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Internationale Investitionen in Finnland:

Internationale Transaktionen

Internationale Investoren und Investmentfonds finden auf dem
finnischen Markt ein giinstiges Umfeld fiir Immobilieninvestitionen
vor. Nachdem die strukturellen Voraussetzungen fiir ein verstarktes
Engagement auslandischer Anleger geschaffen waren, ist der Markt
in Anbetracht guter Ertragserwartungen rasch gewachsen. Im Jahr
2004 hat der Anteil der internationalen Investitionen bereits 40 %
des Gesamttransaktionswertes der institutionellen Anlagen iiber-

schritten.

1. Rechtliches Umfeld fiir
Immobilieninvestitionen
in Finnland

Das rechtliche Umfeld flr Im-
mobilieninvestitionen aus dem
Ausland ist in Finnland ginstig.
Ausléndischer Grundbesitz unter-
liegt seit dem Jahr 2000 keinen
Beschréankungen mehr. Es gibt in
Finnland ein zuverlassiges zentra-
les Grundstiicksregister, das mit
offentlichem Glauben ausgestat-
tet ist. Sachgerecht vorbereitete
Eintragungsantrage werden zigig
bearbeitet, rangsichernde Eintra-
ge werden in der Regel noch am
gleichen Tag vorgenommen.

Dennoch ist die Refinanzierung
von Immobilienanlagen in Form
von Anlagefonds auf dem fin-
nischen Markt seit jeher nicht
existent. Dass hier ein dringender
Bedarf besteht, ist von Wirtschaft
und Politik erkannt, und so wurde
im Jahr 1997 eigens ein Im-
mobilienfondgesetz (kiinteistéra-
hastolaki) erlassen. Die hiermit
geschaffenen gesetzlichen Rah-
menbedingungen kénnen aller-
dings mit einigem Recht als
misslungen bezeichnet werden:
Bis heute ist nicht ein einziger
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Immobilienfond gegriindet wor-
den. Die Anlageform hat sich vor
allem aus steuerlichen Griinden
als unattraktiv erwiesen.

Auch die traditionellen Vermo-
gensanlagefonds kdénnen hier
nicht in die Bresche springen.
Aufgrund des Anlagefondgeset-
zes (sijoitusrahastolaki) durfen
diese nur in Offentlich gehandel-
te Wertpapiere investieren, nicht
dagegen in Immobilien. In Konse-
quenz sind auf Immobilien spe-
zialisierte finnische Anlagefonds
darauf angewiesen, Anteile von
auslandischen  Immobilienfonds
zu erwerben. Hierdurch entsteht
auf dem finnischen Immobilien-
markt ein Sog, der auslandische
Immobilienfonds als Investoren
anzieht.

1.1. Grundeigentum
oder Grundstiicks-
aktiengesellschaft:
Vor- und Nachteile

Rechte an Immobilien kénnen
von jedermann gehalten werden
und werden in ein zentrales
Grundstlcksregister eingetragen.
Viele Immobilien in Finnland wer-
den aber von besonderen Grund-
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stiicksaktiengesellschaften  ge-
halten. In der Regel besteht eine
Gesellschaft pro Grundstiick, und
das Grundstiick stellt das einzige
nennenswerte Vermogen der Ge-
sellschaft dar. Eine Ubertragung
dieser Grundstiicke erfolgt dann
durch Ubertragung der Anteile
an der Gesellschaft, ohne dass
die Eintragungen im Grundbuch
geandert werden miussten.

Diese Eigentumsform bietet fir
Investoren erhebliche Vorteile
gegenliber dem unmittelbaren
Grundstiickseigentum. Die Uber-
tragung des Eigentums an den
Grundstlicksaktien ist ohne be-
sondere Férmlichkeiten moglich
und ist auch steuerlich glnstig:
Wahrend bei der VerauBerung
von Grundstiicken eine Verkehrs-
steuer von 4 % des Kaufpreises
anfallt, betragt die Steuer bei der
Ubertragung von Wertpapieren
nur 1,6 %.

Die Grundstiicksaktien stellen
auch eine wesentlich attraktivere
Sicherheit dar als das Grund-
stiick selbst. Das Grundstiick
kann nur in Form der Hypothek
als Sicherheit verwendet werden,
eine der Sicherungsgrundschuld
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entsprechende Pfandform gibt es
nicht. Die Hypothek gewahrt in
Finnland kein Recht zur soforti-
gen Vollstreckung in das Grund-
stlick. Vielmehr muss zunachst
durch normale Leistungsklage
ein Zahlungsurteil gegen den
Schuldner erwirkt werden, was
Verzbgerungen von Monaten oder
auch Jahren mit sich bringen
kann. Dagegen konnen die Aktien
einer  Grundstlcksaktiengesell-
schaft formlos an den Kreditge-
ber verpfandet und von diesem
im Sicherungsfall ohne vorheri-
ges gerichtliches Verfahren mit
einmonatiger Anklindigungsfrist
freihéndig verkauft werden.

Trotz dieser Vorteile kann es
fur Investoren und Kreditgeber
sinnvoll oder notwendig sein,
ihre Rechte (ggf. zuséatzlich) un-
mittelbar am Grundstlick zu er-
werben. Insbesondere gewéahrt
das im Grundbuch eingetragene
Grundpfandrecht in bestimmten
Szenarien einen besseren Schutz
des Glaubigers.

1.2. Steuerliche Behandlung
der Immobilieninvestition

Die aus der Immobilie erworbe-
nen Miet- und Pachteinnahmen
sind in Finnland zu versteuern.
Ebenso unterliegt jeder bei der
VerauBerung der Immobilie er-
zielte VerauBerungsgewinn der
finnischen  Korperschaftssteuer.
Der Steuersatz flir Kérperschaften
liegt derzeit bei 26 %.

Aufgrund des Doppelbesteue-
rungsabkommens zwischen Finn-
land und Deutschland ist diese
Steuer auf die in Deutschland
zu zahlende Steuer anrechenbar,
was zur Anwendung der Befrei-
ungsmoglichkeit hinsichtlich der
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Besteuerung der Ausschittungen
des Fonds nach § 40 Abs. 4
KAGG fiihrt.

Die Vermietung von Immobili-
en ist in Finnland grundsatzlich
umsatzsteuerfrei, jedoch kann
der Vermieter die Umsatzsteuer-
pflicht beantragen und dann die
entsprechende Vorsteuerabzugs-
moglichkeit in Anspruch nehmen.
Ob sich diese Option lohnt, héngt
von verschiedenen Faktoren, un-
ter anderem von der steuerlichen
Behandlung des Mieters ab.

Eine Vermdégenssteuer wird in
Finnland seit dem Beginn des
Jahres 2006 nicht mehr erho-
ben.

2. Immobilieninvestition
und Due Diligence

Die Wahrung der Interessen so-
wohl des Investors als auch der
Kredit gewédhrenden Bank setzt
voraus, dass die zu erwerbende
Immobilie die in sie gesetzten
Erwartungen erfillt. Die Kaufer-
seite kann sich dabei nicht allein
auf vertragliche Zusicherungen
des Verkaufers verlassen, sondern
muss sich auch durch eigene Pri-
fungen und Analysen Gewissheit
verschaffen. Wie im Bereich der
Unternehmenskaufe wird eine
solche Analyse als due diligence
bezeichnet.

Eine gut durchgefiihrte Due Dili-
gence kann neben der Klarung der
juristischen Risiken und Chancen
auch unmittelbar dazu beitragen,
die richtige rechtliche Struktur
fir die Durchfiihrung der Inve-
stition zu finden. Hier kann sich
entscheiden, ob es besser ist,
die Immobilie unmittelbar oder
die Aktien der Grundstiicksakti-
engesellschaft zu erwerben, oder
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ob es angebracht ist, das Grund-
stlick in eine neu zu griindende
Grundstiicksaktiengesellschaft
einzubringen. Risikobehaftete
Vertrage kdnnen aus dem Investi-
tionspaket ausgegrenzt werden.

Gegenstand der juristischen Pri-
fung sind unter anderen folgende
Fragenkomplexe:

= Sachenrechtliche Situation,

insbesondere  Eigentums-
verhaltnisse und Belastun-
gen

= Gesellschaftsrechtliche
Fragen bei Vorhandensein
einer Grundstiicksaktienge-
sellschaft

= Leistungsfahigkeit des Ver-
kaufers zur Erfillung der
Verpflichtungen aus dem
Kaufvertrag

= SatzungsmaBige oder ge-
setzliche  Vorkaufsrechte
oder ahnliche Verfligungs-
beschrankungen

= Gultigkeit und Besténdig-
keit der Mietvertrage (iber
das Kaufobjekt

= Gebaudezustand, Sicher-
heit und Versicherungen
des Kaufobjektes

= Kostenstruktur der Immo-
bilie, insbesondere War-
tungsvertrage und Instand-
haltungskosten

= Baurechtliche Zulassigkeit
der Immobilie, Genehmi-
gungen

= Mogliche Umweltrisiken

= |aufende, die Immobilie
betreffende Rechtsstreitig-
keiten

Die Due Diligence wird in der
Regel sowohl durch den Kaufer
als auch durch die den Kredit ge-
wahrende Bank durchgefiihrt. Als
Grundlage dienen dabei die vom
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Verkaufer (berlassenen Informa-
tionen und Unterlagen.

In vielen Fallen werden die Ver-
haltnisse auch vom Verkdufer
selbst einer Prifung unterzogen,
da der Verkaufer im Vertrag Zusi-
cherungen Uber die Verhéltnisse
des Investitionsobjektes machen
muss. Um nicht in die Haftung
zu geraten, muss der Verkaufer
sicherstellen, dass die Korrektheit
der Zusicherungen mit der gebo-
tenen Sorgfalt Gberprift wird.

Andererseits gibt dieser Umstand
den anderen Beteiligten Anlass
zur besonders sorgfaltigen Pri-
fung der vom Verkaufer (berlas-
senen Unterlagen. Der Verkaufer
kann sich gegeniiber Haftungsan-
spriichen spater moglicherweise
darauf berufen, dass die den
Haftungsgrund enthaltenden Un-
terlagen dem Kaufer schon vor
Vertragsschluss zur Verfigung
gestanden hatten.

3. Der Kauf:
Vertragstechnik und
anzuwendendes Recht

Kern der Investition ist der Kauf
der Immobilie. Mehr als bei
anderen Vertragstypen ist der Im-
mobilienkauf eng verwoben mit
dem nationalen Rechtssystem
am Ort der Belegenheit: Eine
wirksame Ubertragung muss sich
an den Vorgaben des oOrtlichen
Sachrechtes orientieren. In der
Konsequenz ist es wenig sinnvoll,
fur den Immobilienkaufvertrag in
Finnland ein anderes als das fin-
nische Recht zu vereinbaren.

Dies bedeutet nicht zwingend,
dass der Vertrag in finnischer
Sprache entworfen werden muss.
Englischsprachige Vertrage sind
auch bei Immobilieninvestitio-
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nen in zunehmendem MaBe (b-
lich. Allerdings sollte der Vertrag
nichtsdestoweniger auf das anzu-
wendende finnische Recht zuge-
schnitten sein. Die Ubernahme
von englischsprachigen Vertrags-
mustern, die aus dem angloame-
rikanischen Rechtsraum stam-
men, fihrt leicht zu Vertragen,
welche die gewiinschte Wirkung
nicht erzielen.

Wenn englischsprachige Vertrage
verwendet werden, ist es in der
Regel notwendig, diese flr die
Vorlage zum Grundstlicksregister
ins Finnische Ubersetzen zu las-
sen.

Neben der Ubertragung der ei-
gentlichen Immobilie ist es in
der Regel sinnvoll und notwenig,
eine ganze Reihe von Drittver-
tragen vom Verkaufer auf den
Kaufer zu (bertragen. An erster
Stelle stehen hier die Mietvertra-
ge der langfristigen Mieter, aber
auch Versicherungen, Wartungs-
vertrage und Ahnliches sollen
zumeist dem neuen Eigentimer
zur Verflgung stehen. Auf diese
Ubertragungen muss viel Sorgfalt
verwendet werden. Grundséatzlich
lassen sich Drittvertrage nur mit
Zustimmung des jeweiligen Ver-
tragspartners (ibertragen. Wenn
hier nicht friihzeitig Klarheit ge-
schaffen wird, kann die Ubertra-
gung der Immobilie dem lang-
fristig gebundenen Mieter einen
auBerordentlichen  Kiindigungs-
grund geben.

Bei der Besicherung von Grund-
stlicken in Finnland ist schlieBlich
zu beachten, dass das Grund-
pfandrecht in Finnland anders als
etwa in Deutschland nicht auch
die Miet- und Pachtforderungen
umfasst. Diese mlssen daher im
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Bedarfsfall gesondert verpfandet
werden.



