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1. Vorbemerkungen 

1 Leasingunternehmen erstellen als Ergänzungsrechnung zum Jahresabschluss häu-
fig eine sog. Substanzwertrechnung, um den Einblick in die Vermögens-, Finanz- 
und Ertragslage des Leasingunternehmens zu verbessern. Darin werden die künfti-
gen, aus der Abwicklung des zum Stichtag bilanzierten bzw. kontrahierten Vertrags-
bestands resultierenden Erträge und Aufwendungen einbezogen und die sich dar-
aus ergebenden zukünftigen Ertragspotenziale des Leasingunternehmens berück-
sichtigt. 

2 Der Bundesverband Deutscher Leasing-Unternehmen e.V. (BDL) hat Grundsätze 
nebst einem Schema zur Substanzwertrechnung nach HGB und IFRS für Leasing-
unternehmen entwickelt und veröffentlicht,2 die in der Leasingbranche angewendet 
werden. Das Schema zur Substanzwertrechnung nach der Brutto- und der Nettome-
thode ist diesem IDW Prüfungsstandard als Anlage 1 beigefügt. 

3 Der Substanzwert umfasst das bilanzielle Eigenkapital eines Leasingunternehmens 
zzgl. des Barwerts der prognostizierten Überschüsse aus dem Leasingportfolio un-
ter Abzug der jeweils geschätzten anteiligen Abwicklungs- und Risikokosten. Der 
Substanzwert bildet die stillen Reserven im Leasingvertragsbestand unter der An-
nahme der Abwicklung des bestehenden Leasingportfolios (ohne Berücksichtigung 
eines Sozialplans) ab. 

Die Substanzwertrechnung unterscheidet sich von einer Unternehmensbewertung 
i.S.d. IDW S 1 i.d.F. 20083 in mehrerlei Hinsicht: Es erfolgt insb. keine Prognose der 
künftigen Ergebnisse des Unternehmens als Ganzes unter Einschluss aller seiner 
Erfolgsfaktoren. Der Wertbeitrag aus dem künftigen Abschluss neuer Leasingge-
schäfte, die Kosten des Vertriebs und der Fortführung des Unternehmens als Gan-
zes werden nicht ins Kalkül gezogen. Ertragsteuern auf zukünftige Überschüsse 
sowie Ausschüttungsrestriktionen werden nicht berücksichtigt. Die Abzinsung erfolgt 
bei der Substanzwertrechnung nicht mit einem risikoäquivalenten Zinssatz für die 
Alternativanlage in ein Aktienportfolio wie bei der Unternehmensbewertung. Viel-
mehr werden die künftigen Überschüsse aus der Abwicklung des Vertragsbestands 
auf Basis von Refinanzierungszinssätzen diskontiert. 

Der Substanzwert nach der Substanzwertrechnung ist daher kein Unternehmens-
wert. Ergebnis der Substanzwertrechnung ist vielmehr eine ergänzende Information 
zu dem im Jahres- bzw. Konzernabschluss ausgewiesenen bilanziellen Eigenkapital 

                                                 
2 Bundesverband Deutscher Leasing-Unternehmen e.V., Substanzwertrechnungen für Leasing-Gesellschaften 

nach HGB und IFRS, Berlin 2010. 
3 IDW Standard: Grundsätze zur Durchführung von Unternehmensbewertungen (IDW S 1 i.d.F. 2008) 

(Stand: 02.04.2008). 


