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Knappe Kredite
erschweren
Neugeschift

Kleinere Unternehmen suchen
nach neuen Geldquellen

VON OLAF WITTROCK

anken, die den Geldhahn zudre-

hen, sind fiir Leasingfirmen ein
willkommenes Verkaufsargument:
»,Unkomplizierter Ausweg aus der
Basel-II-Falle“ oder ,Uberwindung
der Kreditklemme* lauten die Paro-
len der Anbieter.

Dabei haben Leasingfirmen selbst
oft genug ihre Not mit den neuen
Vorschriften der Banken, die ihre
Kreditvergabe stirker denn je nach
Risiken differenzieren. Zwar féllt das
Leasing selbst nicht unter die stren-
gen Eigenkapitalanforderungen der
Baseler Beschliisse. Aber manche
Anbieter stehen vor dhnlichen Pro-
blemen wie ihre Kunden, wenn sie
Geld beschaffen wollen, um neue
Vertrige zu refinanzieren.

Die extrem hohe Kapitalbindung
und das stark wachsende Geschift
erschweren die Situation sogar:
»Kleinere, bankunabhéngige Gesell-
schaften haben hiufiger Schwierig-
keiten mit der Eigenkapitalaus-
stattung und dem Rating®, berichtet
der Bielefelder Finanzierungsexperte
Bernd Rischko, der jahrelang eine
Leasinggesellschaft gefiihrt hat: , Wer
mit 50 000 € Stammbkapital Leasing-
geschifte fiir 20 oder 30 Mio. € refi-
nanzieren muss, stoft bei traditio-
nellen Finanzierungsformen schnell
an Grenzen.“

Financiers kaufen Forderungen

Die Kredite sind also auch im Lea-
singmarkt knapp - und so sucht die
Branche verstédrkt nach Alternativen,
um das Neugeschéft von mittlerweile
mehr als 50Mrd. € jahrlich zu stem-
men. Wiahrend Hersteller- und Bank-
tochter das eigene Musterhaus be-
miihen kénnen, tummeln sich klei-
nere, unabhingige Anbieter nun ver-
mehrt am Kapitalmarkt. ,Das Ein-
werben von Kapital ist fiir kleinere
Leasinggesellschaften heute ge-
nauso wichtig wie die Akquise neuer
Kunden®, sagt Leasingberater Risch-
ko. ,Die gute Nachricht dabei: Wer
hier kreativ ist, findet viele neue
Moglichkeiten.

Ausgangspunkt fiir alle neuen Refi-
nanzierungsmodelle sind die grof3en
Forderungsbestdande der Leasing-
gesellschaften, also alle Raten, die sie
von ihren Kunden noch zu erwarten
haben. Spezialisierte Financiers kau-
fen Pakete solcher Forderungen im
grolen Stil an. ,Der Geldgeber er-
wirbt die kiinftigen Mietzahlungen
des Leasingkunden und bevor-
schusst sie der Leasinggesellschaft®,
erldutert Peter Bach, Geschiftsfiihrer
der Stidleasing. Nach diesem Prinzip,
der so genannten Forfaitierung, ha-
ben Leasinggesellschaften im ver-
gangenen Jahr rund die Hélfte ihres
Neugeschifts refinanziert, schétzt
der Bundesverband Deutscher Lea-
sing-Unternehmen.

Forderungen in Paketform

Neuerdings gehen manche Anbieter
sogar noch einen Schritt weiter: , Die
Verbriefung der Leasingforderungen
spielt eine zunehmende Rolle“, be-
richtet Bach. ,Dabei werden be-
stimmte Forderungsportfolios kapi-
talmarktfdhig gemacht.”

Einer der Vorreiter auf diesem
Markt ist die VR Leasing, eine Tochter
der Volks- und Raiffeisenbanken. Sie
hat in den vergangenen drei Jahren
gleich mehrfach Forderungen aus
verleasten Autos, Medizintechnik
und Maschinen zu Paketen ge-
schniirt und in festverzinsliche Wert-
papiere verwandelt. Mit Hilfe so ge-
nannter ,Asset Backed Securities*
(ABS) hat VR Leasing Forderungen
imWert von insgesamt 1,33 Mrd. € an
institutionelle Investoren verkauft.
»,Durch ABS konnen wir auch bei
stark steigendem Neugeschift wett-
bewerbsfihige Finanzierungskosten
realisieren”, erklart VR-Leasing-Vor-
stand Ludwig Schott. Die Anleihen
rechnen sich fiir Anleger und Lea-
singinstitut.
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Mehr Risiko wagen

Operating-Leasing-Vertrdge sind der Wachstumsmotor der
Branche. Technisch schnell alternde Produkte sorgen
ebenso fiir Nachfrage wie die Bilanzierungsregeln. Die
Anbieter miissen allerdings mehr riskieren

VON OLAF WITTROCK

er schon einmal die Lea-

singraten fiir sein Auto

tiberschlagen hat, merkt

schnell: Geht der Wagen
an den Héndler zurtick, ist er langst
nicht abbezahlt. Rund 60 oder 70
Prozent des Neupreises, auf mehr
summieren sich die Monatsraten bei
den brancheniiblichen
Kilometervertragen nur
selten. Danach kann der
Kunde sein Auto gegen
ein neues eintauschen —
die Leasinggesellschaft
verkauft den Gebrauch-
ten und macht so ihren
Schnitt.

Fachleute sprechen bei
Vertragen dieser Art vom
»Operating-Leasing”“. Im
Gegensatz zum klas-
sischen Finanzierungs-
leasing, bei dem Kunden
den kompletten Preis des Leasingob-
jekts ablosen, tragen sie beim Opera-
ting-Leasing nur den Wertverlust
wihrend der Nutzung. Die anschlie-
Bende Vermarktung ist allein Sache
der Leasinggesellschaft, die das volle
Restwertrisiko tragen muss. Verkauft
sie die Gebrauchtware unter Wert,
droht ihr ein Verlust. Umgekehrt

»Auch die
Margen aus der
Finanzierung
bestimmt in
grofRen Teilen
der Markt*

Jorg Dethlefsen,
Siemens Financial
Services

kann sie zusétzliche Gewinne erwirt-
schaften, wenn sie im Secondhand-
geschift besonders erfolgreich ist.

Die Zahl der Operating-Leasing-
Vertrédge ist in den vergangenen Jah-
ren stark gestiegen. Mehr als ein Drit-
tel des Neugeschifts entféllt nach
Angaben des Bundesverbands Deut-
scher Leasing-Unternehmen (BDL)
derzeit auf diese Vertragsart. 2005
stieg die Zahl der Ab-
schliisse im Vergleich
zum Vorjahr um 17 Pro-
zent — der Gesamtmarkt
legte in der selben Zeit
um 8,7 Prozent zu. ,Das
Wachstum des vergange-
nen Jahres stammte voll-
stindig aus Operating-
Leasing-Vertrdgen®, sagt
BDL-Sprecherin  Heike
Schur.

Dafiir gibt es mehrere
Griinde: Erstens wéchst
die Zahl der Operating-
Vertrdge iberall dort, wo Kunden
Maschinen oder Modelle schnell
wechseln. Das gilt nicht nur im Auto-
markt, sondern zunehmend auch bei
anderen Leasingobjekten: ,Ein fri-
scher Gerdteparkistin derIT, der Me-
dizintechnik und auch bei lang-
lebigen Industriemaschinen ein zu-
nehmend entscheidender Wettbe-

werbsfaktor®, sagt Jorg Dethlefsen,
Leiter des Deutschlandvertriebs bei
Siemens Financial Services. ,In den
kommenden fiinf Jahren erwarte ich
in diesen Geschiftsfeldern daher
einen besonders groflen Anstieg des
Operating-Leasing.“

Neben dem schnellen technischen
Fortschritt liegt ein zweiter Grund fiir
die steigende Nachfrage im Bilanz-
recht. Leasingfinanzierung ist des-
halb beliebt, weil sie, anders als ein
Kreditkauf, die Bilanz des Leasing-
nehmers nicht belastet. Er kann die
Monatsraten als Betriebsausgaben
buchen und macht keine neuen
Schulden. Wihrend das deutsche Bi-
lanzrecht viele Varianten als bilanz-
neutral anerkennt, sind die weltwei-
ten Standards sehr viel strenger.

Borsennotierte und andere kapi-
talmarktorientierte Konzerne, die

nach internationalen US-GAAP- oder
IFRS-Regeln bilanzieren, kommen
mit klassischem Finanzierungs-
leasing nicht weiter. ,Der Grundge-
danke internationaler Bilanzregeln
verlangt, dass der Leasingnehmer
nicht alle wesentliche Risiken und
Chancen der Investition tragen darf*,
erklart Helmut Fries, Geschéftsfithrer
der Commerzbank-Tochter Com-
merzleasing und Immobilien (CLI).
»,Das konnen die Operating-Leasing-
Vertrége leisten.

Die Leasinggesellschaften stehen
durch die verdnderte Nachfrage vor
einer neuen Aufgabe: Wihrend sie
beim klassischen Finanzierungslea-
sing alle Risiken rund um das Objekt
auf den Kunden abwilzen, beteiligt
der sich kaum noch daran. Erstens
sind die Raten regelmé@Rig niedriger
als bei Angeboten mit Vollamortisa-

Vollamortisation Eine
Variante des so genann-
ten Finance-Leasing. Die
Leasingraten decken den
Anschaffungspreis und
alle Kosten ab. Am Ende
der Vertragslaufzeit kon-
nen Kunden das Objekt
entweder kaufen oder
den Vertrag verlangern.

Teilamortisation Bei die-
ser Variante des Finance-
Leasing ist das Leasinggut recht.

Die wichtigsten Leasingvarianten

durch die Raten nur teil-
weise abbezahlt. Die Lea-
singgesellschaft kalkuliert
mit einem Restwert, zu
dem es anschlieRend ver-
wertet wird. Das Risiko
dafiir tragt allerdings der
Kunde, denn er muss das
Objekt zum Restwert kau-
fen, sofern die Leasing-
firma das von ihm
verlangt. Dafiir sorgt das
so genannte Andienungs-

Operating-Leasing Diese
Vertragsart funktioniert
wie mieten. Der Kunde
zahlt nur fiir die Nutzung,
kann das Objekt am Ende
der Laufzeit ohne Zusatz-
kosten zuriickgeben und
sogar vorzeitig kiindigen.
Die spatere Verwertung
ist allein Sache der
Leasinggesellschaft. Nur
diese Vertragsart ist nach
internationalen Standards
bilanzneutral.

laif/Dieter Klein
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tion wahrend der Laufzeit. Fallt ein
Kunde aus, miissen die Anbieter da-
her groRere Defizite befiirchten.
Zweitens miissen sie schon zu Ver-
tragsbeginn wissen, zu welchem
Wert sie die Gebrauchtmaschine ver-
kaufen konnen — denn die Kalkula-
tion des Restwerts entscheidet {iber
die Leasingrate.

Mehr als 2100 Anbieter buhlen in
Deutschland um Leasingkunden,
sodass die Verkaufserlose der Ge-
brauchtware zunehmend {iiber den
Geschiftserfolg in der Branche ent-
scheiden. ,,Wir kénnen hohere Risi-
ken kaum an Kunden durchreichen®,
sagt Dethlefsen von Siemens Finan-
cial Services. ,Auch die Margen aus
der Finanzierung bestimmen in gro-
Ren Teilen den Markt.“

Werte verfallen schnell

Zum wichtigsten Kriterium wird da-
durch das Know-how der Anbieter
iiber Objektbewertung und Vermark-
tung. Fiir Gesellschaften, die mit
Bahntechnik,  Ultraschallgeriten,
Druckmaschinen und Lackieranla-
gen handeln, eine besonders schwie-
rige Sache. ,Das entscheidende Kri-
terium im Wettbewerb ist die Bereit-
schaft, fiir unterschiedlichste Ob-
jekte realistische Restwerte in Hohe
der zu erwartenden Marktwerte zu
kalkulieren®, sagt Dethlefsen.

Das gilt auch im IT-Markt, in dem
die Werte ganz besonders schnell
verfallen. Trotzdem hat bei der Fi-
nanzierung von Servertechnik und
im Geschédft mit Groffkunden, die
ihre Technologie sehr schnell tau-
schen, das Operating-Leasing in den
vergangenen Jahren Full gefasst.
Denn Computer lassen sich hier zu
Lande gebraucht kaum mehr ver-
kaufen. Gleichwohl schaffen die
Leasinggesellschaften auch hierfiir
IFRS-konforme Vertrdge, bei denen
sie selbst nach drei Jahren noch 10 bis
15 Prozent Verkaufserlds einkalkulie-
ren. ,Um so zu kalkulieren, miissen
wir die Leasingriickldufer aullerhalb
von Europa vertreiben“, erklart
Bruno Jaschek, Deutschlandchef der
ECS Gruppe, der groften europi-
ischen Leasinggesellschaft fiir IT-In-
frastruktur.

Die Tochtergesellschaft der fran-
zosischen Grofbank Société Géné-
rale hat sich mittlerweile vollstindig
auf Operating-Leasing spezialisiert.
»Wir vermarkten die Leasingriickldu-
fer nicht nur in Asien, sondern auch
in die USA“, berichtet Jaschek. Als
wachsender Absatzmarkt fiir ge-
brauchte Computertechnik gilt zu-
dem Afrika. Dort sorgt nicht zuletzt
die kommende Fullballweltmeister-
schaft in Stidafrika fiir neue Investi-
tionen.

Wie sehr die Leasinganbieter auf
die weltweiten Verwertungskanéle
fiir ihre Waren angewiesen sind, zeigt
auch eine Untersuchung der Univer-
sitdt Koln. Die Forscher haben ermit-
telt, wie hoch die Verluste waren, die
Leasingfirmen erlitten, wenn ein
Kunde nicht mehr zahlen konnte.
Die Auswertung von 40 000 Ausféllen
zwischen 1993 und 2004 ergab: Bei
Werkzeugmaschinen hielt sich der
Verlust mit nur zehn Prozent vom
Gesamtwert in Grenzen. Bei Autos
mussten die Anbieter durchschnitt-
lich ein Viertel abschreiben, bei der
IT waren es fast zwei Drittel.
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Kaufen und
verkaufen ohne
Mehrwertsteuer

Leasing dient nur der
Sicherung und Finanzierung

VON ROBERT KRACHT

it der beliebten Methode des

Sale-and-Lease-back, des Ver-
kaufens und Zuriickmietens, zur
Finanzierung von Investitionen hat
sich jetzt auch der Bundesfinanzhof
beschiftigt: Verkauft eine Firma PCs,
Kopierer oder Maschinen an ein Fi-
nanzierungsunternehmen, wird der
Leasinggeber Eigentiimer. Als sol-
cher vermietet er die Wirtschafts-
giiter postwendend wieder an den
Verkédufer zuriick. Dieser {ibliche
Deal ohne Platzwechsel des Wirt-
schaftsgutes stellt ein reines Siche-
rungs- und Finanzierungsgeschaft
dar, urteilten nun die obersten Fi-
nanzrichter (Az. VR 22/03).

Weder Ubertrag noch Riickgabe
spielen dabei umsatzsteuerrechtlich
eine Rolle — auch dann nicht, wenn
der betriebliche Gegenstand nach
Ablauf des Leasinggeschiftes wieder
in das Eigentum des urspriinglichen
Besitzers {ibergeht. Bei einer solchen
Gestaltung ist weder auf Lieferung
noch auf den anschlieBenden Riick-
kauf Mehrwertsteuer zu erheben,
denn der Leasinggesellschaft wird
nicht die wirtschaftliche Verfiigungs-
macht tiber Giiter verschafft. Es han-
delt sich vielmehr um eine Kredit-
gewdhrung, die Miete entspricht
Schuldzinsen. Die Vertragspartner
diirfen keine offene Umsatzsteuer
ausweisen.

Wurde das in der Vergangenheit so
gehandhabt, hat das zwei Konse-
quenzen. Der Empfénger darf keine
Vorsteuer ziehen, und der Leistende
schuldet die Umsatzsteuer mit Aus-
stellung der Rechnung. Somit bleibt
nur die Losung, ehemals ausgestellte
Belege zu berichtigen und die Mehr-
wertsteuer zu eliminieren — bei Ver-
kauf und spaterer Riicklieferung.

Nur uberwiegend
geschéftlich zahlt

Nachteil fiir Selbststandige bei
Leasing-Fahrzeugen

VON ROBERT KRACHT

in Auto ist grundsétzlich als

Betriebsvermogen ausweisbar,
wenn es zu mindestens zehn Prozent
fir die Firma oder Kanzlei genutzt
wird. Selbststdndige konnen alle
Fahrzeugkosten als Betriebsausga-
ben absetzen, nur ein pauschaler
Privatanteil erhoht minimal den Ge-
winn - selbst dann, wenn das Auto zu
90 Prozent privat genutzt wird.

Diese Regel gilt aber nicht fiir Lea-
singfahrzeuge, entschied aktuell der
Bundesfinanzhof. Sofern das Auto
nicht {iberwiegend betrieblichen
Zwecken dient, bleibt es Privatsache
(Az. IV R 36/04). Damit mindern lau-
fende Kosten und Leasingraten nur
anteilig den Gewinn {iiber eine Ein-
lage, soweit sie auf betriebliche Fahr-
ten entfallen. Statt 100 Prozent Be-
triebsausgaben sind das bei einem
Arzt beispielsweise noch 20 Prozent.

So ist die Pauschalmethode nach
dem Listenpreis generell nur noch
bei {iberwiegend beruflicher Nut-
zung anwendbar. Sonst mindern nur
die penibel ermittelten Kosten fiir
Dienstfahrten den Gewinn, der Rest
ist Privataufwand.

Das Urteil konnten Betriebspriifer
nutzen, um die Betriebsausgaben fiir
Leasingfahrzeuge zZusammenzu-
streichen, fiirchten Steuerexperten.
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Schwache Geb

Obwohl die Preise fiir Gebraucht-
wagen weiter einbrechen, bleibt
Autoleasing ein florierendes

Geschaft. Die Anbieter wollen jetzt

Zum Tran§po;f ve;packte udi TTim u
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VON OLAF WITTROCK

cht Prozent Wachstum, fast

56 Prozent Marktanteil am

gesamten Leasinggeschift,

2,1 Mrd. <€ Umsatzplus allein
im vergangenen Jahr: Die Autolea-
singbranche macht Abschliisse am
laufenden Band. Trotzdem ist die
Stimmung angespannt. Denn die
Preise im Gebrauchtwagenmarkt
sind eingebrochen. Und der Preis-
verfall hilt an.

Fiir Michael Velte, den Vorsitzen-
den des Verbandes markenunabhén-
giger Fuhrparkmanagementgesell-
schaften (VMF), wird diese Entwick-
lung gravierende Konsequenzen ha-
ben. ,Die Branche kann ihre vor drei,
vier Jahren kalkulierten Restwerte
beim Gebrauchtwagenverkauf nur
noch sehr schwer oder gar nicht
mehr realisieren®, sagt Velte, in des-
sen Verband elf Gesellschaften zu-
sammengeschlossen sind.

Die VMF-Mitglieder, die jedes Jahr
etwa 150000 Leasingriicklaufer ver-
markten, haben alarmierende Daten
erhoben. In den vergangenen zwei
Jahren sind die Restwerte, mithin die
wichtigste Kalkulationsgrundlage fiir
ihre Leasingraten, im Durchschnitt
um sechs Prozentpunkte abgesackt,
teilweise sind die Verluste sogar noch
hoher.

Was das fiir die Leasingfirmen
heil8t, verdeutlicht ein Beispiel: Fiir

einen drei Jahre alten E-Klasse-Mer-
cedes mit 70 000 Kilometern auf dem
Tacho wurden 2003 im Geschéfts-
kundenmarkt noch bis zu 56 Prozent
des Neupreises erzielt. Heute sind es
nach Hiéndlerschdtzungen gerade
noch 48 Prozent: Zwischen den da-
maligen Annahmen und der heuti-
gen Realitdt klaffen teilweise Liicken
von 4000 € und mehr - pro Fahrzeug.
»Diese Autos konnen Leasingfir-
men nur noch mit Verlust verkau-
fen“, sagt Georg Schumm, Leiter von
LHS Autoland in Filderstadt bei
Stuttgart, der Leasing-
riickldufer des gleichna-
migen Flottenfinanziers
vermarktet. Er sieht den
Preisverfall mit Sorge —
und die Autoindustrie in
der Pflicht: ,Es zeigt sich,
dass die Restwerte, mit
denen viele Autoherstel-
ler vor zwei oder drei Jah-
ren kalkuliert haben, vollig unrealis-
tisch sind“, sagt Schumm. , Die Ver-
luste miissen heute alle tragen. Die
Werke genauso wie die Finanziers.“
Der Einbruch ist auch ein Ergebnis
des Erfolgs der Leasingbranche
selbst: Denn je mehr Kunden leasen,
desto weniger kaufen Gebraucht-
wagen —und desto mehr davon kom-
men in den Handel. Im Handel mit
Geschiftskunden, dem wichtigsten
Absatzmarkt fiir die Gebrauchten,
sind ldngst Séttigungstendenzen zu

garischen Gyor. Audi Fungaria ist der groRte
Exporteur Ungarns und eines der umsatzstarksten Unternehmen des Landes. - -

,Die Verluste
miissen heute
alle tragen“

Georg Schumm,
Leiter LHS Autoland
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erkennen: ,Der Markt fiir Leasing-
riickldufer ist in den vergangenen
Jahren stark angestiegen®, bestitigt
Gebhard Ratz, Geschéftsfiihrer der
GMAC Bank, einer Tochter der Opel-
Mutter General Motors. Er nennt
einen weiteren Grund fiir sinkende
Preise: ,Auch die derzeit am Markt
angebotenen Rabatte werden sich
massiv auf die Restwerte mancher
Modelle durchschlagen.

Der VMF appelliert deshalb an
seine Mitglieder, sich wenigstens in
der Finanzierung gegen das ,Preis-
dumping“ zu entschei-
den und besser aus-
kémmliche Leasingraten
zu kalkulieren, was nichts
anderes bedeutet, als die
Preise zu erhohen. Aller-
dings zweifeln Markt-
beobachter, dass sich das
durchsetzen ldsst. ,Der
Kampf um giinstige Kon-
ditionen hat sich sogar verstirkt®,
sagt LHS-Héandler Schumm.

Die Leasinggesellschaften reagie-
ren jedoch eher an anderer Stelle:
Thre meistgegebene Antwort heifSt
Full-Service-Leasing. Dabei  be-
kommt der Kunde nicht nur die
nackte Finanzierung angeboten,
sondern ein Paket zusétzlicher
Dienstleistungen, an denen die An-
bieter mitverdienen.

Einen weiteren Ausweg suchen die
Anbieter am anderen Ende ihres Ge-

rauchte gefiihrden
starken Markt w
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schifts: Sie suchen nach neuen Ver-
kaufsstrategien fiir die Riicklaufer.
»Risiken lassen sich beispielsweise
durch die Kombination mehrerer
Absatzkandle wie Wiederverkdufer,
Auktionen oder Endkunden mini-
mieren®, erklart Wolfgang Reinhold,
fir die Gebrauchtwagen-Vermark-
tung zustdndiger Vorstand der
Leasinggesellschaft Leaseplan.

Im Friihjahr startete eine ganze
Reihe neuer Gebrauchtmarktange-
bote. Volkswagen Financial Services
etwa gab im April eine Kooperation
mit dem Internetportal Autoscout 24
bekannt, {iber das man seitdem die
Gebrauchtwagen der VW-Hiandler
und Dienstwagen aus dem eigenen
Konzern auch an Privatkunden ver-
marktet.

Der von Herstellern und Banken
unabhéngige Anbieter Athlon Car
Lease, der etwa 5000 Gebrauchte pro
Jahr vertreibt, schaltete im Mai eine
Internetborse frei, iiber die Handler
per Auktion Leasingriicklaufer er-
steigern konnen. Und ALD Automo-
tive, die Autoleasing-Tochter der
franzosischen Grof$bank Société Gé-
nérale, die etwa 25000 Riickldufer
jahrlich auf den Markt wirft, eroff-
nete im Junivor den Toren Hamburgs
ein ,Car Outlet“-Center. In Anleh-
nung an das Geschiftsmodell des Fa-
brikverkaufs sollen 80 bis 100 Riick-
laufer monatlich verkauft werden —
ohne Zwischenhéndler.

Nutzfahrzeuge: Darauf
muss man achten

» Wer als Unternehmer auf eine
Flotte von Nutzfahrzeugen ange-
wiesen ist, fiir den diirfte Leasing
eine Finanzierungsalternative
sein. Neue Busse, Lastwagen,
Kleintransporter oder gar Spezi-
alfahrzeuge binden ganz erheb-
lich Kapital, das womdéglich an
anderer Stelle im Unternehmen
ebenfalls gebraucht wird. Nicht
anders als beim Pkw-Leasing er-
gibt sich die Leasingrate aus dem
Anschaffungspreis, der Ausstat-
tung, der Leasinglaufzeit und
dem Wiederverkaufswert des
Fahrzeugs. Um die Leasingraten
niedrig zu halten, sollte der Lea-
singnehmer die Fahrzeugmarke,
notige Einbauten sowie Instand-
haltungs- und Betriebskosten im
Blick haben. ,Fiir eine optimale
Kosten-Nutzen-Relation ist eine
Vertragslaufzeit zwischen 24 und
48 Monaten zu empfehlen®, rit
Harald Frings, Chef der Auto Ser-
vice-Leasing in Oberhaching. Fiir
den Wiederverkaufswert gelte vor
allem: ,Hande weg von Exoten!“
Beim Wiederverkauf gefragt sei-
en Fahrzeuge mit grolem Lade-
raum, kraftigem Dieselmotor
und Klimaanlage. VOLKER BORMANN

VON ROBERT KRACHT

Gﬁnstige Finanzierungsangebote
sowie Liquiditdtsvorteile spre-
chen fiir geleaste Fahrzeuge auf dem
Firmenhof. Auch beim Finanzamt
gibt es keine Nachteile mehr, seit das
Gesetz zur Einddmmung miss-
brauchlicher  Steuergestaltungen
Sonderprivilegien bei gekauften
Fahrzeugen riickwirkend zum Jah-
resbeginn abgeschafft hat. Seitdem
wird in beiden Fillen nahezu auf Au-
genhohe besteuert. Nur in der Bilanz
taucht das geleaste Fahrzeug man-
gels Eigentum nicht auf, daher kann

/wei-Klassen-Rechnung

Die Kosten fiir ein geleastes Fahrzeug sind in Unternehmen bei tiberwiegend betrieblicher Nutzung steuerlich voll abzugsfihig

auch keine lukrative Ansparriicklage
auf den Wagenkauf gebildet werden.
Der Ausgleich gelingt auch nicht
iiber eine hohe Sonderzahlung. Die
wirkt sich nur zeitanteilig tiber die
Leasingdauer aus.

Ansonsten gibt es seit 2006 eine
Zwei-Klassen-Rechnung. Bei einem
Privatanteil von 50 Prozent oder
mehr sind Kfz-Kosten nur anteilig
absetzbar. Uberwiegt hingegen die
betriebliche Nutzung, mindern
sdmtliche laufenden Aufwendungen
und die Leasingraten den Gewinn.
Der Privatanteil kann in diesen Fal-
len pauschal mit monatlich einem

Nachweis Betriebliche
Fahrten miissen glaubhaft
gemacht werden. Wer sei-
nen Mitarbeitern einen ge-
leasten Firmenwagen zur
Verfligung stellt, ist davon

Mitarbeiterauto auch bei Freizeitfahrten absetzbar

Hiirde liegt bei 50 Prozent

Der betriebliche Anteil liegt bei 49,8 oder 50,2 %. Die Kosten
inklusive Leasingraten betragen 20 000 €, der Listenpreis ist
30 000 €. Ein paar berufliche Umwegfahrten mindern

den Gewinn um 6440 €.

zur Firma schon Gber der
50-Prozent-Hiirde liegt.

befreit und kann samtliche  Betrieblicher Anteil in % 49,8 50,2
Kosten absetzen, Sel.bSt Kfz-Kosten als Betriebsausgabein€ ~ -9960  —20 000
wenn das Auto nur in der ) Y

Freizeit genutzt wird. Privatanteil" in € 0 3600
Nachweisfrei bleibt auch, ~ Gewinnminderunginsgesamtin€ ~ -9960  —16400
wer durch tagliche Fahrten [y i e )

* ergibt sich aus 1% x Listenpreis x 12 Monate

FTD/jst; Quelle: eigene Recherche

Prozent vom Listenpreis angesetzt
werden. Das ist lukrativ, wenn der
Wagen zu knapp 50 Prozent fiir Frei-
zeitfahrten im Einsatz ist. Dann steht
der komplette Betriebsausgabenab-
zug einem moderaten Gewinnzu-
schlag gegentiber.

Die Finanzverwaltung hat vorge-
geben, wie sie die Fahranteile gerne
nachgewiesen hitte (Az. IVB 2 - S
2177 - 44/06) — was aber fiir Selbst-
stindige meist unproblematisch ist,
sodass der vollen steuerlichen An-
rechnung der Kosten fiir das Leasing-
fahrzeug nichts im Wege stehen
muss.

Betragen schon die tédglichen Pen-
delfahrten zur Firma oder Praxis
tibers Jahr gerechnet mehr als 50 Pro-
zent, muss kein zusétzlicher Nach-
weis erbracht werden. Keine Pro-
bleme haben auch Betriebe, dieihren
Arbeitnehmern einen geleasten Fir-
menwagen zur Verfiigung stellen.
Hier sind alle Kosten als Betriebsaus-
gabe absetzbar, auch wenn der Ange-
stellte den Wagen nur nach der Ar-
beit oder am Wochenende nutzt. In
der Buchhaltung muss kein Gewinn-
zuschlag vorgenommen werden.

In allen tbrigen Féllen sind die
betrieblichen Fahrten in jeder geeig-
neten Form glaubhaft zu machen.
Ein Fahrtenbuch verlangt der Fiskus
hierzu ausdriicklich nicht. Eintrége

in Terminkalendern oder Reisekos-
tenaufstellungen gentigen beispiels-
weise schon. Selbst eine Auflistung in
Form einer Excel-Tabelle reicht voll-
kommen, wéhrend dies beim Fahr-
tenbuch nicht akzeptiert wird.
Alternativ darf die iiberwiegende
betriebliche Nutzung auch drei Mo-
nate lang aufgezeichnet werden. Wer
also von Oktober bis Dezember 2006
dienstlich mehr als 50 Prozent fihrt,

Bei Leasingfahrzeugen verlangt das
Finanzamt keine Fahrtenbucheintrage

rtn/Peter Wiist

kann dieses Ergebnis generell nut-
zen. Ausreichend sind Angaben zum
jeweiligen betrieblichen Anlass, zur
zuriickgelegten Strecke sowie der
Kilometerstand zu Beginn und Ende
des Quartals.

Bei Berufsgruppen mit typischer
Reisetitigkeit unterstellt das Finanz-
amt die {iberwiegend dienstliche
Nutzung von vornherein, etwa bei
Taxiunternehmern, Handelsvertre-
tern, Handwerkern oder Landérzten.
Hat sich die Firma mit der Betriebs-
priifung auf einen Privatanteil giit-
lich geeinigt, darf dieser fiir vergan-
gene und kiinftige Jahre angesetzt
werden. Da weitere Nachweise ent-
fallen, lohnt ein geschicktes Verhan-
deln mit dem Finanzbeamten.

Ist der Nachweis tiber den betrieb-
lichen Nutzungsanteil einmal er-
bracht, darf das erzielte Ergebnis
auch fiir die Folgejahre weiterhin so
lange unterstellt werden, bis es zu
wesentlichen Verdnderungen
kommt. In der Regel kann der ein-
malig ermittelte betriebliche Anteil
bis zum Ablauf des Leasingzeitraums
verwendet werden.

Wird die 50-Prozent-Schwelle fiir
die betriebliche Nutzung nicht tiber-
schritten, gelten simtliche Fahrzeug-
kosten und Leasingraten nur anteilig
als Betriebsausgaben. Der Aufwand
fiir Freizeit bleibt Privatsache.
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Hochprozentiges Farbspiel: Asbach Uralt ist der dlteste deutsche Weinbrand und der Pionier unter den Leasingnehmern. Die Marke wurde verkauft und zuriickgemietet

Schlummernde Werte wecken

Patente oder Lizenzen, Markennamen oder
Nutzungsrechte — als immaterielle Wirtschaftsgiiter
konnen sie dem Unternehmen zu Investitionen verhelfen
und dennoch weiter genutzt werden

VON MARLENE BROCKMANN

ie eingefiihrte Marke, eige-

ne Neuentwicklungen und

spezielles Design sind fiir

Unternehmen von hohem
Wert. Dass sich mit diesen immate-
riellen Wirtschaftsgiitern, so der
Sammelbegriff, auch Investitionen
finanzieren lassen, ist allerdings oft
nicht einmal den Firmenchefs be-
wusst.

,Sie konnten ihre Markenrechte,
Patente, Lizenzen, Gebrauchsmuster
oder nicht geschiitzte Know-how-
Rechte zu Geld machen und trotz-
dem weiter nutzen“, erklart Matthias
Laukin, Geschiftsfithrer bei der
Wiesbadener DAL-Gruppe. Viele Fir-
men wiirden dies bereits mit Immo-
bilien oder Anlagen praktizieren.

Das Stichwort dazu lautet Sale-
and-Lease-back, das Verkaufen und
Zurtickmieten. Die Firma verkauft
ihr Firmengebdude oder Patent an
eine Leasinggesellschaft. Um es wei-
ter zu nutzen, least sie es gleichzeitig
zuriick und zahlt dafiir Gebiihren.

In der Regel sehen die Vertrige
eine Riickkaufoption vor. So hat zum

Beispiel das Unternehmen Semper
idem Underberg kiirzlich seine
Weinbrandmarke Asbach fiir sieben
Jahre an die zur Deutschen Leasing
gehorende DAL-Gruppe verkauft
und zuriickgeleast. Die Marke zdhlt
damit zu den Pionieren in einer noch
jungen Leasingdisziplin. Uberhaupt
moglich wurde der Verkauf von Mar-
ken in Deutschland erst, seit 1995 die
EU-MaQstdbe fiir den Umgang mit
Markenrechten in Kraft traten.

Auch Sale-and-Lease-back von Pa-
tenten oder Lizenzen, von Nutzungs-
oder Vermarktungsrechten - etwa
bei Filmproduktionen oder Sport-
ereignissen — ist hier zu Lande erst
seit etwa zehn Jahren moglich. In den
USA konnen Unternehmen mittler-
weile sogar die Qualitédtssicherung zu
Geld machen.

Hier zu Lande laufen Finanzie-
rungslésungen mit immateriellen
Giitern weitgehend im Verborgenen.
Trotz ihrer unbestreitbaren Vorteile,
denn Unternehmen koénnen auf
diese Weise bislang schlummernde
Werte fliissig machen und geplante
Investitionen finanzieren oder einen
Liquiditdts-Engpass  {iberbriicken.

Im Vergleich zum Bankkredit wird
dabei die Bilanz nicht belastet — das
fiir die Kreditwiirdigkeit entschei-
dende Kriterium.

Fortschrittliche Unternehmen be-
freien sich aus einem spezifischen
Dilemma: Anders als etwa bei Inves-
titionen in Gebdude, wo der geschaf-
fene Wert in der Bilanz berticksich-
tigt wird, lassen sich selbsterstellte
immaterielle Wirtschaftsgtiter nicht
aktivieren. ,Zwar sind hohe Auf-
wendungen entstanden, aber man
darf diesen keinen Ver-
mogensgegenstand ent-
gegenstellen“, erldutert
Leasingexperte Laukin.
»,Damit sinkt der Eigen-
kapitalanteil in der
Bilanz und so die Boni-
tat.“

Ein Problem fiir Mit-
telstdandler mit hohem
Forschungs- und Ent-
wicklungsaufwand sieht
Thomas Sonnauer, Fi-
nanzchef des Autozulieferers Alf-
meier Prézision: ,Zulieferer von
GroBunternehmen konnen ihre In-
vestitionen oft erst nach Abschluss
einer Neuentwicklung {iber die Be-
zahlung der gelieferten Produkte
nach und nach refinanzieren®, sagt
er. ,Auslagen fiir zwei- bis dreijdhrige
Entwicklungsprojekte sind aber aus
den laufenden Einnahmen nicht zu
bezahlen.“

»Der Zulieferer
muss unbedingt
eine zufrieden-
stellende Boni-
tit nachweisen“
Jirgen Janz,

Siidleasing-
Vertriebsleiter

Der Treuchtlinger Familienbetrieb
hat indes eine Losung. Die Finanzie-
rungskosten tibernimmt ein speziel-
les Sale-and-Lease-back-Modell der
Siidleasing, einer Tochter der Lan-
desbank Baden-Wiirttemberg. Statt
eines einmaligen Kaufpreises be-
kommt Alfmeier vorab und in
Tranchen Geld fiir die verkauften
spdteren Nutzungsrechte an den
Entwicklungen.

Das ist jedoch schon die hohe
Schule des Leasings. Un die setzt eine
solide Vertrauensbasis vo-
raus. ,Der Zulieferer muss
unbedingt eine zufrieden-
stellende Bonitdt nach-
weisen®, sagt Siidleasing-
Vertriebsleiter Jiirgen
Janz. ,Hier war aber auch
die langjahrige positive
Zusammenarbeit mit Alf-
meier ein wichtiger Plus-
punkt.

Generell ist die Bewer-
tung immaterieller Giiter
schwierig. ,Wirtschaftspriifer ermit-
teln zum Beispiel, um wie viel mehr
ein Mineralwasser wegen seines be-
kannten Namens verkauft wird als
ein gleichartiges No-Name-Pro-
dukt“, sagt DAL-Geschiftsfiihrer
Laukin. ,Gutachter, die eher qualita-
tive Faktoren einer Marke hoher be-
werten, kimen aber zu anderen Er-
gebnissen, weil sie auch die Sympa-
thiewerte der Marke einkalkulieren.
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Desaster unter der Trave

Public-Private Partnership birgt fiir Investoren Risiken,
wenn die 6ffentliche Hand keine Einnahmen garantiert

VON RICHARD HAIMANN

D eutschlands Politiker werden
nicht miide, die Werbetrommel
fiir gemeinsame Infrastrukturvorha-
ben mit der Privatwirtschaft zu riih-
ren. Doch das so genannte Public-
Private Partnership (PPP) birgt fiir In-
vestoren erhebliche Risiken — wie die
Baukonzerne Bilfinger Berger und
Hochtiefjetzt beim Bau des Liibecker
Herrentunnels erfahren mussten.

Fiir Bundesbauminister Wolfgang
Tiefensee ist es ein ,Meilenstein fiir
die Standardisierung von PPP-Vorha-
ben“. Zu Beginn des Monats einigte
sich die Konferenz der Landerfinanz-
minister auf einen einheitlichen Leit-
faden fiir Wirtschaftlichkeitspriifun-
gen bei Infrastrukturprojekten, die
private Investoren fiir die 6ffentliche
Hand entwickeln. Festgelegt ist da-
rin, wie Bund, Lander und Kommu-
nen errechnen kdnnen, ob es fiir sie
gunstiger ist, Kliniken, Schulen, Kin-
dergirten und Rathduser sowie Infra-
strukturprojekte wie Stralen und
Tunnel selbst zu realisieren — oder
das Bauvorhaben samt Finanzierung
an Unternehmen zu vergeben, die
dann die Gebdude an die 6ffentliche
Hand vermieten oder Mautgebiihren
fiir die Benutzung der Verkehrswege
erheben diirfen.

Als positive Beispiele fiir erfolg-
reiche PPP-Vorhaben gelten zwei Kli-
nikprojekte, die von der Commerz-
bank-Tochter Commerzleasing und
Immobilien CLI) in den vergangenen
Jahren in Hannover und Leipzig fi-
nanziert und an die Lander Nieder-
sachsen und Sachsen fiir jeweils 20
Jahre vermietet wurden. Die Medi-
zinische Hochschule der niedersach-
sischen Landeshauptstadt erhielt da-
bei fiir 64 Mio. € ein neues Trans-
plantationszentrum, die Uniklinik
Leipzig fiir 100 Mio. € einen Neubau
mit zwolf Operationssdlen und einer
Intensivtherapiestation mit 359 Bet-
ten.

CLI konnte die Projekte schnell
realisieren, weil es weniger formale
Vorgaben einhalten musste als die
Lander. Zudem iibernahm das Un-
ternehmen jegliche Risiken wahrend

der Konstruktionsphase. Nach einer
Studie des britischen Rechnungshofs
(National Audit Office) lassen sich bei
offentlichen Infrastrukturprojekten
bis zu 17 Prozent der Kosten ein-
sparen, wenn die Vorhaben privat-
wirtschaftlich realisiert werden.

Damit ist ein Erfolg aber keines-
wegs garantiert. Denn in Deutsch-
land fehlt ein Risiko-Gewinn-Aus-
gleich. Wie wichtig dieser Interessen-
ausgleich ist, zeigt das Beispiel des
Liibecker Herrentunnels. Bei seiner
Eroffnung im August 2005 priesen
Politik und Bauwirtschaft die unter-
irdische Trave-Querung als Meilen-
stein auf dem Weg in eine rosige PPP-
Zukunft. Doch nach nicht einmal
einem Jahr ist das Projekt fiir Bilfin-
ger Berger und Hochtief zum Desas-
ter geworden. 95 Mio. € haben die
beiden Baukonzerne in den Bau in-
vestiert. Bis 2035 sollen sie den Tun-
nel betreiben und die Mautgebiihren
kassieren. Doch die fallen deutlich
geringer aus als erwartet.

Kalkuliert hatten Bilfinger Berger
und Hochtief mit 35000 Fahrzeugen
pro Tag, sagt ein Sprecher des schles-
wig-holsteinischen Verkehrsministe-
riums. , Tatsdchlich waren es jedoch
im Schnitt nur 21 000 Wagen.“ Auto-
fahrer wiirden lieber Umwege in Kauf
nehmen, als die Mautgebiihr zu zah-
len. Dadurch reichten die Einnah-
men nicht aus, um Zins und Tilgung
fiir die von den Bauunternehmen
aufgenommenen Kredite zu zahlen.
,Es war die falsche Entscheidung,
einen Mauttunnel zu bauen®, sagt
Christopher Lotsch, baupolitischer
Sprecher der CDU-Ratsfraktion. Fiir
Jorn Puhle, Chef des SPD-Ortsver-
eins Trave-Nord, ist das Projekt
schlichtweg ,gescheitert.

Den beiden Baukonzernen blieb
nur noch Schadensbegrenzung. Bil-
finger Berger will sich kiinftig nur
noch bei Verkehrsinfrastrukturpro-
jekten ,mit begrenzten Risiken enga-
gieren®, heift es im Zwischenbericht
an die Anleger. Ein Manager sagt, was
das im Klartext bedeutet: ,,Ohne von
der offentlichen Hand garantierte
Einnahmen steigen wir in ein sol-
ches Vorhaben nicht mehr ein.“

Sie konnen hoch hinaus...

...mit

tionsfaktoren ein.

allen Aktivitaten
Immobilie. Das beginnt mit der professio-
nellen Beratung lhrer Projekte. Individuelle
Planung, Realisierung durch unser integrier-
tes Baumanagement und die intelligent
strukturierte Finanzierung schlieBen die
Wertschdpfungskette fiir Ihr Unternehmen.
Damit setzen Sie lhre Immobilie genauso
performanceorientiert wie andere Produk-
Unser
Know-How und die innovative Vorgehens-
weise sichern lhren Erfolg.

rund um die

internationales

Wir denken weiter und liefern die bessere
Losung. Fordern Sie uns!

/DAL

Deutsche Immobilien Leasing
Deutsche Bank Gruppe
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Deutsche Immobilien Leasing GmbH
phone 0049 - (0)211 - 99 46 - 0
info@dil.de ¢ www.dil.de

DIL Deutsche Baumanagement GmbH
phone 0049 - (0)211 - 99 46 - 0
www.dil-bau.de
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Wegen der Bilanzoptik und Basel II leasen immer mehr
Betriebe dringend bendtigte Container oder andere Giter.
Von den Wachstumsaussichten kénnen Anleger jetzt {iber
eine Fondsbeteiligung profitieren

VON ROBERT KRACHT

ange Zeit standen Schiffs-

fonds hoch im Kurs. Mode-

rate Abgaben tiber die Ton-

nagesteuer und attraktive
Renditen punkteten bei Anlegern mit
hoher Progression. Allerdings sind
neue Containerschiffe in der An-
schaffung teuer geworden, und
Zweifel an hohen Marktwerten beim
Verkauf lassen Renditen aktuell
sinken.

Diese Liicke konnten die neuen
Containerfonds schlief{en. Dabei in-
vestieren die Anleger nur in die Be-
hélter, die von den Schiffen transpor-
tiert werden. Das Wachstum in die-
sem Bereich ist weiterhin unge-
bremst, der Containertransport welt-

weit stieg in den vergangenen Jahr-
zehnten um jdhrlich rund zehn Pro-
zent.

Das soll auch so bleiben, fiir die
Zukunft gehen Experten wie vom In-
stitut fiir Seeverkehrswirtschaft und
Logistik (ISL) von durchschnittlich
sieben bis neun Prozent Wachstum
aus. Eine Verdopplung des Um-
schlags in den kommenden zehn
Jahren ist daher realistisch, zumal die
Prognosen des ISL in der Vergangen-
heit immer iibertroffen wurden.

Die Container werden rund zehn
Jahre fiir See- und Lkw-Transporte
eingesetzt, anschliefend eher als Ab-
stellraum oder fiir Bauschutt genutzt.
Der Standardcontainer kostet derzeit
rund 2000 $ und nach zehn Jahren
noch die Hilfte. Der moderate Wert-

verlust liegt am hohen Stahl- und
Schrottpreis fiir die Behilter. Die
Faktoren Zuwachsrate und hoher
Verkaufspreis nutzen Initiatoren ge-
schlossener Fonds, um Anlegern at-
traktive Renditen bieten zu kdnnen.
Der Container-Fonds 6 der Hambur-
ger Buss Treuhand beispielsweise
geht von jahrlichen Auszahlungen in
Hohe von acht Prozent
aus, insgesamt soll die

bei schwacher Kapitalisierung belas-
ten Leasingobjekte die Bilanz ange-
sichts von Basel II weniger als die
reine Kreditaufnahme. Denn die Lea-
singgegenstande bleiben im Eigen-
tum des Gebers. Die abgeschriebe-
nen Buchwerte mindern die Bilanz
ebenso wenig wie die Verpflichtun-
gen aus dem Leasingvertrag. Diese

Neutralitit wirkt sich po-

sitiv auf das Rating der

Einlage bis zum Jahr 2012 Knapp die Transportfirmen aus, was
mit 136 Prozent nach H3ilfte des welt- it attraktive Leasingraten
Steuern  zuriickflieRen. R R und Verkaufspreise bei
Dabei  profitiert  das weiten Contai- riquidation des Fonds

Modell wie auch das des
Global-Fonds 2 aus dem-
selben Haus vom Trend
zum Leasen statt Kaufen.

Knapp die Halfte des weltweiten
Containerbestands wird bereits von
Leasinggesellschaften  angeboten,
die damit auch dem Finanzierungs-
wunsch von Reedereien und Logis-
tikunternehmen nachkommen. Die
Miete spart Bares und erhoht damit
die Eigenkapitalrendite. Vor allem

nerbestands ist
geleast

[ neue stellschraui)e
fiirs rating |
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umgemiinzt werden
ann.

Bei rund 90 Prozent
Nutzungsauslastung und
Gebrauchtpreisen von etwas weniger
als der Hilfte des Anschaffungswer-
tes sind fiir Anleger Renditen mog-
lich, von denen Anleihesparer nur
trdumen kénnen. Allerdings miissen
die Zinsen voll versteuert werden. Bei
den Containerertrégen ist die Belas-
tung je nach Konstruktion aber eher
moderat. Da die Beteiligungen zu-
meist in Dollar aufgelegt werden,
sind die Beteiligten auerdem den
Risiken und Chancen der Wechsel-
kurse ausgeliefert. Das gleicht sich
zum GrofSteil aber wieder aus, da so-
wohl Einnahmen als auch Ausgaben
in Dollar bezahlt werden.

Sofern der Fonds vermdogensver-
waltend ist und seinen Sitz im Inland
hat, erzielen die Beteiligten sonstige
Einkiinfte aus der Vermietung be-
weglicher Gegenstdnde. Das hat zwei
gravierende Vorteile im Vergleich mit
gewerblichen Gesellschaften. Es fallt
keine Gewerbesteuer an, und der
Verkauf der Container bleibt nach
Ablauf der Spekulationsfrist steuer-
frei. Bis dahin haben die Abschrei-
bungen aber bereits die kassierten
Leasinggebiihren gemindert, nur die
Differenz wird vom Fiskus erfasst.

Geringe Belastung

Die Verlustausgleichsbeschrankung
nach Paragraf 15b Einkommensteu-
ergesetz ist im Zusammenhang mit
dem Container-Leasing-Fonds we-
nig interessant, denn die roten Zah-
len in der Anfangsphase fallen eher
moderat aus und bleiben damit oft
unter der so genannten Nichtauf-
griffsgrenze - in solchen Féllen
driickt der Fiskus ein Auge zu. Sollte
es kiinftig zu einer Abgeltungsteuer
kommen, sind allerdings die steuer-
freien Verkdufe durch den Wegfall
der Spekulationsfrist in Gefahr.

Sofern der Fonds einen Sitz jen-
seits der heimischen Grenze wihlt,
verfolgt er andere Ziele. In diesem
Fall sollen die Freibetrdge und mode-
raten Steuersétze des jeweiligen Lan-
des genutzt werden, sodass die Jah-
resertrége bei tiblichen Beteiligungs-
hohen nahezu ohne Abgaben aufs
Konto der Anleger flieBen. Im Inland
kommt es somit nur zu einer Be-
steuerung im Rahmen des Progres-
sionsvorbehalts. Das macht in der
Regel lediglich eine Belastung von
unter einem Prozent aus.

Besonders elegant hat der Miin-
chener Anbieter DCM den Fondssitz
mit Funchal auf Madeira gewédhlt. In
dieser Sonderwirtschaftszone fallen
keine Steuern an, sodass Anleger

gleich mit Bruttorenditen kalkulie-
ren kénnen.

Aber es miissen nicht immer nur
Container sein, wenn es um Leasing-
geschifte geht. So investiert der
Lease First des Hamburger Emitten-
ten Marble House gleich in eine
breite Palette von Wirtschaftsgiitern
wie Autos, Nutzfahrzeuge, Produk-
tions- und Baumaschinen sowie me-
dizinische Gerédte. Grofle Abnehmer
sind der Dienstleistungssektor sowie
das produzierende Gewerbe. Doch
nicht nur teure Wirtschaftsgiiter sind
Gegenstand des Leasinggeschifts.
Auch geringwertige Wirtschaftsgiiter
(GWG) wie etwa Telefone, Getranke-
kisten oder Backbleche sind ein The-
ma. Diese Produkte im Wert von un-
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ter 410 € haben den Vorteil, dass der
Kaufpreis sofort komplett abschreib-
bar ist. Auch im so genannten mobi-
len Leasingmarkt stecken enorme
Wachstumschancen, weil er fiir viele
Unternehmen eine attraktive Finan-
zierungsalternative ist. Die Aus-
schiittungsquote wird mit acht Pro-
zent kalkuliert.

Wegen der hohen degressiven Son-
derabschreibung (AfA) sowie der So-
fortabschreibung auf GWG kommt es
in der Anfangsphase zu Verlusten,
die fiir Anleger nicht nutzbar sind.

Uber die Regelung des Paragrafen
15b Einkommensteuer sorgt der Ver-
lustvortrag dafiir, dass die Gewinne
zundchst nicht belastet werden, die-
Ausschiittungen erfolgen steuerfrei.

Wachstum Die Leasing-

Zukunftsmarkt Containerleasing

Leasing-Investitionen

gesellschaften verwaltet
und Uberwiegend an Con-
tainerlinien-Reedereien
vermietet. Rund 55 Pro-
zent des Bestandes ver-
walten Reedereien sowie
Logistikunternehmen
selbst.

branche wachst starker inMrd. € 50,00

als die deutsche Gesamt- 4,23 41,10 ;

wirtschaft und konnte 39,83

2005 die erfolgre|§he Ent- 30,04

wicklung fortschreiben.

Laut Ifo-Institut tber-

schritt das Neugeschaft

die Marke von 50 Mrd. €,

die Investitionen stiegen

um 8,7 Prozent. 1995 1998 2001 2004 2005
FTD/jst; Quelle: Bundesverband Deutscher Leasing-Unternehmen

Bestand Mit 9,7 Mrd. €

werden rund 45 Prozent Leasing-Wachstum

des weltweiten Contain-  Weltcontainerbestand im Eigentum von

erbestandes von Leasing-  Leasinggesellschaften in Mio. Tonnen 9700

ooo 6400 6700

8000
7200

Abgabe auf steuerpflichtige Einkiinfte in €
Gesamtergebnis in €

Bezogen auf den Kapitaleinsatz in %
Vorteil Fonds in %

* Prognose

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
FTD/jst; Quelle: Containerisation International Market Analysis
Verkehr Der Container-
verkehr hat in den ver- Containerumschlag verdoppelt sich
gangenen sechs Jahren in Mio. Tonnen 790
enorm zugelegt, eine Ab-
schwachung ist derzeit 600*
nicht in Sicht. Moderne
Containerterminals errei- 395
chen heute Umschlagka-
pazitaten von mehr als 215
2000 Containern pro Tag 95 145
und Schiff. Das entspricht l
20000 bis 30000 Ton- 1990 1995 2000 2005 2010 2015
nen tagllch. * Prognose FTD/jst; Quelle: Institut fiir Seeverkehrswirtschaft und Logistik (ISL)
Rendite mal drei Vorteil In unserer Bei-
Leasingfonds schldgt Festverzinsliches _Spielre_chnuing (|ir1ks)
Bundesanleihe investiert ein lediger An-
leger, der mit dem Spit-
Investierter Nennwert in € 10000  zensteuersatz veranlagt
Zinsertrag (3,7 % x 6 Jahre) in € 2220 Wﬁrd. in eine Bundesan-
Einkommensteuer (42 % +5,5 %) in € - 984 |EIhG;, die mit 3,7 Prozer_lt
verzinst werden soll. Die
Nettozinsertragin € 1236  Anleihe wird Ende 2012
Bezogen auf den Kapitaleinsatz in % 12,36 fallig. Alternativ beteiligt
er sich mit 10 000 € an
Leasingfonds einem Leasingfonds, der
- - eine Liquidation zum
Einlage ohne Agio in € -10000 h .
¢ . selben Termin plant. Die
Ausschiittung bis Ende 2012* in € 13651 Zinseinnahmen sind

FTD/ist: Ouelle: eigene Recherche

—s51  sicher. Sie betragen netto
1236 €. Die Leasing-

3600 . .. .
ertrage konnen geringer

36,00 oder auch hoher ausfal-

23,64 len. Sie werden hier mit

3600 € angenommen.
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