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Leasingbranche: Geschaftsklima im Friahjahr nur wenig

verbessert - noch kein Wachstum der gesamt-
wirtschaftlichen Investitionsausgaben in Sicht

Leasing: Geschaftslage bleibt
giinstig

Die Erholung der deutschen Leasing-
branche ist im Gange: Nach vier Anstie-
gen in Folge hat sich der (geglattete?) ifo
Geschaftsklimaindex zu Beginn des Frih-
jahrs 2004 auf vergleichsweise hohem Ni-
veau gefestigt und sich damit auf dem
hochsten Stand seit Mitte 2001 stabilisiert
(vgl. Abb. 1). Zuverlassige Schliisse auf
die Konjunkturentwicklung lassen sich aus
dem Stimmungsindikator nur ziehen,
wenn er mehrere Quartale hintereinander
sinkt oder steigt, das Aufschwungsignal
scheint sich damit also zu bestatigen.
Ausschlaggebend fur die positive Ent-
wicklung im ersten Quartal 2004 war, dass
die Leasingunternehmen hinsichtlich der
kinftigen Geschaftsentwicklung noch et-
was mehr Mut schopften als zuvor, die
positiven Urteile zur gegenwartigen Ge-
schaftslage haben sich indessen graduell
verschlechtert. Im Einzelnen bewerteten
23% der Leasinggesellschaften ihren Ge-
schaftsverlauf als gunstig, 73% als be-
friedigend, und nach wie vor nur wenige
Testteilnehmer (4%) empfanden die La-

' Die Glattung ersetzt derzeit noch eine Saisonbe-
reinigung, die erst durchgefuhrt werden kann, wenn
die Zeitreihe ausreichend lang ist.

Joachim Gurtler und Arno Stadtler

ge im Berichtszeitraum als schlecht. Die
Lageurteile haben sich damit zwar mini-
mal verschlechtert (von per saldo 21% auf
19%), sie sind aber noch beachtlich bes-
ser als vor einem Jahr (per saldo 19%
gegenlber 5% im ersten Quartal 2003).
Das Vertrauen in die kommende Ge-
schaftsentwicklung hat sich weiter be-
hauptet, per saldo fast jedes dritte Lea-
singunternehmen hofft auf bessere Ge-
schéafte im Sommerhalbjahr 2004. Im De-
tail erwarteten 33% (4. Quartal 2003:
32%) der Unternehmen fiir die n&chsten
sechs Monate einen gunstigen Ge-
schéftsverlauf, 65% (63%) rechneten mit
einer gleichbleibenden Entwicklung, und
nur noch 2% (5%) sahen der nahen Zu-
kunft mit Sorge entgegen.

Das Neugeschaft verlief zwar — jahres-
zeitlich bedingt — in den ersten drei Mo-
naten 2004 eher schleppend, gegentber
dem entsprechenden Vorjahresquartal
konnte aber ein respektables Plus ver-
bucht werden. Per saldo 32% der Lea-
singgesellschaften verzeichneten im ers-
ten Quartal 2004 hdhere Vertragsab-
schltisse. Bereits zur Jahresmitte 2003
deutete sich bei der Neugeschaftsent-
wicklung ein Erreichen der Talsohle an
(Gurtler und Stadtler 2003). GegenUber
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Abb. 1

Mobilien-Leasing: Konjunkturerholung schreitet voran

1. Berichtsquartal 2004
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dennoch einen Tick gunstiger als vor einem
Jahr. Der Ruckgang des Indikators spricht
nicht fUr ein abruptes Ende der Erholung, er
signalisiert aber eine schwachere Dynamik.
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Quelle: ifo Konjunkturtest, Leasing 2004.

der letzten Erhebung scheint sich aber die positive Ent-
wicklung etwas verlangsamt zu haben (per saldo 32%
gegenUber 45% im Vorquartal). Optimistisch stimmt, dass
die Erwartungen bezuglich der Neugeschaftsentwicklung
ein ausgesprochen positives Bild zeichnen. Gut jedes zwei-
te Leasingunternehmen geht von einem hoéheren Neuge-
schéft aus, 30% rechnen mit einer gleichbleibenden Ent-
wicklung, aber noch immer 15% der Testteilnehmer be-
firchten eine Abnahme. Dieses eindeutige Votum (mit per
saldo + 40%) lasst den Schluss zu, dass sich der Erho-
lungskurs in der Leasingbranche fortsetzen wird, darauf deu-
ten auch die Ergebnisse des monatlichen Konjunkturtests
in der Leasingbranche fur April hin.2

Das Geschéftsklima im Kraftfahrzeug-Leasing hat dagegen
zu Beginn des Frihjahres 2004 einen herben Dampfer hin-

2 Vorlaufige Ergebnisse aus ifo Konjunkturtest Dienstleistungen vom April
2004.
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2003 2004

Erwartungen im Neugeschaft

schéftserwartungen fur die ndchsten sechs
Monate zurlckzufUhren, die Einschatzung
der gegenwartigen Geschéftslage hat sich
indessen nur wenig abgeschwacht (per sal-
do + 30%). Auch beim Neugeschéft hat sich
das Wachstum spurbar verlangsamt, die ins-
gesamt deutliche Erholung im Kraftfahrzeug-
Leasing binnen Jahresfrist ist nicht zu Uber-
sehen. Zwar spricht diese Aufwéartsentwick-
lung furr ein zunehmendes Leasinggeschaft,
das ausgesprochen niedrige Niveau des Vor-
jahres sollte dabei aber berticksichtigt wer-
den. Bescheidene Zunahmen (mit per sal-
do 15%) werden zwar fUr das zweite Quar-
tal noch gesehen, dahinter steht aber eine
recht divergierende Entwicklung: 47%
(4. Quartal 2003: 13%) der Gesellschaften
im Kraftfahrzeug-Leasing rechnen mit einem
héheren Neugeschaft, 21% (85%) mit einer
gleich bleibenden Entwicklung, aber 32%
(2%) ziehen ein Minus in Betracht.

2004

Noch immer Misstrauen gegeniiber
der Steuerpolitik

Gut jedes zweite Leasingunternehmen —und
damit kaum weniger haufig als zuvor — klag-
te im ersten Berichtsquartal 2004 Uber Be-
hinderungen der Geschéaftstatigkeit. Nach-
dem das Neugeschaft in der zweiten Jahreshélfte 2003 leicht
anzog, gab es offenbar auch weniger Anlass zur Kritik an
den Auftragsreserven. Nur noch 17% der Testteilnehmer
kreuzten bei den Einflussfaktoren zur Behinderung der Ge-
schaftstétigkeit »unzureichende Nachfrage« an. Nach dem
Spitzenwert von 40% im Herbst 2002 haben sich diese Mel-
dungen von Quartal zu Quartal verringert. An erster Stelle
der negativen Einflussfaktoren stehen nach wie vor Hinder-
nisse durch rechtliche und steuerliche Rahmenbedingun-
gen, unverandert klagte gut jedes dritte Unternehmen dar-
Uber. Obwohl die »Leasingsteuer« und andere problemati-
sche Steuerprojekte der Bundesregierung im Dezember
2003 vom Bundesrat gestoppt wurden, hat sich dieser Ein-
flussfaktor nur marginal verringert. Offenbar ist das Miss-
trauen der Befragten hinsichtlich einer verlasslichen Steu-
erpolitik noch nicht ganz vom Tisch — und das auch wohl
zu Recht, denn die Anderung des § 84 Kérperschaftsteu-
ergesetz (Fremdfinanzierung) steht noch aus, und die neue
Konzeption der Gewerbesteuer wird noch kommen. Nicht
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wenige Leasingmanager beflrchten einen funften Versuch,
dabei die »Leasingsteuer« zu installieren. Refinanzierungs-
probleme wurden von 7% der Testteiinehmer angegeben,
Fachkraftemangel blieb mit 5% der Nennungen auf dem
Niveau des Vorquartals, sonstige EinflussgroBen sind mit 1%
nach wie vor kaum von Bedeutung.

Leasingunternehmen erwarten héhere
Beschiftigung

Eher verhalten schaut die Arbeitskraftebilanz in der Lea-
singbranche aus: Bereits seit zwei Jahren zeichnet sich
kaum noch eine positive Entwicklung ab, nach den aktuel-
len Befragungsergebnissen ergab sich im Laufe des ers-
ten Quartals 2004 nur eine Zunahme der Beschaftigung um
1/4%. Dabei fallt auf, dass lediglich die mittleren Unterneh-
men von 20 bis 200 Beschéaftigten inr Personal ausweite-
ten, die kleineren dagegen spurbar verringerten. In der Ver-
gangenheit konnten die groBen Leasinggesellschaften ih-
ren Personalbestand in etwa halten, im aktuellen Berichts-
quartal scheint dies aber schwieriger geworden zu sein. Bei
den Erwartungen fUr die n&chsten Monate deutet sich erst-
mals seit langerem eine Wende zum Besseren an. Nach-
dem sechs Quartale in Folge positive und negative Stim-
men sich die Waage hielten, korrigierten die Unternehmen
ihre Beschaftigungsplane nach oben. Per saldo knapp je-
de zehnte Leasinggesellschaft rechnet mit einer Zunahme

Abb. 2

Mobilien-Leasing:

Positive Beschéftigungserwartung
1. Berichtsquartal 2004
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Quelle: ifo Konjunkturtest, Leasing 2004.

der Beschéftigtenzahl. Uberwiegend die mittleren Unter-
nehmen mit 20 bis 200 Beschéftigten planen die Beleg-
schaft aufzustocken. Bei den groBen Unternehmen sind die
Beschaftigungserwartungen weiterhin von Vorsicht gepragt,
sie sind offenbar in der Lage, die hdhere Nachfrage weit-
gehend mit der vorhandenen Belegschaft zu bewaltigen
(vgl. Abb. 2).

Wachstum der gesamtwirtschaftlichen
Ausriistungsinvestitionen wohl erst in der
zweiten Jahreshilfte 2004

Aus der Leasingbranche kommen derzeit ermutigende Nach-
richten: Der Geschaftsklimaindex hat sich auf relativ hohem
Niveau gefestigt und die Erwartungen flr die nachsten bei-
den Quartale sind noch etwas optimistischer als zuvor. Der
auf diesen Zukunftseinschatzungen der Leasinggesell-
schaften basierende Investitionsindex, der zusammen vom
ifo Institut und dem Bundesverband Deutscher Leasing-
Unternehmen (BDL) ermittelt wird, 1asst auf eine tendenzielle
Besserung des Investitionsklimas schlieBen. Das Leasing-
geschéft folgt zwar in der Regel der Entwicklungslinie, die
von den gesamtwirtschaftlichen Investitionen vorgegeben
wird, bewegt sich aber dank standiger Marktanteilsgewin-
ne auf einem hdheren Niveau. Auch in der Zeit der rezessi-
ven Investitionsentwicklung von 2001 bis 20083 entfaltete
sich das Neugeschéaft der Leasinggesellschaften zwar nur
moderat, die Verdnderungsraten wurden aber nicht nega-
tiv. Dampfend auf die Leasingnachfrage wirkten sich im lau-
fenden Jahr zunéchst die im Januar und Februar weiter rlick-
laufigen Neuzulassungen von StraBenfahrzeugen aus. Sie
haben immerhin einen Anteil von etwa 50% am gesamten
Leasingportfolio. Im Marz und April drehten die Autokaufe
jedoch ins Plus. Im April legten die Neuzulassungen im Vor-
jahresvergleich um 3,2% zu, das reichte aber nicht, um das
Minus von Januar/Februar zu kompensieren. Flr die ersten
vier Monate des Jahres errechnete sich erneut ein Rick-
gang, und zwar von 0,8%. Branchenexperten reduzierten
daraufhin ihre Jahresprognose flr den deutschen Automo-
bilmarkt deutlich.

Nachdem sich die Geschéftserwartungen der Leasing-
branche bisher als ein verlésslicher Indikator flir die Investi-
tionstatigkeit erwiesen haben, durfte sich bei den gesamt-
wirtschaftlichen Ausristungskéufen die Situation zumindest
nicht verschlechtern. Auch nach den Ergebnissen des Frih-
indikators scheinen die Unternehmen ihre Investitionsmu-
digkeit allmahlich zu Uberwinden, der Indikator kratzt zu-
mindest schon an der Nulllinie (vgl. Abb. 3). Vorerst bewegen
sich die Veréanderungsraten freilich noch im negativen Be-
reich, weil die Politik die Investoren zu lange Uber die steu-
erlichen Rahmenbedingungen im Unklaren gelassen hat und
dadurch die AusrUstungsinvestitionen im gesamten Jahr
2008 geschrumpft sind. Von diesem niedrigen Niveau aus

57. Jahrgang - ifo Schnelldienst 10/2004
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Abb. 3

Gesamtwirtschaftliche Ausriistungsinvestitionen:

Nur langsame Erholung
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Quelle: ifo Konjunkturtest, Leasing 2004, Statistisches Bundesamt, Berechnungen
des ifo Instituts, 1. Quartal 2004.

wird es wohl noch etwas dauern, bis die Wachstumsrate
mehr darstellen wird als eine schwarze Null.

Die Gemeinschaftsdiagnose der Wirtschaftsforschungsins-
titute vom FrUhjahr geht fir das Gesamtjahr 2004 von ei-
nem nominalen Wachstum der AusrUstungsinvestitionen ein-
schlieBlich der sonstigen Anlagen von 0,6% (mit Arbeitsta-
geeffekten: 2,4%) aus. Die zuversichtlichen Geschéftser-
wartungen der Leasinggesellschaften lassen zumindest in
den letzten Monaten des Jahres 2004 einen Vorzeichen-
wechsel bei den Veranderungsraten fUr die Ausriistungsin-
vestitionen plausibel erscheinen. Dabei gilt es allerdings zu
berlcksichtigen, dass das Wachstum der Leasinggesell-
schaften gegenwartig fast ausschlieBlich aus Marktanteils-
gewinnen — vor allem gegenuber dem Investitionskredit der
Banken — generiert wird und nicht aus einer Belebung der
gesamtwirtschaftlichen Investitionstatigkeit.

Eine Steigerung des Leasing-Neugeschéfts um etwa 5%
in 2004 erscheint maglich; die Mobilien-Leasingquote wr-
de in diesem Fall auf Gber 23% zunehmen. Trotz dieses
hohen Niveaus ist das Leasingpotential in der Bundesre-
publik Deutschland noch nicht ausgeschdpft, wie schon der
Blick auf die noch héheren Leasingquoten in verschiede-
nen anderen L&ndern zeigt. Auch bei zwei gewichtigen
Gutergruppen unter den Ausristungsinvestitionen der deut-
schen Wirtschaft, den Maschinenbau- sowie elektrotech-
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nischen Erzeugnissen, sind die Leasingquoten mit rund 10%
noch relativ niedrig, von Séattigung kann hier also noch lan-
ge nicht gesprochen werden.

Verschiedene deutsche Leasinggesellschaften sind bereits
im Ausland vertreten, insbesondere in den Landern, die am
1. Mai der EU beitraten. Sie begleiten nicht nur ihre deut-
schen Kunden bei Investitionen in diesen Landern, son-
dern generieren auch Geschafte mit einheimischen Unter-
nehmen und sichern sich so zusatzliches Wachstumspo-
tential flr inre Unternehmen.
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