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Mehr als 50 Mrd. € Neugeschéft

Wie der neueste ifo Investitionstest bei den deutschen Leasinggesellschaften, der zusammen

Arno Stadtler

mit dem Bundesverband Deutscher Leasing-Unternehmen (BDL) durchgefiihrt wurde, zeigt, kann
sich die Leasingbranche in Deutschland eines dynamischen Wachstums erfreuen. Das Neuge-
schift stieg 2004 um 2,2% auf 47 Mrd. €, wobei das Immobilien-Leasing mit - 33,5% riicklaufig
war, das Breitengeschaft mit Mobilien hingegen um beachtliche 9,2% zulegte. Im laufenden Jahr
erhielt die Entwicklung der Branche Riickenwind von der Belebung der Investitionskonjunktur und
insbesondere vom deutlichen Zuwachs bei den Inlandszulassungen von StraBenfahrzeugen. Das
Leasing-Neugeschiaft wird 2005 das Vorjahresergebnis um fast 9% libertreffen. Sowohl das wei-
ter expansive Mobilien-Leasing (+ 5,7%) als auch das Immobilien-Leasing (+ 34%) tragen zu die-
ser Entwicklung bei. Da fiir die gesamtwirtschaftlichen Investitionen ohne Wohnungsbau 2005
nur ein Plus von nominal 0,8% prognostiziert wird, kann die Leasingquote auch 2005 weiter stei-
gen, und zwar von 17,9 auf 19,3%. Die Mobilien-Leasingquote erhéhte sich von 24,1 auf 24,6%.
Das bedeutet, dass fast ein Viertel aller neuen mobilen Investitionsgiiter in Deutschland via Lea-
sing angeschafft werden. Mit diesem Niveau lage die Quote nur noch um etwa 5 Prozentpunkte
unter dem des Weltmarktfiihrers USA. Mit der fiir 2006 erwarteten weiteren Erholung der Aus-
riistungsinvestitionen (nominal etwa + 4%) werden auch die Leasinggesellschaften auf Wachs-
tumskurs bleiben.

ifo Investitionserhebung
Anlagenvermietung

Die Erhebungsunterlagen fUr die jlingste
Leasingumfrage wurden an alle bekann-
ten Vermieter von mobilen und immobi-
len Anlagegltern in West- und Ost-
deutschland versandt. Dabei hat der Bun-
desverband Deutscher Leasing-Unter-
nehmen seine Mitglieder befragt und das
ifo Institut die Ubrigen Leasinggesellschaf-
ten. UnberUcksichtigt bleiben derzeit noch
Firmen, die die kurzfristige Vermietung
(Renting) von Ausrustungsgutern, wie z.B.
Fahrzeugen, betreiben, sowie Abschrei-
bungsgesellschaften, Immobilienfonds,
Bautragergesellschaften, Developer, Pen-
sionsfonds und sonstige Institutionen, die
vor allem gewerbliche Immobilien bauen
und vermieten.

Die in den Jahren 2004 und 2005 neu
gegrundeten Leasinggesellschaften
wurden, soweit méglich, bereits in die
Erhebung aufgenommen. Die Beteili-
gung am ifo Investitionstest war auch
in diesem Jahr sehr hoch, vor allem un-
ter den rund 250 in den Handelsregis-
tern eingetragenen Leasinggesellschaf-
ten mit mindestens 500 000 € Grund-
kapital. So konnte fur den Bereich der
herstellerunabhéangigen Leasinggesell-
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schaften durch Hinzuschéatzen der feh-
lenden Angaben — von fast ausschlieB3-
lich kleineren Firmen — Uber ein differen-
ziertes Rechenverfahren ein Gesamtwert
der Investitionen ermittelt werden. Fur
die Herstellervermietung und das Her-
steller-Leasing sind nur die Berichts-
kreisinvestitionen ausgewiesen, da uns
wohl nicht alle Produzenten, Handler
oder Importeure, die im Vermietgeschaft
t&tig sind, bekannt sind. Nachdem in der
Umfrage jedoch alle bedeutenden An-
bieter bertcksichtigt wurden, durfte die-
ser Bereich der Anlagenvermietung sehr
hoch reprasentiert sein.

Konkret wurden in der Investitionsbefra-
gung die Neuzugange auf den Anlage-
konten der Leasinggesellschaften in den
Jahren 2003 und 2004 sowie die GUter-
struktur und die Empfangersektoren er-
hoben. AuBerdem wurde nach den ef-
fektiven Anschaffungswerten und nach
den Buchwerten der am 31. Dezember
2004 noch vermieteten Objekte gefragt.
Hinzu kamen Angaben zur Anzahl der
2004 neu kontrahierten und der insge-
samt verwalteten Vertrage sowie zu den
Erwartungen fUr das Neugeschéft im
Jahr 2005. In einer erganzenden Son-
derfrage wurden auch die Stlickzahlen
der neu vermieteten StraBenfahrzeuge
erhoben.
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2004: dynamisches Wachstum im
Mobilien-Leasing

In den letzten Wochen des Jahres 2004 hauften sich plotz-
lich positive Nachrichten zur Konjunkturentwicklung in
Deutschland. Nachdem der Sachversténdigenrat Mitte No-
vember eine anhaltend schwache Investitionskonjunktur
konstatierte und fur die Ausrtistungsinvestitionen der deut-
schen Wirtschaft im Jahresdurchschnitt 2004 ein leichtes
Minus prognostizierte, Uberraschte das Statistische Bun-
desamt wenige Monate spéater mit seiner Meldung, dass
diese Investitionen im vierten Quartal 2004 im Vorjahresver-
gleich nominal um gut 5% zugelegt hatten. Im Gegensatz
zu den weiter ricklaufigen Investitionen in gewerbliche und
staatliche Bauten (- 2,1%) ergab sich flr das gesamte Jahr
2004 noch ein nominales Plus bei den Ausristungen und
sonstigen Anlagen von 1,7%. Hierzu beigetragen hat auch
der deutsche Automarkt, der im November und Dezember
mit zweistelligen Zuwachsraten einen beeindruckenden Jah-
resendspurt hinlegte. Entgegen aller Expertenschatzun-
gen weisen damit die Pkw-Neuzulassungen — nach einem
vierjghrigen Abschwung — 2004 doch noch einen Zuwachs
von 0,9% auf.

Das Jahresschlussquartal verlief auch flr viele Leasingun-
ternehmen sehr erfreulich, die Geschéfte liefen besser als
erwartet — vor allem das Neugeschaft im Kraftfahrzeug-Lea-
sing zog spurbar an.

Wie die Ergebnisse der jungsten Leasingumfrage des ifo
Instituts zeigen, summierten sich die Anschaffungswerte

Tab. 1

Bruttoanlageinvestitionen 1996-2005 in jeweiligen Preisen

Bundesrepublik Deutschland

der von Leasinggesellschaften im Jahr 2004 neu vermie-
teten Anlagen — bei 1,5 Mill. Vertragen — auf 47 Mrd. €,
das bedeutet gegentber 2003 ein nominales Plus von
2,2%. Dieses Ergebnis resultierte aus einem kréaftigen
Ruckgang beim Immobilien-Leasing (- 33,5%) und ei-
nem beachtlichen Plus beim Mobilien-Leasing (+ 9,2%).
Das Mobiliengeschaft der herstellerunabhangigen Gesell-
schaften stieg um 4,8%, das der Hersteller wuchs um
14,1% (vgl. Tab. 1).

Damit erh6hte sich die Leasingquote, also der Anteil der ge-
samten Leasinginvestitionen an den gesamtwirtschaftlichen
Anlageinvestitionen (ohne Wohnungsbau), in der Bundesre-
publik 2004 von 17,6 auf 17,9% (vgl. Tab. 2).

Das grenzUberschreitende Geschaft deutscher Leasing-
gesellschaften hat 2004 mit zweistelligen Wachstumsra-
ten zugelegt ebenso wie das Domestic-Leasing durch Toch-
tergesellschaften im Ausland, insbesondere in den osteu-
ropéischen Beitrittslandern. Die Leasinggesellschaften fol-
gen dabei nicht nur ihren Kunden Uber die Grenzen hinweg,
sondern generieren im Ausland zunehmend auch andere
Geschéfte.

Angesichts relativ haufiger einschlagiger Presseberichte
koénnte man den Eindruck gewinnen, dass das Import-Lea-
sing in Deutschland in den letzten Jahren eine stérkere Be-
deutung erlangt habe. Dabei handelt sich jedoch oft um
Geschafte, die in Deutschland nicht als Leasing im Sinne
der Leasingerlasse gelten, sondern nur den Namen ge-
meinsam haben. Die Anlagen werden in der Regel auch

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004? 2005”
Herstellerunabhangiges Leasing
Investitionen
(in Mill. EUR) 20450 20720 23760 24560 28050 28630 28830 27470 25800 28620
Veranderungen
gegeniiber dem
Vorjahr (in %) 19,2 1,3 14,7 3,4 14,2 2,1 0,7 -4,7 -6,1 10,9
Hersteller-Leasing
Investitionen
(in Mill. EUR) 13760 14560 16070 17690 18350 18600 18440 18500 21100 22480
Veranderungen
gegeniiber dem
Vorjahr (in %) 6,8 58 10,4 10,1 37 1,4 -09 03 14,1 65
Anlagenvermietung insgesamt®
Investitionen
(in Mill. EUR) 34210 35280 39830 42250 46400 47230 47270 45970 47000 51100
Veranderungen
gegeniiber dem
Vorjahr (in %) 13,9 3,1 12,9 6,1 9.8 1,8 0,1 -28 22 87
¥ Vorlaufig. — ® Anhand der Planangaben berechnet. — © Soweit erfasst.

Quelle: ifo Investitionstest.
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Tab. 2

Gesamtwirtschaftliche Investitionen” 1996-2005 in jeweiligen Preisen

Bundesrepublik Deutschland

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004% 2005%
Gesamtwirtschaftliche”
Investitionen
(in Mill. EUR) 257680 259890 271400 283320 300900 290100 268560 261340 262330 266050
Verénderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) -17 0,8 4,4 4,4 6,2 -3,6 -74 -27 0,4 1,4
Zum Vergleich:
Leasing-Investitionen
(in Mill. EUR)® 34210 35280 39830 42250 46400 47230 47270 45970 47000 51100
Verénderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) 13,9 3,1 12,9 6,1 9,8 1,8 0,1 -28 2,2 8,7
Leasingquote (in %) 13,1 13,6 14,7 14,9 15,4 16,3 17,6 17,6 17,9 19,2
Darunter:
Gesamtwirtschaftliche
Ausriistungsinvestitionen”
(in Mill. EUR) 148780 155150 169630 181200 199970 191700 176350 171400 174240 180600
Verénderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) 2,3 4.3 9,3 6,8 10,4 -41 -8,0 -28 1,7 3,7
Investitionen des
Mobilien-Leasing
(in Mill. EUR) 26780 29680 33270 35360 38640 39780 38260 38450 42000 44400
Verénderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) 8,0 10,8 12,1 6,3 9,3 3,0 -3,8 0,5 9,2 57
Mobilien-Leasingquote
(in %) 18,0 19,1 19,6 19,5 19,3 20,8 21,7 22,4 241 24,6
Gesamtwirtschaftliche
Bauinvestitionen
(in Mill. EUR) 109080 104740 101770 102120 100930 98400 92210 89940 88090 85450
Verénderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) -64 -4,0 -28 0,3 -1,2 -25 -6,3 -25 -21 -3,0
Investitionen des
Immobilien-Leasing 7 430,90 5600,0 65600 6890,0 7 760 7 450 9010 7 520 5000 6 700
Verénderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) 39,1 -24,6 17,1 5,0 12,6 -4,0 20,9 -16,5 -335 34,0
Immobilien-Leasingquote
(in %) 6,8 53 6,4 6,7 7,7 7,6 9,8 8,4 57 7,8
? Ohne Wohnungsbau. — ® Brutto-Anlageinvestitionen nach neuem Statistikkonzept (ESVG). — © Vorldufig. — ® Anhand der Planan-
gaben berechnet. — © Soweit erfasst. — " EinschlieRlich sonstiger Anlagen (z.B. Software).

Quelle: ifo Investitionstest; Statistisches Bundesamt.

nicht verkauft, sondern vermietet und langfristig zurtickge-
mietet und stehen somit unverandert in der Bilanz des deut-
schen Betriebes. So wurden seit rund zehn Jahren Uber
US-amerikanische Investorenmodelle hochkomplexe und
sehr langfristige Cross-Border-Transaktionen, beispielswei-
se Fahrzeuge fUr Nahverkehrsbetriebe, Messehallen,
Frischwassernetze und Klarwerke in Deutschland, finan-
ziert. Derartige Transaktionen werden schon aus rein de-
finitorischen Griinden im ifo Investitionstest in der Leasing-
branche nicht erfasst. Diesen Konstruktionen hat das US-
Reprasentantenhaus mit dem »American Jobs Creation
Act of 2004« einen Riegel vorgeschoben. Mit dem Stich-
tag 12. Méarz 2004 erkennt der US-Fiskus derartige Ge-
schéfte nicht mehr an.

Die Summe der effektiven Anschaffungswerte aller noch ver-
mieteten Wirtschaftsguter, ohne Berlcksichtigung der Ab-
schreibungen, belief sich am 31. Dezember 2004 fUr die ge-
samte Leasingbranche auf gut 225 Mrd. €, verteilt auf rund
4,1 Mill. Vertrage.
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Fahrzeuge aller Art und Maschinen im Aufwind

Nachdem die Inlandszulassungen von StraBenfahrzeugen
in der Periode 2000 bis 2003 deutlich rlicklaufig waren, dreh-
te sich der Trend 2004, wenn auch erst im Jahresschluss-
quartal. Bei den Pkw-Zulassungen belief sich der Zuwachs
schlieBlich auf 0,9%, bei den Nutzfahrzeugen sogar auf 7,8%.
Das Neugeschéft im Kraftfahrzeug-Leasing wurde dadurch
befllgelt. Die Zahl der neu verleasten Fahrzeuge erhdhte
sich 2004 um rund 6% auf 1 114 300. Gemessen an den
gesamten Neuzulassungen in der Bundesrepublik stieg der
Marktanteil des Leasings in diesem Produktsegment auf
31,1%. Dem beachtlichen wertmaBigen Anstieg der gesamt-
wirtschaftlichen Fahrzeuginvestitionen (+ 6,8%) stand beim
Leasing ein noch kréaftigerer Zuwachs von 10% gegenuber.
Damit entfielen 56,3% der Leasinginvestitionen auf Straen-
fahrzeuge, und deren Anteil an den gesamtwirtschaftlichen
Fahrzeugkaufen (Leasingquote) erhéhte sich auf beachtli-
che 61,1%. Das heiBt, dass das Leasing auch 2004 die
eindeutig bevorzugte Beschaffungsform fir Fahrzeuge ge-
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Tab. 3
|Kraftfahrzeug-Leasing 2004
Investitionen des Fahrzeug-Leasings®
in Mill. EUR 26 450
Stickzahlen 1114 300
davon:
Herstellerunabhangiges Leasing
in Mill. EUR 7520
Stiickzahlen 295 700
Herstellerabhéngiges Leasing
in Mill. EUR 18 930
Stiickzahlen 818 600
Gesamte Neuzulassungen von
Kraftfahrzeugen in Deutschland”
Stiickzahlen 3587 429
davon:
Leasing-Fahrzeuge in % 31,1
 Neuzugange. — ” Ohne Kraftfahrzeuganhanger privater
Haushalte, Kraftrader und Ackerschlepper.

Quelle: ifo Investitionstest; Kraftfahrt-Bundesamt.

blieben ist und seinen Marktanteil auf dem bereits sehr ho-
hen Niveau noch weiter ausbauen konnte.

Von den 1 114 300 in 2004 neu vermieteten StraBenfahr-
zeugen waren 985 200 Pkw und Kombi (+ 4%) sowie
129100 Lkw, Busse, leichte Nutzfahrzeuge und Anhanger
(+ 21%). Von den markenunabh&ngigen Leasinggesell-
schaften wurden rund 295 700 StraBenfahrzeuge neu ver-
mietet, im Bereich des Hersteller-Leasing rund 818 600
(vgl. Tab. 3).

Auf den zweiten Platz vorgertckt sind diesmal die Maschi-
nen fUr die Produktion; dank eines Wachstums von 8% be-
trégt ihr Anteil jetzt 10,5% der gesamten Leasinginvestitio-
nen. Nach der neuen EU-einheitlichen Glitersystematik z&h-
len hierzu auch Gabelstapler, Flurférderfahrzeuge und Bau-
gerate.

Die »sonstigen Ausristungsgtter« einschlieBlich Nachrich-
ten-, Medizin- und Signaltechnik sowie immaterieller Wirt-
schaftsgtiter hatten 2004 ein Plus von rund 12% zu verzeich-
nen, ihr Anteil an den gesamten Leasinginvestitionen stieg
damit von 9,0 auf 9,9%, das bedeutet Platz 2. In dieser Grup-
pe ist ein extrem heterogenes Blndel von Leasinggltern zu-
sammengefasst, die auch unterschiedliche Entwicklungen
aufzuweisen hatten.

Auf dem Gebiet der Telekommunikation gibt es beispiels-
weise einen erheblichen Investitionsbedarf, der sich nicht
nur auf relativ niedrigpreisige Endgeréate, sondern auch auf
teure Vermittlungstechnik, Sendeanlagen und Satelliten er-
streckt. Diese Technologien erfordern einen enormen Kapi-
talbedarf, der auch mittels Leasing gedeckt werden kann.
Mit dem Angebot neuer Mobilfunkdienste steigt auch der
Bedarf an Ubertragungseinrichtungen enorm. Zahlreiche

Funkmasten befinden sich bereits im Eigentum von Leasing-
gesellschaften. Allein in Deutschland stehen derzeit Gber
50 000 Sendeanlagen, und mit der weiteren Verbreitung des
UMTS-Standards werden noch viele hinzukommen. Lea-
singgesellschaften investieren seit einigen Jahren auch in ur-
heberrechtlich schutzfahige Werke, wie z.B. Kino- und Fern-
sehfilme. Meist wurden daftr Fonds aufgelegt. Zu den In-
novationen der letzten Jahre gehort auch das Leasing von
Strom- und Gasnetzen bzw. den entsprechenden Rech-
ten. Unternehmen investieren in betrachtlichem Umfang in
immaterielle Wirtschaftsguter, nicht zuletzt die vielen Neu-
grundungen im Dienstleistungssektor. Die Wachstumsdy-
namik wird auf dem weiteren Weg in die Informationsge-
sellschaft wohl noch zunehmen. Das Statistische Bundes-
amt tragt dieser Entwicklung Rechnung, indem es ab 1999
die Anlageinvestitionen in immaterielle Guter nachweist. Last
but not least z&hlen auch die Produkte der Medizintechnik
zur Rubrik der sonstigen Ausrtstungsguter. Der weltweit
wachsende Markt flir Medizintechnik umfasst sowohl Mas-
senprodukte als auch Hightech-Artikel, die fast alle auch auf
dem Wege des Leasings vertrieben werden. Sogar fur auf-
wandige Spitzentechnologien, wie Protonenquellen, wurden
inzwischen Leasingkonzepte entwickelt. Die deutschen Me-
dizintechnikanbieter rangieren in der international flhrenden
Topliga und erweitern standig ihre Systemkompetenzen um
Dienstleistungen, zu denen auch Finanzdienstleistungen,
wie das Leasing, zéhlen. Diese Instrumente kdnnen auch
dazu beitragen, den betrachtlichen Investitionsstau in deut-
schen Krankenh&usern aufzuldsen.

Der Computer- und Kommunikationsbereich ist heute einer
der innovativsten in der Wirtschaft. Jeder, der sich mit ihm
beschéftigt, muss sich dem rasanten Entwicklungstempo
und der teils enormen Marktvolatilitdt anpassen, das gilt na-
turlich auch fur die Leasinggesellschaften. Die Buromaschi-
nen und Datenverarbeitungsanlagen, die bis 1984 im Lea-
singgeschéaft immer dominiert hatten, verloren in den Fol-
gejahren — mit dem Siegeszug des PCs — kontinuierlich
Anteile an den gesamten Leasinginvestitionen. Dieser Trend
konnte ab 1997 gestoppt werden. Seit dem Jahr 2002
musste das EDV-Leasing bei nominaler Betrachtung aber
wieder Rickgange hinnehmen, 2004 sank sein Anteil von
9,3 auf 8,9%. Das Wachstum dieses Segments wird bei no-
minaler Betrachtung allerdings stark unterzeichnet, da bei
EDV-Anlagen und Buroequipment einschlielich der Soft-
ware die Preise seit Jahren rlcklaufig sind. Experten ge-
hen davon aus, dass dieser Preisverfall noch nicht been-
detist. So sanken die Einnahmen des WeltmarktfUhrers aus
dem Verkauf von Desktop-PCs im zweiten Quartal 2005 um
2%, obwohl das Unternehmen so viele Gerate wie noch
nie verkauft hatte (vgl. 0.V. 2005a). Seit Ende der achtziger
Jahre werden in Deutschland Software-Leasingvertrage
auch separat von Hardware-Vertragen angeboten. Dieses
Marktsegment wachst seit einigen Jahren starker und bie-
tet den Leasinggesellschaften die Mdglichkeit, an der zU-
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gigen Expansion dieser immateriellen Wirtschaftsguter zu
partizipieren.

Wegen des starken Rickgangs des Immobilien-Leasings
fielen Produktionsgebaude, Lagerhallen, sonstige Bauten
sowie komplette Produktions- und Versorgungsanlagen
(6,4%) 2004 auf den funften Platz zurlck, gefolgt von Han-
delsobjekten sowie Geschéfts- und Burogebauden mit ei-
nem Anteil von 4,2% an den gesamten Leasinginvesti-
tionen.

Das Leasing von Luft-, Wasser- und Schienenfahrzeugen
war in der Periode 2001/2002 eingebrochen. Daflir sorg-
ten damals die gednderten steuerlichen Rahmenbedingun-
gen und die schwere Krise in der internationalen Luftfahrt.
Im Jahr 2003 nahmen die Leasinginvestitionen bei diesen
Big Tickets wieder um fast 20% und 2004 um rund 30%
zu, wodurch deren Anteil am gesamten Leasingportfolio
auf 3,8% anstieg. Der rekordverdachtige Zuwachs bei den
Bestellungen und Auslieferungen der Flugzeugindustrie hat
sich auch 2005 fortgesetzt. Der Airbuskonzern kann die
enorme Nachfrage kaum noch erflillen.

Verkehrssektor und Staat erhéhen ihre
Leasinginvestitionen kraftig

Der Dienstleistungssektor ist als groBter Bereich der deut-
schen Wirtschaft und Gewinner im Strukturwandel seit 1996
auch die Nummer 1 im Leasing. Die Leasinggesellschaften
platzierten 2004 35,3% ihrer Investitionen in diesen auBerst
heterogenen Wirtschaftsbereich, der schon deutlich mehr
investiert als das verarbeitende Gewerbe und der seit Jah-
ren einen Aufwartstrend bei der Wertschdpfung vorzuwei-
sen hat. Dennoch wird dieser Sektor in Deutschland noch
haufig unterschatzt, was wohl auch daran liegt, dass er ein
sehr heterogenes Konglomerat von Gewerbezweigen ist. Es
erstreckt sich vom Hotel- und Gaststéttengewerbe tUber Ban-
ken, Versicherungen, Rundfunkanstalten, Filmgesellschaf-
ten, Internetprovider, Autovermieter, EDV- und Multimedia-
Dienstleister, Unternehmensberater, Verlage, Werbeagentu-
ren, Callcenter, Bewachungs- und Reinigungsunternehmen
bis hin zu mittelsténdischen Selbstandigen wie Arzten,
Rechtsanwalten, Architekten, Ingenieurbiros, Steuerbera-
tern, Maklern und privaten Stellenvermittlern. In diesen Be-
rufsgruppen machen die besonders leasinggeeigneten Fahr-
zeuge und Buromaschinen einschlieBlich EDV-Anlagen den
groBten Teil des Investitionsbedarfs aus, weshalb sie schon
immer eine interessante Zielgruppe fur die Vermietungsfir-
men waren.

Uber 30 Jahre lang war das verarbeitende Gewerbe der
wichtigste Kunde der Leasinggesellschaften, sein Anteil an
den gesamten Leasinginvestitionen ging dann ziemlich ste-
tig zurlick, 2004 verminderte er sich von 19,7 auf 19,2%.

ifo Schnelldienst 23/2005 - 58. Jahrgang

Dies bedeutet weiter Rang 2. Auch der Handel gehort zu
den traditionellen Wirtschaftsbereichen, die als Leasingkun-
den jahrelang an Gewicht verloren hatten. Seit 1998 beweg-
te sich sein Anteil an den Leasinginvestitionen gelegentlich
auch nach oben. 2004 gab es wieder einen Ruckgang von
12,4 auf 11,7%, das reichte nur fur den vierten Platz. Auf
den dritten Rang stieg dadurch der Sektor Verkehr- und
Nachrichtentbermittiung auf, sein Anteil am Leasingportfo-
lio des Jahres 2004 erhdhte sich von 10,8 auf 12,9%.

Nach einem Zuwachs um 10% im Jahr 1999 war das Pri-
vat-Leasing (StraBenfahrzeuge) von 2000 bis 2002 riick-
l&ufig. Im Jahr 20083 belebten sich die Geschéfte in diesem
Segment merklich und 2004 sogar um Uber 20%; sein An-
teil an den Leasinginvestitionen hat sich dadurch von 8,4 auf
10,0% erhoht; dies bedeutet unverandert Rang 5. Derarti-
ge Wachstumsschwankungen sind im Privat-Leasing nicht
ungewohnlich. Die Hersteller, die hier deutlich dominieren,
beeinflussen mit unterschiedlich starken Verkaufsanreizen
flr den Autokredit oder das Auto-Leasing die Entwicklung
dieser Leasingsparte maBgeblich.

Das Baugewerbe hélt seinen Anteil am gesamten Leasing-
volumen Uber viele Jahre erstaunlich konstant, 2004 stieg
er sogar von 4,4 auf 4,9%. Dagegen gehen dessen selbst
bilanzierte Investitionen seit 2000 kréaftig zurlick und haben

Abb. 1
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inzwischen mit knapp 1,6 Mrd. € ein auBergewohnlich nied-
riges Niveau erreicht (vgl. Vollmdller 2005). Die Bauwirtschaft
reduziert seit vielen Jahren konsequent ihre eigenen Inves-
titionen und bedient sich intensiv des Angebots von Vermie-
tungsdienstleistern. Sie hat inzwischen die mit Abstand
hdéchste Leasingquote aller Sektoren und setzt noch stéar-
ker das Renting, also die kurzfristige Anmietung, ein (vgl.
Stédtler 2005).

Der priméare Sektor der Wirtschaft, also die Energie- und
Wasserversorgung, der Bergbau und die Landwirtschaft,
hatte 1997 seinen Anteil fast halbiert, konnte ihn 1998 wie-
der steigern, fiel 1999 wieder von 3,6 auf 3,0% zurlck, stieg
2000 schlieBlich wieder auf 4,7% und fallt seit 2001 wieder
zurtick. 2004 belief sich der Anteilswert nur noch auf 1,5%.
Derartige Spriinge sind hier nicht selten, was zum Teil auch
mit den sehr groBvolumigen Anlagen zusammenhangt, die
von den Versorgungsunternehmen installiert werden. In den
siebziger Jahren hielten diese Unternehmen sogar langere
Zeit den dritten Platz in der Rangordnung der Leasingkun-
den. Danach hatte die Investitionstéatigkeit, vor allem der
Elektrizitatswirtschaft, infolge laufend nach unten Kkorrigier-
ter Energiebedarfsprognosen viel von ihrer Dynamik verlo-
ren, ja es wurden sogar Anlagen stillgelegt. Das tangierte
auch den Einsatz des Leasings im Versorgungssektor. Im

Abb. 2
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Jahr 1989 erreichte dessen Anteil am gesamten Leasing-
volumen mit 0,9% seinen Tiefpunkt. In den neunziger Jah-
ren ist der Anteil wieder tendenziell angestiegen. Auf mittle-
re Frist werden die Investitionen im Energiesektor jedoch
enorm zunehmen. Die deutschen Stromversorger wollen bis
2020 rund 80 Mrd. € in Kraftwerksanlagen investieren (vgl.
0.V. 2005b).

Uber Jahrzehnte hinweg hielt der Staat als Leasingkunde
die rote Laterne. Im Jahr 2004 nahmen seine Leasingin-
vestitionen indessen um Uber 60% zu. Sein Anteil an den
gesamten Investitionen der Leasinggesellschaften erhodhte
sich dadurch kréaftig von 2,9 auf 4,5%.

Der Staat holt als Leasingkunde auf

Die offentliche Hand ist selbst einer der groBten Investoren
in Deutschland und beeinflusst so, Uber die Wahl ihrer Fi-
nanzierungsmittel bzw. die Art der Durchfuhrung von In-
vestitionen, auch die Héhe der gesamtwirtschaftlichen Lea-
singquote. Aus verschiedenen, teilweise auch nichtdkono-
mischen Grinden, machte die &ffentliche Hand in Deutsch-
land von allen Wirtschaftsbereichen bisher am wenigsten
vom Leasing Gebrauch.

Privatwirtschaftliche Finanzierungs-, Dienstleistungs- und
Investitionsvarianten kdnnen dank professionellem Manage-
ment gegenuber eigenstandig durchgefihrten 6ffentlichen
Investitionsvorhaben Einsparungsmaoglichkeiten zwischen
10 und Uber 30% der Gesamtkosten bieten. Obwohl in al-
len Haushaltsgesetzen das Primat der Wirtschaftlichkeit ver-
ankert ist, das besagt, dass ein vorgegebener Bedarf unter
Einsatz geringstmdglicher Mittel gedeckt werden muss, hat-
te bisher noch kein groBer Run der Gebietskorperschaften
auf das Leasing stattgefunden.

Relativ problemlos werden seit Jahren einzelne EDV-Anla-
gen, Blroequipment und Fahrzeuge geleast. Da die Geneh-
migungspraxis fir groBe Leasingprojekte der Gebietskor-
perschaften aber nahezu in jedem Bundesland anders ge-
handhabt wird, mUssen die Leasinggesellschaften bei Im-
mobilien und GroBmobilien einen betrachtlichen administra-
tiven Aufwand betreiben und entsprechendes Know-how
vorhalten.

Offenbar haben die geleasten Polizeiflotten in einigen Bun-
deslandern —im Februar 2005 ist auch Sachsen-Anhalt auf
Leasingautos umgestiegen — und die neuen Leasingfahr-
zeuge der Bundeswehr eine Initialziindung ausgeldst und
schlagen jetzt in der Leasingbranche zu Buche. Die Bun-
deswehr, die seit 2002 ihren gesamten Fuhrpark an Stra-
Benfahrzeugen auf Leasing umstellt, will mit diesem Flotten-
Management-Konzept ihre Fuhrparkkosten um 30% ver-
ringern. Rund 100 000 teils stark veraltete bundeswehrei-
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gene Kraftfahrzeuge wurden durch etwa 50 000 neue Lea-
singwagen ersetzt, die Uber 30 Mobilitdtscenter auf die ein-
zelnen Standorte der Bundeswehr verteilt werden. Auch fr
die Erneuerung der betagten Luftwaffenmaschinen der Flug-
bereitschaft der Bundesregierung prtift das Verteidigungs-
ministerium Leasingldsungen.

Unter dem Diktat der leeren 6ffentlichen Kassen soll das in
Deutschland bisher noch unterentwickelte Instrument
Public Private Partnership (PPP), also die private Finanzie-
rung und Durchfuhrung 6ffentlicher Infrastrukturprojekte,
haufiger zur Anwendung kommen. In GroBbritannien prak-
tiziert die Regierung schon seit zehn Jahren recht erfolgreich
PPP-Projekte als goldenen Mittelweg zwischen staatlicher
Allzusténdigkeit und vélliger Privatisierung. Uber 20% der
staatlichen Investitionen werden dort so realisiert.

Das finanzielle Einsparpotential liegt hier Gber die gesamte
Nutzungsdauer gerechnet zwischen 10 und 25%. Zudem
fuhrt die gemeinsame grtindliche Risikoprifung dazu, dass
die Frage der 6konomischen Sinnhaftigkeit der Projekte frih-
zeitig geklart wird. So kann PPP auch dazu fUhren, dass
ein Vorhaben auch einmal aufgegeben wird.

Im Jahr 2004 wurde beim Bundesbauministerium eine Task
Force zur Férderung von 6ffentlich-privaten Partnerschaften
bei der Durchftihrung &ffentlicher Investitionsvorhaben ein-
gerichtet. Diese beschéaftigt sich mit der Auswahl und Be-
gleitung von PPP-Pilotprojekten und der Verbesserung der
Rahmenbedingungen. Die erzielbaren Effizienzvorteile bei
solchen Vorhaben basieren vor allem auf einem ganzheitli-
chen, den gesamten Lebenszyklus eines Investitionsvorha-
bens berlcksichtigenden Planungsansatz und einer sach-
gerechten Risikoteilung (vgl. Westebbe 2004).

Diese als eher margenarm geltenden GroBgeschafte mit der
offentlichen Hand kommen wegen ihrer Kom-
plexitat freilich nicht fur alle Leasinggesell-
schaften in Frage. Zudem mussen sie sich
das PPP-Geschaft mit groBen Bauunterneh-

Abb. 3

Zusammenfassend lasst sich zur kinftigen Entwicklung des
Leasings mit staatlichen Institutionen in Deutschland folgen-
des sagen: Der Leasingeinsatz wird sich hier wohl auch in
den n&chsten Jahren erhéhen, es ist ein beschleunigtes
Wachstum zu erwarten

2005: Belebung der Investitions-
konjunktur starkt das Leasingwachstum

Im Laufe des Jahres 2005 mehrten sich die Anzeichen fur
eine Verbesserung des Investitionsklimas bzw. eine teilwei-
se Auflésung des Investitionsstaus in den Unternehmen.
Nachdem sich das ifo Geschaftsklima flr die gewerbliche
Wirtschaft von Februar bis Mai 2005 laufend verschlech-
terte, erholte sich der Indikator von Juni bis Oktober, zu-
letzt sogar recht kraftig. Der RBS/BME-Einkaufsmanagerin-
dex fir Deutschland stieg im Oktober ebenfalls und erreich-
te damit den hochsten Stand seit Uber einem Jahr. Auch
die Pkw-Neuzulassungen nahmen im Oktober gegenUber
dem Vorjahr zum siebten Mal in Folge zu, und zwar um 3%.
Das bedeutet fUr die ersten zehn Monate dieses Jahres ei-
nen Zuwachs von 4%, bei Lkw von 3,1%.

Last but not least weisen auch zwei Unternehmensbefra-
gungen des ifo Instituts auf eine Belebung der inlandischen
Investitionskonjunktur hin, insbesondere auf ein zumindest
moderates Wachstum der Ausrtstungsinvestitionen in die-
sem Jahr. Nach den Ergebnissen des ifo Investitionstests
will das vom Export verwdhnte verarbeitende Gewerbe —
nach dem Planungsstand vom Frihjahr 2005 — seine In-
vestitionen in diesem Jahr nominal um etwa 4% ausweiten
(vgl. Weichselberger 2005). Auch der soeben ermittelte ifo
Investitionsindikator lasst auf hdhere Ausristungsinvesti-
tionen in 2005 gegenuber dem Vorjahr schlieBen. Der etwas
schwéchere Euro, die teils kraftigen Gewinnsteigerungen

Entwicklung der Anlageinvestitionen

men, die der tristen Baukonjunktur auch mit

einer forcierten Ausweitung ihres Dienstleis- 40
tungsangebots begegnen wollen, und sons-
tigen Wettbewerbern aus dem In- und Aus- 30
land teilen. Im Jahr 2004 bekam ein franzd-
sisches Unternehmen den Zuschlag flr den 20
Bau und Betrieb von 40 Schulen im Kreis Of-
fenbach (vgl. Granzow 2004), und die deut- 10

sche Tochter eines britischen Unternehmens
erhielt nach einer europaweiten Ausschrei-
bung einen Betreibervertrag flr eine Justiz-
vollzugsanstalt in Hessen (vgl. 0.V. 2004a).
Umgekehrt konnten auch deutsche Unter-
nehmen bereits entsprechende Projekte im
Ausland realisieren.
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und die noch immer niedrigen Zinsen sollten es den Unter-
nehmen erleichtern, bisher aufgeschobene Investitionen zu
realisieren.

Der ifo Investitionsindikator l&sst fur 2005 im Jahresdurch-
schnitt ein Wachstum der Ausrtstungsinvestitionen ein-
schlieBlich der sonstigen Anlagen in der GréBenordnung von
nominal 3,5% erwarten, das entsprache einem realen Plus
von Uber 4%. Dadurch erhélt die Binnenkonjunktur wichti-
ge Impulse.

Wie die Ergebnisse der jingsten Leasingumfrage des ifo
Instituts zeigen, werden die Investitionen der Leasingge-
sellschaften —von diesem Wachstumstrend der gesamtwirt-
schaftlichen Investitionen begutnstigt — 2005 kréftig zuneh-
men. Das Leasing-Neugeschéft wird nach den Erwartungen
der Leasinggesellschaften 2005 um fast 9% auf 51,1 Mrd. €
steigen. Damit erh6ht sich auch die Leasingquote betracht-
lich, und zwar von 17,9 auf 19,2%. Die Mobilien-Leasing-
quote erreicht mit 24,6% einen neuen Rekordwert. Damit
wird der Abstand zu internationalen Leasing-Spitzenreitern,
wie etwa den USA, erheblich verkUrzt.

Die herstellerunabhangigen Leasinggesellschaften erreichen
bei Mobilien einen deutlichen Zuwachs von rund 5%. Das

Abb. 4
Leasing: weitere Marktanteilsgewinne
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Quelle: ifo Investitionstest Anlagenvermietung; Statistisches Bundesamt.

Immobilien-Leasing kann nach der rezessiven Entwicklung
in den beiden Vorjahren ein kraftiges Plus von 34% erzie-
len. Die Unternehmen aus dem Bereich Herstellervermie-
tung und -Leasing setzen ihren Wachstumskurs fort, ihr Neu-
geschéft zieht um rund 6,5% an. Sie partizipieren vor allem
an der anziehenden inlandischen Automobilkonjunktur; die
Pkw-Zulassungen durften 2005 um rund 2% zulegen. Auf
StraBenfahrzeuge entfallen immerhin Gber 50% des aktuel-
len Neugeschéfts der Leasingbranche.

Das Leasing ist 2005 vor allem im Dienstleistungssektor,
beim Staat und im verarbeitenden Gewerbe vorange-
kommen.

Der Erfolg des Leasings basiert derzeit vor allem darauf, dass
es die bedeutendste Alternative zum Investitionskredit der
Banken darstellt, sowie auf innovativen und umfassenden
Finanzierungs- und Dienstleistungskonzepten. Damit wer-
den vor allem bei mittelstandischen Unternehmen neue Kun-
den gewonnen und Marktanteilsgewinne realisiert.

Auch die investitionsstarken Infrastrukturbereiche, wie Ver-
kehr und Nachrichtentbermittlung, sowie der Staat weisen
noch ein erhebliches unausgeschdpftes Potential fur das
Leasing auf. Inzwischen mehren sich die Anzeichen, dass
die éffentliche Hand wesentlich starker auf private Anbieter
bei der Finanzierung und Betreuung ihrer Investitionsprojek-
te zurtickgreifen wird als friher. So hat beispielsweise das
hessische Finanzministerium bekannt gegeben, dass das
Land alle neuen Bauvorhaben, die von den Ressorts zur
Realisierung von nachgewiesenem Unterbringungsbedarf
angemeldet werden, auf ihre Public-Private-Partnership-
Tauglichkeit zu Gberprtfen sind (vgl. 0.V. 2005c). Die Uber-
tragung von hessischen Landesimmobilien im Wert von rund
1 Mrd. € an eine Leasinggesellschaft ist bereits beschlos-
sen. Auch in anderen Bundeslandern sind &hnliche Projek-
te in Arbeit. Nach einer aktuellen Studie des Deutschen Ins-
tituts fur Urbanistik (Difu) finden auch Kommunen zuneh-
mend Gefallen an der Teilprivatisierung durch PPP-Projek-
te. Derzeit machen Investitionen in PPP-Projekte rund 5%
der gesamten kommunalen Sachinvestitionen aus (vgl.
v. Rohden 2005).

Mobilien-Leasingquote bei fast 25%

Das eigenstandige deutsche System Volkswirtschaftlicher
Gesamtrechnungen, dessen Grundlagen 1960 entwickelt
wurden, ist mit dem Ubergang auf das Europaische Sys-
tem Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG) 1995
aufgegeben worden. Die wichtigsten konzeptionellen Ande-
rungen betreffen die Investitionen. Im Unterschied zu friher
werden in die Anlageinvestitionen nun auch die immateriel-
len AnlagegUter, wie zum Beispiel gekaufte und selbsterstell-
te Computerprogramme sowie Urheberrechte, einbezogen.
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Abb. 5
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Investitionen des Immobilien-Leasings gemessen an den gesamtwirtschaftlichen Bauinvestitionen ohne

Wohnungsbau. Ab 1991 nach neuem Statistikkonzept (ESVG).
2005: Schatzung.

Quelle : ifo Investitionstest, Statistisches Bundesamt.

Zivil nutzbare militarische Ausrtstungen und Bauten (z.B.
Lastwagen, Militarkrankenh&user und Flugplatze) gehoren
nach dem neuen System ebenfalls zu den Anlageinvestitio-
nen. Mit dieser Konzeptéanderung wird ein gemeinsamer eu-
ropéischer Standard erreicht, der internationale Vergleiche
erleichtern soll. Das Problem der unterschiedlichen Qualitat
der Primarstatistiken in einigen Landern wird hierdurch frei-
lich nicht ausgerdumt.

Bisher wurden in der deutschen VGR zwei Kategorien von
Anlageinvestitionen, ndmlich die Bauten und die Ausristun-
gen, ausgewiesen. Jetzt wurden als dritte Rubrik die »Sons-
tigen Anlagen« aufgenommen. Davon entfallen rund 93%
auf die immateriellen Guter, wie Software und Urheberech-
te. FUr den Investitionstest Leasing werden die Ausristungs-
investitionen und die Sonstigen Anlagen zusammengefasst
und dienen als MessgréBe flir die Berechnung der Mobilien-
Leasingquote.

Die im Niveau deutlich angehobenen Anlageinvestitionen
fUhren zu einer Absenkung der Leasingquote, der Unter-
schied zum alten Konzept betrégt im Durchschnitt der letz-
ten Jahre rund 0,5 Prozentpunkte.

Im Jahr 2004 erhdhte sich die Leasingquote (nach ESVG)
von 17,6 auf 17,9%, 2005 wird sie voraussichtlich auf 19,2%
ansteigen. Das ist im internationalen Vergleich ein respekt-
abler, wenn auch noch kein Spitzenwert. Beim Mobilien-
Leasing in Deutschland stieg die Quote 2004 sprunghaft
von 22,4 auf 24,1%, und 2005 wird sie sich voraussicht-
lich auf 24,6% erh6hen; bei den Immobilien steigt die Quo-
te von 5,7 auf 7,8%. Das Mobilien-Leasing hat einen we-
sentlich héheren Anteil an den gesamtwirtschaftlichen Aus-
rustungskéaufen als das Immobilien-Leasing an den Bauin-
vestitionen ohne Wohnungsbau. Das liegt einerseits dar-
an, dass es bei mobilen Investitionsgutern mit Ausnahme
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Andererseits enthalt das Aggregat »Gesamt-

wirtschaftliche Bauinvestitionen ohne den

Wohnungsbau« als MessgroBe fir das Im-

mobilien-Leasing einige Kategorien von Bau-
ten, die bisher noch gar nicht oder nur geringflgig fr das
Leasing oder vergleichbare Formen der Anlagenvermietung
erschlossen sind. Das gilt vor allem fur die groBen Infrastruk-
turprojekte des Staates, wie Autobahnen, Straen, Bahn-
strecken, Wasserwege und verschiedene militarische Ein-
richtungen. Im privatwirtschaftlichen Bereich z&hlen hierzu
diverse Objekte in der Land- und Forstwirtschaft, der Ener-
gie- und Wasserversorgung sowie der Organisationen oh-
ne Erwerbszweck, aber auch ErweiterungsmaBnahmen an
bereits bestehenden Gebauden sowie Wert erhdhende Mo-
dernisierungen und Umbauten, die in allen Wirtschaftsbe-
reichen in den letzten Jahren einen betrachtlichen Anteil an
den gesamten Bauinvestitionen — von teilweise Uber 60% —
aufweisen.

Eine verlassliche Aussage Uber die Verbreitung der Anlagen-
miete im Nichtwohnungsbau lasst sich nur treffen, wenn man
die Investitionen des Immobilien-Leasing und der Ubrigen
Mietfinanzierungsformen fUr Immobilien zusammenfasst und
sie an den gesamten gewerblichen und staatlichen Bauin-
vestitionen misst. Der so ermittelte »Miet-Invest-Anteil« hat
bei Gewerbeimmobilien derzeit eine GréBenordnung von et-
wa 30%; er ist damit deutlich hoher als bei den Ausriistungs-
investitionen.

2006: gute Aussichten

Gegenwartig mehren sich die Studien, die davon ausgehen,
dass die im Jahr 2005 zu beobachtende Belebung der In-
vestitionstatigkeit in Deutschland kein Strohfeuer war, son-
dern sich 2006 fortsetzen wird. Sogar vom Beginn eines
neuen Investitionszyklus wird gesprochen, der auch noch
2007 anhalten wird (vgl. 0.V. 2005d). Die neue Bundesre-
gierung beabsichtigt die Investitionstatigkeit zu starken, bei-
spielsweise durch eine Anhebung des Satzes bei der de-
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gressiven Abschreibung flir mobile Wirtschaftsgtter und
durch eine Erhéhung der Investitionen in Verkehrswege um
4,3 Mrd. € (vgl. 0.V. 2005€e). Noch wichtiger ist allerdings,
dass die Regierung den potentiellen Investoren vermitteln
kann, dass sie flr eine berechenbare und zuverlassige Fi-
nanz- und Wirtschaftspolitik steht. Nach der neuesten Prog-
nose des ifo Instituts werden die gesamtwirtschaftlichen
Investitionen ohne den Wohnungsbau 2006 nominal um rund
2,8% wachsen. Dabei durften die Ausgaben fur AusrUs-
tungskaufe um gut 4% zunehmen und die Investitionen im
Nichtwohnungsbau stagnieren. Es gibt jedoch Hinweise da-
flr, dass es im ersten Quartal 2006 zunachst zu einer Ab-
schwachung des Wachstums kommen wird.

Der auf den Zukunftseinschatzungen der Leasinggesellschaf-
ten basierende Investitionsindex, der zusammen vom ifo
Institut und dem Bundesverband Deutscher Leasing-Unter-
nehmen (BDL) ermittelt wird, l&sst fUr die ersten Monate
des Jahres 2006 eine Wachstumsverlangsamung bei den
AusrUstungsinvestitionen erwarten (vgl. Gurtler und Stadt-
ler 2005). Auch die Auftragseingange der deutschen Ma-
schinen- und Anlagenbauer aus dem Inland entwickelten
sich zuletzt schwach. Im Oktober sind sie gegenlUber dem
Vorjahr um 3% gefallen (vgl. Gillmann 2005).

Ab dem Frihjahr durfte sich das Wachstumstempo bei den
Ausristungsinvestitionen hingegen wieder beschleunigen.
Darauf deuten zumindest die Geschaftserwartungen der
Leasingunternehmen aus dem jingsten monatlichen ifo Kon-
junkturtests in der Leasingbranche hin.

Vom Potential her kbnnten die Leasinggesellschaften 2006
im Neugeschéaft mit Mobilien ein deutliches Plus in der Gro-
Benordnung von 6% erzielen, das erneut die gesamtwirt-
schaftliche Investitionsentwicklung Ubertréfe. Die Leasing-
branche wird also 2006 voraussichtlich wieder einen RU-
ckenwind vom Wachstum der gesamtwirtschaftlichen Aus-
ristungsinvestitionen sptren, zudem wird wohl das Neu-
geschaft auch wieder Uber die Gewinnung neuer Kunden
bzw. weiterer Marktanteile gegentber dem Investitionskre-
dit und dem Barkauf von Investitionsgutern gesteigert wer-
den konnen. Die Investitionen der Wirtschaft in die fur die
Leasingbranche wichtigste Gutergruppe, die StraBenfahr-
zeuge, durften im Laufe des Jahres 2006 weiter zunehmen.
Von einigen Automobilexperten wird fur das zweite Halb-
jahr 2006 ein deutliches Anziehen der Inlandszulassungen
von StraBenfahrzeugen im Hinblick auf die Mehrwertsteu-
ererhéhung zum 1. Januar 2007 erwartet (vgl. 0.V. 20051).
Diese Einschatzung wird allerdings noch nicht von allen Fahr-
zeugherstellern geteilt. Die Mehrwertsteuererhéhung hat
auch bei den gewerblichen Fahrzeugkaufern geringere Aus-
wirkungen als bei den privaten.

Die Entwicklung des Immobilien-Leasings ist kaum einzu-
schatzen. Jedenfalls durfte die Talfahrt der Investitionen im

Nichtwohnungsbau 2006 zum Stillstand kommen und ver-
schiedene Leasinggesellschaften stehen in Verhandlungen
zur Ubernahme von gréBeren Immobilienpaketen einiger
Bundeslander. Damit kdnnte zumindest das Niveau des Vor-
jahres zu erreichen sein.

Die deutsche Leasingindustrie verlésst sich auch nicht mehr
nur auf die Wachstums- und Ertragschancen hier zu Lan-
de. Seit 2003 entwickeln sich ihre Auslandsaktivitdten noch
dynamischer als das Inlandsgeschéft. Das Cross-Border-
Leasing — nicht zu verwechseln mit den »US-Cross-Bor-
der-Transaktioinen« —, bei dem die deutsche Leasingge-
sellschaft den Vertrag direkt mit dem ausléndischen Kunden
abschlieBt, profitiert von den lebhaften Exportaktivitaten
der deutschen Wirtschaft, insbesondere mit den osteuro-
paischen Beitrittslandern. Das Exportpotential von Dienst-
leistungen wird in Deutschland bisher — im Vergleich zu In-
dustrieprodukten — noch relativ wenig genutzt.

Die zweite Variante des Leasing-Auslandsgeschafts ist das
Offshoring. Hier griindet eine deutsche Leasinggesellschaft
jenseits der Grenzen Tochtergesellschaften und betreibt so
in den Ziellandern Domestic-Leasing. Die Prasenz vor Ort
bringt Vorteile bei der Bonitatsbeurteilung sowie der Kun-
denbetreuung und ermdglicht einen besseren Einblick in die
lokalen Guter- und Finanzmarkte (vgl. Sczech 2004). Da
der deutsche Leasingmarkt nicht nur der groBte in Europa
ist, sondern wohl auch Uber die am besten entwickelten
Dienstleistungsangebote verfligt, gelten seine Chancen im
benachbarten Ausland nicht nur fir 2006, sondern auch auf
mittlere Frist als ausgezeichnet. Der Expansionsschwerpunkt
durfte dabei weniger beim Cross-Border-Leasing, sondern
zunehmend im Bereich des Offshoring, also in der Griindung
von Auslandsdependancen, liegen.

Leasinggesellschaften schlieBen inzwischen auch Geschaf-
te ab, die nicht Erlass konformes Leasing darstellen, die aber
auf der Ebene ihrer Kompetenzen als Finanz-, Investitions-
und Dienstleistungsexperten liegen. Die Umsétze in die-
sem Segment erreichen heute schon mehrere Milliarden Euro
jéhrlich und haben deutlich steigende Tendenz. Die Palette
der Angebote reicht von traditionellem Mietkauf Uber Asset
Management, Bauconsulting, Fuhrparkmanagement, struk-
turierte Finanzierungen, Fondskonzeptionen, Advising und
Packaging bis zur Autovermietung (Renting). Diese Aktivi-
taten ermoglichen den Gesellschaften, sich Uber zusatzliche
bzw. erganzende Dienstleistungen und divergierende Leis-
tungsmerkmale gegentiber anderen Wettbewerbern abzu-
heben. Zudem kénnen diejenigen, die im Bereich der Big
Tickets engagiert sind, die hier Ubliche enorme Volatilitat des
Auftragseingangs abfedern.

Der ifo Investitionstest misst die Entwicklung der Leasing-
branche an ihrem bilanzierten Neugeschéft, also dem Zu-

gang an neuen Investitionen. Schon definitionsgemés ist hier
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das Geschaft mit den werthaltigen zusatzlichen Services
nicht enthalten, die seit Jahren einen erheblichen Beitrag
zum Umsatz der Leasinggesellschaften leisten und die bei
Kunden haufig den Ausschlag bei der Entscheidung fur das
Leasing geben (vgl. 0.V. 2005g). Besonders haufig ist dies
beim Auto-Leasing mit Full Service, bei Biiromaschinen und
EDV-Equipment, bei Immobilien sowie bei Big Tickets, wie
etwa Flugzeugen, der Fall.
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