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WICHTIGE KENNZAHLEN DES GRENKELEASING AG KONZERNS

01.01.2005 Verdnderung 01.01.2004 Einheit
bis 30.06.2005 bis 30.06.2004

Neugeschaft (Anschaffungskosten neuer Leasingvertrage)* 202.232 16 % 174.665 TEUR
Deckungsbeitrag 1 des Neugeschafts 23.755 20 % 19.731 TEUR
Anzahl Neuvertrage* 27.628 8% 25.600 Stiick
Anzahl Neuvertrdge ohne Projekte 25.711 10 % 23.389 Stiick
Zinsiiberschuss aus dem Leasinggeschaft 30.105 9 % 27.739 TEUR
Schadensabwicklung 8.335 27 % 6.558 TEUR
Ergebnis aus dem Versicherungsgeschaft 6.689 17 % 5.721 TEUR
Ergebnis Neugeschaft 7.640 14 % 6.703 TEUR
Verwertungsmehrergebnis 2.041 287 % 527 TEUR
(der den kalkulierten Restwert iibersteigende Erlds)
Ergebnis aus Wahrungsumrechnung -81 -128 % 288 TEUR
Sonstige betriebliche Ertrdge 369 162 % 141 TEUR
Kosten Neuvertrage 5.851 9% 5.364 TEUR
Kosten laufende Vertrage 1.976 14 % 1.735 TEUR
Projektkosten und Basiskosten des Vertriebs 2.933 1% 2.909 TEUR
Kosten Management 4.096 4% 3.956 TEUR
Sonstige Kosten 676 -27 % 930 TEUR
Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte 6 -96 % 153 TEUR
EBIT (Periodengewinn vor Zinsen und Steuern) 22.890 17 % 19.514 TEUR
Sonstiges Zinsergebnis -288 800 % -32 TEUR
Bewertung Finanzinstrumente 4b -106 % -749 TEUR
EBT (Periodengewinn vor Steuern) 22.646 21% 18.733 TEUR
Gewinn (Konzernergebnis nach IFRS) 14.037 19 % 11.753 TEUR
Gewinn je Aktie (nach IFRS) 1,03 18 % 0,87 EUR
Dividende** 0,40*** 0,33*** EUR
Embedded Value des Vertragsportfolios 239 17 % 205 Mio. EUR
(inkL. Eigenkapital vor Steuern)*
Embedded Value des Vertragsportfolios 208 17 % 178 Mio. EUR
(inkL. Eigenkapital nach Steuern)*
Cost-Income-Ratio* 40,7 -7 % 43,6 Prozent
Anteil der IT-Produkte am Leasingportfolio* 88 -1% 89 Prozent
Anteil Geschaftskunden am Leasingportfolio* 99 0% 99 Prozent
Mittlerer Anschaffungswert* 7.3 7 % 6,8 TEUR
Mittlere Vertragslaufzeit 45 2% 44 Monate
Vermietvolumen* 1.102 19 % 923 Mio. EUR
Anzahl der laufenden Vertrdge 156.082 15 % 135.989 Stiick
Durchschnittliche Anzahl Mitarbeiter* 321 15 % 278 Personen

*  siehe Erlduterungen Seite 10-11.
**  Zur Dividendenzahlung siehe Erlduterungen Seite 34.
*** Ausschiittung im Berichtsjahr aus dem Gewinn des Vorjahres.

Die GRENKELEASING AG ist die Muttergesellschaft des GRENKELEASING AG Konzerns - nachfolgend GRENKELEASING genannt.
Die im 6-Monatsbericht verdffentlichten Zahlen und Aussagen beziehen sich immer auf den GRENKELEASING AG Konzern.



BRIEF DES VORSTANDS AN DIE AKTIONARE

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktiondre,

sehr geehrte Damen und Herren,

die GRENKELEASING konnte das erste Halbjahr 2005 mit deutlich zweistelligen Zuwachsraten bei
Neugeschdft, Marge und Ertrag abschlieRen. Diese Erfolge gelangen, ohne dass uns nennenswerte kon-

junkturelle Auftriebskrafte unterstiitzten.

Der ifo Geschaftsklimaindikator Leasing signalisierte im Mai fiir die Leasingbranche vorsichtigen
Optimismus — wenngleich bei den Ausriistungsinvestitionen noch wenig Dynamik zu erkennen ist.
Der auf den Zukunftseinschdtzungen der Leasinggesellschaften basierende Investitionsindex, der
zusammen vom ifo Institut und dem Bundesverband Deutscher Leasing-Unternehmen (BDL) ermit-
telt wird und ein aussagefahiger Indikator fiir die Prognose der Ausriistungsinvestitionen ist, ldsst
auf etwas hohere Ausriistungsinvestitionen im Jahr 2005 gegeniiber dem Vorjahr schlieRen. Im
Sommerhalbjahr rechnen wir jedoch aus saisonalen Griinden noch nicht mit einem Anziehen der

gesamtwirtschaftlichen Investitionstatigkeit.

Nach guten Geschaften zu Jahresbeginn hat sich die Zuversicht in der IT- und Telekommunikations-
branche (ITK) gefestigt. Das zeigt das Branchenbarometer des Bundesverbands Informationswirt-
schaft, Telekommunikation und neue Medien (BITKOM) fiir das zweite Quartal 2005.

Das Stimmungsbarometer beruht auf einer vierteljahrlich stattfindenden Umfrage des BITKOM unter
seinen Mitgliedsfirmen. Danach rechnen 69 Prozent der ITK-Unternehmen im laufenden Jahr mit stei-
genden Umsdtzen. Ein Drittel der Firmen erwartet sogar eine Umsatzsteigerung von mehr als fiinf
Prozent. Dem stehen jeweils 15,5 Prozent gegeniiber, die ein stabiles Geschaft ankiindigen bzw. mit
einem Umsatzriickgang rechnen. Auf dieser Basis bestétigt der BITKOM seine Wachstumsprognose von
3,4 Prozent auf 135,2 Milliarden Euro im deutschen ITK-Markt fiir 2005. ,Professionelle Anwender und
Privatkunden investieren wieder verstdrkt in Hightech”, sagte BITKOM-Prasident Willi Berchtold bei der

Prasentation der Umfrage im Juni.

Die GRENKELEASING erzielte im ersten Halbjahr 2005 ein Ergebnis des Neugeschafts - das ist die Summe
der Anschaffungskosten neu erworbener Leasinggegenstiande - von 202,2 Mio. EUR (HJ 2004: 174,7
Mio. EUR). Das Neugeschéft stieg somit um 15,8 % gegeniiber dem Vorjahr an.

Zwar beschleunigten auch zwei zusdtzliche Arbeitstage das Wachstum im zweiten Quartal, gleichwohl
konnen wir mit dem Plus von 23 % gegeniiber dem Vorjahresquartal mehr als zufrieden sein - zumal
sich der Deckungsbeitrag des Neugeschafts gleichfalls giinstig entwickelt hat. Betrachtet man das

gesamte erste Halbjahr 2005, so liegen wir oberhalb unserer Erwartungen.



Das nach wie vor schwachere Wachstum in Deutschland wird durch den erfolgreichen Ausbau unseres
internationalen Geschafts mehr als ausgeglichen.

In Deutschland wuchs das Neugeschaft in den ersten sechs Monaten des Jahres mit 6,4 %. Die Auslands-
tochter der GRENKELEASING trugen zum Konzernneugeschaft mit einem Anteil von 32 % bei. Die franzosi-

sche Tochtergesellschaft erreichte ein Wachstum von 34 %. In der Schweiz legte das Geschaft um 30 % zu.

Die Marge des Neugeschafts (Deckungsbeitrag 1), eine wichtige Kennzahl fiir die Rentabilitdt des
Neugeschafts, verbesserte sich im ersten Halbjahr 2005 auf 23,8 Mio. EUR, im Vergleichszeitraum

betrug sie 19,7 Mio. EUR. Das entspricht einer Steigerung von 20,4 %.

Eine Kernkompetenz von GRENKELEASING ist die kostengiinstige Verwaltung von Leasingvertragen.
Daher ist es sehr sinnvoll, die Entwicklung der Kosten im Verhaltnis zum Umsatz zu verfolgen. Die
Cost-Income-Ratio fiir das erste Halbjahr 2005 sank auf 40,7 % gegeniiber 43,6 % vor einem Jahr.

Der Konzern verzeichnete im ersten Halbjahr 54.210 Leasinganfragen, aus denen 27.628 neue
Leasingvertrage generiert wurden. Der Mittelwert pro Vertragsabschluss lag im Halbjahr bei 7.320 EUR
und ist damit gegeniiber dem Vorjahr (HJ 2004: 6.823 EUR) etwas angestiegen.

Der Periodengewinn vor Zinsen und Steuern (EBIT) stieg im ersten Halbjahr auf 22,9 Mio. EUR im
Vergleich zu 19,5 Mio. EUR im ersten Halbjahr 2004; er erhdhte sich somit um 17,3 %.

Der Gewinn nach Steuern hat sich im ersten Halbjahr 2005 gegeniiber dem Vergleichszeitraum des
Vorjahres giinstig entwickelt. Er erhohte sich um 19,4 % auf 14,0 Mio. EUR (HJ 2004: 11,8 Mio. EUR).
Daraus resultiert ein Gewinn pro Aktie von 1,03 EUR (HJ 2004: 0,87 EUR).

Das Ergebnis wurde von 321 Mitarbeitern (HJ 2004: 278) erwirtschaftet, welche in 15 europdischen
Landern tdtig sind.

In Deutschland ist die GRENKELEASING in 20 Stddten vertreten. Neben fiinf Niederlassungen in Frankreich
und zwei Niederlassungen in der Schweiz arbeitet das Unternehmen mit Tochtergesellschaften in Oster-

reich, Italien, Tschechien, Spanien, den Niederlanden, Danemark, Schweden, Irland und Belgien.

Unserem Ziel, einer vollstindigen Abdeckung Europas, sind wir wieder einen Schritt ndher gekommen.
Seit Mai 2005 ist die GRENKELEASING nun auch in Norwegen prasent, mit der GRENKELEASING AS, Oslo,
wurde ein Franchisevertrag abgeschlossen. An der norwegischen Gesellschaft ist die GRENKELEASING AG
nicht beteiligt. Der Franchise-Nehmer darf aber den Markennamen GRENKELEASING nutzen. AuRerdem
werden das Know-how fiir Bonitatspriifung und Abwicklung der Leasingvertrdge sowie die Refinanzie-
rung bereitgestellt.



Obwohl Norwegen kein bevdlkerungsreiches Land ist, liegt es auf Platz 9 in Europa, was das
Leasinggeschaft mit Computern und Biiromaschinen angeht. Somit ist Norwegen ein interessanter

Markt, den wir nun mit profilierten EDV-Fachleuten als Franchise-Partner erschlieen wollen.
Neben Norwegen ist GRENKELEASING in GroRbritannien und Polen mittels eines Franchise-Systems prasent.

Zum anderen setzen wir auf den Ausbau von Kooperationen. So haben wir die seit vielen Jahren erfolg-

reiche Zusammenarbeit mit Bechtle weiter ausgebaut.

Den bisher kleinen Geschaftsbereich ,Vario-Pay”, der insbesondere eine Factoring-Losung fiir den
Fachhandel bot, haben wir neu gestaltet. Der Forderungsankauf wird kiinftig durch unseren neuen
Franchise-Partner GRENKEFACTORING GmbH organisiert.

In der ordentlichen Hauptversammlung am 3. Mai 2005 - an der rund 350 Aktiondre teilnahmen -
haben die Aktionare allen Antrdgen von Vorstand und Aufsichtsrat zugestimmt. Fiir das Geschaftsjahr

2004 wurde dem Vorstand sowie dem Aufsichtsrat Entlastung erteilt.

Die Hauptversammlung hat Herrn Erwin Staudt und Herrn Dr. Oliver Nass zu Aufsichtsraten bestellt.
Frau Dr. Brigitte Strater und Herr Dieter Miinch wurden wiedergewahlt. Die Amtszeit der gewdhlten
Aufsichtsratsmitglieder endet mit der ordentlichen Hauptversammlung im Jahr 2010. Auf der ersten
Sitzung des Aufsichtsrats in der neuen Zusammensetzung wurde Herr Prof. Dr. Ernst-Moritz Lipp zum
neuen Aufsichtsratsvorsitzenden gewdhlt. Der bisherige Aufsichtsratsvorsitzende, Herr Gerhard Witt,

wird ihn kiinftig als stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender unterstiitzen.

Die beschlossene Dividende fiir das Geschaftsjahr 2004 in Hohe von 0,40 EUR je Aktie (i.Vj. 0,33 EUR)

wurde zwischenzeitlich ausgezahlt.

Nachdem wir vor einiger Zeit unseren Vorstand von sechs auf vier Mitglieder verkleinert hatten, hat der
Aufsichtsrat mit Wirkung zum 1. Oktober 2005 ein weiteres Vorstandsmitglied bestellt. Damit ist die
Sollstédrke des Vorstands erreicht. Das neue Vorstandsmitglied, Herr Dr. Uwe Hack, kennt unser
Unternehmen aus seiner mehrjdhrigen Tatigkeit bei der Deutschen Bank AG. Zuletzt leitete er erfolg-
reich das Finanzressort eines angesehenen Unternehmens des SDAX. Dr. Hack wird bei GRENKELEASING

fiir die Bereiche Investor Relations, Treasury und Controlling verantwortlich sein.

Was die bisherigen Investor-Relations der GRENKELEASING anlangt, freut uns, dass wir im Rahmen der
BORSE-ONLINE-Umfrage beziiglich der Qualitit der Investor-Relations-Arbeit deutscher Aktiengesell-
schaften aus Anlegersicht, in der Kategorie Small-Caps, das Ranking anfiihrten. "Bei den Small-Caps
machte GRENKELEASING das Rennen. Zu den Stérken des Leasingunternehmens zahlen aus Anlegersicht
die Aktualitit und Glaubwiirdigkeit bereitgestellter Informationen”, so BORSE-ONLINE.



Das Magazin "Capital" kiirt seit 1997 Top-Unternehmen aus Euro Stoxx, Dax, M-Dax, Tec-Dax und S-DAX.
Juroren sind Analysten und Fondsmanager der Deutschen Vereinigung fiir Finanzanalyse und Asset
Management (DVFA), welche die glaubwiirdige Kommunikation der Unternehmen mit privaten Anlegern
und institutionellen Investoren beurteilen. Es freut uns, dass die GRENKELEASING auch im Rahmen die-
ser Umfrage mit 459,2 Punkten hervorragend abschnitt und sowohlim SDAX als auch in der Gesamtsicht

aller borsennotierten Unternehmen in Deutschland Platz 2 des Rankings erreicht hat.
Angesichts der guten Entwicklung im ersten Halbjahr liegt es nahe, an unserem Ziel fiir das Gesamtjahr
2005, ein zweistelliges Wachstum von Neugeschaft und Gewinn durch organisches Wachstum, festzuhal-

ten — mit der Hoffnung, dass wir die Wachstumszahlen des Vorjahres nahezu wiederholen kénnten.

Baden-Baden, im Juli 2005

Wolfgang Grenke

Vorstandsvorsitzender



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 6-Monatsbericht
2005 dargestellte Konzern-Kapitalflussrechnung nur
ein eingeschrankt aussagekrdftiges Bild der

Liquiditatslage des Unternehmens.

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

31.12.2003 30.06.2004 31.12.2004 30.06.2005

TEUR
Zahlungsmittel 47.548 46.892 62.166 41.941
Durchlaufende Posten -13.966 -12.989 -16.048 -17.305
Geldmittelbestand angepasst 33.582 33.903 46.118 24.636
Vorfinanzierungsmittel 30.721 20.746 9.678 20.636
Kredit zur Vorfinanzierung -1.658 -199 -36 -288
Kurzfristig verfiigbare Mittel 62.645 54.450 55.760 44.984
Forderungen gegen Finanzbehorden 5.924 8.943 13.845 11.453
Disagio ABCP 20.211 33.076 42.607 56.027
Bestand neu 88.780 96.469 112.212 112.464
Verdnderung "Bestand neu" 01.01.2004 01.01.2004 01.01.2005
bis 30.06.2004 bis 31.12.2004 bis 30.06.2005
Jahresbeginn bis Bilanzstichtag 7.689 23.432 252




RISIKOKLASSEN

GRENKELEASING beabsichtigt kiinftig, ihre Preispolitik starker am Ausfallrisiko zu orientieren. Um das Ergebnis
einer solchen Politik transparent zu machen, wurden Risikoklassen gebildet und ein ,Deckungsbeitrag 1 nach
Schadensabwicklung” bestimmt, der Aufschluss {iber die Relation zwischen der Marge der Vertrage und dem Risiko
gibt. Dabei wird Risiko als Funktion von Score, Vertragslaufzeit und Verwertungsmaoglichkeit definiert.

Da sich der tatsdchliche Ausfall erst gegen Ende der Vertragslaufzeit exakt bestimmen ldsst, wird bei laufenden
Vertrdgen das noch ungewisse Restrisiko anhand historischer Risikokurven geschdtzt. NaturgemaR wird diese
Schdtzung immer genauer, je dlter das Portfolio bzw. je kiirzer die Restlaufzeit ist.

Werden Leasingvertrdge aufgrund von Zahlungsriickstinden gekiindigt, so entsteht eine Kiindigungsforderung
(Schadensersatzforderung) gegeniiber dem Leasingnehmer. Die Berechnungen gehen von einer durchschnittli-
chen Realisationsquote fiir diese Forderung aus. Ebenso werden durchschnittliche Restlaufzeiten fiir die jeweili-
gen Portfolien unterstellt. Dadurch lassen sich Ungenauigkeiten nicht vermeiden. Sie sollten aber die Aussage-
fahigkeit des Ergebnisses nicht wesentlich beeinflussen.

Risikoklassen (Angaben in EUR) 2001 2002 2003 2004 1. HJ 2005
Klasse 1 | Anschaffungskosten 47.347.531 73.470.362 97.183.134 104.495.279 56.055.902

Schadens-Prognose 1.812.143 2.491.927 3.330.806 3.465.111 1.922.625

Deckungsbeitrag 1 nach

Schadensabwicklung 4,8 % 5,3 % 5,6 % 7,3% 7,2%
Klasse 2 Anschaffungskosten 41.176.045 60.060.016 74.429.540 92.415.387 52.448.598

Schadens-Prognose 2.393.896 2.410.301 3.281.739 3.708.100 1.730.499

Deckungsbeitrag 1 nach

Schadensabwicklung 4,2 % 6,6 % 7,4 % 8,0 % 8,0 %
Klasse 3 Anschaffungskosten 35.199.140 47.875.791 55.200.523 62.586.343 45.484.787

Schadens-Prognose 2.351.127 2.672.630 3.145.918 3.158.496 2.123.205

Deckungsbeitrag 1 nach

Schadensabwicklung 4,2 % 5,6 % 5,8 % 7.1% 7.4 %
Klasse 4 Anschaffungskosten 44.173.183 50.851.723 48.188.133 58.614.690 30.062.883

Schadens-Prognose 4.007.563 5.096.066 4.800.607 6.202.476 2.860.574

Deckungsbeitrag 1 nach

Schadensabwicklung 1,6 % 0,9 % 1,9 % 1,5 % 2,9%
Klasse 5 | Anschaffungskosten 67.676.269 50.864.924 35.099.106 45.033.025 18.165.047

Schadens-Prognose 9.288.362 6.896.490 4.521.089 5.807.492 2.056.311

Deckungsbeitrag 1 nach

Schadensabwicklung -3,4% -4,7 % -2,6 % -2,8% -0,4 %

Die Tabelle zeigt, dass die besten wirtschaftlichen Erfolge bei mittleren Risiken zu erzielen sind. Bei sehr guten
Risiken besteht Druck auf die Marge. Bei schlechten Risiken belastet der Ausfall.

Anmerkung: Auch bei leicht negativem ,Deckungsbeitrag 1 nach Schadensabwicklung” ergibt sich i. d. R. ein positi-
ver Deckungsbeitrag 2, da die zusatzlichen Ertrdge aus Sachversicherung und Verwertung die laufenden Kosten der
Vertragsverwaltung deutlich tibersteigen.



ERLAUTERUNGEN ZU DEN KENNZAHLEN

Neugeschaft / Anzahl Neuvertrdge

Anteil IT-Produkte am Leasingportfolio

Anteil Geschaftskunden am Leasingportfolio

Mittlerer Anschaffungswert

Vermietvolumen

Durchschnittliche Anzahl Mitarbeiter

Das Neugeschaft umfasst die Anschaffungskosten aller
Gegenstdnde aus Leasing- und Mietkaufvertragen, die
im Berichtszeitraum neu abgeschlossen wurden. Darin
sind auch die Anschaffungskosten der neu erworbenen
Gegenstande von Franchise Partnern eingeschlossen.

Unter IT-Produkten verstehen wir Gerdte der
Informationstechnik (wie PC, Server, Drucker), der
Kopiertechnik und der Nachrichtentechnik. Die Angabe
bezieht sich auf die Anzahl neu abgeschlossener
Vertrdge im Berichtszeitraum.

Unter Geschéftskunden verstehen wir alle Leasingneh-
mer, die nicht spezifischen Schutzvorschriften fiir
Verbraucher unterliegen. Die Angabe bezieht sich
auf die Anzahl neu abgeschlossener Vertrdge im
Berichtszeitraum.

Der mittlere Anschaffungswert wird als arithmetisches
Mittel der Anschaffungskosten aller Leasinggegen-
stande bestimmt, die im Berichtszeitraum abge-
schlossen wurden.

Das Vermietvolumen ist die Summe aller (historischen)
Anschaffungskosten der Gegenstande aus Leasing- und
Mietkaufvertrdgen, die zum Bilanzstichtag noch nicht
beendet waren.

Dies ist die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter im
GRENKELEASING AG Konzern im Berichtszeitraum.
Mitglieder des Vorstands wurden nicht mitgerechnet.
Teilzeitmitarbeiter wurden anteilig beriicksichtigt.
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Embedded Value

Cost-Income-Ratio

Der Ertrag eines Leasingvertrages entsteht bei IAS-/
IFRS-Bilanzierung iiber die Laufzeit verteilt. Ein Grofteil
des Gewinns aus dem Vertragsportfolio zu einem
Bilanzstichtag liegt somit in der Zukunft. In Anlehnung
an vergleichbare Betrachtungen in der Versicherungs-
wirtschaft bestimmen wir den iiberschldgigen
Gegenwartswert der kiinftigen Uberschiisse aus dem
bestehenden Vertragsportfolio am Bilanzstichtag als
.embedded value”, setzen davon die geschdtzten
Aufwendungen ab und erganzen ihn um das Eigenkapital.

Die Gegeniiberstellung von Aufwand und Ertrag liefert
die Cost-Income-Ratio. Abweichend von bei Bankanaly-
sten {blichen Ansdtzen ziehen wir beim Ertrag den
Aufwand fiir die Schadensabwicklung/Risikovorsorge
ab — auch wenn dies eine etwas ungiinstigere Kennzahl
liefert. Im Leasingmarkt wdren hohere Umsdtze mog-
lich, wenn hohere Risiken eingegangen wiirden. Dies
sollte aber nicht zu einer Verbesserung der Cost-
Income-Ratio fiihren.

Wir bestimmen die Cost-Income-Ratio somit als Quotient
aus der Summe aller Aufwendungen (abziiglich
Bewertungsaufwand und Steuern) und den Ertrdgen, die
sich aus Zinsergebnis aus dem Leasinggeschdft nach
Schadensabwicklung, Ergebnis Versicherungsgeschaft,
Ergebnis Neugeschaft, Verwertungsmehrergebnis, den
Sonstigen betrieblichen Ertrdgen sowie dem Zinsergebnis
(auRerhalb des Leasinggeschafts) zusammensetzen.

11



VOM VERTRAG ZUR BILANZ

Die wirtschaftlichen Ergebnisse der verschiedenen
Vertragsformen von GRENKELEASING werden nach IFRS
in der Bilanz trotz der Unterschiede dhnlich dargestellt.
Anders als bei der deutschen Rechnungslegung werden
die von GRENKELEASING geschlossenen Leasingvertrage
nach IFRS wie Darlehensvertrdage behandelt.

Rechnerische Grundlage (100 %) eines jeden
Leasingvertrags 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 erhélt der vermittelnde Handler auf
diese Anschaffungskosten eine Provision. Im Mittel-
wert betrug diese Provision 2004 1,7 % der Anschaf-
fungskosten.

Der Abschluss eines Leasingvertrags verursacht direkt
zurechenbare Kosten - z. B. fiir die vorstehend genann-
te Provision, fiir die Beschaffung von Informationen
liber eine Wirtschaftsauskunftei oder fiir die Einrichtung
des Leasingvertrages -, die aktiviert werden. Ander-
erseits erhalten wir auch Bearbeitungsgebiihren fiir die
Einrichtung des Leasingvertrages oder Mietsonderzah-
lungen. Rechnet man zu den Anschaffungskosten die bei
Vertragsabschluss anfallenden, direkt zurechenbaren
Kosten hinzu und zieht hiervon alle zu Beginn der
Vertragslaufzeit erhaltenen Kundenzahlungen ab, so
ergibt sich - wirtschaftlich betrachtet - die Nettoin-
vestition in den Leasingvertrag. Im Durchschnitt des
Jahres 2004 betrug die Nettoinvestition 104,2 % der
Anschaffungskosten. Die Differenz zu den Anschaf-
fungskosten ergibt das Ergebnis des Neugeschafts.

Da nach IFRS unsere Leasingvertrdge wie Darlehensver-
trdge bilanziert werden und der daraus resultierende
Ertrag als Zinsertrag {iber die Laufzeit zu verteilen ist,
entspricht die Nettoinvestition den Forderungen gegen
den Leasingnehmer (Leasingforderungen) zu Beginn
der Vertragslaufzeit. Wahrend der Laufzeit des
Leasingvertrages erhalten wir vom Leasingnehmer
Leasingraten, die wir in der Weise in Zins (Ertrdge aus
der Verzinsung der Leasingforderungen) und Tilgung
zerlegen 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
Verwertungserlds) des Leasinggegenstands als Restwert
librig, 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 zusam-
mengefasst, die sich daraus ergebenden Zinsen unter
Aufwendungen aus der Verzinsung der Verbindlichkei-
ten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen.
Als Saldo aus Zinsertrag und Zinsaufwendungen ergibt
sich das Zinsergebnis aus dem Leasinggeschaft.

Kommt ein Leasingnehmer mit mehr als zwei aufeinander
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 Schadensféllen).
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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 zugehdrige
Aufwand aus dem Versicherungsgeschaft gegeniiber-
zustellen ist. Der Saldo ist dann das Ergebnis aus dem
Versicherungsgeschaft.

Bei Vertragsende kann der Leasingnehmer den
Leasingvertrag verldngern. In diesem Fall erzielen wir
Erlése aus Nachmieten. In dieser Zeit wird der
Leasinggegenstand jeweils zum Quartalsende zum
Marktwert bewertet. Der Leasingnehmer kann den
Leasinggegenstand auch an uns zuriickgeben. In beiden
Fillen werden die Leasinggegenstdnde unter Zur
Verwertung bestimmte Leasinggegenstinde mit
Marktpreisen in der Bilanz ausgewiesen und im
Zeitverlauf abgeschrieben (Abschreibung auf Leasing-
gegenstdnde in Verwertung). Werden diese Gegenstdn-
de nun verwertet, so kdnnen sich daraus Buchgewinne/
-verluste aus dem Abgang von Leasinggegenstidnden in
Verwertung ergeben. Alle diese Aufwands- und
Ertragspositionen zusammen ergeben das Verwertungs-
mehr-/-minderergebnis.

Neben den direkt zurechenbaren Kosten bei
Vertragsabschluss entstehen weitere Kosten fiir
Marketing/Werbung/Projekte, fiir die laufende
Vertragsverwaltung und das Management. In der
Gewinn- und Verlustrechnung sind diese Kosten in
Personalkosten, Betriebskosten etc. gegliedert.

Mit dem nachfolgenden Uberblick iiber die zeitliche
Auswirkung dieser Positionen auf die Gewinn- und
Verlustrechnung (in % der Anschaffungskosten) kann
zudem abgeschétzt werden, welcher Gewinnanteil pro
Leasingvertrag in der Zukunft anfallt. Diesen erwarteten
zukiinftigen Gewinn aus den laufenden
Leasingvertrdgen berechnen wir zum Ende eines jeden
Quartals filir den gesamten Vertragsbestand und verof-
fentlichen 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 2,01 182 1,68 1,54 1,46 1,33 1,18 1,06 0,92 0,77 0,559 0,39 0,14 0,58 14,37

*der Anschaffungskosten eines Leasinggegenstandes (Neugeschaft)
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KONZERNUBERSICHT

GRENKELEASING AG
Wien (Osterreich)

GRENKELEASING AG
Basel, Lausanne (Schweiz)

GRENKE LEASE SPRL
Briissel (Belgien)

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)

Grenke Investitionen Verwaltungs KGaA

Baden-Baden (Deutschland)

EKOMA s.r.0.
Prag (Tschechien)

GRENKELEASING AG

Stammhaus Baden-Baden (Deutschland)

Niederlassungen

Berlin, Bremen, Dortmund, Dresden, Diisseldorf,
Erfurt, Frankfurt, Hamburg, Hannover, Kéln, Leipzig,
Magdeburg, Mannheim, Memmingen, Monchengladbach,
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 (Da@nemark)

GRENKE LIMITED
GRENKE FINANCE Plc.

Dublin (Irland)

GRENKELEASING AB
Stockholm (Schweden)

Franchise-Partner

Grenke Leasing Ltd.
Guildford (GroRbritannien)

GRENKELEASING Sp.z 0.0
Posen (Polen)

GRENKELEASING AS
Oslo (Norwegen)

GRENKE AUTOLEASING GmbH
Bremen (Deutschland)

GRENKEFACTORING GmbH
Baden-Baden (Deutschland)

14



GRENKELEASING AG KONZERN 15

6-MONATSBERICHT 2005
BERICHTSZEITRAUM: 01.01.2005-30.06.2005

GRENKELEASING STANDORTE IN EUROPA

/A Expansionsrdume

[ ] Lander mit GRENKELEASING Standorten

Mit Franchise-System:
Posen (PL), Guildford/London (UK), Oslo (NO)
»  GRENKEFACTORING GmbH Baden-Baden (DE), GRENKE AUTOLEASING GmbH Bremen (DE)




DIE MANAGEMENT-STRUKTUR

Strategische Gesamtverantwortung fiir das Unternehmen

Der Vorstand

Wolfgang Grenke Thomas Konprecht Mark Kindermann Michael Kostrewa
Vorstandsvorsitzender Stellvertretender

Vorstandsvorsitzender
54 Jahre 46 Jahre 43 Jahre 37 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
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AUFSICHTSRAT DER GRENKELEASING AG

Der amtierende Aufsichtsrat der GRENKELEASING AG setzt sich wie folgt zusammen:

Herr Prof. Dr. Ernst-Moritz Lipp* (Vorsitzender)
Professor fiir internationale Finanzwirtschaft und GmbH-Geschaftsfiihrer
Baden-Baden

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

Herr Dieter Miinch*
Bankkaufmann
Weinheim

Frau Dr. Brigitte Strater
Rechtsanwaltin
Diisseldorf

Herr Dr. Oliver Nass
Kaufmannischer Geschaftsfiihrer
Paris

Herr Erwin Staudt
Diplom Volkswirt
Leonberg

*

Herr Dieter Miinch und Herr Gerhard E.Witt sind seit dem 20. Februar 2003 Aufsichtsrate bei der
GRENKE Investitionen Verwaltungs KGaA, einem Konzernunternehmen des GRENKELEASING Konzerns.
Siehe weitere Erlduterungen S. 35ff.



MELDEPFLICHTIGE WERTPAPIERGESCHAFTE PER 30.06.2005

(DIRECTORS’ HOLDINGS)

*

Aktien Vorstande

Wolfgang

Grenke

Stiickzahl

Stand: 30.06.2005 *5.119.419
Optionen Vorstinde**

Wolfgang

Grenke

Stiickzahl

Stand: 30.06.2005 13.252

Aktien Aufsichtsrate
Dieter
Miinch

Stiickzahl
Stand: 30.06.2005 75

Thomas
Konprecht

Stiickzahl
*439.080

Thomas
Konprecht

Stiickzahl
9.938

Mark

Kindermann

Stiickzahl
*90.953

Mark
Kindermann

Stiickzahl
6.628

Michael
Kostrewa

Stiickzahl
*116.600

Michael
Kostrewa

Stiickzahl
6.628

Es wurden folgende Call-Optionen gewdhrt: Wolfgang Grenke: 150.000 Aktien, Thomas Konprecht: 110.000 Aktien,

Mark Kindermann: 40.000 Aktien, Michael Kostrewa: 50.000 Aktien
** Gewdhrung aus Aktienoptionsprogramm. Bezugsrecht auf je 1 Aktie.
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GRENKELEASING AG, BADEN-BADEN )
KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DEN ZEITRAUM 01.01.2005 BIS 30.06.2005

3-Monatsbericht 6-Monatsbericht

TEUR

01.04.2005
bis 30.06.2005

01.04.2004
bis 30.06.2004

01.01.2005
bis 30.06.2005

01.01.2004
bis 30.06.2004

Ertrdge aus der Verzinsung

der Leasingforderungen 20.433 18.375 40.214 36.203
Aufwendungen aus der Verzinsung der

Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung 5.187 4.363 10.109 8.464
Zinsergebnis aus dem Leasinggeschaft 15.246 14.012 30.105 27.739
Schadensabwicklung 4.385 3.364 8.335 6.558
Zinsergebnis nach Schadensabwicklung

aus dem Leasinggeschaft 10.861 10.648 21.770 21.181
Erlose aus dem Versicherungsgeschaft 3.746 3.300 7.335 6.422
Aufwendungen aus dem Versicherungsgeschaft 274 404 646 701
Ergebnis aus dem Versicherungsgeschaft 3.472 2.896 6.689 5.721
Ergebnis aus dem Neugeschift 4.150 3.312 7.640 6.703
Verwertungserldse 2.732 2.593 5.595 4.475
Verwertungsaufwendungen 1.515 2.381 3.554 3.948
Ergebnis aus der Verwertung 1.217 212 2.041 527
Sonstige betriebliche Ertrdage 138 -75 288 429
Personalaufwand 4.456 3.392 8.627 7.404
Betriebskosten 962 1.305 1.843 2.452
Verwaltungskosten 655 441 1.233 1.015
Beratungs- und Priifungskosten 621 475 1.029 929
Vertriebskosten (ohne Provisionen) 676 719 1.392 1.407
Abschreibungen 353 448 737 910
Sonstige betriebliche Aufwendungen 225 366 490 720
Sonstige Steuern 101 103 187 210
Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit 11.789 9.744 22.890 19.514
Aufwendungen/ Ertrdge aus der Marktbewertung 43 934 44 -749
Sonstige Zinsertrage 318 208 519 353
Sonstige Zinsaufwendungen 464 291 807 385
Periodengewinn vor Steuern 11.686 10.595 22.646 18.733
Steuern vom Einkommen und Ertrag 4.634 4.156 9.297 9.056
Latente Steuern -83 -543 -688 -2.076
Periodengewinn 7.135 6.982 14.037 11.753
Gewinne/ Verluste, die den Minderheits-

anteilen zu zurechnen sind 1 1
Gewinne/ Verluste, die den Anteilseignern

des Mutterunternehmens zu zurechnen sind 7.135 6.981 14.037 11.752
Ergebnis je Aktie (unverwdssert) 0,52 EUR 0,52 EUR 1,03 EUR 0,87 EUR
Ergebnis je Aktie (verwdssert) 0,52 EUR 0,52 EUR 1,03 EUR 0,87 EUR

Durchschnittliche Anzahlim Umlauf

befindlicher Aktien (unverwdssert)

13.619.019 Stiick

13.523.848 Stiick

13.610.431 Stiick

13.523.848 Stiick

Durchschnittliche Anzahlim Umlauf
befindlicher Aktien (verwassert)

13.634.371 Stiick

13.523.8438 Stiick

13.625.783 Stiick

13.523.848 Stiick




GRENKELEASING AG, BADEN-BADEN
KONZERNBILANZ ZUM 30.06.2005

Vermdgenswerte

TEUR

6-Monatsbericht
zum 30.06.2005

Jahresabschluss
zum 31.12.2004

Kurzfristige Vermogenswerte

Zahlungsmittel 41.941 62.166
Finanzielle Vermdgenswerte 526 1.347
Leasingforderungen 307.422 290.069
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 845 1.002
Zur Verwertung bestimmte Leasinggegenstdnde 14.946 12.615
Steuererstattungsanspriiche 11.453 13.845
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte 8.745 5.466
Summe kurzfristige Vermogenswerte 385.878 386.510
Langfristige Vermdgenswerte

Leasingforderungen 492.804 451.334
Sachanlagen 20.759 19.323
Immaterielle Vermdgenswerte 2.006 2.027
Latente Steueranspriiche 19.575 18.218
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 65.929 49.362
Summe langfristige Vermdgenswerte 601.073 540.264
Summe Vermdgenswerte 986.951 926.774
Eigenkapital und Schulden

Schulden

Kurzfristige Schulden

Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen 198.921 237.192
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 10.748 8.594
Verbindlichkeiten aus Steuern 8.227 11.940
Riickstellungen 1.327 1.308
Kurzfristige Bankschulden 837 576
Finanzinstrumente mit negativem Marktwert 2.556 0
Sonstige kurzfristige Schulden 4.412 1.644
Abgegrenzte Mietraten 50.271 49.853
Summe kurzfristige Schulden 277.299 311.107
Langfristige Schulden

Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen 501.917 414.025
Langfristige Bankschulden, abziiglich des kurzfristigen Teils 4.980 5.396
Latente Steuerschulden 44,549 44,146
Sonstige langfristige Schulden 623 1.698
Summe langfristige Schulden 552.069 465.265
Eigenkapital

Grundkapital 17.430 17.387
Kapitalriicklage 59.343 58.682
Gewinnriicklagen 53 53
Wahrungsumrechnung -79 -95
Hedging - Riicklage -3.802 -1.676
Pensionsriicklagen -9 0
Gewinnvortrag 84.647 76.051
Summe Eigenkapital 157.583 150.402
Summe Eigenkapital und Schulden 986.951 926.774




GRENKELEASING AG, BADEN-BADEN )
KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNGEN FUR DEN ZEITRAUM 01.01.2005 BIS 30.06.2005

01.01.2005 01.01.2004
bis 30.06.2005 bis 30.06.2004

TEUR
Periodengewinn vor Steuern 22.646 18.733

Im Periodengewinn enthaltene zahlungsunwirksame Posten und

Uberleitung auf den Cash-Flow aus laufender Geschaftstatigkeit

+ Abschreibungen 737 910
-/+ Gewinne/Verluste aus dem Abgang 1 -47
von Betriebs- und Geschaftsausstattung und immateriellen Vermdgenswerten
-/+ Ergebnis aus Finanzanlagen 288 37
-/+ Nicht zahlungswirksame Eigenkapitalverdnderungen -2.330 -295
+/- Zunahme/Abnahme iibrige Riickstellungen 19 -477
- Zugénge Leasingforderungen -203.787 -178.733
+ Zahlungen Leasingnehmer 155.296 136.645
+ Abgdnge/Umgliederungen Leasingforderungen zu Restbuchwerten 32.046 27.241
+/- Verdnderungen aus sonstigen Verrechnungen -63 -93
- Zinsertrdge aus Leasingforderungen -40.214 -36.202
- Zunahme andere Forderungen gegen Leasingnehmer -2.188 —6.446
+/- Wahrungsdifferenzen 88 -537
= Veranderung Leasingforderungen -58.822 -58.125
+ Zugang Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen 254.781 152.005
- Zahlung Annuitdten an Refinanzierer -79.316 -67.382
- Abgang Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen -135.588 -18.881
+ Zinsaufwendungen aus Leasingverbindlichkeiten 10.109 8.464
+ Verdnderung aus Marktbewertung -269 2.006
+/- Wahrungsdifferenzen -97 411
= Veranderung Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen 49.620 76.623

Veranderung sonstige Vermdgenswerte/Schulden

-/+ Zunahme/Abnahme sonstige Vermogenswerte -17.899 -22.065
+/- Zunahme/Abnahme abgegrenzte Mietraten 418 -227
+/- Zunahme/Abnahme sonstige Schulden 6.404 —4.068
= (Cash-Flow aus laufender Geschaftstatigkeit 1.082 10.999
-/+ Gezahlte/erhaltene Steuern -10.618 —4.865
- Gezahlte Zinsen -807 -386
+ Erhaltene Zinsen 519 349
= Netto-Cash-Flow aus laufender Geschaftstatigkeit -9.824 6.097

Fortsetzung auf Seite 22



01.01.2005

01.01.2004

bis 30.06.2005 bis 30.06.2004
TEUR
- Auszahlungen fiir den Erwerb von Betriebs- und Geschaftsausstattung -472 -481
und immateriellen Vermogenswerten
+ Einzahlungen aus dem Verkauf von Betriebs- und Geschéftsausstattung 10 77
und immateriellen Vermogenswerten
= Cash-Flow aus Investitionstatigkeit -462 -404
+/- Aufnahme/Riickzahlung von Bankschulden -407 —544
- Dividendenzahlung -5.441 -4.463
+ Einzahlungen aus Kapitalerhdhung Aktienoptionsprogramm 704 0
- Begebung von Darlehen -4.992 0
= (Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit -10.136 -5.007
Finanzmittelfonds zu Beginn der Periode
Barmittel und Guthaben bei Kreditinstituten 62.166 47.548
- Bankschulden aus Kontokorrentkrediten -36 -1.658
= Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zu Beginn der Periode 62.130 45.890
+/- Veranderung aufgrund Wahrungsumrechnung -55 117
= Finanzmittelfonds nach Wahrungsumrechnung 62.075 46.007
Finanzmittelfonds zum Ende der Periode
Barmittel und Guthaben bei Kreditinstituten 41.941 46.892
- Bankschulden aus Kontokorrentkrediten -288 -199
= Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zum Ende der Periode 41.653 46.693
Verdnderung des Finanzmittelfonds in der Periode -20.422 686
Netto-Cash-Flow aus laufender Geschaftstatigkeit -9.824 6.097
+ (Cash-Flow aus Investitionstatigkeit -462 -404
+ Cash-Flow aus Finanzierungstdtigkeit -10.136 -5.007
= Summe der Cash-Flows -20.422 686
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AUSGEWAHLTE ERLAUTERNDE ANHANGANGABEN

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Zwischenberichterstattung der GRENKELEASING AG
zum 30. Juni 2005 entspricht wie schon der
Konzernabschluss zum 31. Dezember 2004 den
Anforderungen der vom International Accounting
Standards Board (IASB) verdffentlichten International
Financial Reporting Standards (IFRS).

Die Regelungen des IAS 34 zur Zwischenberichterstat-
tung wurden dementsprechend angewendet.

Alle Zwischenabschliisse der in den Konzernabschluss
der GRENKELEASING AG einbezogenen Unternehmen
wurden nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewer-
tungsgrundsatzen aufgestellt.

Da die Zwischenberichterstattung auf dem Konzern-
abschluss aufbaut, verweisen wir auf die im Anhang des
Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2004 ausfiihrlich
dargestellten  Bilanzierungs-, Bewertungs- und
Konsolidierungsmethoden.

Verpflichtend anzuwendende neue
Rechnungslegungsstandards

Vom IASB wurden seit Ende 2003 verschiedenste Ande-
rungen an bestehenden IFRS vorgenommen sowie neue
IFRS und International Financial Reporting
Interpretation Committee (IFRIC) verdffentlicht, die
fiir Unternehmen verpflichtend - soweit nachfolgend
nicht anders beschrieben - fiir alle am oder nach dem
1. Januar 2005 beginnenden Geschaftsjahre anzuwen-
den sind. Eine friihere Anwendung war zwar zuldssig,
wurde aber von der GRENKELEASING AG nicht vorge-
nommen. Nachfolgend werden im ersten Schritt kurz
die einzelnen Anderungen bzw. Verdffentlichungen,
soweit sie eine Bedeutung fiir den Abschluss haben,
und nachfolgend deren Auswirkungen auf die
Bilanzierung und Bewertung — soweit vorhanden - im
Abschluss der GRENKELEASING AG beschrieben.

Am 17. Dezember 2003 veroffentlichte das IASB die
tiberarbeiteten Standards IAS 32 ,Finanzinstrumente -
Angaben und Darstellung” und IAS 39 ,Finanzinstru-
mente — Ansatz und Bewertung”. Im Mdrz 2004 wurde
~Amendment to IAS 39 Financial Instruments:
Recognition and Measurement - Fair Value Hedge
Accounting for a Portfolio Hedge of Interest Rate Risk”
verdffentlicht. Diese Anderung bezieht sich auf sog.
Macro Hedging-Aktivitditen und legitimiert eine
Absicherung von Zinsanderungsrisiken auf Portfolio-
ebene. Des Weiteren wurde im Dezember 2004
~Amendment to IAS 39 Financial Instruments:
Recognition and Measurement - Transition and
Initial Recognition of Financial Assets and
Liabilities” veroffentlicht.

Am 18. Dezember 2003 hat das IASB mit der
Verabschiedung des sog. Improvement Project eine
Reihe von iiberarbeiteten Rechnungslegungsstan-
dards verdffentlicht. Im Einzelnen handelt es sich um
die 13 Standards IAS 1, IAS 2, IAS 8, IAS 10, IAS 16,
IAS 17, TAS 21, IAS 24, IAS 27, IAS 28, TAS 31, IAS 33
sowie IAS 40.

Am 19. Februar 2004 verdffentlichte das IASB den
Standard IFRS 2 ,Aktienbasierte Vergiitung” zur
Bilanzierung von Aktienoptionsplanen und dhnlichen
am Wert von Unternehmensanteilen orientierten
Entgelten. Dieser Standard regelt im Wesentlichen die
Bilanzierung von Transaktionen, bei denen das bilanzie-
rende Unternehmen fiir erhaltene Lieferungen oder
Leistungen Eigenkapitalinstrumente wie eigene Aktien
oder Aktienoptionen als Gegenleistung hingibt.

Am 31. Mdrz 2004 veroffentlichte das IASB den
Standard IFRS 3 ,Unternehmenszusammenschliisse”
sowie die grundlegend {iberarbeiteten Standards IAS 36
und IAS 38. Die wesentlichen Neuerungen sind die
Abschaffung der sog. Pooling-of-Interest Method sowie
die Abschaffung der planmdRigen Goodwill-
Abschreibung zugunsten des sog. Impairment-Only-
Ansatzes. IFRS 3 st grundsédtzlich auf alle
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Unternehmenszusammenschlisse anzuwenden, die am
oder nach dem 31. Mdrz 2004 eingegangen wurden.
Hinsichtlich bestehender Unterschiedsbetrdge aus
Transaktionen, die vor dem genannten Stichtag statt-
fanden, sieht der IFRS 3 den Ubergang auf den sog.
Impairment-Only-Ansatz fiir Geschdftsjahre, die am oder
nach dem 31. Mdrz 2004 beginnen, vor.

Am 31. Mdrz 2004 veroffentlichte das IASB des
Weiteren den Standard IFRS 5 ,Zur VerduBerung
gehaltene langfristige Vermdgenswerte und aufgege-
bene Geschédftsbereiche”. Der Standard regelt die
Bewertung und den Ausweis von zur VerdulRerung
bestimmten langfristigen Vermdgenswerten sowie
aufzugebenden Geschaftsbereichen.

Am 11. November 2004 hat das IFRIC die Interpretation
~Amendment to the Scope of SIC-12 — Consolidation -
Special Purpose Entities” verdffentlicht. Durch diese
Anderung sind Pline fiir Kapitalbeteiligungsleistungen
(,equity compensation plans”) nicht mehr aus dem
Anwendungsbereich von SIC-12 ausgeschlossen.
Dagegen fallen kiinftig nicht nur Pldne fiir Leistungen
nach Beendigung des Arbeitsverhiltnisses (,post-
employment benefit plans” aus dem
Anwendungsbereich von SIC-12 heraus, sondern zusatz-
lich alle anderen langfristig falligen Leistungen an
Arbeitnehmer (,,other long-term employee benefits”).

Freiwillig anzuwendende neue
Rechnungslegungsstandards

Neben den vorgenannten fiir das Geschaftsjahr 2005
verpflichtend anzuwendenden IFRS wurden vom IASB
noch weitere IFRS und IFRIC verdffentlicht, die erst zu
einem spateren Zeitpunkt verpflichtend anzuwenden
sind. Nachfolgend werden hiervon jedoch nur Standards
bzw. Interpretationen aufgefiihrt, die eine Relevanz fiir
die GRENKELEASING AG haben kdnnten. Eine freiwillige
vorzeitige Anwendung wird von diesem Standard aus-
driicklich zugelassen bzw. empfohlen. GRENKELEASING
AG macht von diesem Wahlrecht keinen Gebrauch.

Am 2. Dezember 2004 hat das IFRIC den IFRIC 4
,Determining whether an Arrangement contains a
Lease” verdffentlicht. Der IFRIC 4 erldutert, welche
Vertragsgestaltungen wie Leasingvertrage zu behandeln
sind, auch wenn sie nicht diese Bezeichnung tragen.

Am 16. Dezember 2004 hat das IASB Anderungen zum
IAS 19 ,Employee Benefits — Actuarial Gains and Losses,
Group Plans and Disclosures” verdffentlicht. In dieser
Erweiterung der Vorschrift wird neben der Erweiterung
der Angabepflicht im Anhang die erfolgsneutrale
Beriicksichtigung von versicherungsmathematischen
Gewinnen bzw. Verlusten als Alternative zu den beste-
henden Methoden eingefiihrt.

Am 16. Juni 2005 hat das IASB die endgiiltige Fair
Value Option nach IAS 39 verdffentlicht. Mit den Ande-
rungen werden die bislang anzuwendenden
Vorschriften zur allumfassenden Marktbewertung in
IAS 39 (2004) teilweise eingeschrankt. Im
Zusammenhang mit der Neufassung der Fair Value
Option haben sich auch weitere Anderungen in IAS 32
und IFRS 1 ergeben. IFRIC 4 sowie die Ergdnzungen zu
TAS 19 als auch die Fair Value Option nach IAS 39 sind
verpflichtend fiir Geschaftsjahre anzuwenden, die am
oder nach dem 1. Januar 2006 beginnen; eine friihere
Anwendung wird empfohlen.

Hinsichtlich der Ergdnzungen zu IAS 19 besteht
jedoch die Einschrankung, dass die erfolgsneutrale
Beriicksichtigung von versicherungsmathematischen
Gewinnen bzw. Verlusten erstmals fiir nach dem
16. Dezember 2004 endende Geschiftsjahre angewandt
werden darf. Die Gesellschaft erwartet aus der
Anwendung dieser Vorschriften bzw. Interpretationen
keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss hinsicht-
lich Ansatz, Bewertung und Ausweis.
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Auswirkungen der Neuregelungen auf
die GRENKELEASING AG

Auf Grund der Ubergangsregelungen werden Anderun-
gen, die sich in Folge der Anwendung der gednderten
Vorschriften ergeben, gemaR IAS 8 riickwirkend beriick-
sichtigt, so dass die Vorjahreszahlen, soweit notwendig,
entsprechend angepasst wurden. Die neu erlassenen
Vorschriften sehen dagegen weitestgehend nur eine
prospektive Anwendung vor.

Aufgrund der Anwendung des Improvement Project
haben sich hinsichtlich IAS 1 folgende Anderungen in
der Darstellung des Abschlusses ergeben:

Als Konsequenz aus der Klarstellung in IAS 32
(2004) Uber die Klassifizierung von Eigen- und
Fremdkapital, werden die Minderheiten nunmehr
behandelt.
Entsprechend werden die Minderheitenanteile

als Eigenkapitalbestandteil

zukiinftig in der Bilanz als Position des
Eigenkapitals ausgewiesen (IAS 1.68).

In der Eigenkapitalveranderungsrechnung werden
weitere  Spalten eingefiigt, um den
Minderheitenanteil bzw. den Konzernanteil

getrennt ausweisen zu konnen (IAS 1.96).

Die Uberleitung des Konzernergebnisses in der
Gewinn- und Verlustrechnung unter
Beriicksichtigung der Minderheiten entfdllt.
Vielmehr werden die Gewinnanteile, die auf
Minderheiten bzw. auf den Konzern entfallen,

nachrichtlich ausgewiesen (IAS 1.82).

In der Kapitalflussrechnung wird nunmehr anstelle
des Periodenergebnisses nach Minderheiten das
Periodenergebnis als Ausgangspunkt verwendet.

TAS 1.113 sieht vor, dass Ermessensausiibungen
des Managements bei der Anwendung von
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, die die

Betrdge des Abschlusses wesentlich beeinflussen,
anzugeben sind.

Ferner sind nach IAS 1.116 im Anhang zukunftsbezo-
gene Annahmen sowie wesentliche Quellen von
Schatzunsicherheiten, durch die ein betrachtliches
Risiko entstehen kann, anzugeben, wodurch in fol-
genden Geschaftsjahren Anpassungen der ausgewie-
senen Vermdgenswerte und Schulden erforderlich
werden konnten. Beziiglich solcher Vermdgens-
gegenstande und Schulden sind deren Art sowie
deren Buchwerte am Bilanzstichtag anzugeben.

Durch die Regelungsdanderung des IAS 17 sind bei der
Bewertung von Operating- sowie bei
Finanzierungsleasingvertragen die anfanglichen direk-
ten Kosten zu beriicksichtigen. Aus der Sicht des
Leasinggebers sind im Falle von Operating-
Leasingverhdltnissen die anfanglichen direkten Kosten
zusammen mit den Anschaffungskosten des
Leasinggegenstandes zu aktivieren und dann {ber die
betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer bzw. iiber die
Laufzeit des Leasingvertrages auf den erwarteten
Restwert  abzuschreiben. Im Falle eines
Finanzierungsleasings sind die anfanglichen direkten
Kosten im Rahmen der Barwertermittlung der
Leasingforderungen zu beriicksichtigen und erhdhen
somit den Nettoinvestitionswert. Gemeinkosten sind
hierbei nicht den anfdnglichen direkten Kosten zuzu-
rechnen, da sie einem Leasingvertrag nicht direkt zuzu-
ordnen sind. Es handelte sich hierbei um ein Wahlrecht
innerhalb des urspriinglichen IAS 17, was nunmehr ver-
pflichtend gemacht wurde. Aus der Anwendung des
neuen IAS 17 ergeben sich keine Auswirkungen fiir die
GRENKELEASING AG, da das entsprechende Wahlrecht
bereits in Vorjahren ausgeiibt wurde. Grundstiicks- bzw.
Immobilienleasing gehort nicht zum Serviceangebot der
GRENKELEASING AG, weshalb die in Bezug auf diese
Leasingformen  erlassenen  Anderungen  keine
Auswirkungen auf den Abschluss haben.
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Die fiir die GRENKELEASING AG relevante Neuregelung
des IAS 21 bezieht sich auf die Wahrungsumrechnung
von im Rahmen des Erwerbs von ausldndischen
Geschaftsbetrieben entstandenen Geschdfts- oder
Firmenwerten. Diese sind nunmehr in der funktionalen
Wahrung des ausldndischen Geschaftsbetriebs anzuge-
ben und zum Stichtagskurs umzurechnen. Hiervon
betroffen ist bei der GRENKELEASING AG der im
Zusammenhang mit dem Erwerb der EKOMA s.r.0., Prag/
Tschechien, entstandene Geschafts- und Firmenwert.
Die beiden weiteren Geschafts- und Firmenwerte bezie-
hen sich auf Erwerbe von Gesellschaften, die den EURO
als funktionale Wahrung haben, so dass sich beziiglich
der Neuregelung des IAS 21 keine Anderungen ergeben.

Der aus dem Erwerb der EKOMA s.r.o0., Prag/ Tschechien,
entstandene Geschdfts- und Firmenwert wurde zum
31. Dezember 2004 in der Landeswéhrung (CZK) festge-
setzt und wird nun in dieser fortgeschrieben. Der
Firmenwert wird folglich zu jedem Stichtag zum
Stichtagskurs umgerechnet und die Differenz im Rahmen
der erfolgsneutralen Wahrungsumrechnung beriicksich-
tigt. Entsprechend wurde per 30. Juni 2005 der Geschafts-
und Firmenwert erfolgsneutral um TEUR 14 erhoht.

In IAS 32 wird die Darstellung von Finanzinstrumenten
mit den dazu gehorenden erforderlichen Angabepflich-
ten geregelt. Die fiir die GRENKELEASING AG relevanten
Angaben sind bereits im Abschluss zum 31. Dezember
2004 enthalten gewesen. Anderungen des laufenden
Jahres sind nachfolgend gesondert dargestellt.

In IAS 33 wurden die Pflichten fiir die Anhangangaben
erweitert. Neben den ausgegebenen Aktien sind nun-
mehr auch die Anzahl der verwdssernd wirkenden
Aktienoptionsrechte sowie die potenziell zukiinftig ver-
wassernd wirkenden Aktienoptionsrechte anzugeben.
Die entsprechenden Angaben werden auch fiir die
Vergleichsperiode gefordert.

Die Neuregelung des IAS 39 sieht u.a. eine weitere
Klassifikation von finanziellen Vermdgenswerten vor.

In diesem Rahmen wurde auch festgelegt, dass fiir alle

zur  Verdulerung verfiigbaren finanziellen
Vermdgenswerte Anderungen des beizulegenden
Zeitwertes nunmehr zwingend in einem getrennten
Posten des Eigenkapitals bis zur nachfolgenden
Ausbuchung oder Wertminderung zu erfassen sind. Im
Zeitpunkt des Abgangs ist dieser kumulierte Gewinn
oder Verlust in das Periodenergebnis zu iibertragen.
Daneben wurde die Mdglichkeit geschaffen, dass ein
Unternehmen einen urspriinglich zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten angesetzten finanziellen
Vermdgenswert oder eine finanzielle Schuld zukiinftig
erfolgswirksam mit dem beizulegenden Zeitwert bewer-
ten darf (sog. ,Fair-Value-Option”). Weiterhin wurden
die Regelungen beziiglich des Hedge-Accounting ange-
passt. Die Anderungen haben fiir GRENKELEASING AG
keine direkte Auswirkung, da samtliche Wertpapiere bis-
her schon der Kategorie ,zu Handelszwecken gehalten”
zugeordnet waren. Die Fair-Value-Option wird von der
GRENKELEASING AG ebenso wie die Anderungen bzw.

Ergdnzungen zum Hedge-Accounting nicht angewendet.

Aus der erstmaligen verpflichtenden Anwendung des IFRS
2 ergeben sich fiir die Gesellschaft, da keines der Mitar-
beiterbeteiligungsprogramme nach dem 7. November
2002 begeben oder gedndert wurde, ausschlieRlich erwei-
terte Anhangangaben, die jedoch bereits im
Jahresabschluss zum 31. Dezember 2004 enthalten waren.

Die sich aus der erstmaligen Anwendung der
Regelungen des IFRS 3 in Verbindung mit den Anderun-
gen in IAS 36 und IAS 38 fiir die GRENKELEASING AG
ergebenden Auswirkungen beziehen sich ausschlieBlich
auf die Umsetzung des Impairment-Only-Ansatzes.
GemiR der Ubergangsvorschrift des IFRS 3.79 werden
die planmédRigen Abschreibungen des Geschafts- oder
Firmenwerts eines vor dem 31. Médrz 2004 erworbenen
Geschaftsbetriebs zum 31. Dezember 2004 eingestellt.
Die verbleibenden Restbuchwerte der Geschafts- und
Firmenwerte werden nunmehr  als neue
Anschaffungskosten klassifiziert und seit dem 1. Januar
2005 nicht mehr planmdRig abgeschrieben.
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Hieraus resultiert im Vergleich zur Vorjahresperiode
eine Ergebnisverbesserung von TEUR 147. Im
Gegenzug ist gemdR IAS 36.90 der Geschafts- oder
Firmenwert jahrlich zwangsweise einer Uberpriifung
seiner Werthaltigkeit zu unterziehen, unabhdngig
davon, ob ein Hinweis auf eine Wertminderung vor-
liegt. Die GRENKELEASING AG wird die zwingend jahr-
lich vorgeschriebene Uberpriifung der Werthaltigkeit
der bestehenden Geschdfts- und Firmenwerte auf
Basis des Halbjahresabschlusses vornehmen.

Die sonstigen, im Rahmen des ,Improvement Project”
gednderten oder sonstigen neu erlassenen bzw. gedn-
derten IFRS, die vorstehend nicht explizit aufgefiihrt
wurden, haben keine Auswirkung auf den Abschluss
der GRENKELEASING AG, da die entsprechenden
Bilanzierungs- bzw. Bewertungsalternativen bereits
nach den urspriinglichen Versionen der betroffenen
IFRS zuldssig waren und entsprechend angewendet
wurden und die sich aus den Anderungen ergebenden
Auswirkungen hinsichtlich der Bewertung einzeln und
auch absolut unwesentlich fiir den Abschluss waren
oder die entsprechenden Vorschriften — zumindest
derzeit — keine Relevanz fiir den Abschluss der
GRENKELEASING AG haben.

Neben den Anpassungen aufgrund der Anwendung von
neuen Rechnungslegungsstandards wurde zur Verbes-
serung der Klarheit und Ubersichtlichkeit des Abschlusses
noch folgende Anderung im Ausweis vorgenommen:

Die bisher als separate Bilanzposition ausgewiese-
nen Vorrdte werden aufgrund ihrer Unwesentlich-
keit fiir die Aussage des Abschlusses nunmehr
innerhalb der Position ,Sonstige kurzfristige
Vermdgenswerte” ausgewiesen.

Der Vorjahresausweis wurde entsprechend angepasst.

Die Gesellschaft weist zum 30. Juni 2005 innerhalb der
langfristigen Schulden erstmals eine Riickstellung fiir
Pensionen aus. Die erstmalige Erfassung beruht auf
einer Gesetzesanderung in der Schweiz, nach der eine
Nachschusspflicht fiir Unternehmen bei den verpflich-
tend durchzufiihrenden fondsgedeckten Altersversor-
gungspldnen ab dem 1. Januar 2005 eingefiihrt wurde.
Auf einen separaten Ausweis wurde jedoch aufgrund
von Unwesentlichkeit verzichtet.

Zum 1. Januar 2005 betrug der Barwert der
Verpflichtung aus dem leistungsorientierten Plan TEUR
196 (TCHF 302). Abziiglich des beizulegenden
Zeitwerts des Planvermdgens von TEUR 204 (TCHF 315)
hdtte sich somit ein theoretischer positiver Wertansatz
in der Er6ffnungsbilanz von TEUR 8 (TCHF 13) ergeben.

Da der Betrag fiir die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der GRENKELEASING AG von untergeordne-
ter Bedeutung ist, wurde auf eine riickwirkende
Anpassung verzichtet und der in der Er6ffnungsbilanz
zu beriicksichtigende Betrag in der Periode erfasst.
Der Berechnung laut Gutachten der Firma Expertisa AG
liegen  folgende  versicherungsmathematischen
Annahmen zugrunde:

Abzinsungssatz: 3,5%
erwartete kiinftige Gehaltssteigerungen: 3,0 %
erwartete kiinftige Rentenanpassungen: 0,0 %
erwartete Rendite des Planvermdgens: 2,0%

Aufgrund des versicherungsmathematischen Gutachtens
wurden folgende Aufwendungen und Ertrdge im ersten
Halbjahr 2005 erfasst:

Dienstzeitaufwand:
Zinsaufwand
Ertrag aus der Verzinsung

TEUR 12 (TCHF 18)
TEUR3  (TCHF 5)

des Planvermdgens TEUR2 (TCHF 3)
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Die in der Bilanz ausgewiesene Verpflichtung betrdgt
zum 30. Juni 2005 TEUR 19 (TCHF 29). Diese setzt sich
aus einem ermittelten Barwert der Verpflichtung (DBO)
von TEUR 204 (TCHF 316), einem Zeitwert des
Planvermdgens von TEUR 185 (TCHF 287) und einem ver-
sicherungsmathematischen Verlust von TEUR 14 (TCHF
22) zusammen. Der versicherungsmathematische Verlust
wurde gemdR den Regelungen des gednderten IAS 19
erfolgsneutral in einer separaten Linie in der
Kapitalriicklage erfasst.

Ermessensausiibungen und Hauptquellen
von Schatzunsicherheiten

Wesentliche Schétzunsicherheiten und die damit ver-
bundenen Angabepflichten bestehen in den nachfol-
gend dargestellten Bereichen:

Bewertung der Wertberichtigungen auf Forderungen
aus gekiindigten bzw. riickstandigen Leasingvertra-
gen (sog. ,nicht performende Leasingforderungen®)
auf Basis des Werterhaltungssatzes

Beriicksichtigung von kalkulierten Restwerten am
Ende der Vertragslaufzeit im Rahmen der Ermittlung
des Barwertes von Leasingforderungen

Ansatz von Leasinggegenstdanden in Verwertung zu
kalkulierten Restwerten.

Die Forderungen aus gekiindigten bzw. riickstandigen
Leasingvertrdgen sind zum Nennwert abziiglich ange-
messener Wertberichtigungen angesetzt. Die Hohe der
erforderlichen Wertberichtigungen wird anhand von
Prozentsdtzen und Bearbeitungsklassen ermittelt.

Die Ermittlung der Prozentsdtze erfolgt mit Hilfe von
statistischen Verfahren. Die Sdtze werden einmal jahr-
lich auf ihre Giltigkeit hin {berpriift. Die
Bearbeitungsstande sind in Bearbeitungsklassen (BA-
Klassen) zusammengefasst, die unter Risikogesichts-
punkten gebildet wurden. Folgende Tabelle veranschau-
licht die BA-Klassen:

BA-Klasse Bezeichnung

0 Laufender Vertrag ohne Riickstand

1 Laufender Vertrag mit Riickstand

2 Gekiindigter Vertrag mit bedienter
Teilzahlungsvereinbarung

3 Gekiindigter Vertrag (gerade gekiindigt
oder Mahnbescheid beantragt)

4 Klageverfahren (unmittelbar oder nach
Widerspruch zum Mahnbescheid)

5 Pfandungsauftrag erteilt

6 Eidesstattliche Versicherung (beantragt
oder abgegeben)

7 Ausgebucht

8 In Abwicklung (ungekiindigt)

9 Erledigt (vollstdndig bezahlt)

Bei den BA-Klassen 2 bis 7 ist von einer Abwertung auszu-
gehen, da die Vertrdge aufgrund von Zahlungsstérungen
gekiindigt worden sind. Der Wertberichtigungssatz
bewegt sich zwischen 5 % und 100 %.
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Die Forderungen aus gekiindigten bzw. riickstdndigen Vertrdgen sind in den sonstigen kurzfristigen
Leasingforderungen enthalten. Die Leasingforderungen lassen sich wie folgt darstellen:

30.06.2005 30.06.2004
TEUR
Entwicklung der Leasingforderungen aus laufenden Vertrdagen
("Performende Leasingforderungen")
Stand zu Periodenbeginn 680.895 575.840
+ Verdnderung in der Periode 56.634 51.681
Leasingforderungen (kurz- und langfristig) aus
laufenden Vertrdgen zum Periodenende 737.529 627.521
Entwicklung der Leasingforderungen aus gekiindigten/ riickstandigen Vertragen
("Nicht-performende Leasingforderungen")
Bruttoforderungen zu Periodenbeginn 130.101 113.335
- kumulierte Wertberichtigungen zu Periodenbeginn -69.593 -60.413
= Nicht-performende Leasingforderungen zu Periodenbeginn 60.508 52.922
+ Verdnderung Bruttoforderungen in der Periode 12.734 16.225
- Abgénge Bruttoforderungen in der Periode 6.293 2.222
+ Abgang kumulierte Wertberichtigungen in der Periode 3.448 1.200
- Zugang kumulierte Wertberichtigungen in der Periode 7.700 8.759
= Nicht-performende Leasingforderungen zum Periodenende 62.697 59.366
Leasingforderungen (Bilanzansatz kurz- und langfristig) zu Periodenbeginn 741.403 628.762

Leasingforderungen (Bilanzansatz kurz- und langfristig) zum Periodenende 800.226 686.887




Bei der Berechnung der Leasingforderungen werden
nicht garantierte Restwerte gemdfRs der Definition aus
IAS 17 beriicksichtigt. Diese werden mit Hilfe von
Erfahrungswerten aus der Vergangenheit und statisti-
schen Verfahren berechnet. Die Restwerte liegen in
Abhdngigkeit von der Laufzeit des Leasingvertrages
erfahrungsgemdlR zwischen ca. 11 % und 15 % der
urspriinglichen Anschaffungskosten.

Leasinggegenstdande in der Verwertung werden in
Abhdngigkeit von ihrer tatsdchlichen Verwertbarkeit mit
den aus der Vergangenheit ermittelten Restwerten
(siehe vorstehend) bewertet. Sofern eine Verwertung
aufgrund des Zustandes des entsprechenden
Gegenstandes unrealistisch erscheint, wird dieser
erfolgswirksam abgeschrieben.

Refinanzierung

Am 23. Februar 2005 wurde der Cap, der am 31. Mdrz
2004 mit einem Nennbetrag in Hohe von TEUR 610 in
Verbindung mit der Anleihe in Hohe von TEUR 170.000
gekauft worden war, verkauft. Zum 31. Dezember 2004
war der Cap mit einem Wert von TEUR 96 unter den
Finanzinstrumenten zu Marktwerten ausgewiesen wor-
den. Durch den Verkauf zu einem Wert von TEUR 50
wurde ein Verlust von TEUR 46 erzielt.

Im Rahmen des Debt Issuance Programms (DIP) wurde
am 22. Mdrz 2005 durch die GRENKE FINANCE Plc.,
Dublin, Irland, eine weitere Schuldverschreibung mit
einem Nennbetrag von TEUR 100.000 und einer
Laufzeit von 5 Jahren begeben. Die Schuldverschrei-
bung ist variabel auf Basis des 3-Monats-Euribors
zuziiglich eines Credit-Spreads von 0,60 % verzinst.
Die GRENKELEASING AG hat die unbedingte und
unwiderrufliche Garantie fiir die ordnungsgemidlle
und piinktliche Zahlung von Kapital und Zinsen und
sonstiger auf die Schuldverschreibung zahlbaren
Betrdge iibernommen.

Mit Datum vom 23. Mdrz 2005 wurde ferner ein Vertrag
tiber einen Zinsswap mit einem Volumen von EUR 100
Mio. abgeschlossen. Dieser hat eine Laufzeit vom 22.
Juni 2005 bis zum 22. September 2006 und ist mit samt-
lichen Konditionen an die am 22. Mdrz 2005 begebene
variabel verzinste Schuldverschreibung angelehnt. Der
Zinsswap wird folglich als Sicherungsinstrument im
Rahmen  eines C(ash-Flow-Hedges fiir  diese
Schuldverschreibung verwendet werden. Mittels des
Zinsswaps wird der Zinssatz fiir den genannten Zeitraum
auf 2,609 % festgeschrieben.

Des Weiteren wurde zum 23. Mdrz 2005 ein weiterer
Zinsswap mit einem Volumen von EUR 133 Mio. abge-
schlossen. Die Laufzeit beginnt am 22. September 2006
und endet am 22. September 2010. Der Zinsswap
schreibt fiir die gesamte Laufzeit einen Zinssatz von
3,2925 % fest.

Mit Datum vom 24. Madrz 2005 wurde der von der
Gesellschaft am 13. Oktober 2003 abgeschlossene
Zinsswap mit einem Volumen von EUR 170 Mio. zu einem
Preis von TEUR 355 verduRert. Zum 31. Dezember 2004
war der Zinsswap mit einem Wert von TEUR 416 unter
den Finanzinstrumenten zu Marktwerten ausgewiesen
worden. Durch die VerduRerung ist nunmehr ein Verlust
von TEUR 61 realisiert worden. Daneben fiihrt der
Verkauf dazu, dass die im Oktober 2003 begebene
Anleihe zukiinftig wieder in Hohe der Nominalverzin-
sung von 4,5 % verzinst wird.

Schuldschein und die neuen Zinsswaps stellen die ersten
Bestandteile  der  Umsetzung  einer  neuen
Finanzierungsstrategie dar, aufgrund derer sich die
GRENKELEASING AG zukiinftig nahezu ausschlieBlich
variabel refinanzieren wird. Das hieraus resultierende
Zinsrisiko wird dann durch Zinsswaps abgesichert wer-
den, wobei sich die Zinsswaps zukiinftig vom Verlauf her
an einem zugrunde liegenden Vertragsportfolio von
Leasingvertrdgen orientieren wird. Im Ergebnis wird
damit eine Finanzierung zu fixen Zinssdtzen realisiert.
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Zum 01. April 2005 erfolgte planmdRig die
Kapitalriickzahlung und die Zinszahlung fiir die auslau-
fende festverzinsliche Schuldverschreibung mit
Nennbetrag von TEUR 25.000, die im Rahmen des Debt
Issuance Programms begeben wurde.

Die variabel-verzinslichen Schuldscheindarlehen iber
insgesamt TEUR 56.000 wurden fristgerecht zum 16. Mai
2005 zuriick gezahlt. Ebenso wurde die Zinszahlungs-
verpflichtung erfiillt.

Zum 17. Mai 2005 erfolgte planmdRig die Kapitalriick-
zahlung und die Zinszahlung fiir die auslaufende fest-
verzinsliche Schuldverschreibung mit Nennbetrag von
TEUR 40.000, die im Rahmen des Debt Issuance
Programms begeben wurde.

Des Weiteren wurde am 31. Mai 2005 mit
Laufzeitbeginn am 13. Juni 2005 eine Nullkupon-
Schuldverschreibung mit einem Nennbetrag in Hohe
von TEUR 20.000 abgeschlossen. Die Laufzeit endet am
13. Juni 2006. Die Nullkuponanleihe hatte einen
Ausgabekurs von 97,525 %, so dass sich Uber die
Laufzeit eine Effektivverzinsung von 2,503 % ergibt.

Alle von der Gesellschaft begebenen Schuldverschrei-
bungen sind endfdllig und unterliegen der
Voraussetzung eines konstanten Ratings. Im Falle
einer Herabstufung des S&P Ratings wird bei der fest-
verzinslichen Schuldverschreibung in Héhe von TEUR
20.000 sowie bei der unter dem DIP aufgelegten
Anleihe mit einem Volumen von TEUR 170.000 eine
Anpassung (Erhdhung) des Zinssatzes zwischen 0,5 %
und 1,5 % vorgenommen.

Der Rahmen der Refinanzierung iiber die ABCP-
Programme war zum 30. Juni 2005 zu 62 % ausge-
schopft. Beziiglich der Bestimmung von Marktwerten
weisen wir darauf hin, dass die Informationen iiber die
Marktwerte von handelbaren Finanzinstrumenten zu
jedem Stichtag mittels Bloomberg ermittelt werden.

Mitarbeiterbeteiligungsprogramme

Fiir die Ausiibung der Bezugsrechte aus den
Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen ~ muss  der
Borsenkurs ein vorgegebenes Erfolgsziel iiberschrei-
ten. Des Weiteren darf die Ausiibung friihestens zwei
Jahre nach Ausgabe erfolgen. Bedingt durch die
Performance der Aktie im vergangenen Jahr wurde im
ersten Halbjahr 2004 das Erfolgsziel des zweiten
Mitarbeiterbeteiligungsprogramms fiir das Jahr 2004
(EUR 28,51) erreicht.

In 2005 kdnnen aus dem zweiten Mitarbeiterbeteili-
gungsprogramm nun neben den im Vorjahr nicht ausge-
libten Optionen (6.632 Stiick) auch die in 2005 ausiib-
baren Optionen (42.502 Stiick) in den jeweiligen
Ausiibungszeitraumen nach der Hauptversammlung
beziehungsweise nach der Verdffentlichung der
Quartalsergebnisse zum 2. und 3. Quartal ausgeiibt wer-
den. Der Ausiibungspreis wird je Auslibungsfenster neu
auf Basis des Durchschnittskurses von 20 Borsentagen
bestimmt. Ferner sind auch die erst in 2006 ausiibbaren
Optionen aus dem zweiten Mitarbeiterbeteiligungspro-
gramm ohne eine weitere Ausiibungshiirde in den ent-
sprechenden Ausiibungsfenstern in 2006 ausiibbar.

Der Durchschnittskurs im fiir die Ausiibung relevanten
Zeitraum zwischen dem 30. Marz 2005 und dem 26. April
2005 betrug EUR 34,03. Die erste Ausiibungsperiode fiir
die maximal ausiibbaren Bezugsrechte in Hohe von
49.134 Stiick lag in diesem Jahr zwischen dem 4. und
31. Mai 2005. Der Ausiibungspreis betrug EUR 20,93. In
diesem Ausiibungsfenster wurden 33.614 Optionen von
den Mitarbeitern ausgeiibt.

Bei einem gesamten bedingten Kapital in Hohe von
EUR 948.446,66 ergibt sich bei 742.000 Bezugsrechten
ein Nominalwert je Bezugsrecht von EUR 1,27823. Die
ausgeiibten 33.614 Bezugsrechte fiihrten zu einer
Erhdhung des Stammkapitals um EUR 42.966,42 und der
Kapitalriicklagen um EUR 660.574,60.
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Am 5. November 2004 endete der letzte Messzeitraum
fir die Erfolgsziele der 1. Tranche des ersten
Mitarbeiterbeteiligungsprogramms. Der im Messzeit-
raum zu erzielende Durchschnittswert von EUR 33,12
wurde nicht erreicht, so dass samtliche im Rahmen die-
ser Tranche ausgegebenen Optionen (220.138 Stiick)
mit Wirkung zum 31. Marz 2005 verfallen sind.

Die 2. Tranche des ersten Mitarbeiterbeteiligungspro-
grammes hat in 2005 ein Erfolgsziel von EUR 58,10.
Dieses muss spdtestens im Messzeitraum vor der
Verdffentlichung des Zwischenberichtes iiber das 3.
Quartal 2005 erreicht werden, da die entsprechenden
Optionen mangels eines weiteren Ausiibungsfensters in
2006, letztmalig in dem Ausiibungsfenster nach
Verdffentlichung des Zwischenberichtes zum 3. Quartal,
ausgeiibt werden konnen. Sofern das Erfolgsziel in 2005
nicht erreicht wird, verfallen die im Rahmen der 2. Tranche
ausgegeben 367.268 Optionen zum 31. Mdrz 2006.

Verwdssernd wirken zum 30. Juni 2005 aufgrund ihrer
Ausilibungsmdglichkeit insgesamt 15.352 Aktienoptio-
nen (Vorjahr: 0 Aktienoptionen). Potenziell verwassernd
wirken zum 30. Juni 2005 367.990 Aktienoptionen
(Vorjahr: 735.814 Aktienoptionen).

Die Optionen wurden mittels Optionspreismodellen
bewertet. Hiernach ergab sich zum 30. Juni 2005 fiir die
2. Tranche des ersten Mitarbeiterbeteiligungspro-
gramms ein theoretischer Wert je Option von EUR 0,46
sowie fiir das zweite Mitarbeiterbeteiligungsprogramm
ein theoretischer Wert je Option von EUR 3,74.

Dividendenzahlung

Die Hauptversammlung hat den Vorschlag von
Vorstand und Aufsichtsrat iibernommen und die
Verwendung des Bilanzgewinns 2004 wie folgt
beschlossen und vorgenommen:

Bilanzgewinn EUR 31.054.189,70

Ausschiittung einer Dividende
von 0,40 EUR je Stiickaktie auf
insgesamt 13.601.938

Stiickaktien EUR 5.440.775,20

Einstellung in Gewinnriicklagen -

Gewinnvortrag EUR 25.613.414,50

Die Dividende wurde am 4. Mai 2005 an die Aktionare
der GRENKELEASING AG ausbezahlt.

Neues genehmigtes Kapital

Durch Beschlussfassung der Hauptversammlung ist der
Vorstand ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 30. April 2010
um einen Betrag bis zu nominal TEUR 8.500 durch
Ausgabe neuer, auf Inhaber lautende Stiickaktien gegen
Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhdhen. Die
Ermdchtigung kann in Teilbetrdgen ausgenutzt werden.
Den Aktiondren ist ein Bezugsrecht einzurdumen. Der
Vorstand ist jedoch unter bestimmten Bedingungen
ermachtigt, bei Kapitalerhohungen gegen Bareinlagen
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der
Aktiondre ganz oder teilweise auszuschlieRen.
Entsprechende Satzungsanderungen wurden vorgenom-
men. In diesem Zusammenhang wurde auch das am
28. Februar 2005 ausgelaufene genehmigte Kapital in
Héhe von TEUR 5.963 geldscht.
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Entwicklung neuer Gesellschaften
innerhalb des Konzerns

Am 14. April 2005 wurde das Stammkapital des neu
gegriindeten Tochterunternehmens in Briissel/Belgien
in Hohe von EUR 1,5 Mio. iiberwiesen. Die Eintragung
der GRENKE LEASE SPRL ins Handelsregister erfolgte am
13. Mai 2005. Die GRENKELEASING AG ist mit
EUR 1.499.000,00 direkt und dber ihre deutsche
Tochtergesellschaft GLG Grenke-Leasing GmbH mit
EUR 1.000 indirekt beteiligt.

Ausweitung des Franchisesystems

Am 19. April 2005 wurde ein Franchise-Vertrag mit
der GRENKE AUTOLEASING GmbH, mit Sitz in Bremen,
geschlossen.

Am 12. Mai 2005 wurde der Franchise-Vertrag mit
der GRENKELEASING AS, mit Sitz in Oslo/ Norwegen
geschlossen.

Die Franchisepartner sind zur Nutzung der Marke
.GRENKE” berechtigt, rechtlich und wirtschaftlich
aber selbststandig.

Aufsichtsrat

Mit Ablauf der Hauptversammlung am 3. Mai 2005
endete gemdR § 102 Abs. 1 AktG und § 7 Abs. 2 der
Satzung der GRENKELEASING AG die Amtszeit der
Aufsichtsratsmitglieder Frau Dr. Brigitte Strdter, Frau
Renate Hauss und Herr Dieter Miinch. Herr Dr. Bernd
Ruge hatte sein Aufsichtsratsmandat bereits mit
Wirkung zum 4. Juni 2004 aus gesundheitlichen
Griinden niedergelegt.

Im Rahmen der Hauptversammlung am 3. Mai 2005
wurden folgende Mitglieder neu in den Aufsichtsrat
gewahlt:

Frau Dr. Brigitte Strdter,
Inhaberin und Leiterin der PR-Agentur CENA,
Diisseldorf

Herr Dieter Miinch,
Bankkaufmann,
Weinheim

Herr Erwin Staudt,
Diplom-Volkswirt,
Leonberg

Herr Dr. Oliver Nass,
Kaufmannischer Geschaftsfiihrer,
Paris.

Die neu gewdhlten Aufsichtsratsmitglieder sind fiir die
Zeit bis zur Beendigung der Hauptversammlung, die
iber die Entlastung des Aufsichtsrats fiir das
Geschaftsjahr 2009 beschlieRt, bestellt.

Herr Staudt ist Aufsichtsratsmitglied der PROFI
Engineering Systems AG, Darmstadt, der USU AG,

Mdglingen, sowie der Hahn Verwaltungs-GmbH, Fellbach.

Herr Nass gehort keinem weiteren Gremium an.
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Mitarbeiter

Der GRENKELEASING AG Konzern beschaftigte in der
Zwischenberichtsperiode durchschnittlich 321 Mitar-
beiter (ohne Vorstand).

Ereignisse nach dem Ende
der Zwischenberichtsperiode

In der Aufsichtsratssitzung am 11. Juli 2005 wurde die
Funktion des Aufsichtsrats wie folgt bestimmt:

Aufsichtsratsvorsitzender: Herr Prof Dr. Lipp
Stellvertreter: Herr Witt

Der Aufsichtsrat hat mit Wirkung zum 1. Oktober 2005
ein weiteres Vorstandmitglied bestimmt. Herr Dr. Uwe
Hack wird bei der GRENKELEASING AG fiir die Bereiche
Investor Relations, Treasury und Controlling verant-
wortlich sein.

Am 26. Juli 2005 wurde der Franchise-Vertrag mit der
GRENKEFACTORING GmbH mit Sitz in Baden-Baden
geschlossen.

Ausblick

Angesichts der guten Entwicklung im ersten Halbjahr
liegt es nahe, an unserem Ziel fiir das Gesamtjahr
2005, ein zweistelliges Wachstum von Neugeschéft
und Gewinn durch organisches Wachstum, festzuhal-
ten - mit der Hoffnung, dass wir die Wachstumszahlen
des Vorjahres nahezu wiederholen kdnnten.
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TERMINE 2005

28.07.2005 Verdffentlichung 6-Monatsbericht 2005
05.10.2005 Veroffentlichung Neugeschdft und DB1
27.10.2005 Verdffentlichung 9-Monatsbericht 2005

DVFA-Analystenkonferenz in Frankfurt

KONTAKT

GRENKELEASING AG
Neuer Markt 2
76532 Baden-Baden

Telefon: +49 (0) 7221 -5 00 72 04
Telefax: +49 (0) 7221 -500 71 12

www.grenkeleasing.de
www.weblease-europe.com

www.asset-broker.de

E-Mail: investor@grenkeleasing.de
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