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Nach den Ergebnissen des jüngsten ifo
Konjunkturtests scheint die Leasingbran-
che nun wieder Tritt zu fassen: Der Ge-
schäftsverlauf hat sich im zweiten Quar-
tal 2003 verbessert, bereits jedes fünfte
Leasingunternehmen bewertete die ak-
tuelle Geschäftslage als günstig, 74% als
befriedigend, und nur noch 5% der Test-
teilnehmer empfanden ihre augenblick-
liche Situation als schlecht. Die Urteile lie-
gen inzwischen auch wieder deutlich über
dem vergleichbaren Vorjahreswert (per
saldo + 16% gegenüber + 8% im Vorjahr).
Die weitere Erholung dürfte sich aber eher
verlangsamen, in den Geschäftserwar-
tungen für die zweite Jahreshälfte hat die
Zuversicht doch spürbar nachgelassen.
Nur noch jedes fünfte Unternehmen (ers-
tes Quartal 2003: 34%) erwartet einen
günstigeren Geschäftsverlauf, 69% (65%)
rechnen mit einer gleichbleibenden Ent-
wicklung, und 10% (1%) sehen ihre Pers-
pektiven als eher ungünstig an. Das Ge-
schäftsklima (geglättet), das sich vom
Herbst 2002 bis zum Frühjahr 2003 eher
seitwärts entwickelte, scheint sich nun et-
was aufzuhellen (vgl. Abb. 1). Offenbar löst
sich der Attentismus der Investoren nur
ganz langsam auf, und die zyklischen Auf-
schwungskräfte gewinnen nur äußerst zö-
gerlich die Oberhand. 

Nachdem das erste Quartal 2003 für die
deutsche Leasingbranche alles andere als
gut verlaufen ist, zog das Neugeschäft von
April bis Juni an. Per saldo zwei Fünftel der
Unternehmen verbuchten ein höheres
Neugeschäft. Die Talsohle beim Neuge-
schäft scheint erreicht zu sein, gegenüber
dem entsprechenden Vorjahresquartal
mussten zwar immer noch per saldo 20%
der Leasinggesellschaften Einbußen beim
Neugeschäft hinnehmen, der Rückgang
hat aber im Laufe des letzten halben Jah-
res spürbar nachgelassen. Nachdem die
höhere Dienstwagenbesteuerung und an-

dere investitionsschädliche Maßnahmen
am 9. April vom Vermittlungsausschuss ab-
gewendet wurden, schöpfte die Branche
wieder Mut. In den jüngsten Erwartungen
hinsichtlich der künftigen Neugeschäfts-
entwicklung kam allerdings im Vorquar-
talsvergleich nachlassender Optimismus
zum Ausdruck. Die Mehrzahl der Testteil-
nehmer (58%) rechnet mit einer gleich-
bleibenden Entwicklung, 31% gehen von
einem höheren Neugeschäft aus, und 11%
der Testteilnehmer befürchten eine weite-
re Abnahme. Gegenüber dem vergleich-
baren Vorjahreswert hat die Zuversicht aber
kräftig zugenommen (per saldo + 20%
gegenüber 0% im zweiten Quartal 2002).

Nach wie vor einen Hauch günstiger
scheint die Stimmung im Kraftfahrzeug-
Leasing zu sein, das Geschäftsklima hat
sich gegenüber dem Vorquartal sogar noch
ein wenig verbessert. Per saldo sprachen
im zweiten Quartal 2003 fast zwei Fünftel
der Testteilnehmer von einem günstigen
Geschäftsverlauf, die Aussichten bis zum
Jahresende waren auch hier weniger zu-
versichtlicher. Das Neugeschäft hat sich
sowohl gegenüber dem Vorquartal als
auch dem Vorjahresquartal etwas besser
entwickelt als im Durchschnitt der Lea-
singbranche. Spielräume für ein höheres
Neugeschäft werden aber seltener gese-
hen, nur noch wenige Gesellschaften (per
saldo + 7%) im Kraftfahrzeug-Leasing ha-
ben Hoffnung auf eine Aufwärtsentwick-
lung in den kommenden Monaten. 

Zwei von drei Leasingunternehmen – und
damit wieder deutlich mehr als zuvor –
klagten im zweiten Quartal 2003 über Be-
hinderungen der Geschäftstätigkeit. Das
schleppende Neugeschäft macht den
Unternehmen immer noch schwer zu
schaffen, die Sorgen über schwach ge-
füllte Auftragsbücher haben zwar wieder
zugenommen, stehen aber nicht mehr an
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erster Stelle. Jede dritte Leasinggesellschaft litt im zweiten
Quartal 2003 unter Nachfragemangel, mehr als 40% der
Testteilnehmer klagten über Behinderungen durch rechtliche
und steuerliche Rahmenbedingungen. Obwohl die »Leasing-
und die Dienstwagensteuer« Anfang April von der Bundes-
regierung zurückgezogen wurden, kreuzten wieder mehr
Unternehmen diesen Einflussfaktor an. Offenbar ist die Ver-
unsicherung der Befragten noch nicht ganz vom Tisch. Die
konjunkturelle Entwicklung hat den Fachkräftemangel bei
Leasingexperten fast vergessen lassen, nur noch vereinzelt
waren diese Klagen zu hören (2% gegenüber 12% im ent-
sprechenden Vorjahresquartal und 23% vor zwei Jahren).
Refinanzierungsprobleme (mit 7% der Nennungen) erhöh-
ten sich minimal, sonstige Einflussgrößen spielten nach wie
vor keine Rolle (3%).

Beschäftigungspläne tendieren nach unten

Die Beschäftigung in der Leasingbranche tendierte zwar im
zweiten Quartal 2003 wieder geringfügig nach oben, die

Erwartungen zeigen aber, dass dies nicht von
Dauer sein wird. Nach den aktuellen Befra-
gungsergebnissen hatten im Laufe des zweiten
Vierteljahres 2003 42% der Leasingunterneh-
men Personal eingestellt, dem standen aber 26%
mit Personalentlassungen gegenüber, knapp je-
de dritte Testfirma konnte ihr Personal weitge-
hend halten. Insgesamt ergab sich damit eine
Zunahme der Beschäftigten um 13/4%. Dabei fällt
auf, dass die kleineren Gesellschaften ihr Per-
sonal halten konnten, die größeren Unterneh-
men dagegen ihr Personal eher ausweiteten.
Nach den Ergebnissen lag das Plus bei den grö-
ßeren Gesellschaften bei rund 31/2%. Dennoch
sind die Erwartungen für die nächste Zeit nach
wie vor von Vorsicht geprägt; die überwiegende
Mehrheit der Testteilnehmer (79%) geht davon
aus, dass sich die Zahl der Beschäftigten in den
nächsten Monaten im Großen und Ganzen kaum
verändern wird. Erstmals hatten bei den Be-
schäftigungsplänen die skeptischen Stimmen die
Oberhand, nachdem sich ab den Herbstmona-
ten 2002 Pessimismus und Optimismus noch
die Waage hielten (vgl. Abb. 2).

Gesamtwirtschaftliche Ausrüstungs-
investitionen: Belebung im zweiten
Halbjahr noch fraglich

Die Sachinvestitionen gelten als Motor des Wirt-
schaftswachstums und sind deshalb ein wichti-
ger Wachstumsindikator für die Konjunkturbe-
obachtung. Da sie jedoch zugleich eine sehr vo-
latile Komponente der gesamtwirtschaftlichen

Nachfrage sind, stellen sie einen ausgesprochenen dyna-
mischen Faktor für den gesamten Konjunkturverlauf dar, der
prognostisch aber nur sehr schwer zu erschließen ist. 

Eine wesentliche Erleichterung für die Investitionsprognose
hat die Nutzung der Geschäftserwartungen der Leasingge-
sellschaften gebracht. Das Geschäftsklima der Leasingge-
sellschaften, das zusammen vom ifo Institut und dem
Bundesverband Deutscher Leasing-Unternehmen (BDL) er-
mittelt wird, korreliert in der Regel sehr eng mit der allge-
meinen Investitionsentwicklung, da die Leasinggesellschaf-
ten alle Arten von Investitionsgütern an alle Sektoren der
Wirtschaft vermieten und die Leasingquote für Mobilien mit
über 22% recht hoch ist. Seit Ende 2000 gehen die Aus-
rüstungsinvestitionen in Deutschland merklich zurück, sie
sanken auch stärker als im europäischen Durchschnitt. Ab
dem zweiten Quartal des Jahres 2002 werden die Minus-
raten jedoch geringer, dies hat allerdings im ersten Halbjahr
2003 noch nicht gereicht, um die Nulllinie zu überschreiten.
Es stellt sich daher die Frage, ob die Ausrüstungsinvestitio-
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nen einschließlich der sonstigen Anlagen nun wenigstens
in der zweiten Jahreshälfte in die Wachstumszone eintreten
werden. 

Wie der jüngste ifo Konjunkturtest bei den Leasingunter-
nehmen zeigt, sind die Signale hier noch immer ähnlich in-
different, wie auch in anderen Wirtschaftsbereichen. Zwar
beurteilten die Testteilnehmer ihre Geschäftslage im zwei-
ten Quartal 2003 deutlich besser als zuvor, doch hinsicht-
lich der Erwartungen für die zweite Jahreshälfte 2003 ist
der Optimismus spürbar geringer geworden. Offenbar nimmt
die allgemeine wirtschaftliche Verunsicherung nur allmählich
ab, und der Attentismus der Investoren löst sich nur sehr
langsam auf. Es scheint demnach noch etwas zu dauern,
bis die zyklischen Aufschwungskräfte eindeutig die Ober-
hand gewinnen können. Offenbar sind die konjunkturellen
Anreize für die potentiellen Investoren noch zu schwach bzw.
die Unsicherheit an der »Steuerfront« noch zu groß, um ei-
nen nachhaltigen Wachstumsprozess zu generieren. 

Die aktuellen Geschäftserwartungen der Leasinggesell-
schaften sowie der daraus errechnete Frühindikator für die
gesamtwirtschaftlichen Ausrüstungsinvestitionen lassen al-
so durchaus Zweifel darüber aufkommen, ob im Durchschnitt
des Jahres 2003 tatsächlich noch ein Wachstum der Aus-
rüstungsinvestitionen erreicht werden kann, der Indikator
tendiert sogar eher wieder nach unten (vgl. Abb. 3). Da-
nach erscheint es sogar fraglich, ob die kleine Aufwärts-
tendenz der amtlichen Statistik Bestand haben wird. Je-
denfalls entbehrt die Investitionstätigkeit in Deutschland zur-
zeit jeglicher Dynamik, die Wachstumshoffnungen sind da-
her bereits auf das Jahr 2004 gerichtet. 
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