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2004 Veranderung 2003 Einheit
Neugeschaft (Anschaffungskosten neuer Leasingvertrage)* 363.247 17 % 309.304 TEUR
Deckungsbeitrag 1 des Neugeschafts 39.935 18 % 33.914 TEUR
Anzahl Neuvertrage* 51.546 14 % 45.126 Stiick
Anzahl Neuvertrdge ohne Projekte 46.146 10 % 41.960 Stiick
Zinsiiberschuss aus dem Leasinggeschaft 56.248 15 % 48.818 TEUR
Schadensabwicklung 14.269 9 % 13.080 TEUR
Ergebnis aus dem Versicherungsgeschaft 11.619 17 % 9.956 TEUR
Ergebnis Neugeschaft 13.373 19 % 11.201 TEUR
Verwertungsmehrergebnis 1.461 6 % 1.381 TEUR
(der den kalkulierten Restwert iibersteigende Erlds)
Ertrdge aus Wahrungsdifferenzen 297 - 0 TEUR
Sonstige betriebliche Ertrage 356 14 % 312 TEUR
Kosten Neuvertrage 10.781 9 % 9.860 TEUR
Kosten laufende Vertrdage 3.630 10 % 3.296 TEUR
Projektkosten und Basiskosten des Vertriebs 5.984 4% 5.778 TEUR
Kosten Management 7.546 17 % 6.465 TEUR
Sonstige Kosten 1.544 -1% 1.567 TEUR
Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte 307 -1% 311 TEUR
EBIT (Periodengewinn vor Zinsen und Steuern) 39.293 25 % 31.311 TEUR
Sonstiges Zinsergebnis -119 12 % -135 TEUR
Bewertung Finanzinstrumente -2.249 -- -118 TEUR
EBT (Periodengewinn vor Steuern) 36.925 19 % 31.058 TEUR
Gewinn (Konzernergebnis nach IFRS) 23.629 20 % 19.649 TEUR
Gewinn je Aktie (nach IFRS) 1,74 20 % 1,45 EUR
Dividende** 0,40 21 % 0,33 EUR
Embedded Value des Vertragsportfolios 224 14 % 197 Mio. EUR
(inkl. Eigenkapital vor Steuern)
Embedded Value des Vertragsportfolios 195 14 % 171 Mio. EUR
(inkL. Eigenkapital nach Steuern)
Cost-Income-Ratio 43,2 -7 % 46,7 Prozent
Anteil der IT-Produkte am Leasingportfolio*** 89 0 % 89 Prozent
Anteil Geschaftskunden am Leasingportfolio*** 99 0 % 99 Prozent
Mittlerer Anschaffungswert*** 7,0 2% 6,8 TEUR
Mittlere Vertragslaufzeit 45 2% 44 Monate
Vermietvolumen**** 1.008 18 % 853 Mio. EUR
Anzahl der laufenden Vertrage 145.180 15 % 126.750 Stiick
Durchschnittliche Anzahl Mitarbeiter***** 285 6 % 270 Personen
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DIE ZUKUNFT FORDERT UNS HERAUS. .
GESTALTEN KANN SIE, WER DIE MENSCHEN UND IHRE BEDURFNISSE E

]

Mitarbeiter mit einem Altersdurchschnitt von 34 Jahren sind die wertvollste Ressource bei GRENKELEASING. Sie sind wach, erfolgs-
orientiert und international. Ob sie sich zum Leasingfachwirt bei der IHK, zum Finanzierungs- und Leasingwirt an der Verwaltungs-
und Wirtschaftsakademie, zum Wirtschaftsinformatiker oder zum International Business Manager an der Berufsakademie ausbilden
lassen oder das sonstige vielféltige Weiterbildungsangebot von GRENKELEASING nutzen, sie ergreifen ihre Chance.
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DER RESPEKTVOLLE UND BEJAHENDE UMGANG MIT UNTERSCHIEDEN
IST EINE QUELLE DES WACHSTUMS. AUCH DES PERSONLICHEN.

363

Mio. EUR Neugeschaft heiRt die Kennzahl, die den Erfolg dokumentiert. Daran beteiligt sind die Auslandsniederlassungen von
GRENKELEASING mit 27 %. Weil bei einer Leasinggesellschaft die Ertrdge aus einem neuen Vertrag nicht beim Abschluss, son-
dern erst wahrend der Laufzeit entstehen, richtet sich GRENKELEASING am Neugeschdft aus, nicht am Periodenumsatz. Der

weitaus groRere Teil des Gewinns liegt in der Zukunft.
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IDEEN EN‘i’WICKELN SICH WIE VON SELBST. . ]
SIE BENOGTIGEN NUR EIN WACHSTUM FORDEHNDES UMFELD

Standorte gibt es mittlerweile. 1997 entstand das erste Tochterunternehmen in Wien. Heute betreuen Tochter und Franchise-
partner Kunden in Schweden, Danemark, GroRbritannien, Irland, Frankreich, Spanien, Italien, Osterreich, Tschechien, Polen, in den
Niederlanden und der Schweiz. Die jiingsten Tochter wachsen seit 2004 in Stockholm/Schweden, Dublin/Irland,
Lausanne/Schweiz und in Aix-en-Provence/Frankreich.
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BRIEF DES VORSTANDS AN DIE AKTIONARE

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionare,

sehr geehrte Damen und Herren,

die konjunkturelle Lage in Europa hat sich im vergangenen Jahr verbessert, wenn auch die Dynamik
zuletzt etwas nachgelassen hat. Das ifo-Institut rechnet fiir den Euroraum fiir 2004 mit einem durch-
schnittlichen Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts von 1,8 % im Vergleich zu 0,5 % im Vorjahr.
Das Wachstum wurde 2004 durch die Exporte gestiitzt, die Entwicklung des privaten Konsums war im

Euroraum nach wie vor verhalten.

Auch in Deutschland hat sich eine leichte Erholung durchgesetzt. Gebremst wurde dieser Trend zwi-
schenzeitlich durch den stark gestiegenen Olpreis und die Euroaufwertung. Nach ersten Berechnungen
des ifo-Instituts hat sich das reale Bruttoinlandsprodukt in Deutschland gegeniiber 2003 um 1,7 %

erhéht, nachdem es im Vorjahr mit -0,1 % noch leicht riickldufig war.

In der ITK-Branche stieg der Absatz 2004 teilweise deutlich an, die "diisteren Jahre" scheinen voriiber
zu sein. Nach einem Riickgang um 1,2 % im Jahr 2003 verzeichnet die IT-Branche 2004 europaweit ein
Wachstum von 2,3 %. In Deutschland wurde 2004 in der Branche ein Zuwachs von 1,9 % erreicht, fiir

2005 wird ein Wachstum von 4,1 % prognostiziert. Auch die TK-Branche war in Europa 2004 mit einem

Wachstum von 3,7 % wieder im Plus.*

Wie den Verdffentlichungen des ifo-Instituts zu entnehmen ist, blieb das Leasinggeschaft auch 2004 auf
Wachstumskurs. Dies sei aber weniger einer florierenden Investitionsentwicklung als vielmehr der
anhaltend vorsichtigen Kreditpolitik der Banken sowie innovativen Finanzierungs- und Dienstleistungs-

konzepten zu verdanken.

Auch GRENKELEASING konnte 2004 insgesamt wieder ein weit iiberproportionales Wachstum verzeich-
nen. Das Neugeschaft stieg um 17,5 %. In absoluten Zahlen wuchs das Neugeschaftsvolumen - die
Summe der Anschaffungskosten der Leasinggegenstdnde - von 309 Mio. EUR im Jahr 2003 auf

363 Mio. EUR im Berichtsjahr. Im Verhdltnis zum 3. Quartal 2004 liegt das Neugeschaft um 29 % hdher.
Das Auslandsgeschaft trug 2004 mit 27 % zum Wachstum von GRENKELEASING bei.

Besonders erfreulich war, dass ein zwischenzeitlich langsameres Wachstum des Neugeschdfts in unse-
rem wichtigsten Markt Deutschland (Q3: 3 % zum Vorjahr) sich gegen Jahresende wieder deutlich
beschleunigte (Q4: 10 % zum Vorjahr).
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Damit zeigte sich, dass wir auch in etablierten Markten keineswegs unsere Wachstumsgrenzen erreicht
haben. Dies wird auch in unserem zweitwichtigsten Markt Frankreich deutlich, wo wir um 46,6 %

gegeniiber dem Vorjahr wachsen konnten.

Leicht begiinstigt wurde unser Neugeschaftswachstum durch vier zusatzliche Arbeitstage im Vergleich
zum Vorjahr (+ 1,6 %).

Die Anzahl der Anfragen stieg im Konzern 2004 auf 101.691 im Vergleich zu 92.422 im Jahr 2003. Es
konnten 51.546 neue Vertrdge generiert werden. Der Mittelwert pro Vertragsabschluss lag bei
7.047 EUR und liegt damit leicht tiber dem Vorjahresdurchschnitt von 6.850 EUR.

Die Marge des Neugeschafts (Deckungsbeitrag 1) stieg von 34 Mio. EUR im Jahr 2003 auf 40 Mio. EUR

im Berichtsjahr. Dies entspricht einer Steigerung von 18 %.

Die Ertragslage hat sich 2004 besonders positiv entwickelt, was nicht zuletzt einem effektiven und strik-
ten Kostenmanagement zu verdanken ist. Der Periodengewinn vor Zinsen und Steuern (EBIT) stieg 2004
auf 39 Mio. EUR im Vergleich zu 31 Mio. EUR im Vorjahr, somit um 25 %.

Nach IAS 39 miissen Finanzinstrumente mit Marktpreisen bewertet werden, auch wenn sie auf absehba-
re Zeit nicht verduBert werden sollen. Dadurch ergab sich 2004 ein hoher Bewertungsaufwand
(2,2 Mio. EUR), der sich in den beiden Folgejahren tiber Bewertungsertrag und giinstigere Zinsaufwen-

dungen umkehren wird.

Der Gewinn nach Steuern erhéhte sich um 20 % auf 23,6 Mio. EUR. Daraus resultiert der Gewinn pro
Aktie von 1,74 EUR (Vorjahr 1,45 EUR).

Die Cost-Income-Ratio, eine Kennzahl, die wir zum ersten Mal 2004 verdffentlicht haben und die das
Verhiltnis von Aufwand zu Ertrag darstellt, entwickelt sich weiterhin sehr positiv. Sie ist 2004 auf
43,2 % gesunken, im Vergleich zu 46,7 % im Jahr 2003.

Die guten Jahresergebnisse wurden von 285 Mitarbeitern (2003: 270) erwirtschaftet, die in insgesamt

20 Inlandsniederlassungen und an 17 Standorten im Ausland tatig sind.

In Schweden nahm im Januar die Stockholmer Niederlassung, im September die neue Niederlassung in
Dublin, Irland, ihren Geschaftsbetrieb auf. Im Oktober wurde zum einen in Aix-en-Provence, Frankreich,
und zum anderen in Lausanne in der Schweiz jeweils eine Niederlassung erdffnet. Die Anzahl der Aus-

landsniederlassungen steigt damit im Jahr 2004 auf 17.
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GRENKELEASING konnte 2004 zahlreiche vielversprechende Kooperationspartner hinzugewinnen, wie
u.a. die UBS Leasing AG in der Schweiz oder in Deutschland die T-Com, die Festnetzsparte der Telekom AG.
Der Rahmenvertrag mit Hewlett-Packard wurde neu abgeschlossen und im Januar 2005 wird die Zusam-

menarbeit mit Kyocera Mita starten.

Das Ratingverfahren von Standard & Poor's, dem sich GRENKELEASING erstmalig 2003 unterzogen hatte,
ergab ein Emittentenrating mit kurzfristig A-2, langfristig BBB+ und Ausblick stabil. Dieses Rating
wurde 2004 durch Standard & Poor's bestatigt.

Im abgelaufenen Jahr haben wir auch unsere Refinanzierungsbasis weiter gestarkt. Im Dezember

schlossen wir unser drittes ABCP-Programm {iber 150 Mio. EUR mit der SEB ab.

Der Kurs der GRENKELEASING Aktie entwickelte sich im Berichtsjahr sehr erfreulich, er stieg von 17,90 EUR
am 02. Januar 2004 bis auf 34,85 EUR am 30. Dezember 2004 an, dies entspricht einem Plus von 95 %.
Die Ausiibungshiirde fiir das Mitarbeiter-Options-Programm aus dem Jahr 2002, namlich eine durch-
schnittliche jahrliche Kurssteigerung von mehr als 15 %, wurde durch die GRENKELEASING Aktie erfiillt.
Die Mitarbeiter hatten somit im Berichtsjahr die Mdglichkeit, 50 % der Optionen auszuiiben.

Seit dem zu Ende gegangenen Jahr bildet GRENKELEASING in Zusammenarbeit mit der Berufsakademie
in Lorrach Studenten der Fachrichtungen "International Business Management" sowie "Wirtschaftsinfor-
matik" mit dem Abschluss "Diplombetriebswirt/in BA" aus. Der Praxisteil der Studenten wird teilweise
auch in Frankreich und in der Schweiz absolviert. 2005 wird GRENKELEASING zudem Biirokaufleute aus-

bilden und voraussichtlich auch im Ausland die ersten Auszubildenden einstellen.
Wir streben 2005 erneut eine zweistellige Steigerung von Neugeschéft und Gewinn - dariiber hinaus

dauerhaften Erfolg durch kontinuierliches, rentables Wachstum sowie langfristig die Marktfiihrerschaft

im Small-Ticket-IT-Leasing in Europa - an.

Wolfgang Grenke

Vorstandsvorsitzender

*EITO, vorlaufig
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WER SICH FUR ETWAS VERANTWORTLICH FUHLT,
RICHTET SEINE GANZE AUFMERKSAMKEIT DARAUF.

Jahre alt ist das Unternehmen im Jahr 2004. 1978 griindete Wolfgang Grenke die Grenke-Leasing KG in Baden-Baden, 1997 wird sie
zur Aktiengesellschaft umgewandelt. Drei Jahre spdter wird die GRENKELEASING AG an der Frankfurter Wertpapierborse gelistet. Das
Leasing Know-how und der Aufbau eines effektiven Scoring-Systems zur Bonitdtspriifung von Leasingnehmern sind Teil des Erfolgs-

konzeptes des Marktfiihrers im Small-Ticket-IT-Leasing in Deutschland und in der Schweiz.
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DIE KERNKOMPETENZEN VON GRENKELEASING

Die Kernkompetenzen des Unternehmens liegen zum
einen in der kostengiinstigen Verwaltung von Leasing-
vertragen und zum anderen in der lukrativen Verwer-
tung von gebrauchten Leasingobjekten {iber die
Online-Plattform "Asset Broker".

Die automatisierte und kosteneffektive Leasing-
Logistik ermdglicht eine schnelle und reibungs-
lose Abwicklung von Leasingvertragen. Die Online-
Vertragsabwicklung erwirkt eine zusdtzliche Kosten-
und Zeitersparnis, sowohl fiir GRENKELEASING als
auch fiir die Fachhandelspartner.

GRENKELEASING -

Auf unserem seit 1996 bestehenden Internet-Portal
"Asset Broker" werden Leasingriickldufer aus reguldr
oder vorzeitig beendeten Leasingvertragen erfolg-
reich vermarktet.

Mit dem Broker-Service bietet die GRENKELEASING AG
auch allen Fachhandelspartnern die Maglichkeit, die
Online-Plattform zum Vertrieb der eigenen Vorfiihr-
oder Gebrauchtgerdte zu nutzen. Das Portal wird mitt-
lerweile in Deutschland, Osterreich, der Schweiz und in
Frankreich betrieben.

MARKTFUHRER IN DEUTSCHLAND UND IN DER SCHWEIZ

Im Jahr 1978 erkannte Wolfgang Grenke fiir sich einen
Markt fiir Leasinggeschafte mit kleinen Anschaffungswer-
ten (Small Tickets) im Biirokommunikationshereich und
griindete das Unternehmen - zundchst als Einzelfirma,
spater als Kommanditgesellschaft - in Baden-Baden.

Seit dem 18. Dezember 1997 firmiert GRENKELEASING
als Aktiengesellschaft und ist seit dem 04. April 2000
an der Frankfurter Wertpapierborse gelistet.

Ausgestattet mit einem Eigenkapital von 150 Mio. EUR
und mit 145.180 laufenden Leasingvertrdgen gehort
GRENKELEASING heute zu den groRten deutschen
hersteller- und bankenunabhdngigen Mobilien-Leasing-
gesellschaften und ist Marktfiihrer im Small-Ticket-IT-
Leasing in Deutschland und in der Schweiz.

Die Schweiz ist nach Deutschland und Frankreich der
drittwichtigste Absatzmarkt von GRENKELEASING.

Unser langfristiges Ziel ist die Marktfiihrerschaft im
Segment Small-Ticket-IT-Leasing in Europa. Dazu tragt
zum einen die Marktdurchdringung durch Griindung
neuer ausldndischer Tochtergesellschaften bei, zum
anderen setzen wir auf Synergien durch Kooperationen
mit erfolgreichen Partnern.

02.1_02.2
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DIE BEDARFSORIENTIERTE DIENSTLEISTUNGSPALETTE

GRENKELEASING hat es stets verstanden, seinen Hand-
lern und Endkunden ein breites, auf die Kundenwiin-
sche zugeschnittenes Serviceangebot zu bieten, das
weit {iber den klassischen Leasingvertrag hinausgeht.

Austausch-Leasing

Mit diesem Vertragstyp hat der Kunde die Mdglichkeit,
seine Leasingobjekte wahrend der Vertragslaufzeit aus-
zutauschen, wobei die Laufzeit des Vertrages dann ein-
fach wieder von vorn beginnt. Die Kunden zahlen bei
einer Neuinvestition keine hdheren Raten, wenn dabei
ein bestimmter Anteil des Vertragswerts nicht {iber-
schritten wird. Der Kunde ist somit technisch immer auf
dem neuesten Stand und bleibt damit wettbewerbsfahig.

Flexplus-Leasing

Hierbei handelt es sich um die einfachste Vertragsart,
die GRENKELEASING anbietet. Die Rate wird ermittelt,
indem der Anschaffungspreis durch die Vertragslaufzeit
in Monaten geteilt wird. Zinsen und Gebiihren werden
erst nach Ablauf der Vertragslaufzeit abgegolten, nach-
dem der Kunde wadhlt, ob er den Leasingvertrag um
sechs Monate verldngern mdchte oder eine Abschluss-
zahlung in Hdhe von sechs Monatsraten leistet. Dann
vermarktet GRENKELEASING das Objekt auf dem eige-
nen Online-Verwertungsmarkt "Asset-Broker" und
beteiligt den Kunden zu 75 % am Verwertungserlds. Im
Optimalfall erhdlt der Kunde eine 0 %-Finanzierung.

Dispo-Leasing

GroRkunden, die regelmdRig Investitionen tdtigen,
schlieRen mit GRENKELEASING einen Rahmenvertrag ab
und profitieren innerhalb dieses Rahmens von einheit-
lichen, giinstigen Konditionen. Die Bonitdtspriifung
wird nur einmal durchgefiihrt und die Bearbeitungsge-
biihren fallen ebenfalls nur einmal an. Vorteile fiir den
Kunden sind demnach giinstige Konditionen, reduzier-
ter Aufwand und gréRere Flexibilitdt.

ITAM

Seit Beginn des Jahres 2004 bietet GRENKELEASING
den Endkunden (Leasingnehmern) die Verwaltung der
gesamten technischen Biiroausstattung auf einer ein-
heitlichen Plattform in einem Extranet an (IT Asset
Management). Diese Losung wird insbesondere von
mittelstandischen Unternehmen ab einem Investitions-
bedarf von 100 TEUR p.a. genutzt.

Rental-Leasing

Beim Rental-Leasing sind die Raten besonders niedrig.
Voraussetzung ist lediglich, dass die geleasten Gerdte
nach Ablauf der Vertragslaufzeit an GRENKELEASING
zuriickgegeben werden miissen. Der Kunde hat somit
eine optimale Planungsbasis und profitiert von beson-
ders giinstigen Konditionen.

Online-Leasing

Mit der fiir die Fachhandelspartner kostenlosen Lea-
singsoftware GL WEB kdnnen diese schnell und komfor-
tabel Angebote erstellen, Leasingantrdge erfassen,
Vertragsunterlagen drucken und Antrdge online {ibertra-
gen und verwalten. Die Software ist einfach bedienbar
und dbersichtlich. Sie wird laufend optimiert und bietet
mittlerweile zahlreiche niitzliche Service-Funktionen.

02.3
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VORTEILE DES GESCHAFTSMODELLS

FUR HANDLER UND ENDKUNDEN

Von unserem Geschdftsmodell profitieren sowohl der
Fachhandel als auch unsere Endkunden in hohem MaRe:

Der Nutzen fiir unsere Fachhandelspartner:

Die Fachhandelspartner profitieren bei GRENKELEASING
von den giinstigen und flexiblen Angeboten sowie der
umfangreichen Dienstleistungspalette. GRENKELEASING
bietet seinen Handlern zudem eine dezentrale Betreu-
ung vor Ort durch die zahlreichen Niederlassungen und
Tochtergesellschaften. Die Bonitdtspriifung innerhalb
nur weniger Minuten sowie die schnelle und einfache
Abwicklung anhand des fiir den Handler kostenlosen
Online-Leasing-Tools "GL WEB" bieten ihm eine effek-
tive Vertriebsunterstiitzung. Dariiber hinaus stellt
GRENKELEASING seinen Fachhandelspartnern Leasing-
module fiir e-commerce-Plattformen zur Verfiigung. Das
Angebot wird abgerundet durch die Mdglichkeit zur Ver-
marktung von Leasing-Riickldufern {iber den unterneh-
menseigenen Online-Verwertungsmarkt "Asset Broker".
Dieser ist fiir die Fachhandelspartner in Deutschland,
der Schweiz, Osterreich und Frankreich zuginglich.

Die Struktur des Leasingportfolios

Telekommunikationsgerate 9,4%

Medizintechnik 2,8%
Einrichtungen 3,2%
Maschinen 1,2%

Sicherheitsgerdte 3,8%

Allg. Biirotechnik 3,1%

Notebooks 8,3%
Sonstige 0,3%

Kopiertechnik 30,7%

Anteil der IT-Produkte am Leasingportfolio: 88,7%.

Der Nutzen fiir unsere Endkunden:

Auch die Endkunden profitieren bei GRENKELEASING
von der Betreuung vor Ort durch einen personlichen
Ansprechpartner. Die schnelle und einfache Abwicklung
sind ebenso wie die Finanzierung eines sehr breiten
Produktportfolios mit Anschaffungswerten ab 500 EUR
weitere Pluspunkte. AuBerdem ist der Kunde dank der
Austausch-Option immer auf dem neuesten technischen
Stand.

Allgemeine Vorteile von Leasing fiir den Endkunden
sind der Erhalt seiner Liquiditdat und Bonitdt, sein Kre-
ditrahmen wird durch Leasing nicht eingeschrankt. Die
Leasingraten sind steuerlich voll absetzbar und zudem
wird die Ausgabenplanung durch konstante Raten
erheblich vereinfacht.

-~ IT-Gerédte (ohne Notebooks) 37,2%

02.4
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DIE MANAGEMENT-STRUKTUR

Strategische Gesamtverantwortung fiir das Unternehmen

Der Vorstand

Wolfgang Grenke Thomas Konprecht Mark Kindermann Michael Kostrewa
Vorstandsvorsitzender Stellvertretender

Vorstandsvorsitzender

53 Jahre 45 Jahre 43 Jahre 36 Jahre

Strategie, Unternehmens-  Marketing, Vertrieb, Finanzen, Verwaltung, Informationstechnologie,
entwicklung, Investor Management Services Accounting, Controlling, e-Business

Relations, Internal Audit Legal, Qualitdtsmanagement

Operative Steuerung der einzelnen Unternehmensbereiche, dariiber hinaus:

Das Management Board

IT & Operations Human Resources Treasury Refinanzierung Risikomanagement
Personalentwicklung
Weiterbildung

02.5



20

VERTRAUEN UND GESCHWINDIGKEIT SIND IM ZEITALTER DER VIRTUELLEN
WELTEN ENTSCHEIDENDE KRITERIEN.

Fachhandelspartner im In- und Ausland profitieren von einer umfangreichen Vorortbetreuung mit nur einem Ansprechpartner.
Die schnelle Abwicklung und Zahlung durch GRENKELEASING, sowie die umfassende Unterstiitzung fiir unsere Fachhandels-
partner, sind nur einige der Griinde fiir das kontinuierliche Wachstum des Handlerstammes. Im laufenden Geschaftsjahr konn-
ten wir unseren Handlerstamm um 11 % erhéhen.
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ENTWICKLUNG DES ITK-MARKTES IN EUROPA

Das Wachstum der europdischen und deutschen ITK-
Branche zog 2004 deutlich an. Nach einem moderaten
Plus von 1 % in der westeuropdischen ITK-Branche im
Jahr 2003 konnte diese 2004 einen deutlichen Zuwachs
um 3 %* verzeichnen.

Am ITK-Markt in Westeuropa sind Deutschland und
GroBbritannien mit jeweils rund 21 % iiberdurch-
schnittlich beteiligt.

Wachstumsdynamik in der Leasingbranche
in Prozent

Leasing
Investitionsentwicklung*

300 1986100

200

/\—_A

Gesamte Wirtschaft

100
91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04

*1In jeweiligen Preisen.

Quelle: ifo Investitionstest Anl mietung; Statistisches

Auch der Bundesverband Bitkom ermittelte eine gute
Stimmung im deutschen ITK-Markt. Basis dafiir bildet
das aktuelle Branchenbarometer. Demnach erwarteten
74 % der ITK-Unternehmen im kommenden Jahr stei-
gende Umsédtze, 37 % davon sogar Umsatzsteigerungen
von mehr als 5 %. Weitere 15,5 % der Firmen, die an
der aktuellen Umfrage teilgenommen haben, gingen
von stabilen Erldsen aus.

*EITO, Prognose

Leasingquote
in Prozent
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20 Mobilien-Leasing*
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Leasing insgesamt
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* Anteil Mobilien-Leasing an den gesamtwirtschaftlichen Ausriistungsinvestitionen. 2004 vorldufig.
Quelle: ifo Investitionstest; Statistisches Bundesamt.
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ENTWICKLUNG DES DEUTSCHEN UND

EUROPAISCHEN LEASINGMARKTES

Laut Bericht des ifo-Instituts werden die Ausgaben der
Wirtschaft fiir Ausriistungsgiiter und Bauten 2004 zum
vierten Mal in Folge zuriickgehen, und zwar um rund
2 %*. Angesichts dieses Umfelds ist es erstaunlich,
dass es den Leasinggesellschaften gelungen ist, im
Breitengeschdft erneut zu wachsen. Der neueste ifo
Investitionstest zeigt, dass das Neugeschdft mit Mobili-
en 2003 um 2,1 % und 2004 um etwa 5 %* gesteigert
werden konnte. Die Leasingbranche konnte ihren Markt-
anteil kréftig steigern, und zwar von 18,0 % auf 18,6
%* allgemein und speziell im Mobilien-Leasing sogar
von 22,8 % auf 24,2 %*, was einem neuen Rekordwert
entspricht. Damit wird der Abstand zu internationalen
Leasing-Spitzenreitern, wie etwa den USA oder Eng-
land, erheblich verkiirzt.

Das Leasing-Neugeschaft wird nach den Annahmen der
Leasinggesellschaften 2004 um rund 1 % auf 47,1 Mrd.
EUR steigen. Das ifo-Institut erwartet mit dem Riicken-
wind der fiir 2005 erwarteten Erholung der Ausriis-
tungsinvestitionen und einer endlich besseren Auto-
konjunktur, dass die Leasinggesellschaften 2005 auf
Wachstumskurs bleiben.

GRENKELEASING wies unabhdngig von allgemeinen
Markttrends in den vergangenen Jahren stets ein iiber-
proportionales, zweistelliges Wachstum auf. Auch 2004
konnte GRENKELEASING einen erfreulichen Anstieg des
Neugeschafts um 17,5 % erwirtschaften.

*ifo, Schatzung

Anteil geleaste Anlagen an Gesamtinvestitionen in Computer- und Biiroausstattung

in Mio. EUR

5.000 9,4%

4.000 11,0%

16,7%
3.000

2.000

36,1%

1.000 S e
‘ 17,3%

17,1%  18,2%

UK DE FR NL IT BE* SE

* Lander, in denen GRENKELEASING nicht vertreten ist.
Quelle: Leaseeurope- ausgewertet nach verschiedenen Gerédtetypen (2003).
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GRENKELEASING IM WETTBEWERB

Die Wettbewerbssituation

Von den in Deutschland insgesamt ca. 2.000 Leasing-
gesellschaften haben etwa 150 eine relevante Markt-
bedeutung. 15 dieser Leasinggesellschaften kdonnen
als direkte Wettbewerber von GRENKELEASING gese-
hen werden.

Einer der Wettbewerbsvorteile von GRENKELEASING ist
der hohe Automatisierungsgrad und die damit kosten-
giinstige Verwaltung, durch die eine grofRe Anzahl von
Leasingvertrdagen mit niedrigen Anschaffungswerten
ohne groRen Aufwand abgeschlossen werden kann.

Zudem ist GRENKELEASING nicht von Herstellern
abhdngig, so dass keine Bindung an bestimmte Pro-
dukte besteht.

Ein weiterer Vorteil ist unser direkter Zugang zum Kapi-
talmarkt, wodurch wir unsere Zinsaufwendungen gering
halten konnen. Unser breites Vertriebsnetz iiber die
Fachhandelspartner und unsere Partnerschaften mit
namhaften Herstellern erméglichen uns einen unmit-
telbaren Zugang zum Point of Sale.

Neben einer optimierten Risikostruktur verfiigt
GRENKELEASING zudem {iber das nétige Know-how und
die erforderliche GroRe fiir eine Expansion nach Europa
gemeinsam mit den Partnern.
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Ausbau der Kostenfiihrerschaft

Eine der Kernkompetenzen von GRENKELEASING ist die
kostengiinstige Verwaltung von Leasingvertrdgen.

GRENKELASING versteht das komplexe "Massen-
geschaft" umfassend zu rationalisieren, denn je wei-
ter die Kosten pro Vertrag gesenkt werden konnen,
desto mehr tragen diese Einsparungen zur Profitabi-
litdt des Unternehmens bei.

Deshalb sind bei GRENKELEASING alle Phasen der Ver-
tragslogistik weitgehend "papierlos" automatisiert.

Die Kostenfiihrerschaft von GRENKELEASING konnte
2004 weiter ausgebaut werden. In diesem Jahr liegen
die Kosten pro Neuvertrag bei 234 EUR im Vergleich
zu 235 EUR im Jahr 2003. Auch die Kosten pro laufen-
dem Vertrag konnten 2004 auf 25 EUR im Vergleich zu
26 EUR im Jahr 2003 gesenkt werden.

Eine 2004 erstmals veroffentlichte Kennzahl, die "Cost-
Income-Ratio", entwickelte sich im Berichtsjahr {iber-
aus giinstig, sie ist auf 43,2 % gegeniiber 46,7 % im
Jahr 2003 gesunken.

Die Kennzahl wird ermittelt, indem der Quotient aus
Aufwand und Ertrag gebildet wird. Beim Umsatz wird
jedoch, abweichend von bei Bankanalysten dblichen
Ansdtzen, der Aufwand fiir die Schadensabwicklung/
Risikovorsorge abgezogen, auch wenn dies eine etwas
ungiinstigere Kennzahl liefert.

Im Leasingmarkt wadren hohere Umsdtze moglich,
wenn hohere Risiken eingegangen wiirden. Dies soll-
te aber nicht zu einer Verbesserung der Cost-Income-
Ratio fiihren.
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ALL. ABER WISSEN ENTSTEHT ERST AUS
ZUWAHLEN UND ZU BEWERTEN. 3

INFORMATIONEN GIBT ES U
DER FREUDE, SORGFALTIG

Prozent betrdgt die Cost-Income-Ratio von GRENKELEASING. Die 2004 erstmals verdffentlichte Kennzahl bezeichnet die operative Auf-
wands-Ertrags-Relation und macht die Effizienzsteigerung der Verwaltung mit ihrer nahezu papierlosen Vertragslogistik erst messhar.
Seit 2000 hat sich diese Kennzahl kontinuierlich verbessert. Zwei weitere Kennzahlen sprechen fiir sich: die Kosten pro Neuvertrag von
234 EUR und die Kosten pro laufendem Vertrag von 25 EUR, die 2004 jeweils leicht gesunken sind.
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DAS LEITBILD VON GRENKELEASING

GRENKELEASING setzt MalRnahmen zur Erreichung von
Zielen konsequent und in moglichst kurzer Zeit um. Das
vorhandene Image der "schnellen Leasinggesellschaft"
wollen wir weiter ausbauen und den Erfolg regelmaRig
kontrollieren. Wir verfiigen {iber ein erprobtes Ge-
schdftsmodell, fundiertes Know-how aus 26 Jahren
Leasing-Erfahrung sowie {iber motivierte Mitarbeiter.

GRENKELEASING unterstiitzt seine Fachhandelspart-
ner mit einer umfangreichen Dienstleistungspalette
und bietet seinen Leasingkunden einen unkompli-
zierten und schnellen Support fiir einen umfassen-
den Leasingservice an.

Die fortwdhrende Anderung der Marktgegebenheiten in
der Leasing-Branche erfordert zeitnahe Reaktionen und
eine kontinuierliche Anpassung an neu entstehende
Kundenbediirfnisse. Wir wissen, dass wir nur durch die
Bereitschaft zur Verdnderung auf Dauer wettbewerbs-
fahig sein kénnen und handeln in diesem Sinne.

Unser Ziel ist es, Marktfiihrer im Small-Ticket-IT-Leasing
in Europa zu werden und damit nachhaltig Mehrwert fiir
unsere Aktiondre, Kunden und Mitarbeiter zu schaffen.

DAS QUALITATSMANAGEMENT VON GRENKELEASING

GRENKELEASING hat 1997 ein Qualitdtsmanagement
eingerichtet, das seitdem konsequent weiterentwickelt
und optimiert wird. Das Unternehmen ist nach DIN EN
IS0 9001:2000 zertifiziert und wird jéhrlich von einer
externen Priifungsgesellschaft auditiert. Mittlerweile
wurden neben den Niederlassungen in Deutschland
auch die Tochtergesellschaften in Osterreich, Frank-
reich, der Schweiz sowie die fiir die Verwertungen
zustandige Grenke Investitionen Verwaltungs KGaA mit
Sitz in Berlin zertifiziert.

Das Qualitatsmanagement von GRENKELEASING trédgt in
hohem MaRe zur Servicequalitdt und Zufriedenheit der
Kunden und Geschaftspartner bei. Ein konsequent und
kontinuierlich betriebener Verbesserungsprozess ist
Bestandteil der Unternehmensphilosophie. Die Wirksam-
keit des Qualitdtsmanagementsystems wird in regelmaRi-
gen Abstdnden vom Vorstand bewertet und erforderliche
KorrekturmalRnahmen werden zeitnah veranlasst.

Dies wurde GRENKELEASING auch im aktuellen Auditbe-
richt vom September 2004 bestdtigt. Dort wurde
dokumentiert, dass die GRENKELEASING AG ihr Qua-
litatsmanagementsystem in vorbildlicher Weise und auf
hohem Niveau betreibe. Die Anforderungen der Norm ISO
9001:2000 werden laut Bericht in vollem MaRe erfiillt.

Bereits im Jahr 2003 wurde ein Risikomanagement-
System vollstdndig implementiert und ins Qualitdts-
management-System integriert. Aufgabe des Risiko-
managements im GRENKELEASING Konzern ist die
strukturierte Erfassung, Bewertung, Dokumentation
und Offenlegung von denkbaren Risiken. Es soll Mitar-
beiter und die Geschiftsleitung dazu befdhigen, mit
Risiken verantwortungsvoll umzugehen und Chancen
gezielt zu nutzen.
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KONZERNUBERSICHT

GRENKELEASING AG
Wien (Osterreich)

GRENKELEASING AG
Basel, Lausanne (Schweiz)

GRENKE LOCATION SAS
Schiltigheim (Frankreich)

Niederlassungen

Aix-en-Provence, Lyon,
Nantes, Paris

WEBLEASE NETBUSINESS AG
Baden-Baden (Deutschland)

GLG Grenke-Leasing GmbH
Baden-Baden (Deutschland)

GRENKELEASING AG
Stammhaus Baden-Baden (Deutschland)

Niederlassungen

Berlin, Bremen, Dortmund, Dresden, Diisseldorf,
Erfurt, Frankfurt, Hamburg, Hannover, Kéln, Leipzig,
Magdeburg, Mannheim, Memmingen, Monchenglad-
bach, Miinchen, Niirnberg, Rostock, Stuttgart

GRENKE ALQUILER S.A.

Barcelona (Spanien)

Grenkefinance N.V.
Maasbree (Niederlande)

GRENKE Locazione S.r.L.
GRENKE LEASING S.r.L.

Mailand (Italien)

GRENKELEASING ApS
Herlev (Ddnemark)

GRENKE LIMITED
GRENKE FINANCE Plc.

Dublin (Irland)

GRENKELEASING AB
Stockholm (Schweden)

Grenke Investitionen Verwaltungs KGaA

Baden-Baden (Deutschland)

EKOMA s.r.o.
Prag (Tschechien)

Franchise-Partner

Grenke Leasing Ltd.*
Guildford (GroRbritannien)

GRENKELEASING Sp.z 0.0*
Posen (Polen)

*Mit Franchisevertrag

04.2



30

AUSBAU DES AUSLANDSGESCHAFTS

Erfolgreiche Expansion in Europa

GRENKELEASING expandierte auch 2004 weiter ins
europdische Ausland. In Schweden nahm die Stockhol-
mer Niederlassung ihre operative Tatigkeit im Januar
2004 auf. In Dublin, Irland, starteten wir das operative
Geschaft im September des Jahres. GRENKELEASING ist
dort mit einer weiteren Tochtergesellschaft fiir die
Finanzierung vertreten. Im Oktober wurden schlieBlich
in Lausanne in der Schweiz und in Aix-en-Provence in
Frankreich jeweils eine Niederlassung erdffnet.

Die Auslandstochter der GRENKELEASING AG trugen im
Berichtszeitraum mit einem Anteil von 27 % zum Kon-
zern-Neugeschdftswachstum bei, dies entspricht einer
Neugeschafts-Steigerung im Ausland von 42,5 % im
Vergleich zu 2003.

Die Auslandsaktivititen haben sich in den einzelnen
Landern wie folgt entwickelt:

Frankreich

Die GRENKE LOCATION SAS erhohte ihre Prasenz auf dem
franzosischen Markt durch eine breite Produktpalette
sowie die Eroffnung einer fiinften Niederlassung in Aix-
en-Provence. Der positive Trend des 4. Quartals 2003
konnte 2004 fortgesetzt werden. Die Vertriebstdtigkeit
wurde forciert, ohne jedoch die Bonitdtskriterien bei der
Annahme der Leasingvertrdge zu lockern. Die Anzahl der
Neuvertrdge stieg im Berichtsjahr um 30 %. Die Expan-
sion werden wir 2005 konsequent weiterfiihren.

Italien

Seit dem 01. September 2004 ist der GRENKELEASING
Konzern mit zwei Tochterunternehmen auf dem italie-
nischen Markt vertreten. Neben der GRENKE Locazione
S.r.l., welche IT-Mietvertrdge anbietet, ist nun auch die
GRENKELEASING S.r.l. am Standort Mailand operativ
tatig. Die GRENKELEASING S.r.l. bietet klassische Lea-
singvertrdge an. Somit kann in Italien zukiinftig dem
Kunden ein noch breiteres Produktportfolio offeriert
werden. Aufgrund einer restriktiven Risikopolitik stieg
die Anzahl der 2004 neu abgeschlossenen Vertrdge in
Ttalien nur leicht um 1,5 % an.

Spanien

Im Geschdftsjahr wurde der Bekanntheitsgrad von
GRENKE ALQUILER S.A. im spanischen Markt weiter
gesteigert. Dadurch konnten zahlreiche Handler fiir
eine Zusammenarbeit hinzugewonnen werden. Die
Anzahl der neu geschlossenen Vertrdge stieg in Spani-
en im Jahr 2004 um 65 % an.

Niederlande

Das Geschdftsjahr 2004 hatte auch bei der Grenke-
finance N.V. in den Niederlanden einen positiven Ver-
lauf, mit einem Anstieg der Anzahl neuer Vertrdge um
51 %. Der Bekanntheitsgrad der Marke GRENKELEASING
konnte auch hier weiter ausgebaut werden. Aufgrund
personeller Verstarkung des Vertriebs sind wir zuver-
sichtlich, diesen Trend im Jahr 2005 fortzufiihren.

04.3



31

Schweiz

Die positive Entwicklung in der Schweiz setzte sich
auch 2004 weiter fort. Die Schweiz ist nunmehr unser
drittwichtigster Absatzmarkt. Die Entwicklung der Ver-
tragszahlen war mit 1.775 Vertrdgen leicht riickldufig,
jedoch stieg das Neugeschdft 2004 um 7,5 % auf
13,9 Mio. EUR. Im Oktober wurde eine neue Niederlas-
sung in der franzosischsprachigen Westschweiz in Lau-
sanne erdffnet. Zudem wurde im Berichtsjahr auch in
der Schweiz die Software GL WEB eingefiihrt. 2005 soll
die Marktfiihrerschaft im Small-Ticket-IT-Leasing weiter
ausgebaut werden.

Osterreich

Die GRENKELEASING AG Wien hat die Zielsetzungen
fiir 2004 erreicht. Das Unternehmen verfiigt in unse-
rem angestrebten Marktsegment mittlerweile (iber
einen hohen Bekanntheitsgrad. Es wurden zudem im
Berichtsjahr einige vielversprechende Partnerschaften
geschlossen. Die Anzahl der Neuvertrdge im Jahr 2004
stieg um 7 % an.

Tschechien

Die vielfdltigen Verdnderungen in Tschechien seit dem
EU-Beitritt wirken sich forderlich auf die Integration in
den GRENKELEASING Konzern aus. Jedoch bleibt der IT-
Leasingmarkt in Tschechien noch unterentwickelt. Beim
Abschluss neuer Leasingvertrdge haben wir dennoch
den Schwerpunkt auf IT-Produkte gelegt. Die Anzahl
der Neuvertrdge sank in Tschechien im Berichtsjahr um
7 %. Fir das Jahr 2005 beabsichtigen wir die Ein-
fiihrung neuer Leasingprodukte und die Umbenennung
der Gesellschaft von "EKOMA" in "GRENKELEASING".

Danemark

Die breitere Streuung der Handlerkooperationen und
die Erweiterung des Produktportfolios fiihrten in Dane-
mark nicht nur zu einer Risikominimierung, sondern
auch zu einer auBerordentlichen Steigerung des Volu-
mens. Die Anzahl der Neuvertrdge hat sich in Danemark
im Vergleich zum Vorjahr verfiinffacht. Fiir das kom-
mende Jahr erwarten wir einen weiteren grof3en Fort-
schritt in der Marktbearbeitung.

Schweden

Die GRENKELEASING AB hat ihren Betrieb im Januar
2004 aufgenommen, nachdem die hierzu erforderliche
Lizenz durch die schwedische Kreditaufsichtshehdrde
gewdhrt wurde. In einer angespannten Marktsituation
ist die Marktdurchdringung zundchst noch wenig fort-
geschritten, aber die intensivierten VertriebsmaRnah-
men haben ab Herbst 2004 den nétigen Impuls fiir eine
erhebliche Steigerung des Neugeschafts gegeben.

Irland

Die GRENKE LIMITED in Dublin hat im September 2004
ihr operatives Geschaft aufgenommen. Aufgrund des
Know-hows, das wir in der Vergangenheit mit Neugriin-
dungen im Ausland erworben haben, gehen wir auch
hier im Jahr 2005 von einer kraftigen Steigerung aus.
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Die weitere Expansionsstrategie
von GRENKELEASING

GRENKELEASING nutzt zum Aufbau eines Niederlas-
sungs-Netzes im In- und Ausland die Zellteilung, bei
der ein Vertriebsgebiet bei Erreichen einer bestimmten
Anzahl von Vertragsanfragen pro Woche auf zwei Nie-
derlassungen aufgeteilt wird.

Seit 2003 nutzt GRENKELEASING zusétzlich ein malRge-
schneidertes Franchise-System, um Neugriindungen im
Ausland méglichst kostengiinstig durchzufiihren.

GRENKELEASING ist an der vor Ort operierenden Gesell-
schaft nicht beteiligt. Im Rahmen des Franchisevertra-
ges stellt sie ihr Know-how, bewdhrte Management
Tools sowie eine Back-office-Unterstiitzung zur Verfii-
gung. So sichern wir ein hohes MaR an Identifikation
der neuen Mitarbeiter mit unserem Unternehmen und
ermdglichen es ihnen, sich auf die Generierung von
Neugeschaft zu konzentrieren.

GRENKELEASING sammelt im Gegenzug Marktwissen im
entsprechenden Umfeld, um so die Expansionsstrategie
des Konzerns schnell und effektiv umzusetzen.

Das Franchise-Konzept wurde 2003 in zwei Ldndern
umgesetzt. In GroRbritannien wurde die Grenke Leasing
Ltd. in Guildford und in Polen die GRENKELEASING
Sp.z 0.0 in Posen gegriindet. Das Geschaft in den bei-
den Franchises verlief im Berichtszeitraum sehr positiv.

Das Ausland wird auch in Zukunft den gréf3ten Beitrag
zum Unternehmenswachstum von GRENKELEASING bei-

tragen.

2005 werden wir in Belgien eine neue Tochtergesell-
schaft griinden. Die ErschlieBung der Reformstaaten in
Mittel- und Osteuropa ist ein weiteres mittelfristiges
Ziel von GRENKELEASING.
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GRENKELEASING STANDORTE IN EUROPA

BRIEF DES VORSTANDS AN DIE AKTIONARE
DAS GESCHAFTSPROFIL VON GRENKELEASING
MARKT- UND WETTBEWERBSUMFELD

DAS UNTERNEHMEN

DIE AKTIE
ZAHLEN UND FAKTEN

Expansionsrdume

. Lander mit GRENKELEASING Niederlassungen
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NEUE KOOPERATIONEN IM JAHR 2004

Einen bedeutenden Beitrag zu unserem Erfolg bilden
die strategischen Partnerschaften mit namhaften Her-
stellern und Distributoren im In- und Ausland. Im
Berichtszeitraum konnten weitere erfolgversprechende
Partnerschaften geschlossen werden:

UBS Leasing AG

Seit Februar 2004 kooperiert GRENKELEASING in der
Schweiz mit der UBS Leasing AG. Da UBS Leasing das
Small-Ticket-Segment bisher nicht bearbeitet hatte,
schlieBt die Zusammenarbeit mit GRENKELEASING eine
Liicke im Angebot der Gesellschaft.

TAROX Systems and Services GmbH

Seit Juni des Berichtsjahrs arbeiten wir in Deutsch-
land mit Tarox, einem Hersteller hochwertiger PC-
Systeme, Server und Notebooks, zusammen. Tarox
bietet seinen Fachhandlern und auch seinen Endkun-
den direkt die Moglichkeit an, tiber GRENKELEASING
Leasinggeschafte abzuwickeln.

NT plus AG

Seit November 2004 kooperiert GRENKELEASING mit
dem Osnabriicker Unternehmen NT plus, welches zu
den fiihrenden Distributoren der IT- und TK-Branche
gehort. NT plus beliefert Telekommunikations- und IT-
Spezialisten mit mehr als 7.000 Produkten von rund
60 Herstellern. In den Rahmenvertrag miteinbezogen
sind die Tochterunternehmen teleprofi, PHONET, ABC
und Mobilfunk.

KOMSA Kommunikation Sachsen AG

Ebenfalls seit November 2004 kooperieren wir mit der
KOMSA-Gruppe, die sich seit ihrer Griindung im Jahr
1992 zum deutschlandweit anerkannten Marktfiihrer
bei Vertrieb, Service und Dienstleistung in der ITK-
Branche entwickelt hat. KOMSA ist dabei Partner
grolRer Hersteller und Netzbetreiber der Branche, wie
Siemens, Nokia, T-Com oder Mobilcom ebenso wie auch
von kleinen und mittleren Firmen.

TECH DATA Schweiz GmbH/TECH DATA Osterreich GmbH

Die Kooperation mit TECH DATA in Deutschland, die
seit April 2003 besteht, wurde im November 2004 auf
Osterreich und die Schweiz ausgeweitet. TECH DATA
ist ein fiihrender, weltweit tdtiger Distributor von IT-
Produkten, Logistik-Management und anderen Added
Value Services.

Kyocera Mita Deutschland GmbH

Im November des Berichtsjahrs wurde ein Rahmen-
vertrag mit dem japanischen Anbieter von Informa-
tions- und Kommunikationstechnologie Kyocera
Mita abgeschlossen. Die aktive Zusammenarbeit mit
autorisierten Kyocera Resellern wurde im Januar
2005 begonnen. Die Kooperation wird unterstiitzt
durch eine Leasing-Software sowie zahlreiche
gemeinsame MarketingmaRnahmen.
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TRANSPARENZ IN DER BERICHTERSTATTUNG

Besonderheiten in der Rechnungslegung bei
GRENKELEASING

Die Rechnungslegung des GRENKELEASING Konzerns
weist einige spezielle Merkmale auf. Diese ergeben sich
aus der Rechtsnatur und dem Wesen eines Leasing-
vertrags sowie aus einem konzerneigenen Verfahren,
liquide Mittel zur Vorfinanzierung einzusetzen. Daher
veroffentlichen wir freiwillig zusatzliche Informationen,
die zu einer héheren Transparenz der Berichterstattung
fiir den Anleger sorgen.

In den folgenden zwei Kapiteln erldutern wir den
"Embedded Value" sowie die Neuberechnung des Geld-
mittelbestands.

Embedded Value

Im Gegensatz zum Handelsgeschaft entstehen die Ertra-
ge aus einem neuen Leasingvertrag nicht beim Ab-
schluss, sondern erst wahrend der Laufzeit. Somit liegt
der weitaus grolRere Teil des Gewinns in der Zukunft.

Ahnlich wie bei Betrachtungen in der Versicherungs-
wirtschaft, bestimmen wir den {iberschlagigen Gegen-
wartswert der kiinftigen Uberschiisse aus dem heutigen
Vertragsbestand (Embedded Value des Vertragsportfo-
lios) und verdffentlichen ihn in unseren Kennzahlen.

Den kiinftigen Ertrdgen stellen wir dabei Aufwendun-
gen gegeniiber, die wir auf der Grundlage heutiger
Kostenansétze schétzen.

Dies ist natiirlich nur eine grobe Prognose, die jedoch
unsere Zahlen transparenter macht und eine genauere
Beurteilung dariiber zuldsst, ob Investitionen in das
Neugeschaft sinnvoll waren oder nicht.

Der Embedded Value des Vertragsbestands betrug zum
31. Dezember 2004 74 Mio. EUR. Addiert man das
Eigenkapital von 150 Mio. EUR hinzu, ergibt sich,
ohne Steuern, ein Gesamtwert von 224 Mio. EUR.
Nach Steuern ergibt sich zum 31. Dezember 2004 ein
Gesamtwert von 195 Mio. EUR.
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Neuberechnung des Geldmittelbestands

GRENKELEASING verwendet die vorhandenen fliissigen
Mittel dazu, das Leasinggeschaft vorzufinanzieren und
so Zinsen, die bei einer externen Finanzierung anfie-
len, einzusparen. Daher ergibt die im Jahresabschluss
2004 dargestellte Konzern-Kapitalflussrechnung nur
ein eingeschrankt aussagekraftiges Bild der Liqui-
ditdtslage des Unternehmens.

Um die tatsdchlichen wirtschaftlichen Verhiltnisse
darzustellen, erganzen wir mit nachfolgender Tabelle
die Liquiditdtslage entsprechend.

01.01.2003 31.12.2003 31.12.2004

TEUR
Zahlungsmittel 34.534 47.548 62.166
Durchlaufende Posten 22.906 13.966 16.048
Geldmittelbestand angepasst 11.628 33.582 46.118
Vorfinanzierungsmittel 57.214 30.721 9.678
Kredit zur Vorfinanzierung -2.986 -1.658 -36
Kurzfristig verfiigbare Mittel 65.856 62.645 55.760
Forderungen gegen Finanzbehdrden 6.830 5.924 13.845
Disagio ABCP 11.902 20.211 42.607
Bestand neu 84.588 88.780 112.212
Veranderung "Bestand neu" 01.01.2003 01.01.2004
bis 31.12.2003 bis 31.12.04
Jahresbeginn bis Bilanzstichtag 4.192 23.432
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DIE BILANZIERUNG VON FINANZINSTRUMENTEN NACH IAS 39

Der IAS 39 ist der Standard, der die Bilanzierung und
Bewertung von Finanzinstrumenten - und damit auch
von Derivaten - in umfassender Weise regelt.

Nach den Regeln von IAS 39 sind finanzielle Vermo-
genswerte und Schulden (im Folgenden: Finanzinstru-
mente) je nach Klassifizierung zu Marktpreisen zu
bewerten. Dies ist grundsdtzlich ein zweckmaRiger
Ansatz, da die meisten Finanzinstrumente tatsachlich
jederzeit zu einem sich dndernden Tageswert ver-
dulert werden kdnnten.

Es entspricht jedoch nicht dem Geschaftsmodell von
GRENKELEASING, die mit Marktwerten zu bewertenden
Finanzinstrumente je nach Marktwert zu verduRern.
Dadurch wirken die Vorschriften des IAS 39 zu einem
erheblichen Teil auf Bilanz und Gewinn- und Verlust-
rechnung des Unternehmens ein, ohne dass dies einen
realen wirtschaftlichen Hintergrund hatte.

Die beschriebenen Wertdnderungen von Finanzinstru-
menten sind grundsdtzlich erfolgswirksam in der
Gewinn- und Verlustrechnung zu erfassen, sofern
die Finanzinstrumente nicht ausschlieRlich zur Siche-
rung eines Grundgeschafts gehalten werden. In
einem solchen Fall sind sehr formale Anforderungen
strikt einzuhalten.

Im vierten Quartal 2003 hat GRENKELEASING seine
Debiit-Anleihe (erste Unternehmensanleihe) platziert
und durch den Abschluss eines Zins-Swaps
(Zinstausch-Geschafts) die fixe Zinszahlungsverpflich-
tung in eine variable getauscht. Im Januar 2004
wurde zudem ein Cap (Zinsbegrenzungsgeschaft)
abgeschlossen, der die nunmehr variable Zinszah-
lungsverpflichtung nach oben begrenzt.

Zum Zeitpunkt der Transaktion gingen wir davon aus,
dass sich die Bewertungen der Debiit-Anleihe und des
Swaps zumindest tendenziell ausgleichen. Daher
haben wir die Debiit-Anleihe im Rahmen einer Siche-
rung des beizulegenden Zeitwertes in die Marktwertbe-
wertung Uberfiihrt. Die Annahme einer geringeren
summarischen Wertschwankung von Debiit-Anleihe
und Swap hat sich 2004 nicht erfiillt. Im Jahresverlauf
kam es daher zu erheblich voneinander abweichenden
Marktwertveranderungen, die zu entsprechenden
Ergebnisschwankungen gefiihrt haben. Eine effektive
Sicherungsbeziehung war somit nicht mehr darstellbar
und musste anhand der Vorschriften des IAS 39 wieder
aufgeldst werden.

Die Debiit-Anleihe ist seither wieder als finanzielle Ver-
bindlichkeit mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten
zu bewerten. Der Wert errechnet sich per 31. Dezember
2004 mit 170.985 TEUR. Da er zum 31. Oktober 2006
mit 170.000 TEUR zuriickzuzahlen ist, wird die Bewer-
tungsdifferenz kiinftig mit circa 134 TEUR pro Quartal
erfolgswirksam aufgelost werden. Fiir das Gesamtjahr
2004 ergab sich hingegen ein einmaliger zusdtzlicher
Bewertungsaufwand in Hohe von 985 TEUR.

Hinzu kamen Aufwendungen fiir die Bewertung weite-
rer von GRENKELEASING eingesetzter Finanzinstru-
mente, denen allerdings ein entsprechend reduzierter
Zinsaufwand aus der Refinanzierung gegeniibersteht.
Dies ist bereits im diesjahrigen Abschluss zu erkennen:
trotz eines deutlich angestiegenen Refinanzierungsvo-
lumens reduzierte sich der Zinsaufwand um 931 TEUR.

Im Ergebnis aller Finanzinstrumente ergab sich ein
Bewertungsaufwand von 2,2 Mio. EUR fiir das
Geschdftsjahr, der sich in den kommenden Jahren
iber geringeren Zinsaufwand oder hohere Bewer-
tungsertrage umkehren wird.
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VOM VERTRAG ZUR BILANZ

Die wirtschaftlichen Ergebnisse der verschiedenen Ver-
tragsformen von GRENKELEASING werden nach IFRS in
der Bilanz trotz der Unterschiede dhnlich dargestellt.
Anders als bei der deutschen Rechnungslegung werden
die von GRENKELEASING geschlossenen Leasingvertra-
ge nach IFRS wie Darlehensvertrdge behandelt.

Rechnerische Grundlage (100 %) eines jeden Leasing-
vertrags sind die Anschaffungskosten des neu
erworbenen Leasinggegenstandes: der Kaufpreis ohne
Mehrwertsteuer, den GRENKELEASING fiir die Anschaf-
fung des Leasinggegenstandes - sei es ein PC, Kopierer
oder eine Telefonanlage - an den Handler zahlt.

In manchen Féllen erhdlt der vermittelnde Handler
auf diese Anschaffungskosten eine Provision. Im
Mittelwert betrug diese Provision 2004 1,7 % der
Anschaffungskosten.

Der Abschluss eines Leasingvertrags verursacht direkt
zurechenbare Kosten - z. B. fiir die vorstehend genann-
te Provision, filir die Beschaffung von Informationen
tiber eine Wirtschaftsauskunftei oder fiir die Einrichtung
des Leasingvertrages -, die aktiviert werden. Anderer-
seits erhalten wir auch Bearbeitungsgebiihren fiir die
Einrichtung des Leasingvertrages oder Mietsonderzah-
lungen. Rechnet man zu den Anschaffungskosten die
bei Vertragsabschluss anfallenden, direkt zurechen-
baren Kosten hinzu und zieht hiervon alle zu Beginn
der Vertragslaufzeit erhaltenen Kundenzahlungen ab,
so ergibt sich - wirtschaftlich betrachtet - die Netto-
investition in den Leasingvertrag. Im Durchschnitt des
Jahres 2004 betrug die Nettoinvestition 4,2 % der
Anschaffungskosten. Die Differenz zu den Anschaf-
fungskosten ergibt das Ergebnis des Neugeschafts.

Da nach IFRS unsere Leasingvertrage wie Darlehensver-
trdge bilanziert werden und der daraus resultierende
Ertrag als Zinsertrag {liber die Laufzeit zu verteilen ist,
entspricht die Nettoinvestition den Forderungen gegen
den Leasingnehmer (Leasingforderungen) zu Beginn
der Vertragslaufzeit. Wahrend der Laufzeit des Leasing-
vertrages erhalten wir vom Leasingnehmer Leasing-
raten, die wir in der Weise in Zins (Ertrdge aus der
Verzinsung der Leasingforderungen) und Tilgung zer-
legen miissen, dass einerseits der Zinssatz konstant
bleibt und andererseits die Tilgung die Leasingforde-
rungen Quartal fiir Quartal so reduziert, dass bei
Vertragsende der wirtschaftliche Wert (kalkulierter Ver-
wertungserlds) des Leasinggegenstands als Restwert
tibrig, d. h. ungetilgt, bleibt.

Fiir die Finanzierung des Leasinggeschdfts nutzt
GRENKELEASING diverse Finanzierungsinstrumente -
u. a. drei ABCP-Programme, eine Unternehmensanleihe
und Schuldscheindarlehen. In der Bilanz werden diese
unter Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung
zusammengefasst, die sich daraus ergebenden Zinsen
unter Aufwendungen aus der Verzinsung der Verbind-
lichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforde-
rungen. Als Saldo aus Zinsertrag und Zinsaufwendungen
ergibt sich das Zinsergebnis aus dem Leasinggeschaft.

Kommt ein Leasingnehmer mit mehr als zwei aufeinan-
der folgenden Leasingraten in Riickstand, wird der
Leasingvertrag gekiindigt und der konkrete Schaden
eingefordert. Diese Schadensforderung wird sogleich
mittels pauschalierter Einzelbewertung auf der Basis des
"percentage-of-receivables approach" (statistisch ermit-
telter Prozentsatz der Zahlungszufliisse aus einzelnen
Schadensklassen) abgewertet. Zusammen mit zusatzli-
chen konkreten Forderungsausbuchungen ergibt sich die
Schadensabwicklung (Aufwand aus Schadensfallen).
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Nutzt der Leasingnehmer unseren Versicherungsservice
- per 31. Dezember 2004 haben sich dazu 66 % unserer
Leasingnehmer entschlossen -, so verwalten wir die
Interessen der Versicherungsgesellschaft als Service-
Provider. Dafiir verbleibt uns eine Provision als Erlose
aus dem Versicherungsgeschaft, der der zugehorige
Aufwand aus dem Versicherungsgeschaft gegeniiber-
zustellen ist. Der Saldo ist dann das Ergebnis aus dem
Versicherungsgeschaft.

Bei Vertragsende kann der Leasingnehmer den Leasing-
vertrag verldngern. In diesem Fall erzielen wir Erlose
aus Nachmieten. In dieser Zeit wird der Leasinggegen-
stand jeweils zum Quartalsende zum Marktwert bewertet.
Der Leasingnehmer kann den Leasinggegenstand auch
an uns zuriickgeben. In beiden Fillen werden die Lea-
singgegenstdnde unter Zur Verwertung bestimmte
Leasinggegenstdnde mit Marktpreisen in der Bilanz aus-
gewiesen und im Zeitverlauf abgeschrieben (Abschrei-
bung auf Leasinggegenstadnde in Verwertung). Werden
diese Gegenstdnde nun verwertet, so kénnen sich daraus
Buchgewinne/-verluste aus dem Abgang von Leasing-
gegenstinden in Verwertung ergeben. Alle diese Auf-
wands- und Ertragspositionen zusammen ergeben das
Verwertungsmehr-/-minderergebnis.

Neben den direkt zurechenbaren Kosten bei Ver-
tragsabschluss  entstehen  weitere Kosten fiir
Marketing/Werbung/Projekte, fiir die laufende Ver-
tragsverwaltung und das Management. In der Gewinn-
und Verlustrechnung sind diese Kosten in Personalko-
sten, Betriebskosten etc. gegliedert.

Mit dem nachfolgenden Uberblick iiber die zeitliche
Auswirkung dieser Positionen auf die Gewinn- und Ver-
lustrechnung (in % der Anschaffungskosten) kann
zudem abgeschdtzt werden, welcher Gewinnanteil pro
Leasingvertrag in der Zukunft anfdllt. Diesen erwarte-
ten zukiinftigen Gewinn aus den laufenden Leasingver-
trdgen berechnen wir zum Ende eines jeden Quartals
fiir den gesamten Vertragsbestand und verdffentlichen
ihn - nach Abzug von kalkulierten Steuern - als Embedded
Value des Vertragsportfolios.

Summe
Quartale 0 1 2 3 4 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 in%*
Zinsergebnis aus dem Leasinggeschaft 1,11 2,47 2,37 2,26 2,16 2,04 1,91 1,76 1,61 1,44 1,27 1,08 0,89 0,67 0,41 0,00 23,46
Aufwand aus Schadensfallen -0,07 -0,21 -0,34 -0,43 -0,47 -0,48 -0,43 -0,42 -0,41 -0,37 -0,33 -0,30 -0,28 -0,26 -0,25 -0,00 5,00
Ergebnis Versicherungsgeschaft 0,11 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30 0,00 4,31
Ergebnis des Neugeschafts 3,35 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3,35
Verwertungsmehrergebnis 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,90 0,90
Kosten -7,85 -0,32 -0,32 -0,32 -0,32 -0,32 -0,32 -0,32 -0,32 -0,32 -0,32 -0,32 -0,32 -0,32 -0,32 -0,32 12,65
EBIT/EBT -3,34 2,24 2,01 1,82 1,68 1,54 1,46 1,33 1,18 1,06 092 0,77 0,59 0,39 0,14 0,58 14,37

*der Anschaffungskosten eines Leasinggegenstandes (Neugeschaft)
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MEILENSTEINE DER UNTERNEHMENSENTWICKLUNG

1978
Griindung von GRENKELEASING als Einzelfirma
in Baden-Baden

1990
Er6ffnung der ersten Niederlassung/Tochtergesell-
schaft im Inland

1993
Abschluss erster Partnerschaften und Kooperationen
mit namhaften Herstellern

1994
Einfiihrung eines IT-gestiitzten Scoring-Verfahrens

1997
Griindung der GRENKELEASING AG
Aufbau erster Auslandsgesellschaften

1998

Griindung der Weblease Leasing GmbH,

Europas erster virtueller Leasinggesellschaft

Start der Internet-Services von GRENKELEASING
Einrichtung des "Asset-Broker", dem Internet-
Vermarktungsservice fiir gebrauchte IT-Gerate

Aufbau eines Qualitditsmanagements und erstmalige
Auditierung nach DIN EN IS0 9001 (heute 9001:2000)

2000
IPO der GRENKELEASING AG, Erstnotierung an der
Frankfurter Wertpapierbdrse

2001/2002
Er6ffnung von sechs auslandischen und fiinf
inldndischen Niederlassungen

2003

Aufnahme der GRENKELEASING Aktie in den SDAX
Einrichtung zweier Gesellschaften mit Franchise-
Vertrag in Guildford/GrofRbritannien und Posen/Polen
Rating durch Standard & Poor's

(kurzfristig A-2, langfristig BBB+, Ausblick stabil)
Platzierung einer Debiit-Euro-Unternehmensanleihe
tiber 200 Mio. EUR (netto 170 Mio. EUR)

2004
Aufnahme der operativen Tatigkeit in
Stockholm/Schweden
Kooperation mit der UBS Leasing AG
in der Schweiz
Zusammenarbeit mit T-Com, Festnetzsparte
der Telekom AG
Bestatigung des Ratings durch
Standard & Poor's (s. 2003)
Aufnahme der operativen Tatigkeit
in Dublin/Irland
Er6ffnung einer Niederlassung in
Lausanne/Schweiz
Er6ffnung einer Niederlassung in
Aix-en-Provence/Frankreich
Einrichtung der ersten Praktikumsplétze fiir
Studenten der Berufsakademie Lérrach
Abschluss eines dritten ABCP-Programms mit
einem Volumen von 150 Mio. EUR
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GESELLSCHAFTLICHES ENGAGEMENT

Wir sind der Meinung, dass Unternehmen kiinftig -
tiber ihre wirtschaftliche Funktion hinaus - gesell-
schaftliche Verantwortung iibernehmen miissen.
GRENKELEASING stellt sich bereits seit einigen Jahren
dieser Herausforderung.

Auch im zuriickliegenden Jahr haben wir wieder durch
lokale Projekte gezielt junge Menschen geférdert und
zur sinnvollen Freizeitgestaltung in den Bereichen
Sport und Kultur beigetragen.

Mit unserer Weihnachtsspende Anfang Dezember
haben wir in diesem Jahr das Projekt "6 fiir 2006" der
SOS Kinderdorfer in Zusammenarbeit mit der FIFA
unterstiitzt. Bis zum Ende der FuRballweltmeister-
schaft in 2006 werden sechs neue SOS-Kinderddrfer in
Brasilien, Mexiko, Nigeria, Siidafrika, der Ukraine und
Vietnam entstehen.

Der Vorstandsvorsitzende und Hauptgesellschafter der
GRENKELEASING AG, Wolfgang Grenke, unterstiitzt
diese Aktivitdten mit zusatzlichen privaten Mitteln.

Im Juni 2004 iibertrug Herr Grenke ein Aktienpaket
im Wert von 1,27 Mio. EUR an das Festspielhaus in
Baden-Baden. Das Festspielhaus ist das zweitgrof3te
Opernhaus Europas - und auch das einzige im Betrieb
ausschlieRlich privat finanzierte. Es prasentiert ein
breites Programm an Konzerten, Balletten und Opern.

Im Dezember 2004 hat Herr Grenke 675.000 Aktien
auf die gemeinniitzige GRENKE-Stiftung mit Sitz in
Baden-Baden iibertragen. Neben mildtatigen Zwecken
sowie der Forderung von Jugend und Sport, wird die
Stiftung mit ihren Ertrdgen Kunst und stadtebauliche
Projekte in Baden-Baden unterstiitzen. Weiterer
Schwerpunkt ist die Férderung von Wissenschaft und
Forschung im Bereich der Praventivmedizin - insbe-
sondere der Suchtpravention.
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DIE SCHACHSPIELER IM UNTERNEHMEN

Wie schon anhand der Geschdftsberichte der letzten
Jahre ersichtlich, ist das Schachspiel der "Betriebs-
sport" bei GRENKELEASING. Seit 1997 fordert das
Unternehmen das Karpow-Schachzentrum und den
Ooser Schachclub Baden-Baden. Die Mannschaft des
Schachclubs wurde 2003 deutscher Pokalsieger und
2004 deutscher Vizemeister. Die Frauenmannschaft
wurde 2003 und 2004 deutscher Mannschaftsmeister.
Seit 1998 sponsert GRENKELEASING zudem den Schul-
schach-Cup Baden-Wiirttemberg. In Frankreich fordert
das Tochterunternehmen GRENKE LOCATION SAS den
Schachverein "Cercle d'Echecs de Bischwiller".

Wolfgang Grenke teilt seine Leidenschaft fiir das
Schachspiel mit zahlreichen im Schachsport aktiven
Mitarbeitern von GRENKELEASING, die auch Mitglieder
des Vereins Qoser Schachclub Baden-Baden sind.
Unsere "schachbegeisterten" Mitarbeiter sind in sehr
unterschiedlichen  Unternehmensfunktionen ttig,
nachfolgend eine kurze Ubersicht:

Thomas Bittner ist seit Marz 1999 im Unternehmen
tdtig. Der Dipl.-Kaufmann ist Leiter der zentralen Buch-
haltung bei GRENKELEASING. 1989 wurde er Zweiter
der badischen Jugendmeisterschaft.

Christian Bossert ist Teamleiter des Quality Manage-
ment und seit Dezember 1997 bei GRENKELEASING
tdtig. Er ist gelernter Finanzierungs- und Leasingwirt
(Diplom VWA Freiburg). Er ist A-Trainer und war 1988
mittelbadischer Meister, 1996 deutscher Hochschul-
mannschaftsmeister und 2001 deutscher Betriebs-
sportmannschaftsmeister.

Dr. Robert Hiibner ist seit Marz 2001 im Unternehmen
im Bereich Quality Management und als Ubersetzer
tdtig. Der Doktor der Philologie ist internationaler
GroRmeister und seit {iber 30 Jahren im internationa-

len Schachsport titig. Uber viele Jahre der beste deut-
sche Schachspieler, ist er aktuell der Zweitbeste der
deutschen Rangliste.

Ludger Keitlinghaus ist seit Juli 2002 Angestellter
bei GRENKELEASING und leitet den Bereich Externe
Software-Entwicklung. Er war von 1986 bis 1998 pro-
fessioneller Schachspieler und wurde 1997 internatio-
naler GroRmeister.

Rodo Kostic arbeitet seit April 2002 bei GRENKELEASING
und ist als Leiter des Teams Facility Management ange-
stellt. Der Techniker ist Amateur-Angriffsspieler und war
in der Saison 1995/1996 mittelbadischer Meister.

Michael Kuraszkiewicz ist seit Februar 2001 im Konzern
tdtig und ist Leiter des Teams Controlling. Der Diplom-
Mathematiker ist FIDE-Meister. Er war 1995 bayrischer
Meister im Turnierschach und 2000 sdchsischer Blitz-
und Schnellschachmeister. AuRerdem war er fiinf Jahre
lang mit dem SK Konig Plauen in der 1. Bundesliga.

Michael Schwarz ist seit Marz 1998 im Konzern im
Team Treasury tdtig. Der Dipl. Kaufmann ist internatio-
naler Meister. Er war Mitglied der DDR-Juniorennatio-
nalmannschaft, Schiiler an der Karpow-Schachschule
in der DDR und nahm 1990 an der Junioren-Europa-
meisterschaft teil. Er ist vierfacher DDR-Meister.

Viswanathan Anand - von seinen Freunden kurz
Vichy genannt - ist zwar kein Mitarbeiter der
GRENKELEASING AG, jedoch dem Unternehmen
freundschaftlich ~ verbunden und seit 2003
Honorarspieler des von GRENKELEASING geforderten
Vereins Qoser Schachclub Baden-Baden. Der Super-
groBRmeister gewann 2000 die FIDE-Weltmeister-
schaft und gilt gegenwdrtig als stdrkster
Schachspieler der Welt.
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WERTE UND NORMEN WERDEN VIEL DISKUTIERT. )
IHRE WAHRE BEDEUTUNG ZEIGEN SIE IN DER TAGLICHEN ZUSAMMENARB‘IL 7

EUR ist der Schlusskurs der GRENKELEASING Aktie, die im Prime Standard notiert ist und in den Auswahlindex SDAX aufgenommen
wurde. An den steigenden Aktienkursen von 17,90 EUR am 02. Januar 2004 bis 34,85 EUR am 30. Dezember 2004 freuen sich nicht nur

die Mitarbeiter, weil damit die Ausiibungshiirde fiir das Optionsprogramm aus dem Jahr 2002 erreicht wird. Sie sind auch eine Bestéti-
gung fiir eine kontinuierliche und solide Entwicklung, die durch die Anforderungen im Prime Standard transparent kommuniziert wird.
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DIE GRENKELEASING AKTIE IM BORSENJAHR 2004

Die meiste Zeit des Borsenjahres 2004 war gepragt
von Unsicherheitsfaktoren, wie steigenden Zinsen,
den US-Wahlen und dem kletternden Olpreis, was bei
Anlegern zu starker Zuriickhaltung fiihrte. Dank der
Erholung am Ende des Jahres war das Borsenjahr
letztendlich aber kein schlechtes.

Wer auf den DAX setzte, durfte sich infolge eines
starken Schlussspurts iiber eine Jahresperformance
von 5 % freuen. Der MDAX, der 2004 seinen hdch-
sten Stand in der Geschichte markierte, verzeichne-
te ein deutliches Plus von 18,5 % seit Jahresbeginn.
Ebenfalls {iberdurchschnittlich war die Performance
des SDAX, der im Vergleich zum Vorjahr um knapp
20 % zulegen konnte. Der TecDAX hingegen biiRte
seit Anfang Januar 5,5 % ein.

Die Aktie auf einen Blick

Der Kurs der GRENKELEASING Aktie verzeichnete von
Januar bis zum Mai 2004 einen steten Anstieg bis auf
31,55 EUR. Bis zum Oktober hielt sich der Kurs auf
diesem Niveau, bis er dann - aufgrund des zwi-
schenzeitlich etwas geringeren Neugeschdftswachs-
tums - einen Riickgang verzeichnete, von dem er sich
jedoch relativ schnell wieder erholte.

Der Kurs stieg von 17,90 EUR am 02. Januar 2004 bis

auf 34,85 EUR am 30. Dezember 2004 an, was einer
deutlichen Steigerung von 95 % entspricht.

2004 2003 2002

Kiirzel GLI
Wertpapier-Kennnummer 586 590
ISIN DE0005865901

Marktsegment Prime Standard
Index SDAX
Designated Sponsors Deutsche Bank; BHF-Bank;

WestLB
Anzahl Aktien 13.601.938 Stiick 13.523.848 Stiick 13.523.848 Stiick
Schlusskurs* Frankfurt - Xetra 34,85 EUR 17,54 EUR 10,20 EUR
Hochster variabler Kurs 35,60 EUR 20,00 EUR 25,00 EUR
Tiefster variabler Kurs 16,92 EUR 8,20 EUR 8,15 EUR
Borsenkapitalisierung Basis Schlusskurs 474 Mio. EUR 237,2 Mio. EUR 137,9 Mio. EUR
Ergebnis je Aktie 1,74 EUR 1,45 EUR 1,13 EUR
Kurs-Gewinn-Verhaltnisse 20,0 % 12,1% 9,0 %

(zum Schlusskurs)

*letzter Handelstag
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Im Vergleich zum DAX30 und zum SDAX entwickelte
sich der Kurs der GRENKELEASING Aktie im Jahr 2004
- wie in untenstehender Grafik ersichtlich - Uber-
durchschnittlich positiv.

Der Streubesitz (Freefloat) der Aktie wurde 2004
durch die Ubertragung von 675.000 GRENKE-Aktien
auf die GRENKE-Stiftung auf 55,14 % erhdht. 44,86 %
der GRENKE-Aktien verbleiben im Besitz der Eheleute
Grenke und deren minderjdhrigen S6hnen.

Indexvergleich
in Prozent

200

180

GRENKELEASING AG
160

140

120 SDAX

100
DAX30

80

Jan. 04  Feb.04  Mrz. 04 Apr.04  Mai04  Jun. 04

Quelle: Datastream

Auf der Grundlage des im Jahr 2004 erzielten
Gewinns werden der Aufsichtsrat und der Vorstand
der GRENKELEASING AG der Hauptversammlung am
03. Mai 2005 vorschlagen, fiir das Geschaftsjahr eine
Dividende von 0,40 EUR je Aktie auszuschiitten.

Jul. 04  Aug.04  Sep.04  Okt.04 Nov.04  Dez. 04
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DAS AKTIENOPTIONSPROGRAMM VON GRENKELEASING

Die GRENKELEASING Aktie hat im Berichtsjahr die Aus-
ibungshiirde fiir das Mitarbeiter-Optionsprogramm
aus dem Jahr 2002, eine durchschnittliche jahrliche
Kurssteigerung von mehr als 15 %, erfiillt. Die Mitar-
beiter konnten daher 50 % der Optionen bis zum
09. September 2004 ausiiben.

Der Bezugspreis betrug 19,64 EUR. Fiir die beiden
kommenden Jahre stehen den Mitarbeitern erneut
jeweils 25 % der unverfallbar gewordenen Optionen zu.

Aktiondrsstruktur — nach Ziffer 1.7 des aktuellen , Leitfadens zu den Aktienindizes der Deutschen Bdrse”

betrdgt der Freefloat (Streubesitz):

Die Aktiondrsstruktur

Freefloat (Streubesitz) 55,14%

Eheleute Anneliese und Wolfgang Grenke

und minderjdhrige Sohne 44,86%
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INVESTOR-RELATIONS-AKTIVITATEN

Durch die intensive Kontaktpflege zu Analysten, Fonds-  Folgende Institute veroffentlichen regelmaRig Studien
managern, institutionellen Investoren sowie Privatan-  zur GRENKELEASING-Aktie:
legern und Medienvertretern ist es auch 2004 wieder

gelungen, das Vertrauen in den Konzern zu festigen. Berenberg Bank

BHF-Bank
Bereits jeweils am zweiten Arbeitstag des darauffolgen- Deutsche Bank
den Quartals verdffentlichte der Konzern die aktuellen Dresdner Kleinwort Wasserstein
Zahlen zum Quartals-Neugeschaft und zur Marge des Merck Finck & Co.
Neugeschifts, begleitet von Telefonkonferenzen des WestLB

Vorstands mit Analysten und Fachjournalisten.

Zudem nahm GRENKELEASING an Investorenkonferenzen
teil und organisierte zahlreiche Roadshows. AuRerdem
fanden Einzelgesprache mit Analysten, Anlegern und
Medienvertretern statt. Insgesamt bestand auch 2004
wieder ein starkes Interesse der Investoren an Informa-
tionen rund um GRENKELEASING und deren Aktie.
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auf 31,1 Mio. EUR im Jahr 2003. Der Vorteil bei
Leasinggesellschaften besteht darin, dass der bekannte aktuelle Vertragsbestand eine hohe Prognosesicherheit fiir die zukiinf-

lung. Von 12 Mio. EUR im Jahr 2000 iiber 25 Mio. EUR zwei Jahre spater
tigen Erlose des Unternehmens ermdglicht.
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GRENKELEASING AG, BADEN-BADEN

KONZERNLAGEBERICHT FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2004

1 Geschaftsverlauf in 2004

1.1 Gesellschaftsrechtlicher Rahmen,
Konzernzugehorigkeiten

Der GRENKELEASING AG Konzern geht zuriick auf eine
Griindung als Einzelfirma im Jahre 1978.

1979 wurde diese Einzelfirma in eine Kommanditgesell-
schaft, die GRENKELEASING KG in Baden-Baden,
eingebracht. Im Laufe der Jahre kamen weitere
Gesellschaften hinzu, auf die Wolfgang Grenke einen
beherrschenden Einfluss hatte. Im Jahr 1993 wurden
diese Gesellschaften dann neu geordnet, zu einem
Konzern zusammengefasst und erstmals ein konsolidier-
ter Konzernabschluss erstellt.

Die Gesellschafter haben Ende 1997 die GRENKELEASING AG
- nachfolgend kurz AG genannt - und die Grenke Investi-
tionen Verwaltungs KGaA - nachfolgend kurz KGaA
genannt - gegriindet. AG und KGaA bilden eine Betriebs-
aufspaltung, wobei die AG Betriebs- und die KGaA Besitz-
gesellschaft ist. Die Griindungen erfolgten mit dem Ziel,
die Aktivitditen des Konzerns in Deutschland auf diese
beiden Gesellschaften zu konzentrieren.

Die WEBLEASE NETBUSINESS AG bleibt aufgrund ihrer
Funktion als virtuelle Leasinggesellschaft weiterhin als
eigenstdndige Betriebsgesellschaft in Deutschland aktiv,
bis das bestehende und das im ersten Halbjahr 2005
generierte Neugeschaft komplett abgewickelt sind. Ab
der zweiten Jahreshdlfte wird sie ausschlieBlich Neuver-
trage im Namen und fiir Rechnung der GRENKELEASING
AG abschlieRen. Das Online-Geschdft wird ebenfalls in die
Muttergesellschaft {ibernommen.

Der Konzern beteiligte sich im Herbst 1997 auf der Basis
einer Kooperation mit Hewlett-Packard an einer ersten
auslandischen Betriebsgesellschaft, der GRENKELEASING
AG, Wien. In der Schweiz nahm im Herbst 1999 die
zweite ausldndische Betriebsgesellschaft in gleicher
Weise ihren Betrieb auf. Im November 1999 folgte die
GRENKE LOCATION SAS (vormals GRENKE LOCATION S.A.)
Schiltigheim bei StraRburg.

Im August 2000 iibernahm die GRENKELEASING AG den
Internet Service-Provider und Software-Entwickler
haberichter.net GmbH mittels eines Anteilstausches.
Um die Internet-Aktivititen aus einer Gesellschaft
anzubieten, wurde die haberichter.net im Geschaftsjahr
2001 mit der Weblease Leasing GmbH (heute WEBLEASE
NETBUSINESS AG) verschmolzen.

Mit Kaufvertrag vom 6. Februar 2001 erwarb die AG
100 % der Anteile an der MAUDEN S.p.A., Mailand. Mit
Kaufvertrag vom 5. Juni 2001 erwarb die AG 100 % der
Anteile an der EKOMA s.r.o., Prag. Am 30. Oktober
2001 wurde die Griindung der GRENKE ALQUILER S.A.,
Barcelona, notariell beurkundet. Die AG halt 100 % der
Anteile.

Mit Kaufvertrag vom 4. Dezember 2001 erwarb die AG
100 % der Anteile an der ZOOPLUS.COM AG, Unter-
fohring. Die Gesellschaft firmierte um in GRENKE Loca-
zione S.r.l. und verlegte ihren Sitz nach Mailand.

Im Geschéftsjahr 2002 wurden die Tochtergesellschaf-
ten GRENKELEASING ApS, Herlev/Danemark, Grenke-
finance N.V., Maasbree/Niederlande, sowie die
GRENKE LIMITED, Dublin/Irland, gegriindet. Hinzu
kamen in 2003 die Gesellschaften GRENKE FINANCE Plc.
mit Sitz in Dublin/Irland, GRENKELEASING S.r.l.,
Mailand/Italien und die GRENKELEASING AB, Stock-
holm/Schweden.

In GroRbritannien und Polen nutzen wir ein Franchise-
System. Auf der Basis eines Franchise-Vertrages
haben Gesellschaften in Guildford bei London und
Posen in 2003 ihre Geschaftstatigkeit aufgenommen.
GRENKELEASING stellt das Know-how, die betriebliche
Infrastruktur, Dienstleistungen sowie die Nutzung der
Namensrechte zur Verfiigung. Damit stellen wir sicher,
dass die Kosten wdhrend der Anlaufphase begrenzt
bleiben und der Bekanntheitsgrad von GRENKELEASING
erhoht wird.

Der GRENKELEASING AG Konzern ist somit in 13 Landern
mit seinen Dienstleistungen tatig.
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1.1.1 Ergebnisabfiihrungsvertrage im Konzern

Die GRENKELEASING AG, Baden-Baden, hat 2001 bzw.
2002 mit der Grenke Investitionen Verwaltungs KGaA,
Baden-Baden, sowie der WEBLEASE NETBUSINESS AG,
Baden-Baden, Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungs-

vertrage geschlossen.

1.1.2 Grundsétze der GRENKELEASING AG zur
Corporate Governance

Die Grundsdtze einer wertorientierten und transparen-
ten Unternehmensfiihrung und -kontrolle haben bei
der Beurteilung und Bewertung bdrsennotierter Unter-
nehmen erheblich an Bedeutung gewonnen. Alle bor-
sennotierten Unternehmen sind dariiber hinaus nach
dem Transparenz- und Publizitdtsgesetz (TransPuG)
verpflichtet, die Ubereinstimmung mit den Sollbestim-
mungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
offen zu legen und eventuelle Abweichungen von den
Sollbestimmungen zu erldutern. Der Vorstand, der Auf-
sichtsrat und die leitenden Mitarbeiter der
GRENKELEASING AG identifizieren sich mit diesen
Grundsdtzen und erachten die Verpflichtung zur
Corporate Governance als wichtige MaRnahme zur
Vertrauenssteigerung bei gegenwartigen und kiinftigen
Kunden, Aktiondren, Fremdkapitalgebern, Mitarbeitern,
Geschiftspartnern und der Offentlichkeit.

Die vollstdndige Version der Corporate Governance
Grundsdtze sowie die Entsprechenserkldrung der
Gesellschaft sind auf den Internet-Seiten der
GRENKELEASING AG (www.grenkeleasing.de) in deut-
scher und englischer Sprache veréffentlicht.

1.2 Wichtige Vorgdnge des Geschaftsjahres

Nach einer vorangegangenen Uberpriifung hat die
Ratingagentur Standard & Poor's im Frithjahr 2003 der
GRENKELEASING AG ein counterparty-Rating von "BBB+"
fiir langfristige Verbindlichkeiten und ein "A-2" fiir kurz-
fristige Verbindlichkeiten, bei stabilem Ausblick, erteilt.
Dieses wurde im Spdtjahr 2004 von Standard & Poor”s
aktualisiert und mit dem gleichen Rating bestatigt.

Am 30. Oktober 2003 hat der GRENKELEASING AG Kon-
zern mit einer Debiit-Anleihe seine Refinanzierung auf
eine breitere Basis gestellt. Unter gemeinsamer Lei-
tung der Deutsche Bank AG, der WestLB und der UBS
wurde eine Anleihe {iber Mio. EUR 200 mit einer Lauf-
zeit von drei Jahren und einem Kupon von 4,5 % plat-
ziert. Diese wurde jedoch vom Vorstand auf
Mio. EUR 170 beschrankt. Emittent der Anleihe war
GRENKE FINANCE Plc., Dublin/Irland, ein 100 %iges
Tochterunternehmen der GRENKELEASING AG, unter
Garantie der Muttergesellschaft. Adressaten waren
sowohl institutionelle als auch private Anleger.

Mit den zugeflossenen Mitteln wurden Forderungen von
der Hewlett-Packard International Bank, aus friiheren
Refinanzierungen des Vertragsportfolios zum Betrag in
Hohe von TEUR 173.012 zuriickgekauft und damit giin-
stiger finanziert. Die Anleihe ist Teil eines "Debt
Issuance Program" (DIP) {iber Mio. EUR 500, mit dem
ein standardisierter Rahmen fiir weitere Mittelaufnah-
men geschaffen wurde. Mit dem Quartalsabschluss zum
30. September 2004 wurde das jahrliche DIP-Update
erstellt und bei der Luxemburger Borse eingereicht.
Unter diesem Programm wurden im Geschaftsjahr 2004
sieben "Medium Term Notes" (MTN) mit einem Volumen
von Mio. EUR 123 realisiert, wobei bereits drei der bis-
lang abgeschlossenen MTN mit einem Gesamtvolumen
von Mio. EUR 45 im Berichtszeitraum endfdllig waren
und bedient wurden.
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Fiir die Debiit-Anleihe wurde zeitgleich ein Interest-
Rate-Swap (IRS) zum Tausch der fixen Verzinsung in
eine variable Verzinsung abgeschlossen.

Im Januar 2004 wurde die variable Verzinsung des
Swap mit einem Zins-Cap abgesichert. Die effektive
Verzinsung ist damit bei 4,92 % nach oben begrenzt.

Bereits im Friithjahr 2003 haben die GRENKELEASING AG
und deren Tochtergesellschaft GRENKE LIMITED, Dublin,
Schuldscheindarlehen in der Hdhe von insgesamt
Mio. EUR 56 in Anspruch genommen, welche im Mai
2005 fallig werden.

Am 21. Dezember 2004 wurde ein von der Skandinaviska
Enskilda Banken AB, Stockholm (SEB), arrangiertes
drittes ABCP (Asset Backed Commercial Paper)-
Programm abgeschlossen, welches inhaltlich weitge-
hend den beiden bestehenden Programmen entspricht.
Die erste Finanzierung erfolgt im Januar 2005.

Die Betriebspriifung fiir die Jahre 1996 bis 1999, wel-
che die deutschen Gesellschaften betraf, begann im
Juli 2001 und wurde in 2002 beendet. Die Priifungs-
feststellungen sind im Laufe des Juli 2002 bei uns
und unserer Steuerberatungsgesellschaft eingetroffen.
Riickstellungen wurden im erforderlichen Umfang
bereits im vorjdhrigen Jahresabschluss beriicksichtigt.
Der Schlussbericht wurde uns im zweiten Quartal 2004
zugestellt. Im dritten und vierten Quartal 2004 gingen
die Bescheide ein. Alle darauf beruhenden Zahlungs-
verpflichtungen wurden fristgerecht erfiillt.

1.3 Wirtschaftliche Rahmenbedingungen
und Branchenentwicklung

Die Wirtschaft in Westeuropa verzeichnet eine modera-
te konjunkturelle Erholung. In Deutschland kommt die
konjunkturelle Entwicklung nur langsam voran. Dies
zeigt sich auch in einer geringen Dynamik der Investi-
tionen und einer weiterhin schwachen Konsumenten-
nachfrage. Trotz des verhaltenen Investitions-
wachstums war der Markt fiir Mobilien-Leasing dyna-
misch; die Leasingquote stieg weiter von 22,4 % auf

24,2 % an. Insbesondere fiir Unternehmen aus dem
Klein- und Mittelstand stellt Leasing eine attraktive
Finanzierungsform dar. Leasing stiitzt die Liquiditat
und fiihrt zu einem besseren "working capital".

Auch im vergangenen Jahr haben die Unternehmen des
GRENKELEASING AG Konzerns ihre Marktchancen wahr-
genommen. Durch Fokussierung auf das Small-Ticket-
IT-Leasing, Markenunabhangigkeit, Flexibilitat, einen
hohen Automatisierungsgrad und strategische Koope-
rationen mit Handlern und Herstellern, konnte der
Konzern das Neugeschdft um 17,5 % steigern. Diesen
Erfolg wollen wir auch im neuen Jahr fortsetzen.

1.4 Finanzierung

Die Leasinggegenstdande des Neugeschdfts werden im
Wesentlichen im Rahmen eines Doppelstock-Verfahrens
bei der KGaA angemietet. Die Mietforderungen der
KGaA werden an Finanzinstitute, iiber Zweckgesell-
schaften im Rahmen von drei ABCP-Programmen oder
an die GRENKE FINANCE Plc. verkauft (forfaitiert). Der
Vertrag zu dem dritten Programm wurde im Dezember
2004 abgeschlossen. Eine Refinanzierung hat zum
Stichtag Uber dieses Programm jedoch nicht stattge-
funden. Die vertraglichen Vereinbarungen sichern eine
Finanzierung des Neugeschdfts auch bei steigendem
Volumen fiir mehrere Jahre. Die ABCP-Programme wur-
den, trotz steigenden Neugeschdfts, nur zum Teil (per
31. Dezember 2004 zu 53 %) in Anspruch genommen.
Die Programme sind revolvierend, d. h. getilgte Refi-
nanzierungen konnen durch neue ersetzt werden. Hin-
reichenden finanziellen Spielraum gewdhrte uns
weiterhin der hohe Bestand an Eigenmitteln. Weitere
Finanzierungsmittel kdnnen im Rahmen des "Debt
Issuance Program" durch die GRENKE FINANCE Plc. auf-
genommen werden.

Die GRENKELEASING AG in der Schweiz nutzt Darlehen
als zusatzliche Refinanzierungsform.
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1.5 Personal/Optionsprogramme

Trotz des forcierten Ausbaus unseres Niederlassungsnet-
zes stieg die Zahl der Konzern-Mitarbeiter maRvoll von
270 in 2003 auf 285 in 2004 (gewichteter Durchschnitt
auf Vollzeitbasis, ohne Vorstand). Fiir das Jahr 2005 pla-
nen wir einen Anstieg um 25 Mitarbeiter. Die Fluktuati-
onsrate betrug im Geschéaftsjahr konzernweit 5,01 %.

Der Konzern legt groRen Wert auf die Weiterbildung
seiner Mitarbeiter. So schlossen in den vergangenen
Jahren 38 Mitarbeiter ihre Ausbildung zum Leasing-
und Finanzierungswirt an der Verwaltungsakademie
Freiburg erfolgreich ab. Weitere 11 Mitarbeiter unter-
ziehen sich gegenwartig dieser Ausbildung.

Seit Oktober 2004 bildet GRENKELEASING Studenten
der Berufsakademie Lorrach in der Fachrichtung
International Business Management mit einer Studien-
dauer von 4 Jahren, sowie in der Fachrichtung Wirt-
schaftsinformatik mit einer Studiendauer von 3 Jahren
aus. 2005 plant das Unternehmen weitere Ausbildungs-
platze fiir diese Fachrichtungen. Daneben bietet
GRENKELEASING Ausbildungspldtze fiir den Lehrberuf
Biirokaufmann/-frau an.

Die im Jahr 2000 gewahrten Aktienoptionen des IPO
Beteiligungsprogramms aus der ersten Tranche haben
die Ausiibungshiirde im abgelaufenen Jahr nicht
erreicht und konnen mangels verbleibenden Ausii-
bungsfensters in 2005 nicht mehr ausgeiibt werden.
Diese Optionen verfallen somit zum 31. Mdrz 2005. Aus
diesem Programm kann noch die zweite Tranche in
2005 ausgeiibt werden, sofern die entsprechende Ausii-
bungshiirde (EUR 58,10) {ibersprungen wird. Die
Aktienoptionen des zweiten Mitarbeiterbeteiligungs-
programms aus dem Jahr 2002 haben die Ausiibungs-
hiirde erreicht. Die Mitarbeiter konnten mit der Halfte
ihrer Optionen Aktien zu einem Preis von EUR 19,64
erwerben. Die unverfallbar gewordenen Optionen kon-
nen noch in den kommenden Jahren (2005 und 2006)
ausgeiibt werden. Diese neuen Aktien wurden aus dem
bedingten Kapital geschaffen und sind zum B&rsenhan-
del zugelassen.

1.6 Investitionen

In 2004 wurden TEUR 1.330 in Sachanlagen sowie
immaterielle Vermdgensgegenstdnde investiert.

Der Schwerpunkt unserer Investitionen lag bei der Aus-
stattung neuer Niederlassungen im europdischen Aus-
land. Daneben haben wir unsere IT-Infrastruktur
erneuert und erweitert.

1.7 Vertrieb und Kundenstruktur

Der GRENKELEASING AG Konzern vermietet hauptsach-
lich Produkte der Informationstechnologie (nachfol-
gend IT genannt). Der Konzern hat sich dabei auf die
kostengiinstige Abwicklung des Leasinggeschafts mit
relativ kleinen Objektwerten (Small-Ticket-IT-Leasing)
konzentriert und in diesem Marktsegment eine in Zen-
traleuropa fiihrende Position errungen.

Wegen der geringen Anschaffungswerte und des daher
reduzierten Deckungsbeitrags pro Vertrag lohnt sich
ein Direktvertrieb im Small-Ticket-IT-Leasing kaum.
Daher kommen die Leasingvertrage iiberwiegend durch
Vermittlung  von  Herstellern ~ und  Héndlern
(Vertriebsleasing) zustande. In diesem Marktsegment
sind auch fiir die kommenden Jahre deutliche Wachs-
tumschancen - vor allem im europdischen Ausland - zu
erkennen, die wir nutzen und ausbauen wollen. Im
Geschaftsjahr 2004 wurden einige neue Dienstlei-
stungsprodukte entwickelt und den Fachhandlern zur
Verfiigung gestellt, um die Kundenbindung zu verstar-
ken. Auch der Direktkundenvertrieb und das Geschaft
mit Kooperationspartnern wurden zusatzlich ausge-
baut und unterstiitzt.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurde die Vertriebs-
prasenz weiter ausgeweitet. Im September 2004 nah-
men eine der Gesellschaften in Dublin/Irland sowie im
Oktober 2004 die Niederlassungen in Aix-en-Provence/
Frankreich wie auch in Lausanne/Schweiz ihre Tatigkeit
auf.
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In der traditionell breiten Struktur der Leasingnehmer
ergibt sich keine Anderung. Kein Leasingnehmer
erreicht ein Gesamtobligo von mehr als 2 % des Kon-
zern-Eigenkapitals. Der Durchschnittswert pro Neuver-
trag liegt bei EUR 7.047 (Vorjahr EUR 6.850). Die
Branchenstruktur entspricht weitgehend der Struktur
der deutschen Wirtschaft.

Insbesondere auch zur Unterstiitzung der Kundenorien-
tierung  wurde ein  Qualitditsmanagement-System
eingerichtet. GRENKELEASING bietet seine gesamte Ange-
botspalette im Internet an (www.grenkeleasing.com und
www.weblease-europe.com). Die Prdsenz in Frankreich,
Ttalien, Tschechien, Osterreich, Dianemark, Spanien,
Schweden, in der Schweiz und den Niederlanden wurde
ausgebaut. In Irland hat eine Konzerngesellschaft das
aktive Leasinggeschaft aufgenommen, nachdem die
beiden Gesellschaften dort bislang nur die Finanzie-
rungsfunktion inne hatten. In GroRbritannien und
Polen werden die lokalen Markte seit 2003 mittels
eines Franchise-Modells bedient.

Im Vertrieb konnten die strategischen Partnerschaften
weiter ausgebaut werden. Jiingst haben die
GRENKELEASING AG und die NT plus AG einen Rahmen-
vertrag geschlossen. Als fiihrender ITK-Distributor bie-
tet die NT plus AG unter dem Dach der NT finance dem
Fachhandel Finanzdienstleistungen an. Durch die
Zusammenarbeit mit GRENKELEASING kdnnen nun ver-
starkt klein- und mittelvolumige Projekte abgewickelt
werden.

Mit der Kyocera Mita Deutschland GmbH, einem fiihren-
den Anbieter von wirtschaftlichen Outputldsungen
(ECO-Laser-Drucker, digitale Kopier- und Multifunkti-
onssysteme), wurde eine Kooperation vereinbart, die
im Januar 2005 gestartet ist.

Die Zusammenarbeit mit Hewlett-Packard wurde auf
eine neue vertragliche Grundlage gestellt.

1.8 Struktur des Lieferantenstamms

Nach wie vor ist die Lieferantenstruktur breit gefachert.
Kein Lieferant erreicht einen groReren Anteil als
4 % des Neugeschafts.

2 Geschaftslage des Konzerns

2.1 Aktien

Seit April 2000 sind die Aktien der GRENKELEASING AG
an der Frankfurter Wertpapierborse notiert. Die Gesell-
schaft hat 13.601.938 Aktien ausgegeben. Von diesen
Aktien sind 44,86 % den Eheleuten Grenke und ihren
minderjahrigen Sohnen als gebundene Aktien zuzu-
rechnen, wodurch sich ein Freefloat von 55,14 %
ergibt.

Im Berichtszeitraum haben der Vorstandsvorsitzende
Wolfgang Grenke im Zusammenhang mit einem Opti-
onsscheingeschdft 100.000 Aktien und das Vorstands-
mitglied Mark Kindermann 2.200 Aktien aul3erbdrslich
verkauft. Im Rahmen der Ausiibung des Aktienoptions-
programms haben die Vorstandsmitglieder insgesamt
12.100 Aktien erworben. Die Vorstandsmitglieder
haben am 1. Dezember 2004 ein Optionsscheingeschaft
tiber 300.000 Aktien getdtigt, welches an einen Aktien-
kurs (Steigerung von 20 % bzw. 25 % nach einem bzw.
eineinhalb Jahren) zu einem bestimmten Falligkeits-
datum gekoppelt ist.

Weiter hat der Vorstandsvorsitzende und Hauptaktionar
der GRENKELEASING AG, Wolfgang Grenke, im Verlauf
des Jahres 40.000 GRENKELEASING-Aktien auf die Kul-
turstiftung Festspielhaus Baden-Baden und 675.000
GRENKELEASING-Aktien  auf die  gemeinniitzige
GRENKE-Stiftung mit Sitz in Baden-Baden libertragen.

Neben mildtatigen Zwecken, sowie der Forderung von
Jugend und Sport wird die GRENKE-Stiftung Kunst- und
stddtebauliche Projekte in Baden-Baden unterstiitzen.
Ein weiterer Schwerpunkt ist die Férderung von Wissen-
schaft und Forschung im Bereich der Praventivmedizin,
insbesondere der Suchtpravention.
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Die Kursentwicklung der GRENKELEASING-Aktie in 2004
war beeinflusst von der allgemeinen positiven Entwick-
lung der Aktienmdrkte in Europa und der positiven
Geschdftsentwicklung des Unternehmens. Der Kurs
stieg von EUR 17,90 am 2. Januar 2004 auf EUR 34,85
(XETRA Schlusskurs) am 30. Dezember 2004, dies ent-
spricht einer Erhhung um 95 %.

2.1.1 Liquiditat

Die Zahlungsfahigkeit der Konzernunternehmen ist stets
aufrecht zu erhalten. Daher legt der Vorstand der
GRENKELEASING AG auf eine hinreichende Liquiditat
hohen Wert. Die Liquiditat im Konzern ist durch die giin-
stige Ertragsentwicklung weiter angestiegen. Die liquiden
Mittel des Konzerns werden von der AG in einem Cash-
Pool-Verfahren fiir die Konzerngesellschaften verwaltet.
Die Gesellschaft verfiigt tiber ausreichende Liquiditat.

2.1.2 Refinanzierung

Die Finanzierung des Leasinggeschafts (Neugeschaft) ist
auf mehrere Jahre hinaus gesichert. Unmittelbare Finan-
zierungspartner sind die Deutsche Bank AG, die
Commerzbank AG und die Stadtsparkasse Baden-Baden.
Die Zweckgesellschaften der ABCP-Programme werden
von der Deutsche Bank AG (Rheingold) sowie der
WestLB (Compass) und in der Zukunft von der SEB AB
(Kebnekaise) betreut. Privatplatzierungen erfolgten im
Rahmen des "Debt Issuance Program" ({iber die
Deutsche Bank und die WestLB.

Die Korrektheit der Finanzierung (Vermeiden von Dop-
pelfinanzierung, tatsachlicher Erwerb der Leasing-
objekte) entsprechend der Bestimmungen unseres
Qualitdtsmanagement-Systems lassen wir vierteljahrlich
durch unabhéngige Wirtschaftspriifer iberpriifen.

2.2 Ertragslage

Ergebnisentwicklung

Das Konzern-Leasingergebnis (zusammengesetzt aus
Zinsergebnis nach Schadensabwicklung aus dem
Leasinggeschaft, Versicherungsergebnis, Verwertungser-
gebnis inkl. Nachmietgeschaft und dem Ergebnis aus
Neugeschaft) erhdhte sich um TEUR 10.156 bzw. um

17,4 % gegeniiber dem Vorjahr (TEUR 58.276).

Ein striktes Kostenmanagement lie} das Verhdltnis von
Aufwand zu Ertrag (Cost-Income-Ratio) von 46,7 % im
Vorjahr auf nunmehr 43,2 % sinken. Dadurch stieg der
Gewinn vor Sonstigen Zinsen, Bewertung der Finanzin-
strumente und Steuern von TEUR 31.311 in 2003 auf
TEUR 39.293 im Berichtsjahr.

Als Jahresiiberschuss erzielten wir TEUR 23.629 (2003:
TEUR 19.646), was einer Steigerung von 20,3 % ent-
spricht. Der Gewinn pro Aktie hat sich somit von EUR
1,45 in 2003 auf EUR 1,74 und damit um 20 % erhdht.

Neuvertragsabschliisse

Die Zahl der neu abgeschlossenen Leasing- und Miet-
kaufvertrdge (inkl. der Vertrdge der Franchise-Gesell-
schaften in Polen und GroRbritanien) stieg von 45.126
im Vorjahr auf 51.546. Damit wurde die Entwicklung
der Vorjahre erfolgreich fortgesetzt:

Neuvertragsabschliisse 2004 im Vergleich zu den Vorjahren
Anzahl

Vertrdge
50.000

40.000
30.000
20.000
10.000

0
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Vom Neugeschaft - den Anschaffungskosten der Leasingob-
jekte neu abgeschlossener Vertrdge - entfallen 73,4 % auf
Deutschland und 26,6 % auf das Ausland. Besonders giin-
stig verlief das Neugeschaft in Frankreich. Hier konnte eine
Steigerung des Neugeschafts um 46,6 % erreicht werden.
Durch das deutliche Wachstum im Heimatmarkt Deutsch-
land konnte dort der Marktanteil ausgebaut werden.
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2.3 Vermogens- und Finanzlage

Die Vermdgenslage des Konzerns ist gekennzeichnet
durch einen hohen Anteil von Leasingforderungen
(80 % der Bilanzsumme; Vorjahr 83 %), dem auf der
Passivseite ein geringerer Anteil von Verbindlichkeiten
aus der Refinanzierung (70 % der Bilanzsumme; Vorjahr
68 %) gegeniibersteht.

2.4 Entwicklung der Geschdftslage in den Regionen

Die Aktivitdten der auslandischen Tochtergesellschaften
zur ErschlieRung der Markte haben zum Wachstum auf
Konzernebene im Vergleich zu 2003 wieder positiv bei-
tragen kdnnen. Durch zusdtzliche auslandische Nieder-
lassungen konnte die Prdsenz im Ausland erhoht
werden. Davon erwarten wir auch fiir die Zukunft einen
tiberproportionalen Wachstumsbeitrag.

2.5 Entwicklung der Struktur der Dienstleistungen
bzw. des Leasingvermogens

Entsprechend der Grundkonzeption des Konzerns kon-
zentrieren wir uns auf Objekte der Biirotechnik und
-kommunikation. Schwerpunkte sind EDV-Anlagen,
Drucker, Software, Kopierautomaten und nachrichten-
technische Produkte. Diese Konzentration enthdlt das
Risiko, dass bei Absatzeinbriichen fiir diese Produkte
auch unser Neugeschaft betroffen ist. Angesichts des
nach wie vor groRen Bedarfs an dieser Technik, dem
noch bescheidenen Anteil von Leasingfinanzierungen
bei diesen Investitionen und der prognostizierten Erho-
lung fiir die IT-Industrie erscheint es jedoch sehr loh-
nenswert, dieses Risiko einzugehen.

3 Risikomanagement

Aufgabe des  Risikomanagements  (RMS) im
GRENKELEASING AG Konzern ist es, Risiken strukturiert
zu erfassen, zu bewerten, zu dokumentieren und offen
zu legen. Es soll Mitarbeiter und Geschdftsleitung in
die Lage versetzen, mit Risiken verantwortungsvoll
umzugehen sowie Chancen gezielt zu nutzen.

Das im Jahr 2003 eingefiihrte Risikomanagement-System
wurde im Geschaftsjahr 2004 weiter ausgebaut. Die Funk-
tion des RMS und das Ergebnis eingeleiteter MaRnahmen
werden durch die Innenrevision tberpriift. Die Innenrevi-
sion berichtet unmittelbar an den Vorstand.

3.1 Bonitatsrisiko

Seit 1994 bewerten wir die Bonitdten unserer Leasing-
nehmer mit Hilfe eines Scoring-Verfahrens. Die Scha-
densentwicklung hat die Qualitdit dieses Systems
zwischenzeitlich hinreichend bestitigt. Eine Uberprii-
fung erfolgt vierteljahrlich aufgrund des tatsdchlichen
Schadensverlaufs mittels automatisierter Datenbankab-
fragen. Das Scoring-Verfahren wird von Fachkraften
kontinuierlich weiterentwickelt.

3.2 Adressausfallrisiko

Durch Streuung der Handlerbeziehungen wird dem
Adressausfallrisiko  Rechnung getragen. Handler
werden systematisch bewertet. Das Verfahren ist
Bestandteil des Qualitditsmanagement Systems, eine
Auswertung erfolgt vierteljahrlich.
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3.3 Prozessrisiko

Unsere Geschaftsprozesse sind in unserem Qualitdts-
management-Handbuch dokumentiert und werden lau-
fend aktualisiert. Die TUV Management Service GmbH
erteilte dem Unternehmen bereits 1998 das Zertifikat
nach DIN 9001:1994. Das Qualitditsmanagement wurde
2003 von der TUV-Zertifizierungsstelle der TOV
Management Service GmbH nach der neuen Norm DIN
EN IS0 9001:2000 aktuell gepriift und zertifiziert.

Mittlerweile wurden neben den Niederlassungen in
Deutschland auch die Gesellschaften in Osterreich,
Frankreich, der Schweiz sowie die fiir die Verwertungen
zustandige GRENKE Investitionen Verwaltungs KGaA mit
Sitz in Berlin zertifiziert.

Das Qualitatsmanagement von GRENKELEASING trdgt in
hohem MaRe zur Servicequalitdt und Zufriedenheit der
Kunden und Geschaftspartner bei. Ein konsequent und
kontinuierlich betriebener Verbesserungsprozess ist
Bestandteil der Unternehmensphilosophie. Die Wirk-
samkeit des Managementsystems wird in regelmédRigen
Abstanden vom Vorstand bewertet und erforderliche
KorrekturmalRnahmen werden zeitnah veranlasst.

Im aktuellen Auditbericht wird bestétigt, ,,dass die
GRENKELEASING AG ihr Managementsystem in vorbildLi-
cher Weise und auf hohem Niveau" betreibt. Die Anfor-
derungen der Norm ISO 9001:2000 werden laut Bericht
in vollem Mal3e erfiillt.

Die Original-Leasingvertrdge werden, soweit sie nicht
eingescannt sind, in feuersicheren Schranken/Tresoren
aufbewahrt. Damit ist auch fiir den Fall eines Elementar-
schadens (Feuer etc.) hinreichende Vorsorge getroffen.

Die Vertragsdaten werden in unserem EDV-System
iberwiegend mit speziell entwickelten Programmen
gespeichert und aktualisiert. Die Erstellung von Pro-
grammen ist Bestandteil unseres Qualitdtsmanagment-
Systems. Die urspriinglichen Vertragsdaten werden
sowohl in den Niederlassungen als auch in der zentra-
len Vertragsverwaltung in Baden-Baden gehalten.
Automatische Sicherungsprogramme und automatische
Stromunterbrechungseinrichtungen sichern die Daten-
haltung ab. Die EDV spielt bei der Abwicklung und Ver-
waltung unseres Leasinggeschdfts eine wichtige Rolle.
Daher werden die Organisation und die Ablaufe der EDV
wiederkehrenden Priifungen unterzogen.

3.4 Vertragsrisiko

Das Vertragsrisiko wird dadurch begrenzt, dass die
Konzerngesellschaften nahezu ausschlieRlich Vertrage
mit Vollamortisationsanspruch abschlieRen. Es werden
grundsatzlich keine Wartungs- oder Gewahrleistungsri-
siken ibernommen.

3.5 Absatzrisiko

Dem Absatzrisiko wird mittels kontinuierlicher
MaRnahmen des Marketings entgegen gewirkt.
Hierzu zahlen:

Informationserhebung
Produktentwicklung
Verfahrensverbesserungen
Entwicklung der Absatzkandle

06.1



60

3.6 Zinsrisiko

Uber die gesamte Laufzeit eines Vertrages festgelegte
Leasingraten unterliegen grundsdtzlich einem zinsbe-
dingten Preisrisiko. Bei Forderungsverkdufen wird eine
nahezu laufzeitkongruente Refinanzierung realisiert.
Damit ist sichergestellt, dass zu jedem Zeitpunkt die
Zinsbelastung fiir GRENKELEASING fix und bekannt ist.
Hinsichtlich des iiber die bestehenden ABCP-Programme
durchgefiihrten Forderungsverkaufs sowie der Mittelzu-
fiihrung durch Privatplatzierungen besteht keine Fristen-
kongruenz. Die Absicherung des Risikos von steigenden
Zinsen erfolgt {iber Zins-Caps. Fiir eigen-/ vorfinanzierte
Vertrdge verbleibt das Zinsrisiko bei der Gesellschaft.

3.7 Wahrungsrisiko

Die Refinanzierung der Tochter-Gesellschaften in Dane-
mark, Schweden und Tschechien erfolgt in Euro. Wegen
des noch geringen Volumens haben wir bislang keine
Wahrungssicherung veranlasst. Ab einem ausstehenden
Betrag von TEUR 1.000 ist eine Wahrungsabsicherung
vorgesehen. Die Schweizer Tochtergesellschaft refinan-
ziert sich im eigenen Land in Landeswdhrung, dem-
entsprechend entfillt das Wahrungsrisiko. Die
Franchisenehmer in GroRbritannien und Polen erhalten
im Rahmen der Refinanzierung ihre Mittel in der jewei-
ligen Landeswdhrung. Die Riickzahlungshetrdge der
Refinanzierungsdarlehen gegeniiber den Franchise-
Gesellschaften sind weitgehend gegen Wechsel-
kursrisiken abgesichert.

3.8 Landerrisiko

Risiken, die durch die unterschiedlichen Rechtssysteme
der jeweiligen Lander entstehen konnten, werden bereits
vor der Geschaftsaufnahme mit lokalen Rechts- und Steu-
erberatern erdrtert und in den Leasingvertragen umge-
setzt. Das Geschdftsmodell wird entsprechend angepasst.

3.9 Zusammenfassende Betrachtung

Das Risikomanagement-System ist angemessen und
geeignet, wesentliche Risiken friihzeitig zu erkennen.

Fiir Bonitéts-, Adressausfall- und dhnliche Risiken aus
dem Leasinggeschaft ist ausreichend Vorsorge getrof-
fen. Die dazu im Jahresabschluss beriicksichtigten
Abschreibungen, Wertberichtigungen und Riickstellun-
gen wurden unter Anwendung vorsichtiger MaRstdbe in
angemessener Hohe gebildet.

Hinsichtlich  der kiinftigen  Entwicklung des
GRENKELEASING AG Konzerns sind besondere, tiber das
normale MaR hinausgehende und mit dem Geschaft
verbundene Risiken nicht zu erkennen.

06.1



61

4 Zusatzlich erforderliche Angaben

4.1 Vorgdnge von besonderer Bedeutung
nach Schluss des Geschéftsjahres 2004

Nach Schluss des Geschaftsjahres 2004 ergaben sich
bis zum Berichtszeitpunkt keine Vorgdnge von
besonderer Bedeutung.

4.2 Uberblick iiber die Gesellschaften und
Niederlassungen des Konzerns

(Zu den im GRENKELEASING Konzern enthaltenen
Gesellschaften siehe auch Tabelle zum "Konsolidie-
rungskreis" im Konzernanhang)

Die GRENKELEASING AG hat ihren Stammsitz in Baden-
Baden. Niederlassungen unterhdlt die AG in Berlin,
Bremen, Disseldorf, Dortmund, Dresden, Erfurt, Frank-
furt am Main, Hamburg, Hannover, Kéln, Leipzig, Mag-
deburg, Mannheim, Memmingen, Mdnchengladbach,
Miinchen, Niirnberg, Stuttgart und Rostock. Die
GRENKELEASING AG halt jeweils mittel- oder unmittel-
bar 100 % der Geschdftsanteile an der WEBLEASE
NETBUSINESS AG, Baden-Baden, der GLG Grenke-
Leasing GmbH, Baden-Baden, und der Grenke Investi-
tionen Verwaltungs KGaA, Baden-Baden.

Im Ausland hdlt die GRENKELEASING AG zum Bilanz-
stichtag Beteiligungen von jeweils 100 % an der
GRENKELEASING AG, Wien/Osterreich, GRENKELEASING
AG, Basel/Schweiz, EKOMA s.r.o., Prag/Tschechien,
GRENKE ALQUILER S.A., Barcelona/Spanien, GRENKE
Locazione S.r.l., Mailand/Italien, GRENKELEASING ApS,
Herlev/Déanemark, Grenkefinance N.V., Maasbree/Nie-
derlande, GRENKE LIMITED, Dublin/Irland,
GRENKE  LOCATION  SAS, Schiltigheim/Frankreich,
GRENKE FINANCE Plc., Dublin/Irland, GRENKELEASING
S.r.l., Mailand/Italien, sowie der GRENKELEASING AB,
Stockholm/Schweden.

4.3 Voraussichtliche Entwicklung

Die Entwicklung in den vergangenen zwolf Monaten
verlief {iberaus giinstig und weit iiber den Erwartungen
der Mdrkte. Der Konzern hat sich darauf vorbereitet, an
einer weiteren wirtschaftlichen Erholung (iberpropor-
tional zu partizipieren, indem er seine Position in einer
lukrativen Marktnische weiter aushaut.

Eine nachhaltige Steigerung des Unternehmenswertes
sollte durch konsequente Kundenorientierung, eine
effiziente Vertragsabwicklung, ein wirksames Risikoma-
nagement und eine giinstige Refinanzierung auch wei-
terhin  moglich sein. Die Investitionen in die
Marktpositionierung und Zukunftssicherung des Kon-
zerns, insbesondere in die weitere ErschlieRung des
europdischen Marktes und den Ausbau einer zukunfts-
weisenden IT-Infrastruktur, werden im Sinne einer
konsequenten Strategieumsetzung vorangetrieben. Wir
wollen unsere Arbeitsabldufe weiter optimieren und
damit die Kostenfiihrerschaft im Segment "Small-
Ticket-IT-Leasing" ausbauen.

Das Konzern-Ziel fiir 2005 ist erneut ein deutlich zwei-

stelliges Wachstum beim Neugeschift bei entsprechen-
der Gewinnentwicklung.

Baden-Baden, 19. Januar 2005

GRENKELEASING AG
Der Vorstand
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GRENKELEASING AG, BADEN-BADEN

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2004

Erlduterung 01.01.2004 01.01.2003

im Konzern- bis 31.12.2004 bis 31.12.2003
TEUR anhang
Ertrage aus der Verzinsung der Leasingforderungen 3.1 74.114 67.615
Aufwendungen aus der Verzinsung der Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung 3.2 17.866 18.797
Zinsergebnis aus dem Leasinggeschaft 3 56.248 48.818
Schadensabwicklung 4 14.269 13.080
Zinsergebnis nach Schadensabwicklung aus dem Leasinggeschaft 41,979 35.738
Erl6se aus dem Versicherungsgeschaft 13.330 11.901
Aufwendungen aus dem Versicherungsgeschaft 1.711 1.945
Ergebnis aus dem Versicherungsgeschaft 11.619 9.956
Ergebnis aus dem Neugeschaft 5 13.373 11.201
Verwertungserlose 8.490 6.522
Verwertungsaufwendungen 7.029 5.141
Ergebnis aus der Verwertung 6 1.461 1.381
Sonstige betriebliche Ertrdage 7 653 312
Personalaufwand 8 15.353 13.181
Betriebskosten 4.047 3.904
Verwaltungskosten 2.201 2.290
Beratungs- und Priifungskosten 2.039 1.922
Vertriebskosten (ohne Provisionen) 2.806 2.565
Abschreibungen 9 1.802 1.847
Sonstige betriebliche Aufwendungen 1.285 1.082
Sonstige Steuern 259 486
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 39.293 31.311
Aufwendungen/Ertrdge aus der Markthewertung -2.249 -118
Sonstige Zinsertrage 671 592
Sonstige Zinsaufwendungen 790 727
Periodengewinn vor Steuern 36.925 31.058
Steuern vom Einkommen und Ertrag 10 14.556 2.736
Latente Steuern 10 -1.260 8.673
Periodengewinn 23.629 19.649
Gewinnanteile Minderheiten 0 -3
Periodengewinn nach Minderheiten 23.629 19.646
Ergebnis je Aktie (unverwdssert) 11 1,74 EUR 1,45 EUR
Ergebnis je Aktie (verwdssert) 11 1,74 EUR 1,45 EUR

Durchschnittliche Anzahlim Umlauf befindlicher Aktien (unverwdssert)

13.554.145 Stiick

13.523.848 Stiick

Durchschnittliche Anzahlim Umlauf befindlicher Aktien (verwassert)

13.581.915 Stiick

13.523.848 Stiick
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GRENKELEASING AG, BADEN-BADEN
KONZERNBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2004

Vermdgenswerte Erlauterung 01.01.2004 01.01.2003
im Konzern- bis 31.12.2004 bis 31.12.2003
TEUR anhang
Kurzfristige Vermdgenswerte
Zahlungsmittel 62.166 47.548
Finanzielle Vermogenswerte 12 1.347 2.291
Leasingforderungen 13 290.069 236.952
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 14 1.002 914
Vorrate 5 8
Zur Verwertung bestimmte Leasinggegenstande 12.615 10.622
Steuererstattungsanspriiche 15 13.845 5.924
Sonstige kurzfristige Vermdogenswerte 16 5.461 1.754
Summe kurzfristige Vermdogenswerte 386.510 306.013
Langfristige Vermdgenswerte
Leasingforderungen 13 451.334 391.810
Sachanlagen 17 19.323 19.329
Immaterielle Vermdgenswerte 18 2.027 2.390
Latente Steueranspriiche 20 18.218 15.705
Sonstige langfristige Vermogenswerte 19 49.362 22.405
Summe langfristige Vermdgenswerte 540.264 451.639
Summe Vermdgenswerte 926.774 757.652
Eigenkapital und Schulden
Schulden
Kurzfristige Schulden
Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen 237.192 120.278
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 8.594 9.275
Verbindlichkeiten aus Steuern 21 11.940 1.505
Riickstellungen 22 1.308 2.476
Kurzfristige Bankschulden 576 2.196
Sonstige kurzfristige Schulden 1.644 5.713
Abgegrenzte Mietraten 49.853 42.665
Summe kurzfristige Schulden 311.107 184.108
Langfristige Schulden
Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen 23 414.025 392.525
Langfristige Bankschulden, abziiglich des kurzfristigen Teils 23 5.396 6.929
Latente Steuerschulden 20 44,146 42.906
Sonstige langfristige Schulden 23 1.698 552
Summe langfristige Schulden 465.265 442,912
Minderheitsgesellschafter 0 13
Eigenkapital 24
Grundkapital 17.387 17.287
Kapitalriicklage 58.682 57.248
Gewinnriicklagen 53 53
Wéhrungsumrechnung -95 -267
Hedging - Riicklage -1.676 -587
Gewinnvortrag 76.051 56.885
Summe Eigenkapital 150.402 130.619
Summe Eigenkapital und Schulden 926.774 757.652
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GRENKELEASING AG, BADEN-BADEN
KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG 2004

TEUR

Gezeichnetes
Kapital

Kapitalriicklage

06.4

Eigenkapital zum 01.01.2003

17.287

57.118

Auflésung IPO-Kosten

211

Auflosung latente Steuern auf IPO-Kosten

Dividendenzahlung in 2003 fiir 2002

Marktbewertung Hedging-Instrumente

Latente Steuern auf Hedging-Riicklage

Periodengewinn 2003*

Wahrungsumrechnung

Eigenkapital zum 31.12.2003

17.287

57.248

Ausgabe von Aktien

100

1.434

Dividendenzahlung in 2004 fiir 2003

Marktbewertung Hedging-Instrumente

Latente Steuern auf Hedging-Riicklage

Periodengewinn 2004

Wahrungsumrechnung

Eigenkapital zum 31.12.2004

17.387

58.682

*nach Abzug Minderheiten
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Gewinnriicklagen
Gesetzliche SatzungsmaRige Hedging- Wahrungs- Gewinnvortrag Gesamt
Riicklage Riicklage Riicklage umrechnung
5 48 0 -42 40.620 115.036
211
-81
-3.381 -3.381
-594 -594
7 7
19.646 19.646
-225 -225
5 48 -587 -267 56.885 130.619
1.534
-4.463 -4.463
-1.085 -1.085
-4 -4
23.629 23.629
172 172
5 48 -1.676 -95 76.051 150.402
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GRENKELEASING AG, BADEN-BADEN
KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNGEN FUR 2003 UND 2004

01.01.2004 01.01.2003
bis 31.12.2004 bis 31.12.2003
TEUR
Periodengewinn vor Steuern 36.925 31.058
Im Periodengewinn enthaltene zahlungsunwirksame Posten und
Uberleitung auf den Cash-Flow aus laufender Geschiftstatigkeit
+ Abschreibungen 1.802 1.847
-/+ Gewinne/Verluste aus dem Abgang -52 -5
von Betriebs- und Geschaftsausstattung und immateriellen Vermogenswerten
-/+ Ergebnis aus Finanzanlagen 119 135
-/+ Nicht zahlungswirksame Eigenkapitalverdnderungen -985 -689
+/- Zunahme/Abnahme iibrige Riickstellungen -1.168 45
- Zugdnge Leasingforderungen -369.544 -320.805
+ Zahlungen Leasingnehmer 282.490 245.360
+ Abgéange/Umgliederungen Leasingforderungen zu Restbuchwerten 56.621 50.461
+/- Verdanderungen aus sonstigen Verrechnungen -123 -176
- Zinsertrage aus Leasingforderungen -74.114 -67.615
- Zunahme andere Forderungen gegen Leasingnehmer -7.586 -8.103
+/- Wahrungsdifferenzen -385 1.505
= Verdnderung Leasingforderungen -112.641 -99.373
+ Zugang Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen 325.206 498.169
- Zahlung Annuitaten an Refinanzierer -141.543 -205.752
- Abgang Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen -63.980 -211.263
+ Zinsaufwendungen aus Leasingverbindlichkeiten 17.866 18.797
+ Verdnderung aus Marktbhewertung 679 1.624
+/- Wahrungsdifferenzen 186 -1.273
= Veranderung Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen 138.414 100.302
Verdnderung sonstige Vermdgenswerte/Schulden
-/+ Zunahme/Abnahme sonstige Vermdgenswerte -23.323 -21.507
+/- Zunahme/Abnahme abgegrenzte Mietraten 7.188 6.466
+/- Zunahme/Abnahme sonstige Schulden -3.604 6.462
= (Cash-Flow aus laufender Geschaftstatigkeit 42.675 24.741
-/+ Gezahlte/erhaltene Steuern -12.043 5,271
- Gezahlte Zinsen -790 -727
+ Erhaltene Zinsen 671 592
= Netto-Cash-Flow aus laufender Geschaftstatigkeit 30.513 19.335
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01.01.2004 01.01.2003
bis 31.12.2004 bis 31.12.2003
TEUR
- Auszahlungen fiir den Erwerb von Betriebs- und Geschaftsausstattung -1.330 -1.183
und immateriellen Vermogenswerten
+ Einzahlungen aus dem Verkauf von Betriebs- und Geschaftsausstattung 137 66
und immateriellen Vermdgenswerten
= (Cash-Flow aus Investitionstatigkeit -1.193 -1.117
+/- Aufnahme/Riickzahlung von Bankschulden -1.530 -603
- Dividendenzahlungen -4.463 -3.381
+ Einzahlungen aus Kapitalerhhung Aktienoptionsprogramm 1.534 0
- Begebung von Darlehen -8.689 0
= (Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit -13.148 -3.984
Finanzmittelfonds zu Beginn der Periode
Barmittel und Guthaben bei Kreditinstituten 47.548 34.534
- Bankschulden aus Kontokorrentkrediten -1.658 -2.986
= Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zu Beginn der Periode 45.890 31.548
Anderung des Finanzmittelfonds aufgrund von
Verdnderungen im Konsolidierungskreis
Abgang Barmittel und Guthaben bei Kreditinstituten 0 -169
Abnahme Bankschulden aus Kontokorrentkrediten 0 203
= Finanzmittelfonds nach Verdnderungen im Konsolidierungskreis 45.890 31.582
+/- Verdnderung aufgrund Wahrungsumrechnung 68 74
= Finanzmittelfonds nach Wahrungsumrechnung 45,958 31.656
Finanzmittelfonds zum Ende der Periode
Barmittel und Guthaben bei Kreditinstituten 62.166 47.548
- Bankschulden aus Kontokorrentkrediten -36 -1.658
= Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente zum Ende der Periode 62.130 45.890
Veranderung des Finanzmittelfonds in der Periode 16.172 14.234
Netto-Cash-Flow aus laufender Geschéftstatigkeit 30.513 19.335
+ Cash-Flow aus Investitionstatigkeit -1.193 -1.117
+ Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit -13.148 -3.984
= Summe der Cash-Flows 16.172 14.234
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GRENKELEASING AG, BADEN-BADEN

KONZERNANHANG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2004

1 Handelsregister und Gegenstand des Unternehmens

Die GRENKELEASING AG (im Folgenden auch "Mutterun-
ternehmen", "Gesellschaft" oder "AG" genannt) ist
eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Baden-Baden,
Neuer Markt 2, Deutschland.

Die Gesellschaft ist beim Amtsgericht Baden-Baden im
Handelsregister, Abteilung B, unter der Nr. 1836 ein-
getragen. Gegenstand der Gesellschaft ist die Durch-
filhrung von Leasinggeschéften {iber bewegliche
Wirtschaftsgiiter aller Art, die Verwaltung von Leasing-
vertrdgen fiir Dritte, die Vermittlung von Sachversiche-
rungen fiir Leasinggliter sowie die Vornahme aller
sonstiger hiermit zusammenhangenden Geschafte.

Das Leasinggeschaft des GRENKELEASING AG Konzerns
konzentriert sich im Wesentlichen auf das so genannte
"Small-Ticket-Leasing" von IT-Produkten wie z.B. PCs,
Notebooks, Server, Bildschirme und andere Peripherie-
gerdte, Software, Telekommunikations- und Kopier-
technik sowie sonstige IT-Produkte.

Nahezu alle Vertrdge sind Vertrdage mit Vollamortisati-
onsanspruch. Dies beinhaltet, dass die vom Leasing-
nehmer wahrend der Grundmietzeit zu entrichtenden
Zahlungen einschlieRlich garantierter Restwerte die
Anschaffungs- und die Vertragskosten iibersteigen.

2 Zusammenfassung der wesentlichen
Rechnungslegungsgrundsdtze

Der konsolidierte Jahresabschluss fiir das am
31. Dezember 2004 endende Geschdftsjahr umfasst die
GRENKELEASING AG und die von ihr beherrschten
Gesellschaften. Diese Beherrschung ist gewdhnlich
nachgewiesen, wenn der Konzern direkt oder indirekt
tiber 50 % (oder mehr) der Stimmrechte des gezeichne-
ten Kapitals eines Unternehmens hélt und/oder die
Finanz- und Geschaftspolitik eines Unternehmens derart
lenken kann, dass er von dessen Aktivitdten profitiert.

Das Minderheitengesellschaftern zuzurechnende Eigen-
kapital und das Periodenergebnis werden in der Bilanz
und der Gewinn- und Verlustrechnung jeweils geson-
dert ausgewiesen.

Die GRENKELEASING AG hat als borsennotiertes Mutter-
unternehmen, das einen organisierten Markt i.S.d.
§ 2 (5) WpHG in Anspruch nimmt (die Aktie ist seit dem
1. Januar 2003 im "Prime Standard" gelistet und wurde
von der Deutschen Bdrse am 11. Februar 2003 dem
SDAX Index zugeordnet), von dem in § 292 a HGB vor-
gesehenen Wahlrecht Gebrauch gemacht, den Konzern-
abschluss nach international anerkannten Rechnungs-
legungsgrundsatzen aufzustellen.

Auf der Grundlage dieser Vorschrift wurde der Kon-
zernabschluss unter Beachtung der vom International
Accounting Standards Board (IASB) veroffentlichten
International  Financial ~ Reporting  Standards
(IFRS) erstellt.

Alle fiir das Geschaftsjahr 2004 verpflichtend anzuwen-
denden International Financial Reporting Standards
(IFRS) - vormals International Accounting Standards
(IAS) - sowie die Auslegungen des International Finan-
cial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) - vor-
mals Standing Interpretations Committee (SIC) -
wurden beriicksichtigt. Die IFRS sind international
anerkannte Rechnungslegungsgrundsétze nach
8292 a (2) Nr. 2 a HGB.

Der Konzernabschluss steht im Einklang mit der Richtli-
nie 83/349/EWG (7. EG-Richtlinie), aufgrund der Ausle-
gung durch den DRS 1, Befreiender Konzernabschluss
nach § 292 a HGB.
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Den Jahresabschliissen der in den GRENKELEASING AG
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen liegen
einheitliche Bilanzierungs- und Bewertungsgrund-
satze zugrunde.

Die Jahresabschliisse sind auf den Stichtag des
Konzernabschlusses aufgestellt und von unabhdngigen
Abschlusspriifern gepriift worden, soweit es die lokalen
gesetzlichen Vorschriften erfordern.

Der Konzernabschluss wird in Euro (EUR) aufgestellt.

2.1 Konsolidierungsgrundsatze

Der Konzernabschluss beinhaltet alle Vermdgenswerte
und Schulden sowie alle Aufwendungen und Ertrdge der
GRENKELEASING AG und ihrer beherrschten Tochter-
gesellschaften nach Eliminierung aller wesentlichen
konzerninternen Transaktionen.

Die Tochtergesellschaften werden so lange in den
Konsolidierungskreis einbezogen, wie die Muttergesell-
schaft einen beherrschenden Einfluss auf ihre Tochter-
gesellschaften ausiiben kann.

Fiir Unternehmenskdufe wurde die Erwerbsmethode
("purchase method") gemaR IAS 22 angewandt. Unter-
nehmen, die im Verlauf des Geschaftsjahres erworben
oder verduRert werden, sind ab dem Erwerbszeitpunkt
oder bis zum VerduRerungszeitpunkt in den Konzern-
abschluss einzubeziehen.

Unternehmensakquisitionen fanden in 2004 nicht statt,
so dass die Regelungen des am 31. Mdrz 2004 vom
IASB verabschiedeten IFRS 3 Business Combinations
im Geschéftsjahr 2004 keine Anwendung fanden.
Fiir die vergangenen Unternehmensakquisitionen
der GRENKELEASING AG ist der IFRS 3 erstmals im
Geschiftsjahr 2005 anzuwenden.

Die dabei fiir die GRENKELEASING AG bedeutendste
Auswirkung stellt die Abschaffung der planmdRigen
Abschreibung der Geschafts- und Firmenwerte ab dem
1. Januar 2005 zugunsten eines mindestens einmal
jahrlich  durchzufiihrenden Werthaltigkeitstests dar
(siehe auch Ziffer 2.11.2).
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Neben der GRENKELEASING AG sind folgende Tochterunternehmen in den Konzernabschluss einbezogen worden:

Name Sitz Beteiligung Beteiligung
2004 2003
Inland
GLG Grenke-Leasing GmbH Baden-Baden 100 % 100 %
Grenke Investitionen Verwaltungs KGaA Baden-Baden 100 % 100 %
(direkt 84,4%, 15,6% indirekt iber GLG Grenke-Leasing GmbH
WEBLEASE NETBUSINESS AG Baden-Baden 100 % 100 %
Ausland
EKOMA s.r.0 Prag/Tschechien 100 % 100 %
GRENKE ALQUILER S.A. Barcelona/Spanien 100 % 100 %
Grenkefinance N.V. Maasbree/Niederlande 100 % 100 %
GRENKELEASING AG Basel/Schweiz 100 % 100 %
GRENKELEASING AG Wien/Osterreich 100 % 100 %
GRENKELEASING ApS Herlev/Danemark 100 % 100 %
GRENKE LIMITED Dublin/Irland 100 % 100 %
GRENKE FINANCE Plc.* Dublin/Irland 100 % 99,988 %
GRENKE LOCATION SAS** Schiltigheim/Frankreich 100 % 99,82 %
GRENKE Locazione S.r.l. Mailand/Italien 100 % 100 %
GRENKELEASING S.r.L. Mailand/Italien 100 % 100 %
GRENKELEASING AB Stockholm/Schweden 100 % 100 %

Der Bilanzstichtag samtlicher Tochterunternehmen ist der 31. Dezember 2004.

* Aufgrund lokaler Vorschriften ist es in Irland zwingend notwendig, dass bestimmte Anteile an einer Gesellschaft
mit der Rechtsform einer Plc. von Privatpersonen gehalten werden miissen. Dies kann auch im Rahmen eines Treu-
handverhdltnisses erfolgen. Die Voraussetzungen wurden erst durch Abschluss von entsprechenden Treuhandver-
trdgen im Jahr 2004 geschaffen, so dass im Vorjahr die Anteile der Privatpersonen noch als Minderheiten
ausgewiesen werden mussten.

** Die Gesellschaft wurde im laufenden Geschdftjahr von der Rechtsform einer S.A. in eine Gesellschaft mit der
Rechtsform einer SAS umgewandelt. Nach franzdsischem Recht war die Beteiligung von Privatpersonen an einer
S.A. zwingend vorgeschrieben. Die entsprechenden Anteile wurden im Rahmen eines Treuhandverhaltnisses durch
die Privatpersonen gehalten. Im Rahmen der Umwandlung konnten dann die Minderheiten aufgeldst werden.

In beiden genannten Féllen hatten die Privatpersonen keine Einlage auf das Kapital der jeweiligen Gesellschaft
geleistet. Dieses war vielmehr vollstandig durch die GRENKELEASING AG erbracht worden. Demzufolge war im Vor-
jahresabschluss auch noch eine Forderung gegen die Minderheitsgesellschafter entsprechend des nominalen
Anteils am gezeichneten Kapital unter den sonstigen Forderungen ausgewiesen worden.
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2.2 Fremdwdhrungsumrechnung

2.2.1 Fremdwdhrungsgeschéafte
Fremdwahrungsgeschdfte werden grundsdtzlich mit
dem Stichtagskurs am Tag der Transaktion umgerech-
net. Monetdre Posten in fremder Wahrung (z.B. flissige
Mittel, Forderungen, Verbindlichkeiten) werden in der
Folge mit dem jeweiligen Stichtagskurs umgerechnet
und sich ggf. ergebende Umrechnungsdifferenzen wer-
den erfolgswirksam erfasst. Nichtmonetdre Posten, die
zu historischen Anschaffungskosten bewertet wurden,
werden in der Folge nicht mehr umgerechnet. MalRgeb-
lich bleibt der Kurs der Erstverbuchung.

2.2.2 Auslandische Einheiten

Die Umrechnung ausldndischer Jahresabschliisse in
fremder Wahrung wird nach dem Konzept der funktiona-
len Wahrung gemdR IAS 21 vorgenommen. Die
Vermdgenswerte und Schulden der einbezogenen aus-
landischen Gesellschaften werden zum Stichtagskurs, die
Aufwendungen und Ertrdge zu Jahresdurchschnittskursen
umgerechnet, da diese Gesellschaften in finanzieller,
wirtschaftlicher und organisatorischer Hinsicht selbstdn-
dig sind. Differenzen aus der Wahrungsumrechnung wer-
den erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst.

Die wichtigsten im Konzern verwendeten Wechselkurse
haben sich in Relation zum Euro wie folgt entwickelt:

Stichtagskurs  Durchschnittskurs Stichtagskurs  Durchschnittskurs

31.12.2004 2004 31.12.2003 2003

CHF 1,5429 1,5438 1,5579 1,5212
CZK 30,4640 31,8910 32,410 31,846
DKK 7,4388 7,4399 7,445 7,4307
GBP 0,7051 0,6787 0,7048 0,69199
PLN 4,0845 4,5268 4,7019 4,3996
SEK 9,0206 9,1243 9,08 9,1242

2.3 Anschaffungskostenprinzip

Dem Konzernabschluss liegt das Anschaffungskosten-
prinzip zugrunde. Falls nichts anderes vermerkt ist,
sind die Aktiva und Passiva zum Nominalwert abziiglich
notwendiger Wertberichtigungen angesetzt.

2.4 Leasingverhdltnisse

2.4.1 Finanzierungs-Leasingverhaltnisse

Bei einem Finanzierungsleasing werden im Wesentli-
chen alle mit dem rechtlichen Eigentum verbundenen
Risiken und Chancen vom Leasinggeber auf den Lea-
singnehmer iibertragen. Daher werden die ausstehen-
den  Leasingzahlungen vom  Leasinggeber als
Kapitalriickzahlung und Finanzertrag behandelt. Die
Leasingzahlungen dienen dazu, dem Leasinggeber
seine Finanzinvestition zuriickzuerstatten und ihn fiir
seine Dienstleistungen zu entlohnen.

Vermdgenswerte aus einem Finanzierungsleasing
werden in der Bilanz als Forderungen in Hohe des
Nettoinvestitionswertes, d.h. des Barwerts der Restfor-
derungen aller am Ende eines Geschaftsjahres beste-
henden Leasingvertrdge, angesetzt. Ausgangspunkt fiir
die Berechnung des Nettoinvestitionswertes bilden die
Nettoanschaffungskosten des Leasingobjektes, vermin-
dert um eine vom Leasingnehmer geleistete Mietson-
derzahlung. Anfangliche direkte Kosten, die im
Zusammenhang mit dem Vertragsabschluss entstehen,
werden gegen die Ertrdge iiber die Gesamtlaufzeit des
Leasingvertrages verrechnet, indem die nicht realisier-
ten Finanzertrdge anteilig um den Betrag dieser
anfanglichen Kosten gekiirzt werden. Finanzertrage
werden derart erfasst, dass eine konstante periodische
Verzinsung der ausstehenden Restforderung erzielt
wird.
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2.4.2 Operating - Leasingverhdltnisse

Die Gegenstande aus Operating-Leasingverhdltnissen
sind in der Bilanz entsprechend der Art dieser Vermo-
genswerte ausgewiesen (siehe Ziffer 17 des Anhangs).
Leasingertrdge aus Operating-Leasingverhaltnissen
werden linear {iber die Laufzeit des Leasing-
verhaltnisses realisiert.

Nach Ablauf des urspriinglichen Leasingvertrages
besteht die Mdglichkeit der Verldngerung des Vertrags-
verhaltnisses bzw. des Abschlusses eines Anschlussver-
trags. Dies fiihrt zu einer Neubeurteilung des
Leasingverhdltnisses.

Flir die Félle, in denen die Kriterien eines Operating-
Leasingverhiltnisses erfiillt sind, wird mit Beginn der
Verlangerungsphase der Leasinggegenstand als Vermo-
genswert des Anlagevermdgens dargestellt. Dieser wird
mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet.

2.5 Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung
der Leasingforderungen

Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasing-
forderungen entstehen aus dem Verkauf eines Teils der
Leasingforderungen an den jeweiligen Refinanzierer.
Der Ansatz erfolgt in Hohe des Barwertes der noch zu
leistenden Zahlungen an die Refinanzierer. Als Diskon-
tierungszins wird bei fest verzinslichen Darlehen der
urspriinglich vereinbarte Zinssatz verwendet. Bei der
Riickzahlung sind die regelmdRigen Zahlungen in einen
Zins- und Tilgungsanteil aufzuteilen. Die Zinsanteile
werden unter den Aufwendungen aus der Verzinsung
der Leasingverbindlichkeiten ausgewiesen.

2.6 Zahlungsmittel

Die Zahlungsmittel bestehen aus Kassenbestdanden und
Guthaben bei Kreditinstituten.

2.7 Finanzielle Vermégenswerte und
finanzielle Schulden

Die finanziellen Vermdgenswerte enthalten neben
Wertpapieren insbesondere Derivate, die als
Sicherungsinstrumente fungieren. Die Derivate werden,
sofern sie nicht als Sicherungsinstrument in
einem Sicherungszusammenhang verwendet werden,
grundsatzlich als zu Handelszwecken gehaltene Vermo-
genswerte klassifiziert. Wertpapiere werden ebenfalls
der Kategorie "zu Handelszwecken gehaltene Vermo-
genswerte" zugeordnet.

Finanzielle Vermdgenswerte, die zu Handelszwecken
gehalten werden, werden mit ihren Anschaffungskosten
zuziiglich anfallender Transaktionskosten aktiviert und
an Folgestichtagen immer zu Marktwerten bilanziert. Die
Wertpapiere werden auf Basis ihrer notierten Marktwerte
zum Bilanzstichtag bewertet. Bei Derivaten werden die
Bewertungen durch die Geschaftsbanken herangezogen.
Die Anpassung wird dabei erfolgswirksam in der Gewinn-
und Verlustrechnung erfasst. Grundsatzlich erfolgt die
Bilanzierung zum Erfiillungstag.

Bei Eingehen von Sicherungsgeschaften werden
bestimmte Derivate bestimmten Grundgeschdften zuge-
ordnet und zwar entweder zur Absicherung des Risikos
einer Anderung des Zeitwertes eines erfassten Vermo-
genswertes oder einer Schuld (Fair-Value-Hedge) oder
zur Absicherung des Risikos von Schwankungen der
Cash-Flows, welche einem bestimmten mit einem erfas-
sten Vermdgenswert oder einer Schuld verbundenen
Risiko oder dem mit einer vorgesehenen Transaktion
verbundenen Risiko zugeordnet werden kénnen (Cash-
Flow-Hedge). Im Rahmen eines Sicherungszusammen-
hanges (Hedge) werden die Sicherungsinstrumente
ebenfalls zu Marktwerten bilanziert, jedoch erfolgt nur
bei einem Fair-Value-Hedge die Anpassung in der
Gewinn- und Verlustrechnung. Bei einem Cash-Flow-
Hedge wird die Anpassung erfolgsneutral im
Eigenkapital erfasst.
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Finanzielle Schulden (z.B. Anleihe, Schuldscheindar-
lehen, langfristige  Bankverbindlichkeiten) — werden
grundsatzlich mit ihren Anschaffungskosten passiviert
und in den Folgeperioden mit den fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bilanziert. Fiir den Fall, dass eine finanzielle
Schuld das Grundgeschaft im Rahmen eines Fair-Value-
Hedges darstellt, wird diese an den Folgestichtagen
erfolgswirksam zu Marktwerten erfasst. Sofern der Fair-
Value-Hedge wieder aufgeldst werden muss, wird das
Grundgeschdft wieder von der Marktbewertung in die
Bewertung zu fortgefiihrten Anschaffungskosten {iber-
fiihrt. Dabei wird der Anpassungsbetrag aufgrund der
Marktbewertung iiber die Restlaufzeit des Grundgeschafts
amortisiert. Die Anleihe ist hinsichtlich samtlicher Kondi-
tionen an eine notierte Bundesanleihe angelehnt. Der
Marktwert wird anhand ihres Borsenkurses ermittelt
(siehe Ziffer 28.4.5).

2.8 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Vermdgenswerte

Forderungen und sonstige Vermdgenswerte werden in
Hohe ihres Nennwertes bilanziert. Bei den Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen werden die Ausfallrisiken
durch pauschalierte Einzelwertberichtigungen in ausrei-
chender Hohe beriicksichtigt.

2.9 Vorrdte

Vorrate werden mit dem niedrigeren Wert aus Anschaf-
fungskosten und NettoverdulRerungswert bewertet.

2.10 Sachanlagen

Sachanlagen werden mit den Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten zuziiglich direkt zurechenbarer Kosten
abziiglich der kumulierten Abschreibungen und kumulier-
ten Wertminderungsaufwendungen bilanziert. Finanzie-
rungskosten wurden nicht angesetzt. Die Gegenstdande
des Sachanlagevermdgens werden linear entsprechend
der geschdtzten wirtschaftlichen Nutzungsdauer abge-
schrieben. Bei Abgangen von Gegenstanden des Sach-
anlagevermogens werden die entsprechenden An-
schaffungskosten sowie die kumulierten

Abschreibungen ausgebucht; ein realisierter Gewinn
oder Verlust aus dem Abgang wird in der Gewinn- und
Verlustrechnung ausgewiesen.

Die Abschreibungssdtze basieren auf folgenden
geschdtzten wirtschaftlichen Nutzungsdauern:

Jahre
Biirogebdude 33
Betriebs- und Geschaftsausstattung
EDV-Hardware 3
Fuhrpark 4-5
Mietereinbauten 10
Sonstige (Biiroeinrichtung) 3-20

Die jeweilige Nutzungsdauer und die Abschreibungsme-
thode fiir Sachanlagen werden periodisch iiberpriift,
um zu gewahrleisten, dass die Abschreibungsmethode
und der Abschreibungszeitraum mit dem erwarteten
wirtschaftlichen Nutzenverlauf aus den Gegenstdnden
des Sachanlagevermdgens in Einklang stehen.

2.11 Immaterielle Vermdgenswerte

2.11.1 Lizenzen, Software

Lizenzen werden zu Anschaffungskosten zuziiglich
Anschaffungsnebenkosten bewertet. Die Anschaffungs-
kosten fiir Software werden aktiviert und als immateri-
eller Vermogenswert behandelt, sofern diese Kosten
kein integraler Bestandteil der zugehorigen Hardware
sind. Lizenzen und Software werden um planmédRige
Abschreibungen nach der linearen Methode iiber die zu
erwartende wirtschaftliche Nutzungsdauer, die in aller
Regel drei Jahre betrdgt, vermindert.

2.11.2 Geschafts- oder Firmenwert

Der aus Unternehmenszukdufen resultierende Geschafts-
wert ist definiert als die positive Differenz zwischen dem
Kaufpreis einer Beteiligung und dem Zeitwert der Vermo-
genswerte und Schulden zum Zeitpunkt der Ubernahme.
Die Geschaftswerte werden iiber die wirtschaftliche Nut-
zungsdauer erfolgswirksam linear abgeschrieben.
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Aufgrund der Implementierung des IFRS 3 mit Beginn
des kommenden Geschéftsjahres werden die bestehen-
den Geschdfts- und Firmenwerte mit dem Wert zum
31. Dezember 2004 eingefroren und die planmdRige
Abschreibung ab diesem Zeitpunkt ausgesetzt. In den
Folgejahren ist dann mindestens einmal jahrlich ein
Werthaltigkeitstest (sog. "impairment test") nach IAS
36 durchzufiihren, in dessen Rahmen die Werthaltig-
keit des Ansatzes nachgewiesen werden muss
("impairment-only-approach").

2.12 Wertminderung von Vermdgenswerten

Vermdgenswerte im Sinne von IAS 36.1 werden auf eine
Wertminderung hin dberpriift, wenn Sachverhalte oder
Anderungen der Umstinde darauf hindeuten, dass der
Buchwert eines Vermdgenswertes nicht erzielbar sein
konnte. Sobald der Buchwert eines Vermdgenswertes
seinen erzielbaren Betrag iibersteigt, wird eine Wert-
minderung ergebniswirksam erfasst. Der erzielbare
Betrag ist der hohere Betrag aus NettoverdufRerungs-
preis und Nutzungswert eines Vermdgenswertes. Der
NettoverdauRRerungspreis ist der aus einem Verkauf eines
Vermogenswertes zu marktiiblichen Bedingungen erziel-
bare Betrag, abziiglich der VerduRerungskosten. Der
Nutzungswert ist der Barwert der geschatzten kiinftigen
Cash-Flows, die aus der fortgesetzten Nutzung eines
Vermdgenswertes und seinem Abgang am Ende der Nut-
zungsdauer erwartet werden. Der erzielbare Betrag wird
fiir jeden Vermdgenswert einzeln oder, falls dies nicht
mdoglich ist, fiir die zahlungsmittelgenerierende Einheit,
zu der der Vermdgenswert gehort, ermittelt.

Die Bilanzansatze von Geschafts- und Firmenwerten nach
Abschreibungen werden zum Bilanzstichtag im Hinblick
auf ihren kiinftigen wirtschaftlichen Nutzen gepriift. Der
kiinftige wirt-schaftliche Nutzen kann dabei im Regelfall
nur durch den Nutzungswert der jeweiligen zahlungsmit-
telgenerierenden Einheit bestimmt werden, der sich aus
dem Barwert der geschdtzten zukiinftigen Cash-Flows
entsprechend der Vorgaben von IAS 36 ermittelt. Eine
ergebniswirksame Wertminderung wird erfasst, sofern der
Nutzungswert niedriger ist als der Buchwert der jeweili-
gen zahlungsmittelgenerierenden Einheit.

Ist der Nutzungswert des Vermdgenswertes niedriger
als der Buchwert des zugrunde liegenden Nettovermd-
gens zuziiglich des Firmenwertes, wird die Wertminde-
rung ergebniswirksam erfasst.

2.13 Riickstellungen

Riickstellungen werden mit ihrem voraussichtlichen
Erflillungsbetrag angesetzt, wenn fiir den Konzern eine
gegenwartige (rechtliche oder faktische) Verpflichtung
aufgrund eines vor dem Bilanzstichtag eingetretenen
Ereignisses besteht und es wahrscheinlich ist, dass die
Erfillung der Verpflichtung zu einem Abfluss von
Ressourcen fiihrt, die wirtschaftlichen Nutzen darstel-
len, und wenn eine zuverldssige Schdtzung der Ver-
pflichtungshéhe  vorgenommen  werden  kann.
Riickstellungen werden zu jedem Bilanzstichtag Uber-
priift und entsprechend der gegenwartig besten Schat-
zung angepasst.

2.14 Latente Steuerschulden und latente
Steueranspriiche

Latente Steuerschulden werden nach der bilanzorien-
tierten Verbindlichkeits-Methode gemaR IAS 12
ermittelt. Latente Ertragsteuern spiegeln den Netto-
steuereffekt von tempordren Unterschieden zwischen
dem Buchwert eines Vermdgenswerts oder einer Schuld
in der Bilanz und dem steuerlichen Wertansatz wider.

Vermdgenswerte fiir latente Steuern fiir bislang nicht
genutzte Verlustvortrage werden in dem Umfang gebil-
det, wie es wahrscheinlich ist, dass zukiinftig ein zu
versteuerndes Ergebnis vorhanden sein wird, um diese
Vortrage zu nutzen.

Der Ansatz latenter Steueranspriiche und -schulden
erfolgt anhand der Steuersitze, die fiir die Periode
erwartet werden, in denen sich die temporaren Differen-
zen umkehren werden. Dabei werden die Steuersdtze zu
Grunde gelegt, die zum Bilanzstichtag giiltig sind oder
in Kiirze gelten werden.
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Die Bewertung latenter Steuerschulden und latenter
Steueranspriiche hat die steuerlichen Konsequenzen zu
beriicksichtigen, die daraus resultieren, in welcher Art
und Weise ein Unternehmen am Stichtag erwartet, den
Buchwert seiner Vermdgenswerte zu realisieren oder sei-
ner Schulden zu erfiillen. Latente Steueranspriiche und
-schulden werden nicht abgezinst und sind in der Bilanz
als langfristige Vermdgenswerte (Schulden) ausgewiesen.

2.15 Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

Bilanzierte Zuwendungen der offentlichen Hand betref-
fen beantragte Investitionszulagen gemaR § 2 Investi-
tionszulagengesetz 1999. Die Zulage stellt eine
Zuwendung fiir einen Vermdgenswert dar, der Buchwert
der betreffenden Leasingforderung wird um diesen
Betrag vermindert. Dies fiihrt zu einem hdheren Ertrag
aus der Verzinsung der Leasingforderungen, der sich
liber die Laufzeit verteilt.

Da die Zulage an die Erfiillung einer Verbleibensvor-
aussetzung gekniipft ist, fiihren Rickzahlungsver-
pflichtungen zu einer Zuschreibung zum Buchwert und
gleichzeitiger Anpassung des Zinsertrages.

2.16 Erlose aus dem Versicherungsgeschaft

Unter den Erlosen aus dem Versicherungsgeschaft sind
die Pramien fiir Versicherungen ausgewiesen, die die
Leasingnehmer {iber GRENKELEASING abschlieRen miis-
sen, sofern sie die Versicherung des Leasinggegenstan-
des nicht selbst vornehmen. Die Versicherungsbeitrage
werden jdhrlich eingezogen und anteilig abgegrenzt.

2.17 Verkauf von Leasingobjekten

Verkdufe werden im Zeitpunkt des Ubergangs von
Nutzen und Lasten erfasst.

2.18 Verwendung von Annahmen und Schitzungen

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind
Annahmen getroffen und Schatzungen verwandt wor-
den, die sich auf den Ausweis und die Hohe der
bilanzierten Vermdgenswerte, Schulden, Ertrdge,
Aufwendungen sowie Eventualverbindlichkeiten ausge-
wirkt haben. Diese Annahmen und Schatzungen bezie-
hen sich im Wesentlichen auf die konzerneinheitliche
Festlegung wirtschaftlicher Nutzungsdauern, die Bewer-
tung von Riickstellungen, die Realisierbarkeit von For-
derungen aus gekiindigten Vertrdgen, den Ansatz von
erzielbaren Restwerten im Bereich des Leasingver-
mdgens sowie die Realisierbarkeit zukiinftiger Steuer-
entlastungen. Die tatsachlichen Werte konnen in Einzel-
féllen von den getroffenen Annahmen und Schatzungen
abweichen. Anderungen werden zum Zeitpunkt einer
besseren Erkenntnis erfolgswirksam beriicksichtigt.

3 Zinsergebnis aus dem Leasinggeschaft

3.1 Ertrdge aus der Verzinsung der
Leasingforderungen

Die Ertrdge aus der Verzinsung der Leasingforderungen
betragen TEUR 74.114 (Vorjahr: TEUR 67.615). Darin
enthalten sind TEUR 186 (Vorjahr: TEUR 336) aus der
Beriicksichtigung von Investitionszulagen (siehe Ziffer
2.15) sowie TEUR 214 aus der Verzinsung der Darlehen
an Franchisenehmer.

3.2 Aufwendungen aus der Verzinsung der
Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung

Die Aufwendungen aus der Verzinsung der Verbindlich-
keiten aus der Refinanzierung betragen TEUR 17.866
(Vorjahr: TEUR 18.797). In der Position werden auch
die aus der Verzinsung der im Rahmen der ABCP (Asset
Backed Commercial Paper) - Programme ausgegebenen
Darlehen (siehe Ziffer 19) erzielten Zinsertrdge in Héhe
von TEUR 598 (Vorjahr: TEUR 188) ausgewiesen.

06.6



76

4 Aufwand aus Schadensfillen

Die Ermittlung der pauschalierten Einzelwertberichtigungen beruht auf Erfahrungssatzen der Vergangenheit hin-
sichtlich der Einbringlichkeit einer Forderung in Abhdngigkeit von der zugehdrigen Bearbeitungsklasse ("percentage-

of-receivables approach").

2004 2003
TEUR
Zuflihrung zu pauschalierten Einzelwertberichtigungen 14.165 11.671
Erlose aus Schadensfallen 23.185 24.308
Aufwendungen aus der Ausbuchung von Forderungen aus Schadensfallen 23.289 25.717
Summe 14.269 13.080
5 Ergebnis Neugeschaft
Die Erlose aus dem Neugeschift setzen sich wie folgt zusammen: 2004 2003
TEUR
Einbuchung neuer Leasingforderungen 369.544 320.806
Erlosanteile aus Vormieten 1.973 1.557
Erldse aus Bearbeitungsgebiihren 1.578 1.578
Erlose aus Mietsonderzahlungen 994 1.228
Summe 374.089 325.169
Die Aufwendungen aus dem Neugeschift setzen sich wie folgt zusammen: 2004 2003
TEUR
Anschaffungskosten der neu erworbenen Leasinggegenstande 354.767 308.421
An Handler bezahlte Provisionen 5.949 5.547
Summe 360.716 313.968
Ergebnis Neugeschaft 13.373 11.201
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6 Ergebnis aus der Verwertung

06.6

2004 2003
TEUR
Erlose aus Nachmieten 8.490 6.522
Abschreibungen auf Leasinggegenstande in der Nachmietzeit 6.810 4.473
Buchverluste aus dem Abgang der Leasingforderungen 219 668
Summe 1.461 1.381

Bei den Erlosen aus Nachmieten handelt es sich um vereinnahmte Mieterlése nach Ende der Grundmietzeit. Die
Buchverluste aus dem Abgang der Leasingforderungen ergeben sich aus den Erlosen fiir beendete Vertrage abziig-

lich des Buchwertabganges der Leasingforderungen.

7 Sonstige betriebliche Ertrage

In den sonstigen betrieblichen Ertragen ist im Geschaftsjahr 2004 ein Ertrag aus der Stichtagsbewertung einer
Darlehensschuld in Schweizer Franken enthalten. Die sonstigen betrieblichen Ertrdge gliedern sich wie folgt:

2004 2003
TEUR
Ertrag aus der Wahrungsumrechung 297 0
Dienstleistungserlose 24 60
Vereinnahmte Franchise Gebiihren 94 0
Buchgewinne aus dem Verkauf von Betriebs- und Geschaftsausstattung 90 18
Ubrige Posten 148 234
Summe 653 312
8 Personalaufwand
2004 2003
TEUR
Gehalter 12.624 10.757
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung 2.729 2.424
Summe 15.353 13.181

Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter wahrend des Geschédftsjahres belduft sich auf 285 (Vorjahr: 270). Teil-

zeitangestellte wurden anteilig beriicksichtigt.
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9 Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermégenswerte

2004 2003
TEUR
Biirogebaude 296 294
Geschaftsausstattung 1.052 1.075
Geschafts- oder Firmenwert 307 311
Software-Lizenzen 147 167
Summe 1.802 1.847
10 Ertragsteuern
2004 2003
TEUR
Laufende Steuern 14.556 2.736
Latente Steuern -1.260 8.673
Summe 13.296 11.409

Uberleitungsrechnung zwischen dem durchschnittlichen effektiven und dem anzuwendenden Steuersatz

Die Uberleitung des erwarteten anzuwendenden Steuersatzes der GRENKELEASING AG auf den effektiven Steuersatz
bezogen auf den Vorsteuergewinn (100 %) ergibt sich wie folgt:

Anzuwendender Steuersatz 2004 2003
Gewerbesteuer 16,85 % 16,49 %
Korperschaftsteuer ( 25% auf Ertrag nach Gewerbesteuer) 20,79 % 20,88 %
Solidaritatszuschlag (5,5 % der Korperschaftsteuer) 1,14 % 1,15 %
Durchschnittlicher anzuwendender Steuersatz GRENKELEASING AG 38,78 % 38,52 %
Steuerminderungen aufgrund steuerfreier Ertrdge -0,07 % -0,20 %
Steuerminderungen aufgrund Steuererstattungen 0,00 % -1,57 %
Steuererh6hungen aufgrund nicht abzugsfahiger Aufwendungen 0,74 % 0,59 %
Veranderungen aufgrund auslandischer Steuern -1,65 % -1,42 %
Saldo aus Steuerminderungen und -erh6hungen 0,00 % 0,27 %

aufgrund Veranderungen in den Steuersatzen *

Abschreibung von latenten Steuern aus Vorjahren 0,00 % 0,51 %
Steuernachzahlungen aus Vorjahren -1,80 % 0,00 %
Durchschnittlicher effektiver Steuersatz Konzern 36,00 % 36,70 %

*einschlieBlich des in 2003 um 1,5 Prozentpunkte erhéhten Korperschaftsteuersatzes
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Die steuerfreien Ertrdge stehen im Wesentlichen im Zusammenhang mit zwei Wertpapierdarlehensgeschéften, die
unterjdhrig getatigt wurden. Im Rahmen dieser Geschafte hat die Gesellschaft steuerfreie Dividendenertrdge in
einer Gesamthohe von TEUR 2.652 erwirtschaftet. Die Dividendenertrdge werden im vorliegenden Abschluss aber
mit den in diesem Zusammenhang angefallenen Kompensationsaufwendungen in identischer Hohe saldiert ausge-
wiesen, was dem wirtschaftlichen Gehalt der Transaktion entspricht. Die Kompensationszahlungen sind dagegen in
vollem Umfang steuerlich abzugsfahig (siehe auch Ziffer 28.4.6).

11 Ergebnis je Aktie

Das jeweilige Periodenergebnis liegt der Berechnung sowohl des verwasserten als auch unverwdsserten Ergebnisses
zu Grunde. Bei der Ermittlung der durchschnittlichen Aktienzahl wurden im Geschaftsjahr 2004 die im Vergleich zu
Vorjahren unverdnderte Anzahl der Stammaktien sowie die anteilig zuzurechnenden Stammaktien gegen Options-
scheine beriicksichtigt. Ein Verwdsserungseffekt aufgrund der laufenden Mitarbeiterbeteiligungsprogramme (siehe
Ziffer 31) ergibt sich im Geschaftsjahr 2004 aufgrund der potentiell ausiibbaren Aktienoptionen.

2004 2003

Stiick
Durchschnittlich im Umlauf befindliche Aktien (unverwdssert) 13.554.145 13.523.848
Mitarbeiterbeteiligungs-Programm* 27.770 0
Durchschnittlich im Umlauf befindliche Aktien (verwdssert) 13.581.915 13.523.848
* Durchschnittliche Beriicksichtigung
12 Finanzielle Vermdgenswerte

31.12.2004 31.12.2003
TEUR
Zinstauschgeschafte (Zins-Swap) 416 1.417
Zinshegrenzungsgeschafte (Caps) 522 637
Sonstige Wertpapiere 409 237

Summe 1.347 2.291

06.6
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Der Zins-Swap wurde im Geschaftsjahr 2003 abge-
schlossen. Er wurde im Rahmen eines Fair-Value-
Hedges als Sicherungsinstrument eingesetzt. Grundge-
schéft in diesem Sicherungszusammenhang ist die im
Rahmen des Debt Issuance Program (DIP) ausgegebene
Anleihe (iber saldiert EUR 170 Mio. Im Geschaftsjahr
2004 wurde das Zinsdnderungsrisiko zusdtzlich mit
einem Cap mit urspriinglichen Anschaffungskosten in
Hohe von TEUR 610 abgesichert.

Zu dem Zeitpunkt der urspriinglichen Transaktion war
davon auszugehen, dass sich die Bewertungen der
Debut-Anleihe und des Swaps zumindest tendenziell zu
jedem Stichtag iiber die komplette Laufzeit ausgleichen
wiirden. Entsprechend wurde die Debut-Anleihe und
der darauf abgeschlossene Interest Rate Swap (IRS) als
Fair-Value-Hedge bilanziert und die Anleihe ab diesem
Zeitpunkt mit dem beizulegenden Wert zum Bewer-
tungsstichtag bilanziert. Im Rahmen der nach IAS
39.146 vorgeschriebenen retrospektiven Effektivitats-
messung wurde jedoch festgestellt, dass der in IAS 39
vorgegebenen Rahmen von 80 % bzw. 125 % bezogen
auf die relative Wertschwankung nicht eingehalten
werden kann.

Dementsprechend musste der Sicherungszusammen-
hang gem. IAS 39.156 im Laufe des Jahres aufgelst
und die Anleihe zu diesem Zeitpunkt in die Bewertung
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten iberfiihrt wer-
den. Der zum Zeitpunkt der erstmaligen Feststellung
einer Ineffektivitdt vorliegende Marktwert wurde als
faktische Anschaffungskosten festgeschrieben und die
Differenz zum Riickzahlungsbetrag wurde als Anpas-
sungsbetrag im Sinne von IAS 39.157 ermittelt. Dieser
Anpassungsbetrag wird {iber die Restlaufzeit bis zum
Riickzahlungszeitpunkt der Debut-Anleihe im Oktober
2006 nach der Effektivzinsmethode amortisiert.

Aus der Bewertung des Zins-Swaps resultierte ein Auf-
wand in Hdhe von TEUR 1.001 (Vorjahr: Ertrag TEUR
2.750). Der Zins-Swap hat analog zur Anleihe eine
Laufzeit bis Oktober 2006, der Zinscap lauft dagegen
bis Oktober 2007. Aus der Marktbewertung der Anleihe
resultierte ein Bewertungsaufwand von TEUR 1.173
(Vorjahr: TEUR 1.794). Gegenldufig entstand aus der
Auflésung des Anpassungshetrags aus der Anleihe ein
Ertrag in Hohe von TEUR 494. Der Aufwand aus dem
Cap betrug TEUR 514, so dass sich insgesamt ein Netto-
aufwand vor Steuern von TEUR 2.194 (Vorjahr: Ertrag
TEUR 956) aus der kompletten Konstruktion ergibt.

Die Caps werden in Absicherung der Zinsentwicklung
sowohl im Zusammenhang mit den im Geschaftsjahr
aufgenommenen Schuldscheindarlehen als auch im
Rahmen der ABCP-Programme eingesetzt. Fiir die ab
dem Geschaftsjahr 2003 abgeschlossenen Caps liegt die
fiir Hedge-Accounting notwendige Dokumentation vor,
so dass hier nach den Regelungen fiir Cash-Flow-
Hedges Marktwertverdanderungen erfolgsneutral im
Eigenkapital erfasst werden. Der im Eigenkapital erfas-
ste Betrag belduft sich auf TEUR 1.085 (Vorjahr: TEUR
594). Bezogen auf die Caps war ferner noch die erfolgs-
neutrale Auflésung von aktiven latenten Steuern in
Hohe von TEUR 4 (Vorjahr: Bildung von TEUR 7)
zu beriicksichtigen.

Fiir die vor dem Geschéftsjahr 2003 abgeschlossenen Zins-
sicherungsgeschafte wurde bei Abschluss der Geschafte
keine IAS 39-spezifische Dokumentation erstellt, so dass
die Wertdnderung erfolgswirksam behandelt wurde. Hier-
aus resultiert im Geschaftsjahr 2004 ein Aufwand in Hohe
von TEUR 72 (Vorjahr: TEUR 1.107).

Die sonstigen Wertpapiere beinhalten im Wesentlichen
Aktien und Unternehmensanleihen. Aus der Marktbe-
wertung resultiert im Geschaftsjahr 2004 ein Ertrag von
TEUR 17 (Vorjahr: TEUR 33).

06.6
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13 Leasingforderungen

06.6

31.12.2004 31.12.2003
TEUR

Ausstehende Mindestleasingzahlungen 692.966 589.878

+ Nicht garantierte Restwerte 111.182 94.865
Bruttoinvestition 804.148 684.743

- Nicht realisierter (ausstehender) Finanzertrag 123.253 108.524
Nettoinvestition 680.895 576.219

- Barwert der nicht garantierten Restwerte 84.808 71.171
Barwert der Mindestleasingzahlungen 596.087 505.048

bis zu 1 Jahr

1 bis 5 Jahre

langer als 5 Jahre

TEUR
Bruttogesamtinvestition 290.334 507.834 5.979
Barwert der ausstehenden Mindestleasingzahlungen 200.968 391.964 3.155

Die Uberleitung der Bruttoinvestition beinhaltet lediglich am Bilanzstichtag noch laufende Vertrige. Um von der

Nettoinvestition zum ausgewiesenen Buchwert der Leasingforderungen in der Bilanz zu gelangen, sind folgende

Anpassungen durchzufiihren:

31.12.2004 31.12.2003
TEUR

Nettoinvestition 681.152 576.219
- Investitionszulage 257 379

Leasingforderungen aus laufenden Vertragen 680.895 575.840
+ Andere Forderungen gegen Leasingnehmer zu Periodenbeginn 113.335 92.022
- Kumulierte Wertberichtigungen fiir zweifelhafte 60.413 47.203

ausstehende Mindestleasingzahlungen zu Periodenbeginn
+ Verdnderung andere Forderungen gegen

Leasingnehmer in der Periode 16.766 21.313
- Verdnderung kumulierte Wertberechtigung fiir zweifelhafte

ausstehende Mindestleasingzahlungen in der Periode 9.180 13.210

Leasingforderung netto (Bilanzansatz) 741.403 628.762
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Barwert der Barwert der Andere Forde- Bilanzansatz
Mindestleasing- Restwerte rungen gegen
zahlungen Leasingnehmer
TEUR
Kurzfristige Leasingforderungen 200.968 28.593 60.508 290.069
Langfristige Leasingforderungen 395.119 56.215 0 451.334
Summe 596.087 84.808 60.508 741.403

Die anderen Forderungen gegen Leasingnehmer beinhalten im Wesentlichen Forderungen aus bereits gekiindigten

Leasingvertragen.

14 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Bei den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Héhe von TEUR 1.002 (Vorjahr: TEUR 914) handelt es sich
im Wesentlichen um Forderungen gegen Handler und Dritte. Sie betreffen Forderungen aus der Verwertung.

15 Steuererstattungsanspriiche

31.12.2004 31.12.2003
TEUR
Umsatzsteuer 10.304 5.300
Steuervorauszahlungen Frankreich 3.458 0
Ubrige Posten 83 624
Summe 13.845 5.924
16 Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte
31.12.2004 31.12.2003
TEUR
Forderungen Franchisenehmer (Refinanzierung) 2.486 146
Forderungen aus Factoring 1.215 0
Bankeinziige Monatsende 804 8
Forderungen aus dem Verkauf MAUDEN S.p.A. 284 284
Aktive Rechnungsabgrenzung 302 755
Forderungsanspriiche auf Investitionszulagen 108 221
Forderungen Versicherungen 106 158
Ubrige Posten 156 182
Summe 5.461 1.754

Bezogen auf den Inhalt der Forderungen Franchisenehmer wird auf die Erlduterungen zu Ziffer 19 verwiesen.
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17 Sachanlagen zu Anschaffungs-/Herstellungskosten

06.6

Sachanlagen Grundstiicke Betriebs- und Leasinggegen- Summe
und Bauten Geschafts- stande aus Ope-
ausstattung rating-Leasing-
verhéltnissen
TEUR
Anschaffungs-/ Herstellungskosten 10.718 6.192 5.850 22.760
01.01.2004
Wahrungsdifferenzen 0 0 0 0
Zugdnge 52 1.187 6.999 8.238
Abgdnge 0 758 6.810 7.568
Umbuchungen 0 0 0 0
Anschaffungs-/ Herstellungskosten
31.12.2004 10.770 6.621 6.039 23.430
Kumulierte Abschreibungen 01.01.2004 465 2.966 0 3.431
Wéhrungsdifferenzen 0 0 0 0
Zugange 296 1.052 6.810 8.158
Abginge 0 672 6.810 7.482
Umbuchungen 0 0 0 0
Kumulierte Abschreibungen 31.12.2004 761 3.346 0 4.107
Nettobuchwerte 31.12.2004 10.009 3.275 6.039 19.323
Nettobuchwerte 31.12.2003 10.253 3.226 5.850 19.329

Abschreibungen auf Leasinggegenstdnde aus Operating-Leasingverhdltnissen werden im Ergebnis aus der Verwer-

tung gezeigt (siehe Ziffer 6).
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18 Immaterielle Vermdgenswerte zu Anschaffungskosten

Geschafts- Software- Summe
oder Firmenwert Lizenzen

TEUR
Anschaffungskosten 01.01.2004 3.170 662 3.832
Wahrungsdifferenzen 0 0 0
Zugange 0 91 91
Abgange 0 44 44
Umbuchungen 0 0 0
Anschaffungskosten 31.12.2004 3.170 709 3.879
Kumulierte Abschreibungen 01.01.2004 999 443 1.442
Wahrungsdifferenzen 0 0 0
Zuginge 307 147 454
Abgange 0 44 44
Umbuchungen 0 0 0
Kumulierte Abschreibungen 31.12.2004 1.306 546 1.852
Nettobuchwerte 31.12.2004 1.864 163 2.027
Nettobuchwerte 31.12.2003 2.171 219 2.390

19 Sonstige langfristige Vermdogenswerte

31.12.2004 31.12.2003

TEUR
Darlehen ABCP 42.607 20.211
Darlehen Franchisenehmer (Refinanzierung) 6.671 1.667
Forderungen aus dem Verkauf MAUDEN S.p.A. 0 283
Ubrige Posten 84 244
Summe 49.362 22.405

Die Darlehen ABCP beinhalten neben der Liquiditdtsreserve in Hohe von 2 % bezogen auf das Volumen der Inan-
spruchnahme der Refinanzierung iiber die zwei in Anspruch genommenen ABCP-Programme insbesondere Darlehen
an die entsprechenden Zweckgesellschaften, die aufgrund der zugrunde liegenden Vertrdge als Sicherheit fiir das
Refinanzierungsvolumen gewdhrt werden miissen. Diese sind zum einen abhangig vom Volumen der Refinanzierung
und zum anderen aber auch von der Herkunft der iiber die Zweckgesellschaften refinanzierten Forderungen. Der in
diesem Zusammenhang generierte Zinsertrag wird mit den Aufwendungen aus der Verzinsung der Verbindlichkeiten
aus Refinanzierung saldiert.
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Die Darlehen Franchisenehmer (siehe auch Ziffer 16 und 26) beinhalten Darlehen, die den Franchisenehmern im

Wesentlichen im Rahmen der Refinanzierung der von den Franchisenehmern abgeschlossenen Leasingvertrdge die-

nen. Als Sicherheit fiir die Darlehensforderungen wurden von den Franchisenehmern sowohl das Eigentum an den

Leasinggegenstanden als auch der Anspruch aus den Leasingforderungen abgetreten. Die Darlehen entsprechen

somit einem Ankauf von Forderungen. Entsprechend werden die in diesem Zusammenhang erzielten Zinsertrdge in

Hohe von EUR 214 unter Ertragen aus der Verzinsung von Leasingforderungen ausgewiesen.

20 Latente Steueranspriiche und -schulden

Die latenten Steueranspriiche und -schulden verteilen sich 31.12.2004 31.12.2003
auf folgende Positionen: TEUR

Latente Steueranspriiche

Steuerliche Verlustvortrage 13.057 13.207
Umbewertung der Leasingverbindlichkeiten 5.161 2.498
Summe 18.218 15.705
Latente Steuerschulden

Umbewertung der Leasingforderungen 43.905 42.467
Umbewertung sonstige Aktiva 241 439
Summe 44.146 42.906

Von den gesamten steuerlich beriicksichtigbaren Verlustvortragen verfallen im Jahr 2009 TEUR 1.104. Diese betref-

fen das Tochterunternehmen in Frankreich.

21 Verbindlichkeiten aus Steuern

31.12.2004 31.12.2003
TEUR
Gewerbesteuer 5.868 1.395
Korperschaftsteuer 5.679 110
Auslandische Umsatzsteuer 393 0
Summe 11.940 1.505

06.6
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22 Riickstellungen

Die Riickstellungen fiir sonstige Kosten beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken aus ungewissen Verbindlichkei-
ten. Sie beinhalten Riickstellungen fiir Leasing-, Beratungs- und Abschlusskosten.

01.01.2004 Wahrungs- Zufiihrung Inanspruch- Auflosung 31.12.2004
differenzen nahme
TEUR
2.476 0 1.308 2.441 35 1.308

23 Langfristige Schulden

Die Gliederung der langfristigen Schulden nach Restlaufzeiten ergibt sich aus dem nachfolgend dargestellten Ver-
bindlichkeitenspiegel:

Art der Verbindlichkeit Gesamtbetrag 1 bis 5 Jahre mehr als 5 Jahre  Besicherter Betrag
TEUR

Verbindlichkeiten aus der Refinan-

zierung der Leasingforderungen 414.025 413.045 980 220.711
(Vorjahr) 392.525 392.525 0 177.565
Bankschulden 5.396 2.152 3.244 8.000
(Vorjahr) 6.929 2.152 4.777 8.000
Sonstige Schulden 1.698 1.698 0 0

(Vorjahr) 552 552 0 0
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Unter den Bankschulden ist der langfristige Teil eines
Darlehens in Hohe von insgesamt TCHF 9.156
(urspriinglich TCHF 11.724) ausgewiesen, das mit dem
am Bilanzstichtag geltenden Kurs umgerechnet
wurde. Es hat eine Laufzeit vom 23. Dezember 2002
bis zum 29. Dezember 2017 und wird mit 2,95 % p.a.
verzinst. Als Sicherheit wurde am 18. Dezember 2002
eine Grundschuld (Grundbuch Oos Nr. 6080) auf das
Biirogebdude zu Gunsten der Commerzbank Aktien-
gesellschaft Filiale Baden-Baden in H&he von
TEUR 8.000 eingetragen.

Zur Besicherung der Verbindlichkeiten aus Refinanzie-
rung der Leasingforderungen sind kurz- und langfristi-
ge Leasingforderungen in Hohe von insgesamt TEUR
377.153 (Vorjahr: TEUR 292.938) an die refinanzieren-
den Institute abgetreten.

Der GRENKELEASING AG Konzern unterhdlt drei Asset
Backed Commercial Paper (ABCP)-Programme, die ins-
gesamt ein Volumen in Hohe von TEUR 575.000 haben.
Das von der Deutsche Bank AG organisierte ABCP-Pro-
gramm mit Rheingold No. 9 Limited hat ein Volumen in
Hohe von TEUR 175.000. Das von der WestLB organi-
sierte ABCP-Programm mit Compass Variety Funding
Limited hat ein Volumen in Hohe von TEUR 250.000.
Im Dezember 2004 wurde ein weiteres Programm mit
der SEB abgeschlossen. Das von der SEB organisierte
ABCP-Programm mit Kebnekaise Funding Limited hat
ein Volumen von TEUR 150.000. Der durchschnittliche
Zinssatz der Programme betrug in 2004 2,6 % (Vorjahr
3,7 %). Das Programm mit der Deutsche Bank AG lief
urspriinglich bis zum 1. Oktober 2004. Hier sind derzeit
Verhandlungen {iber die Verldngerung im Gange. Fiir
den Zeitraum der Vertragsverhandlungen wurde ver-
einbart, dass das Programm durch die GRENKELEASING
AG unter den alten Konditionen weitergenutzt werden
kann. Das Programm mit der WestLB ist grundsatzlich
unbegrenzt. Am Ende des Geschdftsjahres 2004 waren
53 % (Vorjahr: 59 %) des Refinanzierungsrahmens der
ABCP-Programme in Anspruch genommen.

24 Eigenkapital

Beziiglich der Entwicklung des Eigenkapitals verweisen
wir auf die Eigenkapitalverdnderungsrechnung.

Das voll eingezahlte gezeichnete Kapital der
GRENKELEASING AG betrdgt TEUR 17.387 (Vorjahr:
TEUR 17.287). Es ist eingeteilt in 13.601.938 (Vorjahr:
13.523.848) auf den Inhaber lautende Stiickaktien. Die
Verdnderung zum Vorjahr ist auf die Ausiibung von
Aktienoptionen im Rahmen des zweiten Aktienoptions-
programms im August 2004 zuriickzufiihren. Insgesamt
wurden 78.090 Optionen gezogen und in Aktien
umgetauscht.

Dariiber hinaus besteht ein genehmigtes Kapital von
TEUR 5.963 bis zum 28. Februar 2005. Aufgrund dessen
ist der Vorstand ermdchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats das gezeichnete Kapital durch Ausgabe
neuer, auf den Inhaber lautende Stiickaktien gegen
Bar- oder Sacheinlagen zu erhdhen. Die Eintragung des
genehmigten Kapitals ins Handelsregister erfolgte
am 2. Marz 2000.

Ferner besteht noch ein Bedingtes Kapital in Hohe von
TEUR 1.627. Das Bedingte Kapital besteht aus zwei
Tranchen. Tranche I ("Bedingtes Kapital I"') wurde im
Rahmen des Borsengangs in Hohe von TEUR 959
beschlossen. Durch Beschluss der Hauptversammlung
vom 16. April 2002 wurde die am 28. Februar 2000
beschlossene bedingte Erh6hung des Kapitals von bis
zu TEUR 959 in Hohe eines Teilbetrags von TEUR 180
aufgehoben. Das "Bedingte Kapital I" besteht nur noch
in Hohe von TEUR 779. Des Weiteren hat die Hauptver-
sammlung vom gleichen Datum eine weitere bedingte
Erhohung ("Bedingtes Kapital II") um einen Betrag von
TEUR 948 beschlossen. Die Eintragung ins Handelsregi-
ster fand am 7. Juni 2002 statt. Im Geschaftsjahr 2004
wurde das "Bedingte Kapital II" durch die Ausiibung
von 78.090 Aktienoptionen in Anspruch genommen
und hat sich entsprechend um TEUR 100 auf nunmehr
TEUR 848 verringert (siehe Ziffer 31).
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Die Beschlussfassung (iber die Verwendung des
Bilanzgewinns  des  Geschdftsjahres 2003  der
GRENKELEASING AG wurde von der ordentlichen Haupt-
versammlung am 4. Mai 2004 genehmigt.

Bilanzgewinn EUR 11.982.107,04

Ausschiittung einer Dividende
von 0,33 EUR je Stiickaktie auf
insgesamt 13.523.848

Stiickaktien EUR 4.462.869,84
Einstellung in Gewinnriicklagen =

EUR 7.519.237,20

Gewinnvortrag

(auf neue Rechnung)

Die Dividende wurde am 5. Mai 2004 an die Aktiondre
der GRENKELEASING AG ausgezahlt. Im Geschafts-
jahr 2003 wurde eine Dividende in Hohe von
EUR 3.380.962,00 an die Aktiondre ausgeschiittet, was
EUR 0,25 je Stiickaktie auf insgesamt 13.523.848
Stiickaktien entspricht.

Flr das Geschaftsjahr wird vom Vorstand eine
Dividende von EUR 0,40 je Aktie vorgeschlagen.

Die Kapitalriicklage in Hohe von TEUR 58.682 (Vorjahr:
TEUR 57.248) resultiert im Wesentlichen aus dem Bor-
sengang der GRENKELEASING AG im April 2000. Eine im
Jahr des Borsengangs gebildete Riickstellung fiir Vor-
steuerbetrdge auf die Kosten im Zusammenhang mit
der Erstplatzierung der Aktien wurde aufgrund des
EuGH-Urteils vom 26. Juni 2003 aufgeldst. Im Jahr
2000 wurde von der Mdglichkeit Gebrauch gemacht,
diese Kosten von der Kapitalriicklage abzusetzen. Aus
der Auflosung resultierte im Jahr 2003 ein Effekt von
TEUR 211 abziiglich des Effekts der latenten Steuern in
Hohe von TEUR 81. Die Verdnderung der Kapitalriickla-
ge in 2004 ergibt sich aus der Ausiibung von Aktienop-
tionen im Rahmen des Aktienoptionsprogamms. Die
Differenz zwischen Ausiibungskurs und rechnerischem
Nennbetrag (EUR 18,36 je Option/Aktie) in Hohe von
TEUR 1.434 wurde in die Kapitalriicklage eingestellt
(siehe Ziffer 31).

Die Gewinnriicklagen umfassen neben den Gewinnriick-
lagen der GRENKELEASING AG die Gewinnriicklagen und
Ergebnisse der in den Konzern einbezogenen Tochter-
gesellschaften.

Bedingt durch die erstmalige Bilanzierung von Cash-
Flow-Hedges wurde im Geschaftsjahr 2003 im Eigen-
kapital eine Riicklage flir die Bewertung von
Sicherungsgeschaften ausgewiesen. Wertdnderungen
von Derivaten, die als Sicherungsinstrument im Rah-
men eines Cash-Flow-Hedges eingesetzt werden, wer-
den erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst. Die im
Geschéftsjahr erfolgte Wertdanderung belduft sich auf
TEUR 1.085 (Vorjahr: TEUR 594) zuziiglich latenter
Steuern in Hohe von TEUR 4 (Vorjahr: TEUR 7).
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25 Segmentberichterstattung

Die Risiken und die Eigenkapitalverzinsung des
GRENKELEASING AG Konzerns werden hauptsdchlich aus
den geographischen Regionen, in denen sie tatig ist,
beeinflusst. Entsprechend IAS 14 wurden deshalb ein-
zelne Jahresabschlussinformationen zum einen nach
Regionen ("Primdre Segmente") und zum anderen nach
Geschaftsbereichen ("Sekundare Segmente") aufgeteilt.
Die regionale Aufteilung unterscheidet, ob die Leasing-
nehmer ihren Sitz in Deutschland, Frankreich, der
Schweiz oder im sonstigen Ausland haben. Im Segment
"sonstiges Ausland" sind die Linder Osterreich, Italien,
Tschechien, Spanien, Niederlande, Danemark, Schwe-
den und Irland zusammengefasst. Bei der Aufteilung
nach Geschaftsbereichen wurde nach dem Akquisitions-
weg unterschieden, welche Leasingvertrdge auf dem
herkommlichen Wege {iber den Fachhandel oder iiber
die Tochtergesellschaft WEBLEASE NETBUSINESS AG,
d. h. {iber e-commerce-shops oder als Direktabschluss
im Internet, akquiriert wurden. Dem Segment Internet
werden auch die Ergebnisse der Vertrdge zugerechnet,
die iiber die selbst entwickelte Internet-Software
abgerechnet wurden.

Die Segmentdaten wurden auf folgende Weise ermittelt:

Die Segmenterlose umfassen die Erlose aus der
Aktivierung der Leasingforderungen, Verkaufserlgse
von Leasinggegenstdanden, Versicherungserldse und
Zinsertrage.

Das Segmentergebnis wird ohne Beriicksichtigung
von Steuern ermittelt (EBT).

Die Abschreibungen beziehen sich auf Sachanlagen
und immaterielle Vermdgenswerte und den dem
Segment direkt zurechenbaren Anteil der Abschrei-
bungen auf Geschafts- oder Firmenwerte aus dem
Erwerb von konsolidierten Tochterunternehmen.

Bei den Investitionen handelt es sich um Zugange
von Sachanlagen sowie immateriellen Vermdgens-
werten inkl. dem Segment zurechenbaren Anteilen
der Geschafts- oder Firmenwerte.

Das betriebliche Segmentvermdgen und die Seg-
mentschulden setzen sich aus den betriebsnotwendi-
gen Vermdgenswerten bzw. dem Fremdkapital - ohne
verzinsliche Anspriiche und Verbindlichkeiten sowie
ohne Steuern - zusammen.

Das Segment "sonstiges Ausland" enthdlt in diesem
Geschaftsjahr auch einen Aufwand aus der Marktbe-
wertung in Hohe von EUR 2.194 (siehe auch Erldute-
rungen unter 12), da der Bond von der Grenke Finance
Plc., Dublin, Irland, ausgegeben wurde.

Im Segment "Frankreich" war im vergangenen Jahr ein
einmaliger Effekt in Hohe von TEUR 2.800 enthalten.

Die im Segmentbericht aufgefiihrten Erldse setzen 2004 2003
sich wie folgt zusammen: TEUR

Einbuchung der Leasingforderungen 369.544 320.806
Erlose Mietbeginn 4.546 4.363
Versicherungserldse 13.329 11.901
Aufwand aus dem Erwerb der Leasingforderungen -354.767 -308.421
Nachmieten 8.490 6.522
Zinsertrag 74.114 67.615
Summe 115.256 102.786
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GRENKELEASING AG, BADEN-BADEN
KONZERN-SEGMENTBERICHT ZUM 31.12.2004
REGIONEN (PRIMARES BERICHTSFORMAT)

Segment Deutschland Segment Frankreich

31.12.2004 31.12.2003 31.12.2004 31.12.2003
TEUR
Erlése 86.538 79.518 16.919 13.551
Segmentergebnis 29.255 21.412 4.814 6.538
Periodengewinn vor Steuern
Steueraufwand
Periodengewinn vor Minderheiten
Abschreibungen 1.245 1.285 162 141
Investitionen 799 901 182 19
Segmentvermogen 711.281 580.206 119.152 93.049
Nicht zurechenbare Posten
Gesamtvermdgen
Segmentschulden 575.983 469.972 85.811 67.951

Nicht zurechenbare Posten

Gesamtschulden

GRENKELEASING AG KONZERN
GESCHAFTSBEREICHE (SEKUNDARES BERICHTSFORMAT)

Segment Internet Segment
herkommliches Leasinggeschaft

31.12.2004 31.12.2003 31.12.2004 31.12.2003
TEUR
Erlose 55.473 40.303 59.783 62.483
Segmentergebnis 17.734 10.377 19.191 20.681
Investitionen 640 465 690 718

Segmentvermdgen 437.288 291.846 471.203 450.101
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Segment Schweiz

Segment sonstiges Ausland

Summe Segmente

31.12.2004 31.12.2003 31.12.2004 31.12.2003 31.12.2004 31.12.2003
4.897 4.311 6.902 5.406 115.256 102.786
2.347 2.182 509 926 36.925 31.058

36.925 31.058

13.296 11.409

23.629 19.649

42 42 353 379 1.802 1.847

98 76 251 187 1.330 1.183

30.171 27.912 47.887 40.780 908.491 741.947

18.283 15.705

926.774 757.652

22.867 23.948 35.626 20.737 720.287 582.608

56.085 44,412

776.372 627.020
Summe Segmente
31.12.2004 31.12.2003
115.256 102.786
36.925 31.058
1.330 1.183
908.491 741.947
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26 Franchise-System

Mit dem in zahlreichen europdischen Landern erprob-
ten und bewdhrten Geschdftsmodell mdchte die
GRENKELEASING AG andere Markte erschlieRen. Dabei
bedient sie sich eines Franchise-Systems.

In diesem Rahmen sind die Grenke Leasing Ltd., Guild-
ford/GroRbritannien, und die GRENKELEASING Sp.z 0.0,
Posen/Polen, tdtig. Die GRENKELEASING AG stellt im
Rahmen eines Franchise-Vertrags ihr Know-how, ihre
betriebliche Infrastruktur sowie die Mittel zur
Refinanzierung der Leasingvertrdge zur Verfiigung. An
den Franchise-Nehmern Grenke Leasing Ltd. und
GRENKELEASING Sp.z o.0 ist sie jedoch nicht beteiligt
und kann auch keinen Einfluss auf die Geschafts- und
Firmenpolitik der Franchise-Nehmer nehmen.

27 Abweichende Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden im Konzernabschluss:
IFRS im Vergleich zum HGB

Wesentliche Abweichungen zwischen den deutschen
Rechnungslegungsvorschriften und der Rechnungsle-
gung nach den International Financial Reporting Stan-
dards bestehen im GRENKELEASING AG Konzern bei
folgenden Sachverhalten:

Goodwill (IAS 22/IFRS 3)

Geschafts- oder Firmenwerte wurden nach IAS 22 akti-
viert und iiber die wirtschaftliche Nutzungsdauer abge-
schrieben. GemdR der Regelungen des IFRS 3 wird ab
dem Geschédftsjahr 2005 keine planmdRige Abschrei-
bung mehr erfasst. Dagegen gestattet § 309 Abs. 1
HGB eine Verrechnung des Geschdfts- oder Firmenwerts
mit den Gewinnriicklagen bzw. schreibt eine plan-
maRkige Abschreibung vor.

Leasing (IAS 17)

Fiir Leasingvertrdge, bei denen es sich um Finanzie-
rungsleasingvertrage entsprechend der deutschen
Leasingerlasse handelt, erfolgt eine Umgliederung der
Leasinggegenstdnde aus den Sachanlagen in die
Forderungen (Leasingforderungen). Des Weiteren wird
der aus dem Verkauf der Leasingforderungen
(Forfaitierung) resultierende Betrag unter den Leasing-
verbindlichkeiten und nicht unter dem passiven Rech-
nungsabgrenzungsposten ausgewiesen.

Aktive latente Steuern (IAS 12)

Des Weiteren wurden im Gegensatz zum HGB Anspriiche
aus der zukiinftigen Nutzung steuerlicher Verlustvortra-
ge aktiviert und erfolgswirksam behandelt.

Kapitalriicklage

Ausgaben im Rahmen des Borsengangs (IPO-Kosten)
wurden mit der Kapitalriicklage verrechnet, wahrend
die Kosten nach HGB iiber die Gewinn- und Verlustrech-
nung das Ergebnis des betreffenden Geschiftsjahres
beeinflussten (SIC 17).

Die fiir die Einbringung der haberichter.net GmbH aus-
gegebenen Aktien der GRENKELEASING AG wurden zum
Stichtagskurs angesetzt. Der den Nennbetrag iiberstei-
gende Betrag wurde in die Kapitalriicklage eingestellt.
GemalR HGB erfolgte der Ansatz der Aktien zum Nenn-
betrag.
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Finanzielle Vermdgenswerte und Schulden (IAS 39)

Die Bewertung der Wertpapiere erfolgt zu Marktwerten
am Bilanzstichtag. GemdlR HGB ist die Bewertung auf
die Hohe der urspriinglichen Anschaffungskosten
beschrankt, da unrealisierte Gewinne nicht ausgewie-
sen werden diirfen.

Derivate werden nach IFRS mit ihren Anschaffungsko-
sten aktiviert und an den Folgestichtagen mit dem
Marktwert bilanziert. Die Wertverdnderungen werden
abhangig davon, ob Hedge-Accounting vorliegt, im
Eigenkapital oder in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst. Nach HGB werden Derivate grundsdtzlich mit
ihren Anschaffungskosten aktiviert und an Folgestich-
tagen mit ihren fortgefiihrten Anschaffungskosten oder
zum niedrigeren beizulegenden Wert ausgewiesen. Eine
Zuschreibung iiber die Anschaffungskosten, wie nach
IFRS moglich, ist nach HGB nicht zuldssig.

Finanzielle Schulden werden nach IFRS grundsdtzlich
zu den fortgefiihrten Anschaffungskosten ausgewiesen.
Ein eventuell vorhandenes Disagio sowie Transaktions-
kosten werden von dem Riickzahlungsbetrag auf der
Passivseite abgesetzt und dann {iber die Restlaufzeit
nach der Effektivzinsmethode oder, wenn unwesent-
lich, linear iiber die Restlaufzeit amortisiert. Sofern
eine finanzielle Schuld als Grundgeschaft im Rahmen
eines Fair-Value-Hedges fungiert, erfolgt die Bewer-
tung der Schuld zu Marktwerten, was auch zu einem
Wertansatz iiber dem Riickzahlungsbetrag fiihren kann.
Nach HGB werden finanzielle Schulden mit ihrem Riick-
zahlungsbetrag angesetzt. Ein Disagio wird gemadR
§ 250 Abs. 3 HGB als Unterschiedsbetrag zwischen dem
Auszahlungs- und dem Riickzahlungshetrag auf der
Aktivseite unter dem Rechnungsabgrenzungsposten
ausgewiesen und planmaRig erfolgswirksam aufgeldst.
Transaktionskosten werden direkt als Aufwand erfasst.

28 Finanzinstrumente und
finanzwirtschaftliche Risikostrategie

28.1 Geschafts-Modell

Als Small-Ticket-IT-Leasinggesellschaft bietet GRENKELEASING
B2B-Kunden am Markt Leasingvertrdge fiir mobile
Gegenstdnde der Informationstechnologie an.

Das Leasingportfolio, d.h. die Gesamtheit aller Leasing-
vertrdge, ist bislang liber die Laufzeit jedes einzelnen
Vertrags fest kontrahiert. Damit sind sowohl die
monatlichen Raten als auch der der Ratenberechnung
zugrunde liegende Zinssatz bei Vertragsabschluss
fixiert. Eine nachtragliche Anpassung ist fiir beide Ver-
tragsparteien ausgeschlossen.

Vorzeitige Vertragsauflosungen (Riickkauf, Austausch-
option, Kiindigung etc.) werden von GRENKELEASING
nur dann vorgenommen bzw. akzeptiert, wenn der
mogliche Schaden (z.B. aus entgangenen Zinsen) vom
Leasingnehmer getragen wird.

28.2 Absicherungsphilosophie

Der Einsatz von Derivaten erfolgt ausschlieBlich und
immer nur dann, wenn Grundgeschéfte eine Absiche-
rung erforderlich machen. Grundgeschdfte sind dabei
die fiir die Erreichung der Ziele von GRENKELEASING
notwendigen, auf vertraglicher Grundlage eingegange-
nen Verpflichtungen.

Die Absicherungsgeschéfte sind daher bei Abschluss
nicht dafiir bestimmt, zusatzliche Finanzertrage zu
erwirtschaften. Der Bereich Treasury ist kein eigenstan-
diges Profit-Center. Der Einsatz von Derivaten dient
also ausschlieRlich der notwendigen Sicherung des
Erfolges von GRENKELEASING im satzungsmaRig festge-
legten Geschaftsumfang. Sollte, bedingt durch die
Marktentwicklung, ein einzelnes Derivat an Wert gewin-
nen, so ist das eine erfreuliche, aber nicht beabsichtig-
te Entwicklung.
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Macro-Hedging, d.h. die Zusammenfassung einzelner
Positionen, um lediglich den Saldo einer Absicherung
zu unterwerfen, werden bis auf weiteres ebenfalls
nicht praktiziert.

Die gemdl dieser Definition abzusichernden Geschafte
werden hinsichtlich des Umfangs oder der Hohe der
Absicherung nicht zwangsldufig zu 100 % gesichert.
Dies ist im Einzelfall immer eine Entscheidung der
Geschaftsleitung unter Beachtung des Risikoprofils,
d.h. der mit dem jeweiligen Risiko verbundenen
Ertrags-Chance. So sind z.B. Zins-Caps hdufig mit
einem Cap-Strike Preis abgeschlossen, der iiber dem
Marktzins am Abschlusstag liegt, da ansonsten ein
okonomisch unsinniges Ergebnis entstehen wiirde.

28.3 Finanzwirtschaftliche Risikoidentifikation

Die Geschaftsprozesse von GRENKELEASING beinhalten
derzeit folgende finanzwirtschaftlichen Risiken:

28.3.1 Zins-Risiken

Diese Risiken kdnnen entstehen, wenn die Zahlungs-
verpflichtungen aus verzinslichen Verbindlichkeiten
entweder von der Laufzeit oder von der Hohe her nicht
durch entsprechende Aktivpositionen (hier verzinsliche
Leasingvertrage mit Endkunden) oder Derivate besi-
chert sind. Siehe die Einzelheiten unter 28.4.

28.3.2 Wahrungs-Risiken

Diese bestehen derzeit im Bereich der Finanzierung fiir
Konzerngesellschaften oder Franchise-Nehmer im Nicht-
Euroland-Bereich. Eine Absicherung ist ab einem aus-
stehenden Betrag von TEUR 1.000 vorgesehen. In Polen
und GroRbritannien wurde dieser Betrag iberschritten.
Im Dezember 2004 wurden daher die zukiinftig von den
Franchise-Partnern zu erwartenden Riickzahlungsbetra-
ge in Fremdwdhrung mittels Devisentermingeschafte
abgesichert. Damit ist der Wechselkurs fiir in
polnische Zloty und Britische Pfund herausgelegte
Finanzierungen  der ~ GRENKELEASING AG an
die GRENKELEASING Sp.z o0.0., Polen und die
Grenke Leasing Ltd./Grof3britannien bekannt und fest
kontrahiert. Die Lander Danemark, Tschechien und

Schweden haben derzeit ein noch unbedeutendes aus-
stehendes Volumen. Auf den Ansatz der Fremd-
wahrungsderivate zum Stichtag wurde aufgrund von
Unwesentlichkeit verzichtet.

Die Schweiz ist in diesem Bereich nicht zu nennen,
da dort die Leasing-Refinanzierung ausschlieRlich
in der Schweiz durch lokale Banken in Landes-
wahrung erfolgt.

28.3.3 Risiken aus der Eigenkapitalverdnderung
von Konzerngesellschaften in Nicht-Euro-Landern
Wertverdanderungen, die sich aus der Fremdwahrungs-
umrechnung des Jahresiiberschusses solcher Gesell-
schaften ergeben, sollen bis TEUR 100 nicht
abgesichert werden. Bisher sind solche Absicherungen
noch nicht notwendig gewesen.

28.3.4 Cash-Flow-Risiken

Als Cash-Flow-Risiken wird die Nichtzahlung von Raten
durch Leasingnehmer bezeichnet. Diese resultieren
praktisch immer aus einer Bonitdtsverschlechterung
der Leasingnehmer nach Vertragsabschluss. Diese
konnten durch sog. Kredit-Derivate oder auch durch
traditionelle Kreditversicherungs-Strategien gesichert
werden. Aufgrund der jahrelangen Erfahrung und der
nach-gewiesenen Performance von GRENKELEASING in
diesem Bereich des Risikomanagements wird bisher
vom Einsatz solcher Instrumente abgesehen.

28.4 Risikobetrachtung im Einzelnen

Im Folgenden wird ausschlieBlich die Passivseite der
Bilanz betrachtet, d.h. die Finanzierung bzw. Refinan-
zierung von GRENKELEASING. Wie bereits erldutert,
besteht bei samtlichen Leasingvertragen der Aktivseite
kein Zinsdanderungsrisiko

28.4.1 Factoring-Vertrage

Solche Vertrdge bestehen derzeit mit der Stadtsparkasse
Baden-Baden und mit der Commerzbank AG. In allen Fal-
len handelt es sich um sog. fristenkongruente Refinanzie-
rungen von abgeschlossenen Leasingvertrdgen. Hier wird,
durch paketweise Zusammenfassung von einzelnen Lea-
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singvertrdgen mit dhnlicher Laufzeit, der Ankauf von Lea-
singforderungen im gleichen Laufzeitraster dargestellt.
Damit ist sichergestellt, dass zu jedem gegebenen Zeit-
punkt in der Zukunft die Zinsbelastung fiir
GRENKELEASING fix und bekannt ist. Ein Zinsrisiko besteht
daher in keinem Fall. Aus diesem Grund werden im Rah-
men dieser Finanzierungen keine Derivate eingesetzt.

28.4.2 ABCP-Programme

Die drei bestehenden ABCP-Programme mit der
Deutsche Bank AG, der WestLB und der SEB erlauben
den Ankauf von GRENKELEASING-Forderungen gegen
deutsche, Osterreichische und franzésische Leasing-
nehmer. Ein Wahrungsrisiko besteht daher nicht.

Da die Hohe der bereitgestellten Finanzierung immer
exakt dem Bestand an verkauften Forderungen (abzgl.
Abschldge etc.) entspricht, muss sich eine Absicherungs-
strategie am verkauften Forderungsbestand orientieren.

Im Gegensatz zu 28.4.1 besteht allerdings hier keine
Fristenkongruenz zwischen Aktiv- und Passivseite, da
die Finanzierung des Ankaufs der Forderungen einem
30-Tage roll-over unterliegt, der aus der Nutzung des
Commercial-Paper-Marktes resultiert. Der Referenz-
zinssatz samtlicher Programme ist der 1-Monats-Euri-
bor, so dass es sich grundsdtzlich um eine variable
Verzinsung handelt. Die Absicherung des Risikos von
steigenden Zinsen im Zeitablauf erfolgt iiber

einen Zins-Cap, wobei bei einem ABCP-Programm
(WestLB) fiir jedes verkaufte Forderungsportfolio ein
iber die Laufzeit des Portfolios amortisierender
Cap mit einem Cap-Strike abgeschlossen wird, der
4,5 % unter dem durchschnittlichen internen Zins-
satz der verkauften Forderungen liegt. Die Absiche-
rung besteht {iber die gesamte Laufzeit des Forde-
rungsverkaufs. Bei dem zweiten ABCP-Programm
(Deutsche Bank AG) wurden ebenfalls Caps abge-
schlossen. Diese amortisieren sich derzeitig jedoch
nicht, sondern sichern den urspriinglichen Wert des
verkauften Portfolios fiir die gesamte Vertragslaufzeit
ab. Der Cap-Strike liegt in diesem Fall bei minimal
2 % unter dem durchschnittlichen internen Zinssatz
der verkauften Forderungen.

28.4.3 Schuldscheine

Es besteht ein Schuldscheindarlehen iiber insgesamt
TEUR 56.000 mit einer Laufzeit von Mai 2003 bis Mai
2005. Die variablen Zinszahlungs-Verpflichtungen von
GRENKELEASING auf der Basis des 6-Monats-Euribor
wurden in vollem Umfang iiber die gesamte Laufzeit
mittels Zins-Caps gesichert.

28.4.4 Privatplatzierungen

Im Rahmen des Debt Issuance Program wurden weitere
Schuldverschreibungen (Medium-Term-Notes) begeben,
deren Rahmendaten sich aus der folgenden Aufstellung
entnehmen lassen:

Laufzeit Nennbetrag Disagio
Bezeichnung von bis in EUR Zinssatz in EUR
Festverzinsliche Schuldverschreibung 23.10.2003 - 23.04.2004 10.000.000 2,724 % 15.000
Festverzinsliche Schuldverschreibung 23.04.2004 - 25.10.2004 10.000.000 2,32 % 20.300
Schuldscheindarlehen 27.04.2004 - 27.04.2009 1.000.000 4,75 % 10.800
Nullkupon-Schuldverschreibung 10.05.2004 - 10.11.2004 25.000.000 0,00 % 339.250*
Festverzinsliche Schuldverschreibung 10.05.2004 - 10.05.2005 2.000.000 2,80 % 7.200
Festverzinsliche Schuldverschreibung 10.06.2004 - 10.06.2009 20.000.000 5,00 % 215.000
Festverzinsliche Schuldverschreibung 01.10.2004 - 31.03.2005 25.000.000 2,75 % 10.000
Festverzinsliche Schuldverschreibung 07.12.2004 - 17.05.2005 40.000.000 2,79 % -

* Der komplette Zinsbetrag der Nullkuponanleihe wird durch das Disagio abgebildet.
Dieser wiirde einer Effektivverzinsung von 2,34 % p.a. entsprechen.
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Die im Geschaftsjahr félligen festverzinslichen Schuld-
verschreibungen bzw. Nullkupon-Schuldverschreibungen
wurden jeweils zum Félligkeitstermin inklusive der
jeweils endfalligen Zinszahlung planmaRig zuriickgefiihrt.

Alle Schuldverschreibungen sind endféllig und unterlie-
gen der Voraussetzung eines konstanten Ratings. Im
Falle einer Herabstufung des Standard & Poor's Ratings
wird bei der festverzinslichen Schuldverschreibung in
Hohe von TEUR 20.000 eine Anpassung (Erhdhung)
des Zinssatzes zwischen 0,5 und 1,5 %-Punkten
vorgenommen. Da mit einer entsprechenden Herabstu-
fung nicht gerechnet wird, wird derzeit auch auf eine
Absicherung verzichtet.

Aufgrund der Festverzinslichkeit der einzelnen Schuld-
verschreibungen besteht auch kein Zinsdnderungsrisi-
ko, das abgesichert werden miisste.

28.4.5 Anleihe

Am 30. Oktober 2003 wurde, ebenfalls unter der DIP-
Dokumentation, eine Anleihe {iber TEUR 170.000 mit
einer Laufzeit von 3 Jahren und einem festen Kupon
von 4,5 % p.a. am Markt platziert. Emittent war
GRENKE FINANCE Plc., Dublin/Irland, unter Garantie der
Muttergesellschaft. Das Listing erfolgte an der Borse in
Luxemburg. Die Anleihe erhielt ein BBB Rating von
Standard & Poor’s. Die Anleihebedingungen sehen
eine Erhdhung des Kupons von 4,5 % um 0,5 bzw. um
1,5 %-Punkte im Falle einer Herabstufung des Ratings
von einer Stufe bzw. zwei Stufen (notches) durch
Standard & Poor's vor. Zeitgleich wurde ein Interest-Rate-
Swap (IRS) iiber den Nominalbetrag zum Tausch der fixen
Verzinsung in eine variable Verzinsung abgeschlossen.

28.4.6 Wertpapier-Darlehensgeschaft

Am 6. April 2004 (Deutsche Aktien) bzw. am 5. Novem-
ber 2004 (Englische Aktien) wurden kurzfristige
Wertpapier-Darlehensgeschafte mit einem deutschen
Kreditinstitut abgeschlossen. Im Rahmen dieser
Darlehensgeschafte  iibertrdagt das  Kreditinstitut
Aktien inlandischer bzw. ausldndischer Emittenten
fiir einen Zeitraum von bis zu 2 Monaten an die
GRENKELEASING AG.

Die GRENKELEASING AG vereinnahmt wahrend der Lauf-
zeit Dividendenertrdge aus den Wertpapieren und hat
Aufwendungen aus Kompensationszahlungen an den
Vertragspartner. Die Dividendenertrdge, die ({ber
Anteile inldndischer Kapitalgesellschaften erwirtschaf-
tet werden, sind nach deutschem Steuerrecht steuer-
frei. Es erfolgt lediglich eine Hinzurechnung zu den
nichtabzugsfahigen Aufwendungen in Hohe von 5 %
des Dividendenertrags.

Englische Aktien zahlen in der Regel zwei Mal im Jahr
eine Dividende aus (Vorausdividende und Schlussdivi-
dende). Bei der Dividendenzahlung von englischen
Aktien wird keine Quellensteuer und in Deutschland
nach § 43 EStG keine deutsche Kapitalertragsteuer ein-
behalten. Bei der Aktientransaktion fillt in England
eine sog. "Stamp Duty" in Hohe von 0,5 % des Kurswer-
tes an, fiir die es jedoch, da der Verleiher Mitglied der
LSE (London Stock Exchange) ist, eine Befreiung gibt.
Die Nettodividende ist nach § 8b Abs. 1 und 5 KStG zu
95 % korperschaftsteuerfrei.

Die an das Kreditinstitut zu leistende Kompensations-
zahlung ist jedoch in beiden Fallen in vollem Umfang
steuerlich abzugsfahig. Zum Ende der Laufzeit werden
die Aktien an den Vertragspartner zuriick {ibertragen.
Die GRENKELEASING AG tragt keinerlei Kursrisiko aus
diesem Geschaft, da die Riickiibertragung nur Aktien
gleicher Art und Giite verlangt und nicht an den Kurs
der jeweiligen Aktie gekniipft ist.

Den aus den Geschéften resultierenden Dividendener-
trdgen in Hohe von TEUR 2.652 stehen Aufwendungen
aus Kompensationszahlungen in identischer Hohe
sowie Zinsen fiir das zugrunde liegende Darlehen in
Hohe von TEUR 355 gegeniiber. Dividendenertrage und
Kompensationszahlung wurden entsprechend netto
beriicksichtigt.

Aus den Wertpapier-Darlehensgeschdften resultierte ein
Steuereffekt von TEUR 666.
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29 Marktwert (Fair-Value) von origindren Finanzinstrumenten

Der Fair-Value ist der Betrag, zu dem Finanzinstrumente am Bilanzstichtag zwischen sachverstandigen, vertrags-
willigen und voneinander unabhdngigen Vertragsparteien getauscht, ver- oder gekauft bzw. beglichen wiirden.

Der Marktwert der Leasingforderungen wird geschdtzt, indem anstatt des internen Zinses ein Zinssatz verwendet
wird, der bei einer vollstandigen Refinanzierung erhdltlich wére. Bei den Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung

wird ein marktiiblicher Zins am 31. Dezember 2004 zur Mittelaufnahme zu Grunde gelegt.

Finanzinstrumente, deren Marktwert von deren Buchwert abweicht, werden in folgender Tabelle aufgefiihrt:

Marktwert Buchwert Marktwert Buchwert
2004 2004 2003 2003

TEUR
Leasingforderungen 814.084 741.403 696.364 628.762

Leasingverbindlichkeiten 653.260 651.217 513.992 512.803
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30 Haftungsverhiltnisse (Eventualverbindlichkeiten)
und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Am Bilanzstichtag bestanden keine in der Bilanz zu vermerkenden oder im Anhang anzugebenden Haftungsverhalt-

nisse. Die Gesellschaft hat sonstige finanzielle Verpflichtungen im Zusammenhang mit Miet- und Leasingvertrdgen.

Die sich daraus ergebenden finanziellen Verpflichtungen sind in der nachfolgenden Darstellung beriicksichtigt:

31.12.2004 31.12.2003
TEUR
Miet- und Leasingverpflichtungen
Davon fdllig im Folgejahr 1.293 1.056
Davon fdllig in 2 bis 5 Jahren 2.255 2.252
Davon féllig nach 5 Jahren 1.070 0
Summe 4.618 3.308

Im Rahmen von drei Vereinbarungen iiber den Verkauf
von Forderungen der Grenke Investitionen Verwaltungs
KGaA zur Sicherung samtlicher Forderungen der Besitz-
gesellschaft (Grenke Investitionen Verwaltungs KGaA)
gegen die Betriebsgesellschaft, tritt die Betriebs-
gesellschaft (GRENKELEASING AG) aus Leasingvertrd-
gen mit Endleasingnehmern (Unterleasingvertrag) iiber
Leasingobjekte, die Gegenstand eines Kaufvertrages
zwischen Betriebsgesellschaft und Besitzgesellschaft
sind, Folgendes an die Besitzgesellschaft ab: sdamtliche
Forderungen, Anspriiche und Rechte aus diesen Unter-
leasingvertrdgen einschlieBlich etwaiger Anspriiche
aus Verldngerungsmieten nach Ablauf der urspriinglich
vereinbarten Mietzeit, etwaige Anspriiche auf Aus-
gleichszahlungen und auf Restwerte sowie Zahlung
eines Kaufpreises aus dem Verkauf des betreffenden
Leasinggegenstands.  Mit abgetreten sind die
Anspriiche aus Kredit- und Sachversicherungen aus
dem jeweiligen Unterleasingvertrag, ferner eventuelle
Anspriiche aus Riickkaufverpflichtungen von Lieferan-
ten der Leasinggegenstande oder von Dritten. Der Kau-
fer der Forderungen erwirbt das Sicherungseigentum
an den Leasinggegenstanden, die dem jeweiligen
Forderungskaufvertrag zugrunde liegen.

Die Betriebspriifung der franzdsischen Konzerngesell-
schaft GRENKE LOCATION SAS (vormals GRENKE LOCATION
S.A.) wurde von den Finanzbehorden in Frankreich
abgeschlossen. Hinsichtlich der Zurechnung der kon-
zerninternen Doppelstockfinanzierung gab es zwischen
uns und den Finanzbehorden eine unterschiedliche
Auffassung. Ein sachverstdndiger Dritter hat zu diesem
Sachverhalt ein steuerliches Gutachten abgegeben,
nach dem der GRENKE LOCATION SAS gute Chancen
zugesprochen werden, dass der von uns bilanzierte
Sachverhalt eindeutig und nachvollziehbar dargestellt
wurde. Die Finanzbehdrden in Frankreich stellten der
GRENKE LOCATION SAS den Steuerbescheid, in dem die-
ses Gutachten keine Beriicksichtigung fand. Die Gesell-
schaft hat gegen diesen Bescheid Einspruch eingelegt.
Es wurde vorbehaltlich und ohne Anerkennung des
Bescheides eine Zahlung in der Hohe von
TEUR 3.458 geleistet, um eine negative Publizitat, die
mit einer Eintragung in das Handelsregister verbunden
ist, zu vermeiden. Dieser Betrag wurde als
Forderung gegeniiber den Finanzbehdrden aktiviert, da
wir aufgrund des steuerlichen Gutachtens davon
ausgehen, dass unsere Auffassung bestatigt wird.
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31 Mitarbeiterbeteiligungsprogramme

Das erste Mitarbeiterbeteiligungsprogramm  ("IPO-
Beteiligungsprogramm") wurde im Zusammenhang mit
der Borseneinfiihrung der Aktien der GRENKELEASING AG
aufgelegt. Ein weiteres Aktienoptionsprogramm folgte
im Jahr 2002. Durch diese Mitarbeiterbeteiligungspro-
gramme sollen die Mitglieder des Vorstands und die
tibrigen Mitarbeiter der Gesellschaft sowie der mit ihr
verbundenen Unternehmen direkt an der zukiinftigen
Entwicklung des Unternehmenswerts partizipieren. Zu
diesem Zweck hat die Hauptversammlung der Gesell-
schaft erstmals am 28. Februar 2000 ein am 2. Mdrz
2000 in das Handelsregister eingetragenes "Bedingtes
Kapital I" in Hohe von TEUR 959 geschaffen. Durch
Beschluss der Hauptversammlung vom 16. April 2002
wurde die am 28. Februar 2000 beschlossene bedingte
Erhohung des Kapitals in Hohe eines Teilbetrags von
TEUR 180 aufgehoben. Das "Bedingte Kapital I" besteht
nur noch in Hohe von TEUR 779. Die Hauptversamm-
lung hat eine weitere bedingte Erhdhung ("Bedingtes
Kapital II") um einen Betrag von TEUR 948 genehmigt.
Die Eintragung ins Handelsregister fand am 7. Juni
2002 statt. Im Geschaftsjahr 2004 wurde das "Bedingte
Kapital II" durch die Ausiibung von 78.090 Aktienop-
tionen in Anspruch genommen und hat sich entspre-
chend um TEUR 100 auf nunmehr TEUR 848 verringert.

Das bedingte Kapital dient der Absicherung der Aktien-
bezugsrechte aus dem Mitarbeiterbeteiligungspro-
gramm. Insgesamt werden maximal 1.492.000
Bezugsrechte auf den Erwerb jeweils einer Stiickaktie
der GRENKELEASING AG ausgegeben.

Die Bezugsrechte teilen sich wie folgt auf:

Vorstandsmitglieder GRENKELEASING AG

maximal 203.880 Bezugsrechte

Ubrige Mitarbeiter GRENKELEASING AG

maximal 969.490 Bezugsrechte

Ubrige Mitarbeiter von mit der GRENKELEASING AG
verbundenen Unternehmen

maximal 318.630 Bezugsrechte

Die Bezugsrechte wurden in ersten Tranchen und werden
in weiteren Tranchen in Folgejahren ausgegeben.
Die Ausgabe der Bezugsrechte erfolgt bis zum Ablauf
von fiinf Jahren nach Eintragung des bedingten Kapitals
im Handelsregister.

Fiir die Ausiibung der Bezugsrechte aus den Mitarbeiter-
beteiligungsprogrammen muss der Borsenkurs ein
vorgegebenes Erfolgsziel {iberschreiten, des Weiteren
darf die Ausiibung friihestens 2 Jahre nach Ausgabe
erfolgen. Der Ausiibungspreis ist abhdngig vom Kurs bei
der Ausgabe und kann sich bei Ubererfiillung des
Erfolgsziels vermindern.

Samtliche  Mitarbeiterbeteiligungsprogramme  lassen
auch die Moglichkeit des Barausgleichs im Falle der Aus-
tibung der entsprechenden Optionen zu. Dies wédre vom
Vorstand fiir ein entsprechendes Jahr zu beschlieRen.

Laut Vorstandsbeschluss vom 5. Juli 2004 wurden fiir die
zu bedienenden Bezugsrechte aus dem zweiten Options-
programm alle Voraussetzungen geschaffen, damit diese
durch die Ausgabe von Aktien aus dem Bedingten Kapi-
tal erfiillt werden kénnen. Der Aufsichtsrat hat dieser
Entscheidung am 12. Juli 2004 zugestimmt.

Bedingt durch die Performance der Aktie im vergangen
Jahr sowie im Geschaftsjahr 2004 wurde in der Referenz-
periode im Juli/August 2004 das Erfolgsziel des 2. Mitar-
beiterbeteiligungsprogramms (EUR 28,51) iiberschritten.
Der Durchschnittskurs im fiir die Ausiibung relevanten
Zeitraum zwischen dem 9. Juli 2004 und dem 5. August
2004 betrug EUR 32,35, so dass das zweite Mitarbeiter-
beteiligungsprogramm zur Ausiibung kam. Der erste
Ausiibungstag fiir die maximal ausiibbaren Bezugsrechte
von 86.778 Stiick war der 13. August 2004. Der Ausii-
bungspreis betrug EUR 19,64. Insgesamt wurden 78.090
Optionen von den Mitarbeitern ausgetibt.

Da der Ausgabezeitpunkt samtlicher Optionsprogramme
vor dem 7. November 2002 liegt, muss die Bewertung
der Optionen nicht anhand des IFRS 2 {iber die Gewinn-
und Verlustrechnung erfolgen. Entsprechend wurde die
Ausiibung der Optionen erfolgsneutral erfasst.
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Die folgende Tabelle zeigt die bis zum 31. Dezember 2004 ausgegebenen Aktienoptionen dieses Programms:

IPO Beteiligungsprogramm Mitglieder des Mitarbeiter Mitarbeiter Summe
Vorstands verbundene
Unternehmen
Stiick
Maximale Anzahl Bezugsrechte 100.000 528.000 122.000 750.000
Vergabe bei 1. AOP (Ausgabe 2000) 30.396 218.630 30.620 279.646
danach noch zur Verfiigung 69.604 309.370 91.380 470.354
Riickbuchung durch Ausscheiden von Mitarbeitern -- 47.920 11.588 59.508
Vergabe bei 2. AOP (Ausgabe 2001) 30.396 276.652 60.220 367.268
danach noch zur Verfiigung 39.208 80.638 42.748 162.594
Riickbuchung durch Ausscheiden von Mitarbeitern -- 36.244 20.888 57.132
Ausbuchung durch HV 2002 39.208 65.277 36.060 140.545
Stand 31.12.2004 0 51.605 27.576 79.181

Auf die Bewertung der Optionen aus der 1. Tranche des 1. Mitarbeiterbeteiligungsprogramms wurde verzichtet, da
die letzte Referenzperiode im Oktober/November 2004 war. Auch in dieser wurde der notwendige Zielwert von
EUR 33,12 nicht erreicht, so dass die entsprechenden Optionen nicht mehr ausgeiibt werden konnen und zum 31.
Marz 2005 verfallen werden.

Die Optionen der zweiten Tranche des 1. Mitarbeiterbeteiligungsprogramms kdnnen letztmalig in 2005 ausgeiibt
werden. Hierzu ist es allerdings erforderlich, dass der Kurs der GRENKELEASING Aktie in einer der mdglichen Refe-
renzperioden einen Durchschnittswert von EUR 58,10 erreicht. In 2004 lag der Referenzkurz noch bei EUR 50,52.
Die Optionen wurden mittels Optionspreismodellen bewertet. Hiernach ergab sich fiir die zweite Tranche des ersten
Mitarbeiterbeteiligungsprogramms ein Wert je Option von EUR 0,58.

Aktienoptionsplan II Mitglieder des Mitarbeiter Mitarbeiter Summe
Vorstands verbundene
Unternehmen
Stiick
Maximale Anzahl Bezugsrechte 103.880 441.490 196.630 742.000
Vergabe bei 1. AOP (Ausgabe 2002) 24.200 108.984 65.740 198.924
danach noch zur Verfiigung 79.680 332.506 130.890 543.076
Riickbuchung durch Ausscheiden von Mitarbeitern -- 8.386 20.812 29.198
Ausiibung in 2004 12.100 45.218 20.772 78.090
Vergabe bei 2. AOP (Ausgabe 2003) -- -- -- --
Stand 31.12.2004 79.680 340.892 151.702 572.274

Im Geschaftsjahr 2004 wurden 50 % der ausgegebenen Optionen nach Vollendung der zweijdhrigen Sperrfrist ausiib-
bar. Aufgrund der Tatsache, dass der Zielwert in 2004 einmalig tiberschritten wurde, kénnen nunmehr auch die verblei-
benden Optionen in den kommenden Jahren (jeweils 25 %) in den entsprechenden Ausiibungsfenstern ausgeiibt
werden. Der Ausiibungspreis ist jedoch fiir jedes Fenster in der jeweiligen Referenzperiode erneut separat zu bestim-
men. Referenzpreis ist EUR 32,78 fiir 2005 und EUR 37,69 fiir 2006. Die Optionen wurden mittels Optionspreismodellen
bewertet. Hiernach ergab sich fiir das zweite Mitarbeiterbeteiligungsprogramm ein Wert je Option von EUR 5,22.
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32 Angaben iiber Beziehungen zu nahe stehenden
Unternehmen und Personen

Die GRENKELEASING AG erbringt im Rahmen ihrer nor-
malen Geschaftstatigkeit zahlreiche Leistungen fiir nahe
stehende Unternehmen. Umgekehrt erbringen die jewei-
ligen Konzerngesellschaften im Rahmen ihres Geschdfts-
zweckes auch Leistungen innerhalb des GRENKELEASING
Konzern. Diese umfangreichen Lieferungs- und Leistungs-
beziehungen werden zu Marktpreisen abgewickelt.

Dariiber hinaus bestehen zwischen dem Konzern und den
Franchisegesellschaften diverse Vertrdge, in deren Rah-
men die Konzerngesellschaften ihr Know-how, ihre
betriebliche Infrastruktur sowie die Mittel zur Refinan-
zierung der Leasingvertrdge zur Verfiigung stellen.
Neben der Franchise Gebiihr von insgesamt TEUR 94 hat
der Konzern Ertrdge aus der Verzinsung der Darlehen in
Hohe von TEUR 214 erwirtschaftet. Zum Stichtag bestan-
den neben den Darlehen (siehe Ziffern 16 und 19)
Forderungen gegen die Franchisenehmer insgesamt
TEUR 15 (Vorjahr: TEUR 130).

Der Aufsichtsrat der GRENKELEASING AG besteht sat-
zungsgemal aus sechs Mitgliedern. Im Geschiftsjahr
2004 gehorten dem Aufsichtsrat folgende Mitglieder an,
wobei Herr Dr. Bernd Ruge mit Wirkung zum 4. Juni
2004 sein Mandat aus gesundheitlichen Griinden nieder-
gelegt hat. Da der Aufsichtsrat mit seinen verbliebenen
fiinf Mitgliedern voll beschlussfahig ist, hat der Vorstand
auf sein Antragsrecht auf Ergdnzung des Aufsichtsrats
nach § 104 Abs. 2 AktG verzichtet.

Herr Gerhard E. Witt (Vorsitzender)
Wirtschaftspriifer und Steuerberater, Baden-Baden

Herr Dieter Miinch (Stellvertretender Vorsitzender)
Bankkaufmann, Weinheim

Frau Renate Hauss (Mitarbeiterin der
GRENKELEASING AG) Dipl.-Betriebswirtin BA, Biihl

Herr Prof. Dr. Ernst-Moritz Lipp
Professor fiir internationale Finanzwirtschaft und
GmbH-Geschaftsfiihrer, Baden-Baden

Herr Dr. Bernd Ruge
Rechtsanwalt, Hamburg (4. Juni 2004)

Frau Dr. Brigitte Strater
Rechtsanwaltin, Diisseldorf

Die Vergiitung (inkl. Beziige fiir Nebenleistungen) des
Aufsichtsrats bei der GRENKELEASING AG belief sich auf
insgesamt TEUR 101 (Vorjahr: TEUR 99).

Herr Miinch besitzt 75 (Vorjahr: 75) Aktien. Zum
1. Januar 2004 besaR Frau Hauss 7.396 Aktienoptions-
rechte, wovon 596 Optionen im Geschdftsjahr 2004
ausgeiibt wurden. Am 31. Dezember 2004 waren Frau
Hauss 6.800 Aktienoptionsrechte zuzurechnen, von
denen 2.904 (AOP 2000) nicht mehr ausiibbar sind. Die
Aktienoptionsrechte wurden Frau Hauss ausschlielich
aufgrund ihrer Arbeitnehmertdtigkeit und des in der
GRENKELEASING AG bestehenden Vergiitungssystems
gewdhrt. Das Vergiitungssystem gilt fiir alle Mitarbeiter
gleichermalRen und aufgrund des arbeitsrechtlichen
Gleichbehandlungsgrundsatzes nimmt Frau Hauss am
Mitarbeiterbeteiligungsprogramm teil.

Die Vergiitung der Aufsichtsratstatigkeit ist entspre-
chend der Regelung des § 113 Abs. 1 Satz 2, 1. Alt.
AktG in & 10 der Satzung der GRENKELEASING AG
geregelt. Diese Regelung sieht keine Einbeziehung
des Aufsichtsrats in eines der Mitarbeiterbeteiligungs-
programme vor. Dies gilt ohne Ausnahme auch fiir
Frau Hauss.
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Die von Gesetzes wegen vorgesehene Kontrolle des
Vorstands durch den Aufsichtsrat als Uberwachungsgre-
mium ist in keiner Weise durch die Einrdumung von
Aktienoptionen gefdhrdet, da sich die Gewdhrung der
Optionsrechte ausschlieBlich nach der Tatigkeit von
Frau Hauss als Mitarbeiterin der GRENKELEASING AG
richtet. Die Optionsgewdhrung kollidiert auch nach
jlingster BGH-Rechtsprechung vom 16. Februar 2004
nicht mit der Aufsichtsratstdtigkeit von Frau Hauss.

Frau Renate Hauss, Herr Gerhard E. Witt und Herr Die-
ter Miinch sind auch Mitglieder des Aufsichtsrats der
Grenke Investitionen Verwaltungs KGaA, Baden-Baden.
Des Weiteren ist Herr Dieter Miinch Mitglied des Auf-
sichtsrats der Firma Weisenburger Bau + Grund AG.
Halle/Saale. Alle anderen Mitglieder des Aufsichtsrats
der GRENKELEASING AG iibten keine weiteren Mitglied-
schaften in einem Aufsichtsrat oder anderen Kontroll-
gremium im Sinne des & 125 Abs.1 Satz 3 des
Aktiengesetzes aus.

Die Herren Witt und Prof. Dr. Lipp sind bis zum Ablauf
der Hauptversammlung bestellt, die iiber ihre Entla-
stung fiir das Geschaftsjahr 2007 entscheidet. Die {bri-
gen Aufsichtsratsmitglieder sind bis zum Ablauf der
Hauptversammlung bestellt, die iiber ihre Entlastung
fiir das Geschaftsjahr 2004 entscheidet.

Die Aufsichtsratsvergiitung setzt sich wie folgt zusammen:

Summe  Vergiitung Neben-
leistungen

TEUR AG  KGaA
R. Hauss 9,6 7 2,6 0
Prof. Dr. Lipp 6 6 0 0
D. Miinch 10,2 7,6 2,6 0
Dr. Ruge 0 0 0 0
Dr. Strater 60 7 0 52)
G. Witt 14,4 10,6 3,8 0
Summe 100,2 38,2 9 53

Frau Dr. Strdter hat neben ihrer Tatigkeit als Aufsichtsrat
die Gesellschaft im Bereich der Offentlichkeitsarbeit auf
vertraglicher Basis unterstiitzt. Der entsprechende Vertrag
wurde zum 31. Dezember 2004 gekiindigt.
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Der Vorstand der GRENKELEASING AG setzt sich wie folgt zusammen:

Herr Wolfgang Grenke, Kaufmann, Baden-Baden, (Vorstandsvorsitzender)

Schwerpunkt: Strategie, Unternehmensentwicklung, Investor Relations, Internal Audit

Herr Thomas Konprecht, Dipl.-Programmierer, Leasing- und Finanzierungswirt Dipl.-VWA,

Diisseldorf, (Stellvertretender Vorstandsvorsitzender)

Schwerpunkt: Marketing, Vertrieb, Management Services

Herr Mark Kindermann, Dipl.-Kaufmann, Biihl

Schwerpunkt: Finanzen, Verwaltung, Accounting, Controlling, Legal, Qualitdtsmanagement

Herr Michael Kostrewa, Kaufmann, Wirtschaftsinformatiker, Karlsruhe

Schwerpunkt: Informationstechnologie, e-Business

Herr Wolfgang Grenke ist einzelvertretungsberechtigt. Die {ibrigen Vorstdnde vertreten die GRENKELEASING AG

gemeinsam mit einem weiteren Vorstand oder einem Prokuristen.

Die Vorstandsvergiitung setzt sich wie folgt zusammen:

Gesamtbeziige Geldwerter davon fix davon variabel
Vorteil aus AOP

TEUR
Wolfgang Grenke 310 51 211 48
Thomas Konprecht 235 38 160 37
Michael Kostrewa 161 26 110 25
Mark Kindermann 156 26 105 25
Summe 862 141 586 135

Die Vorstande erhielten im Geschaftsjahr und im Vorjahr keine Optionen zum Bezug von Aktien der

GRENKELEASING AG - gemdR dem o. a. Aktienoptionsprogramm II.

Die Vorstande haben samtlich an der Ausiibung der Aktienoptionen im August 2004 teilgenommen. Insgesamt hat
der Vorstand 12.100 Optionen ausgeiibt. Der Bestand an Aktien sowie an noch ausiibbaren Optionen ldsst sich aus

der folgenden Tabelle ersehen:

Aktien per
31. Dezember

Aktienoptionen per
31. Dezember

Stiick 2004 2003 2004 2003
Wolfgang Grenke *5.167.219 5.977.819 26.504 30.904
Thomas Konprecht **537.430 534.130 19.876 23.176
Michael Kostrewa ***167.149 164.949 13.256 15.456
Mark Kindermann 89.853 89.853 ****13.256 15.456
Summe 5.961.651 6.766.751 72.892 84.992

* Im Geschaftsjahr wurden 100.000 Aktien im Zusammenhang mit Covered Calls verduRert, weiter wurden 675.000 Aktien in die GRENKE-
Stiftung sowie 40.000 Aktien in die Kulturstiftung Festspielhaus eingebracht. Uber das Aktienoptionsprogramm wurden 4.400 Aktien erworben.

** Erwerb von 3.300 Aktien im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms.
*** Erwerb von 2.200 Aktien im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms.
**** Erwerb von 2.200 Aktien im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms mit direktem Weiterverkauf der neu erworbenen Aktien.
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Herr Wolfgang Grenke ist zusatzlich noch Vorstand der GRENKE Locazione S.r.l., Mailand/Italien, und Vorstands-
vorsitzender der GRENKE ALQUILER S.A., Barcelona/Spanien, sowie Geschaftsfiihrer der GLG Grenke-Leasing GmbH.
Er ist Aufsichtsratsvorsitzender der WEBLEASE NETBUSINESS AG, Baden-Baden, der GRENKE LOCATION SAS,
Schiltigheim/Frankreich, und der GRENKELEASING AG, Wien/Osterreich. AuRerdem ist er im Beirat der Deutsche
Bank AG, Region Freiburg.

Herr Mark Kindermann ist zusatzlich noch Vorstand der GRENKE LIMITED, Dublin/Irland, der GRENKELEASING AB,
Kista (Stockholm)/Schweden, und der GRENKE FINANCE Plc., Dublin/Irland. Er ist im Aufsichtsrat der WEBLEASE
NETBUSINESS AG, Baden-Baden, der GRENKELEASING AG, Wien/Osterreich, und der Grenkefinance N.V.,
Maasbree/Niederlande.

Herr Thomas Konprecht ist zugleich Vorstand der Grenkefinance N.V., Maasbree/Niederlande, und der
GRENKELEASING AB, Kista (Stockholm)/Schweden, Aufsichtsrat der GRENKELEASING AG, Wien/Osterreich und
Geschéftsfiihrer der GLG Grenke-Leasing GmbH, Baden-Baden, sowie der GRENKELEASING ApS Herlev/Dénemark.
Herr Michael Kostrewa ist zusdtzlich noch Vorstand der GRENKE LIMITED, Dublin/Irland, der GRENKELEASING AB,
Kista (Stockholm)/Schweden, und der GRENKE FINANCE Plc., Dublin/Irland.

33 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Nach Schluss des Geschaftsjahres 2004 ergaben sich bis zum Berichtszeitpunkt keine Vorgdnge von
besonderer Bedeutung.

34 Erkldrung nach § 161 AktG

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der GRENKELEASING AG haben fiir 2004 die nach § 161 AktG vorgeschriebene
Erkldrung abgegeben und den Aktiondren dauerhaft zugdnglich gemacht.

Baden-Baden, den 19. Januar 2005

Der Vorstand
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BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Zu dem Konzernabschluss und dem Konzernlagebericht
haben wir folgenden Bestdtigungsvermerk erteilt:

"Wir haben den von der GRENKELEASING AG, Baden-
Baden, aufgestellten Konzernabschluss bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalver-
anderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang
fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember
2004 gepriift. Aufstellung und Inhalt des Konzernab-
schlusses liegen in der Verantwortung des Vorstands
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grund-
lage der von uns durchgefiihrten Priifung zu beurteilen,
ob der Konzernabschluss den International Financial
Reporting Standards (IFRS) entspricht.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach den
deutschen Priifungsvorschriften unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsdtze ordnungsmaRiger Abschlussprii-
fung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu pla-
nen und durchzufiihren, dass mit hinreichender
Sicherheit beurteilt werden kann, ob der Konzernab-
schluss frei von wesentlichen Fehlaussagen ist. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kennt-
nisse {iber die Geschaftstatigkeit und iiber das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie
die Erwartungen {iber mdogliche Fehler beriicksichtigt.
Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie die Nachweise fiir die Wertansdtze und Angaben
im Konzernabschluss auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Priifung beinhaltet die Beurteilung der
angewandten Bilanzierungsgrundsdtze und der wesent-
lichen Einschdtzungen der gesetzlichen Vertreter sowie
die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernab-
schlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prii-
fung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere
Beurteilung bildet.

Nach unserer Uberzeugung vermittelt der Konzernab-
schluss in Ubereinstimmung mit den IFRS ein den
tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
sowie der Zahlungsstrome des Geschaftsjahres.

Unsere Priifung, die sich auch auf den vom Vorstand fiir
das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember
2004 aufgestellten Konzernlagebericht erstreckt hat,
hat zu keinen Einwendungen gefiihrt. Nach unserer
Uberzeugung gibt der Konzernlagebericht zusammen
mit den {ibrigen Angaben des Konzernabschlusses ins-
gesamt eine zutreffende Vorstellung von der Lage des
Konzerns und stellt die Risiken der kiinftigen Entwick-
lung zutreffend dar. AuBerdem bestatigen wir, dass der
Konzernabschluss und der Konzernlagebericht fiir das
Geschiaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2004 die
Voraussetzungen fiir eine Befreiung der Gesellschaft
von der Aufstellung eines Konzernabschlusses und
Konzernlageberichts nach deutschem Recht erfiillen."

Eschborn/Frankfurt am Main, den 19. Januar 2005

Ernst & Young AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Eckl Kirch

Wirtschaftspriiferin Wirtschaftspriifer
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionare,

Der Vorstand der GRENKELEASING AG informierte im
Geschaftsjahr den Aufsichtsrat ausfiihrlich und umfas-
send (ber die wirtschaftliche Lage, die strategische
Entwicklung, Stand der Unternehmensplanung und Per-
sonalsituation der GRENKELEASING AG. In insgesamt
vier Aufsichtsratssitzungen - welche am 16. Februar,
12. Juli, 13. September und 22. November 2004 statt-
fanden - hat der Aufsichtsrat die Berichte des Vor-
standes eingehend beraten und die notwendigen
Beschliisse, sofern nach Gesetz oder Satzung er-
forderlich, gefasst. Der Aufsichtsrat erhielt u.a. die
Protokolle der Vorstandssitzungen zusammen mit den
entsprechenden Sitzungsvorlagen.

Schwerpunktthemen der Sitzungen im Berichtsjahr
2004 waren, neben der aktuellen Geschaftsentwicklung
und der wirtschaftlichen Lage, das Risikomanagement
und die Planung.

Der Aufsichtsrat ist damit seiner gemdR Gesetz und
Satzung bestehenden Pflicht der Priifung und Uberwa-
chung der Geschaftsfiihrung nachgekommen.

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss zum
31. Dezember 2004 der GRENKELEASING AG, der Lage-
bericht der Gesellschaft fiir das Geschaftsjahr 2004,
der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2004 sowie

Gerhard E. Witt
Vositzender des Aufsichtsrats

der Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr 2004
wurden dem Aufsichtsrat zur Priifung vorgelegt.

Dem Aufsichtsrat wurde der Vorschlag des Vorstandes
liber die Verwendung des Ergebnisses der
GRENKELEASING AG unterbreitet. Die Jahresabschliisse
wurden von der, in der ordentlichen Hauptversamm-
lung am 4. Mai 2004 zum Abschlusspriifer gewahlten
Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Ernst & Young AG,
Eschborn/Frankfurt
am Main, gepriift. Die Rechnungslegung im Einzel-
abschluss der GRENKELEASING AG erfolgte nach
handelsrechtlichen Vorschriften. Die Priifung des han-

Wirtschaftspriifungsgesellschaft,

delsrechtlichen Jahresabschlusses zum 31. Dezember
2004 wurde nach den Vorschriften des § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten Grundsdtze ordnungsmaRiger Jahresab-
schlusspriifung vorgenommen.

Der von der GRENKELEASING AG aufgestellte Konzern-
abschluss fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2004 erfolgte nach den Vorschriften der
International Financial Reporting Standards (IFRS) und
den Voraussetzungen fiir eine Befreiung der Gesell-
schaft von der Aufstellung eines Konzernabschlusses
und Konzernlageberichts nach deutschem Recht
(8 292a Absatz 2 HGB). Die Priifung des Konzernab-
schlusses wurde nach den Vorschriften des § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
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(IDW) festgestellten Grundsédtze ordnungsmaRiger Jah-
resabschlusspriifung (IDW PS 450) vorgenommen.

Die Jahresabschliisse der GRENKELEASING AG und der
Konzernabschluss des GRENKELEASING AG Konzerns
sind jeweils mit dem uneingeschrankten Bestdtigungs-
vermerk versehen worden. Der verantwortliche
Wirtschaftspriifer hat an der Bilanzsitzung des Prii-
fungsausschusses teilgenommen und Erlduterungen
gegeben. Der Priifungsausschuss hat sich von der
Unabhangigkeit des Abschlusspriifers {iberzeugt.

Der Aufsichtsrat hat die ihm von Vorstand und
Abschlusspriifer vorgelegten Jahresabschliisse gepriift
und in seiner Sitzung am 24. Januar 2005 das Ergebnis
erortert. An der Beratung hat der verantwortliche Wirt-
schaftspriifer teilgenommen und {iber die wesentlichen
Ergebnisse der Priifung berichtet.

Der Aufsichtsrat hat nach eigener Priifung keine
Einwendungen gegen das Ergebnis der Priifung der
Jahresabschliisse durch den Abschlusspriifer erho-
ben und den Jahresabschluss der GRENKELEASING
AG und des GRENKELEASING AG Konzerns gebilligt
und damit festgestellt.

Der Aufsichtsrat hat sich dem Vorschlag des Vorstandes
liber die Verwendung des Ergebnisses angeschlossen.

Alle Mitglieder des Aufsichtsrates haben sich durch
Selbstverpflichtung zur Einhaltung der im Berichtsjahr
gliltigen Corporate Governance Grundsatze verpflichtet.

Im Aufsichtsrat gab es im Geschaftsjahr 2004
eine personelle Verdnderung. Der Aufsichtsrat der
GRENKELEASING AG besteht satzungsgemal® aus sechs
Mitgliedern. Im Geschaftsjahr 2004 hat Herr Dr. Bernd
Ruge mit Wirkung zum 4. Juni 2004 sein Mandat aus
gesundheitlichen Griinden niedergelegt. Da der Auf-
sichtsrat weiterhin beschlussfahig ist, wurde auf eine
unterjdhrige Neubesetzung verzichtet. Diese wird in der
ndchsten Hauptversammlung vorgenommen.

Der Aufsichtsrat dankt den Mitgliedern des Vorstandes
und allen GRENKELEASING Mitarbeitern, die im
Geschéftsjahr 2004 durch ihren personlichen Ein-
satz die erfolgreiche Entwicklung der Gesellschaft
ermdoglicht haben.

Baden-Baden, im Januar 2005

Fiir den Aufsichtsrat

Gerhard E. Witt
Vorsitzender
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TERMINE 2005

04.01.2005 Veroffentlichung Neugeschdft und DB1

28.01.2005 Veroffentlichung Jahresabschluss 2004
Bilanzpressekonferenz/DVFA-Analystenkonferenz in Frankfurt

04.04.2005 Veroffentlichung Neugeschaft und DB1

28.04.2005 Verdffentlichung 3-Monatsbericht 2005

03.05.2005 Hauptversammlung in Baden-Baden

04.07.2005 Verdffentlichung Neugeschaft und DB1

28.07.2005 Verdffentlichung 6-Monatsbericht 2005

05.10.2005 Verdffentlichung Neugeschdft und DB1

27.10.2005 Verdffentlichung 9-Monatsbericht 2005
DVFA-Analystenkonferenz in Frankfurt

Das zum Bericht gehorige Glossar finden Sie unter: www.grenkeleasing.de
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