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In Westdeutschland Uberspringt die Leasingquote die 20%-Marke

Arno Stadtler

Die Leasinginvestitionen expandierten im Jahr 2000 noch dynamischer als erwartet. Wie der
neueste ifo Investitionstest bei den deutschen Leasinggesellschaften zeigt, wuchs das Neu-
geschift in der Branche um 9,2%. Fiir das Jahr 2001 erwarten die Leasinggesellschaften ein
Plus von rund 5%. Dies bedeutet zwar gegeniiber dem Vorjahr eine signifikante Abschwachung
des Wachstumstempos, ist aber angesichts der immer noch sehr verhaltenen Autokonjunk-
tur, der riicklaufigen gesamtwirtschaftlichen Investitionen, der anhaltenden Flaute auf dem
ostdeutschen Leasingmarkt sowie des durch Steuerrechtsianderungen und die schwere Kri-
se in der Luftfahrt ausgelosten Einbruchs beim GroBmobilien-Leasing als groBer Erfolg zu
werten. In der Periode 2000/2001 konnten erstaunlich hohe Marktanteilsgewinne realisiert
werden. Die Leasingquote stieg im Jahr 2001 von 15,5 auf 16,7%, in Westdeutschland liber-
sprang sie sogar die 20%-Marke. Damit wurde der Abstand zu internationalen Leasing-Spit-
zenreitern, wie etwa den USA oder England, erheblich verkiirzt. Offenbar haben sich zahl-
reiche mittelstandische Unternehmen in der wenig libersichtlichen wirtschaftlichen Situati-
on, die im Hinblick auf Investitionsentscheidungen noch durch die verschlechterten Ab-
schreibungsséatze und die zunehmende Zuriickhaltung der Banken bei der Investitionsfinan-
zierung zusatzlich belastet wurde, haufiger fiir das Leasing entschieden. Nach den aktuellen
Investitionsprognosen werden die gesamtwirtschaftlichen Investitionen 2002 bestenfalls sta-
gnieren. Das Leasing - insbesondere mit Mobilien - diirfte gleichwohl weiter auf Wachstums-
kurs bleiben; die Expansionsrate konnte an den Vorjahreswert heranreichen, was wiederum
eine kraftige Marktanteilserh6hung bedeuten wiirde.

ifo Investitionserhebung Anlagen-
vermietung

Die Erhebungsunterlagen fUr die jingste
Leasingumfrage wurden an alle uns be-
kannten Vermieter von mobilen und im-
mobilen Anlagegttern in West- und Ost-

deutschland versandt. UnberUcksichtigt
bleiben derzeit noch Firmen, die die kurz-
fristige Vermietung (Renting) von Ausriis-
tungsgutern, wie z.B. Fahrzeugen, be-
treiben, sowie Abschreibungsgesell-
schaften, Immobilienfonds, Bautragerge-
sellschaften, Developer, Pensionsfonds

Tab. 1
Bruttoanlageinvestitionen 1994-2001 in jeweiligen Preisen
Bundesrepublik Deutschland
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000% 2001°
Herstellerunabhéngiges Leasing
Investitionen
(in Mill. DM) 33120 33550 40 000 40 530 46 470 48 040 54 820 58 430
Veranderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) -4,8 1,3 19,2 1,3 14,7 3,4 141 6,6
Hersteller-Leasing
Investitionen
(in Mill. DM) 23 000 25200 26 920 28 470 31440 34 600 35 400 36170
Ver&nderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) 7,0 9,6 6,8 58 10,4 10,1 2,3 2,2
Anlagenvermietung insgesamt®
Investitionen
(in Mill. DM) 56 120 58 750 66 920 69 000 77 910 82 640 90 220 94 600
Veranderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) -0,3 4,7 13,9 3,1 12,9 6,1 9,2 4,9
3 Vorlaufig. —® Anhand der Planangaben berechnet. — 9 Soweit erfasst.

Quelle: ifo Investitionstest.
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Von Anlagenvermietung bis Vertriebs-Leasing

Anlagenvermietung

Das ifo Institut hat fur seine Erhebungen den Sektor funktio-
nal abgegrenzt und zwei Kategorien von Vermietungsgesell-
schaften gebildet:

* Herstellerunabhangige Leasinggesellschaften

Institutionelle Vermieter von Anlagegitern mit Betati-
gungsschwerpunkt in der mittel- und langfristigen Vermie-
tung von mobilen und immobilen Wirtschaftsgutern (ohne
Wohnungen), die nicht zum Einflussbereich von Investi-
tionsgUterherstellern oder -importeueren gehdren.

*

Herstellervermietung und -Leasing

Unternehmen mit Betétigungsschwerpunkt in anderen
Wirtschaftssektoren (Industrie, Handel, Importeure), deren
Vermiet- bzw. Leasinggeschaft aber zumindest auf Teil-
markten der Anlagenvermietung von Bedeutung ist. Die di-
rekte Vermietung durch Hersteller war der Vorlaufer des
Leasing in der Bundesrepublik; sie wird heute nur noch in
geringem Umfang praktiziert. Zum einen haben Hersteller
bzw. Handler eigene Leasinggesellschaften gegrindet,
oder sie kooperieren z.B. auf dem Wege des Vertriebs-
Leasing mit unabhangigen Leasinggesellschaften.

Unberticksichtigt bleiben derzeit noch Firmen, die die
kurzfristige Vermietung (Renting) von Ausristungsgutern,
wie z.B. Fahrzeugen, betreiben, sowie Abschreibungs-
gesellschaften, Immobilienfonds, Bautrdgergesellschaf-
ten, Pensionsfonds und sonstige Institutionen, die vor al-
lem gewerbliche Immobilien vermieten.

Wie der Begriff »Anlagenvermietung« schon erkennen
lasst, z&hlen alle Vermiet- oder »Leasing«-Firmen, die kei-
ne Wirtschaftsguter vermieten, nicht zu diesem Sektor.
Das sind z.B. die Bereiche Berufskleidungs-, Konsumgu-
ter- und Personal-»Leasing«. Ebensowenig ist das »Milch-
quoten-Leasing« (BMF-Schreiben vom 19. April 1995) Ge-
genstand der vorliegenden Untersuchung.

Cross-Border-Leasing

GrenzUberschreitendes Leasing, bei dem sich Leasingge-
sellschaft und Leasingnehmer in verschiedenen Landern
befinden. Eine Leasingvariante mit Schwerpunkt beim
Big-Ticket-Leasing (Flugzeuge, Schienenfahrzeuge u.a.).
Leasinggeschafte, die von einer Tochter- oder Beteili-
gungsgesellschaftim Ausland abgewickelt werden, zahlen
nicht hierzu.

Drittvertrieb

Als Drittvertrieb wird z.B. folgender Fall bezeichnet: Um
das flachendeckende Niederlassungsnetz eines Kreditin-
stituts fUr die Leasingakquisition nutzen zu kénnen, wird
eine neue Leasinggesellschaft gegrindet, Uber die die ein-
zelnen Geschaftsstellen direkt mit dem Kunden autonom
Leasinggeschafte abwickeln kénnen. Die einzelne Nieder-
lassung ist damit einerseits am Ertrag des Leasingge-
schéfts beteiligt und kann andererseits auch ein bilanz-
wirksames Aktivgeschéaft abschlieBen. Fur das erforderli-
che Leasing-Know-how und die organisatorische Einbin-
dung steht eine bereits erfahrene Leasinggesellschaft aus
dem Konzernbereich des Kreditinstituts zur Verfigung. Im
Falle des Hersteller-Leasing fungieren haufig die Handler
als Vertriebspartner (z.B. Automobilhandel und Burofach-
handel).

Flotten-Leasing

Vom Flotten-Leasing spricht man i.d.R., wenn ein Unter-
nehmen mehr als 10 Kraftfahrzeuge least. Oftmals kommt
hier auch das Full-Service-Leasing zur Anwendung. Hier-
bei Ubernimmt die Leasinggesellschaft alle technischen
Services und nicht selten auch die gesamte Administration
des Fuhrparks (Fuhrpark-Management).

Kommunal-Leasing

Stadte und Gemeinden, die etwa zwei Drittel aller staatli-
chen Investitionen tatigen, kénnen auch vom Leasing Ge-
brauch machen. In den Bundeslandern gibt es hierzu un-
terschiedliche Bestimmungen der Aufsichtsbehorden.
Wahrend das Mobilien-Leasing i.d.R. nicht genehmi-
gungspflichtig ist, sind Immobilien-Leasingvertrage der
Rechtsaufsichtsbehdrde zur Genehmigung vorzulegen.
Verglichen mit Gebauden, die unter eigener Regie der
Kommunen ausgefuhrt werden, lassen sich auf dem Wege
des Immobilien-Leasing mit Full-Service oft erhebliche
Zeit- und Kosteneinsparungen erzielen.

Leasingquote

Als Leasingquote wird der Anteil der Leasinginvestitionen
eines Jahres an den gesamten Bruttoanlageinvestitionen
der Wirtschaft ohne den Wohnungsbau bezeichnet.
Entsprechend kann man auch Quoten fir das Mobilien-
Leasing (gemessen an den gesamtwirtschaftlichen Aus-
rlstungsinvestitionen), das Immobilien-Leasing, das
EDV-Leasing, usw. bilden.

Operating-Leasing

Auch Operate Leases genannt, sind nach IAS 17 alle Lea-
singverhaltnisse, die nicht in die Kategorie Finance Lea-
sing fallen. Nach US-GAAP werden sie wie ein konventio-
neller Mietvertrag behandelt. In Deutschland versteht man
darunter spezielle Non-full-pay-out-Vertrage, bei der der
Vermieter i.d.R. die objektbezogenen Risiken tragt. Der
Leasingnehmer hat normaler Weise ein Kiindigungsrecht,
und ein Andienungsrecht des Leasinggebers ist nicht
vorgesehen. Derartige Vertrdge kommen z.B. haufig bei
Small Tickets, aber auch bei Flugzeugen zum Einsatz.

US-Leasing

In den neunziger Jahren nach Deutschland importierte
steueroptimierte amerikanische Leveraged Leases fur
GroBprojekte. Zuletzt als Leas-in/Leas-out bekannt ge-
wordenes Modell, das auf Barwertvorteile abzielt und
meist nicht im Sinne der deutschen Leasingerlasse abge-
wickelt wird.

Vertriebs-Leasing

Das Vertriebs-Leasing ist eine von mehreren Koopera-
tionsformen zwischen Investitionsgtterproduzenten bzw.
Vertriebsfirmen und institutionellen Leasinggesellschaften.
Die Hersteller kimmern sich um Akquisition, Service und
die Verwertung zurlcklaufender Anlagen, wahrend die
Leasinggesellschaften Eigentimer der Anlagen werden,
die Bonitatspriifung vornehmen, die Finanzierung besor-
gen und ihr Know-how einbringen.

ifo
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und sonstige Institutionen, die vor allem gewerbliche Im-
mobilien bauen und vermieten.

Die in den Jahren 2000 und 2001 neu gegrindeten Lea-
singgesellschaften wurden, soweit mdglich, bereits in die Er-
hebung aufgenommen. Die Beteiligung am ifo Investitions-
test war auch in diesem Jahr sehr hoch, vor allem unter
den rund 450 in den Handelsregistern eingetragenen
Leasinggesellschaften mit mindestens 250 000 Euro Grund-
kapital. So konnte fur den Bereich der herstellerunabhangi-
gen Leasinggesellschaften durch Hinzuschéatzen der feh-
lenden Angaben — von fast ausschlieBlich kleineren Firmen
— Uber ein differenziertes Rechenverfahren ein Gesamtwert
der Investitionen ermittelt werden. Fur die Herstellervermie-
tung und das Hersteller-Leasing sind nur die Berichtskreis-
investitionen ausgewiesen, da uns wohl nicht alle Produ-
zenten, Handler oder Importeure, die im Vermietgeschaft ta-
tig sind, bekannt sind. Nachdem in der Umfrage jedoch al-
le bedeutenden Anbieter berlcksichtigt wurden, durfte auf
jeden Fall das Gros der Investitionen dieses Bereichs der
Anlagenvermietung erfasst sein.

Konkret wurden in der Investitionsbefragung die Neuzugén-
ge auf den Anlagekonten der Leasinggesellschaften in den
Jahren 1999 und 2000 sowie die Guterstruktur und die Emp-
fangersektoren erhoben. AuBerdem wurde nach den effekti-
ven Anschaffungswerten und nach den Buchwerten der am
31.Dezember 2000 noch vermieteten Objekte gefragt. Hin-
zu kamen Angaben zur Anzahl der 2000 neu kontrahierten
und der insgesamt verwalteten Vertrdge sowie zu den In-
vestitionsplanen fur 2001. In einer ergdnzenden Sonderfra-
ge wurden auch die Stiickzahlen der neu vermieteten Stra-
Benfahrzeuge erhoben.

2000: Wachstum in allen Markt-
segmenten

Die gesamtwirtschaftlichen Investitionen ohne den Woh-
nungsbau, der wichtigste Indikator fiir die Geschaftsent-
wicklung der Leasingbranche, stiegen 2000 um 5,4%, das
ist der héchste Wert seit 1992. Dabei gingen die gewerb-
lichen und staatlichen Bauinvestitionen um 1,5% zurlck,
wahrend die AusrUstungsinvestitionen einschlieBlich der
sonstigen Anlagen einen Zuwachs von 9,3% erreichten. Das
Neugeschéft der Leasinggesellschaften expandierte hinge-
gen um 9,2%. Mit einer Summe von rund 90,2 Mrd. DM er-
hoéhte sich der Anteil der Leasinginvestitionen an den ge-
samtwirtschaftlichen Anlagezugédngen (nach neuem Statis-
tikkonzept) von 15,0 auf 15,5%. Das Immobilien-Leasing
entwickelte sich sehr dynamisch und expandierte um 11,7%
auf rund 15 Mrd. DM, das Mobilien-Leasing erzielte ein Plus
von 8,7% auf 75,2 Mrd. DM. Dieser Zuwachs ging vor al-
lem auf das Konto der herstellerunabhéngigen Leasingge-
sellschaften, die ihr Neugeschaft in diesem Bereich um 15%

auf 39,8 Mrd. DM steigern konnten. Die herstellerabhangi-
gen Leasinggesellschaften investierten 2000 im Mobilien-
bereich 35,4 Mrd. DM, das sind nur 2,3% mehr als im Vor-
jahr. Hier wirkte sich der starke Rickgang der Neuzulas-
sungen von Pkw aus. Ohne die Produktgruppe Flugzeuge,
Schiffe und Bahnen errechnet sich fir das Mobilien-Lea-
sing des Jahres 2000 eine Wachstumsrate von rund 6,5%.
Insgesamt beschafften die Leasinggesellschaften im Auftrag
ihrer Kunden im Jahr 2000 AusrUstungsguter im Wert von
rund 75,2 Mrd. DM, verteilt auf 1,35 Mill. neue Vertrage.
Damit ging der Marktanteil, d.h. der Anteil des Mobilien-
Leasing an den gesamtwirtschaftlichen Ausrtstungskau-
fen (nach neuem Statistikgesetz; einschlielich sonstiger An-
lagen) des Jahres 2000 von 19,6% auf minimal 19,5% zu-
rlck (vgl. Tab. 2).

Weiter ricklaufig war auch 2000 das grenzUberschreitende
Leasing. Nachdem der Anteil des Cross-Border-Leasing am
gesamten Neugeschéft der deutschen Leasinggesellschaf-
ten im Jahr 1997 mit 4,7% seinen Hohepunkt erreicht hat-
te, lag er 2000 nur noch bei 2,4%. Das liegt vor allem dar-
an, dass derartige Geschéfte hauptsachlich im Bereich der
Big Tickets gemacht werden, und hier wiederum haupt-
sachlich mit Flugzeugen, Schiffen und Bahnen. Wie bereits
erwahnt, waren diese GroBmobilien — insbesondere nach
der Einfihrung des § 2b Einkommensteuergesetz —im Jahr
1999 stark rlicklaufig, das prosperierende Mengengeschaft
wird hingegen nur selten grenziiberschreitend abgewickelt,
sondern zum Beispiel durch Kauf oder die Griindung einer
Gesellschaft im Ausland. Derartige Engagements erschei-
nen dann im Ausland als Domestic-Leasing.

Die Summe der effektiven Anschaffungswerte aller noch ver-
mieteten WirtschaftsgUter, ohne Berlcksichtigung der Ab-
schreibungen, belief sich am 31. Dezember 2000 fur die ge-
samte Leasingbranche auf rund 345,6 Mrd. DM, verteilt auf
3,9 Mill. Vertrage. Die Buchwerte des Anlagenbestandes
summierten sich auf 204,3 Mrd. DM.

Kraftiges Wachstum bei Sonstigen Ausriistungen,
GroBmobilien und Immobilien

Das Neugeschéaft im Kraftfahrzeug-Leasing litt 2000 unter
dem ungewodhnlich starken Ruckgang der Pkw-Neuzu-
lassungen (— 11,1%) und der Flaute bei den Nutzfahrzeugen
(- 2,4%). Der wertmaBige Zuwachs in dieser Sparte belief
sich nur noch auf 1,7%. Der Anteil des Fahrzeug-Leasing
an den gesamten Leasinginvestitionen ging dadurch von
50,7 auf 47,9% zurtick. Von den 1 072 000 (- 3,0%) in
2000 neu vermieteten StraBenfahrzeugen waren 963 000
(- 2,3%) Pkw und Kombi sowie 109 000 (- 8,4%) Lkw, Bus-
se, leichte Nutzfahrzeuge und Anhénger. Von den marken-
unabhangigen Leasinggesellschaften wurden rund 298 300
StraBenfahrzeuge neu vermietet, im Bereich des Hersteller-
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Tab. 2
Gesamtwirtschaftliche Investitionen® 1994-2001 in jeweiligen Preisen
Bundesrepublik Deutschland

1994 1995 1996 1997 1998 1999 20009 20019
Gesamtwirtschaft-
liche® Investitionen
(in Mill. DM) 514 810 512 890 503 350 506 550 528 450 550 940 580 680 564 910
Veranderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) + 1,2 - 04 - 19 0,6 4,3 4,3 5,4 -2,7
Zum Vergleich:
Leasing-Investitionen
(in Mill. DM)® 56 120 58 750 66 920 69 000 77 910 82 640 90 220 94 600
Veranderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) - 03 4,7 13,9 3,1 12,9 6,1 9,2 4,9
Leasingquote (in %) 10,9 11,56 18,3 13,6 14,7 15,0 15/ 16,7
Darunter:
Gesamtwirtschaftliche
Ausrlstungsinvesti-
tionen” (in Mill. DM) 280 150 284 550 290 980 3083 440 331 620 353510 386 230 377 810
Investitionen des Mobi-
lien-Leasing (in Mill. DM) 45 340 48 500 52 380 58 040 65 070 69 160 75160 77 200
Mobilien-Leasingquote
(in %) 16,2 17,0 18,0 19,1 19,6 19,6 19,5 20,4
3 Ohne Wohnungsbau. —  Brutto-Anlageinvestitionen nach neuem Statistikkonzept (ESVG). — 9 Vorlaufig. — 9 Anhand der Planangaben berech-
net. — ¥ Soweit erfasst. —? EinschlieBlich sonstiger Anlagen (z.B. Software).

Quelle: ifo Investitionstest, Statistisches Bundesamt.

Leasing rund 773 700 (vgl. Tab. 3). Da die gesamten Neu-
zulassungen in der Bundesrepublik 2000 um 10,4% ab-
nahmen, stieg der Marktanteil des Leasing in diesem Pro-
duktsegment von 26,5 auf 28,7 % kraftig. WertmaBig ist der
Anteil des Leasing an den gesamten Fahrzeuginvestitionen
der deutschen Wirtschaft allerdings auf Uber 53% geklet-
tert. Das heiBt, dass das Leasing inzwischen die bevorzug-
te Beschaffungsform bei Fahrzeuginvestitionen geworden
ist.

Das Leasing von Luft-, Wasser- und Schienenfahrzeugen ist
im Jahr 2000 nochmals aufgebliht. Mit einem Plus von 41%
erreichten diese Big Tickets einen Anteil von 6,8% an den
gesamten Leasinginvestitionen. Ein so hoher Wert wird so
schnell nicht wieder erreicht werden, daflr sorgen die ge-
anderten steuerlichen Rahmenbedingungen und die schwe-
re Krise in der internationalen Luftfahrt. Dass es bei diesen
GroBmobilien nochmals eine rege Geschaftstatigkeit gege-
ben hat, hangt damit zusammen, dass das alte Recht zwar
nur bis zum 4. Marz 1999 galt, es aber Ubergangsregelun-
gen fur Altfonds gab, die bis zum 31. Dezember 2000 lie-
fen. Zudem ist darauf verzichtet worden, den § 2a EStG
auf Flugzeuge auszudehnen. Auch fur Fluggerat, das nicht
fast ausschlieBlich im Inland eingesetzt wird, kénnen dem-
nach weiterhin anfallende steuerliche Anfangsverluste gel-
tend gemacht werden.

Der Computer- und Kommunikationsbereich ist heute einer
der innovativsten in der Wirtschaft. Jeder, der sich mit ihm

ifo Schnelldienst 24/2001 - 54. Jahrgang

beschéftigt, muss sich dem rasanten Entwicklungstempo
anpassen, das gilt natUrlich auch fur die Leasinggesell-
schaften. Die Buromaschinen und Datenverarbeitungsanla-
gen, die bis 1984 im Leasinggeschéft immer dominiert hat-
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
2000 expandierte das EDV-Leasing bei nominaler Betrach-
tung um 6,5%, trotzdem ging sein Anteil von 12,3 auf 12,0%
leicht zurlick. Das Wachstum dieses Segments wird bei

Tab. 3
Kraftfahrzeug-Leasing

1999 2000
Investitionen des Fahrzeug-Leasing®
in Mill. DM 42 150 42 860
Stlickzahlen 1105000 1072000
davon:
Herstellerunabhéngiges Leasing in Mill. DM 13 050 13 660
Stiickzahlen 305 500 298 300
Herstellerabhangiges Leasing in Mill. DM 29100 29 200
Stiickzahlen 799 500 773 700
Gesamte Neuzulassungen von Kraftfahr-
zeugen in Deutschland®
Stlickzahlen 4173233 3740522
davon:
Leasing-Fahrzeugein % 26,5 28,7
3 Neuzugénge. — ® Ohne Kraftfahrzeuganhanger privater Haushalte,
Kraftrader und Ackerschlepper.

Quelle: ifo Investitionstest, Kraftfahrt-Bundesamt.
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nominaler Betrachtung stark unterzeichnet, da bei EDV-
Anlagen und Buroequipment die Preise seit Jahren rtick-
laufig 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. Kirzlich hat ein US-Hersteller
dem deutschen Verteidigungsministerium ein Geschaft flr
Satelliten-Leasing angetragen, das insgesamt ein Volumen
von 1 Mrd. DM haben soll (0.V. 2000). Mit dem Angebot neu-
er Mobilfunkdienste steigt auch der Bedarf an Ubertra-
gungseinrichtungen enorm. Zahlreiche Funkmasten befin-
den sich bereits im Eigentum von Leasinggesellschaften. Al-
lein in Deutschland stehen derzeit etwa 40 000 Sende-
masten, und in den n&chsten Jahren sollen mit der Einfuh-
rung des UMTS-Standards noch mal so viele hinzukommen.
In China wurde kiirzlich sogar ein komplettes Mobilfunknetz
geleast (Mller 2001).

Seit dem Ende der achtziger Jahre werden in Deutschland
Software-Leasingvertrage auch separat von Hardware-Ver-
tragen angeboten. Dieses Marktsegment wachst seit eini-
gen Jahren stérker und bietet den Leasinggesellschaften die
Mdoglichkeit, an der zlgigen Expansion dieser immateriel-
len WirtschaftsgUter zu partizipieren.

Leasinggesellschaften investieren seit einigen Jahren jedoch
nicht nur in Computerprogramme, sondern auch in andere
urheberrechtlich schutzfahige Werke, wie z.B. Kino- und
Fernsehfilme. Meist wurden daflir Fonds aufgelegt. Zu den
Innovationen der jingeren Zeit gehoért 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-
grindungen in der New Economy. Die Wachstumsdynamik
wird auf dem weiteren Weg in die Informationsgesellschaft
wohl noch zunehmen. Das Statistische Bundesamt tragt
dieser Entwicklung Rechnung, indem es ab 1999 die An-
lageinvestitionen in immaterielle Guter erstmals nachweist.

Dank der expansiven Entwicklung des Immobilien-Leasing
erreichten Handelsobjekte sowie Geschafts- und Blroge-
baude mit einem Anteil von 9,8% an den gesamten Lea-
singinvestitionen des Jahres 2000 den dritten Platz unter
den LeasinggUtern.

Die Nummer 4 im Leasinggeschéaft blieb auch 2000 die Spar-
te Maschinen fur die Produktion, inr Anteil betragt jetzt 8,3%.
Nach der neuen EU-einheitlichen Gutersystematik z&hlen
hierzu auch Gabelstapler, Flurférderfahrzeuge und Bauge-
rate. Den vierten Platz teilen sich die Maschinen diesmal
mit den sonstigen Ausriistungsgutern einschlieBlich Nach-

richten- und Signaltechnik. Den flinften Rang belegen 2000
Produktionsgebaude, Lagerhallen, sonstige Bauten sowie
komplette Produktions- und Versorgungsanlagen (6,9%).
Letztere werden ab 1996 zu den Immobilien gezahlt. Dies
entspricht dem Konzept der volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung. Steuerlich kénnen diese Anlagen und Betriebs-
vorrichtungen jedoch in vielen Fallen auch als Mobilien be-
handelt werden.

Der Bereich »Sonstige Dienstleistungen« ist als groBter Sek-
tor der deutschen Wirtschaft und Gewinner im Struktur-
wandel seit 1996 auch die Nummer 1 im Leasing. Die Lea-
singgesellschaften platzierten 2000 26% ihrer Investitionen
in diesen auBerst heterogenen Wirtschaftsbereich, der schon
heute mehr investiert als das verarbeitende Gewerbe und
der als einziger Wirtschaftsbereich seit Jahren einen steilen
Aufwértstrend bei der Wertschdpfung vorzuweisen hat.!
Dennoch wird dieser Sektor in Deutschland noch haufig
unterschatzt, was wohl auch daran liegt, dass er ein sehr
heterogenes Konglomerat von Gewerbezweigen ist. Er er-
streckt sich vom Hotel- und Gaststattengewerbe Uber Rund-
funkanstalten, Filmgesellschaften, Internetprovider, Auto-
vermieter, EDV-Dienstleister, Multimedia-Dienstleister, Unter-
nehmensberater, Verlage, Werbeagenturen, Callcenter, Be-
wachungs- und Reinigungsunternehmen bis hin zu mittel-
sténdischen Selbstandigen wie Arzten, Rechtsanwalten, Ar-
chitekten, Ingenieurburos, Steuerberatern, Maklern und pri-
vaten Stellenvermittlern. In diesen Berufsgruppen machen
die besonders leasinggeeigneten Fahrzeuge und Biroma-
schinen einschlieBlich EDV-Anlagen den groéBten Teil des
Investitionsbedarfs aus, weshalb sie schon immer eine inter-
essante Zielgruppe fur die Vermietungsfirmen waren. Bei
Vergleichen mit der neuesten Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung des Statistischen Bundesamtes (VGR) ist zu
beachten, dass es dort die Bezeichnung »Sonstige Dienst-
leistungen« nicht mehr gibt. Nach der neuen europaischen
Klassifikation (NACE Rev.1) existieren auch die Bezeich-
nungen »Staat« und »Private Organisationen ohne Er-
werbszweck« nicht mehr. Mit geringen Einschrankungen
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; 1999 und 2000 ist er jedoch wieder stark angestie-
gen, und zwar zuletzt von 19,7 auf 20,7%. Dies bedeutet
Rang 2. Die glnstige Industriekonjunktur hat dazu maB-

1 Vgl. Monatsberichte der Deutschen Bundesbank, saisonbereinigte Wirt-
schaftszahlen.
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Abb. 1
Leasingquoten Bundesrepublik Deutschland

Anteil des Leasing an den gesamtwirtschaftlichen Investitionen® in %
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a) Ohne Wohnungsbau. Ab 1991 neues Statistikkonzept (ESVG).
b) Anteil des Mobilien-Leasing an den gesamtwirtschaftlichen
Ausriistungsinvestitionen.
2001 vorlaufig.

Quelle: ifo Investitionstest; Statistisches Bundesamt.

geblich beigetragen. Mit Abstand am starksten ist der Lea-
singeinsatz im Investitionsgltergewerbe gestiegen. Auch
der Handel gehort zu den traditionellen Wirtschaftsberei-
chen, die als Leasingkunden jahrelang an Gewicht verloren
hatten. Ab 1998 ist sein Anteil an den Leasinginvestitionen
allerdings wieder deutlich gestiegen. Mit 15,8% ist er jetzt
die Nummer 3 geworden. Auf den vierten Rang findet sich
der Aufsteiger der Jahre 1996 bis 1998, der Sektor Verkehr-
und Nachrichtentbermittlung. Sein Anteil am Leasingportfolio
des Jahres 2000 ging von 13,7 auf 13.2% leicht zurtick.

Nach einem Zuwachs um 10% im Jahr 1999 hat das Pri-
vat-Leasing (StraBenfahrzeuge) 2000 um gut 2% abge-
nommen, sein Anteil an den Leasinginvestitionen hat sich
dadurch von 11,1 auf 9,9% vermindert; dies bedeutet un-
verandert Rang 5. Derartige Wachstumsschwankungen sind
im Privat-Leasing nicht ungewodhnlich.

Der primére Sektor der Wirtschaft, also die Energie- und Was-
serversorgung, der Bergbau und die Landwirtschaft hatte
1997 seinen Anteil fast halbiert, konnte ihn 1998 wieder stei-
gern, fiel 1999 wieder von 3,6 auf 3,0% zurlick und stieg 2000
schlieBlich wieder auf 5,1%. Derartige Sprtinge sind hier nicht
selten, was z.T. auch mit den sehr groBvolumigen Anlagen
zusammenhangt, die von den Versorgungsunternehmen in-
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stalliert werden. In den siebziger Jahren hielten diese Unter-
nehmen sogar langere Zeit den dritten Platz in der Rangord-
nung der Leasingkunden. Danach hatte die Investitionstétig-
keit, vor allem der Elektrizitatswirtschaft, infolge laufend nach
unten korrigierter Energiebedarfsprognosen viel von ihrer Dy-
namik verloren, ja es wurden sogar Anlagen stillgelegt. Das
tangierte auch den Einsatz des Leasing im Versorgungssek-
tor. Im Jahr 1989 erreichte dessen Anteil am gesamten Lea-
singvolumen mit 0,9% seinen Tiefpunkt. In den neunziger Jah-
ren ist der Anteil wieder tendenziell angestiegen.

Nur geringe Veranderungen hat es beim Baugewerbe (3,6%),
den Kreditinstituten und Versicherungen (3,2%) sowie dem
Staat (2,5%) gegeben. Die Leasinginvestitionen des Staa-
tes haben 2000 mit rund 13% deutlich abgenommen. Ge-
messen an den eigenen Investitionen des Staates sind das
nur etwa 3%, damit bildet die Offentliche Hand nach wie
vor das Schlusslicht unter den Leasingkunden. Immerhin
kommen die intensivsten Nutzer des Leasing in der Privat-
wirtschaft, der Handel und das Baugewerbe auf Leasing-
quoten von rund 30%.

In den ersten Jahren nach der Wiedervereinigung entfalte-
te das Leasing in Ostdeutschland eine beachtliche Dynamik
und erzielte dort schlieBlich 1994 ein Neugeschaft von
7,6 Mrd. DM. In verschiedenen Bereichen erreichte die
Leasingquote nahezu westdeutsches Niveau. Ab 1995 ent-
wickelte sich das Leasing schlieBlich wesentlich moderater.
Das lag jedoch keineswegs nur daran, dass das Insolvenz-
risiko bei ostdeutschen Unternehmen ein Mehrfaches wie
bei Westfirmen betrug und die Risiken fur die Leasingge-
sellschaften dadurch relativ hoch waren; dafir war auch
die inzwischen entstandene Uppige staatliche Foérderkulis-
se, u.a. die Investitionszulagenregelung, verantwortlich. Das
Mobilien-Leasing hétte in den Jahren nach 1994 sicherlich
besser abgeschnitten, wenn es nicht von der erhdhten In-
vestitionszulage (anfanglich 20%) flr ostdeutsche Industrie-
und Handwerksbetriebe — seit 1996 auch flr mittelstandi-
sche Handelsfirmen — ausgeschlossen worden waére.

Von 1990 bis 1996 leistete die Leasingbranche einen Bei-
trag von insgesamt etwa 42 Mrd. DM zum »Aufbau Ost«. In
den folgenden Jahren hat das Leasing — im Gegensatz zu
Westdeutschland und den meisten anderen europaischen
L&ndern — in der ostdeutschen Wirtschaft sowohl absolut
als auch relativ an Bedeutung verloren. Bemerkenswert ist
in diesem Zusammenhang auch die Tatsache, dass in den
wirtschaftlich erfolgreichsten osteuropéischen Reformstaa-
ten das Leasing ein fester und bedeutender Bestandteil der
Investitionsfinanzierung und -durchfuhrung geworden ist.
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Abb. 2
‘ Leasinginvestitionen 2000
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Die Leasingquoten liegen hier verschiedentlich schon auf
westeuropaischem Niveau.

Die gegenwartig Uberaus schwache Stellung des Leasing
in Ostdeutschland ist auf den ersten Blick kaum zu verste-
hen, gilt doch das Leasing allgemein mit seiner liquiditats-
schonenden Finanzierung und den zuséatzlichen Dienstleis-
tungen rund um die Investition als bestens geeignet gera-
de fUr junge und schnell wachsende Unternehmen. Der
Hauptgrund fUr dieses Phdnomen dUrfte der starke direkte
und indirekte Einfluss des Staates auf die Investitionsent-
wicklung in den neuen Bundeslandern sein.

Der Staat ist selbst einer der groBten Investoren in Deutsch-
land und beeinflusst so, Uber die Wahl seiner Finanzie-
rungsmittel bzw. die Art der Durchfiihrung von Investitionen,
selbst die Hohe der gesamtwirtschaftlichen Leasingquote.
Aus verschiedenen, teilweise auch nichtdkonomischen Grin-
den macht die &ffentliche Hand in Deutschland von allen
Wirtschaftsbereichen am wenigsten vom Leasing Gebrauch.

Auch vom neuen Investitionszulagengesetz (InvZulG 1999)
gehen dampfende Einflisse auf die Verbreitung des Leasing
in den neuen Bundeslandern aus. Das ohnehin schon kom-
plexe Gesetz wurde durch die Anderung des Art. 8 des

STBereinG 1999 und die weiteren im Jahr 2000 beschlos-
senen Anderungen nochmals verkompliziert. Dieses Pro-
blem wurde Uberwiegend durch die Vorgaben der EU-Kom-
mission verursacht. Das Gesetz wurde damit fur die Masse
der Unternehmen kaum noch durchschaubar. Diese For-
derung konnten deshalb meist nur diejenigen nutzen, die
externe Experten hinzugezogen haben. Leasinggesell-
schaften zéhlen zwar zu diesen Experten, sie wurden aber
durch andere Eigenschaften des InvZulG 1999 weitgehend
von dieser FérdermaBnahme ausgeschlossen. Obwohl die
MaBnahme am 1. Januar 1999 in Kraft getreten ist, wurden
noch bis Ende 2000 rilckwirkende Anderungen vorgenom-
men. Die jingste Gesetzesanderung datiert vom 19. De-
zember 2000. Das Risiko eventuell erhebliche Rickzahlun-
gen von Fordermitteln leisten zu mussen, war flr viele Lea-
singgesellschaften inakzeptabel. Die gravierendsten Ande-
rungen waren dabei die Verlangerung der Bindungsfrist von
drei auf funf Jahre und die unterschiedliche Férderung von
Erst- und Ersatzinvestitionen. Hierbei ist zu bedenken, dass
Leasingvertrage mit Laufzeiten von funf und mehr Jahren im
Breitengeschéaft des Mobilien-Leasing nur selten vorkom-
men. Somit wurde das Leasing nicht de jure, aber de facto
von dieser FérdermaBnahme weitgehend ausgeschlossen.

GegenUber den ersten Jahren nach der Wende sind die
Leasinginvestitionen in Ostdeutschland zuletzt sowohl ab-
solut als auch relativ zu den Gesamtinvestitionen zur(ick-
gefallen. Eine Wachstumsdynamik, wie in Westdeutsch-
land oder anderen européischen Landern, ist nicht festzu-
stellen. Die aktuelle Leasingquote von 5 bis 6% erscheint
im Vergleich mit anderen fUhrenden Industrienationen, wie
z.B. den USA (etwa 30%), GroBbritannien (etwa 25%) oder
Westdeutschland (20%), sehr niedrig, das Niveau entspricht
eher dem von Schwellenlandern. Bei internationalen Ver-
gleichen empfiehlt es sich daher, den westdeutschen Wert
heranzuziehen, um Fehlinterpretationen zu vermeiden.

Der Grund fUr die Leasingabstinenz vieler ostdeutscher Be-
triebe durfte kaum in einer generellen Ablehnung dieser In-
vestitions- und Finanzierungsalternative liegen. SchlieBlich ha-
ben sie in den ersten Jahren nach der Wende sehr intensiv
vom Leasing Gebrauch gemacht. AuBerdem bleibt die Fra-
ge, warum die Unternehmen in den neuen Bundesléandern mit
ihrer Leasingquote derart weit von vergleichbaren Landern ab-
weichen. Der wichtigste Grund fUr die Leasingzurtickhaltung
der ostdeutschen Betriebe dirfte der auBergewodhnlich star-
ke Einfluss des Staates auf das Investitionsgeschehen in den
neuen Bundesléandern sein. Dieser Befund deckt sich auch mit
den Erfahrungen der dort tatigen Leasinggesellschaften.
Weiterhin ist zu erwahnen, dass das Pkw-Leasing in Ost-
deutschland durchaus auf eine rege Nachfrage stoBt. Das durf-
te vor allem daran liegen, dass Pkw-Investitionen ebenso wie
Flugzeuge und geringwertige Wirtschaftsguter nicht in staat-
liche Férderprogramme einbezogen sind. Wegen der gewal-
tigen Férderkulisse nach der Wiedervereinigung wurde in Ost-
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Abb. 3

Entwicklung der Anlageinvestitionen

deutlich an Dynamik verlieren wirde. Dass
sich das Investitionsklima schlielich so dras-
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Quelle : ifo Investitionstest Anlagenvermietung und ifo Investorenrechnung.

deutschland ein Bauboom erzeugt, an dem die Leasingge-
sellschaften — aus den bereits erwdhnten Grinden — nur rela-
tiv geringfugig teilhaben konnten. Daher ist es kaum verwun-
derlich, dass sich die Bauinvestitionen der Leasinggesell-
schaften in Ostdeutschland — ohne diejenigen, die flir Ge-
bietskdrperschaften durchgefihrt wurden —im Jahr 1999 nur
auf eine GréBenordnung von 800 Mill. DM beliefen. Nimmt
man noch die geleasten AusristungsgUter einschlieflich der
sonstigen Anlagen, aber ohne Pkw und Flugzeuge, mit ei-
nem Anschaffungswert von ca. 2,7 Mrd. DM hinzu, so ergibt
sich daraus eine Summe von 3,5 Mrd. DM.

Mit den InvestitionsférdermaBnahmen wird massiv in den
Wettbewerb auf dem Finanz- und Dienstleistungsmarkt ein-
gegriffen. Einer nicht kleinen Gruppe mittelst&ndischer Unter-
nehmen in Ostdeutschland wird de facto verwehrt, sich auf
dem Markt flr Finanz- und Dienstleistungsprodukte frei zu
entscheiden, wenn sie zugleich Investitionsférdermittel in
Anspruch nehmen wollen. Damit werden zudem die Lea-
singgesellschaften von diesem Marktsegment nahezu aus-
geschlossen, und das in einer Zeit, in der die Kreditinstitu-
te — insbesondere aus Rentabilitdétserwagungen — zuneh-
mend ihr Kreditgeschaft mit Mittelstandischen auf den Prif-
stand stellen.

Im Jahr 2000 hat sich die Situation fur die Leasinggesell-
schaften in Ostdeutschland nicht verbessert, sondern wei-
ter verschlechtert. Insgesamt sind die Leasinginvestitionen
dort um nahezu 20% zurlickgegangen.

Es war von Anfang an klar, dass das Wachstum der Anlage-
investitionen in Deutschland 2001 gegentber dem Vorjahr
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tisch verschlechtern wirde, war indessen
nicht vorauszusehen. Die Unternehmen
schrankten ihre Investitionsausgaben von
30 Quartal zu Quartal starker ein. Der Schock
des 11. September verunsicherte viele In-
vestoren — insbesondere im Mittelstand —
10 vollends. Nach dem gegenwartigen Daten-
stand ist fur 2001 mit einem nominalen Rick-
gang der gesamtwirtschaftlichen Investitio-

40

20

10 nen ohne den Wohnungsbau von fast 3% zu
rechnen. Das Minus durfte bei den AusrUs-
-20 tungsinvestitionen einschlielich der Sons-

98 2001

tigen Anlagen 2,2% und im gewerblichen und
staatlichen Bau sogar rund 4% betragen.
Diese drastische Verschlechterung des In-
vestitionsklimas hat freilich nicht nur kon-
junkturelle Ursachen, sondern ist wohl auch
auf die Verschlechterung der Abschrei-
bungsbedingungen zum 1. Januar zurtickzufhren. Diese
Wirkung war indessen vorhersehbar; das ifo Institut schrieb
hierzu vor Jahresfrist (Stadtler 2000, S. 32): »Allerdings ist
nicht auszuschlieBen , dass die Einschatzung der gesamt-
wirtschaftlichen Investitionsentwicklung im Laufe des nachs-
ten Jahres noch korrigiert werden muss. Sollte die fur den
1. Januar 2001 vorgesehene Reduzierung der Abschrei-
bungssatze im zurzeit vorgesehenen Umfang Realitat wer-
den , so kdnnte die Investitionsneigung der Unternehmen
darunter leiden.« Eine Studie des ifo Instituts kommt zu dem
Schluss, »dass eine Verlangerung der Abschreibungsdauer
far mobile WirtschaftsgUter, wie sie vom BFH gefordert wur-
de, nicht nitzlich ware. Folgte der Gesetzgeber dem BFH,
S0 musste man wohl mit einer Abwanderung rentabler in-
l&ndischer Investitionen ins Ausland und insofern einer Ver-
minderung des Sozialprodukts rechnen. Von einer Verlan-
gerung der Abschreibungsperioden ist deshalb abzuraten«
(Sinn und Scholten 1999, S.18).

Wie die Ergebnisse der jungsten Leasingumfrage des ifo
Instituts zeigen, werden die Investitionen der Leasingge-
sellschaften die prognostizierte Wachstumsrate fur die Ge-
samtwirtschaft weit Ubertreffen. Das Neugeschaft der Lea-
singbranche wéchst nach den Pléanen der Leasinggesell-
schaften 2001 um 4,9% auf 94,6 Mrd. DM; damit steigt die
Leasingquote betréchtlich, und zwar von 15,5 auf 16,7 %,
in Westdeutschland sogar auf Gber 20%. Die herstellerun-
abhangigen Leasinggesellschaften investieren 2001 um
6,6% mehr als im Vorjahr. Bei Mobilien betragt das Plus 3,2%,
bei Immobilien 15,5%. Im Bereich Herstellervermietung und
-Leasing wéachst das Neugeschéft um 2,2%. Diese Wachs-
tumsrate erscheint relativ niedrig, sie wird jedoch trotz der
anhaltend schwachen Automobilkonjunktur erreicht. Immer-
hin gehen die Pkw-Zulassungen —nach einem beachtlichen
Minus im Jahr 2000 von 11,1% —in 2001 nochmals um 2 bis
3% zurlick. Auf StraBenfahrzeuge entfallt immerhin knapp
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Abb. 4

Etwas geringere Wachstumsdynamik in der
Leasingbranche
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die Hélfte des aktuellen Neugeschéfts der Leasingbranche.
Das Leasing ist 2001 vor allem im Dienstleistungssektor und
im verarbeitenden Gewerbe expansiv. Letzteres bewahrt mit
seinem Uberdurchschnittlichen Investitionswachstum von
nominal rund 3% den deutschen Investitionsgltermarkt vor
einem noch stérkeren Einbruch (Weichselberger 2001).

Der Erfolg des Leasing basiert derzeit vor allem darauf, dass
das Leasing die bedeutendste Alternative zum Investitions-
kredit der Banken darstellt (Horn 2000, S. 32) sowie auf in-
novativen Finanzierungs- und Dienstleistungskonzepten. Zu-
gleich konnte das breit gefacherte Portfolio der Leasing-
branche sowohl auf der Produkt- als auch auf der Kunden-
seite weiter optimiert werden.

Bei den Big Tickets, wie Luft-, Wasser- und Schienenfahr-
zeugen gab es 2001 den erwarteten Einbruch, der, wie wei-
ter oben beschrieben, priméar durch Steuerrechtsanderun-
gen und die schwere Krise in der Luftfahrt ausgeldst wur-
de. Auch in der Schifffahrt herrscht gegenwértig Flaute, es
werden eher Schiffe stillgelegt als neue angeschafft. Rech-
net man 2000 und 2001 die GroBmobilien heraus, so stellt
sich die Wachstumsrate flir das Mobilien-Leasing 2001
immerhin auf rund 9%.

Der jahrelang negative Trend beim EDV- und Buromaschi-
nen-Leasing konnte bereits 1997 gestoppt werden, und
auch 2001 wachst dieses Segment nicht nur nach Sttick-
zahlen, sondern auch zu nominalen Anschaffungspreisen.

Auf der Abnehmerseite halten jetzt mehrere Blocke ahnlich
groBe Anteile am gesamten Leasinggeschéft, das sind das
produzierende Gewerbe, der Sektor Sonstige Dienstleistun-
gen, der Handel sowie der Bereich Verkehr und Nachrich-
tentbermittlung. Die investitionsstarken Infrastrukturbereiche
weisen noch ein erhebliches unausgeschdpftes Potential fur
das Leasing auf. Der schwierigste Kunde fUr die Leasingge-
sellschaften ist auch 2001 der Staat. Es bleibt abzuwarten,
ob die Uberaus angespannte Finanzsituation, vor allem bei
den Gemeinden, zu einem starkeren Einsatz des Leasing im
offentlichen Sektor flhren wird. Fir Wachstum sorgte hier bis-
her vor allem die anhaltende Privatisierung von staatlichen
Unternehmen, insbesondere bei den Kommunen. Die Erfah-
rung zeigt, dass privatisierte Unternehmen wesentlich star-
ker vom Leasing Gebrauch machen als die rein staatlichen.

Da die Leasingkunden heute aus allen Bereichen der Wirt-
schaft kommen, ergeben sich automatisch Ausgleichsme-
chanismen, die selbst starke Wachstumsschwankungen in
einzelnen Sektoren der Wirtschaft erheblich dampfen kénnen.
Das Leasing ist deshalb generell weniger konjunkturempfind-
lich als die meisten anderen Wirtschaftsbereiche. Die nun fast
40-jahrige dynamische Entwicklung der Leasingbranche in
Deutschland war nur maglich, weil immer neue Investitions-
guter die Schrittmacherfunktion Ubernahmen und standig zu-
séatzliche Kundensegmente erschlossen werden konnten. So
waren in den sechziger und siebziger Jahren vor allem Buro-
maschinen und EDV-Anlagen sowie GroBBimmobilien, wie BU-
rogebaude, SB-Warenhduser und Kraftwerke, die Wachs-
tumsmotoren. In den achtziger Jahren begann dann der Sie-
geszug des Auto-Leasing, der bis heute anhalt. In der jinge-
ren Vergangenheit gelang es den deutschen Leasinggesell-
schaften schlieBlich vermehrt immaterielle Wirtschaftsgiter zu
vermieten und sich stérker in den Markt fur Big Tickets, also
vor allem Flugzeuge, Schiffe, Bahnen sowie komplette Pro-
duktions- und Versorgungsanlagen, einzuschalten.

Im Jahr 2001 leisten die Immobilien, die Produktionsma-
schinen und die Sonstigen Ausristungen, das sind vor al-
lem Guter der Nachrichten- und Medizintechnik, Buro- und
Ladeneinrichtungen sowie last but not least verschiedene
immaterielle Wirtschaftsguter, wie beispielsweise Filmrech-
te oder Nutzungsrechte an Leitungssystemen, den gréBten
Beitrag zum Leasingwachstum.

Das eigensténdige deutsche System Volkswirtschaftlicher Ge-
samtrechnungen, dessen Grundlagen 1960 entwickelt wur-

54. Jahrgang - ifo Schnelldienst 24/2001

11



12 Daten und Prognosen

Abb. 5

Immobilien-Leasing
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den, ist mit dem Ubergang auf das Européische System Volks-
wirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG) 1995 aufgegeben
worden. Die wichtigsten konzeptionellen Anderungen betref-
fen die Investitionen. Im Unterschied zu friher werden in die
Anlageinvestitionen nun auch die immateriellen AnlagegUter,
wie zum Beispiel gekaufte und selbsterstelite Computerpro-
gramme sowie Urheberrechte einbezogen. Zivil nutzbare mi-
litdrische Ausristungen und Bauten (z.B. Lastwagen, Militar-
krankenh&user und Flugplétze) gehdren nach dem neuen Sys-
tem ebenfalls zu den Anlageinvestitionen. Mit dieser Kon-
zeptanderung wird ein gemeinsamer européischer Standard
erreicht, der internationale Vergleiche erleichtern soll. Das Pro-
blem der unterschiedlichen Qualitat der Primarstatistiken in ei-
nigen Landern wird hierdurch freilich nicht ausgeraumt.

Bisher wurden in der deutschen VGR zwei Kategorien von
Anlageinvestitionen, namlich die Bauten und die Ausrus-
tungen, ausgewiesen. Jetzt wurden als dritte Rubrik die
»Sonstigen Anlagen« aufgenommen. Davon entfallen rund
93% auf die immateriellen Giter, wie Software und Urhe-
berechte. Fur den Investitionstest Leasing werden die Aus-
ristungsinvestitionen und die Sonstigen Anlagen zu-
sammengefasst und dienen als MessgréBe fur die Berech-
nung der Mobilien-Leasingquote.

Leider hat das Statistische Bundesamt die neuen Investi-
tionszahlen erst bis 1991 zurlickgerechnet, eine langere Zeit-
reine wird wohl frihestens 2003 vorgelegt.

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

Im Jahr 2000 erhéhte sich die Leasingquote ( nach ESVG)
von 15,0 auf 15,5%, 2001 wird sie voraussichtlich auf 16,7%
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Beim Mobilien-Leasing in Deutschland steigt
die Quote 2001 von 19,5 auf 20,4%, bei den
Immobilien von 7,7 auf 9,3%. Das Mobilien-
Leasing hat einen wesentlich héheren An-
teil an den gesamtwirtschaftlichen Ausrtstungskaufen als
das Immobilien-Leasing an den Bauinvestitionen ohne Woh-
nungsbau. Das liegt einerseits daran, dass es bei mobilen
Investitionsgltern mit Ausnahme der Kurzfristmiete (z.B.
Renting) — neben dem Leasing und der Herstellervermietung
— keine anderen Formen der Anlagenmiete mit nennens-
wertem Gewicht gibt. Im Falle der Bauinvestitionen von
Unternehmen konkurrieren dagegen mit dem Immobilien-
Leasing verschiedene andere Institutionen als Anlagenver-
mieter. Immobilienfonds, Bautrager, Versicherungen, Pen-
sionsfonds, Developer, Besitzgesellschaften und private Ver-
mdgensverwaltungen haben zusammengenommen einen
deutlich hdheren Marktanteil an der Vermietung von Ge-
werbebauten als die Immobilien-Leasinggesellschaften.

Andererseits enthélt das Aggregat »Gesamtwirtschaftliche
Bauinvestitionen ohne den Wohnungsbau« als Messgréie
fUr das Immobilien-Leasing einige Kategorien von Bauten,
die bisher noch gar nicht oder nur geringflgig flr das Lea-
sing oder vergleichbare Formen der Anlagenvermietung er-
schlossen sind bzw. sich auch nur bedingt fir eine Lea-
singfinanzierung eignen. Das gilt vor allem fUr die groBen
Infrastrukturprojekte des Staates, wie Autobahnen, StraBen,
Bahnstrecken, Wasserwege und verschiedene militérische
Einrichtungen. Im privatwirtschaftlichen Bereich z&hlen hier-
zu diverse Objekte in der Land- und Forstwirtschaft, der
Energie- und Wasserversorgung sowie der Organisationen
ohne Erwerbszweck, aber auch ErweiterungsmaBnahmen
an bereits bestehenden Gebauden sowie werterhdhende
Modernisierungen und Umbauten, die in allen Wirtschafts-
bereichen in den letzten Jahren einen betrachtlichen Anteil
an den gesamten Bauinvestitionen aufweisen.

Eine verlassliche Aussage Uber die Verbreitung der Anla-
genmiete im Nichtwohnungsbau I8sst sich nur treffen, wenn
man die Investitionen des Immobilien-Leasing und der Ubri-
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gen Mietfinanzierungsformen fUr Immobilien zusammenfasst
und sie an den gesamten gewerblichen und staatlichen Bau-
investitionen misst. Der so ermittelte »Miet-Invest-Anteil« hat
bei Gewerbeimmobilien derzeit eine GroBenordnung von 25
bis 30%; er ist damit deutlich héher als bei den Ausris-
tungsinvestitionen.

Das Leasing wird zwar voraussichtlich auch im Jahr 2002
zu den Wachstumsbranchen zéhlen, die Gesellschaften hal-
ten jedoch nur ein Plus im Neugeschéft von 4 bis 5% flr
wahrscheinlich, wobei das Mobilien-Leasing stérker zule-
gen wird als das Immobilien-Leasing (0.V. 2001a). Diese Er-
wartung liegt gleichwohl erneut weit Uber der aktuellen Pro-
gnose fur die gesamtwirtschaftliche Investitionsentwicklung
ohne den Wohnungsbau, die auf Stagnation lautet (Sinn,
Nierhaus und Meister 2001). Dabei durften die Ausgaben
fr Ausrtstungskaufe um rund 0,5% zunehmen und die
Investitionen im Nichtwohnungsbau um nahezu 2%
schrumpfen. Die Leasingbranche kann also 2002 aus der
gesamtwirtschaftlichen Investitionsentwicklung kein Wachs-
tum generieren, sondern nur Uber die Gewinnung neuer
Kunden bzw. weiteren Marktanteilsgewinnen gegentber
dem Investitionskredit und dem Barkauf von Investitions-
gutern. Die Investitionen der Wirtschaft in die fUr die
Leasingbranche wichtigste Gutergruppe, die StraBenfahr-
zeuge, werden im Laufe des Jahres 2002 eventuell ge-
ringfligig steigen, bei den gesamten Neuzulassungen im In-
land liegt hingegen ein weiterer Rlckgang im Bereich des
Méglichen. Vom GroBmobilien-Leasing gehen 2002 — an-
gesichts des bereits niedrigen Niveaus — zumindest keine
weiteren kontraktiven Einfllisse auf das Neugeschéft der
Leasinggesellschaften aus. SchlieBlich wird es unabhan-
gig von der nationalen Steuergesetzgebung in Deutschland
und auch in konjunkturell ungtnstigen Zeiten weiterhin Flug-
zeug-Leasing geben, es ist allerdings die Frage aus wel-
chen Landern diese Vertrage generiert werden. Angesichts
der betrachtlichen Auftragsvolumina in diesem Segment
lohnt es sich, die weltweit fahigsten Wirtschaftsjuristen und
Steuerexperten einzusetzen, um den Kunden die attraktivs-
ten Standorte und Vertragsbedingungen bieten zu kén-
nen. Das Flugzeug-Leasing wird auch deshalb ein attrakti-
ves Produkt bleiben, weil diese hochpreisigen Fahrzeuge
heute oft nur noch in Verbindung mit attraktiven Finanzie-
rungs- und Dienstleistungsangeboten abgesetzt werden
kénnen. Nicht selten gibt bei der Entscheidung der Kun-
den flr den einen oder den anderen Produktanbieter das
gunstigere Finanzierungs- und Dienstleistungsangebot den
Ausschlag. Angesichts der weltweiten Krise in der Luft-
fahrt ist es auch durchaus denkbar, dass verschiedene Air-
lines aus Grinden der Liquiditatssicherung nun noch stér-
ker auf das Leasing setzen.

SchlieBlich z&hlen 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.

Die traditionellen Wirtschaftsbereiche verarbeitendes Gewerbe
und Bauwirtschaft planen fUr das Jahr 2002 ein eher unter-
durchschnittliches Investitionswachstum (Weichselberger
2001), fir den Handel dirfte &hnliches gelten. Stérker aus-
gepragt muss demnach die Investitionsneigung im Sektor
Verkehr und Nachrichtenibermittiung sowie im Dienstleis-
tungsbereich sein. Letzterer weist weiterhin das starkste Wert-
schoépfungswachstum auf, und auf ihn entfallen Uber 50%
aller Unternehmensgrtindungen (Creditreform 2001).

Generell ist der Einschaltungsgrad des Leasing im gewerb-
lichen Mittelstand noch ausbaufahig. Im Breitengeschaft bie-
ten sich den Leasinggesellschaften daher 2002 erneut
Wachstumschancen.

Wachstumsimpulse wird das Leasing in Deutschland auch
aus der weiteren Internationalisierung des Geschéafts erfah-
ren. Zwar dirften deutsche Leasinggesellschaften nun ver-
starkt durch Direktinvestitionen im Ausland aktiv werden,
diese erscheinen anders als die echten Cross-Border-En-
gagements meist nicht in den Inlandsbilanzen; auf der an-
deren Seite ist mit einem weiteren Zuzug auslandischer An-
bieter auf den deutschen Markt zu rechnen, was zu einem
Wachstum der Leasinginvestitionen in Deutschland fuhren
kann.

SchlieBlich tbernehmen 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 ausgeschodpft und die Wertschépfung
erhoht werden.

Last but not least profitiert das Leasing weiter sehr davon,
dass die Banken ihr Geschéft mit Investitionskrediten — ins-
besondere flr mittelstdndische Unternehmen — aus Renta-
bilitdtsgrinden zurlckfahren (0.V. 2001b). Diese Entwick-
lung wird oft félschlicher Weise schon jetzt mit dem neuen
Baseler Eigenkapitalakkord (Basel ll) in Verbindung gebracht,
der friihestens ab 2005 von den Banken fordert, ihre Risi-
kopositionen im Firmenkundenkreditgeschaft verstarkt durch
Eigenkapitaleinlagen abzusichern (Creditreform 2001).

Im Gefolge der Fusionsverhandlungen unter deutschen Ge-
schéaftsbanken im Jahr 1999 wurde 6ffentlich, dass die
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Banken am Firmenkreditgeschéft immer weniger verdie-
nen, deshalb wollen sie ihre Angebotsstrukturen verandern.
In der Welt der GroBunternehmen bzw. der Konzerne hat
sich schon seit Jahren ein zweites Finanzsystem neben
den Banken etabliert, was auch als »Disintermediation« be-
zeichnet wird. Das heiBt, die Kreditinstitute verlieren als
Finanzintermediare in diesem Segment an Bedeutung. Die
Konzernzentralen sind selbst zu Banken geworden und fi-
nanzieren sich unmittelbar an den Kapitalmérkten. Sie er-
sparen sich so einen groBen Teil der Transaktionskosten.
Nun wollen sich die Banken — vor allem aus Renditeerwa-
gungen — auch teilweise bei den Investitionskrediten fur
mittelst&ndische Unternehmen zurtickziehen bzw. eine we-
sentlich starkere Konditionenspreizung durchsetzen, denn
seit der Mitte der neunziger Jahre tragt das zinsabhangi-
ge Geschaft immer weniger zum Ertrag der Kreditinstitute
bei; die Zinsspanne hat 2000 einen neuen Tiefstand er-
reicht. Daflr ist nach Feststellungen der Bundesbank u.a.
»der hohe Anteil des margenarmen Kreditgeschéafts« ver-
antwortlich (Deutsche Bundesbank 2000). Diese Entwick-
lung wird schon jetzt argumentativ dadurch unterstitzt,
dass von den Banken gemaB dem »Baseler Akkord« wohl
ab 2005 gefordert wird, ihre Risikopositionen im Firmen-
kundenkreditgeschaft adaquat zum Risiko mit Eigenkapi-
tal zu unterlegen. Die Reformvorschlage aus Basel sehen
vor, dass sich die Banken bei der Kreditgewahrung an Fir-
menkunden die Bonitatsbeurteilung durch Ratings stitzen
sollen. Dabei werden auf deutsche Intervention hin auch
bankinterne Ratings zugelassen. Das wirde zwar den Kun-
den die erheblichen Kosten fUr ein externes Rating erspa-
ren, das Ziel der Banken ist es jedoch im Windschatten der
Baseler BeschlUsse inr Kreditgeschéaft deutlich rentabler zu
gestalten. Es wird daher einerseits zur Verweigerung von
Krediten und andererseits zu einer stérkeren Spreizung der
Konditionen kommen.

Im Gegensatz zu den sechziger und siebziger Jahren geben
die Kreditinstitute also heute freiwillig und bewusst Markt-
anteile an Leasinggesellschaften ab, vorzugsweise naturlich
an ihre eigenen Tochter. Die schwere Strukturkrise, in der
sich der deutsche Bankensektor gegenwartig befindet, be-
schleunigt noch die Bestrebungen renditearme und risiko-
reiche Geschaftsarten eizuschranken. Es sollte jedoch nicht
Ubersehen werden, dass die Banken weiterhin bei der Fi-
nanzierung des Umlaufvermégens der Unternehmen, das
den groBeren Teil des Kreditvolumens aufweist, stark en-
gagiert sind. Aber auch aus der Investitionsfinanzierung wer-
den sie sich nicht ganz zurtickziehen, sondern weiter aktiv
bleiben, allerdings groBenteils indirekt Uber die Leasingge-
sellschaften. Auf diese Weise handelt es sich fur die Ban-
ken hier nicht mehr um Retailgeschéfte, sondern um Who-
le-Sale-Banking. Ein derart hoher Kapitalbedarf wie im
Leasingsektor — das Brutto-Anlagevermogen der Branche
belauft sich gegenwartig immerhin auf rund 350 Mrd. DM —
lasst sich nicht an der Kreditwirtschaft vorbei generieren.

ifo Schnelldienst 24/2001 - 54. Jahrgang

Die Banken haben schon vor Jahren erkannt, dass fuir Ob-
jektfinanzierungen im Mittelstand und insbesondere auch
bei den begleitenden Dienstleistungen viel spezielles Know-
how und eine entsprechende Infrastruktur benétigt wird und
haben dieses Geschéaft daher an Tochtergesellschaften im
Leasingsektor ausgegliedert, die nicht nur Finanzexperten
sind, sondern auch Spezialisten fUr Investitionsguter und
Dienstleistungen rund um die Investition. Auf diese Weise
sind die Leasinggesellschaften an mehreren Wertschop-
fungsstationen beteiligt, wahrend die Banken hier nur den
Kredit als Ertragsquelle haben.

Der weitere Ubergang vom Investitionskredit zum Leasing
wird sich zwar nicht schlagartig vollziehen, fur die Leasing-
gesellschaften durften sich aus diesem Prozess indessen
noch auf Jahre Marktanteilsgewinne generieren lassen und
sie werden — noch bevor das Regelwerk »Basel ll« in Kraft
tritt — mehr als die Hélfte der auBenfinanzierten Investitio-
nen der Unternehmen auf sich vereinigen kénnen.
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