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Leasing im Sog der Investitionsflaute
Trotz Einbulien im Neugeschaft werden Marktanteilsgewinne realisiert

2001: Lebhaftes Mengengeschaft
— Einbruch bei GrolZmobilien

Es war von Anfang an klar, dass das
Wachstum der Anlageinvestitionen in
Deutschland 2001 gegeniiber dem Vor-
jahr deutlich an Dynamik verlieren wr-
de. Dass sich das Investitionsklima
schlieBlich so drastisch verschlechtern
wirde, war indessen nicht vorauszuse-
hen. Die Unternehmen schrankten ihre In-
vestitionsausgaben von Quartal zu Quar-
tal stérker ein. Der Schock des 11. Sep-
tember verunsicherte viele Investoren —
insbesondere im Mittelstand — vollends.
Der nominale Riickgang der gesamtwirt-
schaftlichen Investitionen ohne den Woh-
nungsbau belief sich fir 2001 schlieBlich
auf 4,3%. Das Minus betrug bei den Aus-
ristungsinvestitionen einschlieBlich der
Sonstigen Anlagen 4,3% und im ge-
werblichen und staatlichen Bau 4,2%.

Das Neugeschaft der Leasinggesell-
schaften expandierte hingegen um 2,1%.
Mit einer Summe von rund 47,4 Mrd. €
— verteilt auf 1,41 Mill. neue Vertrage —
erhéhte sich der Anteil der Leasinginves-
titionen an den gesamtwirtschaftlichen
Anlagezugéngen um einen ganzen Pro-
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zentpunkt von 15,6 auf 16,6%. Damit
wurde der Abstand zu internationalen
Leasing-Spitzenreitern, wie etwa den USA
oder England, erheblich verkdirzt. Offen-
bar haben sich zahlreiche mittelstandische
Unternehmen in der wenig tbersichtlichen
wirtschaftlichen Situation, die im Hinblick
auf Investitionsentscheidungen noch
durch die verschlechterten Abschrei-
bungsséatze und die zunehmende Zu-
rickhaltung der Banken bei der Investi-
tionsfinanzierung zusétzlich belastet wur-
de, haufiger flr das Leasing entschieden.

Das Immobilien-Leasing ging um 5,4%
auf rund 7,3 Mrd. € zuriick , das Mobi-
lien-Leasing erzielte ein Plus von 3,6% auf
Uber 40 Mrd. €. Bei den herstellerun-
abhangigen Leasinggesellschaften stag-
nierte das Neugeschaft einschliefllich der
Immobilien, im Mobilienbereich erzielten
sie einen Zuwachs von 2% auf
20,7 Mrd. €. Die herstellerabhangigen
Leasinggesellschaften investierten 2001
19,3 Mrd. €, das sind 5,4% mehr als im
Vorjahr. Ohne die Produktgruppe Flug-
zeuge, Schiffe und Bahnen errechnet sich
fir das Mobilien-Leasing des Jahres 2001
eine Wachstumsrate von rund 10%. Der
Marktanteil, d.h. der Anteil des Mobilien-
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Tab. 1
Bruttoanlageinvestitionen 1994-2002 in jeweiligen Preisen
Bundesrepublik Deutschland
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 20019 2002
Herstellerunabhangiges Leasing
Investitionen
(in Mill. EUR) 16 930 17 150 20 450 20720 23760 24 560 28 050 28030 27 260
Veranderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) -48 1,3 19,2 1,3 14,7 34 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 19340 19140
Veranderungen gegen-
Uiber dem Vorjahr (in %) 7,0 9,5 6,8 5,8 10,4 10,1 3,7 54 -1,0
Anlagenvermietung insgesamt®
Investitionen
(in Mill. EUR) 28 690 30 030 34210 35280 39830 42 250 46 400 47 370 46 400
Veranderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) -0,3 4.7 13,9 3,1 12,9 6,1 9,8 2,1 -2,0
3 Vorlaufig. — ® Anhand der Planangaben berechnet. —© Soweit erfasst.

Quelle: ifo Investitionstest.

Leasing an den gesamtwirtschaftlichen Ausristungskau- lagen) des Jahres 2001 erhohte sich von 19,5 auf 21,1%

fen (nach neuem Statistikgesetz; einschliefflich sonstiger An-  (vgl. Tab. 2).

Tab. 2

Gesamtwirtschaftliche Investitionen® 1994-2002 in jeweiligen Preisen

Bundesrepublik Deutschland

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 20019  2002%

Gesamtwirtschaft-

liche® Investitionen

(in Mill. EUR) 263220 262270 257410 259000 270300 281920 297850 285090 265880
Verénderungen gegen-

Uber dem Vorjahr (in %) +1,2 -04 -19 0,6 4,4 4,3 5,7 -4.3 -6,7
Zum Vergleich:

Leasing-Investitionen

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

Uber 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
Ausrustungsinvesti-

tionen? (in Mill. EUR) 143240 145490 148780 155150 169630 180950 198620 190070 176680
Verénderungen gegen-

Uber dem Vorjahr (in %) -08 1,6 2,3 4,3 9,3 6,7 9,8 -43 -70
Investitionen des Mobi-

lien-Leasing (in Mill. EUR) 23180 24 800 26 780 29 680 33270 35 360 38 640 40030 39100
Veranderungen gegen-

Uber 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
3 Ohne Wohnungsbau. - Brutto-Anlageinvestitionen nach neuem Statistikkonzept (ESVG). - © Vorlaufig. - Anhand der Planangaben berech-
net. —® Soweit erfasst. — EinschlieRlich sonstiger Anlagen (z.B. Software).

Quelle: ifo Investitionstest, Statistisches Bundesamt.
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Weiter riicklaufig war auch 2001 das grenziiberschreitende
Leasing . Nachdem der Anteil des Cross-Border-Leasing am
gesamten Neugeschéft der deutschen Leasinggesellschaf-
ten im Jahr 1997 mit 4,7% seinen H6hepunkt erreicht hat-
te, war er danach tendenziell riicklaufig und lag 2001 nur
noch bei 1%. Das liegt vor allem daran, dass derartige Ge-
schafte besonders im Bereich der Big Tickets gemacht wer-
den, und hier wiederum hauptséachlich mit Flugzeugen, Schif-
fen und Bahnen. Diese Gro3mobilien waren — insbesonde-
re nach der Einfiihrung des § 2b Einkommensteuergesetz
- stark riicklaufig, das prosperierende Mengengeschaft wird
hingegen nur selten grenziiberschreitend abgewickelt, son-
dern zum Beispiel durch Kauf oder die Griindung 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 starkere Bedeutung erlangt.
Dabei handelt sich jedoch haufig um Geschafte, 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
zurlickgemietet und stehen somit weiter in der Bilanz des
deutschen Betriebes. So wurden z.B. Uber amerikanische
Investorenmodelle hochkomplexe und sehr langfristige
Cross-Border-Transaktionen, beispielsweise Fahrzeuge fir
Nahverkehrsbetriebe und Klarwerke in Deutschland, finan-
ziert. In einigen Bundeslandern sollen inzwischen kaum mehr
StraBenbahnwagen fahren, die nicht formal einem US-Trust
gehdren (Schmitt 2002). Der Netto-Barwertvorteil bei Ver-
tragsabschluss betrégt fiir die Kommunen bzw. deren Ei-
genbetriebe meist 3 bis 5% des Geschéftsvolumens, die
Kosten tragt der US-Steuerzahler. Trotzdem sieht bei-
spielsweise die bayerische Staatsregierung diese Liquidi-
tatsspritzen kritisch, da das Verfahren Unwégbarkeiten des
auslandischen Steuerrechts beinhalte (Kristlbauer 2002).
Derartige Transaktionen werden im ifo Investitionstest An-
lagenvermietung jedoch nicht erfasst.

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

Uberdurchschnittliches 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% zuriick, die Nutz-
fahrzeuge sogar um 7,1%. Das Neugeschaft im Kraftfahr-
zeug-Leasing konnte dennoch zulegen. Der wertmaRige Zu-

ifo Schnelldienst 22/2002 - 55. Jahrgang

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 Stralenfahrzeugen wa-
ren 1 006 200 (+ 3,5%) Pkw und Kombi sowie 105 800
(+ 1,3%) Lkw, Busse, leichte Nutzfahrzeuge und Anhanger.
Von den markenunabhéngigen Leasinggesellschaften wur-
den rund 333 000 StralRenfahrzeuge 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% kraftig. Wert-
maRig ist der Anteil des Leasing an den gesamten Fahr-
zeuginvestitionen der deutschen Wirtschaft auf Gber 54%
geklettert. Das heilt, 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 aufgebliht 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. Dafilir sorgten die gednderten steuer-
lichen Rahmenbedingungen und die schwere Krise in der
internationalen Luftfahrt. Das alte Recht galt zwar nur bis
zum 4. Marz 1999, es gab aber Ubergangsregelungen fiir
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
beschaftigt, muss sich dem rasanten Entwicklungstempo
anpassen, das gilt naturlich auch fir die Leasinggesell-
schaften. Die Biiromaschinen und Datenverarbeitungsanla-
gen, die bis 1984 im Leasinggeschaft immer dominiert hat-

Tab. 3
Kraftfahrzeug-Leasing

2000 2001
Investitionen des Fahrzeug-Leasing®
in Mill. EUR 22 660 23930
Stuickzahlen 1077000 1112000
davon:
Herstellerunabhéngiges Leasing
in Mill. EUR 7 153 7 565
Stiuckzahlen 304 500 333000
Herstellerabh&ngiges Leasing
in Mill. EUR 15 507 16 365
Stiickzahlen 773 000 779 000
Gesamte Neuzulassungen von
Kraftfahrzeugen in Deutschland®
Stuckzahlen 3740522 3678133
davon:
Leasing-Fahrzeuge in % 28,8 30,2
3 Neuzugénge. — ¥ Ohne Kraftfahrzeuganhénger privater Haus-
halte, Kraftrader 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 Buroequipment die Preise seit Jahren rick-
l&ufig sind.

Auf dem Gebiet der Telekommunikation gibt es einen er-
heblichen Investitionsbedarf, der sich nicht nur auf relativ
niedrigpreisige Endgerate, 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 Ubertragungsein-
richtungen enorm. Zahlreiche Funkmasten befinden sich be-
reits im Eigentum von Leasinggesellschaften. Alleine in
Deutschland stehen derzeit etwa 40 000 Sendemasten, und
in den néchsten Jahren sollen mit der Einfuhrung des UMTS-
Standards noch mal so viele hinzukommen. In China wur-
de kirzlich sogar ein komplettes Mobilfunknetz geleast (Mul-
ler 2001).

Seit Ende der achtziger Jahre werden in Deutschland Soft-
ware-Leasingvertrdge auch separat von Hardware-Vertra-
gen angeboten. Dieses Marktsegment wachst seit einigen
Jahren stérker und bietet den Leasinggesellschaften die
Maoglichkeit, an der ziigigen Expansion dieser immateriel-
len Wirtschaftsguter zu partizipieren.

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

Auf den dritten Platz vorgeriickt sind diesmal die sonstigen
Ausristungsguter einschliefflich Nachrichten- und Signal-
technik (9,5%), gefolgt von der Sparte Maschinen fiir die
Produktion, ihr Anteil betragt jetzt 8,6%. Nach der neuen
EU-einheitlichen Giitersystematik zahlen hierzu auch Ga-
belstapler, Flurférderfahrzeuge und Baugerate. Wegen der
ricklaufigen Entwicklung des Immobilien-Leasing erreich-
ten Handelsobjekte sowie Geschéfts- und Birogeb&ude mit

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

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

Kraftiges Wachstum im Dienstleistungssektor

Der Bereich »Sonstige Dienstleistungen« ist als groRter 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 auBerst heterogenen Wirtschaftsbereich, der schon
deutlich mehr investiert als das verarbeitende Gewerbe und
der als einziger Wirtschaftsbereich seit Jahren einen steilen
Aufwaértstrend bei der Wertschdpfung vorzuweisen hat. (vgl.
Monatsberichte der Deutschen Bundesbank). Dennoch wird
dieser Sektor in Deutschland noch hdufig unterschétzt, was
wohl auch daran liegt, dass er ein sehr heterogenes Kon-
glomerat von Gewerbezweigen ist. Es erstreckt sich vom Ho-
tel- und Gaststattengewerbe (iber Rundfunkanstalten, Film-
gesellschaften, Internetprovider, Autovermieter, EDV-Dienst-
leister, Multimedia-Dienstleister, Unternehmensberater, Ver-
lage, Werbeagenturen, Call-Center, Bewachungs- und Rei-
nigungsunternehmen bis hin zu mittelstandischen Selbstan-
digen wie Arzten, Rechtsanwélten, Architekten, Ingenieur-
biros, Steuerberatern, Maklern und privaten Stellenvermitt-
lern. In diesen Berufsgruppen machen die besonders lea-
singgeeigneten Fahrzeuge und Biiromaschinen einschlie3-
lich EDV-Anlagen den gréRten Teil des Investitionsbedarfs
aus, weshalb sie schon immer eine interessante Zielgruppe
fur 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 heift jetzt »Finanzierung, Vermietung und
Unternehmensdienstleister«. Nach der neuen europaischen
Klassifikation (NACE Rev. 1) existieren auch die Bezeich-
nungen »Staat« und »Private Organisationen ohne Erwerbs-
zweck« nicht mehr. Mit geringen Einschréankungen lasst 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-
rick; 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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Abb. 1 te 1997 seinen Anteil fast halbiert, konnte ihn 1998 wieder
Leasingquoten Bundesrepublik Deutschland steigern, fiel 1999 wieder von 3,6 auf 3,0% zurlick, stieg

2000 schlieBlich wieder auf 4,7% und sank im Jahr 2001
Anteil des Leasing an den gesamtwirtschaftiichen Investitionen? in % wieder auf 2,3%. Derartige Spriinge sind hier nicht selten,

was z.T. auch mit den sehr groBvolumigen Anlagen zu-
sammenhangt, die von den Versorgungsunternehmen in-
20 stalliert werden. In den siebziger Jahren hielten diese Unter-
nehmen sogar langere Zeit den dritten Platz in der Rang-
ordnung der Leasingkunden. Danach hatte die Investi-
16 tionstatigkeit, vor allem der Elektrizitatswirtschaft, infolge lau-

fend nach unten korrigierter Energiebedarfsprognosen viel

von ihrer Dynamik verloren, ja es wurden sogar Anlagen still-
12 gelegt. Das tangierte auch den Einsatz des Leasing im Ver-
sorgungssektor. Im Jahr 1989 erreichte dessen Anteil am

22

10 gesamten Leasingvolumen mit 0,9% seinen Tiefpunkt. In
8 den neunziger Jahren ist der Anteil wieder tendenziell an-
6 gestiegen.
Leasing insgesamt
4 Nur geringe Veranderungen hat es beim Baugewerbe (3,8%),
5 den Kreditinstituten und Versicherungen (3,4%) sowie dem
Staat (2,5%) gegeben.
0

70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 Die Leasinginvestitionen des Staates haben 2001 um rund

a) Ohne Wohnungsbau. Ab 1991 neues Statistikkonzept (ESVG). 5% zugenommen. Gemessen an den eigenen Investitionen
b) Anteil des Mobilien-Leasing an den gesamtwirtschaftlichen des Staates sind das nur etwa 3% damit bl|det dle (")ffent_
Ausristungsinvestitionen. i . ’ X
2002 vorlaufig. liche Hand nach wie vor das Schlusslicht unter den Lea-

Quelle: ifo Investitionstest; Statistisches Bundesamt.

Abb. 2
‘ Leasinginvestitionen 2001

Rang 2. Die relativ glinstige, maRgeblich vom Export ge-
triebene Industriekonjunktur hat dazu beigetragen. Mit Ab-
stand am stérksten ist der Leasingeinsatz wieder im Inves-

Guterarten Sektoren einachl. Land- U
titionsglitergewerbe gestiegen. Auch der Handel gehort zu 100% - Produktionsgebaude, J Forstwirtschat

e . . . . Lagerhallen, u.a.,
den traditionellen Wirtschaftsbereichen, die als Leasing- einschl. kompl. Produk- _\Stff‘d_l_ ot
reaitinstitute u.

Verteilung nach
Energieversorgung,

kunden jahrelang an Gewicht verloren hatten. Von 1998 bis 90% e o Versoraungs: Versicherungen
2000 ist sein Anteil an den Leasinginvestitionen allerdings Handelsobjekte, Go- Baugewerbe
wieder deutlich gestiegen. Im Jahr 2001 reduzierte sich der 80% schafts- / Blrogebaude e N
. . laushalte
Wert wieder von 16,8 auf 13,1%, das reichte aber noch fiir Produkionsmaschinen Verkehr- u. Nach-
Platz drei. Auf den vierten Rang behauptete sich der Sek- 70% Nachrichtentechnik, Lctienibeiiitng
. . . . ° Medizintechnik etc.
tor Verkehr- und Nachrichtenubermittlung, obwohl sein An-
teilam Leasingportfolio des Jahres 2001 von 13,1 auf 11,0% 60% Handel
. . . ° Buiromaschinen

deutlich zurlickging. inschl. EDV

. . . 50%
Nach einem Zuwachs um 10% im Jahr 1999 war das Pri-
vat-Leasing (StraBenfahrzeuge) 2000 und 2001 riicklaufig, 0% Verarbsitendes
sein Anteil an den Leasinginvestitionen hat sich dadurch ° Consies
aktuell von 10 auf 9,6% vermindert; dies bedeutet unver-
andert Rang 5. Derartige Wachstumsschwankungen sind 30%
im Privat-Leasing nicht ungewohnlich. Die Hersteller, die hier S
deutlich dominieren, beeinflussen mit unterschiedlich star- 20% einschl. Luft-, Wasser-

. . . . . u. Schienenfahrzeuge Sonstige Dienst-
ken Verkaufsanreizen die Entwicklung dieser Leasingspar- leistungen, einschl.
. % Organisati

te mafgeblich. 10% il
Der primére Sektor der Wirtschaft, also die Energie- und 0%

Wasserversorgung, der Bergbau und die Landwirtschaft hat- Quelle: ifo Investitionstest.
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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 gréRten Investoren in Deutschland und be-
einflusst so, Uber die Wahl seiner Finanzierungsmittel bzw.
die Art der Durchfiihrung von Investitionen, auch die Héhe
der gesamtwirtschaftlichen Leasingquote. Aus verschiede-
nen, teilweise auch nichtokonomischen Griinden macht die
Offentliche 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 StralRenfahrzeugen
auf Leasing umstellt (vgl. Siddeutsche 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: Rucklaufiges Neugeschaft

Die rezessive Investitionsentwicklung in Deutschland hélt an.
In den ersten neun Monaten des Jahres 2002 reduzierten
sich die Ausgaben fir Ausriistungsguter und sonstige An-
lagen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes no-
minal um Uber 8%. Die Investitionen erweisen sich damit
als die Achillesferse der Konjunkturentwicklung. Aus-
schlaggebend hierfiir sind die gering ausgelasteten Pro-
duktionskapazitaten bei anhaltend schwacher Gesamt-
nachfrage und die Unsicherheit beziiglich der weiteren wirt-
schaftlichen Entwicklung. Hinzu kommen verstarkte Finan-
zierungs- und Ertragsprobleme vieler mittelstandischer
Unternehmen sowie die Bérsenschwache und die gestie-
genen Risikopramien bei Unternehmensanleihen (Monats-
berichte der Deutschen Bundesbank, No-

vember 2002, S. 22). Abb. 3

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 Féllen
noch in den letzten Wochen von 2002 zu einem Vorziehen
von Investitionsprojekten, um der von der Bundesregierung
fur 2003 angekindigten weiteren Verschlechterung der Ab-
schreibungsbedingungen zuvor zu kommen, bzw. zu einer
Realisierung von bisher aufgeschobenen Investitionen.

Das aktuelle Leasing-Geschéftsklima wird von der schlech-
ten Lagebeurteilung im dritten Quartal dominiert, die von den
optimistischen Erwartungen fur die ndchsten Monate nicht
kompensiert werden konnte. So tief lag der Geschéftskli-
maindex bisher nurim Jahr 1993; damals war das Mobilien-
Leasing mit 5,9% riicklaufig, und die gesamtwirtschaftlichen
Ausrustungskaufe brachen um 12% ein. Derartige Werte
sind flr das Jahr 2002 nicht zu erwarten, denn 1993 waren
fur diese Entwicklung nicht nur konjunkturelle Faktoren maf3-
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 Ausriistungsinvestitio-
nen und sonstigen Anlagen mit einem deutlichen Minus ab-
schlieBen; das ifo Institut geht davon aus, dass sich der
Riickgang im Jahresdurchschnitt auf rund 7% gegentiiber
2001 belaufen wird. Die auch im internationalen Vergleich
auRerst schwache Investitionsentwicklung setzt sich also
fort. Nach Berechnungen des Instituts der deutschen Wirt-
schaft legten zwischen 1991 und 2001 die realen Ausris-
tungsinvestitionen hierzulande lediglich um 0,5% pro Jahr
zu — gegenilber 4,7% im OECD-Durchschnitt (Informa-
tionsdienst des Instituts der deutschen Wirtschaft 2002).

Der nominale Riickgang der gesamtwirtschaftlichen Inves-
titionen ohne den Wohnungsbau wird fiir 2002 auf 6,7% und
im gewerblichen und staatlichen Bau auf rund 6% veran-

Entwicklung der Anlageinvestitionen

Das Geschéftsklima der Leasinggesell-

schaften und der daraus berechnete Inves-
titionsindex, die zusammen vom ifo Institut 40
und dem Bundesverband Deutscher Lea-
sing-Unternehmen (BDL) ermittelt werden,
deuteten zwar schon Ende 2001 einen un- 20
teren Wendepunkt bei der Investitionsbe-
reitschaft der Unternehmen an. Danach ha-
ben sich die Geschéftslageurteile der Lea- 0
singgesellschaften jedoch wieder deutlich
eingetrlibt, im dritten Quartal 2002 Giberwo-
gen sogar erstmalig die negativen Stimmen, 20
das Neugeschaft war riicklaufig. Daraus lasst
sich ableiten, dass auch im vierten Quartal
die gesamtwirtschaftlichen Ausriistungsin-
vestitionen nochmals zurtickgehen.
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2002: Schatzung

Quelle : ifo Investitionstest Anlagenvermietung und ifo Investorenrechnung.
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schlagt. Die nun bereits zwei Jahre andauernde Investi-
tionsschwéche ist Besorgnis erregend. SchlieBlich stehen
Investitionen fiir Arbeitsplatze und internationale Wettbe-
werbsféhigkeit. In den Jahren 1975 und 1982 hatte die
Bundesregierung, bei wesentlich weniger ausgeprégter In-
vestitionsschwéche Investitionszulagen gewéhrt. Im Jahr
2001 hat man hingegen die allgemeinen Abschreibungs-
satze fir viele Investitionsgiter vermindert, und 2003 sollen
nach den Pléanen der Bundesregierung weitere Einschran-
kungen bei den Abschreibungen erfolgen.

Wie die Ergebnisse der jingsten Leasingumfrage des ifo
Instituts zeigen, werden die Investitionen der Leasingge-
sellschaften die prognostizierte Wachstumsrate fur die Ge-
samtwirtschaft deutlich tbertreffen, das Neugeschaft der
Leasingbranche wird nach den Planen der Leasinggesell-
schaften 2002 dennoch um 2% auf 46,4 Mrd. € zurlck-
gehen. Damit steigt die Leasingquote betrachtlich, und
zwar von 16,6 auf 17,5%, in Westdeutschland sogar auf
Uber 20%. Die herstellerunabhangigen Leasinggesell-
schaften investieren 2002 um 2,7% weniger als im Vor-
jahr. Bei Mobilien betragt das Minus sogar 3,5%, bei Im-
mobilien 0,5%. Im Bereich Herstellervermietung und -Le-
asing geht das Neugeschaft um 1% zuriick. Angesichts
der anhaltend schwachen Automobilkonjunktur ist dieses
Ergebnis beachtlich. Immerhin gehen die Pkw-Zulassun-
gen nun zum dritten Mal in Folge zuriick. Im Jahr 2002
durfte das Minus bei 2,5% liegen. Auf StraRenfahrzeuge
entfalltimmerhin Uber die Halfte des aktuellen Neugeschafts
der Leasingbranche.

Das Leasing ist 2002 vor allem im Dienstleistungssektor und
im verarbeitenden Gewerbe vorangekommen. Letzteres be-
wahrt mit seiner Uberdurchschnittlichen Investitionsent-
wicklung - der Riickgang betrégt hier »nur« rund 2% — den
deutschen Investitionsgilitermarkt vor einem noch starkeren
Einbruch (Weichselberger 2002). Der Han-
del und das Baugewerbe schréanken ihre In-
vestitionsausgaben hingegen wesentlich
stérker ein.

Abb. 5

Abb. 4
Neugeschéft riicklaufig - Leasingquote steigt weiter
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Quelle: ifo Investitionstest Anlagenvermietung; Statistisches Bundesamt.

rungen und die schwere Krise in der Luftfahrt ausgeldst wur-
de. Auch in der Schifffahrt herrscht gegenwartig Flaute, es
werden eher Schiffe stillgelegt, als neue angeschafft. Rech-
net man 2001 und 2002 die GrofRmobilien heraus, so belauft
sich der Riickgang beim Mobilien-Leasing 2002 auf — 1,9%.

‘ Immobilien-Leasing

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
geféacherte Portfolio der Leasingbranche so-
wohl auf der Produkt- als auch auf der Kun-
denseite weiter optimiert werden.
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Bei den Big Tickets, wie Luft-, Wasser- und
Schienenfahrzeugen, gab es 2002 einen wei-
teren Rickgang, der, wie weiter oben be-
schrieben, primér durch Steuerrechtsédnde-
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a) Investitionen der Immobilien-Leasing gemessen an den gesamtwirtschaftlichen Bauinvestitionen ohne
Wohnungsbau. Ab 1991 nach neuem Statistikkonzept (ESVG).
2002: Schatzung

Quelle : ifo Investitionstest, Statistisches Bundesamt.
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Auf der Abnehmerseite halten jetzt mehrere Blocke ahn-
lich groRRe Anteile am gesamten Leasinggeschéft, das sind
das Produzierende Gewerbe, der Sektor Sonstige Dienst-
leistungen, der Handel sowie der Bereich Verkehr und
Nachrichtentibermittlung. Die investitionsstarken Infra-
strukturbereiche weisen noch ein erhebliches unausge-
schopftes Potential fiir das Leasing auf. Der schwierigste
Kunde fur die Leasinggesellschaften ist auch 2002 der
Staat. Es bleibt abzuwarten, ob die iberaus angespann-
te Finanzsituation bei den Gebietskorperschaften und hier
insbesondere bei den Gemeinden, zu einem stérkeren Ein-
satz des Leasing im o6ffentlichen Sektor fihren wird. Fir
Wachstum sorgte hier bisher vor allem die anhaltende Pri-
vatisierung von staatlichen Unternehmen, insbesondere bei
den Kommunen. Die Erfahrung zeigt, dass privatisierte
Unternehmen wesentlich starker 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 dampfen kon-
nen. Das Leasing ist deshalb generell weniger konjunktur-
empfindlich als die meisten anderen Wirtschaftsbereiche. Die
nun 40-jéhrige dynamische Entwicklung der Leasingbranche
in Deutschland war nur mdglich, weil immer neue Investi-
tionsgtiter die Schrittmacherfunktion tibernahmen und stén-
dig zusétzliche Kundensegmente erschlossen werden konn-
ten. So waren in den sechziger und siebziger Jahren vor al-
lem Biiromaschinen und EDV-Anlagen sowie GroBimmobilien,
wie Biurogebdude, SB-Warenhéuser und Kraftwerke, die
Wachstumsmotoren. In den achtziger Jahren begann dann
der Siegeszug des Auto-Leasing, der bis heute anhélt. In der
jungeren Vergangenheit gelang es den deutschen Leasing-
gesellschaften schlieRlich vermehrt immaterielle Wirtschafts-
glter zu vermieten und sich stéarker in den Markt fur Big
Tickets, also vor allem Flugzeuge, Schiffe, Bahnen sowie kom-
plette Produktions- und Versorgungsanlagen, einzuschalten.

2003: Moderates Wachstum oder weiterer
Ruckgang?

Die Entwicklung der Anlageinvestitionen und des Leasing
im Jahr 2003 hangen nicht unwesentlich davon ab, wel-
che der geplanten Anderungen der Bundesregierung bei
Steuern und Abgaben tatsdchlich umgesetzt werden und
zu welchem Zeitpunkt. Prognosen sind daher gegenwatrtig
mit einem hohen Risiko behaftet. Vom Potential her konn-
ten die Leasinggesellschaften ein Plus im Neugeschéft von
etwa 3% erzielen. Diese Wachstumsrate lage erneut iber
der aktuellen Prognose fiir die gesamtwirtschaftliche In-
vestitionsentwicklung ohne den Wohnungsbau, die auf rund
1% lautet. Dabei dirften die Ausgaben flr Ausriistungs-
k&ufe um gut 2% zunehmen und die Investitionen im Nicht-

wohnungsbau um etwa 1% schrumpfen. Die Leasingbran-
che erhalt also auch 2003 von der gesamtwirtschaftlichen
Investitionsentwicklung nur geringe Wachstumsimpulse, in
erster Linie muss das Neugeschéft wieder iber die Ge-
winnung neuer Kunden bzw. weiterer Marktanteile gegen-
Uber dem Investitionskredit und dem Barkauf von Investi-
tionsglitern gesteigert werden. Wenn die Bundesbank auch
gegenwartig noch keine Kreditklemme in Deutschland fest-
stellen kann (vgl. Handelsblatt vom 22. Oktober 2002), so
sehen sich mittelstandische Unternehmen doch zunehmend
mit harteren Kreditverhandlungen bei ihren Banken kon-
frontiert (Kéhler 2002). Die Investitionen der Wirtschaft in
die fUr die Leasingbranche wichtigste Gutergruppe, die Stra-
Renfahrzeuge, kénnten im Laufe des Jahres 2003 — nach
der Schwéche in der Periode 2000 bis 2002 — aus zykli-
schen Grinden wieder etwas steigen, sicher ist dies frei-
lich angesichts der angektndigten Erhéhung der »Dienst-
wagensteuer« um 50% nicht (vgl. Frankfurter Allgemeine
Zeitung vom 21. November 2002). Es gibt bereits Progno-
sen, die von einem neuerlichen Riickgang der Inlandszu-
lassungen sprechen (Buschemann 2002). Vom Grolmobi-
lien-Leasing gehen 2003 — angesichts des bereits niedri-
gen Niveaus — zumindest keine weiteren kontraktiven Ein-
flisse auf das Neugeschaft der Leasinggesellschaften aus.
SchlieBlich wird es unabhé&ngig von der nationalen Steuer-
gesetzgebung in Deutschland und auch in konjunkturell
unglnstigen Zeiten weiterhin Flugzeug-Leasing geben, es
ist allerdings die Frage aus welchen Landern diese Vertra-
ge generiert werden. Angesichts der betrachtlichen Auf-
tragsvolumina in diesem Segment lohnt es sich, die welt-
weit fahigsten Wirtschaftsjuristen und Steuerexperten ein-
zusetzen, um den Kunden die attraktivsten Standorte und
Vertragsbedingungen bieten zu kdnnen. 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 kdnnen. Nicht sel-
ten gibt bei der Entscheidung der Kunden fiir den einen
oder den anderen Produktanbieter das guinstigere Finan-
zierungs- und Dienstleistungsangebot den Ausschlag. An-
gesichts der weltweiten Krise in der Luftfahrt ist es auch
durchaus denkbar, dass verschiedene Airlines aus Griin-
den der Liquiditatssicherung nun noch starker auf das
Leasing setzen, ebenso wie Newcomer (Henkel 2002).

SchlieBlich zahlen auch Eisenbahnen zu den leasingfahi-
gen GroBmobilien, 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 kdn-
nen, gehort das Verarbeitendes Gewerbe und hier insbe-
sondere die exportstarke Investitionsguterindustrie. Die vom
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Binnenmarkt abhé&ngigen Sektoren, wie vor allem Bauwirt-
schaft, Handel und Dienstleistungen fur private Haushalte
werden im Jahr 2003 wohl kein Investitionswachstum auf-
weisen. Generell ist der Einschaltungsgrad des Leasing im
gewerblichen Mittelstand noch ausbaufahig. Im Breitenge-
schéft béten sich den Leasinggesellschaften daher 2003 er-
neut Wachstumschancen.

Wachstumsimpulse wird das Leasing in Deutschland aus
der weiteren Internationalisierung des Geschéfts erfahren.
Zwar dirften deutsche Leasinggesellschaften nun verstarkt
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 ausléndischer Anbieter auf den
deutschen Markt zu rechnen, was zu einem Wachstum der
Leasinginvestitionen in Deutschland fiihren kann.

Schlief3lich Glbernehmen die Leasinggesellschaften nun ver-
starkt 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 ausgeschopft und die Wertschdpfung
erhoht werden.

Last but not least profitiert das Leasing auch mittelfristig sehr
davon, dass die Banken ihr Geschaft mit Investitionskredi-
ten —insbesondere fiir mittelstandische Unternehmen — aus
Rentabilitats- und Risikoerwagungen zuriickfahren (vgl. Han-
delsblatt vom 27. November 2001). Diese Entwicklung wird
oft falschlicher Weise schon jetzt mit dem neuen Baseler
Eigenkapitalakkord (Basel Il) in Verbindung gebracht, der fri-
hestens ab 2005 von den Banken fordert, ihre Risikoposi-
tionen im Firmenkundenkreditgeschaft verstarkt durch Ei-
genkapitaleinlagen abzusichern, denn seit der Mitte der
neunziger Jahre tragt das zinsabhangige Geschaft immer
weniger zum Ertrag der Kreditinstitute bei; die Zinsspanne
hat 2001 einen neuen Tiefstand erreicht. Daflr ist nach Fest-
stellungen der Bundesbank u.a. »der hohe Anteil des mar-
genarmen Kreditgeschéfts« verantwortlich (Vgl. Monatsbe-
richte der Deutschen Bundesbank, September 2000).

Falls die vom Bundeskabinett am 20. November 2002 be-
schlossene »Leasingsteuer« allerdings tatséchlich eingefiihrt
werden sollte, ist zu befiirchten, dass die Entwicklung des
Leasing 2003 deutlich hinter seinem Potential zuriickbleiben
wird und auch einige Unternehmen aufgeben missen (vgl.
Handelsblatt.com vom 18. November 2002). Fir die Ermitt-
lung der Gewerbeertragssteuer sollen tatsachliche Aufwen-
dungen fiir Mieten und Leasing beim Leasingnehmer zu 25%
dem Gewerbeertrag zugerechnet, also versteuert werden.

Der Bundesverband Deutscher Leasing-Unternehmen hat
versucht, die mdglichen Verluste im Neugeschéft fir 2003
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zu quantifizieren: Wenn die Bundesregierung ihre Ankiin-
digung wahr mache, eine Leasingsteuer einzufiihren, die
Abschreibungsfrist fir Gewerbeimmobilien zu verlangern
und die Dienstwagen hdher zu besteuern, wiirden die In-
vestitionen beim Immobilien-Leasing um 80%, beim Auto-
Leasing um 20% und beim allgemeinen Mobilien-Leasing
um 10 bis 20% zuriickgehen (Frankfurter Allgemeine Zei-
tung vom 29. November 2002). Dies hatte auch negative
Auswirkungen auf die gesamtwirtschaftliche Investitions-
entwicklung, denn der Bankensektor kann derzeit gar nicht
in groRerem Umfang Leasing durch Investitionskredite
substituieren.
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