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Brasiliens Leasing-Markt und die Griindung
einer Tochtergesellschaft

Ein Bericht aus der jlingeren Praxis

JURGEN Mo0SSAKOWSKI, CHRISTIANE HOH

Der Einstieg auf dem brasilianischen Leasing-Markt war fiir
CHG-Meridian, einem weltweiten Anbieter individueller
Nutzungskonzepte fir effizientes Technologiemanagement,
durch die komplexe Regulierungsstruktur mit vielen Hiirden
verbunden, wie dieser Praxisbericht aufzeigt.

Seit 2013 ist die Leasing-Gesellschaft
CHG-Meridian mit ihrer Tochter-
gesellschaft CHG-Meridian Do Brasil
Arrendamento Mercantil S/A in Bra-
silien tdtig, um internationalen Kun-
den lokale Losungen anbieten zu kon-
nen. Die Gesellschaft ist bei Sio Paulo
(Alphaville) ansidssig und hat dort
rund 16 Mitarbeiter. Die Griindung
der Arrendamento Mercantil war mit
einigen Hirden und hohem zeitli-
chen Aufwand verbunden, was auf die
strengen Regulierungen und Vor-
schriften in Brasilien zuriickzufiihren
ist. Im ersten vollstindigen Geschifts-
jahr 2014 konnten bereits nahezu
zehn Millionen Euro Neuinvestitions-
volumen generiert werden. Im laufen-
den Jahr wird dieses Geschiftsvolu-
men  voraussichtlich mehr als
verdoppelt werden. CHG-Meridian
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spezialisiert sich in Brasilien auf IT-
Leasing fir Kunden im B2B-Sektor
und mit niedrigem Kreditrisiko.

Landesinformation

Seit 2010 setzt sich die in Weingar-
ten ansissige Leasing-Gesellschaft mit
dem brasilianischen Markt auseinan-
der. Damals gab es starke Wachstums-
raten auf dem gesamtwirtschaftlichen
wie auch dem Leasing-Markt. Die
Wirtschaftskrise  spiirte  Brasilien
zwar, konnte sich aber recht schnell
davon erholen. Im Jahr 2010 erreichte
Brasilien mit einer Wachstumsrate
des Bruttoinlandsproduktes (BIP)
von 7,5 Prozent das grofite Wirt-
schaftswachstum der vergangenen 25
Jahre. Mit einer geschitzten Wert-
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schopfung von 2244 Milliarden US-
Dollar (USD), liegt Brasilien heute
weltweit auf Platz acht.

Der Bereich Dienstleistung ist
dabei mit iiber 70 Prozent des BIP der
grofite Sektor. Daneben zdhlen vor
allem ein grof3er und hoch entwickel-
ter Landwirtschaftssektor, der Berg-
bau und eine Vielzahl an Produk-
tions- und Fertigungsbetrieben zu
den prigenden Faktoren.” Auch deut-
sche Unternehmen haben die vielfil-
tigen Potenziale erkannt, die Brasilien
bietet. Insgesamt sind tiber 1300 Un-
ternehmen auf dem Markt vertreten.?”
Dies kann unter anderem auch auf die
stark anwachsende Automobilindus-
trie in Brasilien zurtickgefithrt wer-
den. Nambhafte Automobilhersteller
aus Deutschland erweitern ihre Pro-
duktionen in Brasilien. Dies bringt
neben den Herstellern auch die Zulie-
ferer der Automobilbranche auf den
Markt und starkt somit die enge und
langjihrige Wirtschaftsbeziehung in
diesem Bereich.

Derzeit beschiftigt die brasiliani-
sche Wirtschaft die anhaltende Infla-
tion, was den Wirtschaftsaufschwung
dimpft. Die brasilianische Zentral-
bank hat ihren Leitzins nun auf den
hochsten Stand seit mehr als sechs Jah-
ren angehoben (14,25 Prozent). Damit
soll das Ziel zur Senkung der Teue-
rungsrate von zuletzt acht Prozent auf
4,5 Prozent erreicht werden. Diese
hohen Zinsen machen das Land zu
einem attraktiven Ziel fiir auslindische
Investoren. Die daraus entstandenen
hohen Kapitalzufliissse haben zu einer

1) Vgl. CIA World Factbook: Brazil: https://www.
cia.gov/library/publications/the-world-fact-
book/geos/br.html, 20.5.2015.

2) Vgl. http://www.handelsblatt.com/politik/in-
ternational/bundespraesident-rund-1300-
deutsche-firmen-sitzen-in-brasilien/
8201136-2.html, 10.7.2015.
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Aufwertung der Wihrung beigetragen,
schwichten allerdings gleichzeitig die
Wettbewerbsfihigkeit der brasiliani-
schen Fertigungsbetriebe. Durch Ge-
genmafinahmen der Regierung ver-
suchte diese, die Wirtschaft wieder
anzukurbeln. Daher ging der Staats-
haushalt die vergangenen Jahre zu-
rick. Folglich intervenierte die Regie-
rung auch auf den Devisenmirkten
und erhohte die Steuern auf ausldndi-
sche Kapitalzufliisse. Aktuell greifen
die Mafinahmen nur beschrankt.
Nach dem etwas verhaltenen Wachs-
tum im Jahr 2014, schrumpfte jedoch
die Wirtschaft im ersten Quartal 2015
bereits um 0,2 Prozent. Experten
gehen von einem Minus von mindes-
tens einem Prozent fiir 2015 aus.”

Der Leasing-Markt spiirt die in
den letzten Jahren verschlechterte
Wirtschafslage in Brasilien ebenfalls.
Trotz der sehr positiven Entwicklung
auf dem gesamten stidamerikani-
schen Markt ist dieses Wachstum lei-
der nicht in Brasilien sichtbar. Der
siidamerikanische Markt konnte im
Jahr 2013 mit einer Steigerung des
Leasing-Volumens von 13,2 Milliar-
den USD auf 18 Milliarden USD (plus
36 Prozent), auch wenn Siidamerika
am gesamten weltweiten Leasing-Vo-
lumen nur einen kleinen Anteil aus-
macht (Abbildung 1), weltweit wieder
am stirksten zulegen, nach deutlichen
Rickgingen in den Vorjahren (siche
Abbildung 2, Seite 214).

Brasilien hingegen musste laut
»White Clark Group Global Leasing
Report“ mit einem Leasing-Volumen
von 4,01 Milliarden USD, einen Riick-
gang von 31 Prozent im Jahr 2013
hinnehmen. Dieser bezieht sich dabei
auf Zahlen des brasilianischem Lea-
sing-Verbands ABEL  (Associagao
Brasileira das Empresas de Leasing).
Mit aktuell 32 zugehorigen Leasing-
Unternehmen, ist es derzeit der
Hauptverband fiir die Asset-Finance-
Industrie in Brasilien. Das gesamte
Leasing-Portfolio in Brasilien wird
auf rund 12,4 Milliarden USD ge-
schitzt, was einem Minus von 38 Pro-
zent gegeniiber dem Vorjahr ent-
spricht. Nach den neuesten Zahlen

Abbildung 1: Verteilung weltweites Leasing-Volumen
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Quelle: World Leasing Yearbook 2015: White Clark Group Global Leasing Report, S. 7.

konnte sich der Markt in den letzten
Monaten nun stabilisieren. Damit
reiht sich Brasilien auf Platz drei der
stidamerikanischen Linder nach Ko-
lumbien und Chile ein.”

Griinde fiir den generellen Riick-
gang werden dadurch erklart, dass
die eingesetzten Leasing-Modelle in
Kombination mit der schwachen
wirtschaftlichen Konjunktur unat-
traktiv waren. Die brasilianische Lea-
sing-Industrie zeigte zudem wenig
Motivation, Neuerungen einzufithren
und ihre Angebote zu differenzieren.
Dadurch kamen die Banken in eine
marktbeherrschende Stellung. Lea-
sing-Geber wie die brasilianischen
Itau-Gruppe festigen ihre Marktpra-
senz, indem sie Finanzierungsgesell-
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schaften der Automobilhersteller Fiat,
Ford und anderen tbernommen
haben. Dessen Angebote waren nichts
anderes, als Vollamortisationsver-
trage, die als Handelswaren behandelt
werden. Resultat daraus ist eine Ver-
schiebung der Kraftfahrzeugfinanzie-
rung weg von der Leasing-Sparte der
Bankengruppen hin zu deren Kredit-
sparte. Folglich bleibt das Geschift in
der Bank, jedoch zahlen die Leasing-
Gesellschaften dafiir die Rechnung.”
Insgesamt bildet die Fahrzeugsparte
sowie Anlagen und Maschinen zu-
sammen 85 Prozent des brasiliani-
schen Leasing-Volumens.

Fiir CHG-Meridian steht in Brasi-
lien hingegen der IT-Leasing-Markt
im Fokus. Betrachtet man den brasili-
anische Informations- und Telekom-
munikationsmarkt gemif} European
Information Technology Observatory
(EITO), so konnte dieser einen Zu-
wachs alleine im vergangenen Jahr
von mehr als zehn Prozent verbuchen.
In den letzten fiinf Jahren nahm das
Marktvolumen kumuliert um mehr als
28 Prozent zu. Der IT-Markt legte 2014

3) Vgl. CIA World Factbook: Brazil: https://www.
cia.gov/library/publications/the-world-fact-
book/geos/br.html, 20.5.2015.

4) Vgl. http://www.leasingabel.com.br/arquivo-
supload/Informagdes%20do%20Setor%20
n0%20Contexto%20do%20Crédito%20
n0%20Brasil.pdf, 10.7.2015.

5) Vgl. The Alta LAR 100 FOR YEAR-END 2013
— Report Summary: http://www.thealtagroup.
com/sites/default/files/Alta_ LAR_100_Yearend
_2013_Report_Summary.pdf, S. 2., 20.5.2015.

6) ebd.
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Abbildung 2: Leasing-Volumen Stidamerika (USD Milliarden)
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Quelle: CIA World Factbook: Brazil: https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/

br.html, 20.5.2015, S. 4.

um mehr als sieben Prozent und der
Kommunikationsmarkt um iiber elf
Prozent zu. Dieser generelle Aufwirts-
trend unterstreicht die Relevanz von
ITK-Leistungen in Brasilien. Das Land
entwickelt sich somit, verglichen zum
globalen ITK-Markt, besser, da dieser
nur ein Wachstum von vier Prozent er-
reichte. Von dieser Entwicklung profi-
tiert der spezialisierte Leasing-Markt.
Vergleicht man den Anteil des IT-Lea-
sings von 2009 mit 2013, so weist die-
ser eine positive Entwicklung auf.
Waren 2009 nur knapp zwei Prozent
am gesamten Leasing-Volumen Com-
puterequipment, so sind es heute
knapp sechs Prozent (Abbildung 3).”

Markt- und
Wettbewerbssituation

Die Markt- und Wettbewerbssitu-
ation im IT-Leasing-Bereich gliedert
sich nach herstellerabhingigen, ban-
kenabhingigen und unabhingigen
Gesellschaften. Grundsitzlich domi-
nieren auf dem gesamten Leasing-
Markt die bankenabhingigen Gesell-
schaften. Da diese aber mehrheitlich
Finance Leases anbieten und auch
tiberwiegend im Fahrzeugbereich titig
sind, stellen diese fiir CHG-Meridian
keine direkten Wettbewerber dar. Die
grofiten multinationalen Wettbewer-
ber in ganz Stidamerika, wie auch in
Brasilien, stellen Itau, Bancolombia

und BBVA dar. Itau, als grofite Ban-
kengruppe verfolgt derzeit eine ge-
zielte Expansionstrategie in Stidame-
rika. Die Itau-Gruppe (zu der weitere
Institute wie Banco Itaucard, Banco
Itau, Itaubank, Itauleasing und Corp-
banca gehoren) hat laut ABEL einen
Marktanteil von iiber 27 Prozent am
brasilianischen Leasing-Portfolio. Je-
doch muss sich auch diese auf dem
brasilianischen Markt verteidigen.

Europiische Gruppen wie Santan-
der und BBVA wachsen, wihrend hin-
gegen HSBC Riickginge verzeichnen
muss. Finanzgruppen aus Nordame-
rika haben sich die letzten Jahre stark
vom Markt zuriickgezogen. Der grofite

Riickgang ist durch den Ausstieg der
unabhingigen  Leasing-Gesellschaft
CIT in Landern wie Kolumbien, Chile
und Argentinien sowie durch den be-
reits angekiindigten Ausstieg im mexi-
kanischen und brasilianischen Markt
zu verzeichnen.® Derzeit wartet die
Daycoval-Bank auf die Genehmigung
der brasilianischen Zentralbank zur
Ubernahme von CIT. Im herstellerge-
bundenen Marktsegment sind oft IBM
und HP mit Operate Leases anzutref-
fen und bilden dabei die Hauptakteure
im Leasing-Umfeld IT.

Generell fanden die letzten Jahre
viele neue Markteintritte statt. Die
meisten davon waren auslindische In-
vestoren, wie Tochtergesellschaften
von Vendoren und Banken.” Seit kur-
zem ist auf dem brasilianischen Markt
auch die DL, Deutsche Leasing, aktiv.
Zudem werden erhohte Investitionen
von chinesischen Unternehmen auf
dem siidamerikanischen und auch
brasilianischen Markt festgestellt.
Laut der Alta-Gruppe sind in den
Top-100-Leasing-Gesellschaften  in
Stidamerika nun auch einige Operate-
Leasing-Gesellschaften und Mietun-
ternehmen (Locagdo) vertreten.

7) Vgl. World Leasing Yearbook 2015, ABEL —Bra-
zilian Association of Leasing Companies, S. 150.

8) Vgl. The Alta LAR 100 FOR YEAR-END 2013 —
Report Summary: http://www.thealtagroup.
com/sites/default/files/Alta_LAR_100_Yearend

_2013_Report_Summary.pdf, S. 4f.,20.5.2015.

9) Vgl. Brazil: The Carnival of Equipment Finan-

cing, S. 14f.

Abbildung 3: Leasing-Volumen nach Sektor 2013
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Dabei kann im lateinamerikani-
schen Markt eine Bewegung, weg von
den reinen Vollamortisationsvertri-
gen hin zu einer assetbasierten Finan-
zierungsform mit der Ubernahme von
Restwertrisiken, festgestellt werden.'”

Lizenzierungsverfahren

Die Griindung einer Leasing-Ge-
sellschaft bedarf einer griindlichen
Vorbereitung und Auseinanderset-
zung mit den zum Teil sehr komple-
xen Gesetzen und Vorschriften. Dabei
sollte fiir eine Neugriindung durch
auslidndische Investoren ein Zeitraum
von zwei bis drei Jahren eingeplant
werden. Es empfiehlt sich, fiir diesen
Prozess spezialisierte Berater hinzu-
zuziehen. Fiir die Genehmigung sind
unter anderem umfangreiche und
mehrjihrige Geschiftsplanungen vor-
zulegen, die detailliert durch die Zen-
tralbank tGberpriift werden.

Zu diesem Prozess gibt es auch
keine wirklichen Alternativen, da nur
Leasing-Unternehmen, die von der
brasilianischen Zentralbank geneh-
migt sind, in Brasilien nationale Lea-
sing-Vertrige schliefen kénnen. Eine
im Jahr 1995 erlassene Verordnung
der Regierung erlaubt dem Prisiden-
ten von Brasilien, auf Empfehlung des
National Monetary Council (Con-
selho  Monetdrio Nacional, kurz
CMN) Genehmigungen fiir neue In-
vestments bei Finanzinstituten und
Leasing-Unternehmen zu erlassen.
Die Rechtsgrundlage zum Erhalt des
Prisidentenerlasses fiir die Investition
ausldndischer Investoren in brasilia-
nische Finanzinstitute bilden Art. 192
der brasilianischen Verfassung und
Art. 52 der Ubergangsbestimmungen.
Art. 18 von Gesetz-Nr. 4595/64 be-
stimmt dariiber hinaus, wie ausldndi-
sche Gesellschaften Betriebslizenzen
fiir den brasilianischen Markt erhal-

10) Vgl. The Alta LAR 100 FOR YEAR-END 2013
— Report Summary: http://www.thealtagroup.
com/sites/default/files/Alta_ LAR_100_Yearend
_2013_Report_Summary.pdf, S. 5ff, 20.5.
2015.

11) Vgl.http://www.bcb.gov.br/ingles/SFN/High-
lights_on_licensing_procedures_for_foreig-
ners.pdf, 13.7.2015.

ten konnen. Einen solchen Erlass
musste auch CHG-Meridian beantra-
gen, da dies derzeit der einzig mog-
liche Weg ist.!V

Wichtige Rahmenbedingungen,
die vor der Zulassung einer Niederlas-
sung in Brasilien durch die Zentral-
bank erfiillt werden miissen, wurden
in dem Beschluss Nr. 4122/2012 (er-
ginzt durch die Beschliisse 4279/2013,
4308/2014 und Rundschreiben Nr.
3317/2006) der brasilianischen Zen-
tralbank definiert. Darin werden all-
gemeine Bedingungen geregelt, die
von den ausldndischen und teilweise
auch brasilianischen Antragsstellern
zu beachten sind. Um als Leasing-Ge-
sellschaft nach den dargelegten Be-
stimmungen durch die Zentralbank
zugelassen zu werden, muss ein Un-
ternehmen grundsitzlich eine So-
ciedade Anonima, kurz SAM (also
eine Aktiengesellschaft mit be-
schriankter Haftung) oder eine Banco
Multiplos (das heif3t Universalbank)
als Gesellschaftsform aufweisen.

Die SAM muss dabei ihre Aktien
registrieren lassen und die Mindest-
kapitalanforderungen nach CMN
vorweisen kénnen. Zudem muss im
Unternehmensnamen ,,Arrendamento
Mercantil® (Leasing) auftreten. Der
Beschluss beschreibt zudem auch den
Sechs-Schritte-Prozess zur  Errei-
chung der Autorisierung. Dabei sind
viele Unterlagen und Dokumente, wie
die Beschreibung tiber den Zweck der
Griindung, ein ausfiithrlicher Business
Plan (Fiunf-Jahresplan) oder auch
eine Erklirung tiber die wirtschaftli-
che und finanzielle Fihigkeit zur Um-
setzung des Projekts darzulegen.

CHG-Meridian reichte im ersten
Schritt die geforderten Dokumente
bei der Zentralbank ein. Die Bearbei-
tung dauerte ein Jahr, was allerdings
eine normale Zeitspanne darstellt. Im
zweiten Schritt galt es, die Freigabe
durch den Prisidenten zu erhalten.
Dabei musste die Leasing-Gesellschaft
iiber ein Jahr auf die Autorisierung
und Unterschrift des Prisidenten

Die zukunftssichere
Standardsoftware
fiir Leasing und Finanzierung:

leasman®

leasing manager

- Hochfunktionale Abdeckung
der Kerngeschéftsprozesse

- Einfache Integration in komplexe IT-Land-
schaften durch Modularitdt und Offenheit

- Umfangreiche Import-/Export-
Schnittstellen und Web-Services

- Ausgereifte Implementierungskonzepte
zur optimalen Systemeinfiihrung

A

DELTA proveris AG
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Tel. +49 (0) 3722 / 7170 50, www.depag.de
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warten. Zudem muss wihrend der ge-
samten Zeit ein bestimmtes Mindest-
kapital ausgewiesen werden. Die er-
teilte Genehmigung hat nur eine sehr
kurze Giiltigkeit, und innerhalb dieser
Phase ist die operative Geschiftstatig-
keit aufzunehmen. Gemifd Beschluss
Nr. 2607/1999 haben alle Institutio-
nen, die Anlagen-Leasing anbieten
wollen, permanente Mindestanforde-
rungen an Stammbkapital und Eigen-
kapital zu erfiillen. Bei Leasing-Port-
folios miissen sieben Millionen Reais
(R$) (2,3 Millionen USD) an Kapital
und bei denjenigen der Geschiftsban-
ken 17,5 Millionen R$ (5,6 Millionen
USD) vorgehalten werden.’? Ein
wichtiger Punkt ist zudem das Vor-
handensein eines funktionsfihigen
Teams. Auch wenn die operative
Geschiftstatigkeit aufgrund der feh-
lenden Autorisierung noch nicht
stattfinden kann, miissen die erfor-
derlichen Funktionen vorgehalten
werden. Diese Personalkosten sowie
die daraus folgenden weiteren opera-
tiven Kosten sind demnach immer
grofziigig mit einzukalkulieren.

Gesetze und Vorschriften

Die Grundlage fiir Leasing-Trans-
aktionen in Brasilien sind im Gesetz
Nr. 6099 (1974) geregelt, welches teil-
weise durch das Gesetz Nr. 7132 (1983)
und durch den CMN erlassenen Be-
schluss 2309/1996 erginzt wurde.'”

Im Beschluss Nr. 2309' ist unter
anderem geregelt, dass der Leasing-
Geber garantieren muss, dem Kunden
zum Ende der Laufzeit eine Verlinge-
rung, eine Kaufoption oder die Riick-
gabe der Gerite einzurdumen. Zudem
sind nur Finance Lease und Operate
Lease erlaubt. Bei Finance Lease gel-
ten folgende Anforderungen:

» Die Leasing-Zahlungen sollen die
Assetkosten, die dazugehdrenden
Zinskosten wihrend der Vertrags-
laufzeit und die Gewinnmarge des
Leasing-Gebers decken.

» Die Kosten fiir die Wartung, tech-
nische Unterstiitzung und Dienst-
leistungen im Zusammenhang mit

den Assets sind in der Regel vom
Leasing-Nehmer zu tragen.

> Der Preis fiir die Austibung der
Kaufoption und gegebenenfalls
der Marktwert des Leasing-Ge-
genstandes werden von den Par-
teien vorab vereinbart.

Ein einzigartiges Merkmal der
brasilianischen Leasing-Regulierung
stellt das Bestehen einer Restwertga-
rantie dar.”” Die Gerichte haben ent-
schieden, dass bei Finance Lease der
Mieter die Restrisiken der Anschaf-
fungsgiiter tibernimmt. Dies ge-
schieht unabhingig davon, ob das Ei-
gentum an dem Leasing-Gegenstand
dem Leasing-Nehmer am Ende der
Vertragslaufzeit tibertragen wird oder
nicht. Dabei muss der Leasing-Geber
die Restwertgarantie dem Kunden
nicht zuriickzahlen, sondern der Lea-
sing-Nehmer muss dieses Marktrisiko
tragen. Es sei denn, die Differenz zwi-
schen dem Verkaufswert des Leasing-
Gegenstandes und dem Betrag der in
Form garantierter Restwerte gezahlt
wurde, ergibt einen positiven Uber-
schuss.'”  Erfahrungsgemifl werden
die Leasing-Gegenstinde am Ende
der Laufzeit verlingert oder direkt
tber den Markt vom Kunden ver-
kauft, wodurch die Auszahlung der
Differenz selten zum Tragen kommt.

Abschlieflend zeigt dies, dass Fi-
nance Lease mehrheitlich von Banken
umgesetzt und als reine Finanzierung
(Absatzfinanzierung) genutzt wird.
Steht die optimierte Nutzung des Lea-
sing-Gutes im Vordergrund, dann eig-
net sich die Operate-Lease-Variante
am besten. Auch hier gelten spezielle
Kriterien nach Beschluss Nr. 2309, die
sich an die US-GAAP beziehungsweise
die IFRS-Kriterien anlehnen:

12) Wahrungskurs 6.7.2015 R$ 3,13920 = US$ 1;
www.oanda.com

13) Vgl. Legal Guide for the Foreign Investor in
Brazil: http://www.brasilglobalnet.gov.br/AR-
QUIVOS/Publicacoes/Manuais/PUBGuiaLe-
gall.pdf, S. 195, 1.7.2015.

14) Vgl. Resolution No. 2309/1996: http://leasin-
gabel.com.br/site/Adm/userfiles/Resolu-
tion%202309.pdf, 1.7.2015.

15) Vgl. Brazil: The Carnival of Equipment Finan-
cing, S. 19f.

16) Vgl. World Leasing Yearbook 2015, S. 120f.

17) Vgl. Brazil: The Carnival of Equipment Finan-
cing, S. 22.

» Der Barwert der Leasing-Raten
darf 90 Prozent des Kaufpreises
der Vermogenswerte nicht tiber-
schreiten.

» Die Leasing-Konditionen sollten
auf einen Minimumzeitraum von
90 Tagen und einem Maximalzeit-
raum entsprechend 75 Prozent der
wirtschaftlichen  Nutzungsdauer
des Leasing-Gegenstandes ausge-
richtet sein.

» Die Kaufoption entspricht dem
iiblichen Marktwert des Leasing-
Gegenstandes.

» Wartung, technische Unterstiit-
zung und Dienstleistungen, bezo-
gen auf den Betrieb des Vermo-
genswertes, verantwortet in der
Regel der Leasing-Nehmer.

» In einem Operate Lease iiber-
nimmt der Leasing-Geber das
Risiko des Restwerts des Vermo-
genswerts, und es gibt keine
automatische Ubertragung des
Vermogenswertes am Ende des
Mietverhiltnisses. Der garantierte
Restwert ist dabei nicht zuléssig.

Weitere Formen von Operate Lease
kénnen auf der Grundlage von Loca-
¢ao-Geschifte (dhnlich der Vermietung)
durchgefiihrt werden. Diese Form der
Abwicklung tber eine Locagdo de
Equipamentos eignet sich aber auch
nur in ganz bestimmten Situationen
und ist allerdings steuerlich zumeist
fiir den Leasing-Nehmer unattraktiver.
Im Gegensatz zu Arrendamento Mer-
cantil wird Locagdo nicht durch die
brasilianische Zentralbank reguliert.!”
Deshalb wurde parallel zum langwieri-
gen Prozess der Autorisierung der
SAM die CHG-Meridian do Brasil
Loca¢ao de Equipamentos Ltda. ge-
griindet, um sich dartiber auf die
Grindung der Arrendamento Mer-
cantil vorzubereiten und auch schon
wihrend der Grindungsphase Mietge-
schifte abwickeln zu konnen.

Obwohl Operate Lease auf dem
brasilianischen Leasing-Markt offiziell
moglich ist, wird die betrichtliche
Mehrheit der Geschifte aufgrund der
Dominanz der bankabhingigen Ge-
sellschaften durch Finance Lease abge-
wickelt. Wie bereits beschrieben,
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tauchen aber in der Top-100-Alta-
LAR-Liste vermehrt Operate-Leasing-
Gesellschaften und Mietunternehmen
auf. CHG-Meridian, als Efficient Tech-
nology Manager, bietet in den Nut-
zungskonzepten hauptsiachlich Ope-
rate-Lease-Modelle an.

Bilanzierung und
Besteuerung

Eine Bilanzierung ist in Brasilien
nach internationalen Standards mog-
lich. Das Steuersystem kann wohl als
eines der komplexesten der Welt be-
zeichnet werden und bedarf deshalb
bereits im Vorfeld der Grindung
einer genauen Auseinandersetzung.

Grundsitzlich erfolgt die Leasing-
Bilanzierung seit 2010, verpflichtend
fiir Unternehmen die an der brasilia-
nischen Borse gelistet sind, nach IFRS.
Die Zentralbank regelt die Bilan-
zierungsregeln, die fur alle Finanz-
institute, einschliefllich spezifischer
Bilanzierungsvorschriften fiir Lea-
sing-Geber, gelten. Das Prinzip
»Substance over Form® greift im bra-
silianischen Accounting so nicht.
Hier iiberwiegt ,,Form® Dies bedeu-
tet, dass der Leasing-Geber immer der
Eigenttimer der geleasten Vermogens-
gegenstinde ist, egal ob es sich um
Finance- oder Operate Lease han-
delt.'"® CHG-Meridian bilanziert der-
zeit nach Local GAAP nach den Vorga-
ben der Zentralbank.

Fir neue Investoren auf dem
Markt stellt sich das brasilianische
Steuersystem duflerst komplex dar.
Die brasilianische Abgabenordnung
(Gesetz Nr. 5172/1966) legt dabei die
allgemeinen  Steuervorschriften in
Brasilien fest. Fiir Leasing gibt es in
Brasilien mehrere Steuern, die direkt
oder indirekt Leasing- und Finanzie-
rungstransaktionen betreffen. Bei den
direkten Steuern gibt es beispielsweise
die Imposto Sobre Circulagao de
Mercadorias e Prestagdo de Servigos
(ICMS). Diese agiert analog zur Mehr-
wertsteuer, wobei die ICMS nicht auf
nationale Finance- oder Operate Lea-
ses anfillt, jedoch bei Verkauf der As-

sets an den Leasing-Nehmer am Ende
der Laufzeit. Diese kann zwischen sie-
ben und bis zu 25 Prozent liegen. Die
interessante, direkte Steuer stellt die
kommunale Steuer auf Dienstleistun-
gen, die sogenannten Brazilian Ser-
vice Tax (ISS) dar. Die ISS wird bei
Finance-Lease-Vertrigen berechnet,
mit jeder Mietrate abgefithrt und
kann bei bis zu zehn Prozent liegen.'”
In Alphaville (Standort des CHG-Me-
ridian-Biiros) liegt die ISS bei 0,25
Prozent pro Leasing-Rate. Aus diesem
Grunde sind viele, der in Brasilien ti-
tigen, Leasing-Gesellschaften hier re-
gistriert. In Sao Paulo liegt die Dienst-
leistungssteuer schon bei zwei Prozent.
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Nach jahrelanger Rechtsunsicherheit
beziiglich der Steuerabgabe hat im
Jahre 2013 das Federal Supreme Court
entschieden, dass die ISS fir Leasing-
Transaktionen weiterhin in der Kom-
mune zu entrichten ist, in welcher die
Leasing-Gesellschaft ihren Hauptsitz
hat. Damit wird das Risiko eliminiert,
dass die ISS zweimal abgefithrt wird.
Dies trat bis dahin am Markt auf, wenn
Leasing-Nehmer und Leasing-Geber
an unterschiedlichen Orten ansissig

18) Vgl. Brazil: The Carnival of Equipment Finan-
cing, S. 19f.

19)Ebd., S. 15f.

20) Vgl. World Leasing Yearbook 2015, S. 120f.

21) Vgl. Brazil: The Carnival of Equipment Finan-
cing, S. 26 1.

22) Vgl. Resolution No. 2844: http://www.bcb.gov.
br/pre/normativos/res/2001/pdf/res_2844_
v1_O.pdf, 6.7.2015.

waren und von den Kommunen an-
genommen wurde, dass die Steuer
jeweils lokal (bei Leasing-Nehmer und
bei Leasing-Geber) eingezogen wird.””

Finanzierung

Die notwendige Finanzierung der
Leasing-Gesellschaften und Finanzun-
ternehmen ist durch unterschiedliche
Formen geprigt.?’ Da die meisten
bankenabhingig sind, bekommen
diese die notwendigen Mittel aus dem
eigenen Haus; herstellergebundene er-
halten das benoétigte Kapital auf dem
freien Finanzmarkt und durch Inter-
company Finanzierung. CHG-Meri-
dian Do Brasil Arrendamento Mercan-
til S/A finanziert zu 100 Prozent
regressfrei in Form von Forderungsab-
tretungen (Non Recourse Loans). Die
Non-Recourse-Finanzierung regelt der
Beschluss 2921/02 der Zentralbank
(CMN). Als Folge dieser Finanzie-
rungsform kann das Kreditrisiko aus
der CHG-Meridian-Bilanz genommen
werden.

Somit erleichtert sich der Abschluss
von groferen Deals, wobei die Zentral-
bank ein Maximalvolumen pro Kunde
von 25 Prozent des Eigenkapitals vor-
schreibt. Der Anteil der Eigenfinanzie-
rung auf das Gesamtobligo ist auf das
Acht- bis Neunfache des Eigenkapitals
beschrinkt.”? Das derzeit hohe Zins-
niveau von 14,25 Prozent (Leitzins)
wirkt sich dabei auch auf die Finanzie-
rung aller Leasing-Gesellschaften am
Markt aus, die sich lokal refinanzieren.

Richtige Entscheidung

Der Einstieg auf dem brasiliani-
schen Leasing-Markt war durch die
komplexe Regulierungsstruktur mit
vielen Hiirden verbunden. Dennoch
war es die richtige Entscheidung, die
Priasenz in Amerika — nach USA, Ka-
nada und Mexiko — mit Brasilien zu
komplementieren. Dadurch kann die
Leasing-Gesellschaft ihre multinatio-
nalen Kunden als Efficient Techno-
logy Manager ganzheitlich und inter-
national betreuen. <
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