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Ein Abschwung lost auch einen Druck
auf Immobilien aus. Die Frage ist auf
welche.

In den letzten Jahren zogen die Preise in
angelsachsischen Lander und in Spanien
stark an, vor allem im Verhaltnis zu den
Haushalteinkommen. Unsere Immobili-
enpreise stiegen seit 1990 zwar um 20 bis
25 %, aber die Haushalteinkommen erhoh-
ten sich in der gleichen Zeit um 30 %, was
Wohneigentum erschwinglicher macht.

Mit 45.1% liegt die Wohneigentumsquote
in BL fur CH-Verhaltnisse recht hoch,
mit 12.9% in BS Uberaus tief. Dies ist
fir Grossstadte zwar normal, trotzdem
durfte in BS ein klarer Nachholbedarf fir
Wohnneigentum bestehen.

Energie und Immobilien

Viele Altliegenschaften sind Energiefresser,
was zu einer Segmentierung in Gebaude
mit guten bzw. mit schlechten Energiewer-
ten fuhrt. Eine Norm zur Vergleichbarkeit ist
in Vorbereitung (Energiekennzahl], damit
dirfte sich der Preisdruck zuerst auf Alt-
bauten mit einer schlechten Energiekenn-
zahl auswirken. Neubauten kommen mit
deutlich weniger Energie aus und weisen
bessere Wohnungsgrundrisse auf. Altbau-
ten muissen mittels Sanierung, Isolation
und Umbau wesentlich verbessert werden.

Zentralitat und Immobilienpreise
Unabhangig von Rezessionen haben sich
zentrale Immobilienlagen immer besser
entwickelt als periphere. Ein stadtisches
Umfeld mit dem grossen Angebot an Ein-
kaufs- und Ausgangsmoglichkeiten wirkt
anziehend. Daflr sprechen auch die wohl
weiter steigenden Energiekosten, was das
Autofahren verteuert und zentrale Lagen
beglnstigt. Ohne Auto pendeln bedeutet in
oder in der Nahe von grossen Stadten zu
wohnen. Beide Prozesse vergrossern die
Nachfrage und damit die Preise und Mie-
ten von Immobilien an zentralen Lagen.
Neubauten und Objekte an zentralen Lagen
sind auch in einer Krise preisresistent.
Ungenlgend renovierte Altbauten bzw.
Wohneigentum und Gebadude an periphe-
ren Lagen werden hingegen von einem
Abschwung am ehesten getroffen.
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Die immer noch andauernde Wirtschafts-
krise folgte auf die Finanzkrise und
begann als Immobilienkrise schwer-
gewichtig in den USA. Immobilienspeku-
lationen und unseriose Finanzierungen
werden als Ursache der Krise genannt.
An dieser Stelle soll aber nicht auf
Fragen nach Ursache und Wirkung der
Krise eingegangen werden. Dieser Arti-
kel beschaftigt sich vielmehr mit der
Finanzierungsform der so genannten
Sale-and-Lease-Back-Transaktion im
Schweizer Immobilenmarkt und zeigt,
neben einer kurzen Darstellung aus
wirtschaftlicher und steuerlicher Sicht,
inshesondere auch mietrechtliche Prob-
leme im gegenwartigen Umfeld auf.

Wirtschaftlicher Hintergrund

Im Immobilienbereich bezeichnet der
Begriff Sale-and-Lease-Back (Deutsch:
Ruckmietverkauf] eine Sonderform des
Leasings, bei der eine Unternehmung eine
Immobilie an einen Investor verkauft und
sie gleichzeitig zur weiteren Nutzung wie-
der zurick mietet.

Der Vorteil eines Sale-and-Lease-Back-
Geschafts fur das Unternehmen besteht
im Aufdecken von stillen Reserven im
Anlagevermogen der Bilanz. Durch den
Verkauf der Liegenschaften und die Ver-
einnahmung des Kaufpreises setzt das
Unternehmen Kapital frei und erhoht kurz-
fristig die Liquiditat. Durch den Verkauf
der Liegenschaft stehen der Unterneh-
mung mehr Mittel zur Verfligung, bei-
spielsweise fiir Expansionen, neue Investi-
tionen, Preiskampf etc. Ausserdem wird
durch den Wegfall der auf den Liegen-
schaften lastenden Schulden die Bilanz

verkirzt und die Eigenkapitalquote ver-
bessert. Insgesamt erscheint ein Unter-
nehmen so besser flr hartere Zeiten
geristet. Durch den zeitgleich abgeschlos-
senen Riuckmietvertrag steht die Liegen-
schaft der Unternehmung weiterhin zur
Nutzung zur Verflgung.

Negativ fir die Unternehmung konnen
sich die neu zu leistenden Mietzinszahlun-
gen auswirken, v.a. wenn sie deutlich
hoher sind als vorher der Fremdkapital-
zins. Zudem ist das Unternehmen nicht
mehr Eigentimer der Liegenschaft und
kann von zuklnftigen Wertsteigerungen
nicht mehr ohne weiteres profitieren. In
steuerlicher Hinsicht tritt eine (hohere)
abzugsfahige Mietzinszahlung an die Stel-
le der auch bisher abzugsfdhigen [meist
tieferen) Bankzinsen und der erfolgsneu-
tralen Hypothekentilgung.

Sale-and-Lease-Back in der Schweiz
In der Vergangenheit gab es verschiedene
Schweizer Unternehmen, die solche Trans-
aktionen interessant fanden und vollzo-
gen. Nach der letzten Lockerung der Lex
Koller Ende der 90-er Jahre, konnte
anfangs der 2000-er Jahre ein vermehrtes
Auftreten von auslandischen Kaufern (bzw.
- je nach Terminologie - Investoren, Ver-
mieter, Leasinggeber] beobachtet werden.
Wie sich die Lex Koller weiterentwickelt,
ob eine weitere Lockerung (Wohnliegen-
schaften) oder gar ein Verzicht erfolgen
wird, ist derzeit Gegenstand politischer
Diskussionen.

Investoren betrachten die Schweiz als sta-
biles Land mit funktionierender und relativ
rascher Gerichtsbarkeit, das zudem steu-
erlich attraktiv ist. Die Mieter (insbeson-
dere an den bevorzugten Lagen) verfligen
klassischerweise Uber gute Bonitat.

Diese Vorzlge ermoglichen es Investoren
(zumindest bis zum Beginn der aktuellen
Krise], mit dem [normalen) Mietertrag
durch Leverage-Effekte auf dem einge-
setzten Fremdkapital hohe Eigenkapital-
renditen zu erwirtschaften. Noch vor
kurzer Zeit waren Banken bereit, Fremd-
kapitalquoten zwischen 80 % - 90 % des
Liegenschaftswerts (in Ausnahmeféallen
sogar noch héher] zu finanzieren. Infolge
der Wirtschaftslage hat sich die Zahl der-
artiger Geschafte nun reduziert, und die

Fremdkapitalquoten bewegen sich wieder
eher im traditionellen Rahmen. Es kann
jedoch davon ausgegangen werden, dass
der Schweizer Immobilienmarkt fir Inves-
toren nach wie vor interessant ist und
auch Banken durchaus bereit sind, Immo-
bilientransaktionen zu finanzieren.

Steuerrechtliche Strukturierungen
fur Immobilien-Transaktionen

In struktureller Hinsicht hat ein Investor
verschiedene Maoglichkeiten, eine Immobi-
lie zu erwerben. Der Erwerb kann direkt
oder indirekt (uUber eine Gesellschaft]
erfolgen. Des Weiteren kann ein auslandi-
scher Investor Uber verschiedene Juris-
diktionen operieren. Regelmassig geht es
darum, eine Struktur zu finden, die den
Vorstellungen des Investors gerecht wird.
Er hat vornehmlich das Ziel, in der Zukunft
eine Wertsteigerung der Immobilie zu
realisieren und die Liegenschaft - oder
noch lieber die Immobiliengesellschaft -
gewinnbringend zu verkaufen. Dieser Aus-
stieg soll moglichst ohne (Grundstickge-
winn-]Steuerfolgen maéglich sein. Je nach
Herkunft des Investors und abhangig von
seiner Portfoliogrosse sind dazu mehr
oder weniger komplexe rechtliche Struk-
turen zu schaffen.

Meist erfolgt der Erwerb Uber eine reine
Immobiliengesellschaft, deren einziger
/weck der Erwerb und das Halten von
Immobilien ist. Dafir sprechen Risiko-
und Bewertungsiberlegungen von Inves-
toren und Banken. Der Sitz solcher Immo-
biliengesellschaften wird oft bewusst im
Ausland gewahlt, da insbesondere auf
Gewinnausschiittungen auslandischer
Gesellschaften die Schweizer Verrech-
nungssteuer keine Anwendung findet. Eine
fur alle Situationen passende Struktur
existiert nicht, jede Variante hat ihre Vor-
und Nachteile.

Gestaltungen

aus mietrechtlicher Sicht

Die Bewertung der Immobilien und damit
zusammenhangend auch die Besicherung
der Transaktion erfolgt im Wesentlichen
auf Ertragsbasis. Die Mietvertrage und
deren (feste) Vertragsdauer spielen dabei
eine erhebliche Rolle. Je hoher die Netto-
rendite fur den Investor ist, desto hoher
kann die Fremdfinanzierung sein. Die
Investoren interessiert somit vor allem das
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Finanzgeschaft, die Bank mochte mog-
lichst umfassende Sicherheiten und der
Mieter mochte bei alldem nicht zu kurz
kommen.

Im typischen Sale-and-Lease-Back-
Geschaft gilt es regelmassig, einen Kom-
promiss zu finden: Der bisherige Eigentu-
mer und zukinftige Mieter will einen
hohen Kaufpreis und eine tiefe Miete,
wahrend der Investor und zukinftige
Eigentimer eine hohe Rendite anstrebt
(d.h. einen tiefen Kaufpreis und eine
hohe Miete). Die langfristige Dauer der
Mietvertrage ist meist ein gemeinsames
Interesse.

Der Blickwinkel der Parteien ist ebenfalls
klar: Die Investoren sind am Financing-
Geschaft und weniger an der Liegenschaft
als solcher interessiert. Sie mdochten
geringen Aufwand und moglichst tiefe
Kosten fur Unterhalt und Betreuung
haben. Die finanzierende Bank hat ein
identisches Interesse; schliesslich soll ihr
notfalls der das Kreditgeschaft sichernde
Ertrag mdglichst ungeschmalert zur
Verfiugung stehen. Der urspringliche
Eigentimer der Liegenschaft und spatere
Mieter sodann mochte weiterhin Uber das
Objekt verfugen, als wére es [noch] sein
eigenes. Auch er sieht den Immobilien-
Deal weniger als eigentliches Verausse-
rungsgeschaft denn als reine Finanz-
transaktion. Ausser den veranderten
Bilanzpositionen soll sich fir ihn nichts
andern.

Bei dergestalt Ubereinstimmenden Partei-
interessen mochte man meinen, es sei ein
Leichtes, die kunftige vertragliche Bezie-
hung zwischen Investor und Nutzungsbe-
rechtigtem zu gestalten. Doch weit gefehlt:
Die Kunst liegt fir einmal nicht darin,
widerstrebende Parteiinteressen unter
einen Hut zu bringen. Vielmehr geht es
darum, den uUbereinstimmenden Parteiwil-
len innerhalb des Korsetts des Schweizer
Mietrechts abzubilden und zwar so, dass er
notigenfalls auch durchsetzbar ist.

Die Crux beim Triple Net Lease

Im angelsachsischen Rechtsraum, dem
Immobilien-Deals im Sinne der Beschrei-
bung entstammen, kennt man den so
genannten Triple Net Lease. Triple Net,
Ubersetzt etwa «dreifach netto», bezieht

sich auf den Mietzins, der aus Sicht des
Vermieters netto nach Steuern und Ab-
gaben, nach Betriebs- und Nebenkosten
und nach Unterhalt und Versicherungen
geschuldet ist. Dieser Nettomietzins
entspricht dem Ertrag aus dem reinen
Financing-Geschaft und wird zwischen
Bank (Verzinsung/Amortisation des Fremd-
kapitals) und Investor (Eigenkapitalrendite)
geteilt. Unter Schweizer Mietrecht, das als
Recht am Ort der gelegenen Sache zwin-
gend zur Anwendung gelangt, lasst sich
ein Triple Net Lease aber nur schwer
nachbilden. Kern der Problematik ist Art.
256 OR, wonach der Unterhalt der Mietsa-
che zwingend vom Vermieter zu tragen ist.

Das Mietrecht ist bei der Geschaftsraummiete
zu wenig flexibel.

Die Parteien behelfen sich in der Praxis oft
durch Vereinbarung einer Rohbaumiete.
Doch diese befriedigt nicht ganz: Zum
einen soll die Unterhaltspflicht nicht auf
den Ausbau der Immobilie beschrankt
sein; zum andern ist nicht sicher, ob die
Vereinbarung einer Rohbaumiete nicht als
Umgehung gilt, wenn in Tat und Wahrheit
die Nutzung an einem voll ausgebauten
Objekt Ubertragen wird. Ferner greifen
bauliche Veranderungen oft gleichsam
in Innenraum und Aussenhille ein (z.B.
Luftung, Sicherheitsanlagen] oder ver-
langen nach umfassenden Anpassungen
des Gebdudes (z.B. beziglich Feuer-
schutzvorschriften).

Auch die Ausgestaltung des Nutzungs-
verhaltnisses als Pacht im Hinblick auf
die Uberwalzung der ordentlichen Unter-
haltspflicht (Art. 284 Abs. 1 OR]) ist nicht
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sachgerecht. Dies v.a., weil eine Pacht defi-
nitionsgemass erfordert, dass der Nut-
zungsberechtigte seinen Ertrag zur Haupt-
sache aus der Nutzung der Sache selbst
und nicht aus einer bloss in jener ausge-
fihrten, eigenstandigen, Leistung erzielt.

Nebst der Unterhaltspflicht sind auch die
Nebenkosten nur mit Mihe umfassend
zu Ubertragen. Dies, weil der Mieter nur
solche Nebenkosten zu tragen hat, die
als besonders vereinbart gelten (Art. 257a
Abs. 2 ORJ). Die Vorschrift zwingt die
Parteien, jegliche erdenklichen Kosten
im Zusammenhang mit der Liegenschaft
minutios aufzulisten und stets nachzu-
fuhren.

In der Praxis selten angesprochen aber
dennoch zu bedenken ist schliesslich, dass
unter Schweizer Mietrecht eine Netto-
rendite des Vermieters, welche mehr als 2
Prozent Uber dem Referenzzinssatz nach
Art. 12a VMWG liegt, als Ubersetzt gilt und
auch bei einer Geschaftsraummiete
grundsatzlich zur Mietzinsherabsetzung
berechtigt. Nachdem der Referenzzinssatz
derzeit 3.25 % betragt (Stand Juni 2009),
ist die Unvereinbarkeit der Vorschrift mit
den Renditeerwartungen auslandischer
Investoren offensichtlich.

Reformbedarf?

Die genannten Probleme, fur die allesamt
trotz zunehmender Etablierung internatio-
naler Immobilien-Financing-Vertrage bis-
lang keine befriedigende Losung gefunden
wurde, werfen die Frage auf, ob das Schwei-
zer Mietrecht nicht einer Reform bedarf.
Wenn man bedenkt, dass zuletzt vor allem
grosse Detailhandelsketten ihre Verkaufs-
raumlichkeiten mit Sale-and-Lease-Back-
Transaktionen veraussert haben, wird klar,
dass der auf eine schwache Mietpartei aus-
gerichtete Schutzgedanke viel zu weit greift.
Genauso wie Luxus-Wohnobjekte ab sechs
Zimmern von gewissen Schutzvorschriften
des Mietrechts ausgenommen sind, sollten
auch Geschaftsraummieten ab einem
bestimmten Volumen einer freien Partei-
gestaltung zuganglich sein, namentlich
was die Tragung von Unterhalts-, Neben-
kosten, Steuern und Abgaben anbetrifft.
Es bleibt abzuwarten, ob der Gesetzgeber
die Zeichen der Zeit erkennt und auf die
Bedirfnisse im Schweizer Immobilien-
markt reagiert.
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Veraussern Unternehmen Immobilien,
insbesondere in wirtschaftlich schwieri-
gen Zeiten, so erfolgt dies nicht selten
zur Schaffung zusatzlicher Liquiditat oder
zur Bilanzsanierung. In Kantonen mit
dem monistischen System wie z.B. Basel-
Landschaft und Basel-Stadt sorgte aber
die Grundstiickgewinnsteuer oftmals fir
einen nachteiligen Liquiditatsabfluss. Um
diesen negativen Effekt zu verhindern,
ermdaglichen die Kantone Basel-Stadt und
Basel-Landschaft ab der Steuerperiode
2008 (BS Falligkeitsjahr 2009) die Anrech-
nung von Betriebsverlusten an Grund-
stiickgewinne.

Grundstiickgewinnsteuer

Die Grundstiickgewinnsteuer ist eine kan-
tonale Steuer, die als Objektsteuer grund-
satzlich den realisierten Wertzuwachs bei
der Verausserung von Immobilien besteu-
ert. Je nach Hohe des realisierten Gewin-
nes macht die Grundstickgewinnsteuer
bis zu 60 Prozent aus.

Verlustverrechnung bei der Grund-
stlickgewinnsteuer

Beim dualistischen System (das auch fur
die direkte Bundessteuer gilt] unterliegen
die Erlose aus dem Verkauf von Grundsti-
cken wie die Ubrigen Gewinne des Unter-
nehmens der ordentlichen Gewinnsteuer.
Dabei werden auch Betriebsverluste, die
nicht mit der Verausserung der betreffen-
den Immobilie in Zusammenhang stehen,
mit den Gewinnen aus der Verausserung
von Grundsticken verrechnet.

Anders verhalt es sich beim monistischen
System. Hier steht der Grundgedanke
einer objektmadassigen Erfassung der
Grundstickgewinne regelmassig einer
Verrechnung von Geschaftsverlusten mit
Grundstickgewinnen entgegen. Zur
Begriindung wurde viele Jahre auf den
Charakter der Grundstickgewinnsteuer
als separate Objektsteuer verwiesen,
deren Zweck es sei, die gleichmassige
Besteuerung von Grundstickgewinnen zu

verwirklichen. Diese Behandlung konnte
dazu fuhren, dass ein Teilgewinn aus der
Verdusserung einer Liegenschaft der
Besteuerung unterlag, auch wenn das
Unternehmen oder der Unternehmer im
entsprechenden Steuerjahr insgesamt
einen Verlust erwirtschaftete.

In einer solchen Situation entspricht die
Gesamtsteuerbelastung des Unternehmens
nicht dessen Ertragslage. Im Hinblick auf
den verfassungsrechtlichen Grundsatz der
Besteuerung nach der Leistungsfahigkeit
fuhrte dies regelmassig zu Kritik in Lehre
und Politik. Zwar konnten die bezahlten
Grundstiickgewinnsteuern vom steuerba-
ren Ertrag abgezogen und der Betriebsver-
lust wahrend der nachsten sieben Jahre
vorgetragen werden. Dies anderte jedoch
nichts an der Tatsache, dass es trotz eines
Gesamtverlustes des Unternehmens zu
einem zusatzlichen Liquiditatsabfluss kam.
Bedenkt man, dass Liegenschaften oft in
wirtschaftlich schwierigen Zeiten zur
Bilanzbereinigung oder zwecks Liquiditats-
beschaffung verkauft werden, so ist offen-
sichtlich, dass ein solch zusatzlicher Liqui-
ditatsabfluss nachteilig ist.

Wandel der Rechtsprechung

Auch das Bundesgericht rdaumte im
Rahmen der Rechtsprechung zur inter-
kantonalen Doppelbesteuerung dem
Besteuerungsanspruch eines Liegen-
schaftenkantons lange eine hohere Priori-
tat ein, als der wirtschaftlichen Leistungs-
fahigkeit des Steuerpflichtigen.

Im Urteil vom 19. November 2004 ent-
schied das Bundesgericht dann aber erst-
mals zugunsten einer Verrechnungsmag-
lichkeit. Darin @nderte es seine Praxis zur
Anrechnung von Betriebverlusten bei der
Grundstickgewinnsteuer im Bereich der
interkantonalen Steuerausscheidung. Neu
wurde festgelegt, dass der Wertzuwachs-
gewinn aus der Verausserung betrieblich
genutzter Liegenschaften dem Kanton der
gelegenen Sache zur ausschliesslichen
Besteuerung zuzuweisen sei, dass dieser
aber einen allfalligen Geschaftsverlust,
der im Sitzkanton oder im Betriebsstat-
tenkanton angefallen ist, an den Grund-
stickgewinn anzurechnen habe. Diese
Ausscheidungsregel, so das Bundes-
gericht, gelte unabhangig vom fiur die
Besteuerung von Liegenschaftsgewinnen

anwendbaren System [monistisches oder
dualistisches System] und nicht nur fir
Generalbauunternehmer oder Liegen-
schaftenhandler, sondern generell fur alle
interkantonalen Unternehmen. In den fol-
genden Jahren wurde die eingeleitete
Rechtsprechung, wonach solche Aus-
scheidungsverluste maglichst vermieden
werden sollten, vom Bundesgericht Schritt
fur Schritt erweitert.

Die Praxisanderung des Bundesgerichts
zur interkantonalen Steuerausscheidung
fihrte in einzelnen Kantonen zu der
befremdenden Situation, dass Betriebs-
verluste im interkantonalen Verhaltnis mit
Wertzuwachsgewinnen aus der Verausse-
rung von Grundsticken verrechenbar
waren, nicht aber im rein innerkantonalen
Verhaltnis. Ein Unternehmen, das seine
Aktivitaten in einem einzigen Kanton kon-
zentrierte, war unter Umstanden schlech-
ter gestellt, als ein Unternehmen, das in
verschiedenen Kantonen betriebliche Akti-
vitaten und Liegenschaften hat.

Zwar gab es Bestrebungen auf Bundesebe-
ne, diesen Konflikt zu beheben. So
war urspringlich geplant, die ungleiche
Behandlung der Verrechnung von Betriebs-
verlusten mit Wertzuwachsgewinnen aus
Grundstlicksverdusserungen im monisti-
schen und dualistischen System im Rah-
men der Unternehmenssteuerreform ||
abzuschaffen. Allerdings blieben diese bis-
her ohne konkreten Erfolg. Diese ungunsti-
ge Situation haben die Kantone Basel-Stadt
und Basel-Landschaft nun bereinigt. Seit
Anfang 2009 ermdglichen die beiden Kan-
tone auch im innerkantonalen Verhaltnis
die Verrechnung von Betriebsverlusten mit
Wertzuwachsgewinnen aus der Verausse-
rung von Grundsticken.

Voraussetzungen zur Anrechnung
des Geschaftsverlustes

Obwohl unterschiedlich formuliert, sind
die Voraussetzungen fur die Anrechnung
von Betriebsverlusten an Wertzuwachs-
gewinne aus der Verausserung von Grund-
stlicken &hnlich. Sowohl im Kanton Basel-
StadtwieauchimKanton Basel-Landschaft
steht die Moglichkeit zur Verrechnung
allen steuerpflichtigen Personen zu, die
Grundstiicke aus dem Geschaftsvermagen
veraussern. Dazu gehdren juristische Per-
sonen, aber auch natirliche Personen, die
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als Selbststandigerwerbende Grundstiicke
im Geschaftsvermagen halten.

Beide Kantone verlangen, dass sowohl
der Betriebsverlust wie auch der Wert-
zuwachsgewinn aus der Verausserung
eines Grundstiickes aus ein und demsel-
ben Unternehmen stammen. Damit wird
verhindert, dass zum Beispiel eine Ver-
rechnung von Betriebsverlusten des Ehe-
mannes mit allfalligen Grundstlckgewin-
nen des Unternehmens der Ehefrau
erfolgen kann.

In erster Linie werden Betriebsverluste
mit Betriebsgewinnen verrechnet. Vor Ver-
rechnung eines Betriebsverlustes mit
einem Grundstickgewinn missen allfalli-
ge Grundstlckverluste mit dem Grund-
stickgewinn verrechnet werden. Verbleibt
danach ein Grundstiickgewinnsaldo auf
einem zum Geschéaftsvermdgen gehoren-
den Grundstiick, so wird mit diesem Saldo
ein in der gleichen Periode erlittener
Betriebsverlust verrechnet. Der danach
verbleibende Verlust nach den
allgemeinen Regeln mit dem Ubrigen Ein-
kommen der steuerpflichtigen Person
verrechnet werden.

kann

Die Verrechnung von Betriebsverlusten bei
der Grundstlckgewinnsteuer ist also

durch die neuen gesetzlichen Regelungen
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Die Verrechnung von Betriebsverlusten mit Grundstickgewinnen ist maoglich.

moglich. Allerdings bleibt aufgrund der
unterschiedlichenVeranlagungvon Grund-
stickgewinnsteuer und Gewinnsteuer
zumindest eine vorlbergehende Belas-
tung. Denn Grundstickgewinne werden
bereits beim Eigentumsiibergang veran-
lagt. Ein allfalliger Betriebsverlust fur das
entsprechende Geschaftsjahr steht zu die-
sem Zeitpunkt aber noch nicht fest. Das
kann dazu fuhren, dass die Veranlagung
zur Grundstlickgewinnsteuer vor Ende des
Geschaftsjahrs bereits rechtskraftig wird.
Dies zu einem Zeitpunkt wo allenfalls zu
verrechnende Betriebsverluste noch nicht
bekannt sind. Dieser Konflikt muss nach-
traglich mittels einer Revision der Grund-
stickgewinnsteuer-Veranlagung behoben
werden, die auf Grundlage der definitiven
Veranlagung der Gewinnsteuern erfolgt.
Insofern verbleibt zumindest voriberge-
hend ein negativer Einfluss auf die Liquidi-
tat, welcher durch die Anrechnung des
Betriebsverlustes auf Grundstiickgewinne
grundsatzlich vermieden werden soll.

Fazit

Dank der in den Kantonen Basel-Stadt
und Basel-Landschaft per 1. Januar 2008
eingefuhrten Regelungen zur Verrechnung
von Betriebsverlusten mit Wertzuwachs-
gewinnen aus Grundstlckverausserungen
wurde ein wesentlicher Nachteil des

monistischen  Besteuerungssystems
beseitigt. Diese Annaherung an das dua-
listische System sowie an die interkanto-
nalen Verhaltnisse ist nicht zuletzt aus
Sicht der Rechtsgleichheit zu begrissen.
Dieser Entwicklung werden sich auch
andere Kantone mit einem monistischen
System nicht verschliessen konnen. Dies
zeigt beispielsweise auch der kurzlich
gefallte - noch nicht rechtskraftige - Ent-
scheid der Zircher Steuerrekurskommis-
sion |l 10. Juni 2009, gemass
welchem Verrechenbarkeit von
Betriebsverlusten mit Grundstickgewin-
nen auch innerkantonal madglich sein
muss und das derzeitig anders lautende
Steuergesetz deshalb nicht mehr verfas-
sungsgemass sei.

vom
eine

Ob der Vorrang der wirtschaftlichen Leis-
tungsfahigkeit des Unternehmens vor
dem Recht der Kantone, Grundstilck-
gewinne mit einer Objektsteuer zu erfas-
sen, dereinst soweit gehen wird, dass
auch interkantonal Grundstickgewinne
und Grundstickverluste verrechnet wer-
den konnen, wird sich weisen. Eine
solche Forderung erheben zumindest
vereinzelt steuerbefreite Einrichtungen
der beruflichen Vorsorge im Rahmen
ihrer Jahresrechnungen fir das vergan-
gene Geschaftsjahr 2008.

Foto: PricewaterhouseCoopers
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Hypotheken interessieren sowohl Grund-
eigentiimer als auch Mieter, jene weil sie
direkt, diese weil sie indirekt via Miet-
zinsanpassungen davon betroffen sind.
Was die Hypothek aber in rechtlicher
Hinsicht ist, und wie sich diese Rechts-
struktur auch jenseits von Zinssatzen
und Uberwélzungen auswirkt, interes-
siert kaum. Dies ist schon eher eine
Geheimwissenschaft der Banken, Nota-
re, Grundbuch- und bisweilen Betrei-
bungsamter. Es ist kaum bekannt, dass
die eidgendssischen Rate zur Zeit lber
eine Revision des sogenannten Immobi-
liarsachen- und Grundbuchrechts des
Zivilgesetzbuches (ZGB) beraten; und
dass es dabei um Themen geht, die zwar
sehr «technisch» daherkommen, aber
interessante gesamtwirtschaftliche Be-
ziige aufweisen, bis hin zur prominenten
Hypothekenkrise.

Die rechtliche Grundstruktur der Hypo-
thek ist eigentlich simpel. Sie besteht im
Wesentlichen aus zwei Teilen:

e /um einen aus einem Darlehensver-
haltnis zwischen der Bank und dem
Grundeigentimer. Dies ist ein Vertrag, in
dem Verzinsung, Laufzeit des Darlehens
geregelt sind, bei variablen Hypotheken
ferner Kindigungsfristen, Abzahlungsmo-
dalitaten oder fristlose Kindigungsmaog-
lichkeiten bei besonderen Ereignissen
(Verkauf, Entwertung, Zahlungsverzug
etc.).

e Zum anderen die Absicherung der
Bank fur ihr Darlehen in Form eines
Pfandrechts am Grundstick. Dies das
sogenannte Grundpfandrecht. Das Gesetz
sieht im Moment noch drei, schon bald
nur noch zwei Grundpfandarten vor. Weit-
aus am haufigsten ist der sogenannte
«Schuldbrief», bei dem die Bank als
Grundpfandglaubigerin ein Wertpapier in

den, eine notarielle Grundlage und den
Eintrag im Grundbuch.

Wenn alles klappt, wenn der Grundeigen-
timer stets seine Zinsen und Abzahlun-
gen leistet und den allfalligen Restbetrag
bei einem Verkauf ablost, dann interes-
siert nur der Vertrag, spielt das Grund-
pfandrecht keine Rolle. Bekommt der
Grundeigentimer aber Probleme, so kann
es passieren, dass die Bank ihr Grund-
pfandrecht geltend macht, das heisst
Grundpfandverwertung einleitet und so
schliesslich das Grundstick an die Gant
bringt. Jetzt wirkt sich das Pfandrecht
sehr handfest aus, indem die Bank aus
dem Verkaufserlos vorallen anderen Glau-
bigern des Grundeigentimers bedient
wird. Sie hat eine Inkassoprioritat. Und
genau wegen dieses reduzierten Ausfall-
risikos kann die Bank den Hypothekar-
kredit glinstiger geben als zum Beispiel
einen ungesicherten Konsumkredit.

Finanzierung und Anlage
«Mein Haus gehort der Bank»..... hort
man bisweilen, vor allem wenn die Schuld
im Moment des Kaufs noch sehr hoch ist,
wenn Verzinsung und Abzahlung anstren-
gend sind und wenn man weiss, was pas-
sieren kann, wenn man in Verzug gerat. Im
rechtlichen Sinn «gehdrt» das Haus natir-
lich nicht der Bank, aber in einem wirt-
schaftlichen Sinn ist die Position der Bank
durchaus mit einer «Beteili-

Grafiken oben) und den Finanzierungsbe-
dirfnissen der Grundeigentimer (in den
Grafiken unten) spricht. Sie vermitteln,
man konnte auch sagen: sie «bindeln» die
Gelder der vielen, zum Teil kleinen Anleger
und platzieren sie in teilweise sehr umfang-
reichen Hypothekenportfolios. Diese Biin-
delungsfunktion stand fir den schweizeri-
schen Gesetzgeber im urspringlichen
Zivilgesetzbuch (ZGB) vor 100 Jahren nicht
im Vordergrund. Man dachte eher daran,
dass der Grundeigentimer sich bei einem
vermogenden Bekannten Geld borgt, die-
sem den schon erwahnten Schuldbrief
ubergibt, und alsdann dieser das leicht
handelbare Wertpapier weiterplatzieren
und so quasi in Umlauf setzen kann. Von
daher sollte sich - so war die Vorstellung
- ein liquider Markt solcher Grundpfand-
titel bilden.

Die 500°000-Franken-Note und der

papierlose Schuldbrief

Doch die Zeiten des Jeremias Gotthelf
waren schon vorbei, es traten neu - eben
als Intermediare - Hypothekarinstitute auf
den Plan, welche die unterschiedlichen
Anliegen der Grundeigentimer und der
Anleger uberbricken konnten: Der Anle-
ger wollte und will nicht nur Sicherheit,
sondern auch Flexibilitat und moglichst
kurzfristige Ausstiegsfreiheit, der Grund-
eigentUmer will Zeit und Stabilitat, um

gung» am Haus vergleichbar,
einer Fremdkapital-Beteiligung,
wahrend der Eigentimer eine
Eigenkapital-Beteiligung halt.
Dies vergleichbar mit einer Akti-
engesellschaft, die Obligatio-
nen (Fremdkapital] und Aktien
(Eigenkapital] ausstehend hat.
Ja man kann sagen, was auf der
Ebene der Hypothekenbank
Obligationare und Aktionare
sind, sind auf der Ebene des
Grundstiicks die Hypotheken-
bank und der Grundeigentimer
(s. Grafik 1).

Aus dieser Darstellung wird
auch ersichtlich, weshalb man
bei Hypothekenbanken von Inter-

Grafik 1
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seine hohe Belastung wahrend seiner
Aktivitatszeit planmassig abzutragen. Da
braucht es den Puffer des Intermediators,
der einerseits die Schuldbriefe entgegen-
nimmt, sie andererseits aber nicht in
Verkehr setzt, sondern bei sich in den
Safe legt, wo sie wahrend Jahren und
Jahrzehnten ruhen. In Verkehr setzt er
anderes, zum Beispiel Kassenobligatio-
nen, friher vermehrt noch Sparhefte oder
ahnliche Guthaben.

Die besondere Wertpapiereigenschaft des
Schuldbriefs und damit die Idee, ihn quasi
wie eine Banknote in Umlauf zu setzen,
kam jedenfalls nicht zum Tragen. Nicht
nur, weil z.B. eine 500'000-Franken-Note
nicht sehr praktisch ist, sondern vor allem
weil man bei der Entgegennahme dieses
Wertpapiers dessen Wert nicht wirklich
kennt, da misste man zuerst die Liegen-
schaft untersuchen oder eine Schatzung
in Auftrag geben. Also blieben die Schuld-
briefe bei der Bank und wurden erst
wieder hervorgeholt, wenn ein Haus ver-
kauft oder wenn es an einer Gant ver-
steigert wurde.

Auch beivollstandiger Abbezahlung wurde
der Schuldbrief hervorgeholt und dem
Eigentimer ausgehandigt, so dass er ihn
zu Hause aufbewahren und vielleicht bei
spaterer Gelegenheit (zum Beispiel fur
eine Hausrenovation] wieder bei einer
Bank einsetzen kann. Nicht selten ging
und geht er aber verloren und muss in
einem aufwandigen Gerichtsverfahren fur
ungultig erklart werden. Jedenfalls wird
nun das Gesetz dahin geandert, dass man
inskinftig auch (als optionale Variante)
einen papierlosen Schuldbrief errichten
kann. Das heisst es wird dann kein Wert-
papier mehr geben, sondern nur noch den
Grundbucheintrag. Man spricht vom reinen
«Registerpfandrecht».

Verbriefungsstrukturen und
Hypothekenkrise

Genau mit diesen weiteren Zusammen-
hangen haben auch die Probleme der so
folgenreichen Hypothekenkrise zu tun.
Diese hat ihren Ursprung in den USA, wo
fir das Geflecht zwischen Grundpfand-
rechten einerseits und Anlegern anderer-
seits sehr spezifisch entwickelte Struktu-
ren eingesetzt wurden, die durchaus
raffiniert, aber je nach Ausgestaltung auch

sehr gefahrlich waren. Bei diesen soge-
nannten Verbriefungs-Strukturen geht es
darum, dass die Mediation im Sinn jener
«Bindelung» zwar durchaus stattfindet,
aber nicht Uber ein eigenstandiges Institut
in der Funktion eines starken Risikotra-
gers. Es werden rein formale Rechts-
«Vehikel» (Special Purpose Vehicle SPV]
zwischen Hypothekenschuldner und Anle-
ger geschaltet. Damit entfallt der Puffer
des Eigenkapitals einer zwischengeschal-
teten Hypothekenbank und, was noch
wichtiger ist, die Motivation derselben,
stets dafiir zu sorgen, dass dieses Risiko
im Griff bleibt (s. Grafik 2).

- nur Lobendes zu schreiben wussten.
Dass staatliche Regulierungsbehorden,
die heute von oben herab mit all den gie-
rigen Finanzleuten schimpfen, damals all
dies gutierten, ist letztlich auch ein Risi-
koproblem: Der Staat ist es nicht gewohnt,
das Risiko fur die von ihm verordneten
Vorschriften zu tragen.

Die Euphorie brach ein, als kam, was
kommen musste, als erste Hauseigenti-
mer Probleme bekamen, erste Zwangs-
versteigerungen bekannt wurden, die
Immobilienpreise zurtickgingen, die Werte
der Hypothekenportfolios abnahmen und

all dies die Kette hinauf bis zum
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einzelnenAnlageproduktdurch-
schlug. Jetzt gab es nicht nur
unzufriedene Anlagekunden,
sondern vor allem auch massi-
ve Wertberichtigungen bei Ban-
ken, die sich zuvor mit diesen
so hochgejubelten Papieren

Anleger

| selbst noch kraftig eingedeckt

hatten. Der Rest ist bekannt ...

Zuruck zur Verbriefungsstruk-
tur: Die Idee des Verzichts auf
einen eigenstandigen Interme-
diar und insofern eines Kurz-
schliessens zwischen Grundei-
gentimern und Anlegern ist
nicht grundsatzlich schlecht.
Sie hat vor allem den Vorteil,
dass die Kredite tendenziell
glnstiger werden, weil das
Eigenkapital des Intermediars
nicht auch noch bedient wer-
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Und auch sonst wollte bei diesen Struktu-
ren keiner das Risiko tragen, das er schuf:
Broker schwatzten Leuten mit unsiche-
rem Einkommen und fehlendem Eigen-
kapital hohe Hypotheken zu glnstigen
Zinsen auf, strichen von der Hypotheken-
bank daflr Provisionen ein und trollten
sich von dannen. Hypothekenbanken
Ubertrugen das ganze Hypothekenport-
folio auf jene Spezialvehikel, entfernten es
also aus threr Bilanz, natirlich nicht ohne
Zwischenverdienst aus dieser Transak-
tion. Die Vehikel ihrerseits platzierten ihre
Anlageinstrumente Uber Investmentban-
ken am Markt, der diese angeblich so
sicheren Anlagen freudig aufnahm. Dafur
wiederum sorgten Rating-Agenturen, wel-
che - auch sie ohne eigenes Tragerrisiko

den muss. In der Schweiz gab
es denn auch schon einige wenige solche
Strukturen, die zu keinerlei Problemen
fihrten. Ein wichtiger Unterschied zu
jenen Rechtsstrukturen in den USA liegt
darin, dass dort die Grundpfandschuldner
in der Regel nur gerade mit ihrem Grund-
stick haften. Dies ist bei uns anders: Hier
muss der Darlehensvertrag jeweils voll-
standig erfullt werden, auch wenn die
Grundpfandverwertung nicht alles deckt.
Da uberlegt es sich der Grundeigentimer
genau, ob er sich eine so hohe Hypothek
auch wirklich leisten kann. Bis anhin gab
es in der Schweiz zwar auch eine Grund-
pfandart ohne personliche Haftung, die
sogenannte «Gult». Doch wurde sie kaum
je eingesetzt und wird nun demnachst
aus dem ZGB gestrichen.
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STEUERTIPPS FUR IMMOBILIENBESITZER
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Praktisch jeder Kanton hat eigene Spezia-
litdten in der Liegenschaftsbesteuerung
auf Lager. Die folgenden Tipps beziehen
sich hauptsachlich auf die Situation in den
beiden Basel.

Liegenschaftsunterhalt

Jahrlich und pro Liegenschaft kann gewahlt
werden, ob die effektiven Kosten oder die
Pauschalen (in % des Eigenmietwertes
oder der Mieteinnahmen) abgezogen wer-
den. Bei geschaftlich genutzten Liegen-
schaften lasst nur der Kanton BL einen
Pauschalabzug zu.

Hohe Pauschalabzug Bund [ BL |BS

Liegenschaft alter als 20% |30% | 20%
10 Jahre

Liegenschaft jingerals | 10% |25% | 10%

10 Jahre

Wer die tatsachlichen Kosten abziehen will,
sollte beachten, dass im Kanton BL das
Rechnungsdatum, in BS das Zahlungsda-
tum massgebend ist und dass Rechnungen
nur im entsprechenden Jahr abgezogen
werden konnen. Die geeignete Planung gro-
sserer Unterhaltsarbeiten, inkl. Rechnungs-
stellung der Handwerker sowie Zahlungen,
hilft die Progression bei der Einkommens-
steuer zu brechen. Grosse Renovationsvor-
haben kdnnen auf zwel, allenfalls sogar drei

Jahre verteilt werden, kleinere Arbeiten soll-
ten auf eine Periode konzentriert werden.

Renovationskosten

Die sogenannte Dumont-Praxis, nach der
Renovationskosten vernachlassigter Lie-
genschaften wahrend 5 Jahren seit dem
Erwerb nicht abgezogen werden kénnen,
wird beim Bund auf den 1. Januar 2010
abgeschafft. Die Kantone haben eine Uber-
gangsfrist von zwei Jahren. Wahrend BS
die Dumont-Praxis bisher zurlckhaltend
und BL Uberhaupt nicht angewendet hat,
sind andere Kantone strenge Verfechter
dieser Praxis. Berticksichtigen Sie deshalb
bei der Planung von Kaufen/Renovationen
den Gesetzgebungsfahrplan des Liegen-
schaftskantons.

Geschafts- oder Privatvermogen?
Die Qualifikation einer Liegenschaft als
Geschafts- oder Privatvermogen kann gra-
vierende steuerliche Konsequenzen haben.
Bei gemischt genutzten Liegenschaften
wird die gesamte Liegenschaft gemass der
Nutzung qualifiziert, die vorherrscht. Mit
dem Inkrafttreten der Unternehmenssteu-
erreform Il wird ab 1.1.2011 die Besteue-
rung des Gewinns aus Uberfiihrung von
Liegenschaften des Geschaftsvermaogens
ins Privatvermdgen aufgeschoben, mit
Ausnahme der wiedereingebrachten
Abschreibungen. Warten Sie mit allfalligen
Privatentnahmen also méglichst bis nach
diesem Zeitpunkt.

Liegenschaftenhandel
Bei gewerbsmassigen Liegenschaftshandlern
unterstehen Verausserungsgewinne sowohl

der direkten Bundessteuer als auch den Sozi-
alabgaben. Da es keine eindeutige gesetzliche
Regelung gibt, beurteilt die Steuerbehorde
Jjeden privaten Investor nach folgenden Indizi-
en, die bereits einzeln fur sich gelten konnen:
Haufige Transaktionen, kurze Besitzesdauer,
enger Zusammenhang mit der beruflichen
Tatigkeit, hohe Fremdfinanzierung, spezielle
Kenntnisse, Planmassigkeit und Systematik
des Vorgehens, Reinvestition des Verkaufser-
l6ses in weitere Liegenschaften und Beteili-
gung an einer Personengesellschaft oder
einfachen Gesellschaft. Sprechen Sie sich
rechtzeitig mit Ihrem Steuerberater ab, sollte
eines oder mehrere dieser Kriterien im
Zusammenhang mit einem konkreten Projekt
auf Sie zutreffen.

Mehrwertsteuerfragen

Mit der Revision des Mehrwertsteuer-
gesetzes per 1. Januar 2010 wird der so-
genannte baugewerbliche Eigenverbrauch
ganz entfallen und die Maoglichkeiten zur
Optierung von Umsatzen aus Verkauf
und Vermietung werden ausgeweitet. Es
empfiehlt sich, geschéftlich genutzte Lie-
genschaften oder Teile davon, bei denen
grosse Vorsteuerbetrdge anfallen, frei-
willig der MWST zu unterstellen.

Belege aufbewahren!

FUr Mehrwertsteuerzwecke, aber auch
wegen der Grundstlickgewinnsteuer, emp-
fiehlt es sich, alle Belege, insbesondere
Rechnungen fir wertvermehrende Investi-
tionen in Liegenschaften wahrend deren
Lebensdauer und nicht nur wahrend der
gesetzlichen Aufbewahrungspflicht von 10
Jahren aufzubewahren.
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