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Spürbare Verlangsamung des
Neugeschäfts 

Das Geschäftsklima in der deutschen Lea-
singbranche hat sich in den Sommermo-
naten 2005 überraschend deutlich einge-
trübt und konnte somit nicht mehr an die
überaus positive Entwicklung des Vor-
quartals anknüpfen. Die Unternehmen be-
urteilten sowohl die aktuelle Geschäfts-
lage als auch die Geschäftsaussichten für
die nächsten sechs Monate ungünstiger
(vgl. Abb. 1). Noch im zweiten Quartal
2005 machte der ifo Geschäftsklimaindi-
kator einen Sprung von sieben Zählern
und erreichte mit 32 Prozentpunkten den
höchsten Stand seit fast vier Jahren. Den-
noch: Im Vergleich mit anderen Wirt-
schaftsbereichen ist das nun erreichte Ni-
veau immer noch als gut zu bezeichnen.
Auch im Vergleich zu den Ergebnissen vor
einem Jahr ist der Index immer noch et-
was günstiger (16,5 Prozentpunkte im
dritten Quartal 2005 gegenüber 12,8 Pro-
zentpunkten im vergleichbaren Vorjahres-
quartal). Der geglättete1 Geschäftsklimain-
dikator trübte sich ebenfalls deutlich ein.
Angesichts nachlassender Nachfrage be-
werteten nur noch 18% (Vorquartal: 37%)

der Leasinggesellschaften ihren Ge-
schäftsgang im Laufe des dritten Quar-
tals 2005 als gut, 80% (62%) als befrie-
digend, 2% (1%) der Testteilnehmer emp-
fanden ihre augenblickliche Geschäfts-
situation als beklagenswert. Die Lage-
urteile verschlechterten sich gegenüber
dem Vorquartal von per saldo + 36% auf
+ 16%. Nachlassende Zuversicht kam
auch in den Geschäftserwartungen zum
Ausdruck, per saldo hoffen aber gleich-
wohl 17% der Testteilnehmer auf besse-
re Geschäfte im Winterhalbjahr 2005/06
(2. Quartal 2005: 28%). Eine gewisse Vor-
sicht ist wohl aus den Meldungen heraus-
zulesen, im Detail hofft nur noch knapp
jede fünfte Leasinggesellschaft (zweites
Quartal 2005: 29%) für die nächsten
sechs Monate einen günstigen Geschäfts-
verlauf, 79% (70%) rechnen eher mit ei-
ner gleichbleibenden Entwicklung, und
2% (1%) sehen der nahen Zukunft mit
Sorge entgegen.

Äußerst rege – wenn auch abgeschwächt
– verlief das Neugeschäft, per saldo zwei
von fünf Leasinggesellschaften verzeich-
neten gegenüber dem Vorjahr höhere Ver-
tragsabschlüsse. Auch nach den Auswer-
tungen des BDL (Bundesverband Deut-
scher Leasing-Unternehmen, Berlin) ist
die Verlangsamung unverkennbar, nach
einem Plus von reichlich einem Zehntel

sich ab – das Tempo des Investitionsaufschwungs lässt
zunächst nach
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Dynamisches Wachstum der Leasingbranche schwächt

Die Unternehmen haben im vergangenen Jahr ihre Investitionszurückhaltung aufgegeben und

wieder etwas vermehrt in Ausrüstungsgüter wie Maschinen, Fahrzeuge und Computer investiert,

im Jahresdurchschnitt 2004 ergab sich (in jeweiligen Preisen) eine Zunahme von 1,7% (Statisti-

sches Bundesamt 2005a). Auch die Stimmung der Unternehmen hat sich, den verschiedenen Kli-

maindikatoren zufolge, in den letzten Monaten aufgehellt. Das zeigt nicht nur der ifo Geschäfts-

klimaindex, der im Oktober auf sein Fünf-Jahres-Hoch kletterte; wenngleich im November die

Aufwärtsentwicklung unterbrochen wurde. Auch die neue Herbstumfrage des Deutschen Indus-

trie- und Handelskammertags (DIHK) ergab eine deutliche Aufhellung des Geschäftsklimas (DIHK

2005). Zudem stieg der RBS/BME-Einkaufsmanagerindex im Oktober ebenfalls kräftig und er-

reichte damit den höchsten Stand seit über einem Jahr (o.V. 2005). Der eigentliche Hoffnungs-

schimmer ist aber, dass sich die bessere Stimmung bereits in harten Zahlen niederschlägt: So la-

gen die nominalen Investitionen in Ausrüstungsgüter im dritten Quartal 2005 um 3,4% höher als

im Vorjahr, nachdem sich die Investitionen bereits im ersten und zweiten Quartal um 2,8% bezie-

hungsweise um 6,3% erhöht hatten (Statistisches Bundesamt 2005b). Es stellt sich die Frage, ob

die Belebung der Investitionstätigkeit auch über das Jahr 2005 hinaus an den aufwärts gerichte-

ten Trend des vergangenen Jahres anschließen kann und es zu einem kräftigen Investitionsschub

kommen wird.

1 Die Glättung ersetzt derzeit noch eine Saisonbe-
reinigung, die erst durchgeführt werden kann, wenn
die Zeitreihe ausreichend lang ist. 
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zur Jahresmitte stieg das Neugeschäft im dritten Quartal
»nur« noch um 6% (BDL 2005). Schon bei der letzten Erhe-
bung deutete sich bei den Vertragsabschlüssen eine schwä-
chere Entwicklung an, die Erwartungen wurden spürbar nach
unten korrigiert (Gürtler und Städtler 2005). Insgesamt ist
das Mobilien-Leasing in den ersten drei Quartalen gegen-
über der entsprechenden Vorjahresperiode um gut 8% ge-
wachsen. Zu dieser Entwicklung trugen nicht nur die Käu-
fe von neuen Autos bei, auch die übrigen Gütergruppen ent-
wickelten sich positiv. Das Leasing konnte erneut deutliche
Marktanteilsgewinne realisieren, insbesondere im mittelstän-
dischen Gewerbe. Bei dieser Konstellation wird die Mobi-
lien-Leasingquote im laufenden Jahr fast die Marke von 25%
erreichen. Das bedeutet, dass rund ein Viertel aller neuen
mobilen Investitionsgüter in Deutschland via Leasing ange-
schafft werden. Mit diesem Niveau läge die Quote nur noch
um etwa 5 Prozentpunkte unter dem des Weltmarktführers
USA (Städtler 2005).

Die Einschätzung des Neugeschäfts bis zum
Ende des laufenden Jahres verbesserte sich
hingegen leicht. 40% der Gesellschaften
rechnen mit einem höheren Neugeschäft,
50% mit einer unveränderten Entwicklung,
und 10% der Testteilnehmer befürchten ei-
ne Abnahme. Das bedeutet, dass die über-
wiegende Zahl der Leasinggesellschaften
davon ausgeht, das Geschäftsniveau des
sehr guten vierten Quartals von 2004 zumin-
dest halten oder auch leicht übertreffen zu
können.

Deutlicher Dämpfer im Kraftfahrzeug-
Leasing

Im Kraftfahrzeug-Leasing ist die Erholung
noch deutlicher ins Stocken geraten. Nach
der vorübergehenden Aufhellung zur Jah-
resmitte hat das Geschäftsklima hier im
Laufe des dritten Quartals einen herben
Dämpfer hinnehmen müssen, nur noch
knapp befindet sich der Index im positi-
ven Bereich (Saldowert: + 3 Prozentpunk-
te). Die Unternehmen übten bei schwacher
Nachfrage deutlich mehr Kritik an ihrer der-
zeitigen Geschäftslage, positive und nega-
tive Stimmen hielten sich nur noch die Waa-
ge. Auch die Erwartungen an die Entwick-
lung in den nächsten sechs Monaten – al-
so bis ins Frühjahr 2006 – waren zu etwa
gleichen Teilen von Zuversicht und Skep-
sis geprägt. Nach den Befragungsergeb-
nissen konnten zwar die Gesellschaften ih-
re Vertragsabschlüsse gegenüber den Vor-
jahresergebnissen erhöhen, das Wachs-

tum dürfte sich aber deutlich verlangsamt haben. Per sal-
do verbuchten im aktuellen Berichtszeitraum 40% der Un-
ternehmen eine Zunahme, gegenüber + 67% zur Jahres-
mitte. Die Erwartungen der Auto-Leasinggesellschaften
zeigen aufkommende Zuversicht an, per saldo gut jedes
dritte Unternehmen rechnet bis zum Jahresende mit ei-
nem Plus im Neugeschäft. 

Rechtliche und steuerliche Rahmenbedingungen
behindern immer mehr das Leasinggeschäft

Seit Jahresanfang tendieren die Meldungen über Behinde-
rungen zur Geschäftstätigkeit wieder nach oben, zu Herbst-
beginn klagten bereits 51% der Leasinggesellschaften dar-
über. Den günstigsten Wert (mit 34%) meldeten die Unter-
nehmen zur Jahresmitte 2000. Unzureichende Nachfrage
ist zwar nach wie vor nur der zweitwichtigste Einfluss-
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Quelle:  ifo Konjunkturtest, Leasing 2005.

-40

-20

0

20

40

60

2002 2003 2004 2005

%

Erwartungen im Neugeschäft
3 Monate

günstiger         ungünstiger           Saldo**

Geschäftsklima*

Abb. 1



Daten und Prognosen

faktor zur Geschäftsbehinderung, dennoch verstärkt sich
auch dieser seit dem vierten Quartal 2004 kontinuierlich.
17% der Testteilnehmer übten im dritten Quartal 2005 Kri-
tik an der Nachfrageentwicklung (drittes Quartal 2004: 13%).
Kleinere und mittlere Leasinggesellschaften scheinen häu-
figer davon betroffen zu sein. An erster Stelle der negati-
ven Einflussfaktoren standen aber nach wie vor Hindernis-
se durch rechtliche und steuerliche Rahmenbedingungen;
mehr Unternehmen als zuvor – fast jedes Dritte – bean-
standete dies. Obwohl die »Leasingsteuer« und andere pro-
blematische Steuerprojekte der Bundesregierung bereits
zum Jahresende 2003 vom Bundesrat gestoppt wurden,
ist das Misstrauen der Befragten hinsichtlich der Steuer-
politik noch nicht ganz vom Tisch. »Kollateralschäden«, wie
bei der bereits eingeführten Mindeststeuer, werden offen-
bar – wenn auch in wesentlich geringerem Umfang – im Be-
reich der Refinanzierung nicht ganz ausgeschlossen. So-
weit bisher bekannt geworden, plant die neue Bundesre-
gierung Maßnahmen zur Förderung der Investitionskonjunk-
tur. So ist beispielsweise vorgesehen, die Abschreibungs-
regeln zu verbessern. Refinanzierungsprobleme nannten
in der aktuellen Umfrage 6% der Testteilnehmer; Mangel
an Fachkräften scheint mit 5% der Nennungen weiterhin
nur eine untergeordnete Rolle zu spielen. Sonstige Einfluss-
größen wurden mit 1 bis 2% der Meldungen nur vereinzelt
angegeben. 

Kräftiger Beschäftigungszuwachs

Auf dem Arbeitsmarkt in der deutschen Leasingwirtschaft
sind nach wie vor positive Entwicklungen zu verzeichnen,
einen wesentlichen Beitrag zur Verminderung der Arbeits-
losigkeit bzw. einer nachhaltige Wende am gesamtdeut-
schen Arbeitsmarkt vermag dieser Bereich indes nicht zu
leisten. Die Leasingunternehmen dürften zurzeit rund
14 000 fest angestellte Mitarbeiter beschäftigen. Hinzu
kommt eine größere Zahl von Personen, die im regionalen
Vertrieb (Geschäftsstellen von Banken und Sparkassen,
Handels- und Vertriebsunternehmen) arbeiten und nicht
nur für Leasing, sondern auch für andere Produkte zustän-
dig sind. Im Durchschnitt des vergangenen Jahres dürfte
der Beschäftigungszuwachs der fest angestellten Leasing-
mitarbeiter gerade mal bei 1/2% gelegen haben. Etwas deut-
licher ist die Erholung in den ersten neun Monaten des
laufenden Jahres. Per saldo rund jede vierte Leasingge-
sellschaft meldete eine Zunahme der Beschäftigung, im
Durchschnitt dürfte das Plus um gut 1% höher sein als im
Vorjahr. Allein im dritten Jahresviertel stieg die Zahl der
Beschäftigten um 2%. Überdurchschnittlich zugenommen
haben im aktuellen Berichtszeitraum dabei eher die grö-
ßeren Gesellschaften. Nachdem sich vom Herbst 2002 bis
zum Jahresende 2003 bei den Beschäftigungsperspekti-
ven zuversichtliche und pessimistische Stimmen mehr oder
weniger die Waage hielten, festigte sich im Laufe des ver-

gangenen Jahres der vorsichtige Optimismus. Auch 2005
überwogen im Durchschnitt der ersten drei Quartale die
positiven Stimmen. Am aktuellen Rand sieht das Bild wie
folgt aus: Knapp vier von fünf Testfirmen wollen ihre Per-
sonalkapazität bis zum Jahresende in etwa halten, 15% er-
warten ein Plus, 6% der Unternehmen sehen Personal-
einschnitte vor. Zwischen den einzelnen Größenklassen
sind die Unterschiede nun wieder ausgeprägter, zuversicht-
licher sind vor allem die mittleren Unternehmen zwischen
20 bis unter 200 Beschäftigte. Demgegenüber waren die
Erwartungen an die Beschäftigtenentwicklung der Groß-
unternehmen zu etwa gleichen Teilen von Zuversicht und
Skepsis geprägt (vgl. Abb. 2). 

Trotz höherer Ausrüstungsinvestitionen noch
kein klares Signal für eine nachhaltige Belebung

Die Entwicklungstendenz der Ausrüstungsinvestitionen ist
seit dem Frühjahr 2004 wieder aufwärts gerichtet. Auch
mehrten sich im Laufe des Jahres 2005 die Anzeichen für
eine Verbesserung des Investitionsklimas. Maßgeblichen
Anteil an der (bisher verhaltenen) Investitionsbelebung hat-
te die Verbesserung der Absatz- und Ertragsaussichten im
Ausland. Verstärkt investiert wurde deshalb insbesonde-
re in den exportorientierten Wirtschaftsbereichen, in de-
nen auch die Kapazitätsauslastung spürbar zunahm. Be-
flügelt wird die Investitionstätigkeit zudem durch die güns-
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tigen Finanzierungsbedingungen (niedrige Kapitalmarkt-
zinsen) sowie durch die Abwertung des Euros. Auch ha-
ben die Unternehmen ihre Gewinnmargen deutlich erhöht,
indem sie die Kosten im Personalbereich nicht zuletzt durch
verlängerte Arbeitszeiten und den Abbau von übertarifli-
chen Leistungen erheblich verringerten (Arbeitsgemein-
schaft deutscher wirtschaftswissenschaftlicher For-
schungsinstitute 2005).

Nach der vorübergehenden Wachstumspause im zweiten
Quartal 2005 haben die Auftriebskräfte in der deutschen
Volkswirtschaft wieder die Oberhand gewonnen. Nach der
Meldung des Statistischen Bundesamtes von Mitte No-
vember ist das Bruttoinlandsprodukt im dritten Quartal 2005
gegenüber dem Vorquartal – preis-, saison- und kalen-
derbereinigt – um 0,6% gestiegen, nachdem sich die Wirt-
schaftsleistung im ersten und zweiten Quartal um 0,6% be-
ziehungsweise um 0,2% erhöht hatte (Statistisches Bun-
desamt 2005b). Insbesondere die Industriekonjunktur, die
bislang immer die gesamtwirtschaftliche Entwicklung maß-
geblich geprägt hat, zeigt sich seit Anfang 2005 in der Ten-
denz wieder deutlich aufwärts gerichtet. Die Bestelltätig-
keit hat sich von Januar bis August (gegenüber dem Vor-
jahreszeitraum) um 3,4% erhöht, die Auftragseingänge der
Investitionsgüterbranche legten sogar um 5,5% zu. Die
maßgeblichen Impulse kamen zwar aus dem Ausland, aber
auch die Bestelltätigkeit aus dem Inland (mit + 2,2%) lässt
auf eine weitere Belebung der Investitionstätigkeit hoffen
(Bundesministerium für Wirtschaft und Arbeit 2005). Auch
die Neuzulassungen von Straßenfahrzeugen nahmen im
Oktober gegenüber dem Vorjahr zum siebten Mal in Fol-
ge zu, und zwar um 2,5%. Das bedeutet für die ersten zehn
Monate dieses Jahres einen Zuwachs von immerhin 2,7%,
und auch für das Gesamtjahr ist mit einem deutlichen Plus
zu rechnen. 

Last but not least weisen auch Unternehmensbefragun-
gen des ifo Instituts auf eine Belebung der inländischen In-
vestitionskonjunktur hin, insbesondere auf ein zumindest
moderates Wachstum der Ausrüstungsinvestitionen in die-
sem Jahr. Nach den Ergebnissen des ifo Investitionstests
will das vom Export verwöhnte verarbeitende Gewerbe –
nach dem Planungsstand vom Frühjahr 2005 – seine Inves-
titionen in diesem Jahr nominal um etwa 4% ausweiten,
nach einem Minus im vergangenen Jahr. Dabei signalisier-
ten insbesondere die Unternehmen aus den Bereichen Elek-
trotechnik, Maschinenbau, Stahlverformung und Schiffbau
spürbar mehr zu investieren (Weichselberger 2005). Auch
der ifo Investitionsindikator, der gemeinsam vom ifo Insti-
tut und dem Bundesverband Deutscher Leasing-Unterneh-
men (BDL) erstellt wird, hat sich seit Mitte 2002 kontinuier-
lich hochgearbeitet und lässt für dieses Jahr auf höhere Aus-
rüstungsinvestitionen (einschließlich der sonstigen Anlagen)
schließen. Neben dieser positiven Botschaft zeigt der Indi-
kator jedoch auch, dass gegen Ende des Jahres eher wie-

der mit einem Nachlassen der Investitionsdynamik zu rech-
nen ist. Das ist jedoch teilweise eine statistische Auswir-
kung wegen der überraschenden Jahresendrallye bei den
Ausrüstungsinvestitionen und insbesondere bei den Kfz-
Käufen im letzten Quartal 2004. Nach dem derzeitigen Be-
rechnungsstand dürften die nominalen gesamtwirtschaftli-
chen Investitionen in Ausrüstungen und sonstige Anlagen
in diesem Jahr in einer Größenordnung um 31/2% zulegen
(vgl. Abb. 3). Auch bis zu Beginn des Frühjahres 2006 ten-
diert der Investitionsindikator leicht nach unten, d.h. mit ei-
ner Beschleunigung des Investitionsanstiegs ist wohl vor-
erst nicht zu rechnen. Sollten die investitionsbelebenden
Maßnahmen der neuen Bundesregierung zügig umgesetzt
werden, so ist damit zu rechnen, dass die Investitionsdy-
namik wieder zunimmt. 

Belastend für die gegenwärtige Konjunkturentwicklung sind
vor allem die anhaltende Schwäche des privaten Verbrauchs
sowie die hohen Öl- und Energiepreise. Das Konsumklima
ist weiterhin unterkühlt, und der private Verbrauch wird auch
2006 schwach bleiben. Bei den Investitionen hat sich aller-
dings über die letzten Jahre ein hoher Nachholbedarf auf-
gestaut, der wohl nach und nach abgebaut wird. Die Ge-
meinschaftsdiagnose der Wirtschaftsforschungsinstitute vom
Herbst geht für das Gesamtjahr 2006 von einem nomina-
len Wachstum der Ausrüstungsinvestitionen von 4,3% aus,
nach 3,3% in diesem Jahr. 
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