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Mehrwertsteuererh6hung bremst Privat-Leasing

Arno Stadtler

Wie der neueste ifo Investitionstest bei den deutschen Leasinggesellschaften, der zusammen mit
dem Bundesverband Deutscher Leasing-Unternehmen (BDL) durchgefiihrt wurde, zeigt, halt das
dynamische Wachstum an. Das Neugeschift stieg 2005 um 7,3% auf 50,2 Mrd. €, wobei das Im-
mobilien-Leasing um 15,5% und das Breitengeschift mit Mobilien um 6,3% zulegte. Im laufenden
Jahr erhielt die Entwicklung der Branche Riickenwind vom beschleunigten Wachstum der ge-
samtwirtschaftlichen Investitionen und insbesondere auch vom Anspringen der Baukonjunktur. Das
Leasing-Neugeschift wird 2006 das Vorjahresergebnis um fast 8% ilibertreffen. Sowohl das wei-
ter expansive Mobilien-Leasing (+ 3,5%) als auch das Immobilien-Leasing (+ 40%) tragen zu die-
ser Entwicklung bei. Da fiir die gesamtwirtschaftlichen Investitionen ohne Wohnungsbau 2006 ein
Plus von nominal 4,7% prognostiziert wird, kann die Leasingquote auch 2006 weiter steigen, und
zwar von 18,6 auf 19,1%. Die Mobilien-Leasingquote verringert sich hingegen von 24,1 auf 23,6%.
Dies ist in erster Linie auf das riicklaufige Privat-Leasing zuriickzufiihren. Die Mehrwertsteuerer-
héhung zum Jahresbeginn 2007 veranlasste die Autobanken ihren privaten Kunden 2006 ver-
mehrt den Autokredit statt des Leasings anzubieten. Wenn hier aber in groBem Umfang von Lea-
sing auf Kredit umgeschwenkt wird, hat das spiirbare Auswirkungen auf die Wachstumsdynamik
des gesamten Mobilien-Leasings. Die typischen Investitionsgiiter, wie Maschinen, Nutzfahrzeuge,
Flugzeuge, Schiffe, Bahnen und Elektrotechnik werden hingegen viel haufiger geleast als 2005 -
die Wachstumsraten sind hier durchwegs zweistellig.

Der fiir 2007 erwartete weitere Zuwachs der Ausriistungsinvestitionen (nominal: etwa +5%) wird
auch das Mobilien-Leasing wieder befliigein. Die Entwicklung des Immobilien-Leasings ist kaum
einzuschatzen, jedenfalls diirfte sich der weitere Zuwachs der Investitionen im Nichtwohnungs-
bau (+3%) hier positiv auswirken.

ifo Investitionserhebung
Anlagenvermietung

Die Erhebungsunterlagen fUr die jingste
Leasingumfrage wurden an alle bekann-
ten Vermieter von mobilen und immobi-
len Anlagegitern in West- und Ost-
deutschland versandt. Dabei hat der Bun-
desverband Deutscher Leasing-Unter-
nehmen seine Mitglieder befragt und das
ifo Institut die Ubrigen Leasinggesellscharf-
ten. UnberUcksichtigt bleiben Firmen, die
die kurzfristige Vermietung (Renting) von
Ausrustungsgutern, wie z.B. Fahrzeugen,
betreiben, sowie Abschreibungsgesell-
schaften, Immobilienfonds, Bautragerge-
sellschaften, Developer, Pensionsfonds
und sonstige Institutionen, die vor allem
gewerbliche Immobilien bauen und ver-
mieten.

Die in den Jahren 2005 und 2006 neu ge-
grindeten Leasinggesellschaften wurden,
soweit moglich, bereits in die Erhebung
aufgenommen. Die Beteiligung am ifo In-
vestitionstest war auch in diesem Jahr
sehr hoch, vor allem unter den rund 240

in den Handelsregistern eingetragenen
Leasinggesellschaften mit mindestens
500 000 € Grundkapital. So konnte fir
den Bereich der herstellerunabhangigen
Leasinggesellschaften durch Hinzuschat-
zen der fehlenden Angaben — von fast
ausschlieBlich kleineren Firmen — Uber ein
differenziertes Rechenverfahren ein Ge-
samtwert der Investitionen ermittelt wer-
den. FUr die Herstellervermietung und das
Hersteller-Leasing sind nur die Berichts-
Kreisinvestitionen ausgewiesen, da uns
wohl nicht alle Produzenten, Handler oder
Importeure, die im Vermietgeschaft tatig
sind, bekannt sind. Nachdem in der Um-
frage jedoch alle bedeutenden Anbieter
berlcksichtigt wurden, durfte dieser Be-
reich der Anlagenvermietung sehr hoch
reprasentiert sein.

Konkret wurden in der Investitionsbefra-
gung die Neuzugange auf den Anlage-
konten der Leasinggesellschaften in den
Jahren 2004 und 2005 sowie die Guter-
struktur und die Empfangersektoren er-
hoben. AuBerdem wurde nach den ef-
fektiven Anschaffungswerten und nach
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Tab. 1
Bruttoanlageinvestitionen 1997—-2006 in jeweiligen Preisen
Bundesrepublik Deutschland

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 20057 2006”
Herstellerunabhangiges Leasing
Investitionen
(in Mill. EUR) 20720 23760 24560 28050 28630 28830 27470 25260 26500 30400
Veranderungen
gegenuber dem
Vorjahr (in %) 1,3 14,7 34 14,2 2,1 0,7 -47 -8,0 4,9 14,7
Hersteller-Leasing
Investitionen
(in Mill. EUR) 14560 16070 17690 18350 18600 18440 18500 21540 23700 23650
Veranderungen
gegenuber dem
Vorjahr (in %) 5.8 10,4 10,1 37 1,4 -09 0,3 16,4 10,0 -0,2
Anlagenvermietung insgesamtc)
Investitionen
(in Mill. EUR) 35280 39830 42250 46400 47230 47270 45970 46800 50200 54 050
Veranderungen
gegenuber dem
Vorjahr (in %) 3,1 12,9 6,1 9.8 1,8 0,1 -238 1,8 73 7,7
JVorlaufig. — ® Anhand der Planangaben berechnet. — @ Soweit erfasst.

Quelle: ifo Investitionstest.

den Buchwerten der am 31. Dezember 2005 noch vermie-
teten Objekte gefragt. Hinzu kamen Angaben zur Anzahl
der 2005 neu kontrahierten und der insgesamt verwalte-
ten Vertrage sowie zu den Erwartungen fUr das Neuge-
schéaft im Jahr 2006. In einer ergdnzenden Sonderfrage
wurden auch die Stlickzahlen der neu vermieteten Stra-
Benfahrzeuge erhoben.

2005: Dynamisches Wachstum in der
Leasingbranche

Im Laufe des Jahres 2005 verbesserte sich das Investiti-
onsklima in Deutschland zusehends. Die freundlicheren
Konjunkturaussichten, die teils kraftigen Gewinnsteigerun-
gen und die noch immer niedrigen Zinsen haben die Un-
ternehmen ermutigt, aufgeschobene Investitionen zu rea-
lisieren.

Im Gegensatz zu den weiter rlicklaufigen Investitionen in ge-
werbliche und staatliche Bauten (- 2%) ergab sich fur das
gesamte Jahr 2005 — nach Revisionen des Statistischen
Bundesamts nach oben — ein nominales Plus bei den Aus-
ristungen und sonstigen Anlagen von 4,6%. Hierzu beige-
tragen hat auch der deutsche Automarkt, der sich nach ei-
ner mehrjahrigen Flaute wieder spUrbar erholte. Bei den Pkw-
Neuzulassungen ergab sich ein Zuwachs von 2,3%, die
Nutzfahrzeuge legten sogar um 5,9% zu.

Wie die Ergebnisse der jingsten Leasingumfrage zeigen,
summierten sich die Anschaffungswerte der von Leasing-
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gesellschaften im Jahr 2005 neu vermieteten Anlagen — bei
gut 1,6 Mill. Vertragen — auf 50,2 Mrd. €, das bedeutet
gegenUber 2004 ein nominales Plus von 7,3%. Dieses Er-
gebnis resultierte aus einem Zuwachs beim Immobilien-
Leasing (+ 15,5%) und einem Plus beim Mobilien-Leasing
(+ 6,3%). Das Mobiliengeschaft der herstellerunabhangi-
gen Gesellschaften stieg um 2,3%, das der Hersteller
wuchs um 10%.

Damit erhohte sich die Leasingquote, also der Anteil der ge-
samten Leasinginvestitionen an den gesamtwirtschaftlichen
Anlageinvestitionen (ohne Wohnungsbau), in der Bundesre-
publik 2005 von 17,8 auf 18,6%. Beim Mobilien-Leasing
stieg die Quote 2005 von 23,7 auf 24,1%.

Die Summe der effektiven Anschaffungswerte aller noch ver-
mieteten Wirtschaftsguter, ohne Berlcksichtigung der Ab-
schreibungen, summierte sich am 31. Dezember 2005 fur
die gesamte Leasingbranche auf gut 235 Mrd. €, verteilt
auf rund 4,4 Mill. Vertrage.

StraBenfahrzeuge sorgten fiir Wachstum

Der positive Trend bei den Inlandszulassungen von StraBen-
fahrzeugen, der Ende 2004 begann, setzte sich 2005 fort.
Bei den Pkw-Zulassungen belief sich der Zuwachs schlie3-
lich auf 2,3%, bei den Nutzfahrzeugen sogar auf 5,9%. Dies
war das starkste Wachstum seit 1998/1999. Das Neuge-
schéft im Kraftfahrzeug-Leasing wurde dadurch beflligelt.
Die Zahl der neu verleasten Fahrzeuge erhdhte sich 2005
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Tab. 2
Gesamtwirtschaftliche Investitionen® 1997—2006 in jeweiligen Preisen
Bundesrepublik Deutschland

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005% 2006
Gesamtwirtschaftliche®
Investitionen
(in Mill. EUR) 260290 272140 284230 301510 290670 268590 261490 263390 269690 282310
Veranderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) 0,8 4,6 4,4 6,1 -3,6 -7,6 -2,6 0,7 2,4 47
Zum Vergleich:
Leasing-Investitionen
(in Mill. EUR)® 35280 39830 42250 46400 47230 47270 45970 46800 50200 54 050
Veranderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) 3,1 12,9 6,1 9,8 1,8 0,1 -28 1,8 7,3 7,7
Leasingquote (in %) 13,6 14,6 14,9 15,4 16,2 17,6 17,6 17,8 18,6 19,1
Darunter:
Gesamtwirtschaftliche
Ausriistungsinvestitionen”
(in Mill. EUR) 1565550 170370 182110 200580 192270 176380 171600 176530 184590 194 560
Veranderungen gegen-
Uber dem Vorjahr (in %) 4,4 9,5 6,9 10,1 -4, -8,3 -27 2,9 4,6 5,4
Investitionen des
Mobilien-Leasing
(in Mill. EUR) 29680 33270 35360 38640 39780 38260 38450 41830 44460 46 000
Veranderungen gegen-
Uiber dem Vorjahr (in %) 10,8 12,1 6,3 9,3 3,0 -3,8 0,5 8,8 6,3 315
Mobilien-Leasingquote
(in %) 19,1 19,5 19,4 19,3 20,7 21,7 22,4 23,7 24,1 23,6
Gesamtwirtschaftliche
Bauinvestitionen
(in Mill. EUR) 104740 101770 102120 100930 98400 92210 89890 86860 85100 87750
Veranderungen gegen-
Uiber dem Vorjahr (in %) -4,0 -28 0,3 -1,2 -25 -6,3 -25 -34 -2,0 3,1
Investitionen des
Immobilien-Leasing 5600 6 560 6 890 7 760 7 450 9010 7 520 4970 5740 8 050
Veranderungen gegen-
Uiber dem Vorjahr (in %) —24,6 17,1 5,0 12,6 -4,0 209 -165 -33,9 15,5 40,2
Immobilien-Leasingquote
(in %) 5,3 6,4 6,7 7,7 7,6 9,8 8,4 5,7 6,7 9,2
@ Ohne Wohnungsbau. — ® Brutto-Anlageinvestitionen nach neuem Statistikkonzept (ESVG). — @ Vorlaufig. — © Anhand der Planan-
gaben berechnet. — ® Soweit erfasst. — " EinschlieRlich sonstiger Anlagen (z.B. Software).

Quelle: ifo Investitionstest; Statistisches Bundesamt.

um rund 9% auf 1 194 500. Gemessen an den gesamten
Neuzulassungen in der Bundesrepublik stieg der Marktan-
teil des Leasings in diesem Produktsegment auf 32,5%. Dem
wertmaBigen Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Fahrzeug-
investitionen (+ 2,8%) stand beim Leasing ein beachtlicher
Zuwachs von Uber 9% gegentber. Damit entfielen 56,5%
der Leasinginvestitionen auf StraBenfahrzeuge, und deren
Anteil an den gesamten gewerblichen Fahrzeugkéufen (Lea-
singquote) erhdhte sich auf beachtliche 60,8%. Das heift,
dass das Leasing auch 2005 die eindeutig bevorzugte Be-
schaffungsform fur Fahrzeuge geblieben ist und seinen
Marktanteil auf dem bereits sehr hohen Niveau noch weiter
ausbauen konnte.

mietet, im Bereich des Hersteller-Leasing rund 895 850
(vgl. Tab. 3).

Den zweiten Platz behaupteten die Maschinen fur die Pro-
duktion; wegen eines unterdurchschnittlichen Wachstums
betragt inr Anteil jetzt 11,0% (2004: 11,7%) der gesamten
Leasinginvestitionen. Nach der EU-einheitlichen Gitersys-
tematik zahlen hierzu auch Gabelstapler, Flurférderfahrzeu-
ge und Baugeréte.

Mit dem Angebot neuer Mobilfunkdienste steigt auch der
Bedarf an Ubertragungseinrichtungen enorm. Zahlreiche
Funkmasten befinden sich bereits im Eigentum von Leasing-
gesellschaften. Unternehmen investieren auch in betracht-
lichem Umfang in immaterielle Wirtschaftsguter, nicht zuletzt

Von den 1194 500 in 2005 neu vermieteten StraBenfahr- g vielen Neugriindungen im Dienstleistungssektor. Die

zeugen waren 1 030 500 Pkw und Kombi (+ 8%) sowie
164 000 Lkw, Busse, leichte Nutzfahrzeuge und Anhanger
(+ 13%). Von den markenunabhangigen Leasinggesell-
schaften wurden rund 298 650 StraBenfahrzeuge neu ver-

Wachstumsdynamik wird auf dem weiteren Weg in die In-
formationsgesellschaft wohl noch zunehmen. Das Statisti-
sche Bundesamt tragt dieser Entwicklung Rechnung, indem
es ab 1999 die Anlageinvestitionen in immaterielle Giter
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Tab. 3
|Kraftfahrzeug-Leasing 2005

Investitionen des Fahrzeug-Leasingsa)

in Mill. EUR 28 250
Stiickzahlen 1194 500
davon:

Herstellerunabhangiges Leasing

in Mill. EUR 7 830
Stiickzahlen 298 650
Herstellerabhangiges Leasing

in Mill. EUR 20420
Stiickzahlen 895 850
Gesamte Neuzulassungen von

Kraftfahrzeugen in Deutschland”

Stiickzahlen 3681553
davon:

Leasing-Fahrzeuge in % 32,5
® Neuzugénge. — * Ohne Kraftfahrzeuganhanger privater
Haushalte, Kraftrader und Ackerschlepper.

Quelle: ifo Investitionstest; Kraftfahrt-Bundesamt.

nachweist. Last but not least z&hlen auch die Produkte der
Medizintechnik zur Rubrik der sonstigen Ausristungsguiter.
Der weltweit wachsende Markt fur Medizintechnik umfasst
sowohl Massenprodukte als auch Hightech-Artikel, die fast
alle auch auf dem Wege des Leasings vertrieben werden.
Sogar fUr aufwendige Spitzentechnologien, wie Protonen-
quellen, wurden inzwischen Leasingkonzepte entwickelt. Die
deutschen Medizintechnikanbieter rangieren in der interna-
tional fuhrenden Topliga weit oben und erweitern standig
ihre Systemkompetenzen um Dienstleistungen, zu denen
auch Finanzdienstleistungen, wie das Leasing, zahlen. Die-
se Instrumente k&nnen dazu beitragen, den betrachtlichen
Investitionsstau in deutschen Krankenhdusern aufzulésen,
der nach Angaben der Deutschen Krankenhausgesellschaft
auf 40 Mrd. € geschatzt wird.

Der Computer- und Kommunikationsbereich ist heute noch
immer einer der innovativsten in der Wirtschaft. Jeder, der
sich mit ihm beschéftigt, muss sich dem rasanten Entwick-
lungstempo und der teils enormen Marktvolatilitat anpas-
sen, das gilt naturlich auch fiir die Leasinggesellschaften.
Die Buromaschinen und Datenverarbeitungsanlagen, die bis
1984 im Leasinggeschéaft immer dominiert hatten, verloren
in den Folgejahren — mit dem Siegeszug des PCs — konti-
nuierlich Anteile an den gesamten Leasinginvestitionen. Die-
ser Trend konnte ab 1997 gestoppt werden. Seit dem Jahr
2002 - nach Jahrtausendwende und Euroumstellung —
musste das EDV-Leasing bei nominaler Betrachtung aber
wieder Rickgange hinnehmen. Im Jahr 2005 stiegen die
Leasinginvestitionen in diesem Segment um 1,5%, gleich-
wohl sank sein Anteil am gesamten Leasingvolumen von
9,9 auf 9,4%. Das Wachstum dieses Segments wird bei
nominaler Betrachtung allerdings stark unterzeichnet, da bei
EDV-Anlagen und Buroequipment einschlieBlich der Soft-
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ware die Preise seit Jahren rucklaufig sind. Experten gehen
davon aus, dass dieser Preisverfall noch nicht beendet ist,
zuletzt verlief er aber moderater.

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

Die »sonstigen AusristungsgUter« einschlielich Nachrich-
ten-, Medizin- und Signaltechnik sowie immaterieller Wirt-
schaftsgUter hatten 2005 ein Plus von knapp 5% zu ver-
zeichnen, damit ging ihr Anteil an den gesamten Leasingin-
vestitionen von 8,7 auf 8,5% zurlick, das bedeutet nur noch
Platz 4. In dieser Gruppe ist ein extrem heterogenes BUn-
del von Leasinggutern zusammengefasst, die auch unter-
schiedliche Entwicklungen aufzuweisen hatten.

Auf dem Gebiet der Telekommunikation gibt es beispiels-
weise einen erheblichen Investitionsbedarf, der sich nicht
nur auf relativ niedrigpreisige Endgerate, sondern auch auf
teure Vermittlungstechnik, Sendeanlagen und Satelliten er-
streckt. Diese Technologien erfordern einen enormen Kapi-
talbedarf, der auch mittels Leasing gedeckt werden kann.
Mit dem wachsenden Bedarf an neuen Fernsehdiensten,
Handy-TV und vor allem schnellen und breitbandigen Inter-
netverbindungen zwischen den Kontinenten investieren die
Satellitenbetreiber wieder massiv in neue Kapazitaten; die-
se Entwicklung wird noch einige Jahre anhalten (vgl. Fasse
2006).

Dank der Belebung im Immobilien-Leasing konnten Han-
delsobjekte sowie Geschafts- und Blrogeb&aude mit einem
Anteil von 6,3% an den gesamten Leasinginvestitionen auf
den funften Platz vorriicken, gefolgt von Produktionsgeb&u-
den, Lagerhallen, sonstigen Bauten sowie kompletten Pro-
duktions- und Versorgungsanlagen (5,2%). Das Leasing von
Luft-, Wasser- und Schienenfahrzeugen war in der Periode
2001/2002 eingebrochen. Daflr sorgten damals die geén-
derten steuerlichen Rahmenbedingungen und die schwere
Krise in der internationalen Luftfahrt. In den Jahren 2003 und
2004 nahmen dann die Leasinginvestitionen bei diesen Big
Tickets wieder um fast 20 und 30% zu. 2005 folgte ein kraf-
tiger Rickgang um rund 13%, wodurch deren Anteil am
gesamten Leasingportfolio von 3,7auf 3,0% sank.

Staat und Handel steigerten ihre Leasing-
investitionen am kréftigsten

Der Dienstleistungssektor ist als groBter Bereich der deut-
schen Wirtschaft und Gewinner im Strukturwandel seit 1996
auch die Nummer 1 im Leasing. Die Leasinggesellschaften
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Abb. 1
Leasingquoten Bundesrepublik Deutschland

Anteil des Leasings an den gesamtwirtschaftlichen Investitionen® in %
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@ Ohne Wohnungsbau. Ab 1991 neues Statistikkonzept (ESVG).
® Anteil des Mobilien-Leasings an den gesamtwirtschaftlichen Ausristungsinvestitionen
2006 vorlaufig.

Quelle: ifo Investitionstest; Statistisches Bundesamt.

platzierten 2005 rund ein Drittel ihrer Investitionen in die-
sem auBerst heterogenen Wirtschaftsbereich, der schon
deutlich mehr investiert als das verarbeitende Gewerbe und
der seit Jahren einen Aufwértstrend bei der Wertschdpfung
vorzuweisen hat. Dennoch wird dieser Sektor in Deutsch-
land noch haufig unterschatzt, was wohl auch daran liegt,
dass er ein sehr heterogenes Konglomerat von Gewerbe-
zweigen ist. Es erstreckt sich vom Hotel- und Gaststatten-
gewerbe Uber Banken, Versicherungen, Rundfunkanstalten,
Filmgesellschaften, Internetprovider, Autovermieter, EDV-
und Multimedia-Dienstleister, Unternehmensberater, Verla-
ge, Werbeagenturen, Callcenter, Bewachungs- und Reini-
gungsunternehmen bis hin zu mittelstandischen Selbstan-
digen wie Arzten, Rechtsanwalten, Architekten, Ingenieur-
blros, Steuerberatern, Maklern und privaten Stellenvermitt-
lern. In diesen Berufsgruppen machen die besonders lea-
singgeeigneten Fahrzeuge und Blromaschinen einschliel3-
lich EDV-Anlagen den groBten Teil des Investitionsbedarfs
aus, weshalb sie schon immer eine interessante Zielgruppe
fur die Vermietungsfirmen waren. Besonders bei den unter-
nehmensnahen Dienstleistern entstehen nach wie vor neue
Arbeitsplatze, die mit Investitionsgtitern von hoher Leasing-
affinitdt ausgestattet werden.

Uber 30 Jahre lang war das verarbeitende Gewerbe der
wichtigste Kunde der Leasinggesellschaften, sein Anteil an

den gesamten Leasinginvestitionen ging dann ziemlich ste-
tig zurlck, 2005 erhdhte er sich wieder, und zwar von
19,5 auf 20,1%. Dies bedeutet weiter Rang 2. Auch der Han-
del gehort zu den traditionellen Wirtschaftsbereichen, die als
Leasingkunden jahrelang an Gewicht verloren hatten. Seit
1998 bewegte sich sein Anteil an den Leasinginvestitionen
gelegentlich auch nach oben. 2005 gab es wieder einen An-
stieg von 12,5 auf 13,3%, das reichte flr den dritten Platz.
Mit einem RUlckgang seiner Leasinginvestitionen um 16%
rutschte der Sektor Verkehr- und Nachrichtentbermittiung
auf den vierten Rang ab, sein Anteil am Leasingportfolio des
Jahres 2005 verminderte sich von 13,6 auf 10,6%.

Nach einem Zuwachs um 10% im Jahr 1999 war das Pri-
vat-Leasing (StraBenfahrzeuge) von 2000 bis 2002 rlick-
laufig. Im Jahr 2003 belebten sich die Geschéfte in die-
sem Segment merklich und 2004 sogar um Uber 20%.
2005 war das Wachstum mit 2% hingegen unterdurch-
schnittlich, wodurch sich sein Anteil an den Leasinginves-
titionen von 9,9 auf 9,5% verminderte; dies bedeutet un-
verandert Rang 5. Derartige Wachstumsschwankungen
sind im Privat-Leasing nicht ungewoéhnlich. Die Hersteller,
die hier deutlich dominieren, beeinflussen mit unterschied-
lich starken Verkaufsanreizen flr den Autokredit oder das
Auto-Leasing die Entwicklung dieser Leasingsparte mal3-
geblich.

Uber Jahrzehnte hinweg hielt der Staat als Leasingkunde
die rote Laterne. Im Jahr 2004 nahmen seine Leasingin-
vestitionen indessen um Uber 60% zu, und auch 2005 hielt
dieses Wachstumstempo unvermindert an. Sein Anteil an
den gesamten Investitionen der Leasinggesellschaften er-
hohte sich dadurch nochmals kréftig von 4,6 auf 7,0%.

Das Baugewerbe halt seinen Anteil am gesamten Leasing-
volumen Uber viele Jahre erstaunlich konstant, 2005 stieg
er leicht von 5,0 auf 5,1%. Dagegen gehen dessen selbst
bilanzierte Investitionen seit 2000 kréaftig zurtick und haben
inzwischen ein auBergewodhnlich niedriges Niveau erreicht.
Die Bauwirtschaft reduziert seit vielen Jahren konsequent
ihre eigenen Investitionen und bedient sich intensiv des An-
gebots von Vermietungsdienstleistern. Sie hat inzwischen
die mit Abstand héchste Leasingquote aller Sektoren und
setzt noch starker das Renting, also die kurzfristige Anmie-
tung, ein (vgl. Stadtler 2006).

Der priméare Sektor der Wirtschaft, also die Energie- und
Wasserversorgung, der Bergbau und die Landwirtschaft,
hatte 1997 seinen Leasinganteil 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 ging ab 2001
wieder zurlick, bis er 2004 seinen Tiefpunkt mit 1,7% er-
reichte. Auch der geringe Anstieg des Anteilswerts auf 2,0%
in 2005 andert nichts am letzten Platz. Derartige Spriinge
sind hier nicht selten, was z.T. auch mit den sehr groBvolu-
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migen Anlagen zusammenhangt, die von den Versorgungs-
unternehmen installiert werden. In den siebziger Jahren hiel-
ten diese Unternenmen sogar langere Zeit den dritten Platz
in der Rangordnung der Leasingkunden. Danach hatte die
Investitionstatigkeit, vor allem der Elektrizitatswirtschaft, in-
folge laufend nach unten korrigierter Energiebedarfsprog-
nosen viel von ihrer Dynamik verloren, ja es wurden sogar
Anlagen stillgelegt. Das tangierte auch den Einsatz des Lea-
sings im Versorgungssektor. Die Investitionen im Energie-
sektor werden zwar jetzt und auf mittlere Frist wieder deut-
lich zunehmen, wegen der enormen Liquiditat, Gber die die
Versorger verflgen, halt sich jedoch deren Bedarf an Au-
Benfinanzierungen in Grenzen.

Leasinginvestitionen und PPP-Projekte des
Staates im Aufwind

Die ¢ffentliche Hand ist selbst einer der gréBten Investoren
in Deutschland und beeinflusst so, tber die Wahl ihrer Fi-
nanzierungsmittel bzw. die Art der Durchfihrung von In-
vestitionen, auch die Hohe der gesamtwirtschaftlichen Lea-
singquote. Aus verschiedenen, teilweise auch nicht-6ko-
nomischen Griinden, machte die O6ffentliche Hand in
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Deutschland von allen Wirtschaftsbereichen bis vor kur-
zem am wenigsten vom Leasing Gebrauch.

Privatwirtschaftliche Finanzierungs-, Dienstleistungs- und
Investitionsvarianten kénnen dank professionellem Ma-
nagement — Uber die gesamte Vertragsdauer gerechnet —
gegenuber eigenstandig durchgefuhrten 6ffentlichen Inves-
titionsvorhaben Einsparungsmoglichkeiten zwischen 10
und Uber 30% der Gesamtkosten bieten. Obwohl in allen
Haushaltsgesetzen der Primat der Wirtschaftlichkeit ver-
ankert ist, der besagt, dass ein vorgegebener Bedarf un-
ter Einsatz geringstmadglicher Mittel gedeckt werden muss,
hatte bis 2003 noch kein groBer Run der Gebietskorper-
schaften auf das Leasing oder ahnliche Investitionsalter-
nativen stattgefunden.

Relativ problemlos werden seit vielen Jahren einzelne EDV-
Anlagen, Buroequipment und Fahrzeuge geleast. Da die Ge-
nehmigungspraxis flr groBe Leasingprojekte der Gebiets-
korperschaften aber nahezu in jedem Bundesland anders
gehandhabt wird, mussen die Leasinggesellschaften bei Im-
mobilien und GroBmobilien einen betrachtlichen administra-
tiven Aufwand betreiben und entsprechendes Know-how
vorhalten.

Offenbar haben die geleasten Polizeiflotten in einigen Bun-
deslandern, die neuen Leasingfahrzeuge der Bundeswehr
und diverse geleaste 6ffentliche Immobilienprojekte eine
Initialzindung ausgeldst, die nun fir wesentlich mehr Lea-
singtransaktionen im Staatssektor sorgt. Die Bundeswehr,
die seit 2002 ihren gesamten Fuhrpark an StraBenfahrzeu-
gen auf Leasing umstellt, will mit diesem Flotten-Manage-
ment-Konzept inre Fuhrparkkosten um 30% verringern. Auch
flr die Erneuerung der betagten Luftwaffenmaschinen der
Flugbereitschaft der Bundesregierung prift das Verteidi-
gungsministerium u.a. Leasingldsungen (vgl. AfhUppe 2006).

Nicht zuletzt unter dem Diktat der leeren &ffentlichen Kas-
sen soll das in Deutschland bisher noch unterentwickelte
Instrument Public Private Partnership (PPP), also die priva-
te Finanzierung und Durchfuhrung 6ffentlicher Infrastruk-
turprojekte, wesentlich haufiger zur Anwendung kommen.
In GroBbritannien praktiziert die Regierung schon seit zehn
Jahren recht erfolgreich PPP-Projekte. Nach Berechnungen
des National Audit Office senkte die Vergabe an private Be-
treiber die Kosten im Durchschnitt um rund 17% (vgl. Land-
graf 2006).

Im Jahr 2004 wurde beim Bundesbauministerium eine Task
Force zur Férderung von offentlich-privaten Partnerschaften
bei der Durchfiihrung offentlicher Investitionsvorhaben ein-
gerichtet. Diese beschaftigt sich mit der Auswahl und Be-
gleitung von PPP-Pilotprojekten und der Verbesserung der
Rahmenbedingungen. Die erzielbaren Effizienzvorteile bei
solchen Vorhaben basieren vor allem auf einem ganzheitli-
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chen, den gesamten Lebenszyklus eines Investitionsvorha-
bens bertcksichtigenden Planungsansatz und einer sach-
gerechten Risikoteilung (vgl. Westeblbe 2004). Die herkdmm-
liche Vergabe orientiert sich nur an den Baukosten, die auf
die gesamte Betriebszeit gesehen aber nur knapp ein Drit-
tel der gesamten Lebenszykluskosten ausmachen. Effizienz-
vorteile entstehen deshalb dann, wenn die einzelnen Pro-
jektphasen eines Gebaudes optimal aufeinander abgestimmt
werden (vgl. Huber 2006).

Die als eher margenarm geltenden GroBBgeschéfte mit der
offentlichen Hand kommen wegen ihrer Komplexitat frei-
lich nicht fur alle Leasinggesellschaften in Frage. Zudem
mussen sie sich das PPP-Geschaft mit groBen Bauunter-
nehmen, die der volatilen Baukonjunktur auch mit einer
forcierten Ausweitung ihres Dienstleistungsangebots be-
gegnen wollen, und sonstigen Wettbewerbern aus dem
In- und Ausland teilen. Im Jahr 2004 bekam ein franzosi-
sches Unternehmen den Zuschlag fur den Bau und Be-
trieb von 40 Schulen im Kreis Offenbach, und die deut-
sche Tochter eines britischen Unternehmens erhielt nach
einer europaweiten Ausschreibung einen Betreibervertrag
flr eine Justizvollzugsanstalt in Hessen. Umgekehrt konn-
ten auch deutsche Unternehmen bereits entsprechende
Projekte im Ausland realisieren.

Zusammenfassend l&sst sich zur kinftigen Entwicklung des
Leasings mit staatlichen Institutionen in Deutschland Fol-
gendes sagen: Der Leasingeinsatz wird sich hier wohl auch
in den nachsten Jahren erhdhen, es ist ein beschleunigtes
Wachstum zu erwarten.

2006: Klassische Leasinggiiter
expandieren dynamisch - Privat-Leasing
stark riicklaufig

Die Investitionen in Ausrtstungsguter und sonstige Anla-
gen starteten mit viel Schwung ins Jahr 2006, der nomina-
le Zuwachs belief sich im ersten Quartal auf beachtliche
8,6%. Dies durfte teilweise darauf zurlickzufUhren sein, dass
viele Steuerberater ihren Klienten gegen Ende 2005 emp-
fahlen, Investitionen aufzuschieben und wegen der ab Ja-
nuar geltenden, um 10 Prozentpunkte erhéhten degressi-
ven Abschreibung auf Anfang 2006 zu verschieben. Mit der
Anhebung des Satzes bei der degressiven Abschreibung flr
mobile Wirtschaftsguter von 20 auf 30% fur die Jahre 2006
und 2007 sowie einer Erhdhung der Investitionen in Ver-
kehrswege will die Bundesregierung die Investitionstétig-
keit stéarken.

Auch im zweiten Quartal blieb das Wachstum der mobilen
Investitionsgtiter mit Uber 5% sehr ordentlich, vor allem wenn
man die sehr dynamische Entwicklung im Vorjahreszeitraum

berlicksichtigt. Die Veradnderungsraten fur das erste und
zweite Quartal wurden kurzlich vom Statistischen Bundes-
amt ungewdhnlich kréaftig nach oben revidiert.

Im zweiten Halbjahr stehen die Chancen fUr ein weiteres
splrbares Wachstum der Investitionen gut. Der deutsche
Maschinenbauverband VDMA meldete auch fur den Okto-
ber wieder einen Nachfrageboom, das Auftragsplus aus
dem Inland belief sich auf 30%, und erlebte 2006 insge-
samt den stérksten Aufschwung seit 25 Jahren (vgl. Gill-
mann 2006). Auch die Elektroindustrie kann sich nach An-
gaben des Branchenverbandes ZVEI einer &hnlich dyna-
mischen Nachfrageentwicklung erfreuen, die Auftragsein-
gange aus dem Inland stiegen von Januar bis September
um rund 8%. Die Investitionen der Wirtschaft in die fur die
Leasingbranche wichtigste Gutergruppe, die StraBenfahr-
zeuge, werden im zweiten Halbjahr 2006 wohl weiter zu-
nehmen. Nachdem die Inlandszulassungen von Pkw von
Januar bis November um 2,6% und die von Nutzfahrzeu-
gen um rund 16% stiegen, wird von Automobilexperten flir
den letzten Monat des Jahres mit einem weiteren Anzie-
hen der Fahrzeugkéufe — vor allem von Privatpersonen —
im Hinblick auf die Mehrwertsteuererhbhung zum 1. Ja-
nuar 2007 gerechnet.

Viele Investitionsguterhersteller produzieren an der Kapazi-
tatsgrenze, und die Lieferfristen werden zusehends langer.
Nach drei Jahren mit ordentlichen Gewinnen ist nicht nur bei
DAX-Unternehmen die Liquiditat und damit die Finanzkraft
hoch; zudem Ubersteigt die Rendite auf Sachkapital inzwi-
schen den Fremdkapitalzins auf den Finanzierungsméarkten
deutlich. Das Investitionsklima ist daher derzeit auerordent-
lich guinstig, die Investitionsprognose der Wirtschaftsfor-
schungsinstitute vom Oktober, die fir das Jahr 2006 ein no-
minales Wachstum der AusrUstungskaufe von 5,7% und der
Investitionen in den Nichtwohnbau von 3% in Aussicht stellt,
hat also beste Realisierungschancen und wird womaglich
noch Ubertroffen.

Von dieser Dynamik profitiert teilweise auch das Leasing.
Wie die Ergebnisse des jingsten ifo Investitionstests zei-
gen, werden die Investitionen der Leasinggesellschaften —
von dem Wachstumstrend der gesamtwirtschaftlichen In-
vestitionen begunstigt —auch 2006 weiter zunehmen. Das
Leasing-Neugeschaft wird nach den Erwartungen der Lea-
singgesellschaften 2006 um fast 8% auf 54,1 Mrd. € stei-
gen. Damit erhdht sich auch die Leasingquote, und zwar
von 18,6 auf 19,1%. Die Leasinggesellschaften werden
demnach im laufenden Jahr im Neugeschaft mit Mobilien
zwar wieder ein Plus erzielen, und zwar von 3,5%, das
genugt aber nicht, um den Zuwachs der gesamtwirtschaft-
lichen Ausristungsinvestitionen (+ 5,4%) zu erreichen. Die
Mobilien-Leasingguote wird daher vortbergehend von 24,1
auf 23,6% zurlckgehen, was auf den ersten Blick ver-
wundern mag.
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Abb. 3
Entwicklung der Anlageinvestitionen
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Obwohl die typischen Investitionsguter, wie Maschinen, Nutz-
fahrzeuge, Flugzeuge, Schiffe, Bahnen und Elektrotechnik
viel haufiger geleast werden als 2005 — die Wachstumsra-
ten sind hier durchwegs zweistellig — dampfen das stark
rlcklaufige Privat-Leasing und das verhalten zunehmende
Ubrige Fahrzeug-Leasing die Wachstumsdynamik des ge-
samten Mobilien-Leasings. Dies hat freilich kaum konjunk-
turelle Griinde, sondern resultiert in erster Linie aus der ak-
tuellen Fiskalpolitik. Die Mehrwertsteuererhéhung zum Jah-
resbeginn 2007 veranlasst die Autobanken ihren privaten
Kunden den Autokredit statt des Leasings anzubieten. So
stieg die Anzahl der Finanzierungsvertréage bei den herstel-
lerverbundenen Autobanken bereits im ersten Halbjahr 2006
gegentiber dem Vorjahreszeitraum um 14% (vgl. Strom und
Renkel 2006). Denn beim Kreditangebot kaufen die Privat-
kunden bis zum Jahresende ihr Auto zum alten Steuersatz,
beim Leasing zahlen sie ab Januar hingegen den erhéhten
Satz auf die ab dann félligen Leasingraten. Fur die Auto-
banken macht es kaum einen Unterschied, ob sie einen Wa-
gen ihrem Kredit- oder Leasingportfolio zufUhren. Der An-
teil des Privat-Leasings am gesamten Auto-Leasing der Cap-
tives (herstellerabhangige Leasinggesellschaften) betrug
2005 fast 30%. Wenn hier aber in groBem Umfang von Lea-
sing auf Kredit umgeschwenkt wird, hat das spurbare Aus-
wirkungen auf die Entwicklung des gesamten Mobilien-Lea-
sings. Hier macht es sich bemerkbar, dass die StraBen-
fahrzeuge mit 63% einen sehr hohen Anteil am Mobilien-
Leasing haben, wahrend nur rund 25% der gesamtwirt-
schaftlichen Mobilieninvestitionen auf diese Fahrzeuge ent-
fallen. Zusétzlich wirkte sich aus, dass Leasingfonds im
Medien- und Energiebereich, wegen der Abschaffung der
Steuerstundungsmodelle, schon ab Ende 2005 nicht mehr
aufgelegt wurden. Auch die hohe Liquiditat vieler Unter-
nehmen und die Forcierung des Kreditgeschéfts durch die
Banken (vgl. Haring 2006) bremsten die Dynamik des Lea-
singgeschéfts tendenziell.
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noch deutlicher. Sie partizipieren an der an-
ziehenden inlandischen Automobilkonjunk-
tur jedoch in ihrem Finanzierungsgeschéft.
Die Pkw-Zulassungen durften 2006 um et-
wa 3% zulegen.

Das Leasing ist 2006 vor allem im Dienstleis-
tungssektor, beim Staat und im verarbeiten-
den Gewerbe vorangekommen. Nach den
Ergebnissen des ifo Investitionstests will das vom Export
und einer kraftig anziehenden inlandischen Nachfrage ver-
wohnte verarbeitende Gewerbe — nach einer l1angeren Pe-
riode mit ricklaufigen Investitionsausgaben — seine Investi-
tionen im Jahr 2006 nominal um gut 9% ausweiten (vgl.

Abb. 4
Leasing: Weitere Marktanteilsgewinne
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Weichselberger 2006). Der Einzelhandel gab seine Investi-
tionszurtickhaltung ebenfalls auf und steigerte seine Inves-
titionsbudgets um etwa 10% (vgl. Birnbrich 2006).

Auch die investitionsstarken Infrastrukturbereiche, wie Ver-
kehr und NachrichtenUbermittiung sowie der Staat weisen
noch ein erhebliches unausgeschodpftes Potential fur das
Leasing auf. Inzwischen zeigt sich, dass die dffentliche Hand
wesentlich starker auf private Anbieter bei der Finanzierung
und Betreuung ihrer Investitionsprojekte zurtickgreift als fri-
her. Dies gilt nicht nur fur Mobilien, sondern auch flr spek-
takuldre Immobilientransaktionen.

Die Ubertragung von hessischen Landesimmobilien im Wert
von rund 1 Mrd. € an eine deutsche Leasinggesellschaft wur-
de bereits im Vorjahr abgewickelt. 2006 ist eine weitere
Tranche im Wert von 770 Mill. € aufgelegt worden, darun-
ter befinden sich Behdrden- und Gerichtsgeb&ude sowie
Polizeistationen; die meisten Immobilien sollen zurlckge-
mietet werden (vgl. Gréneweg 2006). Das dritte Paket soll
2007 verauBert werden.

Auch in anderen Bundeslandern sind &hnliche Projekte in
Arbeit. Nach einer aktuellen Studie des Deutschen Instituts
fur Urbanistik (Difu) finden auch Kommunen zunehmend Ge-
fallen an der Teilprivatisierung durch PPP-Projekte. Bundes-
finanzminister Steinbruck hat kurzlich erklart, dass sich der
Anteil von PPP an allen 6ffentlichen Investitionen von gegen-
wartig rund 4% auf kiinftig etwa 15% fast vervierfachen soll
(vgl. Landgraf 2006).

Die weitere Entwicklung des Leasings mit staatlichen Insti-
tutionen in Deutschland durfte also auch in den n&chsten
Jahren von Wachstum gepréagt sein.

Nicht nur Finanzdienstleistungen

In den Forschungs- und Entwicklungsabtei-

lungen von Leasinggesellschaften werden Abb. 5

ganzende Dienstleistungen und divergierende Leistungs-
merkmale gegenuber anderen Wettbewerbern — insbeson-
dere dem Investitionskredit der Banken — abzuheben und
Ertrage zu erzielen. Zudem kdnnen diejenigen, die im Be-
reich der Big Tickets engagiert sind, die hier Ubliche enor-
me Volatilitdt des Auftragseingangs abfedern.

Der ifo Investitionstest misst die Entwicklung der Leasing-
branche an ihrem bilanzierten Neugeschéft, also dem Zu-
gang an aktivierungsfahigen Investitionsgltern. Schon de-
finitionsgemah ist hier das Geschaft mit den werthaltigen zu-
satzlichen Services nicht enthalten, die seit Jahren einen
erheblichen Beitrag zum Umsatz und Ertrag der Leasing-
gesellschaften leisten und die bei Kunden haufig den Aus-
schlag bei der Entscheidung flr das Leasing geben, dies gilt
auch fur sehr liquide Unternehmen. Besonders haufig ist dies
beim Auto-Leasing mit Full Service, bei Buromaschinen und
EDV-Equipment, bei Immobilien sowie bei Big Tickets, wie
etwa Flugzeugen der Fall.

Mobilien-Leasingquote voriibergehend niedriger

Das eigenstandige deutsche System Volkswirtschaftlicher
Gesamtrechnungen, dessen Grundlagen 1960 entwickelt
wurden, ist mit dem Ubergang auf das Europaische Sys-
tem Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG) 1995
aufgegeben worden. Die wichtigsten konzeptionellen Ande-
rungen betreffen die Investitionen. Im Unterschied zu friher
werden in die Anlageinvestitionen nun auch die immateriel-
len AnlagegUter, wie zum Beispiel gekaufte und selbsterstell-
te Computerprogramme sowie Urheberrechte, einbezogen.
Zivil nutzbare militarische Ausristungen und Bauten (z.B.
Lastwagen, Militarkrankenhduser und Flugplatze) gehdren
nach dem neuen System ebenfalls zu den Anlageinvestitio-
nen. Mit dieser Konzeptanderung wird ein gemeinsamer eu-

. Immobilien-Leasing

auch Geschaftsmodelle entwickelt, die Uber
das traditionelle Leasing hinausgehen oder
es sinnvoll ergénzen, die aber auf der Ebe-
ne ihrer Kompetenzen als Finanz-, Investiti-
ons- und Dienstleistungsexperten liegen. Die
Umsétze in diesem Segment erreichen heu-
te schon mehrere Milliarden Euro jahrlich und
haben deutlich steigende Tendenz. Die Pa-
lette der Angebote reicht von traditionellem
Mietkauf Uber zuséatzliche Services, wie As-
set- und Facility-Management, Bauconsul-
ting, Fuhrparkmanagement, strukturierte Fi-
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ropaischer Standard erreicht, der internationale Vergleiche
erleichtern soll. Das Problem der unterschiedlichen Qualitat
der Primarstatistiken in einigen Landern wird hierdurch frei-
lich nicht ausgerdumt.

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

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

Im Jahr 2005 erhoéhte sich die Leasingquote (nach ESVG)
von 17,8 auf 18,6%, 2006 wird sie voraussichtlich auf
19,1% ansteigen. Das ist im internationalen Vergleich ein
respektabler, wenn auch noch kein Spitzenwert. Beim Mo-
bilien-Leasing in Deutschland stieg die Quote 2005 von
23,7 auf 24,1%, und 2006 wird sie voraussichtlich auf
23,6% zurtickgehen; bei den Immobilien steigt die Quote
von 6,7 auf 9,2%. Das Mobilien-Leasing hat einen wesent-
lich hdheren Anteil an den gesamtwirtschaftlichen Aus-
rustungskéaufen als das Immobilien-Leasing an den Bau-
investitionen ohne Wohnungsbau. Das liegt einerseits
daran, dass es bei mobilen InvestitionsgUtern mit Aus-
nahme der Kurzfristmiete (z.B. Renting) — neben dem Lea-
sing und der Herstellervermietung — keine anderen Formen
der Anlagenmiete mit nennenswertem Gewicht gibt. Im Fal-
le der Bauinvestitionen von Unternehmen konkurrieren da-
gegen mit dem Immobilien-Leasing verschiedene andere
Institutionen als Anlagenvermieter. Immobilienfonds, Bau-
trager, Versicherungen, Pensionsfonds, Developer, Besitz-
gesellschaften und private Vermdgensverwaltungen haben
zusammengenommen einen deutlich hdheren Marktanteil
an der Vermietung von Gewerbebauten als die Immobilien-
Leasinggesellschaften.

Andererseits enthélt das Aggregat »Gesamtwirtschaftliche
Bauinvestitionen ohne den Wohnungsbau« als Messgré3e
flr das Immobilien-Leasing einige Kategorien von Bauten,
die bisher noch gar nicht oder nur geringflgig fr das Lea-
sing oder vergleichbare Formen der Anlagenvermietung er-
schlossen sind. Das gilt vor allem fur die groBen Infrastruk-
turprojekte des Staates, wie Autobahnen, Straen, Bahn-
strecken, Wasserwege und verschiedene militarische Ein-
richtungen. Im privatwirtschaftlichen Bereich z&hlen hierzu
diverse Objekte in der Land- und Forstwirtschaft, der Ener-
gie- und Wasserversorgung sowie der Organisationen oh-
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ne Erwerbszweck, aber auch ErweiterungsmaBnahmen an
bereits bestehenden Gebauden sowie Wert erhdhende Mo-
dernisierungen und Umbauten, die in allen Wirtschaftsbe-
reichen in den letzten Jahren einen betrachtlichen Anteil an
den gesamten Bauinvestitionen — von teilweise Uber 60% —
aufweisen.

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

2007: Investitionen tragen den
Aufschwung

Nach der neuesten Prognose des ifo Instituts werden die
gesamtwirtschaftlichen Investitionen ohne den Wohnungs-
bau 2007 nominal um rund 4,5% wachsen. Dabei dirften
die Ausgaben fur Kaufe von Ausristungen und sonstigen
Anlagen um fast 5% zunehmen und die Investitionen im
Nichtwohnungsbau um rund 3%. Auch wenn es im ersten
Quartal 2007 zun&chst zu einer Abschwachung des ge-
samtwirtschaftlichen Wachstums kommen wird, dirften
die Ausrustungsinvestitionen nur vortbergehend etwas von
ihrer Wachstumsdynamik verlieren, denn etliche — schon
2006 bestellte — Guter werden wegen der teils deutlich er-
hohten Lieferfristen erst nach der Jahreswende geliefert.
Nach Angaben des VDMA arbeiteten viele Maschinen-
bauunternehmen im vierten Quartal 2006 an der Kapazi-
tatsgrenze. Bei einer durchschnittlichen Bearbeitungszeit
von einem halben Jahr wird es daher in den ersten Mona-
ten von 2007 noch zu vielen Auslieferungen an die Inves-
toren kommen (vgl. Gillmann 20086). Der Investitionszyklus
wird also auch noch 2007 anhalten und weiter den Auf-
schwung tragen. Der um 10 Prozentpunkte erhéhte Satz
bei der degressiven Abschreibung fur mobile Wirtschafts-
gUter gilt noch bis Jahresende weiter. Da die degressive
Abschreibung ab 2008 ganz abgeschafft werden soll, wird
es 2007 noch vorgezogene Anschaffungen von Investiti-
onsgutern geben, die sich fur diese Abschreibung eignen,
also vor allem langerlebige Produkte des Maschinenbaus
und der Elektrotechnik sowie die Big Tickets unter den
Land-, Luft- und Wasserfahrzeugen. Auch wenn diese In-
vestitionskonjunktur nach der langen Flaute erfreulich ist,
bleiben die Wachstumsraten hinter den Zuwéachsen am En-
de der achtziger und neunziger Jahre zurtck. Auch 2006
haben die AusrUstungsinvestitionen noch nicht wieder das
Niveau des Jahres 2000 erreicht. Mit einer Nettoinvestiti-
onsquote von nur 2,6% belegte Deutschland 2005 (neue-
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re Daten liegen noch nicht vor) sogar nur den vorletzten
Platz unter den OECD-L&ndern und lag auch weit unter
der des Euroraumes mit 7,2%.

Der auf den Zukunftseinschéatzungen der Leasinggesellschaf-
ten basierende Investitionsindex, der zusammen vom ifo
Institut und dem Bundesverband Deutscher Leasing-Unter-
nehmen (BDL) ermittelt wird, l&sst fUr die ersten Monate
des Jahres 2007 eine vorUbergehende Wachstumsverlang-
samung bei den AusrUstungsinvestitionen erwarten (vgl.
GUrtler und St&dtler 2006).

Vom Potential her kdnnten die Leasinggesellschaften 2007
gleichwohl im Neugeschaft mit Mobilien ein deutliches Plus
erzielen, das die gesamtwirtschaftliche Investitionsentwick-
lung Ubertrafe. Der BDL geht davon aus, dass das Volu-
men des Leasingmarktes gegeniber dem Vorjahr um 5 bis
7% wachsen wird (vgl. 0.V. 2006a). Ein Prognoserisiko so-
wohl fur die Investitions- als auch fur die Leasingentwick-
lung stellt jedoch die fur 2008 geplante Unternehmensteu-
erreform dar. Nach dem gegenwartigen Stand der politi-
schen Diskussion sind dort noch Elemente enthalten, die die
Investitionsbereitschaft der Unternehmen bereits 2007 schéa-
digen kénnen.

Die Investitionen der Wirtschaft in die fur die Leasingbran-
che wichtigste Gutergruppe, die StraBenfahrzeuge, durften
im Laufe des Jahres 2007 weiter zunehmen. Die Inlandszu-
lassungen von StraBenfahrzeugen werden im Hinblick auf
die von privaten Kéufern — wegen der Mehrwertsteuererhd-
hung zum 1. Januar 2007 — auf 2006 vorgezogenen An-
schaffungen dagegen wohl etwas zurtickgehen, der Anteil
der gewerblichen Kaufer durfte hingegen auf Uber 55% stei-
gen, wozu auch wieder die Nutzfahrzeuge beitragen wer-
den (vgl. 0.V. 2006b).

Die Entwicklung des Immobilien-Leasings ist kaum einzu-
schatzen. Jedenfalls durfte sich der weitere Zuwachs der In-
vestitionen im Nichtwohnungsbau sowie die merklich ge-
steigerten Aktivitaten auf dem deutschen Immobilienmarkt
hier positiv auswirken, zudem ist eine Zunahme von PPP-
Projekten staatlicher Institutionen zu erwarten.

Die deutsche Leasingindustrie verlasst sich — wie auch an-
dere Wirtschaftsbereiche — nicht mehr nur auf die Wachs-
tums- und Ertragschancen hier zu Lande. Seit 2003 entwi-
ckeln sich ihre Auslandsaktivitaten noch dynamischer als
das Inlandsgeschéaft. Das Cross-Border-Leasing (nicht zu
verwechseln mit den friiheren »US-Cross-Border-Transak-
tionen«), bei dem die deutsche Leasinggesellschaft den Ver-
trag direkt mit dem auslandischen Kunden abschlieBt, pro-
fitiert von den lebhaften Exportaktivitdten der deutschen Wirt-
schaft, insbesondere mit den osteuropéischen Beitrittslan-
dern. Die zweite Variante des Leasing-Auslandsgeschéafts
ist das deutlich expansivere Offshoring. Hier grindet eine

deutsche Leasinggesellschaft jenseits der Grenzen Tochter-
gesellschaften und betreibt so in den Ziellandern Domes-
tic-Leasing. Die Prasenz vor Ort bringt Vorteile bei der Bo-
nitatsbeurteilung sowie der Kundenbetreuung und ermég-
licht einen besseren Einblick in die lokalen Giter- und Fi-
nanzmarkte.

Da die deutschen Leasinggesellschaften wohl tber die am
besten entwickelten Dienstleistungsangebote in Europa ver-
flgen, gelten ihre Chancen im benachbarten Ausland, auch
auf mittlere Frist, als ausgezeichnet. Der Expansionsschwer-
punkt durfte dabei weniger beim Cross-Border-Leasing, son-
dern zunehmend im Bereich des Offshoring, also in der Grin-
dung von Auslandsdependancen bzw. Joint Ventures lie-
gen. Die Unternehmen tragen so dazu bei, das Exportpo-
tential von Dienstleistungen, das in Deutschland bisher
—im Vergleich zu Industrieprodukten — noch zu wenig ge-
nutzt wird, besser auszuschdpfen.
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