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Die Finanzkrise und die Refinanzierungs-
bedingungen im Leasing

Auswirkungen auf die Leasing-Gesellschaften

PrRoF. DR. T. HARTMANN-WENDELS, KOLN, DR. M. PYTLIK, BERLIN

Fiir die Leasing-Branche war 2009 ein enttiuschendes Jahr,
das einen Einbruch des Leasing-Neugeschiftes in einem bis-
lang nicht gekannten Ausmaf$ mit sich brachte. Wéihrend in
fritheren Rezessionsjahren Leasing den Riickgang der Inves-
titionstdtigkeit teilweise durch eine Ausweitung der Leasing-
Quote kompensieren konnte, mussten Leasing-Gesellschaften
im vergangenen Jahr an zwei Fronten gleichzeitig kimpfen:
Zu einer verminderten Nachfrage nach Leasing aufgrund der
nachlassenden Wirtschaftstitigkeit gesellte sich das Problem,
ausreichend Finanzmittel beschaffen zu konnen.

Seit geraumer Zeit spekuliert man da-
riiber, ob eine Kreditklemme drohe
oder diese sogar schon jetzt zu Finan-
zierungsengpassen bei den Unterneh-
men fihre. Die Banken — so die Be-
hauptung — zeigen sich zunehmend
restriktiv bei der Kreditvergabe, sie
verlangen zusitzliche Sicherheiten,
erhohen die Kreditzinsen oder ver-
weigern die Ausreichung von Darle-
hen ginzlich. Nach Berechnungen der
Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW)
schrumpfte das Kreditneugeschift der
deutschen Banken mit inldndischen
Unternehmen und Selbststindigen im
dritten Quartal 2009 um etwa 8,5 Pro-
zent gegentiber dem entsprechenden
Vorjahreszeitraum.” Damit hat der
Abwirtstrend am Kreditmarkt deut-
lich an Dynamik gewonnen. Fiir das
vierte Quartal 2009 (und fiir das erste
Quartal 2010 ebenfalls) wird eine wei-
ter rickldufige Kreditvergabe erwar-
tet. Firmen, denen der Kapitalmarkt
offensteht, sind von dieser Entwick-

1) Vgl KfW: KfW-Kreditmarktausblick Dezem-
ber 2009.

2) Vgl. KfW: KfW-Blitzbefragung zur Finanzie-
rungssituation deutscher Unternehmen, Sep-
tember 2009.

Vgl. Hoffmann, M.; Kayser, G.; Wallau, E:
BDI-Mittelstandspanel: Ergebnisse der On-
line-Mittelstandsbefragung — Herbst 2009.
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lung weniger betroffen. Sie profitieren
von der langsamen Erholung der Fi-
nanzmirkte, welche die Neuemission
von Anleihen und Aktien erméglicht.
Dagegen klagen vor allem kleinere
und mittlere Unternehmen tber ver-
schlechterte Finanzierungsbedingun-
gen. Im Rahmen einer Umfrage der
KfW unter deutschen Betrieben vom
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September 2009 berichteten 41 Pro-
zent der Befragten iiber einen er-
schwerten Zugang zu Investitionskre-
diten.? Hier scheinen es ebenfalls vor
allem die kleineren und mittleren
ohne Zugang zum Kapitalmarkt zu
sein, die unter den Folgen der Finanz-
krise leiden. Das vom Institut fiir
Mittelstandsforschung (IfM) erho-
bene sogenannte ,,BDI-Mittelstands-
panel“ ergab: Knapp 40 Prozent der
befragten mittelstindischen Firmen
nehmen eine Verschlechterung der
eigenen Finanzierungsbedingungen
wahr; fir 23,2 Prozent erstreckt sich
dieser Trend bereits seit dem Friihjahr
2009. Wihrend die Bereitstellung von
Kreditlinien als weniger problema-
tisch angesehen wird, klagten knapp
zwei Drittel der Befragten iiber zu-
nehmende Probleme bei der Beschaf-
fung von Investitionskrediten.” Diese
Probleme #duflern sich vor allem in
Form einer zogerlichen Kreditver-
gabe, in hoheren Risikoaufschligen
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sowie in strengeren Dokumentations-
und Sicherheitsanforderungen.

Die ruckliufige Kreditvergabe
korrespondiert mit einem drastischen
Riickgang der Investitionstitigkeit.
Die Investitionen der Unternehmen
in Ausriistungen, Wirtschaftsbauten
und sonstige Anlagen sanken im Jahr
2009 um bis zu 15 Prozent. Nicht voll-
standig geklirt ist allerdings, ob der
Investitionsriickgang die Ursache oder
die Folge der nachlassenden Kredit-
vergabe darstellt. Nur im letzteren Fall
kann man von einer Kreditklemme
sprechen. Zumindest eine flichende-
ckende Kreditklemme scheint aber
zurzeit unwahrscheinlich zu sein, un-
geachtet der Finanzierungsengpisse
bei einzelnen Unternehmen. Der
Riickgang der Investitionstatigkeit
wird iiberwiegend auf die pessimisti-
schen Geschiftserwartungen zurtick-
gefithrt. Hohere Risikoaufschlige sind
eine marktwirtschaftlich gebotene
Reaktion der Banken auf eine ver-
schlechterte Bonitdt zahlreicher Kre-
ditnehmer. Das gleiche gilt fiir hohere
Dokumentations- und Sicherheitsan-
forderungen. Hinzukommt: Die Risi-
kopriamien verharrten in den Jahren
vor der Finanzkrise auf einem histori-
schen Tiefstand. Folglich muss deren
Ansteigen zum Teil als Wiederherstel-
lung einer auskommlichen Risikobe-
preisung angesehen werden. Trotzdem
gibt es durchaus Hinweise auf eine
eingeschrinkte Kreditvergabefihig-
keit des Bankensektors. Bonitdtsver-
schlechterungen der Kreditnehmer

8 Prozent; das kommt noch hinzu.
Gleichzeitig gibt es Uberlegungen, die
Anforderungen an die Kapitalbe-
standteile zu verschirfen, die als haf-
tendes Kernkapital anerkannt werden.
Schliellich hat die Finanzkrise die
deutsche Bankenlandschaft kriftig
umgekrempelt: Eine Reihe von Aus-
landsbanken hat sich vom deutschen
Markt zuriickgezogen. Andere Ban-
ken sehen sich durch EU- beziehungs-
weise durch Auflagen des Sonderfonds
Finanzmarktstabilisierung (SoFFin)
in ihrer Handlungsfreiheit eingeengt.
Dies gilt insbesondere fiir die Landes-
banken, auf die bislang knapp ein
Viertel der Kreditvergabe in Deutsch-
land entfiel. Sofern diese staatliche
Stiitzungsmafinahmen in Anspruch
genommen haben, miissen sie ihre
Geschiftsvolumina drastisch redu-
zieren.

Die Befragungen der KfW und des
Instituts fiir Mittelstandsforschung
geben Hinweise, wie die Betriebe auf
die veranderten Finanzierungsbedin-
gungen reagieren werden: Ein Drittel
der von der KfW Befragten und ein
Viertel derjenigen im Mittelstands-
panel gaben an, kiinftig verstirkt Lea-
sing nutzen zu wollen, um Investi-
tionen zu realisieren.”’ Obwohl die

nachlassende Investitionstitigkeit die
Leasing-Branche gegenwirtig massiv
belastet, bieten sich mittel- bis lang-
fristig durchaus Chancen, einen noch
hoheren Stellenwert im Spektrum der
Finanzierungsmoglichkeiten von Un-
ternehmen einzunehmen. Nur wenn
die Leasing-Gesellschaften in der Lage
sind, den erhohten Bedarf zu refinan-
zieren, lassen sich diese Chancen nut-
zen; das ist unabdingbare Vorausset-
zung. Genau dort stellt sich aber das
Problem: Leasing-Gesellschaften sind
in der gleichen Weise wie andere Un-
ternehmen von der Kreditvergabebe-
reitschaft der Banken abhingig. Wenn
Betriebe tiber verschlechterte Finan-
zierungsbedingungen klagen, liegt es
nahe anzunehmen, dass dies Leasing-
Gesellschaften in dhnlicher Weise be-
trifft.

Empirische Erhebung

Um Aufschluss iiber die Finanzie-
rungssituation von Leasing-Gesell-
schaften zu erhalten, wurden vom
Bundesverband Deutscher Leasing-
Unternehmen e.V. (BDL) in Zusam-
menarbeit mit dem Forschungsinsti-
tut fiir Leasing an der Universitdt zu
Koln zwei Befragungen durchgefiihrt.

Tabelle 1: Zusammensetzung der Stichprobe

Leasing-Gesellschaften nach Hintergrund des Eigentiimers

Januar 2009 September 2009
Ricklauf- Ricklauf-
ange- quote (in  ange- quote (in

erfordern eine hohere Eigenmittelun- schrieben Riicklauf Prozent) schrieben Riicklauf Prozent)
terlegung der ausgereichten Kredite. e 184 98 5326 179 94 5251
Dies gilt in besonderem Mafle fiir unabhsingi 10> 57 55 88 99 57 5758
solche Banken, die den mit einer risi- 88 ’ ’
kosensitiven Eigenmittelunterlegung ~ bankennah 50 30 60,00 51 25 49,02
verbundenen internen Rating-Ansatz ~ herstellernah 32 11 34,38 29 12 41,38
anwenden. Der Kapitalmarkt und die Leasing-Gesellschaften nach GroRenklassen
Rating-Agenturen erwarten mittler- (gemessen durch das Neugeschift in Millionen Euro
weile eine deutlich h(?here Elgenrplt- Januar 2009 September 2009
telanforderung als die regulatorisch . - . o
vorgeschriebene Mindestquote von Rucklau. i RUCkIal’f )
ange- quote (in  ange- quote (in
schrieben Rucklauf Prozent) schrieben Rucklauf Prozent)
4) Vgl. KfW: KfW-Blitzbefragung zur Finanzie-
rungssituation deutscher Unternehmen, Sep- grol8 > 250 38 23 60,63 37 22 59,46
tember 2009, S. 3. Hoffmann, M.; Kayser, G.; : _
Wallau, F.: BDI-Mittelstandspanel: Ergebnisse mittel 26-250 57 30 53,63 52 29 55,77
der Online-Mittelstandsbefragung — Herbst klein < 25 89 44 49 44 90 43 4778
2009, Abb. 15. i i
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Die erste fand im Januar 2009 statt,
die zweite im September 2009. Die
Wiederholung diente dazu, Erkennt-
nisse tiber die Entwicklung der Finan-
zierungssituation der Leasing-Gesell-
schaften im Verlauf der Finanzkrise
zu gewinnen. Fiir die erste Befragung
wurden 184, fiir die zweite 179
Leasing-Gesellschaften angeschrieben
und um die Ausfillung eines Frage-
bogens gebeten. Die Riicklaufquote
betrug beide Male 53 Prozent, damit
konnte — gemessen am Neugeschift —
eine Abdeckung von 58 Prozent bezie-
hungsweise 68 Prozent des Leasing-
Marktes erreicht werden. Tabelle 1 auf
der linken Seite zeigt, wie sich die be-
fragten Leasing-Gesellschaften vertei-

len, und zwar auf die Gruppen unab-
hingig, bankennah und herstellernah
sowie hinsichtlich ihrer Grofle, ge-
messen am Neugeschift. Insgesamt
spiegelt die Stichprobe einen repri-
sentativen Querschnitt der Leasing-
Anbieter wider.

Schlechtere
Refinanzierungsbedingungen

Die erste Fragengruppe themati-
sierte die Refinanzierungsbedingun-
gen in der Gesamtschau. Gefragt
wurde, wie sich die Refinanzierung
bei Kreditinstituten in den sechs Mo-
naten vor dem jeweiligen Termin der

Abbildung 1: Veranderung der Refinanzierungsbedingungen
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Abbildung 2: Entwicklung der Refinanzierungspartner in Abhédngigkeit
vom Hintergrund und der Gr6R3e der Leasing-Gesellschaften
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Umfrage verandert und sich das Klima
bei den Refinanzierungsbedingungen
entwickelt hat. Im Januar klagten
knapp 80 Prozent tiiber eine Ver-
schlechterung der Refinanzierungs-
bedingungen, im September waren es
immerhin noch knapp 50 Prozent,
die von einer weiteren Verschlechte-
rung im ersten Halbjahr 2009 berich-
teten. Nur 1 Prozent (Januar 2009)
beziehungsweise 4 Prozent (Septem-
ber) sahen die Refinanzierungsbedin-
gungen als verbessert an (siche Abbil-
dung 1). Insgesamt zeichnet sich
damit keine Verbesserung der Refi-
nanzierungssituation ab. Die Leasing-
Gesellschaften klagten tiberwiegend
iiber eine Verschlechterung des Kli-
mas bei den Refinanzierungsverhand-
lungen, was zu diesem Bild passt.
Im Januar sahen mehr als die Hilfte
der Leasing-Gesellschaften das Klima
als verschlechtert an, fiir das erste
Halbjahr 2009 berichteten immer-
hin noch 42 Prozent der Befragten
iiber ein verschlechtertes Klima. Die
Leasing-Branche ist sehr unterschied-
lich von der Finanzkrise betroffen;
das verdeutlichen die Ergebnisse,
wenn man sie nach Grole und Her-
kunft der Leasing-Gesellschaften auf-
schliisselt. Die verschlechterten Refi-
nanzierungsbedingungen haben die
banken- und herstellerunabhingigen
Leasing-Gesellschaften starker getrof-
fen. Dabei klafft die Schere zwischen
den Captives und den Non-Captives
zwischen Januar und September deut-
lich grofler. Wihrend im Januar
2009 grofle Leasing-Gesellschaften
hiufiger iiber eine Verschlechterung
ihrer  Refinanzierungsbedingungen
klagten, tiberwog im September 2009
der Anteil der mittleren und kleinen
Leasing-Gesellschaften, denen die
weitere Verschlechterung der Refi-
nanzierungsmoglichkeiten zu schaf-
fen machte.

Abnahme der
Refinanzierungspartner

Im Zuge der Finanzmarktkrise
waren einige Banken gezwungen, ihre
Geschiftstitigkeit  einzuschrinken,
entweder wegen Eigenmittelknapp-
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Abbildung 3: Bedeutung der Refinanzierungsformen

(alle Leasing-Gesellschaften)
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heit oder aufgrund von Auflagen der
EU beziehungsweise des SoFFin.
Davon war die Leasing-Refinanzie-
rung ebenfalls betroffen. Die Anzahl
der aktiven Refinanzierungspartner
sei gesunken, das gaben in der Januar-
Befragung 60 Prozent der befragten
Leasing-Gesellschaften an. Im Sep-
tember lag der Anteil immer noch bei
einem Drittel. Hier waren wiederum
die unabhidngigen Leasing-Gesell-
schaften stirker betroffen als die
banken- und herstellernahen. Die
durchschnittliche Anzahl der Refi-

nanzierungspartner sank fiir unab-
hingige Gesellschaften von 5,98 im
Januar 2009 auf 4,60 im September
2009. Dariiber hinaus berichteten vor
allem die kleinen und mittleren Ge-
sellschaften tiber einen Riickgang der
Refinanzierungspartner. Den Leasing-
Gesellschaften fillt es zunehmend
schwerer, fortgefallene Refinanzie-
rungspartner durch neue zu ersetzen,
da Banken, die dieses Geschift neu
aufnehmen, sich erst auf die Beson-
derheiten des Leasing-Geschifts ein-
stellen miissen, und die bestehenden

Abbildung 4: Finanzierungskonditionen der Leasing-Gesellschaften
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Refinanzierungsbanken koénnen ihre
Volumina nicht dramatisch ausdeh-
nen (siehe Abbildung 2 auf Seite 67).
Die Befragten wurden gebeten, auf
einer Skala von 1 (= trifft nicht zu) bis
5 (= trifft voll zu) die Aussage, »es ist
schwer, neue Refinanzierungspartner
zu finden®, zu bewerten. Der Durch-
schnittswert tber alle Befragten stieg
von 3,95 im Januar 2009 leicht an auf
3,98 im September 2009. Gegen den
allgemeinen Trend verbesserte sich
der Wert leicht fiir die bankennahen
(von 3,53 auf 3,44) und fiir die mittel-
groflen Leasing-Gesellschaften (von
3,86 auf 3,66).

Verschiebungen bei
Refinanzierungsformen

Die Probleme bei der Refinanzie-
rung haben zu Verschiebungen hin-
sichtlich der Bedeutung der einzelnen
Refinanzierungsformen gefiithrt. Un-
abhingig von dem Eigentiimerhinter-
grund und der Grofle der Leasing-Ge-
sellschaften hat der Kredit fiir die
Refinanzierung an Rang gewonnen,
im Gegensatz zur Forfaitierung, deren
Einfluss zuriickgegangen ist. Dies gilt
sowohl fiir die Umfrage im Januar als
auch in noch stirkerem Mafe fiir die
Umfrage im September. Offensichtlich
scheuen die Banken zunehmend die
Ubernahme von Ausfallrisiken aus
dem Ankauf von Leasing-Forderun-
gen. Bei Krediten hingegen verbleibt
das Risiko bei der Leasing-Gesell-
schaft. Hinsichtlich der Refinanzie-
rung durch Verbriefung von Leasing-
Forderungen  ergibt sich  kein
einheitliches Bild. Tendenziell macht
sich der dramatische Absturz der Vo-
lumina am Verbriefungsmarkt in der
Leasing-Branche ebenso bemerkbar.
Eine Ausnahme bilden hier allerdings
die herstellernahen Leasing-Gesell-
schaften, die ganz tiberwiegend tiber
eine Zunahme der Verbriefungsaktivi-
titen berichten. Allerdings ist die An-
zahl der Antworten in dieser Gruppe
relativ klein. Infolgedessen sollte die
Aussagekraft dieses Ergebnisses nicht
iiberschitzt werden. Die September-
Umfrage ldsst Riickschliisse auf eine
gewisse Wiederbelebung der Verbrie-
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fungsaktivititen zu. Gut ein Fiinftel der Leasing-Gesell-
schaften berichteten tber ein steigendes Ansehen der
Verbriefung als Refinanzierungsinstrument. Darunter be-
finden sich neben den grofien herstellernahen auch einige
bankennahe Leasing-Gesellschaften (sieche Abbildung 3,
linke Seite).

Verscharfung der Rahmenbedingungen

Die Finanzmarktkrise und der sich daran anschlieSende
Abschwung in der Realwirtschaft haben die Notenbanken
dazu veranlasst, die Leitzinssitze auf historische Tiefstinde
zu senken. Dem niedrigen Kapitalmarktzinsniveau stehen
allerdings deutlich gestiegene Risikopramien gegentiber.
Der Nettoeffekt beider Entwicklungen auf die Refinanzie-
rungskosten der Leasing-Gesellschaften hat sich im Zeitab-
lauf unterschiedlich entwickelt: In der Januar-Befragung
berichteten die Leasing-Gesellschaften iiberwiegend tiber
ein gestiegenes Zinsniveau, lediglich bei den kleineren und
unabhingigen Gesellschaften gab es ein leichtes Uberge-
wicht derjenigen, die von einem sinkenden Zinsniveau pro-
fitieren konnten. In der ersten Hilfte 2009 hat sich dann
jedoch auf breiter Front der Effekt des sinkenden Zinsni-
veaus durchgesetzt. Anders sieht es dagegen bei den tibri-
gen Rahmenbedingungen der Kreditaufnahme aus. Die
Anforderungen der Banken an die Stellung von Sicherhei-
ten und an die Offenlegung von Geschiftszahlen und
Strategien sind gleich geblieben oder angestiegen; das be-
richten die Leasing-Gesellschaften nahezu einstimmig, und
zwar unabhingig von der Gréfle und von dem Eigentii-
merhintergrund. Ein ebenso einmiitiges Urteil fillen die
Leasing-Gesellschaften tiber die Bearbeitungs- und Ent-
scheidungsdauer. Nur sehr vereinzelt berichten Leasing-
Gesellschaften tiber beschleunigte Entscheidungsprozesse,
ungefihr die Hilfte der Gesellschaften muss heute mit
einem lingeren Vorlauf fur die Refinanzierung rechnen
(Abbildung 4, linke Seite).

Einengung des Refinanzierungspotenzials

Bei der Refinanzierung gibt es weniger ein Kosten- als
ein Mengenproblem, darauf deuten die Aussagen der Lea-
sing-Gesellschaften zu den Refinanzierungskonditionen
hin. Wenn die Refinanzierung gelingt, fillt sie nicht selten
sogar kostengiinstiger aus, Kredite werden aber nur ge-
wihrt, wenn ausreichende Sicherheiten zur Verfiigung ste-
hen. Um zu bestitigen, dass nicht die Finanzierungskosten
das Kernproblem der Refinanzierung sind, wurden die Lea-
sing-Gesellschaften gefragt, ob sie auf Schwierigkeiten
stoflen, selbst zu hoheren Zinsen eine ausreichende Refi-
nanzierung bei den bestehenden Partnern zu erhalten.
Knapp die Hilfte stimmte dieser Aussage zu, wobei die un-
abhingigen Leasing-Gesellschaften stirker betroffen waren.
Die Situation hat sich nicht generell verbessert, das zeigt
die September-Umfrage. Es gibt zwar mehr Gesellschaften,

denen die Refinanzierung bei den bestehenden Partnern
in ausreichendem Mafle moglich ist, daftir berichten aber
mehr als in der Januar-Umfrage tiber verstiarkte Refinan-
zierungsprobleme.

Damit stellt sich die Frage, ob Refinanzierungsengpisse
die Leasing-Gesellschaften dazu zwingen, ihr Neugeschift
zu bremsen. Diese wurden gebeten, auf einer Skala von 1
(= trifft nicht zu) bis 5 (= trifft voll zu) einzuschitzen,
ob ihr geplantes Neugeschift aufgrund von Refi-
nanzierungsengpissen eingeschrinkt werden muss. Uber
alle Leasing-Gesellschaften hinweg sank der Durchschnitts-
wert von 2,54 in der Januar-Befragung leicht auf 2,47 im
September. Dies kann allerdings nicht als Zeichen einer
Entspannung auf breiter Front angesehen werden, da die
Entwicklung kein einheitliches Bild zeigt. Grundsitzlich
spiren unabhidngige Leasing-Gesellschaften deutlicher
einen Finanzierungsengpass als banken- und hersteller-
nahe Gesellschaften. Gut die Hilfte der unabhédngigen Lea-
sing-Gesellschaften sieht sich mit einem Finanzierungs-
engpass konfrontiert, und zwar mit steigender Tendenz. Bei
banken- und herstellernahen Gesellschaften ist dagegen
eine Entspannung spiirbar. Dartiber hinaus fillt die Sprei-
zung in den Antworten der September-Umfrage deutlich
grofler aus: Bei den unabhidngigen und bankennahen Lea-
sing-Gesellschaften hat sowohl der Anteil derjenigen, fiir
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die diese Aussage vollstindig zutrifft
(Antwortkategorie 5), als auch der
Anteil derer, fiir die diese Aussage
iiberhaupt nicht zutrifft (Antwortka-
tegorie 1), zugenommen. Fiir die her-
stellernahen  Leasing-Gesellschaften
macht sich dagegen tendenziell eine
Entspannung der Refinanzierungs-
situation bemerkbar. Korrespondie-
rend hierzu ist eine dhnliche Sprei-
zung festzustellen bei der Frage, ob
die Refinanzierungslinien fiir das ge-
plante Geschift ausreichen. Insbe-
sondere bei den banken- und herstel-
lernahen Gesellschaften hat der Anteil
derjenigen, die diese Frage vollstindig
bejahen beziehungsweise verneinen,
zugenommen. Sowohl in der Befra-
gung im Januar wie auch im Sep-
tember waren die kleineren Leasing-
Gesellschaften stirker von Finan-
zierungsengpdssen betroffen als die
mittleren und grofleren Gesellschaf-
ten (siche Abbildung 5).

Fazit

Fiir die Leasing-Branche war 2009
ein enttduschendes Jahr, das einen
Einbruch des Leasing-Neugeschiftes
in einem bislang nicht gekannten
Ausmaf} mit sich brachte. Wihrend
in fritheren Rezessionsjahren Leasing
den Riickgang der Investitionstdtig-
keit teilweise durch eine Ausweitung
der Leasing-Quote kompensieren
konnte, mussten Leasing-Gesell-
schaften im vergangenen Jahr an
zwei Fronten gleichzeitig kampfen:
Zu einer verminderten Nachfrage
nach Leasing aufgrund der nach-
lassenden Wirtschaftstitigkeit gesellte
sich  das Problem, ausreichend
Finanzmittel beschaffen zu konnen.
Einige Banken, die sich bislang in

zwang. Hinzu kommt eine vielfach
beklagte allgemeine Zuriickhaltung
bei der Kreditvergabe. Zwei Umfra-
gen, die Anfang und Mitte 2009
durchgefithrt wurden, bestitigen die
vermuteten Finanzierungsprobleme
bei den Leasing-Gesellschaften. Rund
zwei Drittel der unabhidngigen Lea-
sing-Gesellschaften berichten von un-
terschiedlich stark ausgeprigten Ab-
nahmen des Neugeschifts aufgrund
von  Refinanzierungsbeschrankun-
gen. Banken- und herstellernahe Lea-
sing-Gesellschaften spiiren die Folgen
der Finanzmarktkrise ebenfalls, aber
nicht ganz so deutlich. Die durch-
schnittliche Anzahl der Refinanzie-
rungspartner ist gesunken, ein deut-
liches Indiz daftr, dass der Fortfall
einiger Akteure sich nicht durch
neue Refinanzierer kompensieren
lie}. Verschiebungen gab es desglei-
chen bei den Refinanzierungsformen
im Leasing. Einem deutlichen Riick-
gang bei der Forfaitierung steht ein
Bedeutungszuwachs der Kreditfinan-
zierung gegeniiber. Nach dem Ein-
bruch auf dem Markt fiir Ver-
briefungstransaktionen gibt es erste
Hoffnungszeichen fiir eine Wieder-
belebung.

In der Summe war die Situation
Mitte 2009 dazu weit von einer Ent-
spannung entfernt, insbesondere fur
die unabhidngigen Leasing-Gesell-
schaften hat sich die Situation in der
ersten Halfte 2009 weiter verschlech-
tert. Mittel- bis langfristig diirfte sich
die Refinanzierungssituation der Lea-
sing-Branche wieder normalisieren.
Refinanzierer, die sich aus dem Ge-
schift zuriickgezogen haben, werden
ersetzt, zum einen durch den Aus-
bau bestehender Refinanzierungsbe-
ziehungen und zum anderen durch
neue Banken, welche die Leasing-Fi-
nanzierung als ein risikoarmes Ge-
schift entdecken. In dem Mafe, in
dem die Rekapitalisierung der Banken
voranschreitet, kommt die Kreditge-
wihrung allgemein wieder in Gang.
Die Leasing-Branche muss diese
Durststrecke {iberstehen, ohne die
wesentliche Leasing-Infrastruktur zu
verlieren, denn diese kann nur lang-
fristig wieder aufgebaut werden. Da-
fiir gilt es Sorge zu tragen, andernfalls
lauft der ersehnte wirtschaftliche
Aufschwung ernsthaft Gefahr. Er
kann nur mit Leasing gelingen, dem
Instrument zur Investitionsversor-
gung im Mittelstand. <

Abbildung 5: Refinanzierungspotenzial der Leasing-Gesellschaften
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