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ifo Investitionserhebung Anlagen-
vermietung

Die Erhebungsunterlagen für die jüngste
Leasingumfrage wurden an alle uns be-
kannten Vermieter von mobilen und im-
mobilen Anlagegütern in West- und Ost-

deutschland versandt. Unberücksichtigt
bleiben derzeit noch Firmen, die die kurz-
fristige Vermietung (Renting) von Ausrüs-
tungsgütern, wie z.B. Fahrzeugen, be-
treiben, sowie Abschreibungsgesell-
schaften, Immobilienfonds, Bauträgerge-
sellschaften, Developer, Pensionsfonds
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In Westdeutschland überspringt die Leasingquote die 20%-Marke

Arno Städtler

Leasingbranche erzielt hohe Marktanteilsgewinne

Die Leasinginvestitionen expandierten im Jahr 2000 noch dynamischer als erwartet. Wie der

neueste ifo Investitionstest bei den deutschen Leasinggesellschaften zeigt, wuchs das Neu-

geschäft in der Branche um 9,2%. Für das Jahr 2001 erwarten die Leasinggesellschaften ein

Plus von rund 5%. Dies bedeutet zwar gegenüber dem Vorjahr eine signifikante Abschwächung

des Wachstumstempos, ist aber angesichts der immer noch sehr verhaltenen Autokonjunk-

tur, der rückläufigen gesamtwirtschaftlichen Investitionen, der anhaltenden Flaute auf dem

ostdeutschen Leasingmarkt sowie des durch Steuerrechtsänderungen und die schwere Kri-

se in der Luftfahrt ausgelösten Einbruchs beim Großmobilien-Leasing als großer 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 über-

sprang sie sogar die 20%-Marke. Damit wurde der Abstand zu internationalen Leasing-Spit-

zenreitern, wie etwa den USA oder England, erheblich verkürzt. Offenbar haben sich zahl-

reiche mittelständische Unternehmen in der wenig übersichtlichen wirtschaftlichen Situati-

on, die im Hinblick auf Investitionsentscheidungen noch durch die verschlechterten Ab-

schreibungssätze und die zunehmende Zurückhaltung der Banken bei der Investitionsfinan-

zierung zusätzlich belastet wurde, häufiger für das Leasing entschieden. Nach den aktuellen

Investitionsprognosen werden die gesamtwirtschaftlichen Investitionen 2002 bestenfalls sta-

gnieren. Das Leasing – insbesondere mit Mobilien – dürfte gleichwohl weiter auf Wachstums-

kurs bleiben; die Expansionsrate könnte an den Vorjahreswert heranreichen, was wiederum

eine kräftige Marktanteilserhöhung bedeuten würde. 

Tab. 1
Bruttoanlageinvestitionen 1994–2001 in jeweiligen Preisen
Bundesrepublik Deutschland

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

Herstellerunabhängiges Leasing

Investitionen
(in Mill. DM) 33 120 33 550 40 000 40 530 46 470 48 040 54 820 58 430

Veränderungen gegen-
über dem Vorjahr (in %) – 4,8 1,3 19,2 1,3 14,7 3,4 14,1 6,6

Hersteller-Leasing

Investitionen
(in Mill. DM) 23 000 25 200 26 920 28 470 31 440 34 600 35 400 36 170

Veränderungen gegen-
über dem Vorjahr (in %) 7,0 9,6 6,8 5,8 10,4 10,1 2,3 2,2

Anlagenvermietung insgesamtc)

Investitionen
(in Mill. DM) 56 120 58 750 66 920 69 000 77 910 82 640 90 220 94 600

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

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

Quelle: ifo Investitionstest.



Daten und Prognosen

i fo  Schne l ld ienst  24/2001 –  54.  Jahrgang

4

Von Anlagenvermietung bis Vertriebs-Leasing

Anlagenvermietung

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

* Herstellerunabhängige Leasinggesellschaften

Institutionelle Vermieter von Anlagegütern mit Betäti-
gungsschwerpunkt in der mittel- und langfristigen Vermie-
tung von mobilen und immobilen Wirtschaftsgütern (ohne
Wohnungen), die nicht zum Einflussbereich von Investi-
tionsgüterherstellern oder -importeueren gehören.

* Herstellervermietung und -Leasing

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

Unberücksichtigt bleiben derzeit noch Firmen, die die
kurzfristige Vermietung (Renting) von Ausrüstungsgütern,
wie z.B. Fahrzeugen, betreiben, sowie Abschreibungs-
gesellschaften, Immobilienfonds, Bauträgergesellschaf-
ten, Pensionsfonds und sonstige Institutionen, die vor al-
lem gewerbliche Immobilien vermieten.
Wie der Begriff »Anlagenvermietung« schon erkennen
lässt, zählen alle Vermiet- oder »Leasing«-Firmen, die kei-
ne Wirtschaftsgüter vermieten, nicht zu diesem Sektor.
Das sind z.B. die Bereiche Berufskleidungs-, Konsumgü-
ter- und Personal-»Leasing«. Ebensowenig ist das »Milch-
quoten-Leasing« (BMF-Schreiben vom 19. April 1995) Ge-
genstand der vorliegenden Untersuchung.

Cross-Border-Leasing

Grenzüberschreitendes Leasing, bei dem sich Leasingge-
sellschaft und Leasingnehmer in verschiedenen Ländern
befinden. Eine Leasingvariante mit Schwerpunkt beim
Big-Ticket-Leasing (Flugzeuge, Schienenfahrzeuge u.ä.).
Leasinggeschäfte, die von einer Tochter- oder Beteili-
gungsgesellschaft im Ausland abgewickelt werden, zählen
nicht hierzu.

Drittvertrieb

Als Drittvertrieb wird z.B. folgender Fall bezeichnet: Um
das flächendeckende Niederlassungsnetz eines Kreditin-
stituts für die Leasingakquisition nutzen zu können, wird
eine neue Leasinggesellschaft gegründet, über die die ein-
zelnen Geschäftsstellen direkt mit dem Kunden autonom
Leasinggeschäfte abwickeln können. Die einzelne Nieder-
lassung ist damit einerseits am Ertrag des Leasingge-
schäfts beteiligt und kann andererseits auch ein bilanz-
wirksames Aktivgeschäft abschließen. Für das erforderli-
che Leasing-Know-how und die organisatorische Einbin-
dung steht eine bereits erfahrene Leasinggesellschaft aus
dem Konzernbereich des Kreditinstituts zur Verfügung. Im
Falle des Hersteller-Leasing fungieren häufig die Händler
als Vertriebspartner (z.B. Automobilhandel und Bürofach-
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 übernimmt die Leasinggesellschaft alle technischen
Services und nicht selten auch die gesamte Administration
des Fuhrparks (Fuhrpark-Management).

Kommunal-Leasing

Städte und Gemeinden, die etwa zwei Drittel aller staatli-
chen Investitionen tätigen, können auch vom Leasing Ge-
brauch machen. In den Bundesländern gibt es hierzu un-
terschiedliche Bestimmungen der Aufsichtsbehörden.
Während das Mobilien-Leasing i.d.R. nicht genehmi-
gungspflichtig ist, sind Immobilien-Leasingverträge der
Rechtsaufsichtsbehörde zur Genehmigung vorzulegen.
Verglichen mit Gebäuden, die unter eigener Regie der
Kommunen ausgeführt 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 für das Mobilien-
Leasing (gemessen an den gesamtwirtschaftlichen Aus-
rüstungsinvestitionen), das Immobilien-Leasing, das
EDV-Leasing, usw. bilden.

Operating-Leasing

Auch Operate Leases genannt, sind nach IAS 17 alle Lea-
singverhältnisse, 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-Verträge, bei der der
Vermieter i.d.R. die objektbezogenen Risiken trägt. Der
Leasingnehmer hat normaler Weise ein Kündigungsrecht,
und ein Andienungsrecht des Leasinggebers ist nicht
vorgesehen. Derartige Verträge kommen z.B. häufig bei
Small Tickets, aber auch bei Flugzeugen zum Einsatz.

US-Leasing

In den neunziger Jahren nach Deutschland importierte
steueroptimierte amerikanische Leveraged Leases für
Großprojekte. 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 Investitionsgüterproduzenten bzw.
Vertriebsfirmen und institutionellen Leasinggesellschaften.
Die Hersteller kümmern sich um Akquisition, Service und
die Verwertung zurücklaufender Anlagen, während die
Leasinggesellschaften Eigentümer der Anlagen werden,
die Bonitätsprüfung vornehmen, die Finanzierung besor-
gen und ihr Know-how einbringen.
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und sonstige Institutionen, die vor allem gewerbliche Im-
mobilien bauen und vermieten.

Die in den Jahren 2000 und 2001 neu gegründeten Lea-
singgesellschaften wurden, soweit möglich, 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 für den Bereich der herstellerunabhängi-
gen Leasinggesellschaften durch Hinzuschätzen der feh-
lenden Angaben – von fast ausschließlich kleineren Firmen
– über ein differenziertes Rechenverfahren ein Gesamtwert
der Investitionen ermittelt werden. Für die Herstellervermie-
tung und das Hersteller-Leasing sind nur die Berichtskreis-
investitionen ausgewiesen, da uns wohl nicht alle Produ-
zenten, Händler oder Importeure, die im Vermietgeschäft tä-
tig sind, bekannt sind. Nachdem in der Umfrage jedoch al-
le bedeutenden Anbieter berücksichtigt wurden, dürfte auf
jeden Fall das Gros der Investitionen dieses Bereichs der
Anlagenvermietung erfasst sein.

Konkret wurden in der Investitionsbefragung die Neuzugän-
ge auf den Anlagekonten der Leasinggesellschaften in den
Jahren 1999 und 2000 sowie die Güterstruktur und die Emp-
fängersektoren erhoben. Außerdem 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 Verträge sowie zu den In-
vestitionsplänen für 2001. In einer ergänzenden Sonderfra-
ge wurden auch die Stückzahlen der neu vermieteten Stra-
ßenfahrzeuge erhoben.

2000: Wachstum in allen Markt-
segmenten

Die gesamtwirtschaftlichen Investitionen ohne den Woh-
nungsbau, der wichtigste Indikator für die Geschäftsent-
wicklung der Leasingbranche, stiegen 2000 um 5,4%, das
ist der höchste Wert seit 1992. Dabei gingen die gewerb-
lichen und staatlichen Bauinvestitionen um 1,5% zurück,
während die Ausrüstungsinvestitionen einschließlich der
sonstigen Anlagen einen Zuwachs von 9,3% erreichten. Das
Neugeschäft der Leasinggesellschaften expandierte hinge-
gen um 9,2%. Mit einer Summe von rund 90,2 Mrd. DM er-
höhte sich der Anteil der Leasinginvestitionen an den ge-
samtwirtschaftlichen Anlagezugängen (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 herstellerunabhängigen Leasingge-
sellschaften, die ihr Neugeschäft in diesem Bereich um 15%

auf 39,8 Mrd. DM steigern konnten. Die herstellerabhängi-
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 Rückgang der Neuzulas-
sungen von Pkw aus. Ohne die Produktgruppe Flugzeuge,
Schiffe und Bahnen errechnet sich für das Mobilien-Lea-
sing des Jahres 2000 eine Wachstumsrate von rund 6,5%.
Insgesamt beschafften die Leasinggesellschaften im Auftrag
ihrer Kunden im Jahr 2000 Ausrüstungsgüter im Wert von
rund 75,2 Mrd. DM, verteilt auf 1,35 Mill. neue Verträge.
Damit ging der Marktanteil, d.h. der Anteil des Mobilien-
Leasing an den gesamtwirtschaftlichen Ausrüstungskäu-
fen (nach neuem Statistikgesetz; einschließlich sonstiger An-
lagen) des Jahres 2000 von 19,6% auf minimal 19,5% zu-
rück (vgl. Tab. 2).

Weiter rückläufig war auch 2000 das grenzüberschreitende
Leasing. Nachdem der Anteil des Cross-Border-Leasing am
gesamten Neugeschäft der deutschen Leasinggesellschaf-
ten im Jahr 1997 mit 4,7% seinen Höhepunkt erreicht hat-
te, lag er 2000 nur noch bei 2,4%. Das liegt vor allem dar-
an, dass derartige Geschäfte hauptsächlich im Bereich der
Big Tickets gemacht werden, und hier wiederum haupt-
sächlich mit Flugzeugen, Schiffen und Bahnen. Wie bereits
erwähnt, waren diese Großmobilien – insbesondere nach
der Einführung des § 2b Einkommensteuergesetz – im Jahr
1999 stark rückläufig, das prosperierende Mengengeschäft
wird hingegen nur selten grenzüberschreitend abgewickelt,
sondern zum Beispiel durch Kauf oder die Gründung einer
Gesellschaft im Ausland. Derartige Engagements erschei-
nen dann im Ausland als Domestic-Leasing.

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

Kräftiges Wachstum bei Sonstigen Ausrüstungen,
Großmobilien und Immobilien

Das Neugeschäft im Kraftfahrzeug-Leasing litt 2000 unter
dem ungewöhnlich starken Rückgang der Pkw-Neuzu-
lassungen (– 11,1%) und der Flaute bei den Nutzfahrzeugen
(– 2,4%). Der wertmäßige 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% zurück. Von den 1 072 000 (– 3,0%) in
2000 neu vermieteten Straßenfahrzeugen waren 963 000
(– 2,3%) Pkw und Kombi sowie 109 000 (– 8,4%) Lkw, Bus-
se, leichte Nutzfahrzeuge und Anhänger. Von den marken-
unabhängigen Leasinggesellschaften wurden rund 298 300
Straßenfahrzeuge neu vermietet, im Bereich des Hersteller-
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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% kräftig. Wertmäßig ist der
Anteil des Leasing an den gesamten Fahrzeuginvestitionen
der deutschen Wirtschaft allerdings auf über 53% geklet-
tert. Das heißt, dass das Leasing inzwischen die bevorzug-
te Beschaffungsform bei Fahrzeuginvestitionen geworden
ist.

Das Leasing von Luft-, Wasser- und Schienenfahrzeugen ist
im Jahr 2000 nochmals aufgeblüht. 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, dafür sorgen die ge-
änderten steuerlichen Rahmenbedingungen und die schwe-
re Krise in der internationalen Luftfahrt. Dass es bei diesen
Großmobilien nochmals eine rege Geschäftstätigkeit gege-
ben hat, hängt damit zusammen, dass das alte Recht zwar
nur bis zum 4. März 1999 galt, es aber Übergangsregelun-
gen für Altfonds gab, die bis zum 31. Dezember 2000 lie-
fen. Zudem ist darauf verzichtet worden, den § 2a EStG
auf Flugzeuge auszudehnen. Auch für Fluggerät, das nicht
fast ausschließlich im Inland eingesetzt wird, können 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

beschäftigt, muss sich dem rasanten Entwicklungstempo
anpassen, das gilt natürlich auch für die Leasinggesell-
schaften. Die Büromaschinen und Datenverarbeitungsanla-
gen, die bis 1984 im Leasinggeschäft immer dominiert hat-
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 zurück. Das Wachstum dieses Segments wird bei

6

Tab. 2
Gesamtwirtschaftliche Investitionena) 1994–2001 in jeweiligen Preisen
Bundesrepublik Deutschland

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

Gesamtwirtschaft-
licheb) Investitionen
(in Mill. DM) 514 810 512 890 503 350 506 550 528 450 550 940 580 680 564 910

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

Zum Vergleich:

Leasing-Investitionen
(in Mill. DM)e) 56 120 58 750 66 920 69 000 77 910 82 640 90 220 94 600

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

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

Darunter:

Gesamtwirtschaftliche 
Ausrüstungsinvesti-
tionenf) (in Mill. DM) 280 150 284 550 290 980 303 440 331 620 353 510 386 230 377 810

Investitionen des Mobi-
lien-Leasing (in Mill. DM) 45 340 48 500 52 380 58 040 65 070 69 160 75 160 77 200

Mobilien-Leasingquote
(in %) 16,2 17,0 18,0 19,1 19,6 19,6 19,5 20,4

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

Quelle: ifo Investitionstest, Statistisches Bundesamt.

Tab. 3
Kraftfahrzeug-Leasing

1999 2000

Investitionen des Fahrzeug-Leasinga)

in Mill. DM 42 150 42 860
Stückzahlen 1 105 000 1 072 000

davon:
Herstellerunabhängiges Leasing in Mill. DM 13 050 13 660
Stückzahlen 305 500 298 300
Herstellerabhängiges Leasing in Mill. DM 29 100 29 200
Stückzahlen 799 500 773 700

Gesamte Neuzulassungen von Kraftfahr-
zeugen in Deutschlandb)

Stückzahlen 4 173 233 3 740 522

davon:
Leasing-Fahrzeuge in % 26,5 28,7

a) Neuzugänge. – b) Ohne Kraftfahrzeuganhänger privater Haushalte,
Krafträder und Ackerschlepper.

Quelle: ifo Investitionstest, Kraftfahrt-Bundesamt.
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nominaler Betrachtung stark unterzeichnet, da bei EDV-
Anlagen und Büroequipment die Preise seit Jahren rück-
läufig sind.

Auf dem Gebiet der Telekommunikation gibt es einen er-
heblichen Investitionsbedarf, der sich nicht nur auf relativ
niedrigpreisige Endgeräte, sondern auch auf teure Vermitt-
lungstechnik und Satelliten erstreckt. Fernmeldesatelliten er-
fordern einen enormen Kapitalbedarf, der auch mittels
Leasing gedeckt werden kann. Kürzlich hat ein US-Hersteller
dem deutschen Verteidigungsministerium ein Geschäft für
Satelliten-Leasing angetragen, das insgesamt ein Volumen
von 1 Mrd. DM haben soll (o.V. 2000). Mit dem Angebot neu-
er Mobilfunkdienste steigt auch der Bedarf an Übertra-
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 nächsten Jahren sollen mit der Einfüh-
rung des UMTS-Standards noch mal so viele hinzukommen.
In China wurde kürzlich sogar ein komplettes Mobilfunknetz
geleast (Müller 2001).

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

Leasinggesellschaften investieren seit einigen Jahren jedoch
nicht nur in Computerprogramme, sondern auch in andere
urheberrechtlich schutzfähige Werke, wie z.B. Kino- und
Fernsehfilme. Meist wurden dafür Fonds aufgelegt. Zu den
Innovationen der jüngeren Zeit gehört auch das Leasing von
Strom- und Gasnetzen bzw. den entsprechenden Rech-
ten. Unternehmen investieren in beträchtlichem Umfang in
immaterielle Wirtschaftsgüter, nicht zuletzt die vielen Neu-
gründungen in der New Economy. Die Wachstumsdynamik
wird auf dem weiteren Weg in die Informationsgesellschaft
wohl noch zunehmen. Das Statistische Bundesamt trägt
dieser Entwicklung Rechnung, indem es ab 1999 die An-
lageinvestitionen in immaterielle Güter erstmals nachweist. 

Dank der expansiven Entwicklung des Immobilien-Leasing
erreichten Handelsobjekte sowie Geschäfts- und Büroge-
bäude mit einem Anteil von 9,8% an den gesamten Lea-
singinvestitionen des Jahres 2000 den dritten Platz unter
den Leasinggütern. 

Die Nummer 4 im Leasinggeschäft blieb auch 2000 die Spar-
te Maschinen für die Produktion, ihr Anteil beträgt jetzt 8,3%.
Nach der neuen EU-einheitlichen Gütersystematik zählen
hierzu auch Gabelstapler, Flurförderfahrzeuge und Bauge-
räte. Den vierten Platz teilen sich die Maschinen diesmal
mit den sonstigen Ausrüstungsgütern einschließlich Nach-

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

Sonstige Dienstleistungen bleiben die Nummer 1
im Leasing

Der Bereich »Sonstige Dienstleistungen« ist als größter 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 äußerst heterogenen Wirtschaftsbereich, der schon
heute mehr investiert als das verarbeitende Gewerbe und
der als einziger Wirtschaftsbereich seit Jahren einen steilen
Aufwärtstrend bei der Wertschöpfung vorzuweisen hat.1

Dennoch wird dieser Sektor in Deutschland noch häufig
unterschätzt, was wohl auch daran liegt, dass er ein sehr
heterogenes Konglomerat von Gewerbezweigen ist. Er er-
streckt sich vom Hotel- und Gaststättengewerbe über Rund-
funkanstalten, Filmgesellschaften, Internetprovider, Auto-
vermieter, EDV-Dienstleister, Multimedia-Dienstleister, Unter-
nehmensberater, Verlage, Werbeagenturen, Callcenter, Be-
wachungs- und Reinigungsunternehmen bis hin zu mittel-
ständischen Selbständigen wie Ärzten, Rechtsanwälten, Ar-
chitekten, Ingenieurbüros, Steuerberatern, Maklern und pri-
vaten Stellenvermittlern. In diesen Berufsgruppen machen
die besonders leasinggeeigneten Fahrzeuge und Büroma-
schinen einschließlich EDV-Anlagen den größten Teil des
Investitionsbedarfs aus, weshalb sie schon immer eine inter-
essante Zielgruppe für 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 europäischen
Klassifikation (NACE Rev.1) existieren auch die Bezeich-
nungen »Staat« und »Private Organisationen ohne Er-
werbszweck« nicht mehr. Mit geringen Einschränkungen
lässt sich jedoch der Sektor Sonstige Dienstleistungen
weiterhin aus den Einzelangaben der VGR generieren. 

Fast 35 Jahre lang war das verarbeitende Gewerbe der wich-
tigste Kunde der Leasinggesellschaften, sein Anteil an den
gesamten Leasinginvestitionen ging dann einige Jahre zu-
rück; 1999 und 2000 ist er jedoch wieder stark angestie-
gen, und zwar zuletzt von 19,7 auf 20,7%. Dies bedeutet
Rang 2. Die günstige Industriekonjunktur hat dazu maß-
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geblich beigetragen. Mit Abstand am stärksten ist der Lea-
singeinsatz im Investitionsgütergewerbe gestiegen. Auch
der Handel gehört 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 Nachrichtenübermittlung. Sein Anteil am Leasingportfolio
des Jahres 2000 ging von 13,7 auf 13.2% leicht zurück. 

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

Der primäre 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% zurück und stieg 2000
schließlich wieder auf 5,1%. Derartige Sprünge sind hier nicht
selten, was z.T. auch mit den sehr großvolumigen Anlagen
zusammenhängt, die von den Versorgungsunternehmen in-

stalliert werden. In den siebziger Jahren hielten diese Unter-
nehmen sogar längere Zeit den dritten Platz in der Rangord-
nung der Leasingkunden. Danach hatte die Investitionstätig-
keit, vor allem der Elektrizitätswirtschaft, 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 Veränderungen 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 Öffentliche 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 Ostdeutschland hat sich die Situation für die
Leasinggesellschaften verschlechtert

In den ersten Jahren nach der Wiedervereinigung entfalte-
te das Leasing in Ostdeutschland eine beachtliche Dynamik
und erzielte dort schließlich 1994 ein Neugeschäft von
7,6 Mrd. DM. In verschiedenen Bereichen erreichte die
Leasingquote nahezu westdeutsches Niveau. Ab 1995 ent-
wickelte sich das Leasing schließlich wesentlich moderater.
Das lag jedoch keineswegs nur daran, dass das Insolvenz-
risiko bei ostdeutschen Unternehmen ein Mehrfaches wie
bei Westfirmen betrug und die Risiken für die Leasingge-
sellschaften dadurch relativ hoch waren; dafür war auch
die inzwischen entstandene üppige staatliche Förderkulis-
se, u.a. die Investitionszulagenregelung, verantwortlich. Das
Mobilien-Leasing hätte in den Jahren nach 1994 sicherlich
besser abgeschnitten, wenn es nicht von der erhöhten In-
vestitionszulage (anfänglich 20%) für ostdeutsche Industrie-
und Handwerksbetriebe – seit 1996 auch für mittelständi-
sche Handelsfirmen – ausgeschlossen worden wäre. 

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 europäischen
Ländern – 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 osteuropäischen Reformstaa-
ten das Leasing ein fester und bedeutender Bestandteil der
Investitionsfinanzierung und -durchführung geworden ist.
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Die Leasingquoten liegen hier verschiedentlich schon auf
westeuropäischem Niveau. 

Die gegenwärtig überaus schwache Stellung des Leasing
in Ostdeutschland ist auf den ersten Blick kaum zu verste-
hen, gilt doch das Leasing allgemein mit seiner liquiditäts-
schonenden Finanzierung und den zusätzlichen Dienstleis-
tungen rund um die Investition als bestens geeignet gera-
de für junge und schnell wachsende Unternehmen. Der
Hauptgrund für dieses Phänomen dürfte der starke direkte
und indirekte Einfluss des Staates auf die Investitionsent-
wicklung in den neuen Bundesländern sein.

Der Staat ist selbst einer der größten Investoren in Deutsch-
land und beeinflusst so, über die Wahl seiner Finanzie-
rungsmittel bzw. die Art der Durchführung von Investitionen,
selbst die Höhe der gesamtwirtschaftlichen Leasingquote.
Aus verschiedenen, teilweise auch nichtökonomischen Grün-
den macht die öffentliche Hand in Deutschland von allen
Wirtschaftsbereichen am wenigsten vom Leasing Gebrauch.

Auch vom neuen Investitionszulagengesetz (InvZulG 1999)
gehen dämpfende Einflüsse auf die Verbreitung des Leasing
in den neuen Bundesländern aus. Das ohnehin schon kom-
plexe Gesetz wurde durch die Änderung des Art. 8 des

STBereinG 1999 und die weiteren im Jahr 2000 beschlos-
senen Änderungen nochmals verkompliziert. Dieses Pro-
blem wurde überwiegend durch die Vorgaben der EU-Kom-
mission verursacht. Das Gesetz wurde damit für die Masse
der Unternehmen kaum noch durchschaubar. Diese För-
derung konnten deshalb meist nur diejenigen nutzen, die
externe Experten hinzugezogen haben. Leasinggesell-
schaften zählen zwar zu diesen Experten, sie wurden aber
durch andere Eigenschaften des InvZulG 1999 weitgehend
von dieser Fördermaßnahme ausgeschlossen. Obwohl die
Maßnahme am 1. Januar 1999 in Kraft getreten ist, wurden
noch bis Ende 2000 rückwirkende Änderungen vorgenom-
men. Die jüngste Gesetzesänderung datiert vom 19. De-
zember 2000. Das Risiko eventuell erhebliche Rückzahlun-
gen von Fördermitteln leisten zu müssen, war für viele Lea-
singgesellschaften inakzeptabel. Die gravierendsten Ände-
rungen waren dabei die Verlängerung der Bindungsfrist von
drei auf fünf Jahre und die unterschiedliche Förderung von
Erst- und Ersatzinvestitionen. Hierbei ist zu bedenken, dass
Leasingverträge mit Laufzeiten von fünf und mehr Jahren im
Breitengeschäft des Mobilien-Leasing nur selten vorkom-
men. Somit wurde das Leasing nicht de jure, aber de facto
von dieser Fördermaßnahme weitgehend ausgeschlossen.

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

Der Grund für die Leasingabstinenz vieler ostdeutscher Be-
triebe dürfte kaum in einer generellen Ablehnung dieser In-
vestitions- und Finanzierungsalternative liegen. Schließlich ha-
ben sie in den ersten Jahren nach der Wende sehr intensiv
vom Leasing Gebrauch gemacht. Außerdem bleibt die Fra-
ge, warum die Unternehmen in den neuen Bundesländern mit
ihrer Leasingquote derart weit von vergleichbaren Ländern ab-
weichen. Der wichtigste Grund für die Leasingzurückhaltung
der ostdeutschen Betriebe dürfte der außergewöhnlich star-
ke Einfluss des Staates auf das Investitionsgeschehen in den
neuen Bundesländern sein. Dieser Befund deckt sich auch mit
den Erfahrungen der dort tätigen Leasinggesellschaften.
Weiterhin ist zu erwähnen, dass das Pkw-Leasing in Ost-
deutschland durchaus auf eine rege Nachfrage stößt. Das dürf-
te vor allem daran liegen, dass Pkw-Investitionen ebenso wie
Flugzeuge und geringwertige Wirtschaftsgüter nicht in staat-
liche Förderprogramme einbezogen sind. Wegen der gewal-
tigen Förderkulisse nach der Wiedervereinigung wurde in Ost-
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deutschland ein Bauboom erzeugt, an dem die Leasingge-
sellschaften – aus den bereits erwähnten Gründen – nur rela-
tiv geringfügig teilhaben konnten. Daher ist es kaum verwun-
derlich, dass sich die Bauinvestitionen der Leasinggesell-
schaften in Ostdeutschland – ohne diejenigen, die für Ge-
bietskörperschaften durchgeführt wurden – im Jahr 1999 nur
auf eine Größenordnung von 800 Mill. DM beliefen. Nimmt
man noch die geleasten Ausrüstungsgüter einschließlich 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 Investitionsfördermaßnahmen wird massiv in den
Wettbewerb auf dem Finanz- und Dienstleistungsmarkt ein-
gegriffen. Einer nicht kleinen Gruppe mittelständischer Unter-
nehmen in Ostdeutschland wird de facto verwehrt, sich auf
dem Markt für Finanz- und Dienstleistungsprodukte frei zu
entscheiden, wenn sie zugleich Investitionsfördermittel 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 Rentabilitätserwägungen — zuneh-
mend ihr Kreditgeschäft mit Mittelständischen auf den Prüf-
stand stellen. 

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

2001: Lebhaftes Mengengeschäft – 
Einbruch bei Großmobilien 

Es war von Anfang an klar, dass das Wachstum der Anlage-
investitionen in Deutschland 2001 gegenüber dem Vorjahr

deutlich an Dynamik verlieren würde. Dass
sich das Investitionsklima schließlich so dras-
tisch verschlechtern würde, war indessen
nicht vorauszusehen. Die Unternehmen
schränkten ihre Investitionsausgaben von
Quartal zu Quartal stärker ein. Der Schock
des 11. September verunsicherte viele In-
vestoren – insbesondere im Mittelstand –
vollends. Nach dem gegenwärtigen Daten-
stand ist für 2001 mit einem nominalen Rück-
gang der gesamtwirtschaftlichen Investitio-
nen ohne den Wohnungsbau von fast 3% zu
rechnen. Das Minus dürfte bei den Ausrüs-
tungsinvestitionen einschließlich der Sons-
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 zurückzuführen. Diese
Wirkung war indessen vorhersehbar; das ifo Institut schrieb
hierzu vor Jahresfrist (Städtler 2000, S. 32): »Allerdings ist
nicht auszuschließen , dass die Einschätzung der gesamt-
wirtschaftlichen Investitionsentwicklung im Laufe des nächs-
ten Jahres noch korrigiert werden muss. Sollte die für den
1. Januar 2001 vorgesehene Reduzierung der Abschrei-
bungssätze im zurzeit vorgesehenen Umfang Realität wer-
den , so könnte die Investitionsneigung der Unternehmen
darunter leiden.« Eine Studie des ifo Instituts kommt zu dem
Schluss, »dass eine Verlängerung der Abschreibungsdauer
für mobile Wirtschaftsgüter, wie sie vom BFH gefordert wur-
de, nicht nützlich wäre. Folgte der Gesetzgeber dem BFH,
so müsste man wohl mit einer Abwanderung rentabler in-
ländischer Investitionen ins Ausland und insofern einer Ver-
minderung des Sozialprodukts rechnen. Von einer Verlän-
gerung der Abschreibungsperioden ist deshalb abzuraten«
(Sinn und Scholten 1999, S.18).

Wie die Ergebnisse der jüngsten Leasingumfrage des ifo
Instituts zeigen, werden die Investitionen der Leasingge-
sellschaften die prognostizierte Wachstumsrate für die Ge-
samtwirtschaft weit übertreffen. Das Neugeschäft der Lea-
singbranche wächst nach den Plänen der Leasinggesell-
schaften 2001 um 4,9% auf 94,6 Mrd. DM; damit steigt die
Leasingquote beträchtlich, und zwar von 15,5 auf 16,7 %,
in Westdeutschland sogar auf über 20%. Die herstellerun-
abhängigen Leasinggesellschaften investieren 2001 um
6,6% mehr als im Vorjahr. Bei Mobilien beträgt das Plus 3,2%,
bei Immobilien 15,5%. Im Bereich Herstellervermietung und
-Leasing wächst das Neugeschäft 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% zurück. Auf Straßenfahrzeuge entfällt immerhin knapp
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die Hälfte des aktuellen Neugeschäfts der Leasingbranche.
Das Leasing ist 2001 vor allem im Dienstleistungssektor und
im verarbeitenden Gewerbe expansiv. Letzteres bewahrt mit
seinem überdurchschnittlichen Investitionswachstum von
nominal rund 3% den deutschen Investitionsgütermarkt vor
einem noch stärkeren 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 gefächerte 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, primär durch Steuerrechtsänderun-
gen und die schwere Krise in der Luftfahrt ausgelöst wur-
de. Auch in der Schifffahrt herrscht gegenwärtig Flaute, es
werden eher Schiffe stillgelegt als neue angeschafft. Rech-
net man 2000 und 2001 die Großmobilien heraus, so stellt
sich die Wachstumsrate für das Mobilien-Leasing 2001
immerhin auf rund 9%.

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

Auf der Abnehmerseite halten jetzt mehrere Blöcke ähnlich
große Anteile am gesamten Leasinggeschäft, das sind das
produzierende Gewerbe, der Sektor Sonstige Dienstleistun-
gen, der Handel sowie der Bereich Verkehr und Nachrich-
tenübermittlung. Die investitionsstarken Infrastrukturbereiche
weisen noch ein erhebliches unausgeschöpftes Potential für
das Leasing auf. Der schwierigste Kunde für die Leasingge-
sellschaften ist auch 2001 der Staat. Es bleibt abzuwarten,
ob die überaus angespannte Finanzsituation, vor allem bei
den Gemeinden, zu einem stärkeren Einsatz des Leasing im
öffentlichen Sektor führen wird. Für 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 stär-
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 dämpfen können.
Das Leasing ist deshalb generell weniger konjunkturempfind-
lich als die meisten anderen Wirtschaftsbereiche. Die nun fast
40-jährige dynamische Entwicklung der Leasingbranche in
Deutschland war nur möglich, weil immer neue Investitions-
güter die Schrittmacherfunktion übernahmen und ständig zu-
sätzliche Kundensegmente erschlossen werden konnten. So
waren in den sechziger und siebziger Jahren vor allem Büro-
maschinen und EDV-Anlagen sowie Großimmobilien, wie Bü-
rogebäude, SB-Warenhäuser und Kraftwerke, die Wachs-
tumsmotoren. In den achtziger Jahren begann dann der Sie-
geszug des Auto-Leasing, der bis heute anhält. In der jünge-
ren Vergangenheit gelang es den deutschen Leasinggesell-
schaften schließlich vermehrt immaterielle Wirtschaftsgüter zu
vermieten und sich stärker in den Markt für 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 Ausrüstungen, das sind vor al-
lem Güter der Nachrichten- und Medizintechnik, Büro- und
Ladeneinrichtungen sowie last but not least verschiedene
immaterielle Wirtschaftsgüter, wie beispielsweise Filmrech-
te oder Nutzungsrechte an Leitungssystemen, den größten
Beitrag zum Leasingwachstum.

Leasingquoten deutlich gestiegen

Das eigenständige deutsche System Volkswirtschaftlicher Ge-
samtrechnungen, dessen Grundlagen 1960 entwickelt wur-
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den, ist mit dem Übergang auf das Europäische System Volks-
wirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG) 1995 aufgegeben
worden. Die wichtigsten konzeptionellen Änderungen betref-
fen die Investitionen. Im Unterschied zu früher werden in die
Anlageinvestitionen nun auch die immateriellen Anlagegüter,
wie zum Beispiel gekaufte und selbsterstellte Computerpro-
gramme sowie Urheberrechte einbezogen. Zivil nutzbare mi-
litärische Ausrüstungen und Bauten (z.B. Lastwagen, Militär-
krankenhäuser und Flugplätze) gehören nach dem neuen Sys-
tem ebenfalls zu den Anlageinvestitionen. Mit dieser Kon-
zeptänderung wird ein gemeinsamer europäischer Standard
erreicht, der internationale Vergleiche erleichtern soll. Das Pro-
blem der unterschiedlichen Qualität der Primärstatistiken in ei-
nigen Ländern wird hierdurch freilich nicht ausgeräumt.

Bisher wurden in der deutschen VGR zwei Kategorien von
Anlageinvestitionen, nämlich die Bauten und die Ausrüs-
tungen, ausgewiesen. Jetzt wurden als dritte Rubrik die
»Sonstigen Anlagen« aufgenommen. Davon entfallen rund
93% auf die immateriellen Güter, wie Software und Urhe-
berechte. Für den Investitionstest Leasing werden die Aus-
rüstungsinvestitionen und die Sonstigen Anlagen zu-
sammengefasst und dienen als Messgröße für die Berech-
nung der Mobilien-Leasingquote.

Leider hat das Statistische Bundesamt die neuen Investi-
tionszahlen erst bis 1991 zurückgerechnet, eine längere Zeit-
reihe wird wohl frühestens 2003 vorgelegt.

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

Im Jahr 2000 erhöhte sich die Leasingquote ( nach ESVG )
von 15,0 auf 15,5%, 2001 wird sie voraussichtlich auf 16,7%

ansteigen, falls die, auf den Daten des Sta-
tistischen Bundesamtes basierenden Inves-
titionsprognosen Realität werden sollten. Das
ist im internationalen Vergleich ein respek-
tabler, wenn auch noch kein Spitzenwert.
Dies ändert sich, wenn man die Quote nur
für Westdeutschland berechnet, die im Jahr
2001 immerhin über der Marke von 20%
liegt. Die extrem niedrige Leasingquote in
den neuen Bundesländern ist nicht das Er-
gebnis einer erfolglosen Akquisitionsarbeit
der Leasinggesellschaften, sondern das Re-
sultat massiver staatlicher Eingriffe in das dor-
tige Investitionsgeschehen. 

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 höheren An-

teil an den gesamtwirtschaftlichen Ausrüstungskäufen als
das Immobilien-Leasing an den Bauinvestitionen ohne Woh-
nungsbau. Das liegt einerseits daran, dass es bei mobilen
Investitionsgütern 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, Bauträger, Versicherungen, Pen-
sionsfonds, Developer, Besitzgesellschaften und private Ver-
mögensverwaltungen haben zusammengenommen einen
deutlich höheren Marktanteil an der Vermietung von Ge-
werbebauten als die Immobilien-Leasinggesellschaften.

Andererseits enthält das Aggregat »Gesamtwirtschaftliche
Bauinvestitionen ohne den Wohnungsbau« als Messgröße
für das Immobilien-Leasing einige Kategorien von Bauten,
die bisher noch gar nicht oder nur geringfügig für das Lea-
sing oder vergleichbare Formen der Anlagenvermietung er-
schlossen sind bzw. sich auch nur bedingt für eine Lea-
singfinanzierung eignen. Das gilt vor allem für die großen
Infrastrukturprojekte des Staates, wie Autobahnen, Straßen,
Bahnstrecken, Wasserwege und verschiedene militärische
Einrichtungen. Im privatwirtschaftlichen Bereich zählen hier-
zu diverse Objekte in der Land- und Forstwirtschaft, der
Energie- und Wasserversorgung sowie der Organisationen
ohne Erwerbszweck, aber auch Erweiterungsmaßnahmen
an bereits bestehenden Gebäuden sowie werterhöhende
Modernisierungen und Umbauten, die in allen Wirtschafts-
bereichen in den letzten Jahren einen beträchtlichen Anteil
an den gesamten Bauinvestitionen aufweisen.

Eine verlässliche Aussage über die Verbreitung der Anla-
genmiete im Nichtwohnungsbau lässt sich nur treffen, wenn
man die Investitionen des Immobilien-Leasing und der übri-
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gen Mietfinanzierungsformen für Immobilien zusammenfasst
und sie an den gesamten gewerblichen und staatlichen Bau-
investitionen misst. Der so ermittelte »Miet-Invest-Anteil« hat
bei Gewerbeimmobilien derzeit eine Größenordnung von 25
bis 30%; er ist damit deutlich höher als bei den Ausrüs-
tungsinvestitionen.

2002: Moderates Wachstum in 
schwierigem wirtschaftlichen Umfeld 

Das Leasing wird zwar voraussichtlich auch im Jahr 2002
zu den Wachstumsbranchen zählen, die Gesellschaften hal-
ten jedoch nur ein Plus im Neugeschäft von 4 bis 5% für
wahrscheinlich, wobei das Mobilien-Leasing stärker zule-
gen wird als das Immobilien-Leasing (o.V. 2001a). Diese Er-
wartung liegt gleichwohl erneut weit über der aktuellen Pro-
gnose für die gesamtwirtschaftliche Investitionsentwicklung
ohne den Wohnungsbau, die auf Stagnation lautet (Sinn,
Nierhaus und Meister 2001). Dabei dürften die Ausgaben
für Ausrüstungskäufe 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 über die Gewinnung neuer
Kunden bzw. weiteren Marktanteilsgewinnen gegenüber
dem Investitionskredit und dem Barkauf von Investitions-
gütern. Die Investitionen der Wirtschaft in die für die
Leasingbranche wichtigste Gütergruppe, die Straßenfahr-
zeuge, werden im Laufe des Jahres 2002 eventuell ge-
ringfügig steigen, bei den gesamten Neuzulassungen im In-
land liegt hingegen ein weiterer Rückgang im Bereich des
Möglichen. Vom Großmobilien-Leasing gehen 2002 – an-
gesichts des bereits niedrigen Niveaus – zumindest keine
weiteren kontraktiven Einflüsse auf das Neugeschäft der
Leasinggesellschaften aus. Schließlich wird es unabhän-
gig von der nationalen Steuergesetzgebung in Deutschland
und auch in konjunkturell ungünstigen Zeiten weiterhin Flug-
zeug-Leasing geben, es ist allerdings die Frage aus wel-
chen Ländern diese Verträge generiert werden. Angesichts
der beträchtlichen Auftragsvolumina in diesem Segment
lohnt es sich, die weltweit fähigsten Wirtschaftsjuristen und
Steuerexperten einzusetzen, um den Kunden die attraktivs-
ten Standorte und Vertragsbedingungen bieten zu kön-
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
können. Nicht selten gibt bei der Entscheidung der Kun-
den für den einen oder den anderen Produktanbieter das
günstigere Finanzierungs- und Dienstleistungsangebot den
Ausschlag. Angesichts der weltweiten Krise in der Luft-
fahrt ist es auch durchaus denkbar, dass verschiedene Air-
lines aus Gründen der Liquiditätssicherung nun noch stär-
ker auf das Leasing setzen.

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

Die traditionellen Wirtschaftsbereiche verarbeitendes Gewerbe
und Bauwirtschaft planen für das Jahr 2002 ein eher unter-
durchschnittliches Investitionswachstum (Weichselberger
2001), für den Handel dürfte ähnliches gelten. Stärker aus-
geprägt muss demnach die Investitionsneigung im Sektor
Verkehr und Nachrichtenübermittlung sowie im Dienstleis-
tungsbereich sein. Letzterer weist weiterhin das stärkste Wert-
schöpfungswachstum auf, und auf ihn entfallen über 50%
aller Unternehmensgründungen (Creditreform 2001). 

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

Wachstumsimpulse wird das Leasing in Deutschland auch
aus der weiteren Internationalisierung des Geschäfts erfah-
ren. Zwar dürften deutsche Leasinggesellschaften nun ver-
stärkt 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 ausländischer An-
bieter auf den deutschen Markt zu rechnen, was zu einem
Wachstum der Leasinginvestitionen in Deutschland führen
kann.

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

Last but not least profitiert das Leasing weiter sehr davon,
dass die Banken ihr Geschäft mit Investitionskrediten – ins-
besondere für mittelständische Unternehmen – aus Renta-
bilitätsgründen zurückfahren (o.V. 2001b). Diese Entwick-
lung wird oft fälschlicher Weise schon jetzt mit dem neuen
Baseler Eigenkapitalakkord (Basel II) in Verbindung gebracht,
der frühestens ab 2005 von den Banken fordert, ihre Risi-
kopositionen im Firmenkundenkreditgeschäft verstärkt durch
Eigenkapitaleinlagen abzusichern (Creditreform 2001).

Leasing ersetzt den Investitionskredit

Im Gefolge der Fusionsverhandlungen unter deutschen Ge-
schäftsbanken im Jahr 1999 wurde öffentlich, dass die
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Banken am Firmenkreditgeschäft immer weniger verdie-
nen, deshalb wollen sie ihre Angebotsstrukturen verändern.
In der Welt der Großunternehmen bzw. der Konzerne hat
sich schon seit Jahren ein zweites Finanzsystem neben
den Banken etabliert, was auch als »Disintermediation« be-
zeichnet wird. Das heißt, die Kreditinstitute verlieren als
Finanzintermediäre in diesem Segment an Bedeutung. Die
Konzernzentralen sind selbst zu Banken geworden und fi-
nanzieren sich unmittelbar an den Kapitalmärkten. Sie er-
sparen sich so einen großen Teil der Transaktionskosten.
Nun wollen sich die Banken – vor allem aus Renditeerwä-
gungen – auch teilweise bei den Investitionskrediten für
mittelständische Unternehmen zurückziehen bzw. eine we-
sentlich stärkere Konditionenspreizung durchsetzen, denn
seit der Mitte der neunziger Jahre trägt das zinsabhängi-
ge Geschäft immer weniger zum Ertrag der Kreditinstitute
bei; die Zinsspanne hat 2000 einen neuen Tiefstand er-
reicht. Dafür ist nach Feststellungen der Bundesbank u.a.
»der hohe Anteil des margenarmen Kreditgeschäfts« ver-
antwortlich (Deutsche Bundesbank 2000). Diese Entwick-
lung wird schon jetzt argumentativ dadurch unterstützt,
dass von den Banken gemäß dem »Baseler Akkord« wohl
ab 2005 gefordert wird, ihre Risikopositionen im Firmen-
kundenkreditgeschäft adäquat zum Risiko mit Eigenkapi-
tal zu unterlegen. Die Reformvorschläge aus Basel sehen
vor, dass sich die Banken bei der Kreditgewährung an Fir-
menkunden die Bonitätsbeurteilung durch Ratings stützen
sollen. Dabei werden auf deutsche Intervention hin auch
bankinterne Ratings zugelassen. Das würde zwar den Kun-
den die erheblichen Kosten für ein externes Rating erspa-
ren, das Ziel der Banken ist es jedoch im Windschatten der
Baseler Beschlüsse ihr Kreditgeschäft deutlich rentabler zu
gestalten. Es wird daher einerseits zur Verweigerung von
Krediten und andererseits zu einer stärkeren 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 natürlich
an ihre eigenen Töchter. Die schwere Strukturkrise, in der
sich der deutsche Bankensektor gegenwärtig befindet, be-
schleunigt noch die Bestrebungen renditearme und risiko-
reiche Geschäftsarten eizuschränken. Es sollte jedoch nicht
übersehen werden, dass die Banken weiterhin bei der Fi-
nanzierung des Umlaufvermögens der Unternehmen, das
den größeren Teil des Kreditvolumens aufweist, stark en-
gagiert sind. Aber auch aus der Investitionsfinanzierung wer-
den sie sich nicht ganz zurückziehen, sondern weiter aktiv
bleiben, allerdings großenteils indirekt über die Leasingge-
sellschaften. Auf diese Weise handelt es sich für die Ban-
ken hier nicht mehr um Retailgeschäfte, sondern um Who-
le-Sale-Banking. Ein derart hoher Kapitalbedarf wie im
Leasingsektor – das Brutto-Anlagevermögen der Branche
beläuft sich gegenwärtig immerhin auf rund 350 Mrd. DM –
lässt sich nicht an der Kreditwirtschaft vorbei generieren.

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

Der weitere Übergang vom Investitionskredit zum Leasing
wird sich zwar nicht schlagartig vollziehen, für die Leasing-
gesellschaften dürften sich aus diesem Prozess indessen
noch auf Jahre Marktanteilsgewinne generieren lassen und
sie werden – noch bevor das Regelwerk »Basel II« in Kraft
tritt – mehr als die Hälfte der außenfinanzierten Investitio-
nen der Unternehmen auf sich vereinigen können. 
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