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2001: Lebhaftes Mengengeschäft
– Einbruch bei Großmobilien 

Es war von Anfang an klar, dass das
Wachstum der Anlageinvestitionen in
Deutschland 2001 gegenüber dem Vor-
jahr deutlich an Dynamik verlieren wür-
de. Dass sich das Investitionsklima
schließlich so drastisch verschlechtern
würde, war indessen nicht vorauszuse-
hen. Die Unternehmen schränkten ihre In-
vestitionsausgaben von Quartal zu Quar-
tal stärker ein. Der Schock des 11. Sep-
tember verunsicherte viele Investoren –
insbesondere im Mittelstand – vollends.
Der nominale Rückgang der gesamtwirt-
schaftlichen Investitionen ohne den Woh-
nungsbau belief sich für 2001 schließlich
auf 4,3%. Das Minus betrug bei den Aus-
rüstungsinvestitionen einschließlich der
Sonstigen Anlagen 4,3% und im ge-
werblichen und staatlichen Bau 4,2%. 

Das Neugeschäft der Leasinggesell-
schaften expandierte hingegen um 2,1%.
Mit einer Summe von rund 47,4 Mrd. p
– verteilt auf 1,41 Mill. neue Verträge –
erhöhte sich der Anteil der Leasinginves-
titionen an den gesamtwirtschaftlichen
Anlagezugängen um einen ganzen Pro-

zentpunkt von 15,6 auf 16,6%. Damit
wurde der Abstand zu internationalen
Leasing-Spitzenreitern, wie etwa den USA
oder England, erheblich verkürzt. Offen-
bar haben sich zahlreiche mittelständische
Unternehmen in der wenig übersichtlichen
wirtschaftlichen Situation, die im Hinblick
auf Investitionsentscheidungen noch
durch die verschlechterten Abschrei-
bungssätze und die zunehmende Zu-
rückhaltung der Banken bei der Investi-
tionsfinanzierung zusätzlich belastet wur-
de, häufiger für das Leasing entschieden. 

Das Immobilien-Leasing ging um 5,4%
auf rund 7,3 Mrd. p zurück , das Mobi-
lien-Leasing erzielte ein Plus von 3,6% auf
über 40 Mrd. p. Bei den herstellerun-
abhängigen Leasinggesellschaften stag-
nierte das Neugeschäft einschließlich der
Immobilien, im Mobilienbereich erzielten
sie einen Zuwachs von 2% auf
20,7 Mrd. p. Die herstellerabhängigen
Leasinggesellschaften investierten 2001
19,3 Mrd. p, das sind 5,4% mehr als im
Vorjahr. Ohne die Produktgruppe Flug-
zeuge, Schiffe und Bahnen errechnet sich
für das Mobilien-Leasing des Jahres 2001
eine Wachstumsrate von rund 10%. Der
Marktanteil, d.h. der Anteil des Mobilien-
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Wie der neueste ifo Investitionstest bei den deutschen Leasinggesellschaften zeigt, wuchs

das Neugeschäft in der Branche auch 2001, obwohl die Investitionsausgaben der Wirtschaft

um über 4% zurückgingen, die Sparte Großmobilien in Folge verschiedener steuerrechtlicher

Änderungen sowie der schweren Krise in der Luftfahrt deutliche Einbußen hinnehmen musste

und das Immobilien-Leasing rückläufig war. Als Wachstumsmotor erwies sich erneut das dy-

namische Breitengeschäft mit Mobilien. Im Jahr 2002 wird die Entwicklung der Branche schließ-

lich doch noch von der anhaltend rezessiven Investitionsentwicklung in Deutschland und den

nochmals rückläufigen Neuzulassungen von Straßenfahrzeugen tangiert. Erstmals seit 1994

verfehlt das Leasing-Neugeschäft 2002 das Vorjahresergebnis, und zwar um rund 2%. Da die

gesamtwirtschaftlichen Investitionen ohne Wohnungsbau mit – 6,7% noch stärker schrumpfen,

steigt die Leasingquote weiter, und zwar von 16,6 auf 17,5%, in Westdeutschland übersprang

sie sogar die 20%-Marke. Diese neuerlichen Marktanteilsgewinne dürften nicht zuletzt auch

auf die zurückhaltendere Kreditvergabe des Bankensektors gegenüber mittelständischen Un-

ternehmen zurückzuführen sein. Nach den aktuellen Prognosen werden die gesamtwirtschaft-

lichen Investitionen 2003 nur geringfügig zunehmen. Das ifo Institut geht von einem nomina-

len Plus von rund 1% aus. Angesichts der angekündigten Änderungen bei Steuern und Abga-

ben, ist das Verhalten der Investoren allerdings nur schwer abzuschätzen. Noch schwieriger

ist es, die möglichen Auswirkungen der geplanten »Leasingsteuer« auf die Investitions- und

Leasingentwicklung zu prognostizieren. Ohne diese Maßnahme könnte das Mobilien-Leasing

2003 um etwa 3% zulegen, was wiederum eine Marktanteilserhöhung bedeuten würde. 
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Leasing an den gesamtwirtschaftlichen Ausrüstungskäu-
fen (nach neuem Statistikgesetz; einschließlich sonstiger An-

lagen) des Jahres 2001 erhöhte sich von 19,5 auf 21,1%
(vgl. Tab. 2).

Tab. 1
Bruttoanlageinvestitionen 1994–2002 in jeweiligen Preisen
Bundesrepublik Deutschland

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001a) 2002b)

Herstellerunabhängiges Leasing

Investitionen
(in Mill. EUR) 16 930 17 150 20 450 20 720 23 760 24 560 28 050 28 030 27 260

Veränderungen gegen-
über dem Vorjahr (in %) – 4,8 1,3 19,2 1,3 14,7 3,4 14,2 – 0,1 – 2,7

Hersteller-Leasing

Investitionen
(in Mill. EUR) 11 760 12 880 13 760 14 560 16 070 17 690 18 350 19 340 19 140

Veränderungen gegen-
über dem Vorjahr (in %) 7,0 9,5 6,8 5,8 10,4 10,1 3,7 5,4 – 1,0

Anlagenvermietung insgesamtc)

Investitionen
(in Mill. EUR) 28 690 30 030 34 210 35 280 39 830 42 250 46 400 47 370 46 400

Veränderungen gegen-
über dem Vorjahr (in %) – 0,3 4,7 13,9 3,1 12,9 6,1 9,8 2,1 – 2,0

a) Vorläufig. – b) Anhand der Planangaben berechnet. – c) Soweit erfasst.

Quelle: ifo Investitionstest.

Tab. 2
Gesamtwirtschaftliche Investitionena) 1994–2002 in jeweiligen Preisen
Bundesrepublik Deutschland

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001c) 2002d)

Gesamtwirtschaft-
licheb) Investitionen
(in Mill. EUR) 263 220 262 270 257 410 259 000 270 300 281 920 297 850 285 090 265 880

Veränderungen gegen-
über dem Vorjahr (in %) + 1,2 – 0,4 – 1,9 0,6 4,4 4,3 5,7 – 4,3 – 6,7

Zum Vergleich:

Leasing-Investitionen
(in Mill. EUR)e) 28 690 30 030 34 210 35 280 39 830 42 250 46 400 47 370 46 400

Veränderungen gegen-
über dem Vorjahr (in %) – 0,3 4,7 13,9 3,1 12,9 6,1 9,8 2,1 – 2,0

Leasingquote (in %) 10,9 11,5 13,3 13,6 14,7 15,0 15,6 16,6 17,5

Darunter:

Gesamtwirtschaftliche 
Ausrüstungsinvesti-
tionenf) (in Mill. EUR) 143 240 145 490 148 780 155 150 169 630 180 950 198 620 190 070 176 680

Veränderungen gegen-
über dem Vorjahr (in %) – 0,8 1,6 2,3 4,3 9,3 6,7 9,8 – 4,3 – 7,0

Investitionen des Mobi-
lien-Leasing (in Mill. EUR) 23 180 24 800 26 780 29 680 33 270 35 360 38 640 40 030 39 100

Veränderungen gegen-
über dem Vorjahr (in %) – 1,0 7,0 8,0 10,8 12,1 6,3 9,3 3,6 – 2,3

Mobilien-Leasingquote
(in %) 16,2 17,0 18,0 19,1 19,6 19,5 19,5 21,1 22,1

a) Ohne Wohnungsbau. – b) Brutto-Anlageinvestitionen nach neuem Statistikkonzept (ESVG). – c) Vorläufig. – d) Anhand der Planangaben berech-
net. – e) Soweit erfasst. – f) Einschließlich sonstiger Anlagen (z.B. Software).

Quelle: ifo Investitionstest, Statistisches Bundesamt.
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Weiter rückläufig war auch 2001 das grenzüberschreitende
Leasing . Nachdem der Anteil des Cross-Border-Leasing am
gesamten Neugeschäft der deutschen Leasinggesellschaf-
ten im Jahr 1997 mit 4,7% seinen Höhepunkt erreicht hat-
te, war er danach tendenziell rückläufig und lag 2001 nur
noch bei 1%. Das liegt vor allem daran, dass derartige Ge-
schäfte besonders im Bereich der Big Tickets gemacht wer-
den, und hier wiederum hauptsächlich mit Flugzeugen, Schif-
fen und Bahnen. Diese Großmobilien waren – insbesonde-
re nach der Einführung des § 2b Einkommensteuergesetz
– stark rückläufig, das prosperierende Mengengeschäft wird
hingegen nur selten grenzüberschreitend abgewickelt, son-
dern zum Beispiel durch Kauf oder die Gründung einer Ge-
sellschaft im Ausland. Derartige Engagements erscheinen
dann im Ausland als Domestic-Leasing. 

Das Import-Leasing hat in Deutschland in den letzten Jah-
ren ebenfalls eine wesentlich stärkere Bedeutung erlangt.
Dabei handelt sich jedoch häufig um Geschäfte, die in
Deutschland nicht als Leasing im Sinne der Leasingerlasse
gelten, sie haben nur den Namen gemeinsam. Die Anlagen
werden i.d.R. auch nicht verkauft, sondern vermietet und
zurückgemietet und stehen somit weiter in der Bilanz des
deutschen Betriebes. So wurden z.B. über amerikanische
Investorenmodelle hochkomplexe und sehr langfristige
Cross-Border-Transaktionen, beispielsweise Fahrzeuge für
Nahverkehrsbetriebe und Klärwerke in Deutschland, finan-
ziert. In einigen Bundesländern sollen inzwischen kaum mehr
Straßenbahnwagen fahren, die nicht formal einem US-Trust
gehören (Schmitt 2002). Der Netto-Barwertvorteil bei Ver-
tragsabschluss beträgt für die Kommunen bzw. deren Ei-
genbetriebe meist 3 bis 5% des Geschäftsvolumens, die
Kosten trägt der US-Steuerzahler. Trotzdem sieht bei-
spielsweise die bayerische Staatsregierung diese Liquidi-
tätsspritzen kritisch, da das Verfahren Unwägbarkeiten des
ausländischen Steuerrechts beinhalte (Kristlbauer 2002).
Derartige Transaktionen werden im ifo Investitionstest An-
lagenvermietung jedoch nicht erfasst.

Die Summe der effektiven Anschaffungswerte aller noch ver-
mieteten Wirtschaftsgüter, ohne Berücksichtigung der Ab-
schreibungen, belief sich am 31. Dezember 2001 für die ge-
samte Leasingbranche auf rund 201,7 Mrd. p, verteilt auf
rund 4,5 Mill. Verträge. Die Buchwerte des Anlagenbestan-
des summierten sich auf 116,8 Mrd. p. 

Überdurchschnittliches Wachstum bei Maschinen
und IT-Produkten 

Nach einem beachtlichen Minus im Jahr 2000 von 11,1%
blieb die Automobilkonjunktur auch 2001 schwach; die Pkw-
Zulassungen gingen nochmals um 1,1% zurück, die Nutz-
fahrzeuge sogar um 7,1%. Das Neugeschäft im Kraftfahr-
zeug-Leasing konnte dennoch zulegen. Der wertmäßige Zu-

wachs in dieser Sparte belief sich auf 5,6%. Der Anteil des
Fahrzeug-Leasing an den gesamten Leasinginvestitionen
stieg dadurch von 48,8 auf 50,9%. Von den 1 112 000
(+ 3,3%) in 2001 neu vermieteten Straßenfahrzeugen wa-
ren 1 006 200 (+ 3,5%) Pkw und Kombi sowie 105 800
(+ 1,3%) Lkw, Busse, leichte Nutzfahrzeuge und Anhänger.
Von den markenunabhängigen Leasinggesellschaften wur-
den rund 333 000 Straßenfahrzeuge neu vermietet, im Be-
reich des Hersteller-Leasing rund 779 000 (vgl. Tab. 3). Da
die gesamten Neuzulassungen in der Bundesrepublik 2001
um 1,7% abnahmen, stieg der Marktanteil des Leasing in
diesem Produktsegment von 28,8 auf 30,2% kräftig. Wert-
mäßig ist der Anteil des Leasing an den gesamten Fahr-
zeuginvestitionen der deutschen Wirtschaft auf über 54%
geklettert. Das heißt, dass das Leasing inzwischen die be-
vorzugte Beschaffungsform bei Fahrzeuginvestitionen ge-
worden ist.

Nachdem das Leasing von Luft-, Wasser- und Schienen-
fahrzeugen im Jahr 2000 nochmals aufgeblüht war, ist es
2001 um fast 50% eingebrochen, und diese Big Tickets er-
reichten nur noch einen Anteil von 2,8% an den gesamten
Leasinginvestitionen. Dafür sorgten die geänderten steuer-
lichen Rahmenbedingungen und die schwere Krise in der
internationalen Luftfahrt. Das alte Recht galt zwar nur bis
zum 4. März 1999, es gab aber Übergangsregelungen für
Altfonds, die bis zum 31. Dezember 2000 liefen. 

Der Computer- und Kommunikationsbereich ist heute einer
der innovativsten in der Wirtschaft. Jeder, der sich mit ihm
beschäftigt, muss sich dem rasanten Entwicklungstempo
anpassen, das gilt natürlich auch für die Leasinggesell-
schaften. Die Büromaschinen und Datenverarbeitungsanla-
gen, die bis 1984 im Leasinggeschäft immer dominiert hat-

Tab. 3
Kraftfahrzeug-Leasing

2000 2001

Investitionen des Fahrzeug-Leasinga)

in Mill. EUR 22 660 23 930
Stückzahlen 1 077 000 1 112 000

davon:
Herstellerunabhängiges Leasing 
in Mill. EUR 7 153 7 565
Stückzahlen 304 500 333 000
Herstellerabhängiges Leasing 
in Mill. EUR 15 507 16 365
Stückzahlen 773 000 779 000

Gesamte Neuzulassungen von 
Kraftfahrzeugen in Deutschlandb)

Stückzahlen 3 740 522 3 678 133

davon:
Leasing-Fahrzeuge in % 28,8 30,2

a) Neuzugänge. – b) Ohne Kraftfahrzeuganhänger privater Haus-
halte, Krafträder und Ackerschlepper.

Quelle: ifo Investitionstest, Kraftfahrt-Bundesamt.
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ten, verloren in den Folgejahren – mit dem Siegeszug des
PC – kontinuierlich Anteile an den gesamten Leasinginves-
titionen. Dieser Trend konnte 1997 gestoppt werden. Im Jahr
2001 expandierte das EDV-Leasing bei nominaler Betrach-
tung um 12%, sein Anteil stieg dadurch von 11,9 auf 12,7%
deutlich an. Das Wachstum dieses Segments wird bei no-
minaler Betrachtung sogar noch unterzeichnet, da bei EDV-
Anlagen und Büroequipment die Preise seit Jahren rück-
läufig sind.

Auf dem Gebiet der Telekommunikation gibt es einen er-
heblichen Investitionsbedarf, der sich nicht nur auf relativ
niedrigpreisige Endgeräte, sondern auch auf teure Vermitt-
lungstechnik und Satelliten erstreckt. Fernmeldesatelliten er-
fordern einen enormen Kapitalbedarf, der auch mittels
Leasing gedeckt werden kann. Mit dem Angebot neuer Mo-
bilfunkdienste steigt auch der Bedarf an Übertragungsein-
richtungen enorm. Zahlreiche Funkmasten befinden sich be-
reits im Eigentum von Leasinggesellschaften. Alleine in
Deutschland stehen derzeit etwa 40 000 Sendemasten, und
in den nächsten Jahren sollen mit der Einführung des UMTS-
Standards noch mal so viele hinzukommen. In China wur-
de kürzlich sogar ein komplettes Mobilfunknetz geleast (Mül-
ler 2001).

Seit Ende der achtziger Jahre werden in Deutschland Soft-
ware-Leasingverträge auch separat von Hardware-Verträ-
gen angeboten. Dieses Marktsegment wächst seit einigen
Jahren stärker und bietet den Leasinggesellschaften die
Möglichkeit, an der zügigen Expansion dieser immateriel-
len Wirtschaftsgüter zu partizipieren. 

Leasinggesellschaften investieren seit einigen Jahren je-
doch nicht nur in Computerprogramme, sondern auch in
andere urheberrechtlich schutzfähige Werke, wie z.B. Ki-
no- und Fernsehfilme. Meist wurden dafür Fonds aufge-
legt. Zu den Innovationen der jüngeren Zeit gehört auch
das Leasing von Strom- und Gasnetzen bzw. den ent-
sprechenden Rechten. Unternehmen investieren in be-
trächtlichem Umfang in immaterielle Wirtschaftsgüter, nicht
zuletzt die vielen Neugründungen im Dienstleistungssek-
tor. Die Wachstumsdynamik wird auf dem weiteren Weg
in die Informationsgesellschaft wohl noch zunehmen. Das
Statistische Bundesamt trägt dieser Entwicklung Rech-
nung, indem es ab 1999 die Anlageinvestitionen in imma-
terielle Güter nachweist. 

Auf den dritten Platz vorgerückt sind diesmal die sonstigen
Ausrüstungsgüter einschließlich Nachrichten- und Signal-
technik (9,5%), gefolgt von der Sparte Maschinen für die
Produktion, ihr Anteil beträgt jetzt 8,6%. Nach der neuen
EU-einheitlichen Gütersystematik zählen hierzu auch Ga-
belstapler, Flurförderfahrzeuge und Baugeräte. Wegen der
rückläufigen Entwicklung des Immobilien-Leasing erreich-
ten Handelsobjekte sowie Geschäfts- und Bürogebäude mit

einem Anteil von 8,5% an den gesamten Leasinginvestitio-
nen des Jahres 2001 nur noch den fünften Platz. 

Die Nummer 6 im Leasinggeschäft waren 2001 Produk-
tionsgebäude, Lagerhallen, sonstige Bauten sowie kom-
plette Produktions- und Versorgungsanlagen (7,0%). Letz-
tere werden ab 1996 zu den Immobilien gezählt. Dies ent-
spricht dem Konzept der volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung. Steuerlich können diese Anlagen und Betriebs-
vorrichtungen jedoch in vielen Fällen auch als Mobilien be-
handelt werden. 

Kräftiges Wachstum im Dienstleistungssektor 

Der Bereich »Sonstige Dienstleistungen« ist als größter Sek-
tor der deutschen Wirtschaft und Gewinner im Strukturwandel
seit 1996 auch die Nummer 1 im Leasing. Die Leasingge-
sellschaften platzierten 2001 32,2% ihrer Investitionen in die-
sem äußerst heterogenen Wirtschaftsbereich, der schon
deutlich mehr investiert als das verarbeitende Gewerbe und
der als einziger Wirtschaftsbereich seit Jahren einen steilen
Aufwärtstrend bei der Wertschöpfung vorzuweisen hat. (vgl.
Monatsberichte der Deutschen Bundesbank). Dennoch wird
dieser Sektor in Deutschland noch häufig unterschätzt, was
wohl auch daran liegt, dass er ein sehr heterogenes Kon-
glomerat von Gewerbezweigen ist. Es erstreckt sich vom Ho-
tel- und Gaststättengewerbe über Rundfunkanstalten, Film-
gesellschaften, Internetprovider, Autovermieter, EDV-Dienst-
leister, Multimedia-Dienstleister, Unternehmensberater, Ver-
lage, Werbeagenturen, Call-Center, Bewachungs- und Rei-
nigungsunternehmen bis hin zu mittelständischen Selbstän-
digen wie Ärzten, Rechtsanwälten, Architekten, Ingenieur-
büros, Steuerberatern, Maklern und privaten Stellenvermitt-
lern. In diesen Berufsgruppen machen die besonders lea-
singgeeigneten Fahrzeuge und Büromaschinen einschließ-
lich EDV-Anlagen den größten Teil des Investitionsbedarfs
aus, weshalb sie schon immer eine interessante Zielgruppe
für die Vermietungsfirmen waren. Bei Vergleichen mit der neu-
esten Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung des Statisti-
schen Bundesamtes (VGR) ist zu beachten, dass es dort
die Bezeichnung »Sonstige Dienstleistungen« nicht mehr gibt,
dieser Bereich heißt jetzt »Finanzierung, Vermietung und
Unternehmensdienstleister«. Nach der neuen europäischen
Klassifikation (NACE Rev. 1) existieren auch die Bezeich-
nungen »Staat« und »Private Organisationen ohne Erwerbs-
zweck« nicht mehr. Mit geringen Einschränkungen lässt sich
jedoch der Sektor Sonstige Dienstleistungen weiterhin aus
den Einzelangaben der VGR generieren. 

Fast 35 Jahre lang war das verarbeitende Gewerbe der wich-
tigste Kunde der Leasinggesellschaften, sein Anteil an den
gesamten Leasinginvestitionen ging dann einige Jahre zu-
rück; 2000 und 2001 ist er jedoch wieder stark angestie-
gen, und zwar zuletzt von 19,8 auf 22,1%. Dies bedeutet
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Rang 2. Die relativ günstige, maßgeblich vom Export ge-
triebene Industriekonjunktur hat dazu beigetragen. Mit Ab-
stand am stärksten ist der Leasingeinsatz wieder im Inves-
titionsgütergewerbe gestiegen. Auch der Handel gehört zu
den traditionellen Wirtschaftsbereichen, die als Leasing-
kunden jahrelang an Gewicht verloren hatten. Von 1998 bis
2000 ist sein Anteil an den Leasinginvestitionen allerdings
wieder deutlich gestiegen. Im Jahr 2001 reduzierte sich der
Wert wieder von 16,8 auf 13,1%, das reichte aber noch für
Platz drei. Auf den vierten Rang behauptete sich der Sek-
tor Verkehr- und Nachrichtenübermittlung, obwohl sein An-
teil am Leasingportfolio des Jahres 2001 von 13,1 auf 11,0%
deutlich zurückging. 

Nach einem Zuwachs um 10% im Jahr 1999 war das Pri-
vat-Leasing (Straßenfahrzeuge) 2000 und 2001 rückläufig,
sein Anteil an den Leasinginvestitionen hat sich dadurch
aktuell von 10 auf 9,6% vermindert; dies bedeutet unver-
ändert Rang 5. Derartige Wachstumsschwankungen sind
im Privat-Leasing nicht ungewöhnlich. Die Hersteller, die hier
deutlich dominieren, beeinflussen mit unterschiedlich star-
ken Verkaufsanreizen die Entwicklung dieser Leasingspar-
te maßgeblich.

Der primäre Sektor der Wirtschaft, also die Energie- und
Wasserversorgung, der Bergbau und die Landwirtschaft hat-

te 1997 seinen Anteil fast halbiert, konnte ihn 1998 wieder
steigern, fiel 1999 wieder von 3,6 auf 3,0% zurück, stieg
2000 schließlich wieder auf 4,7% und sank im Jahr 2001
wieder auf 2,3%. Derartige Sprünge sind hier nicht selten,
was z.T. auch mit den sehr großvolumigen Anlagen zu-
sammenhängt, die von den Versorgungsunternehmen in-
stalliert werden. In den siebziger Jahren hielten diese Unter-
nehmen sogar längere Zeit den dritten Platz in der Rang-
ordnung der Leasingkunden. Danach hatte die Investi-
tionstätigkeit, vor allem der Elektrizitätswirtschaft, infolge lau-
fend nach unten korrigierter Energiebedarfsprognosen viel
von ihrer Dynamik verloren, ja es wurden sogar Anlagen still-
gelegt. Das tangierte auch den Einsatz des Leasing im Ver-
sorgungssektor. Im Jahr 1989 erreichte dessen Anteil am
gesamten Leasingvolumen mit 0,9% seinen Tiefpunkt. In
den neunziger Jahren ist der Anteil wieder tendenziell an-
gestiegen.

Nur geringe Veränderungen hat es beim Baugewerbe (3,8%),
den Kreditinstituten und Versicherungen (3,4%) sowie dem
Staat (2,5%) gegeben.

Die Leasinginvestitionen des Staates haben 2001 um rund
5% zugenommen. Gemessen an den eigenen Investitionen
des Staates sind das nur etwa 3%, damit bildet die Öffent-
liche Hand nach wie vor das Schlusslicht unter den Lea-
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singkunden. Immerhin kommen die intensivsten Nutzer des
Leasing in der Privatwirtschaft, der Handel und das Bau-
gewerbe, auf Leasingquoten von rund 30%. Der Staat ist
selbst einer der größten Investoren in Deutschland und be-
einflusst so, über die Wahl seiner Finanzierungsmittel bzw.
die Art der Durchführung von Investitionen, auch die Höhe
der gesamtwirtschaftlichen Leasingquote. Aus verschiede-
nen, teilweise auch nichtökonomischen Gründen macht die
Öffentliche Hand in Deutschland von allen Wirtschaftsbe-
reichen am wenigsten vom Leasing Gebrauch.

Vielleicht findet aber das Beispiel der Bundeswehr Nach-
ahmer, die ihren gesamten Fuhrpark an Straßenfahrzeugen
auf Leasing umstellt (vgl. Süddeutsche Zeitung vom 11. Ju-
ni 2002). Rund 100 000 teils veraltete bundeswehreigene
Kraftfahrzeuge sollen durch etwa 50 000 neue Leasingwa-
gen ersetzt werden. Mit diesem Flotten-Management-Kon-
zept will die Bundeswehr ihre Fuhrparkkosten um 30% ver-
ringern.

2002: Rückläufiges Neugeschäft 

Die rezessive Investitionsentwicklung in Deutschland hält an.
In den ersten neun Monaten des Jahres 2002 reduzierten
sich die Ausgaben für Ausrüstungsgüter und sonstige An-
lagen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes no-
minal um über 8%. Die Investitionen erweisen sich damit
als die Achillesferse der Konjunkturentwicklung. Aus-
schlaggebend hierfür sind die gering ausgelasteten Pro-
duktionskapazitäten bei anhaltend schwacher Gesamt-
nachfrage und die Unsicherheit bezüglich der weiteren wirt-
schaftlichen Entwicklung. Hinzu kommen verstärkte Finan-
zierungs- und Ertragsprobleme vieler mittelständischer
Unternehmen sowie die Börsenschwäche und die gestie-
genen Risikoprämien bei Unternehmensanleihen (Monats-
berichte der Deutschen Bundesbank, No-
vember 2002, S. 22). 

Das Geschäftsklima der Leasinggesell-
schaften und der daraus berechnete Inves-
titionsindex, die zusammen vom ifo Institut
und dem Bundesverband Deutscher Lea-
sing-Unternehmen (BDL) ermittelt werden,
deuteten zwar schon Ende 2001 einen un-
teren Wendepunkt bei der Investitionsbe-
reitschaft der Unternehmen an. Danach ha-
ben sich die Geschäftslageurteile der Lea-
singgesellschaften jedoch wieder deutlich
eingetrübt, im dritten Quartal 2002 überwo-
gen sogar erstmalig die negativen Stimmen,
das Neugeschäft war rückläufig. Daraus lässt
sich ableiten, dass auch im vierten Quartal
die gesamtwirtschaftlichen Ausrüstungsin-
vestitionen nochmals zurückgehen.

Mit einem moderaten Anziehen der Investitionskonjunktur in
der deutschen Wirtschaft ist aber erst im Verlauf des Jah-
res 2003 zu rechnen. Eventuell kommt es in einigen Fällen
noch in den letzten Wochen von 2002 zu einem Vorziehen
von Investitionsprojekten, um der von der Bundesregierung
für 2003 angekündigten weiteren Verschlechterung der Ab-
schreibungsbedingungen zuvor zu kommen, bzw. zu einer
Realisierung von bisher aufgeschobenen Investitionen. 

Das aktuelle Leasing-Geschäftsklima wird von der schlech-
ten Lagebeurteilung im dritten Quartal dominiert, die von den
optimistischen Erwartungen für die nächsten Monate nicht
kompensiert werden konnte. So tief lag der Geschäftskli-
maindex bisher nur im Jahr 1993; damals war das Mobilien-
Leasing mit 5,9% rückläufig, und die gesamtwirtschaftlichen
Ausrüstungskäufe brachen um 12% ein. Derartige Werte
sind für das Jahr 2002 nicht zu erwarten, denn 1993 waren
für diese Entwicklung nicht nur konjunkturelle Faktoren maß-
gebend, sondern es handelte sich dabei auch um eine Nor-
malisierung nach dem Vereinigungsboom. Wegen der
schwachen Entwicklung in den ersten neun Monaten wird
2002 im Jahresdurchschnitt bei den Ausrüstungsinvestitio-
nen und sonstigen Anlagen mit einem deutlichen Minus ab-
schließen; das ifo Institut geht davon aus, dass sich der
Rückgang im Jahresdurchschnitt auf rund 7% gegenüber
2001 belaufen wird. Die auch im internationalen Vergleich
äußerst schwache Investitionsentwicklung setzt sich also
fort. Nach Berechnungen des Instituts der deutschen Wirt-
schaft legten zwischen 1991 und 2001 die realen Ausrüs-
tungsinvestitionen hierzulande lediglich um 0,5% pro Jahr
zu – gegenüber 4,7% im OECD-Durchschnitt (Informa-
tionsdienst des Instituts der deutschen Wirtschaft 2002).

Der nominale Rückgang der gesamtwirtschaftlichen Inves-
titionen ohne den Wohnungsbau wird für 2002 auf 6,7% und
im gewerblichen und staatlichen Bau auf rund 6% veran-
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schlagt. Die nun bereits zwei Jahre andauernde Investi-
tionsschwäche ist Besorgnis erregend. Schließlich stehen
Investitionen für Arbeitsplätze und internationale Wettbe-
werbsfähigkeit. In den Jahren 1975 und 1982 hatte die
Bundesregierung, bei wesentlich weniger ausgeprägter In-
vestitionsschwäche Investitionszulagen gewährt. Im Jahr
2001 hat man hingegen die allgemeinen Abschreibungs-
sätze für viele Investitionsgüter vermindert, und 2003 sollen
nach den Plänen der Bundesregierung weitere Einschrän-
kungen bei den Abschreibungen erfolgen.

Wie die Ergebnisse der jüngsten Leasingumfrage des ifo
Instituts zeigen, werden die Investitionen der Leasingge-
sellschaften die prognostizierte Wachstumsrate für die Ge-
samtwirtschaft deutlich übertreffen, das Neugeschäft der
Leasingbranche wird nach den Plänen der Leasinggesell-
schaften 2002 dennoch um 2% auf 46,4 Mrd. p zurück-
gehen. Damit steigt die Leasingquote beträchtlich, und
zwar von 16,6 auf 17,5%, in Westdeutschland sogar auf
über 20%. Die herstellerunabhängigen Leasinggesell-
schaften investieren 2002 um 2,7% weniger als im Vor-
jahr. Bei Mobilien beträgt das Minus sogar 3,5%, bei Im-
mobilien 0,5%. Im Bereich Herstellervermietung und -Le-
asing geht das Neugeschäft um 1% zurück. Angesichts
der anhaltend schwachen Automobilkonjunktur ist dieses
Ergebnis beachtlich. Immerhin gehen die Pkw-Zulassun-
gen nun zum dritten Mal in Folge zurück. Im Jahr 2002
dürfte das Minus bei 2,5% liegen. Auf Straßenfahrzeuge
entfällt immerhin über die Hälfte des aktuellen Neugeschäfts
der Leasingbranche. 

Das Leasing ist 2002 vor allem im Dienstleistungssektor und
im verarbeitenden Gewerbe vorangekommen. Letzteres be-
wahrt mit seiner überdurchschnittlichen Investitionsent-
wicklung – der Rückgang beträgt hier »nur« rund 2% – den
deutschen Investitionsgütermarkt vor einem noch stärkeren
Einbruch (Weichselberger 2002). Der Han-
del und das Baugewerbe schränken ihre In-
vestitionsausgaben hingegen wesentlich
stärker ein. 

Der Erfolg des Leasing basiert derzeit vor
allem darauf, dass das Leasing die bedeu-
tendste Alternative zum Investitionskredit der
Banken darstellt (Horn 2000) sowie auf in-
novativen Finanzierungs- und Dienstleis-
tungskonzepten. Zugleich konnte das breit
gefächerte Portfolio der Leasingbranche so-
wohl auf der Produkt- als auch auf der Kun-
denseite weiter optimiert werden.

Bei den Big Tickets, wie Luft-, Wasser- und
Schienenfahrzeugen, gab es 2002 einen wei-
teren Rückgang, der, wie weiter oben be-
schrieben, primär durch Steuerrechtsände-

rungen und die schwere Krise in der Luftfahrt ausgelöst wur-
de. Auch in der Schifffahrt herrscht gegenwärtig Flaute, es
werden eher Schiffe stillgelegt, als neue angeschafft. Rech-
net man 2001 und 2002 die Großmobilien heraus, so beläuft
sich der Rückgang beim Mobilien-Leasing 2002 auf – 1,9%.

Abb. 4
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Auf der Abnehmerseite halten jetzt mehrere Blöcke ähn-
lich große Anteile am gesamten Leasinggeschäft, das sind
das Produzierende Gewerbe, der Sektor Sonstige Dienst-
leistungen, der Handel sowie der Bereich Verkehr und
Nachrichtenübermittlung. Die investitionsstarken Infra-
strukturbereiche weisen noch ein erhebliches unausge-
schöpftes Potential für das Leasing auf. Der schwierigste
Kunde für die Leasinggesellschaften ist auch 2002 der
Staat. Es bleibt abzuwarten, ob die überaus angespann-
te Finanzsituation bei den Gebietskörperschaften und hier
insbesondere bei den Gemeinden, zu einem stärkeren Ein-
satz des Leasing im öffentlichen Sektor führen wird. Für
Wachstum sorgte hier bisher vor allem die anhaltende Pri-
vatisierung von staatlichen Unternehmen, insbesondere bei
den Kommunen. Die Erfahrung zeigt, dass privatisierte
Unternehmen wesentlich stärker vom Leasing Gebrauch
machen als die rein staatlichen.

Da die Leasingkunden heute aus allen Bereichen der Wirt-
schaft kommen, ergeben sich automatisch Ausgleichs-
mechanismen, die selbst starke Wachstumsschwankungen
in einzelnen Sektoren der Wirtschaft erheblich dämpfen kön-
nen. Das Leasing ist deshalb generell weniger konjunktur-
empfindlich als die meisten anderen Wirtschaftsbereiche. Die
nun 40-jährige dynamische Entwicklung der Leasingbranche
in Deutschland war nur möglich, weil immer neue Investi-
tionsgüter die Schrittmacherfunktion übernahmen und stän-
dig zusätzliche Kundensegmente erschlossen werden konn-
ten. So waren in den sechziger und siebziger Jahren vor al-
lem Büromaschinen und EDV-Anlagen sowie Großimmobilien,
wie Bürogebäude, SB-Warenhäuser und Kraftwerke, die
Wachstumsmotoren. In den achtziger Jahren begann dann
der Siegeszug des Auto-Leasing, der bis heute anhält. In der
jüngeren Vergangenheit gelang es den deutschen Leasing-
gesellschaften schließlich vermehrt immaterielle Wirtschafts-
güter zu vermieten und sich stärker in den Markt für Big
Tickets, also vor allem Flugzeuge, Schiffe, Bahnen sowie kom-
plette Produktions- und Versorgungsanlagen, einzuschalten. 

2003: Moderates Wachstum oder weiterer 
Rückgang?

Die Entwicklung der Anlageinvestitionen und des Leasing
im Jahr 2003 hängen nicht unwesentlich davon ab, wel-
che der geplanten Änderungen der Bundesregierung bei
Steuern und Abgaben tatsächlich umgesetzt werden und
zu welchem Zeitpunkt. Prognosen sind daher gegenwärtig
mit einem hohen Risiko behaftet. Vom Potential her könn-
ten die Leasinggesellschaften ein Plus im Neugeschäft von
etwa 3% erzielen. Diese Wachstumsrate läge erneut über
der aktuellen Prognose für die gesamtwirtschaftliche In-
vestitionsentwicklung ohne den Wohnungsbau, die auf rund
1% lautet. Dabei dürften die Ausgaben für Ausrüstungs-
käufe um gut 2% zunehmen und die Investitionen im Nicht-

wohnungsbau um etwa 1% schrumpfen. Die Leasingbran-
che erhält also auch 2003 von der gesamtwirtschaftlichen
Investitionsentwicklung nur geringe Wachstumsimpulse, in
erster Linie muss das Neugeschäft wieder über die Ge-
winnung neuer Kunden bzw. weiterer Marktanteile gegen-
über dem Investitionskredit und dem Barkauf von Investi-
tionsgütern gesteigert werden. Wenn die Bundesbank auch
gegenwärtig noch keine Kreditklemme in Deutschland fest-
stellen kann (vgl. Handelsblatt vom 22. Oktober 2002), so
sehen sich mittelständische Unternehmen doch zunehmend
mit härteren Kreditverhandlungen bei ihren Banken kon-
frontiert (Köhler 2002). Die Investitionen der Wirtschaft in
die für die Leasingbranche wichtigste Gütergruppe, die Stra-
ßenfahrzeuge, könnten im Laufe des Jahres 2003 – nach
der Schwäche in der Periode 2000 bis 2002 – aus zykli-
schen Gründen wieder etwas steigen, sicher ist dies frei-
lich angesichts der angekündigten Erhöhung der »Dienst-
wagensteuer« um 50% nicht (vgl. Frankfurter Allgemeine
Zeitung vom 21. November 2002). Es gibt bereits Progno-
sen, die von einem neuerlichen Rückgang der Inlandszu-
lassungen sprechen (Büschemann 2002). Vom Großmobi-
lien-Leasing gehen 2003 – angesichts des bereits niedri-
gen Niveaus – zumindest keine weiteren kontraktiven Ein-
flüsse auf das Neugeschäft der Leasinggesellschaften aus.
Schließlich wird es unabhängig von der nationalen Steuer-
gesetzgebung in Deutschland und auch in konjunkturell
ungünstigen Zeiten weiterhin Flugzeug-Leasing geben, es
ist allerdings die Frage aus welchen Ländern diese Verträ-
ge generiert werden. Angesichts der beträchtlichen Auf-
tragsvolumina in diesem Segment lohnt es sich, die welt-
weit fähigsten Wirtschaftsjuristen und Steuerexperten ein-
zusetzen, um den Kunden die attraktivsten Standorte und
Vertragsbedingungen bieten zu können. Das Flugzeug-
Leasing wird auch deshalb ein interessantes Produkt blei-
ben, weil diese hochpreisigen Fahrzeuge heute oft nur noch
in Verbindung mit attraktiven Finanzierungs- und Dienst-
leistungsangeboten abgesetzt werden können. Nicht sel-
ten gibt bei der Entscheidung der Kunden für den einen
oder den anderen Produktanbieter das günstigere Finan-
zierungs- und Dienstleistungsangebot den Ausschlag. An-
gesichts der weltweiten Krise in der Luftfahrt ist es auch
durchaus denkbar, dass verschiedene Airlines aus Grün-
den der Liquiditätssicherung nun noch stärker auf das
Leasing setzen, ebenso wie Newcomer (Henkel 2002).

Schließlich zählen auch Eisenbahnen zu den leasingfähi-
gen Großmobilien, und es ist nicht ausgeschlossen, dass
bei den zahlreichen und volumenstarken Investitionspro-
jekten der Deutschen Bahn auch Leasinggesellschaften zum
Zuge kommen.

Zu den wenigen Wirtschaftsbereichen, die 2003 nennens-
werte Steigerungen ihrer Investitionsbudgets vorweisen kön-
nen, gehört das Verarbeitendes Gewerbe und hier insbe-
sondere die exportstarke Investitionsgüterindustrie. Die vom
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Binnenmarkt abhängigen Sektoren, wie vor allem Bauwirt-
schaft, Handel und Dienstleistungen für private Haushalte
werden im Jahr 2003 wohl kein Investitionswachstum auf-
weisen. Generell ist der Einschaltungsgrad des Leasing im
gewerblichen Mittelstand noch ausbaufähig. Im Breitenge-
schäft böten sich den Leasinggesellschaften daher 2003 er-
neut Wachstumschancen.

Wachstumsimpulse wird das Leasing in Deutschland aus
der weiteren Internationalisierung des Geschäfts erfahren.
Zwar dürften deutsche Leasinggesellschaften nun verstärkt
durch Direktinvestitionen im Ausland aktiv werden, diese er-
scheinen anders als die echten Cross-Border-Engagements
meist nicht in den Inlandsbilanzen; auf der anderen Seite ist
mit einem weiteren Zuzug ausländischer Anbieter auf den
deutschen Markt zu rechnen, was zu einem Wachstum der
Leasinginvestitionen in Deutschland führen kann.

Schließlich übernehmen die Leasinggesellschaften nun ver-
stärkt Investitionsrisiken auf dem Wege des Operating-
Leasing oder des Asset Management und feilen weiter an
ihrem Dienstleistungsprofil, das vom Investitionsconsulting
bis zum Full-Service-Leasing reicht. Damit kann das Markt-
potential noch besser ausgeschöpft und die Wertschöpfung
erhöht werden.

Last but not least profitiert das Leasing auch mittelfristig sehr
davon, dass die Banken ihr Geschäft mit Investitionskredi-
ten – insbesondere für mittelständische Unternehmen – aus
Rentabilitäts- und Risikoerwägungen zurückfahren (vgl. Han-
delsblatt vom 27. November 2001). Diese Entwicklung wird
oft fälschlicher Weise schon jetzt mit dem neuen Baseler
Eigenkapitalakkord (Basel II) in Verbindung gebracht, der frü-
hestens ab 2005 von den Banken fordert, ihre Risikoposi-
tionen im Firmenkundenkreditgeschäft verstärkt durch Ei-
genkapitaleinlagen abzusichern, denn seit der Mitte der
neunziger Jahre trägt das zinsabhängige Geschäft immer
weniger zum Ertrag der Kreditinstitute bei; die Zinsspanne
hat 2001 einen neuen Tiefstand erreicht. Dafür ist nach Fest-
stellungen der Bundesbank u.a. »der hohe Anteil des mar-
genarmen Kreditgeschäfts« verantwortlich (Vgl. Monatsbe-
richte der Deutschen Bundesbank, September 2000). 

Falls die vom Bundeskabinett am 20. November 2002 be-
schlossene »Leasingsteuer« allerdings tatsächlich eingeführt
werden sollte, ist zu befürchten, dass die Entwicklung des
Leasing 2003 deutlich hinter seinem Potential zurückbleiben
wird und auch einige Unternehmen aufgeben müssen (vgl.
Handelsblatt.com vom 18. November 2002). Für die Ermitt-
lung der Gewerbeertragssteuer sollen tatsächliche Aufwen-
dungen für Mieten und Leasing beim Leasingnehmer zu 25%
dem Gewerbeertrag zugerechnet, also versteuert werden.

Der Bundesverband Deutscher Leasing-Unternehmen hat
versucht, die möglichen Verluste im Neugeschäft für 2003

zu quantifizieren: Wenn die Bundesregierung ihre Ankün-
digung wahr mache, eine Leasingsteuer einzuführen, die
Abschreibungsfrist für Gewerbeimmobilien zu verlängern
und die Dienstwagen höher zu besteuern, würden die In-
vestitionen beim Immobilien-Leasing um 80%, beim Auto-
Leasing um 20% und beim allgemeinen Mobilien-Leasing
um 10 bis 20% zurückgehen (Frankfurter Allgemeine Zei-
tung vom 29. November 2002). Dies hätte auch negative
Auswirkungen auf die gesamtwirtschaftliche Investitions-
entwicklung, denn der Bankensektor kann derzeit gar nicht
in größerem Umfang Leasing durch Investitionskredite
substituieren.
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