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Die Investitionsschwache und der Gesetzgeber

bremsen das Leasing
Wachstum erst im Jahr 2004 mdglich

Arno Stadtler

ifo Investitionserhebung bleiben derzeit noch Firmen, die die kurz-
Anlagenvermietung fristige Vermietung (Renting) von Ausris-
tungsgutern, wie z.B. Fahrzeugen, betrei-
Die Erhebungsunterlagen fUr die jingste  ben, sowie Abschreibungsgesellschaften,
Leasingumfrage wurden an alle uns be-  Immobilienfonds, Bautragergesellschaften,
kannten Vermieter von mobilen und im-  Developer, Pensionsfonds und sonstige In-
mobilen AnlagegUtern in West- und Ost-  stitutionen, die vor allem gewerbliche Im-
deutschland versandt. Unbertcksichtigt  mobilien bauen und vermieten.

Tab. 1
Bruttoanlageinvestitionen 1995-2003 in jeweiligen Preisen
Bundesrepublik Deutschland

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002¥  2003”
Herstellerunabhangiges Leasing
Investitionen (in Mill. EUR) 17 150 20 450 20720 23 760 24 560 28 050 28 630 29810 29160
Veranderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) 1,3 19,2 1,3 14,7 3,4 14,2 2,1 41 -2,2
Hersteller-Leasing
Investitionen (in Mill. EUR) 12 880 13 760 14 560 16 070 17 690 18 350 18 600 17950 17 660
Veranderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) 9,5 6,8 5,8 10,4 10,1 3,7 1,4 -35 -1,6
Anlagenvermietung insgesamt®
Investitionen (in Mill. EUR) 30 030 34 210 35 280 39 830 42 250 46 400 47 230 47760 46820
Veranderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) 4,7 13,9 3,1 12,9 6,1 9,8 1,8 1,1 -2,0

3 Vorlaufig. —® Anhand der Planangaben berechnet. — © Soweit erfasst.

Quelle: ifo Investitionstest.
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Daten und Prognosen

Von Anlagenvermietung bis Vertriebs-Leasing

Anlagenvermietung

Das ifo Institut hat flir 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 Wirtschaftsgttern (ohne
Wohnungen), die nicht zum Einflussbereich von Investi-
tionsguterherstellern oder -importeueren gehoéren.

*

Herstellervermietung und -Leasing

Unternehmen mit Betatigungsschwerpunkt in anderen
Wirtschaftssektoren (Industrie, Handel, Importeure), deren
Vermiet- bzw. Leasinggeschaft aber zumindest auf Teil-
mérkten der Anlagenvermietung von Bedeutungist. 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.

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

Wie der Begriff »Anlagenvermietung« schon erkennen
lasst, zahlen alle Vermiet- oder »Leasing«-Firmen, die kei-
ne Wirtschaftsglter 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

Grenzlberschreitendes 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-
gungsgesellschaft im Ausland abgewickelt werden, z&hlen
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 Geschéftsstellen direkt mit dem Kunden autonom
Leasinggeschafte abwickeln k&nnen. Die einzelne Nieder-
lassung ist damit einerseits am Ertrag des Leasingge-
schéfts beteiligt und kann andererseits auch ein bilanz-
wirksames Aktivgeschaft abschlieBen. Fir 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 Birofach-
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, kdnnen auch vom Leasing Ge-
brauch machen. In den Bundesléandern gibt es hierzu un-
terschiedliche Bestimmungen der Aufsichtsbehdrden.
Wahrend das Mobilien-Leasing i.d.R. nicht genehmi-
gungspflichtig ist, sind Immobilien-Leasingvertrdge der
Rechtsaufsichtsbehorde zur Genehmigung vorzulegen.
Verglichen mit Geb&uden, die unter eigener Regie der
Kommunen ausgeflihrt 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 flir das Mobilien-
Leasing (gemessen an den gesamtwirtschaftlichen Aus-
rUstungsinvestitionen), 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 Kindigungsrecht,
und ein Andienungsrecht des Leasinggebers ist nicht
vorgesehen. Derartige Vertrage kommen z.B. haufig bei
Small Tickets, aber auch bei Flugzeugen zum Einsatz.

US-Leases

In den neunziger Jahren nach Deutschland importierte
steueroptimierte amerikanische Leveraged Leases flr
GroBprojekte. Zuletzt als US-Cross Border Lease-Trans-
aktionen bekannt gewordenes Modell, das auf Barwert-
vorteile abzielt und meist nicht im Sinne der deutschen
Leasingerlasse abgewickelt wird. Nicht zu verwechseln
mit dem echten Cross-Border-Leasing.

Vertriebs-Leasing

Das Vertriebs-Leasing ist eine von mehreren Koopera-
tionsformen zwischen InvestitionsgUterproduzenten bzw.
Vertriebsfirmen und institutionellen Leasinggesellschaften.
Die Hersteller kimmern sich um Akquisition, Service und
die Verwertung zurticklaufender Anlagen, wéahrend die
Leasinggesellschaften Eigentimer der Anlagen werden,
die Bonitatspriifung vornehmen, die Finanzierung besor-
gen und ihr Know-how einbringen.
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Die in den Jahren 2001 und 2002 neu gegrundeten Le-
asinggesellschaften wurden, soweit moglich, bereits in
die Erhebung aufgenommen. Die Beteiligung am ifo In-
vestitionstest war auch in diesem Jahr sehr hoch, vor al-
lem unter den 257 in den Handelsregistern eingetrage-
nen Leasinggesellschaften mit mindestens 500 000 €
Grundkapital. So konnte flir den Bereich der herstel-
lerunabhangigen Leasinggesellschaften durch Hinzu-
schétzen der fehlenden Angaben — von fast ausschlieB-
lich kleineren Firmen — Uber ein differenziertes Rechen-
verfahren ein Gesamtwert der Investitionen ermittelt wer-
den. Fur die Herstellervermietung und das Hersteller-Le-
asing sind nur die Berichtskreisinvestitionen ausgewie-
sen, da uns wohl nicht alle Produzenten, Handler oder
Importeure, die im Vermietgeschaft tatig sind, bekannt
sind. Nachdem in der Umfrage jedoch alle bedeutenden
Anbieter berUcksichtigt wurden, dUrfte auf jeden Fall das
Gros der Investitionen dieses Bereichs der Anlagenver-
mietung erfasst sein.

Konkret wurden in der Investitionsbefragung die Neuzu-
génge auf den Anlagekonten der Leasinggesellschaften
in den Jahren 2001 und 2002 sowie die Guterstruktur
und die Empfangersektoren erhoben. AuBerdem wurde
nach den effektiven Anschaffungswerten und nach den
Buchwerten der am 31. Dezember 2002 noch vermiete-
ten Objekte gefragt. Hinzu kamen Angaben zur Anzahl der
2002 neu kontrahierten und der insgesamt verwalteten
Vertrdge sowie zu den Erwartungen fUr das Neugeschéaft
im Jahr 2008. In einer ergdnzenden Sonderfrage wurden
auch die Stlckzahlen der neu vermieteten StraBenfahr-
zeuge erhoben.

2002: Mengengeschaft riicklaufig -
Immobilien mit kraftigem Plus

Die rezessive Investitionsentwicklung in Deutschland hielt
2002 an. Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes
reduzierten sich die Ausgaben fur Ausridstungsguter und
sonstige Anlagen nominal um 8% und die Bauinvestitionen
ohne den Wohnungsbau gingen um 6,1% zurlck. Mit ei-
nem Minus von insgesamt 7,4% erwiesen sich die Investi-
tionen damit als die Achillesferse der Konjunkturentwicklung.
Ausschlaggebend hierflr waren die gering ausgelasteten
Produktionskapazitaten bei anhaltend schwacher Gesamt-
nachfrage und die Unsicherheit bezlglich der leasingrele-
vanten Steuerpolitik und der weiteren wirtschaftlichen Ent-
wicklung. Hinzu kamen verstarkte Finanzierungs- und Er-
tragsprobleme vieler mittelsténdischer Unternehmen sowie
die Bérsenschwéche und die gestiegenen Risikopramien bei
Unternehmensanleihen.

Das Neugeschaft der Leasinggesellschaften wuchs hin-
gegen — dank des Uberraschend expansiven Immobilien-

Leasings — um 1,1%. Mit einer Summe von rund 47,8
Mrd. € —verteilt auf 1,47 Mill. neue Vertrage — erhdhte sich
der Anteil der Leasinginvestitionen an den gesamtwirt-
schaftlichen Anlagezugéngen um eineinhalb Prozentpunkte
von 16,4 auf 17,9%. Damit wurde der Abstand zu inter-
nationalen Leasing-Spitzenreitern, wie etwa den USA oder
England, erheblich verkurzt. Offenbar haben sich zahlrei-
che mittelstédndische Unternehmen in der wenig Uber-
sichtlichen wirtschaftlichen Situation, die im Hinblick auf
Investitionsentscheidungen noch durch die verschlech-
terten Abschreibungssatze und die zunehmende Zurlck-
haltung der Banken bei der Investitionsfinanzierung zu-
satzlich belastet wurde, haufiger fir das Leasing ent-
schieden.

Das Immobilien-Leasing expandierte um 20% auf rund
8,9 Mrd. €, das Mobilien-Leasing musste hingegen ein Mi-
nus von 2,4% auf gut 38,8 Mrd. € hinnehmen. Bei den her-
stellerunabhéngigen Leasinggesellschaften wuchs das Neu-
geschéft einschlieBlich der Immobilien um 4,1%, im Mobi-
lienbereich erzielten sie dagegen ein Minus von 1,5% auf
rund 20,9 Mrd. €. Die herstellerabhangigen Leasinggesell-
schaften investierten 2002 knapp 18 Mrd. €, das sind 3,5%
weniger als im Vorjahr. Der Marktanteil, d.h. der Anteil des
Mobilien-Leasings an den gesamtwirtschaftlichen Ausris-
tungskaufen nach neuem Statistikgesetz; einschlieBlich son-
stiger Anlagen) des Jahres 2002 erhohte sich von 20,8 auf
22% (vgl. Tab. 2).

Das grenztberschreitende Leasing hat 2002 zugelegt. Nach-
dem der Anteil des Cross-Border-Leasings am gesamten
Neugeschaft der deutschen Leasinggesellschaften im Jahr
1997 mit 4,7% seinen Hohepunkt erreicht hatte, war er da-
nach tendenziell rlicklaufig und lag 2001 nur noch bei 1%,
Im Jahr 2002 stieg er auf 2,2%. Das liegt vor allem daran,
dass derartige Geschafte vor allem im Bereich der Big
Tickets gemacht werden, und hier wiederum hauptsach-
lich mit Flugzeugen, Schiffen und Bahnen. Diese GroBmo-
bilien waren — insbesondere nach der Einfihrung des § 2b
Einkommensteuergesetz — stark rlcklaufig, das prosperie-
rende Mengengeschéft wird hingegen nur selten grenz-
Uberschreitend abgewickelt, sondern zum Beispiel durch
Kauf oder die Grindung einer Gesellschaft im Ausland. Der-
artige Engagements erscheinen dann im Ausland als
Domestic-Leasing.

Angesichts relativ hdufiger Presseberichte konnte man den
Eindruck haben, dass der Import von Leasingdienstleis-
tungen in Deutschland in den letzten Jahren eine starkere
Bedeutung erlangt habe. Dabei handelt sich jedoch meist
um Geschaéfte, die in Deutschland nicht als Leasing im Sin-
ne der Leasingerlasse gelten, sondern nur den Namen
gemeinsam haben. Die Anlagen werden i.d.R. auch nicht
verkauft, sondern vermietet und langfristig zurtickgemie-
tet und stehen somit unveréndert in der Bilanz des deut-
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Tab. 2
Gesamtwirtschaftliche Investitionen® 1995-2003 in jeweiligen Preisen
Bundesrepublik Deutschland

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 20029  2003Y
Gesamtwirtschaftliche®
Investitionen (in Mill. EUR) 262270 257410 259000 270300 282170 299070 288220 267 030 254600
Verénderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) -04 -1,9 0,6 4,4 4,4 6,0 -3,6 -74 -4,7
Zum Vergleich:
Leasing-Investitionen
(in Mill. EUR)® 30030 34 210 35 280 39 830 42 250 46 400 47 230 47 760 46 820
Verénderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) 4,7 13,9 3,1 12,9 6,1 9,8 1,8 1,1 -2,0
Leasingquote (in %) 11,5 13,3 13,6 14,7 15,0 15,5 16,4 17,9 18,4
Darunter:
Gesamtwirtschaftliche
AusrUstungsinvesti-
tionen? (in Mill. EUR) 145490 148780 1565150 169630 181200 199840 191710 176440 168500
Verénderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) 1,6 23 4,3 9,3 6,8 10,3 -4,1 -8,0 -45
Investitionen des Mobi-
lien-Leasing (in Mill. EUR) 24800 26 780 29 680 33270 35 360 38 640 39780 38820 38320
Verénderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) 7,0 8,0 10,8 12,1 6,3 9,3 3,0 -24 -1,3
Mobilien-Leasingquote
(in %) 17,0 18,0 19,1 19,6 19,5 19,3 20,8 22,0 22,7
@ 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.

schen Betriebes, der auch rechtlicher und wirtschaftlicher
Eigentlimer bleibt. So werden seit fast zehn Jahren Uber
US-amerikanische Investorenmodelle hochkomplexe und
sehr langfristige Cross-Border-Transaktionen, beispiels-
weise Fahrzeuge fur Nahverkehrsbetriebe, Messehallen,
Frischwassernetze und Klarwerke in Deutschland finan-
ziert. In einigen Bundeslandern sollen inzwischen kaum
mehr StraBenbahnwagen fahren, die nicht formal einem
US-Trust gehdren (Schmitt 2002). Der Netto-Barwertvor-
teil bei Vertragsabschluss betragt flr die Kommunen bzw.
deren Eigenbetriebe meist 3 bis 5% des Geschaftsvolu-
mens, die Kosten tragt der US-Steuerzahler. Trotzdem sieht
beispielsweise die bayerische Staatsregierung diese Li-
quiditatsspritzen kritisch und will derartige Konstruktionen
eventuell einschrénken, da das Verfahren Unwéagbarkei-
ten des auslandischen Steuerrechts beinhalte (0.V. 2003a).
Derartige Transaktionen werden schon aus rein definitori-
schen Grinden im ifo Investitionstest in der Leasingbran-
che nicht erfasst.

Die Summe der effektiven Anschaffungswerte aller noch ver-
mieteten WirtschaftsgUter, ohne Bertcksichtigung der Ab-
schreibungen, belief sich am 31. Dezember 2002 fUr die ge-
samte Leasingbranche auf rund 210 Mrd. €, verteilt auf
4,5 Mill. Vertrage. Die Buchwerte des Anlagenbestandes
summierten sich auf 125,2 Mrd. €.
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Maschinen und Immobilien sorgen fiir Wachstum

Nach bereits in den Jahren 2000 und 2001 ricklaufigen In-
landszulassungen von StraBenfahrzeugen blieb die Auto-
mobilkonjunktur auch 2002 schwach; die Pkw-Zulassungen
gingen nochmals um 2,7% zurlck, die Nutzfahrzeuge so-
gar um 9,7%. Das Neugeschéaft im Kraftfahrzeug-Leasing
schnitt sogar noch schlechter ab, denn die Zahl der neu ver-
leasten Fahrzeuge verminderte sich um 5,4% auf 1 050 000.
Gemessen an den gesamten Neuzulassungen in der
Bundesrepublik fiel der Marktanteil des Leasings in diesem
Produktsegment von 30,2 auf 29,5%. Der wertmaBige Rick-
gang der Fahrzeuginvestitionen war beim Leasing (- 0,4%)
nahezu mit dem in der Gesamtwirtschaft (- 0,3%) iden-
tisch. Dadurch blieb hier die Leasingquote mit 53,8% kon-
stant. Das heif3t, dass das Leasing auch 2002 die bevor-
zugte Beschaffungsform bei Fahrzeuginvestitionen geblie-
ben ist.

Von den 1 050 000 in 2002 neu vermieteten StraBen-
fahrzeugen waren 955 000 Pkw und Kombi sowie
95 000 Lkw, Busse, leichte Nutzfahrzeuge und Anhén-
ger. Von den markenunabhéngigen Leasinggesellschaf-
ten wurden rund 300 000 StraBenfahrzeuge neu vermie-
tet, im Bereich des Hersteller-Leasings rund 750 000 (vgl.
Tab. 3).
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Tab. 3
Kraftfahrzeug-Leasing

2001 2002
Investitionen des Fahrzeug-Leasing®
in Mill. EUR 23750 23610
Stlickzahlen 1110000 1 050 000
davon:
Herstellerunabhangiges Leasing
in Mill. EUR 7 750 7810
Stlickzahlen 330 000 300 000
Herstellerabhangiges Leasing
in Mill. EUR 16 000 15 800
Stlickzahlen 780 000 750 000
Gesamte Neuzulassungen von
Kraftfahrzeugen in Deutschland®
Stlickzahlen 3678133 3556590
davon:
Leasing-Fahrzeuge in % 30,2 29,5
4 Neuzugénge. — ® Ohne Kraftfahrzeuganhénger privater Haus-
halte, Kraftrdder und Ackerschlepper.

Quelle: ifo Investitionstest, Kraftfahrt-Bundesamt.

Das Leasing von Luft-, Wasser- und Schienenfahrzeugen ist
im Jahr 2001 um fast 50% eingebrochen und diese Big
Tickets erreichten nur noch einen Anteil von 2,9% an den
gesamten Leasinginvestitionen. Daflr sorgten die gean-
derten steuerlichen Rahmenbedingungen und die schwere
Krise in der internationalen Luftfahrt. Das alte Recht galt zwar
nur bis zum 4. Mérz 1999, es gab aber Ubergangsregelun-
gen fUr Altfonds, die bis zum 31. Dezember 2000 liefen. Im
Jahr 2002 nahmen die Leasinginvestitionen hier um fast
4% zu, wodurch der Anteil am gesamten Leasingportfolio
auf 3% anstieg.

Der Computer- und Kommunikationsbereich ist heute einer
der innovativsten in der Wirtschaft. Jeder, der sich mit ihm
beschéftigt, muss sich dem rasanten Entwicklungstempo
anpassen, das gilt natdrlich auch fur die Leasinggesell-
schaften. Die Buromaschinen und Datenverarbeitungsanla-
gen, die bis 1984 im Leasinggeschaft 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
2001 expandierte das EDV-Leasing bei nominaler Betrach-
tung um 12%, 2002 folgte schlieBlich wieder ein Riickgang
um fast 8%, wodurch sein Anteil von 12,6 auf 11,5% zu-
rckging. Das Wachstum dieses Segments wird bei nomi-
naler Betrachtung allerdings unterzeichnet, da bei EDV-An-
lagen und BUroequipment die Preise seit Jahren rlicklaufig
sind.

Auf dem Gebiet der Telekormmunikation gibt es einen er-
heblichen Investitionsbedarf, der sich nicht nur auf relativ
niedrigpreisige Endgeréte, sondern auch auf teure Vermitt-
lungstechnik und Satelliten erstreckt. Fernmeldesatelliten er-
fordern einen enormen Kapitalbedarf, der auch mittels Le-

asing gedeckt werden kann. Mit dem Angebot neuer Mo-
bilfunkdienste steigt auch die Nachfrage nach Ubertra-
gungseinrichtungen entsprechend. Zahlreiche Funkmas-
ten befinden sich bereits im Eigentum von Leasingge-
sellschaften. Alleine in Deutschland stehen derzeit etwa
40 000 Sendemasten, mit der Einfihrung des UMTS-Stan-
dards werden noch viele hinzukommen. Seit dem Ende der
achtziger Jahre werden in Deutschland Software-Leasing-
vertrage auch separat von Hardware-Vertrdgen angebo-
ten. Dieses Marktsegment wachst seit einigen Jahren stér-
ker und bietet den Leasinggesellschaften die Mdglichkeit,
an der zugigen Expansion dieser immateriellen Wirt-
schaftsguter zu partizipieren.

Leasinggesellschaften investieren jedoch nicht nur in Com-
puterprogramme, sondern auch in andere urheberrechtlich
schutzfahige Werke, wie z.B. Kino- und Fernsehfilme. Meist
wurden dafUr Fonds aufgelegt. Zu den Innovationen der jin-
geren Zeit gehort auch das Leasing von Strom- und Gas-
netzen bzw. den entsprechenden Rechten. Unternehmen
investieren in betrachtlichem Umfang in immaterielle Wirt-
schaftsguter, nicht zuletzt die vielen Neugriindungen im
Dienstleistungssektor. Die Wachstumsdynamik wird auf dem
weiteren Weg in die Informationsgesellschaft wohl noch zu-
nehmen.

Auf den dritten Platz vorgertckt sind diesmal die Maschinen
fUr die Produktion, ihr Anteil betragt jetzt 10%. Nach der neu-
en EU-einheitlichen Gutersystematik z&hlen hierzu auch Ga-
belstapler, Flurférderfahrzeuge und Baugerate. Wegen der
dynamischen Entwicklung des Immobilien-Leasings rtick-
ten Handelsobjekte sowie Geschafts- und Burogebaude mit
einem Anteil von 9,4% an den gesamten Leasinginvestitio-
nen des Jahres 2002 auf den vierten Platz vor, dicht gefolgt
von Produktionsgebduden, Lagerhallen, sonstigen Bauten
sowie kompletten Produktions- und Versorgungsanlagen
(9,3%). Letztere werden ab 1996 zu den Immobilien gezahlt.
Dies entspricht dem Konzept der volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung. Steuerlich kénnen diese Anlagen und Be-
triebsvorrichtungen jedoch in vielen Féallen auch als Mobi-
lien behandelt werden. Die sonstigen Ausristungsguter ein-
schlieBlich Nachrichten- und Signaltechnik hatten 2002 ein
zweistelliges Minus zu verzeichnen, ihr Anteil an den ge-
samten Leasinginvestitionen reduzierte sich damit von 9,5 auf
7,4%.

Weniger Leasing im Handel - Kréftiges Wachstum
im 6ffentlichen Sektor

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 2002 32,5% ihrer Investitio-
nen in diesen auBerst heterogenen Wirtschaftsbereich, der
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schon deutlich mehr investiert als das verarbeitende Ge-
werbe und der seit Jahren einen Aufwartstrend bei der Wert-
schopfung vorzuweisen hat. Dennoch wird dieser Sektor in
Deutschland noch haufig unterschéatzt, was wohl auch dar-
an liegt, dass er ein sehr heterogenes Konglomerat von
Gewerbezweigen ist. Es erstreckt sich vom Hotel- und Gast-
stattengewerbe Uber Rundfunkanstalten, Filmgesellschaf-
ten, Internetprovider, Autovermieter, EDV- und Multimedia-
Dienstleister, Unternehmensberater, Verlage, Werbeagen-
turen, Callcenter, Bewachungs- und Reinigungsunterneh-
men bis hin zu mittelstandischen Selbsténdigen wie Arz-
ten, Rechtsanwalten, Architekten, Ingenieurbiros, Steuer-
beratern, Maklern und privaten Stellenvermittlern. In diesen
Berufsgruppen machen die besonders leasinggeeigneten
Fahrzeuge und BlUromaschinen einschlieBlich EDV-Anla-
gen den groéBten Teil des Investitionsbedarfs aus, weshalb
sie schon immer eine interessante Zielgruppe flr die Ver-
mietungsfirmen waren. Bei Vergleichen mit neueren Aus-
gaben der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung des Sta-
tistischen Bundesamtes (VGR) ist zu beachten, dass es dort
die Bezeichnung »Sonstige Dienstleistungen« nicht mehr
gibt, dieser Bereich heift jetzt »Finanzierung, Vermietung
und Unternehmensdienstleister«. Nach der neuen europai-
schen Klassifikation (NACE Rev.1) existieren auch die Be-
zeichnungen »Staat« und »Private Organisationen ohne Er-

Abb. 1

Leasingquoten Bundesrepublik Deutschland

Anteil des Leasing an den gesamtwirtschaftlichen Investitionen® in %

24
22

20

Mobilien-Leasing *

Leasing insgesamt

70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02

a) Ohne Wohnungsbau. Ab 1991 neues Statistikkonzept (ESVG).
b) Anteil des Mobilien-Leasing an den gesamtwirtschaftlichen
Ausriistungsinvestitionen.
2003 vorlaufig.

Quelle: ifo Investitionstest; Statistisches Bundesamt.

ifo Schnelldienst 23/2003 - 56. Jahrgang

werbszweck« nicht mehr. Mit geringen Einschrankungen
lasst sich jedoch der Sektor Sonstige Dienstleistungen
weiterhin aus den Einzelangaben der VGR generieren.

Uber 30 Jahre lang war das verarbeitende Gewerbe der
wichtigste Kunde der Leasinggesellschaften, sein Anteil an
den gesamten Leasinginvestitionen ging dann einige Jahre
zurlick; in der Periode 2000/2001 ist er jedoch wieder deut-
lich angestiegen. Im Jahr 2002 ging er erneut von 21,9 auf
21,8% leicht zurlck. Dies bedeutet weiter Rang 2. Mit Ab-
stand am starksten ist der Leasingeinsatz im Nahrungs- und
Genussmittelgewerbe gestiegen.

Auch der Handel gehdrt zu den traditionellen Wirtschafts-
bereichen, die als Leasingkunden jahrelang an Gewicht ver-
loren hatten. Von 1998 bis 2000 war sein Anteil an den
Leasinginvestitionen allerdings wieder deutlich gestiegen.
Ab dem Jahr 2001 reduziert sich der Wert wieder, 2002 fiel
er sogar von 12 auf 10,5% zurlick, das reichte nur noch flir
den vierten Platz. Unter dem Eindruck von Umsatzeinbu-
Ben, teils schwieriger Kreditversorgung und weit verbreiteten
Ertragsproblemen sind im Einzelhandel auch die selbst bil-
anzierten Anlageinvestitionen in den Jahren 2002 und 2003
mit je rund 10% Uberdurchschnittlich zuriickgegangen
(Stédtler 2003). Auf den dritten Rang vorgertickt ist der Sek-
tor Verkehr- und Nachrichtentbermittlung, sein Anteil am
Leasingportfolio des Jahres 2002 erhdéhte sich von
10,3 auf 10,8%.

Nach einem Zuwachs um 10% im Jahr 1999 war das Pri-
vat-Leasing (StraBenfahrzeuge) von 2000 bis 2002 riick-
laufig, sein Anteil an den Leasinginvestitionen hat sich zu-
letzt von 9,8 auf 9,1% vermindert; dies bedeutet unveran-
dert Rang 5. Derartige Wachstumsschwankungen sind im
Privat-Leasing nicht ungewdhnlich. Die Hersteller, die hier
deutlich dominieren, beeinflussen mit unterschiedlich star-
ken Verkaufsanreizen flr den Autokredit oder das Auto-
Leasing die Entwicklung dieser Leasingsparte maBgeblich.

Der primare Sektor der Wirtschaft, also die Energie- und
Wasserversorgung, der Bergbau und die Landwirtschaft hat-
te 1997 seinen Anteil fast halbiert, konnte ihn 1998 wieder
steigern, fiel 1999 wieder von 3,6 auf 3,0% zurlck, stieg
2000 schlieBlich wieder auf 4,7 % und fiel im Jahr 2001 wie-
der auf 3,5% zurlick. 2002 blieb der Anteilswert unveran-
dert. Derartige Spriinge sind hier nicht selten, was z.T. auch
mit den sehr groBvolumigen Anlagen zusammenhangt, die
von den Versorgungsunternehmen installiert werden. In den
siebziger Jahren hielten diese Unternehmen sogar langere
Zeit den dritten Platz in der Rangordnung der Leasingkun-
den. Danach hatte die Investitionstétigkeit, vor allem der
Elektrizitatswirtschaft, infolge laufend nach unten korrigier-
ter Energiebedarfsprognosen viel von ihrer Dynamik verlo-
ren, ja es wurden sogar Anlagen stillgelegt. Das tangierte
auch den Einsatz des Leasings im Versorgungssektor. Im
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Abb. 2

Leasinginvestitionen 2002
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Quelle: ifo Investitionstest.

Jahr 1989 erreichte dessen Anteil am gesamten Leasing-
volumen mit 0,9% seinen Tiefpunkt. In den neunziger Jah-
ren ist der Anteil wieder tendenziell angestiegen. Auf mittle-
re Frist werden die Investitionen im Energiesektor jedoch
weltweit enorm zunehmen, wie die International Energy
Agency kurzlich mitteilte. Alleine in Deutschland bestehe in
den nachsten Jahrzehnten ein Bedarf von 60 GroBkraft-
werken (0.V. 2003b).

Nur geringe Veranderungen hat es 2002 bei den Anteils-
werten des Baugewerbes (4%) sowie der Kreditinstitute und
Versicherungen (2,7%) gegeben.

Der Staat holt auf

Die Offentliche Hand bildet seit vielen Jahren das Schiuss-
licht unter den Leasingkunden. 2002 nahmen die Leasing-
investitionen des Staates mit einem Plus von 70% gewaltig
zu. Sein Anteil an den gesamten Investitionen der Leasing-
gesellschaften erhohte sich dadurch sprunghaft von 3,0 auf
5,1%. Der Staat ist selbst einer der gréBten Investoren in
Deutschland und beeinflusst so, Uber die Wahl seiner Fi-
nanzierungsmittel bzw. die Art der Durchfthrung von In-
vestitionen, auch die Hohe der gesamtwirtschaftlichen

Leasingquote. Aus verschiedenen, teilweise auch nicht-
6konomischen Grinden machte die 6ffentliche Hand in
Deutschland von allen Wirtschaftsbereichen bisher am we-
nigsten vom Leasing Gebrauch.

Offenbar haben die geleasten Polizeiflotten in einigen
Bundeslandern und die neuen Leasingfahrzeuge der Bun-
deswehr eine Initialzindung ausgeldst und schlagen jetzt
in der Leasingbranche zu Buche. Die Bundeswehtr, die
seit 2002 ihren gesamten Fuhrpark an StraBenfahrzeugen
auf Leasing umstellt, will mit diesem Flotten-Management-
Konzept ihre Fuhrparkkosten um 30% verringern. Rund
100 000 teils stark veraltete bundeswehreigene Kraftfahr-
zeuge sollen durch etwa 50 000 neue Leasingwagen er-
setzt werden, die Uber 30 Mobilitdtscenter auf die einzel-
nen Standorte der Bundeswehr verteilt werden.

Unter dem Diktat der leeren &ffentlichen Kassen soll das in
Deutschland bisher noch unterentwickelte Instrument
Public Private Partnership (PPP), also die private Finanzie-
rung und Durchfuhrung &ffentlicher Infrastrukturprojekte,
haufiger zur Anwendung kommen (Werth 2003). In GroB-
britannien praktiziert die Regierung schon seit Jahren recht
erfolgreich PPP-Projekte als goldenen Mittelweg zwischen
staatlicher Allzustéandigkeit und volliger Privatisierung (Haus-
child 2003). Das finanzielle Einsparpotenzial liegt bei derar-
tigen Vorhaben zwischen 10 und 20%. Zudem fUhrt die ge-
meinsame grundliche Risikoprifung dazu, dass die Frage
der 6konomischen Tragfahigkeit der Projekte frihzeitig ge-
klart wird. So kann PPP auch dazu flhren, dass ein Vorha-
ben auch einmal platzt, wie etwa der geplante Transrapid in
Nordrhein-Westfalen oder der GroBflughafen Berlin-Scho-
nefeld.

Die jingste Zunahme der Leasinginvestitionen des Staates
zeigt zwar, dass die schon lange anhaltenden Bemuhun-
gen der Leasinggesellschaften um dieses Marktsegment
endlich gewisse Erfolge zeigen. Wenn man nicht nur den
Staat im engeren Sinne, also die Gebietskdrperschaften und
die Sozialversicherung mit berlicksichtigt, sondern auch die
Eigengesellschaften der o6ffentlichen Hand mit eigener
Rechtspersonlichkeit, verdoppelt sich der Leasinganteil. Der-
artige Kapitalgesellschaften, insbesondere in den Bereichen
Personennahverkehr, Energieerzeugung und Abwasserent-
sorgung werden statistisch nicht dem Staat, sondern den
zustandigen fachlichen Wirtschaftsbereichen zugeordnet.
Das gilt entsprechend auch flrr geleaste StraBenbahnen,
Kraftwerke oder Klaranlagen. Fur die Leasinggesellschaften
sind es zwar oft dieselben Entscheidungstrager, egal ob sie
mit einem offentlichen Investor Uber den Bau einer Schule
oder eines Kraftwerks (Eigenbetrieb) verhandeln, in letzte-
rem Fall agieren sie jedoch in der betriebswirtschaftlichen
Sphére eines Unternehmens. Das bedeutet, hier gibt es statt
der Kameralistik eine kaufmannische Buchflhrung, teilweise
sogar ein Controlling, was zu einer erheblich héheren Kos-
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tentransparenz fuhrt. Weiterhin werden in diesen Eigenbe-
trieben Einnahmen erzielt, aus denen Leasingraten bezahlt
werden kénnen. Ein kaufménnisches Rechnungswesen er-
leichtert auBerdem Vergleichsrechnungen bezlglich der Vor-
teilhaftigkeit von traditionellem Eigenbau bzw. Eigenbe-
schaffung und einer Leasingvariante.

Zusammenfassend lasst sich zur kinftigen Entwicklung des
Leasings mit dffentlichen Instanzen in Deutschland folgendes
sagen: Der Leasingeinsatz dirfte sich hier wohl auch in den
nachsten Jahren erhéhen. Mittelfristig ist sogar ein beschleu-
nigtes Wachstum zu erwarten, vor allem, wenn auch im 6f-
fentlichen Sektor noch mehr privatwirtschaftliches Denken und
Handeln Platz greift und bei Investitionsprojekten Vollkosten-
betrachtungen angestellt werden, die Folgekosten, Wartung
und ahnliche Faktoren angemessen berlcksichtigen.

2003: Riicklaufiges Neugeschaft

Der Anteil der Bruttoanlageinvestitionen am Bruttoinlands-
produkt geht in Deutschland seit Jahren zurtick. Die ge-
samtwirtschaftliche Investitionsquote, die zentraler Bestand-
teil der Wachstumstheorien ist, belief sich 1970 noch auf
26,1%, fiel bis 1980 auf 23,2% und erreichte schlieBlich 2002
ihren vorlaufigen Tiefpunkt mit nur mehr 18,4%. Auch im inter-
nationalen Vergleich schneidet Deutschland hinsichtlich der
Investitionsentwicklung schlecht ab. Im Zeitraum von 1991
bis 2001 legten die realen Ausristungsinvestitionen hier zu
Lande lediglich um 0,5% pro Jahr zu, gegentber 4,7% im
OECD-Durchschnitt. Nach Berechnungen des Bundesmi-
nisteriums fUr Finanzen bildet Deutschland bei der Verande-
rung des Anteils der Bruttoanlageinvestitionen am realen Brut-
toinlandsprodukt zwischen 1991 und 2002 mit — 3,2% im
internationalen Vergleich das Schlusslicht. Der Wert fur die
USA betragt + 4,5%, fur die EU-15-0,8%. Die Bank fiir Inter-
nationalen Zahlungsausgleich (BIZ) furchtet
sogar, dass die Investitionsschwéche in
Deutschland langfristig den Wirtschafts-
standort gefahrden werde (0.V. 2003c). Die

Abb. 3

Auch die Leasinggesellschaften, die von dem Steuerpaket
Uberproportional belastet worden wéren rechneten nun wie-
der mit einem gunstigeren Investitionsklima sowie einer Zu-
nahme ihres Neugeschafts.

Gleichwohl hielt sich in der Leasingbranche weiter ein ge-
wisses Misstrauen hinsichtlich der Steuerpolitik, was auch
im ifo Konjunkturtest Leasing zum Ausdruck kam. Die Kom-
munen forderten angesichts ihrer eklatanten Finanznot im-
mer wieder ertragsunabhangige Elemente, wie Zinsen, Mie-
ten, Pachten oder Leasingraten in die Bemessungsgrund-
lage fur die Gewerbesteuer mit einzubeziehen. Unterstitzt
wurden sie in diesem BemUhen durch die Bundestagsfrak-
tionen der Regierungskoalition.

Die Kanzlerrunde in Hannover beschloss dagegen schlie3-
lich im August nur die Gewinne der Betriebe zu besteuern,
nicht aber ertragsunabhangige Elemente. Der Bundesfi-
nanzminister bestatigte diese Absicht expressis verbis: »Ich
schlage doch keine Reform der Gewerbesteuer vor, die In-
vestitionen hemmt« (K&ppner und Schéfer 2003). Die Kom-
munen warnte er damals, sie missten mit erheblichen Ver-
haltensreaktionen der Kapitalgesellschaften rechnen, etwa
der Verlegung ihrer Betriebsstéatten ins Ausland.

Investoren und Leasinggesellschaften freuten sich Uber diese
klare Aussage, und man konnte nun hoffen, dass sich das In-
vestitionsklima in Deutschland langsam erholen wirde.

Der Schock kam dann jedoch Mitte Oktober. Die Bundes-
regierung gab Uberraschend bekannt, dass sie nun doch
die Freiberufler und die ertragsunabhéngigen Bestandteile
in die Gewerbesteuer einbeziehen wolle. Diese »Substanz-
steuer«, die Bundeswirtschaftsminister Clement immer ab-
gelehnt hatte, ist offenbar durch die Hintertlire wieder in
der neuesten Gesetzesvorlage gelandet. Die Leasingge-
sellschaften hatten sich also zu frih gefreut und waren wegen

Entwicklung der Anlageinvestitionen

Amerikanische Handelskammer in Deutsch-

Wachstumsraten in %

land (AmCham) kritisiert, dass die deutsche
Steuerpolitik wegen ihrer Unstetigkeit und Un-
berechenbarkeit ausléndische Investoren ab-
schrecke (0.V. 2003d).
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der fur sie vollig Uberraschenden Kehrtwende schockiert.
Das gerade fur Investoren wichtige Vertrauen in eine mittel-
fristig verlassliche Steuer- und Wirtschaftspolitik wurde
schwer beschédigt. Die Leasingbranche rechnet damit, dass
durch diese MaBnahme der Finanzierungsspielraum im
Mittelstand weiter eingeengt wird (0.V. 2003e).

Zu einer schnellen Gegenreaktion wollte sich die Opposition
nicht hinreiBen lassen, der Bundesrat wird sich mit der Sa-
che wohl erst am 19. Dezember befassen. Das bedeutet in
der labilen konjunkturellen Situation viel verlorene Zeit. Der so
erzeugte Attentismus bei den potentiellen Investoren wird da-
zu fuhren, dass die Nachfrage nach Wirtschaftsgttern auch
im vierten Quartal des Jahres 2003 schwach bleibt. Im Jah-
resdurchschnitt durften die Ausristungsinvestitionen und son-
stigen Anlagen mit einem deutlichen nominalen Minus ab-
schlieBen. Das ifo Institut geht davon aus, dass sich der Ruck-
gang bei den AusrUstungen und Sonstigen Anlagegutern
auf etwa 4,5% und im gewerblichen und staatlichen Bau auf
5% gegentber 2002 belaufen wird.

Der nominale Ruckgang der gesamtwirtschaftlichen Inves-
titionen ohne den Wohnungsbau wird dadurch 2003 gut
4,5% betragen.

Wie die Ergebnisse der jungsten Leasingumfrage des ifo
Instituts zeigen, werden die Investitionen der Leasingge-
sellschaften 20083 zurlickgehen, wenn auch nicht so stark
wie die Anlagenkaufe in der Gesamtwirtschaft. Erstmals seit
1994 verfehlt das Leasing-Neugeschaft damit das Vorjah-
resergebnis, es wird nach den Planen der Leasinggesell-
schaften 2003 um 2% auf gut 46,8 Mrd. € zurlickgehen.
Damit steigt die Leasingquote trotzdem weiter, und zwar von
17,9 auf 18,4%, in Westdeutschland sogar auf deutlich Gber
20%. Die Mobilien-Leasingquote erreicht mit 22,4% einen
neuen Rekordwert.

Die herstellerunabhangigen Leasinggesellschaften investie-
ren 2003 um 2,2% weniger als im Vorjahr. Bei Mobilien be-
trégt das Minus 1%, bei Immobilien rund 5%. Im Bereich Her-
stellervermietung und -Leasing vermindert sich das Neuge-
schaft um 1,6%. Angesichts der anhaltend schwachen Auto-
mobilkonjunktur ist dieses Ergebnis beachtlich. Immerhin ge-
hen die Pkw-Zulassungen nun zum vierten Mal in Folge zu-
rick. Im Jahr 2003 durfte das Minus bei knapp 1% liegen.
Auf StraBenfahrzeuge entféllt schlieBlich rund die Halfte des
aktuellen Neugeschafts der Leasingbranche. Bei den hier do-
minierenden Finanzierungsinstituten der Hersteller scheint
sich diesmal die Absatzfinanzierung per Kredit wesentlich po-
sitiver zu entwickeln als das Leasing.

Das Leasing ist 2003 vor allem im Dienstleistungssektor,
beim Staat und im verarbeitenden Gewerbe vorangekom-
men. Letzteres bewahrt mit seiner Uberdurchschnittlichen
Investitionsentwicklung — der Zuwachs betrégt hier rund 2%

Abb. 4

Neugeschift riicklaufig - Leasingquote steigt weiter
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Quelle: ifo Investitionstest Anlagenvermietung; Statistisches Bundesamt.

—den deutschen InvestitionsgUtermarkt vor einem noch stér-
keren Einbruch (Weichselberger 2003). Der Handel und das
Baugewerbe schranken ihre Investitionsausgaben hingegen
merklich ein. Auch das Privat-Leasing mit StraBenfahrzeu-
gen durfte weiter rlcklaufig sein.

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

Auf der Abnehmerseite gibt es 2003 keine nennenswerten
Verschiebungen, dies gilt vor allem fUr die Bereiche mit den
hdchsten Anteilen am gesamten Leasinggeschéft, das sind
das produzierende Gewerbe, der Dienstleistungssektor, der
Handel sowie der Bereich Verkehr und Nachrichtentber-
mittlung. Die investitionsstarken Infrastrukturbereiche wei-
sen noch ein erhebliches unausgeschopftes Potential fur
das Leasing auf. Der schwierigste Kunde fUr die Leasing-
gesellschaften war bisher der Staat mit seinen verschiede-
nen Institutionen. Er ist immerhin der drittgroBte Investor in
Deutschland und hatte bis 2001 die geringste Leasingquo-
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te aller Sektoren. Die Uberaus angespannte Finanzsituation
bei den Gebietskorperschaften und hier insbesondere bei
den Gemeinden, hat 2002 zu einem wesentlich stérkeren
Einsatz des Leasings im 6ffentlichen Sektor geflhrt. Fir 2003
zeichnet sich hier ein weiteres Wachstum ab, und zwar nicht
nur bei den privatisierten Unternehmen. Letztere haben
schon bisher wesentlich starker vom Leasing Gebrauch
gemacht als die rein staatlichen.

In verschiedenen empirischen Untersuchungen ist festge-
stellt worden, dass privatwirtschatftliche Finanzierungs- und
Investitionsvarianten gegenuber eigenstandig durchgefihr-
ten offentlichen Investitionsvorhaben Einsparungsmaglich-
keiten zwischen 15 und Uber 30% der Gesamtkosten bie-
ten kénnen. Obwohl in allen Haushaltsgesetzen das Primat
der Wirtschaftlichkeit verankert ist, das besagt, dass ein vor-
gegebener Bedarf unter Einsatz geringst moglicher Mittel
gedeckt werden muss, hat bisher noch kein Run der Ge-
bietskorperschaften auf das Leasing stattgefunden. Es gibt
verschiedene Erklarungen fur dieses Phanomen. Vor allem
sind viele staatliche Entscheidungstrager durch sehr kon-
trare Stellungnahmen zur Vorteilhaftigkeit des Leasings flr
staatliche Institutionen in der Presse stark verunsichert.
Weiterhin wird offenbar auch befirchtet, man konnte ver-
dachtigt werden via Leasing das Haushaltsrecht umgehen
zu wollen (Schattenhaushalte, Verschuldensgrenzen, etc.).
Zwar wurde sich das Leasing fur diesen Zweck gut eignen,
wie in GroBbritannien zu sehen ist, in Deutschland besteht
jedoch eine Zustimmungs- und Genehmigungspflicht der
obersten Finanzbehdrden fur Leasingvertrage, die bestimmte
GréBenordnungen (Binus 2002) Uberschreiten. Dadurch wird
eine Beachtung der Haushaltsgrundséatze gewéahrleistet.

Verschiedentlich wird das Leasing in diesen Diskussionen
auch nur auf seine Eigenschaft als Finanzierungsalternative
reduziert oder gar mit privaten Vorfinanzierungen &ffentlicher
Projekte in einen Topf geworfen und nicht zugleich als In-

Abb. 5

Immobilien-Leasing

vestitionsalternative in den Vergleich einbezogen. Dies ist
gerade beim Kommunal-Leasing unangebracht. Im 6ffent-
lichen Sektor kommt dem Leasing als Investitionsalternati-
ve eine noch gréBere Bedeutung zu als in der Privatwirt-
schaft, da Leasinganbieter als zivilrechtliche und wirt-
schaftliche Eigentimer der von ihnen erstellten Anlagen ei-
ne ganz andere Risikostruktur und Interessenlage aufwei-
sen als Institutionen, die beispielsweise nur fur die Projek-
tierung oder nur flr die Bauausfuhrung verantwortlich sind.
Selbst bei privaten Unternehmen kdnnen Leasinggesell-
schaften ansehnliche Kosteneinsparungen im Full-Service-
Bereich realisieren. So beziffern Leasinggesellschaften und
Leasingnehmer beispielsweise beim Fuhrpark-Leasing das
Einsparpotential auf 10 bis 20% der Gesamtkosten. Trotz-
dem mussten sich die Leasinggesellschaften in Deutsch-
land in den sechziger und siebziger Jahren auch in der Pri-
vatwirtschaft mit einer Reihe von nichtdkonomischen Bar-
rieren auseinandersetzen.

Vor allem im Bereich Public Private Partnership (PPP) sind
in diesem Jahr interessante Initiativen gestartet worden. So
ist eine Studie im Rahmen einer Gemeinschaftsinitiative von
Bund, Landern und Kommunen zusammen mit den Ver-
banden der Bau-, Kredit- und Leasing-Wirtschaft in Auf-
trag gegeben und von einem Konsortium renommierter Gut-
achter erstellt worden. Dort wird eine eingehende Analyse
der rechtlichen Rahmenbedingungen fur PPP-Projekte vor-
genommen, wobei die vertragsrechtlichen Grundlagen, das
Bundes- und Landeshaushaltsrecht, das Kommunalrecht,
das Vergaberecht, das Steuerrecht und das Recht der 6f-
fentlichen Forderung behandelt werden. Die Gutachter wei-
sen auf PPP-Hemmnisse (ungerechtfertigte Benachteili-
gungen, etc.) hin und unterbreiten Vorschlage zu deren Be-
seitigung.

Die Aussichten fUr die Leasingwirtschaft bei PPP-Projekten
stérker aktiv werden zu k&nnen scheinen sich also zu ver-
bessern. Sollte allerdings tatsachlich die Min-
deststeuer eingefuhrt werden, wéren alle gro-
Ben Vorhaben, die Ublicher Weise Uber ei-
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a) Investitionen der Immobilien-Leasing gemessen an den gesamtwirtschaftlichen Bauinvestitionen ohne

Wohnungsbau. Ab 1991 nach neuem Statistikkonzept (ESVG).
2003: Schatzung

Quelle : ifo Investitionstest, Statistisches Bundesamt.
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gene Zweckgesellschaften abgewickelt wer-
den wohl nicht mehr realisierbar.

Quote
in %

Leasingquoten steigen weiter

8 Das eigenstandige deutsche System Volks-

wirtschaftlicher Gesamtrechnungen, dessen
6 Grundlagen 1960 entwickelt wurden, ist mit

dem Ubergang auf das Européische System
4 Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen
(ESVG) 1995 aufgegeben worden. Die wich-
tigsten konzeptionellen Anderungen betref-
fen die Investitionen. Im Unterschied zu fri-
her werden in die Anlageinvestitionen nun
auch die immateriellen Anlageguter, wie zum
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Beispiel gekaufte und selbst erstellte Computerprogramme
sowie Urheberrechte einbezogen. Zivil nutzbare militarische
Ausristungen und Bauten (z.B. Lastwagen, Militarkran-
kenhduser und Flugplatze) gehdren nach dem neuen Sys-
tem ebenfalls zu den Anlageinvestitionen. Mit dieser Kon-
zeptanderung wird ein gemeinsamer europdischer Standard
erreicht, der internationale Vergleiche erleichtern soll. Das
Problem der unterschiedlichen Qualitat der Primérstatisti-
ken in einigen Landern wird hierdurch freilich nicht ausge-
raumt.

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

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

Im Jahr 2002 erhohte sich die Leasingguote ( nach ESVG)
sprunghaft von 16,4 auf 17,9%), 2003 wird sie voraussicht-
lich auf 18,4% ansteigen, falls die, auf den Daten des Sta-
tistischen Bundesamtes basierenden Investitionsprognosen
Realitat werden sollten. Das ist im internationalen Vergleich
ein respektabler, wenn auch noch kein Spitzenwert. Dies &n-
dert sich, wenn man die Quote nur fir Westdeutschland be-
rechnet, die im Jahr 2003 immerhin deutlich Uber der Mar-
ke von 20% liegen wird. Die extrem niedrige Leasingquote
in den neuen Bundesléandern ist nicht das Ergebnis einer
erfolglosen Akquisitionsarbeit der Leasinggesellschaften,
sondern das Resultat massiver staatlicher Eingriffe in das
dortige Investitionsgeschehen. Soeben hat die Bundesre-
gierung bekannt gegeben, dass die Investitionszulagenre-
gelung fur Ostdeutschland bis 2006 verlangert wird. Das
ist keine gute Nachricht fur die Leasingbranche.

Beim Mobilien-Leasing in Deutschland steigt die Quote 2003
von 22 auf 22,7%, bei den Immobilien bleibt sie unveran-
dert bei 9,9%. Das Mobilien-Leasing hat einen wesentlich
héheren Anteil an den gesamtwirtschaftlichen AusrUs-
tungskaufen als das Immobilien-Leasing an den Bauinves-
titionen ohne Wohnungsbau. Das liegt einerseits daran, dass
es bei mobilen Investitionsgutern mit Ausnahme der Kurz-
fristmiete (z.B. Renting) — neben dem Leasing und der Her-
stellervermietung — keine anderen Formen der Anlagenmie-
te mit nennenswertem Gewicht gibt. Im Falle der Bauin-
vestitionen von Unternehmen konkurrieren dagegen mit dem
Immobilien-Leasing verschiedene andere Institutionen als

Anlagenvermieter. Immobilienfonds, Bautréger, Versiche-
rungen, Pensionsfonds, Developer, Besitzgesellschaften und
private Vermdgensverwaltungen haben zusammengenom-
men einen deutlich hdheren Marktanteil an der Vermietung
von Gewerbebauten als die Immobilien-Leasinggesell-
schaften.

Andererseits enthélt das Aggregat »Gesamtwirtschaftliche
Bauinvestitionen ohne den Wohnungsbau« als Messgréi3e
fir das Immobilien-Leasing einige Kategorien von Bauten,
die bisher noch gar nicht oder nur geringfugig fur das Lea-
sing oder vergleichbare Formen der Anlagenvermietung er-
schlossen sind. Das gilt vor allem fur die groBen Infrastruk-
turprojekte des Staates, wie Autobahnen, Stral3en, Bahn-
strecken, Wasserwege und verschiedene militarische Ein-
richtungen. Im privatwirtschaftlichen Bereich z&hlen hierzu
diverse Objekte in der Land- und Forstwirtschaft, der Ener-
gie- und Wasserversorgung sowie der Organisationen oh-
ne Erwerbszweck, aber auch ErweiterungsmaBnahmen an
bereits bestehenden Gebauden sowie Wert erhdhende Mo-
dernisierungen und Umbauten, die in allen Wirtschaftsbe-
reichen in den letzten Jahren einen betrachtlichen Anteil an
den gesamten Bauinvestitionen — von teilweise Uber 50% —
aufweisen.

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

2004: Wachstumschancen?

Die Entwicklung der Anlageinvestitionen und des Leasings
im Jahr 2004 hangt nicht unwesentlich davon ab, welche
der geplanten Anderungen der Bundesregierung bei Steu-
ern und Abgaben tats&chlich umgesetzt werden. Progno-
sen sind daher erst nach der Bundesratssitzung vom 19. De-
zember 2003 mit einem geringeren Risiko behaftet. Vom Po-
tenzial her — also ohne MaBnahmen der Bundesregierung,
die direkt oder indirekt negativ auf die Investitions- und
Leasingentwicklung einwirken — kdnnten die Leasingge-
sellschaften 2004 im Neugeschéft ein deutliches Plus er-
zielen, das erneut die gesamtwirtschaftliche Investitions-
entwicklung ohne den Wohnungsbau Ubertréfe. Zwar deu-
ten die Geschaftserwartungen der Leasinggesellschaften
und der daraus berechnete Investitionsindex, der zusam-
men vom ifo Institut und dem Bundesverband Deutscher
Leasing-Unternehmen (BDL) ermittelt wird einen unteren
Wendepunkt bei der Investitionsbereitschaft der Unterneh-
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men zum Jahreswechsel an, wegen des niedrigen Aus-
gangsniveaus durften die Verdnderungsraten im ersten Halb-
jahr 2004 allerdings noch negativ bleiben und erst danach
deutlich positiv werden. Nach der neuesten Prognose des
ifo Instituts bedeutet dies im Jahresdurchschnitt Stagnation.
Dabei durften die Ausgaben fur Ausristungskaufe um rund
1% zunehmen und die Investitionen im Nichtwohnungsbau
um gut 2% schrumpfen.

Die Leasingbranche erhielte also 2004 zumindest von den
gesamtwirtschaftlichen Ausristungsinvestitionen moderate
Wachstumsimpulse, zudem wird wohl das Neugeschéaft auch
wieder Uber die Gewinnung neuer Kunden bzw. weiterer
Marktanteile gegentiber dem Investitionskredit und dem Bar-
kauf von Investitionsgutern gesteigert werden kdénnen. Die
Investitionen der Wirtschaft in die fUr die Leasingbranche
wichtigste Gltergruppe, die StraBenfahrzeuge, durften im
Laufe des Jahres 2004 — nach der langen Schwacheperio-
de von 2000 bis 2003 — aus zyklischen Griinden wieder deut-
lich steigen.

Diese Wachstumschancen kdnnen die Leasinggesell-
schaften allerdings nur realisieren, wenn die diversen von
der Bundesregierung beabsichtigten investitionsschad-
lichen und fiir die Leasingbranche einschneidenden An-
derungen im Steuerrecht im Vermittlungsverfahren gestoppt
werden.

Im Gewerbesteuerreformgesetz ist vorgesehen, dass zu-
kunftig generell 50% des Miet- und Leasingaufwandes beim
Mieter mit Gewerbesteuer (zuklnftig Gemeindewirtschafts-
steuer) belastet werden sollen. Nach einer Untersuchung
der Universitat KoIn wirde sich Leasing dadurch spurbar
verteuern, so dass diese Investitionen vielfach unrentabel
wlrden und letztlich unterblieben (Hartmann-Wendels 2003).
Da eine Ruckverlagerung von Leasingengagements auf die
Kreditwirtschaft nur in sehr eingeschréanktem Umfang még-
lich ist, wiirden auch die gesamtwirtschaftlichen Investitio-
nen negativ beeinflusst.

Eine Besteuerung von AufwandsgréBen wie Mieten, Pach-
ten und Leasingraten wirde bedeuten, dass Unternehmen
zukUnftig auch dann Steuern zahlen mUssen, wenn sie kei-
nen Gewinn erzielen oder gar Verluste erleiden. Die Folge
ist ein Liquiditatsabfluss, der das Eigenkapital und damit
die Unternenmenssubstanz auszehrt.

Die im Frihjahr 2003 im Zuge des Steuerverglinstigungs-
abbaugesetzes vom Vermittlungsausschuss verworfene
Mindeststeuer wurde von der Bundesregierung in nahezu
unveranderter Form im Oktober wieder als Gesetzentwurf
vorgelegt und vom Bundestag mit den Stimmen der Re-
gierungskoalition verabschiedet. Die Neuregelung l&sst die
Verrechnung von ertragsteuerlichen Verlustvortrdgen nur
noch bis zur Halfte des positiven steuerlichen Ergebnisses
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des Vortragsjahres zu. Im Ergebnis fUhrt dies dazu, dass
auf mindestens 50% des Periodenergebnisses auch dann
Steuern zu zahlen sind, wenn in der Vergangenheit Verlus-
te angefallen sind, die noch nicht steuerlich berlcksichtigt
wurden.

Nach Angaben des Bundesverbandes Deutscher Leasing-
Unternehmen (BDL) héatte die Mindeststeuer besonders fa-
tale Auswirkungen auf Zweckgesellschaften mit zeitlich be-
grenzter Lebensdauer. Im Bereich des Immobilien- und Grof3-
mobilien-Leasings finden diese als Objektgesellschaften
regelmaBig Verwendung, die die Leasinggeberfunktion flr
ein einziges groBvolumiges Objekt wahrnehmen. Nur der
Einsatz von Zweckgesellschaften ermoglicht die Separie-
rung aller mit einem Investitionsvorhaben verbundenen Ak-
tivitaten, was heutzutage bei der Finanzierung von GrofB3-
projekten aus Grinden der Risikosteuerung — auch auBer-
halb des Leasingsektors — unverzichtbar ist (so genannte
Projektfinanzierung). Durch die Mindeststeuer kommt es bei
Zweckgesellschaften einerseits zur Besteuerung von Schein-
gewinnen und andererseits zur systemwidrigen endgultigen
Nichtbertcksichtigung von Verlusten, wie das Beispiel
Leasing-Objektgesellschaft zeigt.

In diesem Fall durften Zweckgesellschaften und damit das
unverzichtbare und international verbreitete Instrument der
Projektfinanzierung hier zu Lande zukinftig kaum mehr zu
realisieren sein. Der BDL befUrchtet, dass das nicht nur das
Ende des Immobilien-Leasings in Deutschland bedeuten
wulrde, sondern ganz allgemein eine massive Verschlech-
terung der Finanzierungsmaglichkeiten fUr GroBprojekte, ei-
ne weitere Belastung des Investitionsklimas und eine emp-
findliche Beeintrachtigung der internationalen Wettbe-
werbsfahigkeit deutscher Unternehmen zur Folge hétte
(0.V. 2003f).

Die nun bereits seit drei Jahren andauernde Investitions-
schwéche ist Besorgnis erregend. SchlieBlich stehen In-
vestitionen flr Arbeitsplatze und internationale Wettbe-
werbsfahigkeit. In den Jahren 1975 und 1982 hatte die
damalige Bundesregierung — bei wesentlich weniger aus-
gepréagter Investitionsschwéche — Investitionszulagen ge-
wahrt. Wenn 2004 wenigstens eine Stagnation der Inves-
titionsausgaben auf dem Vorjahresniveau erreicht werden
soll, ist die Politik gefordert die Investitionsbereitschaft der
Unternehmen durch Vertrauen bildende MaBnahmen zu
starken und eine investitionsschadliche Fiskalpolitik zu ver-
meiden.
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