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Parallelen bei der Partnerschaft

Cross-Border-Leasing: Die Erfahrungen bleiben verwertbar

Mit der Ankiindigung einer steuerlichen Gesetzesanderung haben die

USA das beliebte Cross-Border-Leasing mit hochwertigen Infrastruktur-

anlagen beendet. Mit dem Versiegen dieser Finanzierungsquelle gehen

die bisherigen Erfahrungen jedoch nicht verloren. Das Know-how I&sst

sich in PPP-Modelle einbringen.

Mitte der Neunziger Jahre ging es los, vor we-
nigen Monaten wurden neue Verhandlungen
abrupt gestoppt: Bis dahin hatte die kommu-
nale Seite die Méglichkeit, im Rahmen ciner
Cross-Border-Leasing Transaktion die Be-
standteile von modernen internationalen Fi-
nanzierungen kennen zu lernen. Neben den
damals erziclbaren Barwertvorteilen bestand
der Vorteil der Kommunen und kommunalen
Unternchmen darin, ticfgehende Einblicke
in komplexe Vertragsstrukturen zu erhalten
und sich auf dic Herausforderungen zukiinf-
tiger Finanzicrungserfordernisse vorzuberei-
ten. Fir diejenigen, die sich anhand des
Cross-Border-Leasings ein spezifisches
Know-how erarbeitet haben, stellt sich jetzt
zunehmend heraus, dass ithr Wissen aufviele
Bereiche ciner Public-Private-Partnership
unnittelbar anwendbar ist. Dic Verinderun-
geninden USA, dic cinen Neuabschluss von
deutsch-amerikanischen Leasingtransaktio-
nen nicht mehr moglich machen, lassen das
allgemeine Transaktions-Know-how, das Fi-

nanzierungswissen der leasingerfahrenen
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kommunalen Seite sowie den hiermit ver-
bundenen Vorsprung unberiihre.

Am Beginn ciner erfolgreichen Leasing-
transaktion stand hiufig dic bewusste Be-
schrinkung auf das rechtlich, wirtschaftlich
und politisch Machbare. Der Leasinggegen-
stand musste nicht nuraus Sicht der amerika-
nischen Investoren tauglich sein. Wichtiger
war, dass ein Vermogenswert ausgewihle
wurde, dessen Bestand langfristig gesichert
1st, der durch die typischen Bindungen und
vertraglich auferlegten Beschrinkungen kei-
ne relevante Einschrinkung der kommunalen
Flexibilitit bewirkt und - nicht zuletzt - des-
sen Verwendung im Rahmen einer grenz-
liberschreitenden FinanzicrungsmalBnahme
den Biirgern politisch vermittelbar ist.

Die PPP-Tauglichkeit eines kommunalen
Infrastrukturprojckts kann gleichermafB3en
nicht pauschal und unkritisch allein deswegen
bejaht werden, weil sich dic private Investo-
renseite hicran interessiert zeigt. Statt dessen
bedarfes einer systematischen Priifung der

konkreten PPP-Fihigkeit. Die typischen

Priifungsschritte ergeben sich aus der Uber-
sicht 1:

Zentrales Elementist hierbei der Public
Privatec Comparator, d.h. der Vergleich mit
einer hypothetischen Errichtung, Finanzie-
rung und dem Betrieb ohne Einschaltung pri-
vater Beteiligter. Dies umfasst die Feststellung
der Kosten und des Nutzens der Eigenreali-
sierung, die Darstellung der periodenbezoge-
nen Zahlungsstréme sowice dic Diskonticrung
aufeinen Barwert.

Die Ausschreibungspflicht bezweckt, ci-
nen Markt herzustellen und cinen Wettbe-
werbsdruck zu erzeugen. Ob diese Ziclset-
zung in der Praxis tatsachlich erreicht wird,
mag an dieser Stelle dahin stehen. Cross-Bor-
der-Leasing-erfahrenc Beteiligte wissen, dass
die Durchflihrung cines Verhandlungsverfah-
rens dic Nichtigkeitsgefahr bannt und der
kommunalen Scite dennoch die Méglichkeit
gibt, durch pragmatische MaBnahmen cine
Konditionenverbesserung zu erreichen. Die
Ralisierung eines PPP-Modells erfordert in
gleicher Weise ein Ausschreibungsmanage-
ment, welches unterschicdliche Anbieterkon-
zepte vergleichbar macht und den Druck auf
die Einzelkonditionen bis zum letzten mégli-
chen Momentaufreche erhilt.

Die gemcinsame Realisierung ciner Pu-
blic-Private-Partership ist wic dic Durch-
flihrung cines Cross-Border-Leasings cin
schr dynamischer Prozess, bei dem sich die
Verhandlungsschwerpunkte und Zielsetzun-
gen fortlaufend verschicben. Dic Erfahrung
zeigt, dass nur cine schriftliche Fixierung der
kormimunalen Anforderungen deren fortlau-
fende Einhaltungabsichert. Bewihrt hat sich
hierbei die frithzeitge Erstellung cines
Pflichtenheftes, welches — unterteilt nach
»Muss“und ,,Soll“-Anforderungen —den
Rechtsberatern vorgegeben wird und dessen
Einhaltung anwaltlich spiter detailliere besti-
tigt und nachgewicsen wird.

Die Durchfihrung von Sonderfinanzic-
rungen ist kein Geschift der laufenden Ver-
waltung. Dic kommunalc Seite muss daher si-
cher stellen, im Hinblick auf die Entschei-
dungs- und Infrastruktur keinen Lagenachteil

gegentiber der privaten Scite einzugchen, der



sic wihrend jeder Verhandlungsphase belastet
und benachteilige. Die fakeische Fihigkeit zur
Bearbeitung umfangreicher Dokumente, der
unmittelbare Zugriftauf Kurierdienste und
gegebenenfalls Ubersetzungsbiiros sowic dic
Hardware und Software fiir anspruchsvolle
Aufgaben sind scheinbare Nebensichlichkei-
ten, dic sich als unbedingte Notwendigkeit
bei der Realisicrung von grenziiberschreiten-
den Finanzierungen erwiesen haben. Erst die
Waftengleichhett stirkt die Motivation und
damit auch die Effekeivitit der auf komnuna-
ler Seite Handelnden.

Sorgfaltige Vorbereitung
als Schliissel zum Erfolg

Neben der umfassenden Beratung der kom-
munalen Seite in den Bereichen Recht, Steu-
ern und Wirtschaftist der wesentliche er-
folgskritische Faktor im internen Projektma-
nagement zu sehen. Die Transaktionsvolumi-

na von Cross-Border-Leasing wic auch Pu-
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blic-Private-Partnerships machen die
Entscheidungskompetenz insoweit zur gebo-
renen Chefsache. Eine Delegation dicser Zu-
stindigkeit und Verantwortlichkeitaufunter-
geordnete Hierarchien schwicht sowohl das
Auftreten nach AuBlen wie auch die Legitima-
tion und Blindelung der Krifte im Inncren.
Dies muss nicht bedeuten, dass auch bei gro-
Beren Organisationen der Stadtkammerer
oder Finanzvorstand jederzeitam Verhand~
lungstisch sitzt und in die komplexen Verfah-
renseinzelheiten einbezogen wird. Erforder-
lich ist aber, dass die Projektleitung dennoch
Jederzeit mit der vollen Verhandlungsautori-
tit der kommunalen Seite auftreten kann.
Ein weiterer Aspckt, bei dem die kommu-
nale Scite dic bewihrte Verhaltensweise der
Sparsamkeit neu tiberdenken muss, ist die
Frage der Honoricrung der Anwilte und Be-
rater. Letztlich werden derartige Kosten der
privaten wic der 6tfentlichen Seite in voller
Hohe ,,aus der Transaktion® bezahlt und fal-
len somitimmer zu Lasten der kommunalen

Seite an. Wihrend dic Kommune bei der

Management |

Kosteniibernahme fir dic Anwilte der Ge-
genscite aufgrund ciner scheinbaren Unabin-
derlichkeit hiufig groBziigig handclt, wird
gleichzeitig versucht, bei den eigenen Bera-
tern um so sparsamer zu scin und hirter zu
verhandeln. Daaber das Vertrauen in die cige-
nen Partner auf der kommunalen Scite sowie
deren Qualitit und Qualifikation eine essen-
tielle Bedcutung haben, weili der erfahrene
Verantwortliche der offentlichen Hand, dass
cr sich durch ein falsches Kostendenken sclbst
schidigen wiirde und dic Organisationsnach-
teile der 6ffentlichen Hand hicrdurch nicht
vertieft werden diirfen.

Serukturelemente des Cross Border Lea-
sings finden sich auch bei der Gestaltung der
Public-Private-Partnership. Dic Verwen-
dungvon Einzweckgesellschaften, Darle-
hensgewihrung ,,non-recourse™, d.h. ohne
Regress, die Verteilung von Zahlungsstro-
men gemil dem Wasserfallprinzip, Financial
Covenants und Increased Costs Klauseln so-
wie im Extremtfall cine Cross-Detault-Rege-
lung sind Fachbegriffc und Sachverhalte, die

Wachsende strategische Anforderungen und zunehmende Kosten in der Abfallwirtschaft erfordern zu-
kunftsweisende Organisationsmodelle. Cleanaway z&hlt zur Spitze der deutschen Entsorgungs- und
Recyclingwirtschaft und verflugt Uber jahrelange Erfahrung im Bereich Public Private Partnership und ist
deutschland- und europaweit Partner verschiendenster Stadte und Projekte.

www.cleanaway.de

Telefon: 040 /82 22 60 - 112
Telefax: 040 / 82 22 60 - 400
email: info@cleanaway.de
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sich die leasingerfahrene kommunale Seite
nichterst neu ancignen muss. Gleiches gilt fiir
den Umgang mit Banken und Investoren so-
wic nicht zuletzt den Anwaltskanzleien.

Die Vertragsqualitit entstehe, dies zeigt die
kommunale Erfalirung aus eincr Vielzahl von
Cross-Border-Leasing Transaktionen, nicht
nur durch Anwaltskunst, sondern wird ge-
pragt durch wirtschaftlich sachgercechte Vor-
gaben und kaufminnisch kluge Entscheidun-
gen. Rechtliche und wirtschaftliche Gesichrs-
punkte miissen daher zu cinem cinheitlichen
Vorgehen zusammen gefiige werden. Inso-
weitbietet die direkte und stindige Involvie-
rung der kommunalen Scite in die Verhand-~
lungen einen greifbaren Vorteil. Die spitcre

Prisentation der Verhandlungsergebnisse und

liberragende Bedeutung zu. Der iiblicher-
weisc enge Zeitplan sowic die bis zur Unter-
schriftsreife bereits entstandenen Transak ti-
onskosten erfordern ein passgenaues Incinan-
dergreifen verschicdener Voraussetzungen
und Erfordernisse, um zum richtigen Zeit-
punkt die richtigen Grundlagen vorzufinden,
dic cinen erfolgreichen Vertragsschluss (eng-
lisch: ,,Closing*) erst crmoglichen. Im Rah-
men des Zcit- und Kostenmanagements ist
ein Countdown durchzufiihren, der pauscha-
liert und vereinfacht in ciner Checkliste zu-
sammen gefasst werden kann.
Cross-Border-Leasing Transaktionen wer-
den durch eine Zusammenstellung simtlicher
Enzcelvertrige nebst erginzender Unterlagen
dokumentiert und archiviert. Von Sciten des

Ubersicht: PPP-F3higkeit einer InfrastrukturmaBnahme

Umsetzbarkeit

-strukturierung

=> Projektvolumen,
-komplexitdt und -laufzeit

=> Rechtliche, technische und
wirtschaftliche Machbar-
keit durch Private

= Vergleich mit Referenz-
projekten (Markt-
erkundung, Markttest)

Wirtschaftlichkeit

=> Betrachtung Gesamt-
lebenszyklus

=> Vergleich Risikoprofil mit
konventioneller = Spezifikation der
Finanzierung

=> Risiko- und Szenarioanalyse

Realisierungsvariante

=> Projektdefinition und => Public Private Comparator | = Festlegung Art- und Um-

fang der Ausschreibung
(Verhandlungsverfahren)

=-> Festlegung PPP-Variante

erwarteten Leistungen

=> Beriicksichtigung von => Festlegung Pflichtenheft
Risikokosten

beziiglich Vorgaben

Vor der Entscheidung fiir ein PPP muss die Tauglichkeit gepriift werden.

Vertragsbestandteile vor den Gremien kann
dies nicht ersetzen. Dic Abschlussreife einer
Transaktion ergibt sich nichtaus ihrer Uber-
einstimmung mit einem von interessicrter
Scite definierten Marktstandard, sondern
dem Erreichen konkreter kommunaler Ziel-
sctzungen.

Die statistisch erwartete Wirtschaftlichkeit
der PPP-Gestaltung zcigt sich iiblicherweise
erstbei Unterschriftsreife der Vertrige und
bedarfzu diesem Zeitpunkt einer intensiven
Uberpriifung und Fixicrung auf der Grundta-
ge der im Vorfeld vereinbarten Parameter.
Gelangt man auf dicsem Wege zu dem Ergeb-
nis, dass die definierten Konditionen einge-
halten werden, kann so sichergestelit werden,
dass am Ende dic kommunale Seite nicht der
Verlicrerist, sondern beide Sciten Vorteile aus
der Transaktion zichen. Der Dokumentation

kommt insoweit aus kommunaler Sicht eine

46 CityPartner 2/2004

deutschen Leasingnchmers gehéren hierzu
auch die Gremienvorlagen, interne und ex-
terne Genehmigungen sowic die hierzu ge-
stellten Antriige und Transaktionsbeschrei-
bungen. Dicse fiir innerdeutsche Vertragsge-
staltungen noch uniibliche Vorgehensweise
kann und sollte auf PPP-Gestaltungen iiber-
tragen werden. Die Transaktionshéhe, Ver-
tragslaufzeit sowic Komplexitit sprechen
auch hier daftir, cinc Zersplitterung von Re-
gelungsgehalten und Vereinbarungen an ge-
trennten Oreen it aller Kraft zu vermeiden.
In fritheren Jahren wurde gelegentlich die
Auffassung vertreten, dass Cross-Border-
Leasing Transaktionen beendet scien, sobald
die Tinte unter den Vertrige getrocknet ist.
Das Gegenteil ist richtig, nicht nur in formal-
rechtlicher sondern auch in wirtschaftlicher
Hinsicht. Je leichter und problemscheucr die

Vertragsverhandlungen gefiihrt wurden, um

so schwerer und problembelasteter ist die
Vertragsdurchfiihrung. Wenn der Beriick-
sichtigung der steuerlichen Interessen des In-
vestors ein zu grofler Raum cingeriumt wur-
de, so ist die kommunale Flexibilitit spiter
entsprechend eingeschrinkt. Dies gile ent-
sprechend flir den Bereich der Public-Priva-
te-Partnership, bei dem nach Abschluss des
Projcktvertrages nicht (nur) dic Bewahrung
stcuerlicher Positionen sichergestellt werden
muss, sondern die Errichtung und der Betrieb
des Infrastrukturprojekts und damit dic part-
nerschaftliche Zusammenarbeit erst beginnt.

Kommunale Erfahrungen aus dem Cross-
Border-Leasing Bereich lassen sich auch hier
Ubertragen. Das Vertragsmanagement be-
ginnt mit der frithzeitigen Erstellung cines
Transaktionshandbuchs.

Der besondere Wert eines Transak tions-
handbuchs liegt darin, dass von anwaldlicher
Scite dic Vorgehensweise nach dem Vertrags-
schluss rechtlich gewtirdigt wird. Hierdurch
wird die Abschlussberatung in die Zukunft
verlingert. Es verstehtsich von selbst, dass
dieses Zicl nicht ohne Weiteres und niche un-
eingeschrinkt erreicht werden kann. Dic Er-
fahrung zeigtjedoch, dass es fiir dic kommu-
nale Seite lohnend ist, hier cine zusitzliche
Rechtssicherheit zu erhalten.

Der Cross-Border-Lcasing Bereich kennt
als Risikoklassen nachtrigliche Zahlungs-
pflichten, das Risiko eines Vertragsbruchs so-
wic die Verpflichtung zur Entschidigung des
Investors fur einen Steuerschaden, der durch
dic deutsche Seite verursacht wurde. Bei der
Realisierung eines kommunalen Infrastruk-
turprojckts unter Beteiligung privaten Kapi-
tals, privaten Know-hows und privater Risi-
koiibernahme lassen sich denkbare Schiden
grob danach unterteilen, dass sich das PPP-
Modell als unwirtschaftlich herausstellt, die
oftentliche Aufgabe nicht zufrieden stellend
crflillt wird und dass durch cine Insolvenz der
Verlust der kommunalen Infrastruktur droht.
Dic langjihrigen Erfahrungen der éffencli-
chen Hand aus dem Risikomanagement beim
grenziiberschreitenden Leasing lassen sich
durchaus entsprechend anwenden und somit
wieder verwenden.

Werner Zumieden, Diplom-Okonom, Projeletlei-
ter Sonderfinanzierungen der Dortmunder Stadt-
werke AG und Dr. Ulrich Eder, Rechitsanwalt und
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