vollstindigen Uber-
nahme des Rechnungswesens von
Leasing-Geschiften fiir den Kunden.
Der Drang zur Kostenoptimierung
durch begleitende Serviceleistungen,
Flexibilitit und Schnelligkeit wird
auch angesichts der neuen Bilanzie-
rungsregelungen eine zunehmend
wichtigere Rolle spielen. Die derzeiti-
gen Vorschlidge zur steuerlichen Ab-
grenzung von Hilfs- und Nebenge-
schiften stehen dieser Entwicklung
allerdings entgegen; dies ist kritisch
anzumerken. Danach wiirden alle T4-
tigkeiten, die fakultativ mit dem Lea-
sing-Geschift getitigt werden, wie
etwa auftragsgemdfl durchgefiihrte
Inspektionen, dazu fithren, dass diese
Vertrige nicht unter das Privileg fal-
len, von der gewerbesteuerlichen Hin-
zurechnungspflicht des Refinanzie-
rungsaufwands Dbefreit zu werden
(,Bankenprivileg®)?.

In diesem Kontext bleibt abzu-
warten, inwieweit sich — sofern es
nicht doch noch zu einer betriebs-
wirtschaftlich zweckmifligen Losung,
zum Beispiel in Form der sogenann-
ten ,Soweit-Regelung“'”, kommt —
zukiinftig gegebenenfalls verstirkt
eine Tendenz zur Ausgliederung
des Servicegeschifts in entsprechende
Provider-Gesellschaften ergeben
wird. <

9) Nemet/Ulrich, in: FLF 1/2009; S. 6 ff.

10)Im Rahmen dieser ,Soweit-Regelung® wiirde
die Gewerbesteuerfreiheit nur soweit gewihrt,
wie Unternehmen Finanzdienstleistungen im
Sinne der aufsichtsrechtlichen Regelungen
durchfiihren.
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