Halbjahr 2006 - nur minimale Verbesserung des
Geschaftsklimas in der Leasingbranche .

Joachim Gurtler und Arno Stadtler

Die Jahresbilanz fiir die deutsche Wirtschaft fiel 2005 mager aus. Das Wirtschaftswachstum hat
im vierten Quartal nachgelassen, gegeniiber der Vorperiode blieb die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion unverdndert. Nach ersten Berechnungen des Statistischen Bundesamtes ist das deutsche
Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2005 im Vergleich zum Vorjahr real um 0,9% gestiegen. Damit hat
sich die wirtschaftliche Belebung gegeniiber 2004 (+ 1,6%) etwas abgeschwacht. Nach Ausschal-
tung des Kalendereffekts ergab sich fiir das Jahr 2005 mit 1,1% aber eine Wachstumsrate des
Bruttoinlandsprodukts, die genauso so hoch war wie im Jahr 2004. Etwas starker haben im ver-
gangenen Jahr die Ausriistungsinvestitionen zugenommen, auf den kraftigen Anstieg im zweiten
Vierteljahr (mit nominal + 6,3%, real + 7,5%) folgte allerdings eine deutliche Verlangsamung in der
zweiten Jahreshilfte. So lagen die nominalen Investitionen im dritten und vierten Quartal nur
noch um 1,2 bzw. 2,1% hoher als im Vorjahr. Insgesamt errechnete sich fiir 2005 ein jahresdurch-
schnittlicher Zuwachs der Ausriistungsinvestitionen von 3,0% (real: + 4,0%, Statistisches Bun-
desamt 2006). Es stellt sich die Frage, ob die Belebung der Investitionstatigkeit iiber das Jahr 2005
hinaus an den aufwarts gerichteten Trend des vergangenen Jahres anschlieBen kann und mit ei-
nem verstarkt wachsenden Investitionsvolumen 2006 zu rechnen ist.

Minimale Verbesserung des
Geschaftsklimas

Nach der deutlichen Eintribung im Lau-
fe des dritten Quartals 2005 hat sich das
Geschaftsklima in der deutschen Leasing-
branche im Jahresschlussquartal nur ge-
ringfugig aufgehellt. Die befragten Unter-
nehmen bewerteten ihre momentane Si-
tuation zwar kaum weniger gunstig als zu-
vor, blickten aber nach dem Rickschlag
vom Vorquartal wieder hoffnungsvoller in
die Zukunft. Dennoch tendierte der ge-
glattete! Geschaftsklimaindikator nach
unten, und auch im Vergleich mit den ent-
sprechenden Vorjahresergebnissen ist die
Stimmungseintribung der Leasingunter-
nehmen in der zweiten Jahreshéalfte 2005
unverkennbar. Das Geschéftsklima er-
reichte vor Jahresfrist (viertes Quartal
2004) einen Saldo von 28,0 Prozentpunk-
ten, zuletzt jedoch nur einen von 18,0 (vgl.
Abb. 1). Trotz etwas lebhafterer Nachfra-
ge (gegenUber der Vorperiode) bewerte-
ten nur noch 16% der Leasinggesellschaf-
ten ihren Geschéftsgang im letzten Jah-
resviertel 2005 als gut, 83% als befriedi-
gend, nur 1% der Testteilnehmer empfan-
den ihre augenblickliche Geschaftssitua-
tion als beklagenswert. Die Lageurteile
verschlechterten sich gegentber dem
Vorquartal nur minimal (von per saldo
+ 16% auf + 15%). Die Geschaftserwar-
tungen zeigen aber, dass sich die Hoff-
nung der Unternehmen auf eine Besse-

rung verstéarkt hat: Per saldo versprechen
sich 21% der Testteilnehmer bessere Ge-
schéfte in der ersten Jahreshéalfte 2006.
Im Detail erwarten drei von vier Leasing-
gesellschaften flr die ndchsten sechs Mo-
nate eine gleichbleibende Geschaftsent-
wicklung, 22% rechnen mit einem gtins-
tigeren Geschaftsverlauf, und nur verein-
zelt (1%) sehen die Unternehmen ihrer na-
hen Zukunft mit Sorge entgegen.

Nach der schwungvollen Nachfrage-
entwicklung in den Sommermonaten
schwéchte sich das Neugeschéft im Lau-
fe des dritten und vierten Quartals 2005
empfindlich ab. Sichtbares Zeichen fUr die
Verlangsamung ist der Riickgang der Sal-
dowerte. Verbuchten im zweiten Viertel-
jahr per saldo noch 65% der Testteilneh-
mer gegenUber dem entsprechenden Vor-
jahreswert ein hdheres Neugeschéaft, be-
trug der entsprechende Wert zum Jah-
resschluss nur noch 35%. Auch nach den
Auswertungen des BDL (Bundesverband
Deutscher Leasing-Unternehmen, Berlin)
ist die Verlangsamung unverkennbar;
nach einem Plus von reichlich einem
Zehntel zur Jahresmitte stieg das Neu-
geschéaft im dritten Quartal »nur« noch um
6%, im vierten Quartal musste sogar ein
leichtes Minus hingenommen werden
(BDL 2006). Schon bei der vorletzten Er-

1 Die Glattung ersetzt derzeit noch eine Saisonbe-
reinigung, die erst durchgefihrt werden kann, wenn
die Zeitreihe ausreichend lang ist.
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Abb. 1

Mobilien-Leasing: Minimale Verbesserung des Geschéftsklimas

4. Berichtsquartal 2005
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jeder zehnte Testteilnehmer rechnete mit ei-
nem ricklaufigen Neugeschéft, ein Jahr zu-
vor betrug der Saldo aber noch — 18%. In-
sofern haben sich die Vorbehalte doch er-
heblich verringert. Ermutigend ist auch, dass
fast drei FUnftel der Befragten mit einer
gleichbleibenden Entwicklung beim Neuge-
schéft rechnen.

Auffallig sind die nach wie vor glinstigeren Ge-
schéftslageurteile bei den eher mittleren Lea-
singgesellschaften (Jahresneugeschéft von
50 bis 150 Mill. €), und auch der Optimismus
hinsichtlich der kiinftigen Entwicklung ist hier
ausgepréagter als im Durchschnitt. Die augen-
blickliche Geschaftslage wurde von mehr als
jedem zweiten Unternehmen als »gut« beur-
teilt, und auch die Zuversicht beztglich der
Geschéftserwartungen hat sich mit einem Er-
wartungswert von per saldo + 49% nachhal-
tig gefestigt. Das Neugeschaft zog im Jah-
resendquartal ungewdhnlich stark an, und
auch gegenlber dem entsprechenden Vor-
jahresquartal ist die kréftige Belebung untiber-
sehbar. Aufféllig ist allerdings auch die deut-
liche Zurlckhaltung der groBen Leasingge-
sellschaften, per saldo jede vierte Gesellschaft
rechnete bis zum Frihjahr 2006 beim Neu-
geschaft mit einer rlcklaufigen Entwicklung.

* Mittelwerte aus den Firmenmeldungen zur gegenwartigen und der in den nachsten

6 Monaten erwarteten Geschaftslage.

** Saldo: Differenz aus den %-Anteilen der positiven und negativen Firmenmeldungen.

Quelle: ifo Konjunkturtest, Leasing 2006.

hebung deutete sich bei den Vertragsabschlissen eine
schwéchere Entwicklung an, die Erwartungen wurden be-
reits zur Jahresmitte 2005 spUrbar nach unten korrigiert. Ins-
gesamt durfte das Mobilien-Leasing Neugeschéft 2005 um
fast 6% auf 44,4 Mrd. € gewachsen sein (2004: + 9,2%).
Zu dieser Entwicklung trugen nicht nur die Kaufe von neu-
en Autos bei, auch die Ubrigen Gutergruppen entwickelten
sich positiv. Das Leasing konnte erneut deutliche Markt-
anteilsgewinne realisieren, insbesondere im mittelstandi-
schen Gewerbe. Die Mobilien-Leasingguote erhéhte sich
von 24,1 auf 24,6% und erreichte damit einen neuen Re-
kordwert. Damit wird der Abstand zu internationalen Spit-
zenreitern, wie etwa den USA, weiter verkUrzt (Stédtler 2005).

Das Vertrauen in die kinftige Entwicklung des Leasingneu-
geschéfts zum Jahresschluss ist jahreszeitlich bedingt nur
relativ gering ausgepragt, das Erwartungsmuster am aktu-
ellen Rand entspricht hier auch im Durchschnitt der Ver-
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Deutlicher Dampfer im Kraftfahr-
zeug-Leasing

Im Kraftfahrzeug-Leasing ist die Erholung bereits im Vor-
quartal ins Stocken geraten. Nach dem herben Dampfer hat
sich das Geschéftsklima im Jahresendquartal 2005 nur ge-
ringfligig aufgehellt. Bei schleppender Nachfrage hielten sich
positive und negative Geschéftslageurteile lediglich die Waa-
ge. Die Vertragsabschliisse Ubertrafen nur knapp die ent-
sprechenden Vorjahreswerte (per saldo + 4%). Die Ge-
schaftswartungen zeigen aber, dass sich die Hoffnung der
Auto-Leasinggesellschaften auf eine Besserung verstéarkt
hat: 85% der Betriebe erwarten im GroBen und Ganzen ei-
ne unveranderte Geschéaftsentwicklung, 15% einen glnsti-
geren Verlauf. Der deutsche Automarkt hat sich zu Jahres-
beginn Uberraschend gut entwickelt, die Neuzulassungen
sind nach den Angaben vom Verband der Automobilindus-
trie um 11% auf 223 000 Fahrzeuge gestiegen (0.V. 2006a).
Dennoch wurden die Erwartungen beztiglich des kinftigen
Neugeschéfts in den ersten Monaten des Jahres 2006 eher
vorsichtig beurteilt.



Daten und Prognosen @ 37

Rechtliche und steuerliche Rahmenbedingungen
behindern immer mehr das Leasinggeschaft

Knapp jedes zweite Leasingunternehmen — geringfligig we-
niger als zuvor — berichtete Uber Behinderungen der Ge-
schaftstatigkeit. Obwohl sich die Nachfrageentwicklung ver-
langsamte, gab es eher weniger Anlass zur Kritik an den Auf-
tragsreserven. Nur noch jeder zehnte Testteilnehmer (Vor-
quartal 17%) nannte bei den Einflussfaktoren zur Behinde-
rung der Geschaftstatigkeit »unzureichende Nachfrage«. Ein
Jahr zuvor lag der Meldeanteil bei 14%, vor zwei Jahren bei
25% und vor drei Jahren sogar bei 38%. Kleinere und mitt-
lere Leasinggesellschaften scheinen haufiger davon betrof-
fen zu sein. An erster Stelle der negativen Einflussfaktoren
standen nach wie vor Hindernisse durch rechtliche und steu-
erliche Rahmenbedingungen, mehr Unternehmen als zu-
vor — fast jeder Dritte — beanstandeten dies. Offenbar ist
das Misstrauen der Befragten hinsichtlich der Steuerpolitik
noch nicht ganz vom Tisch. »Kollateralschéden«, wie bei der
bereits eingefUhrten Mindeststeuer, werden —wenn auch in
wesentlich geringerem Umfang —im Bereich der Refinanzie-
rung nicht ganz ausgeschlossen. Refinanzierungsproble-
me nannten in der aktuellen Umfrage 12% der Testteilneh-
mer, doppelt so haufig wie zuvor. Mangel an Fachkréften
scheint mit 8% der Nennungen wieder eine etwas wichti-
gere Rolle zu spielen, im zweiten Vierteljahr kreuzten nur 3%
der Befragten dies an.

Moderater Beschiftigungszuwachs

Auf dem Arbeitsmarkt in der deutschen Leasingwirtschaft
sind nach wie vor positive Entwicklungen zu verzeichnen.
Auch wenn sich im Durchschnitt des vergangenen Jahres
der Beschaftigungszuwachs der fest angestellten Leasing-
mitarbeiter verdoppelte, vermag dieser Bereich nur wenig
zur Verminderung der Arbeitslosigkeit am gesamtdeutschen
Arbeitsmarkt beizutragen. Nach den aktuellen Befragungs-
ergebnissen errechnete sich im Laufe des vierten Quartals
2005 eine bescheidene Zunahme der Beschéaftigung um ge-
rade mal 3/4%. Dabei fallt auf, dass lediglich die mittleren Un-
ternehmen (20 bis 199 Beschaftigten) inr Personal auswei-
teten. Die kleineren Unternehmen konnten dagegen ihren
Personalbestand in etwa halten, die groBeren Leasingge-
sellschaften reduzierten die Belegschatft in einer GréBenord-
nung von rund 11/2%. Im Durchschnitt des vergangenen
Jahres durfte der Beschaftigungszuwachs bei rund 1% ge-
legen haben. Auch fur die Entwicklung in den ndchsten Mo-
naten sind die Chancen flir eine weitere Beschaftigungsaus-
weitung recht gunstig: 70% der Testfirmen wollen ihre Per-
sonalkapazitét in etwa halten, 18% erwarten ein Plus, 12%
der Unternehmen sehen Personaleinschnitte vor. Zwischen
den einzelnen GroéBenklassen sind die Unterschiede nun wie-
der ausgepragter, zuversichtlicher sind vor allem die klei-
nen und mittleren Unternehmen (bis 200 Beschéftigte). Dem-

Abb. 2

Mobilien-Leasing:

Moderates Beschiftigungswachstum setzt sich fort
4. Berichtsquartal 2005
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gegentber waren die Erwartungen der GroBunternehmen
an die Beschaftigtenentwicklung eher von Skepsis gepragt
(vgl. Abb. 2).

Klares Signal fiir eine nachhaltige Investitions-
belebung ldsst noch auf sich warten

Die Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Ausristungs-
investitionen war im Sommer 2005 von Abkuhlungserschei-
nungen gepragt. Nach Wachstumsraten von 2,8 bzw. 6,3%
(in nominaler Rechnung) in den ersten beiden Jahresvier-
teln fiel die Zunahme in der zweiten Jahreshélfte merklich
niedriger aus. Schon der ifo Konjunkturtest in der Leasing-
branche vom dritten Quartal lieB3 fur die letzten Monate des
Jahres 2005 eine deutliche Wachstumsabschwéachung er-
kennen: Die Einschatzung der weiteren Geschéftsentwick-
lung verbesserte sich nicht mehr, sondern blieb nahezu un-
verandert, wenn auch auf einem hohen Niveau (Gurtler und
Stédtler 2005). Das bedeutete, dass die Uberwiegende Zahl
der Leasinggesellschaften bereits im Herbst davon ausging,
das gute vierte Quartal von 2004 nicht nennenswert Uber-
treffen zu konnen. Ein Grund fiir die schwache Investitions-
neigung durfte u.a auch sein, dass viele Unternehmen In-
vestitionen ins Jahr 2006 verschoben haben, um in den
Genuss der erhdhten degressiven Abschreibung zu kom-
men (Bauchmdller und Bovensiepen 2006). Gegenwartig
mehren sich die Kommentare daftr, dass die im Jahr 2005
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zu beobachtende Belebung der Investitionstatigkeit in
Deutschland kein Strohfeuer war, sondern sich 2006 fort-
setzen wird. Sogar vom Beginn eines neuen Investitionszy-
klus wird gesprochen, der auch noch 2007 anhalten wird
(0.V. 2005b). Den Unternehmen ist es in den zurlckliegen-
den Jahren mit schwacher Investitionskonjunktur gelungen,
durch den Abbau von Uberkapazitaten und Kosteneinspa-
rungen vor allem im Personalbereich ihre Gewinnmargen
wieder zu erhéhen und damit die Basis flr einen erneuten
zyklischen Aufschwung zu legen. Die Erfahrung zeigt, dass
ein beginnender Investitionsaufschwung zunehmend eine
selbst tragende Investitionsdynamik entfalten kann, wenn
die wahrend der Konsolidierungsphase zurtickgestellten Er-
satz- und ModernisierungsmaBnahmen in Angriff genom-
men werden. Einen zusatzlichen Schub kdnnten auch die
von der Bundesregierung beschlossenen fiskalischen Maf3-
nahmen auslésen (Flaig et al. 2005). Noch wichtiger ist al-
lerdings, dass die neue Bundesregierung den potentiellen
Investoren vermitteln kann, dass sie fur eine berechenbare
und zuverldssige Finanz- und Wirtschaftspolitik steht.

Die Stimmung der deutschen Wirtschaft ist so gut wie zu
Zeiten des Wiedervereinigungsbooms, der ifo Geschéfts-
klimaindex fUr die gewerbliche Wirtschaft Deutschlands ist
im Februar erneut gestiegen und hat damit seine seit dem
Sommer 2005 anhaltende Aufwértsentwicklung fortgesetzt.
Die befragten Unternehmen bewerteten sowohl ihre aktu-
elle Geschéftslage als auch ihre Aussichten flr die nachs-
ten sechs Monate nun zum dritten Mal in Folge gunstiger.
Zusatzlich zum Exportgeschéft scheint nun auch die Bin-
nennachfrage in Schwung zu kommen. Mit einem dicken
Auftragsplus ist der deutsche Maschinen- und Anlagenbau
in das neue Jahr gestartet. Die Auftrdge stiegen insgesamt
im Januar um 25% gegentber dem gleichen Vorjahresmo-
nat, das Plus aus dem Inland betrug sogar 27%. Das hohe
Bestellvolumen aus dem Inland ndhrt die Hoffnung, dass die
Investitionsflaute im Inland nun bald Gberwunden ist (Gill-
mann 2006).

Erfreulich ist auch, dass nach den Ergebnissen des ifo In-
vestitionstests das verarbeitende Gewerbe seine Investitio-
nen 2006 um nominal 5% ausweiten will, nach + 2% in 2005
(Weichselberger 2006). Dennoch scheint der Investitions-
motor noch nicht so recht geziindet zu haben: So hat sich
zwar der ifo Investitionsindikator, der zusammen vom ifo
Institut und dem Bundesverband Deutscher Leasing-Un-
ternehmen (BDL) ermittelt wird, von Mitte 2002 bis zum
Sommer 2005 kontinuierlich hochgearbeitet, seitdem ten-
diert der Indikator aber wieder eher nach unten, bzw. zum
aktuellen Berechnungstand eher zur Seite. Der Indikator
l&sst zwar damit weiterhin auf hdhere Ausristungsinvesti-
tionen (einschlieBlich der sonstigen Anlagen) schlieBen, mit
einer Dynamisierung der Investitionstéatigkeit ist wohl aber
erstim Sommer 2006 zu rechnen (vgl. Abb. 3). Die Wachs-
tumsraten fur die Ausridstungsinvestitionen mussen dann
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Abb. 3

Ausriistungsinvestitionen verlangsamen sich
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Quelle: ifo Konjunkturtest Leasing, 4. Quartal 2005, Statistisches Bundesamt,
Berechnungsstand 1. Méarz 2006.

allerdings relativ kréaftig ausfallen, um im Jahresdurchschnitt
den Wert von 2005 (nominal + 3,0%) noch zu Ubertreffen.
Potentiell kdnnten die Leasinggesellschaften 2006 im Neu-
geschaft mit Mobilien ein deutliches Plus in der GroBen-
ordnung von 5% erzielen, das erneut die gesamtwirtschaft-
liche Investitionsentwicklung Ubertrafe. Die Investitionen der
Wirtschaft in die flr die Leasingbranche wichtigste GUter-
gruppe, die StraBenfahrzeuge, dlrften im Laufe des Jah-
res 2006 weiter zunehmen. Von einigen Automobilexperten
wird fUr das zweite Halbjahr 2006 ein deutliches Anziehen
der Inlandszulassungen von StraBenfahrzeugen im Hinblick
auf die Mehrwertsteuererndhung zum 1. Januar 2007 er-
wartet. Diese Einschatzung wird allerdings noch nicht von
allen Fahrzeugherstellern geteilt. Die Mehrwertsteuererho-
hung hat auch bei den gewerblichen Fahrzeugkaufern we-
sentlich geringere Auswirkungen als bei den privaten.
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