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WICHTIGE KENNZAHLEN DES GRENKELEASING AG KONZERNS

2005 Verdnderung 2004 Einheit
Neugeschaft (Anschaffungskosten neuer Leasingvertrage)* 419.048 15 % 363.247 TEUR
Deckungsbeitrag 1 des Neugeschafts 47.448 19 % 39.935 TEUR
Anzahl Neuvertrdage* 56.450 10 % 51.546 Stiick
Anzahl Neuvertrdge ohne Projekte 53.445 16 % 46.146 Stiick
Zinsergebnis aus dem Leasinggeschaft 60.620 8% 56.248 TEUR
Schadensabwicklung 16.124 13 % 14.269 TEUR
Ergebnis aus dem Versicherungsgeschaft 13.668 18 % 11.619 TEUR
Ergebnis aus dem Neugeschaft 15.871 19 % 13.373 TEUR
Ergebnis aus der Verwertung 3.449 136 % 1.461 TEUR
(der den kalkulierten Restwert iibersteigende Erlos)
Ergebnis aus Wahrungsumrechnung 440 48 % 297 TEUR
Ubrige betriebliche Ertrige 412 16 % 356 TEUR
Kosten Neuvertrdge 12.399 15 % 10.781 TEUR
Kosten laufende Vertrage 3.852 6 % 3.630 TEUR
Projektkosten und Basiskosten des Vertriebs 6.068 1% 5.984 TEUR
Kosten Management 8.177 8 % 7.546 TEUR
Sonstige Kosten 1.068 -31% 1.544 TEUR
Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte 0 -- 307 TEUR
EBIT (Ergebnis der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit) 46.772 19 % 39.293 TEUR
Sonstiges Zinsergebnis -626 425 % -119 TEUR
Aufwendungen aus der Marktbewertung -393 -83 % -2.249 TEUR
EBT (Periodengewinn vor Steuern) 45.753 24 % 36.925 TEUR
Periodengewinn (Konzernergebnis nach IFRS) 29.027 23 % 23.629 TEUR
Ergebnis je Aktie (nach IFRS) 2,13 22 % 1,74 EUR
Dividende** 0,50** 0,40** EUR
Embedded Value des Vertragsportfolios 257 15 % 224 Mio. EUR
(inkL. Eigenkapital vor Steuern)*
Embedded Value des Vertragsportfolios 226 16 % 195 Mio. EUR
(inkl. Eigenkapital nach Steuern)*
Cost-Income-Ratio 40,6 -6 % 43,2 Prozent
Anteil der IT-Produkte am Leasingportfolio*** 87 -2% 89 Prozent
Anteil Geschaftskunden am Leasingportfolio*** 99 0% 99 Prozent
Mittlerer Anschaffungswert*** 7.4 6 % 7,0 TEUR
Mittlere Vertragslaufzeit 46 2% 45 Monate
Vermietvolumen**** 1.200 19 % 1.008 Mio. EUR
Anzahl der laufenden Vertrage 167.226 15 % 145.180 Stiick
Durchschnittliche Anzahl Mitarbeiter***** 339 19 % 285 Personen
* inkl. Wahrungsanpassung und Franchisepartner.
** Dividende fiir das Geschaftsjahr 2005 wird der Hauptversammlung am 09.05.2006 vorgeschlagen.
o auf der Basis des Neugeschafts.

Rk zu urspr. Anschaffungswerten inkl. Mietkauf.
*xkxxauf Vollzeitbasis ohne Vorstand.

Die GRENKELEASING AG ist die Muttergesellschaft des GRENKELEASING AG Konzerns - nachfolgend GRENKELEASING genannt.
Die im Geschaftsbericht veroffentlichten Zahlen und Aussagen beziehen sich immer auf den GRENKELEASING AG Konzern.
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NUR DURCH DEN ElI LNEN WERDEN
UBERDURCHSCHNITTLICH t MOGLICH.

Mio. EUR ,Neugeschaft”: Das sind 15,4 % mehr als im Vorjahr, und sie bedeuten eine Fortschreibung der seit Jahren erzielten zwei-
stelligen Zuwachsraten. Bei Leasinggesellschaften verwendet man nicht den Begriff ,Umsatz”, sondern den Terminus ,Neugeschaft”,
d.h. die Summe der Anschaffungskosten neu erworbener Gegenstande. Nur so ldsst sich der Unternehmenserfolg in angemessener
Weise darstellen, weil die Ertrage aus einem Leasingvertrag erst wahrend seiner mehrjdhrigen Laufzeit entstehen.
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ERFOLGREICHE UNTERNEHMEN VERMITTELN
IHREN MITARBEITERN TOLERANZ UND WELTOFFENHEIT.

32,9

% macht inzwischen der Anteil der europdischen Auslandsniederlassungen am Neugeschaft aus. Das sind 137,8 Mio. EUR, was einer
Steigerung von 42,8 % gegeniiber 2004 entspricht und die Wichtigkeit des Auslandsgeschafts als Beitrag zum Unternehmenswachs-
tum dokumentiert. In Paris und Ziirich haben wir 2005 jeweils eine Niederlassung erdffnet und in Briissel mit dem operativen Geschaft
begonnen. Ende 2005 ist der Konzern inkl. Franchise-Partnern an insgesamt 41 Standorten in 15 europdischen Landern prdsent.
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DIE GEWINNE VON HEUTE SIND DIE INVESTITIONEN VON MORGEN
UND DIE ARBEITSPLATZE VON UBERMORGEN.

Mio. EUR erreicht der Periodengewinn vor Zinsen und Steuern (EBIT), das sind 7,5 Mio. EUR bzw. 19 % mehr als im Vorjahr. Der kon-
tinuierliche Anstieg des EBIT (2004: 39,3 Mio. EUR, 2003: 31,3 Mijo. EUR) ist das Ergebnis eines stringenten und effizienten
Kostenmanagements. Leasinggesellschaften haben bei der Schatzung kiinftiger Erlose einen entscheidenden Vorteil: Die bekannten

Rahmendaten der abgeschlossenen Leasingvertrage machen die Entwicklung der Erldse relativ sicher prognostizierbar.
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BRIEF DES VORSTANDS AN DIE AKTIONARE

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionare,

sehr geehrte Damen und Herren,

das Wirtschaftswachstum in Europa war 2005 verhaltener als im Vorjahr. Zum Jahreswechsel liegen die
Expertenschatzungen fiir 2005 bei rund 1,4 %* Wachstum des Bruttoinlandsprodukts im Euro-Raum
gegentiiber 2,1 % im Jahr 2004. Entsprechend sank in Deutschland — unserem wichtigsten nationalen
Markt — die Wachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts von 1,6 % im Vorjahr auf knapp 1 %* im zu Ende
gegangenen Jahr. Zum Berichtszeitpunkt zeichnet sich ein Aufschwung fiir 2006 ab. Das ifo-Institut
rechnet mit einer deutlichen Beschleunigung der wirtschaftlichen Aktivitdt in Europa. Aber auch in
Deutschland mehren sich die positiven Anzeichen. Zugpferd ist vor allem die Auslandsnachfrage, die
nicht zuletzt aufgrund des positiven internationalen Umfelds und des wieder giinstigeren Euro-Dollar-
Kurses eine starke Schubkraft entfalten diirfte. Daneben deutet der allmahliche Anstieg der Brutto-

anlageinvestitionen in Deutschland auf eine sich erholende Binnenkonjunktur hin.

Nachdem das Wachstum des Informations- und Telekommunikationsmarktes (ITK) in Europa in der

ersten Halfte des Jahres 2005 noch mit rund 4 % geschatzt wurde, verlangsamte sich der Zuwachs im

Jahresverlauf deutlich. Zuletzt prognostizierte das European Information Technology Observatory (EITO)

ein Plus von knapp 3 %. Mit derselben Rate rechnet das EITO fiir 2006.

In Deutschland wuchs der ITK-Markt nach Berechnungen des BITKOM im Berichtsjahr um 2,6 %**.
Damit entspricht das Wachstum des Gesamtmarktes in etwa dem des Vorjahres. Der BITKOM bestdtigte
Mitte Dezember 2005 seine Wachstumsprognose von 2,4 %** fiir das Jahr 2006.

Das Wachstum der europdischen Leasinginvestitionen in Ausriistungsgiiter ist 2005 mit ca. 5 bis 6 %
gegeniiber dem Vorjahr (7,6 %) etwas zuriickgegangen. Gleichwohl kann von einem weiterhin {iberpro-
portionalen Zuwachs ausgegangen werden. Dies gilt auch fiir den deutschen Leasingmarkt fiir Ausriis-
tungsgiiter, der 2005 laut ifo-Institut um 5,7 %* (2004: 9,2 %) zulegte. Das Institut geht von einem
verlangsamten Wachstum in den ersten Monaten des Jahres 2006 aus, das sich aufgrund der anziehen-

den Konjunktur wieder beschleunigen soll.

Der GRENKELEASING Konzern konnte das Geschaftsjahr 2005 erneut mit einem tiberdurchschnittlichen
Wachstum in Hohe von 15,4 % abschlielen. Dies entspricht in absoluten Zahlen einem Neugeschafts-

volumen von 419 Mio. EUR im Vergleich zu 363 Mio. EUR im Jahr zuvor.

* ifo, Prognose
** BITKOM, Prognose
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Das Auslandsgeschaft trug 2005 in steigendem MaRe zum Konzernneugeschdft bei und stieg von 26,6 %

im Vorjahr auf 32,9 %. Frankreich erreichte ein Wachstum von 37,2 %, die Schweiz von 18,4 %.

Die Marge des Neugeschafts (Deckungsbeitrag 1) erhdhte sich von 39,9 Mio. EUR im Jahr 2004 auf
47,4 Mio. EUR im Berichtsjahr und wuchs somit um 18,8 %.

Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit (EBIT) verbesserte sich von 39,3 Mio. EUR im Jahr
2004 auf 46,8 Mio. EUR im Berichtsjahr. Dies entspricht einer Steigerung von 19 %.

Der Gewinn nach Steuern stieg um 22,8 % auf 29 Mio. EUR (2004: 23,6 Mio. EUR). Daraus ergibt sich
ein Gewinn pro Aktie von 2,13 EUR (2004: 1,74 EUR).

Die Cost-Income-Ratio, eine Kennzahl, die das Verhaltnis von Aufwand zu Ertrag abbildet, entwickelte
sich ebenfalls sehr giinstig und sank 2005 auf 40,6 % gegeniiber 43,2 % im Jahr 2004.

Im Jahr 2005 wurden 108.315 Leasinganfragen im Konzern gestellt und 56.450 Vertrage mit einem
durchschnittlichen Wert von 7.427 EUR abgeschlossen, ein Wert, der gegeniiber dem Vorjahresdurch-
schnitt von 7.047 EUR leicht angestiegen ist.

In Deutschland ist GRENKELEASING in 20 Stadten vertreten, in 14 Landern im europdischen Ausland
sind wir an 21 Standorten prasent. Unser in 2003 eingefiihrtes Franchise-System deckt geografisch
die Markte in GroRbritannien, Polen sowie seit 2005 Norwegen ab. Derzeit bereiten wir unter dem

Franchise-Konzept die geografische Ausweitung nach Ungarn vor.

Aufgrund der hohen Anzahl an Anfragen haben wir in Miinchen und Berlin die Vertriebsgebiete jeweils
geteilt. Das Gleiche gilt fiir Paris, wo wir jetzt auch mit einem Standort in der Innenstadt vertreten sind.
In der Schweiz kam neben den Standorten in Basel und Lausanne im Jahr 2005 eine Niederlassung in

Ziirich hinzu. In Belgien starteten wir im September 2005 in Briissel.

Im Rahmen unseres Franchise-Systems wurden 2005 neben dem Vertrag mit unserem norwegischen
Franchise-Partner, GRENKELEASING AS in Oslo, auch in Deutschland mit der GRENKEFACTORING GmbH,
Baden-Baden, und der GRENKE AUTOLEASING GmbH, Bremen, zwei weitere Franchise-Partner in das
Franchise-System aufgenommen.

Ein wichtiger Faktor fiir unseren Erfolg sind Kooperationen. Wir haben im Oktober 2005 unsere Zusam-
menarbeit mit IBM erneuert, die zum Ende des Jahres auf Frankreich ausgedehnt wurde. Dabei {iberneh-

men wir fiir IBM im Bereich ,Small-Ticket-Leasing” die Vertragsgenerierung und -verwaltung.
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Die Qualitit unserer Dienstleistungen lassen wir in Deutschland, der Schweiz, Osterreich und Frankreich
nach DIN EN ISO 9001:2000 zertifizieren. Dazu beauftragen wir jedes Jahr eine externe Priifungsgesell-
schaft mit dem Audit. Im September 2005 wurde uns bestdtigt, dass wir in vorbildlicher Weise fiir die

Rahmenbedingungen sorgen, unter denen kompetente und motivierte Mitarbeiter mit einem hohen Mal}

an Servicequalitdt die Kunden und Geschaftspartner zufrieden stellen.

Mit unserer erhdhten Marktprasenz ist auch die Zahl unserer Mitarbeiter gestiegen: von 285 im Jahr 2004
aufinsgesamt 369, davon sind 339 im Konzern und 30 in den Franchise-Gesellschaften tatig. Seit 2005
bildet GRENKELEASING erstmalig auch Biirokaufleute aus. Bereits seit 2004 kooperieren wir mit der
Berufsakademie in Lorrach, die im Rahmen eines berufsbegleitenden Studiums 8 Studenten der Fachrich-
tungen ,International Business Management” und ,Wirtschaftsinformatik” ausbildet. Insgesamt arbeiten

zurzeit 10 Auszubildende bei uns. Fiir 2006 sind 7 weitere Aushildungsplatze vorgesehen.

Im Zuge des im Jahr 2002 aufgelegten Aktienoptionsprogramms hatten die Mitarbeiter im Berichtsjahr
die Maglichkeit, 25 % der Optionen auszuiiben. Fiir die letzte Tranche in Héhe von weiteren 25 % kann
ab dem Friihjahr 2006 optiert werden.

Mit Wirkung zum 1. Oktober 2005 hat der Aufsichtsrat ein weiteres Vorstandsmitglied, Herrn Dr. Uwe Hack,
bestellt. Dr. Hack kennt GRENKELEASING aus seiner mehrjdhrigen Tatigkeit bei der Deutsche Bank AG. Er

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

GRENKELEASING hat von Standard & Poor’s erstmalig im Jahr 2003 ein Emittentenrating im kurzfristi-
gen Bereich A-2, langfristig BBB+ und mit stabilem Ausblick erhalten. Dieses wurde im Oktober 2005

ein weiteres Mal bestdtigt.

Im ersten Quartal des Berichtsjahres haben wir eine Anleihe {iber 100 Mio. EUR mit einer Laufzeit von
fiinf Jahren platziert. Die Mittelaufnahme erfolgte innerhalb des seit 2003 bestehenden ,Debt Issuance
Program” liber 500 Mio. EUR.

Der Kurs der GRENKELEASING Aktie entwickelte sich auch im Jahr 2005 wieder sehr erfreulich, er stieg
um 38,6 % von 34,85 EUR am 30.12.2004 auf 48,30 EUR am 30.12.2005.

Auch 2006 wollen wir beim Neugeschaft und Gewinn erneut zweistellig wachsen. Wir streben auch wei-
terhin einen langfristigen Erfolg durch bestdndiges und rentables Wachstum sowie die Marktfiihrer-

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

Wolfgang Grenke

Vorstandsvorsitzender
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ERFOLGREICHE GESCHAFTSMODELLE
BASIEREN AUF UNTERNEHMERISCHEN KERI'VIPETENZEN.

% betrdgt die Cost-Income-Ratio im Jahr 2005. Diese seit 2004 verdffentlichte Kennzahl, die das Verhdltnis von Aufwand zu Ertrag
beschreibt, ist damit gegeniiber 2004 um 6 % gesunken. Die Griinde hierfiir sind die laufend optimierte, kostengiinstige Verwaltung
und die fast papierlose Vertragslogistik. Sie spiegeln sich parallel dazu in den gesunkenen Kosten pro Neuvertrag von 234 EUR auf
232 EUR gegeniiber dem Vorjahr und den gesunkenen Kosten pro laufendem Vertrag von 25 EUR auf 23 EUR wider.
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KERNKOMPETENZEN UND GESCHAFTSMODELL

Unser Geschaftsmodell bietet sowohl dem Fachhandel
als auch den Endkunden einen vielfdltigen Nutzen, wie
z.B. die Vertrags- und Zahlungszusage i.d.R. binnen
weniger als zehn Minuten, die individuelle Betreuung
vor Ort und die schnelle und einfache Abwicklung der
Leasingvertrage iiber das kostenlose Online-Leasing-
Tool ,GL WEB”. Damit fordern wir die Wettbewerbs-
fahigkeit unserer Partner und sichern unseren
Markterfolg, der sich durch steigendes Neugeschift
und Marktanteile im In- und Ausland ausdriickt.

Die automatisierte und damit kosteneffektive Verwal-
tung von Leasingvertrdgen, ein optimiertes Risikoma-
nagement und die Verwertung von Leasingriickldufern
iiber die eigene Online-Verwertungsplattform ,Asset-
Broker” sind unsere Kernkompetenzen, durch die es
uns gelingt, wachsendes Neugeschdft in wachsende
Gewinne umzusetzen.

Die Bearbeitung aller Leasingvertrdage erfolgt zentral
in unserem Stammhaus in Baden-Baden. 60 % aller
Vertrdge werden online abgeschlossen, dadurch errei-
chen wir eine nahezu ,papierlose” Vertragsabwicklung.

Ein optimiertes Risikomanagement sorgt bei GRENKE-
LEASING fiir die Minimierung aller auftretenden Risiken
im Unternehmen. Ein inhouse entwickeltes und standig
verbessertes IT-basiertes Scoring-Verfahren hilt die
Ausfallquoten innerhalb der gewiinschten Bandbreite.
Die breite Vertragsstreuung mindert das Risiko der
Abhéangigkeit von Kunden, Handlern und Herstellern.
Zudem gibt es keine Restwert- und Gewahrleistungsrisi-
ken. Und schlieBlich verfiigt der Konzern {iber eine
gesicherte Refinanzierung durch die Nutzung mehrerer
Finanzierungsalternativen.

All diese Faktoren wurden durch das im Oktober
2005 von Standard & Poor’s bestdtigte positive
Rating bekraftigt.

1996 haben wir das Internet-Portal ,Asset-Broker”
entwickelt. Heute kdnnen wir auf dem Portal in
Deutschland, Frankreich, Osterreich und der Schweiz
gebrauchte  Leasinggegenstinde  kostengiinstig,
schnell und zu attraktiven Preisen vermarkten. Auch
unsere Fachhandelspartner haben die Maglichkeit,
das Portal zum Vertrieb der eigenen Vorfiihr- oder

Gebrauchtgerdte zu nutzen.

All dies hat zu einem steigenden Marktanteil in
Deutschland und dem weiteren erfolgreichen Ausbau
unserer internationalen Aktivitdten gefiihrt. Die
Prasenz von GRENKELEASING ist inklusive Franchise-
Gesellschaften im Berichtsjahr auf 15 Lander mit 41
Standorten angestiegen.

Der dezentrale Vertrieb erfolgt iiber 7.400 Fachhan-
delspartner in Deutschland und 3.900 Partner im
europdischen Ausland. Durch unsere strategischen
Partnerschaften mit namhaften Herstellern und Distri-
butoren, den wachsenden Bereich des Direktge-
schafts mit Endkunden, die Internet-Leasingplattform
www.weblease-europe.com, die auch Leasingmodule
fiir e-commerce-Shops anbietet, und durch unser Ver-
wertungsportal ,Asset Broker”, werden alle relevan-
ten Points of Sale abgedeckt.



17

KONZERNUBERSICHT

BRIEF DES VORSTANDS AN DIE AKTIONARE

DAS UNTERNEHMENSPROFIL VON GRENKELEASING
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DAS UNTERNEHMEN - EINE MOMENTAUFNAHME
DIE GRENKELEASING AKTIE

GLOSSAR

ZAHLEN UND FAKTEN

Stammhaus Baden-Baden (Deutschland)

Standorte

Berlin, Bremen, Dortmund, Dresden, Diisseldorf,
Erfurt, Frankfurt, Hamburg, Hannover, Kéln, Leipzig,
Magdeburg, Mannheim, Memmingen, Monchengladbach,

Miinchen, Niirnberg, Rostock, Stuttgart

Wien (Osterreich)

Basel (Schweiz)

Standorte
Lausanne, Ziirich

Briissel (Belgien)

Schiltigheim (Frankreich)

Standorte

Aix-en-Provence, Lyon, Nantes,
Paris I, Paris II (Intramuros)

Baden-Baden (Deutschland)

Baden-Baden (Deutschland)

‘4

Baden-Baden (Deutschland)

Prag (Tschechien)

Barcelona (Spanien)

Maasbree (Niederlande)

Mailand (Italien)

Herlev (Danemark)

Dublin (Irland)

Stockholm (Schweden)

Franchise-Partner

Guildford (GroRbritannien)

Posen (Polen)

Oslo (Norwegen)

Bremen (Deutschland)

Baden-Baden (Deutschland)

02.1_02.2



18

BRIEF DES VORSTANDS AN DIE AKTIONARE
DAS UNTERNEHMENSPROFIL VON GRENKELEASING

MARKT- UND WETTBEWERBSSITUATION

DAS UNTERNEHMEN - EINE MOMENTAUFNAHME
DIE GRENKELEASING AKTIE

GLOSSAR

ZAHLEN UND FAKTEN

IT-Geréte (ohne Notebooks) 37,9 %

Medizintechnik 2,7 %
_ Maschinen 1,3 %
Einrichtungen 3,8 %

Sicherheitsgerite 4,4 % Notebooks 7,0 %
Sonstige 0,4 %
Telekommunikationsgerate 9,0 %
Kopiertechnik 30,9 %

Allg. Biirotechnik 2,6 %

Anteil der IT-Produkte am Leasingportfolio: 87,4%.

Frankreich 17,2 %

Schweiz 4,0 %

Deutschland 67,1 % ~— Sonstiges Ausland 11,7 %
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KUNDENORIENTIERTE FINANZIERUNGSKONZEPTE

Urspriinglich beschrankten sich Leasinggesellschaften
darauf, eine Alternative zum Barkauf und zur Kredit-
finanzierung anzubieten. Heute dagegen ist die
maligeschneiderte Rundum-Dienstleistung, die sich
permanent den Kundenwiinschen und Marktgegeben-
heiten anpasst, gefragt. Wir haben deshalb schon friih-
zeitig Konzepte entwickelt, die nicht nur durch die
innovative Weiterentwicklung der Leasingidee beste-
chen, sondern auch technisch und organisatorisch per-
fekt funktionieren.

Die Basis unseres Angebots ist der klassische Leasing-
vertrag, der wie alle unsere Leasingvertrdge eine Aus-
tauschoption enthdlt. Der Kunde kann innerhalb der
Vertragslaufzeit Leasingobjekte austauschen und ist so
technologisch stets auf dem neuesten Stand — und das
bei gleich bleibender Leasingrate, vorausgesetzt der
Vertragswert bewegt sich innerhalb eines bestimmten
finanziellen Rahmens. Eine weitere Leasingvariante ist
das Flex PLUS-Leasing, bei dem Zinsen und Gebiihren
erst am Ende der Vertragslaufzeit anfallen und der
Kunde bei entsprechendem Verwertungserlds im Ideal-
fall keine Finanzierungskosten zahlt. Beim RENTAL-
Leasing profitiert der Kunde aufgrund der fest verein-
barten Riickgabe der Leasingobjekte von besonders
glinstigen Konditionen.

Damit unsere Fachhandelspartner ihren Kunden mafR-
geschneiderte  Finanzierungslosungen fiir jeden
Bedarf bieten konnen, bietet GRENKELEASING zudem
verschiedene Vertragsvarianten der Miete und Unter-
miete sowie den Mietkauf an. Die Mietvertrdge D.A.S.
basic und D.A.S. vario sind einsetzbar fiir Objekte mit
Zdhlwerken, wie z.B. Kopierer. Es wird nach Seiten-
Klick-Preisen abgerechnet, d.h. der Kunde zahlt nur
seinen tatsachlichen Verbrauch an dem gemieteten
Gerdt. Bei D.A.S. basic enthilt die Grundmiete bereits
eine bestimmte Anzahl freier Kopien oder Drucke. Bei
D.A.S. vario ist der Kunde noch flexibler und zahlt
seinen realen Verbrauch am gemieteten Gerdt. Beim

Untermietvertrag D.A.S. direct tritt der Fachhandler
dem Kunden gegeniiber als Vermieter auf und bietet
Betreuung und Finanzierungsberatung aus einer
Hand. Mit den D.A.S. Produkten erweitert der Fach-
handler sein Finanzierungsangebot und der Kunde
profitiert von einer einfachen Abwicklung und einer
Optimierung seines Druckkostenmanagements.

Unser breit angelegtes Produktportfolio wird optimal
ergdnzt durch den DISPO-Rahmenvertrag. Dieser eignet
sich insbesondere fiir Kunden mit kurzfristig wieder-
kehrendem Investitionsbedarf, denn sie profitieren
innerhalb des vorab vereinbarten Dispositionsrahmens
von giinstigen Sonderkonditionen. In Verbindung mit
einem DISPO-Rahmenvertrag erhdlt der Kunde mit
unserer IT Asset-Management Software zusatzlich eine
aktive Unterstiitzung im Bestands- und Kostenmanage-
ment seiner IT-Infrastruktur.

Unsere Stdrke in der kostengiinstigen und schnellen
Abwicklung von Small-Ticket-Finanzierungen nutzen wir
auch, um unseren Kunden neue Produkte anzubieten.

Uber die Franchise-Gesellschaft GRENKEFACTORING wird
den Kunden durch den Ankauf von Forderungen eine
Finanzierung des Umlaufvermdgens angeboten, um
die klassische Finanzierung des Sachanlagevermdgens
durch Leasing zu ergdnzen. Die Aktivitdten der GRENKE
AUTOLEASING konzentrieren sich auf dienstleistungs-
orientiertes Leasing fiir Kfz.

Selbstverstdndlich erfordern die unterschiedlichen
Kundenbediirfnisse, Marktgegebenheiten und Gesetzes-
vorgaben in den einzelnen Ldndern, in denen
GRENKELEASING tdtig ist, stets eine Anpassung der
Produktpalette an die landesspezifischen Besonderhei-
ten. Dass dies zur Zufriedenheit unserer Kunden
gelingt, zeigt unser besonders starkes Wachstum im
europaischen Ausland.

02.3



DER VORSTAND DER GRENKELEASING AG

Wolfgang Grenke
Vorstandsvorsitzender
54 Jahre

Strategie, Unternehmensentwicklung,
Internal Audit

Dr. Uwe Hack
43 Jahre

Investor Relations,
Treasury, Controlling

Mark Kindermann
44 Jahre

Accounting, Qualitdtsmanagement,
Human Resources, Legal, Verwaltung

Thomas Konprecht
Stellvertretender Vorstandsvorsitzender
46 Jahre

Marketing, Vertrieb, Management Services

Michael Kostrewa
37 Jahre

Informationstechnologie,
e-Business
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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-
vertrages sowie aus einem konzerneigenen Verfahren,
liguide Mittel zur Vorfinanzierung einzusetzen. Daher
veroffentlichen wir freiwillig zusatzliche Informationen,
die zu einer hoheren Transparenz der Berichterstattung
fiir den Anleger sorgen.

In den folgenden zwei Kapiteln erldutern wir den
.Embedded Value” sowie die Darstellung des Liqui-
ditatsbestands.

Embedded Value

Im Gegensatz zum Handelsgeschdft entstehen die
Ertrdge aus einem neuen Leasingvertrag nicht beim
Abschluss, sondern erst wahrend der Laufzeit. Somit
liegt der weitaus groRere Teil des Gewinns in der
Zukunft.

Ahnlich wie bei Betrachtungen in der Versicherungs-
wirtschaft bestimmen wir den iiberschldgigen Gegen-
wartswert der kiinftigen Uberschiisse aus dem heutigen
Vertragsbestand (Embedded Value des Vertragsport-
folios) und veréffentlichen ihn in unseren Kennzahlen.

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

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 2005 81 Mio. EUR. Addiert man das
Eigenkapital von 176 Mio. EUR hinzu, ergibt sich ohne
Steuern ein Gesamtwert von 257 Mio. EUR. Nach Steu-
ern ergibt sich zum 31. Dezember 2005 ein Gesamtwert
von 226 Mio. EUR.

02.4_02.5
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Darstellung des Liquiditatsbestands

Die im Jahresabschluss 2005 dargestellte Konzern-
Kapitalflussrechnung bildet die Cash-Flows des Ge-
schaftsjahres ab und zeigt, wie der Bestand an Zah-
lungsmitteln entsteht.

Neben dieser stichtagsbezogenen Liquiditdtsbetrach-
tung im engen Sinne ist jedoch fiir unseren Geschafts-
erfolg entscheidend, welche Mittel uns kurzfristig fiir
die Finanzierung unseres Geschafts zur Verfligung ste-
hen. Daher ergdanzen wir die Kapitalflussrechnung
durch die nachfolgende Liquiditdtsrechnung.

01.01.2004 31.12.2004 31.12.2005

TEUR
Zahlungsmittel 47.548 62.166 55.677
Durchlaufende Posten -13.966 -16.048 -17.800
Geldmittelbestand angepasst 33.582 46.118 37.877
Vorfinanzierungsmittel 30.721 9.678 12.591
Kredit zur Vorfinanzierung -1.658 -36 -6
Kurzfristig verfiigbare Mittel 62.645 55.760 50.462
Forderungen gegen Finanzbehorden 5.924 13.845 13.422
Disagio ABCP 20.211 42.607 59.132
Bestand neu 88.780 112.212 123.016
Verdnderung "Bestand neu" 01.01.2004 01.01.2005
bis 31.12.2004 bis 31.12.05
Jahresbeginn bis Bilanzstichtag 23.432 10.804
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RISIKOKLASSEN

Eine wesentliche Kernkompetenz von GRENKELEASING
besteht in der Fahigkeit, Ausfallrisiken zu messen und
angemessen in seiner Preispolitik zu beriicksichtigen.
Um das Ergebnis einer solchen Politik transparent zu
machen, wurden Risikoklassen gebildet und ein
~Deckungsbeitrag 1 nach Schadensabwicklung” be-
stimmt, der Aufschluss tber die Relation zwischen der
Marge der Vertrdge und dem Risiko gibt. Dabei wird
Risiko als Funktion von Score, Vertragslaufzeit und Ver-
wertungsmdoglichkeit definiert.

Da sich der tatsachliche Ausfall erst gegen Ende der
Vertragslaufzeit exakt bestimmen ldsst, wird bei laufen-
den Vertrdgen das noch ungewisse Restrisiko anhand
historischer Risikokurven geschatzt. NaturgemaR wird
diese Schédtzung immer genauer, je dlter das Portfolio
bzw. je kiirzer die Restlaufzeit ist.

Werden Leasingvertrage aufgrund von Zahlungsriick-
standen gekiindigt, so entsteht eine Kiindigungs-

forderung (Schadensersatzforderung) gegeniiber dem
Leasingnehmer. Die Berechnungen gehen von einer
durchschnittlichen Realisationsquote fiir diese Forde-
rung aus. Ebenso werden durchschnittliche Restlaufzei-
ten fiir die jeweiligen Portfolios unterstellt. Dadurch
lassen sich Ungenauigkeiten nicht vermeiden. Sie soll-
ten aber die Aussagefdhigkeit des Ergebnisses nicht
wesentlich beeinflussen.

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.

Wichtig fiir das Verstdandnis ist, dass sich auch bei
leicht negativem ,DB1* nach Schaden” i.d.R. ein
positiver DB2 ergibt, da die zusdtzlichen Ertrdge aus
Sachversicherung und Verwertung die laufenden
Kosten der Vertragsverwaltung deutlich iibersteigen.

Risikoklassen (Angaben in EUR) 2001 2002 2003 2004 2005
Klasse 1 | Anschaffungskosten 47.347.531 72.453.823 97.023.937 104.515.781 | 126.708.580
Schadens-Prognose 1.805.945 2.351.132 3.268.363 3.726.940 3.878.893
DB1* nach Schaden 4,9 % 5,5 % 5,7 % 7,1% 7.4 %
Klasse 2 Anschaffungskosten 41.176.045 59.043.477 74.270.343 92.435.888 113.922.397
Schadens-Prognose 2.325.935 2.327.892 3.295.817 3.959.594 3.921.760
DB1* nach Schaden 4,3 % 6,8 % 7,4 % 7,7 % 8,2 %
Klasse 3 Anschaffungskosten 35.199.140 46.859.252 55.041.326 62.606.845 89.440.278
Schadens-Prognose 2.301.042 2.896.961 3.184.192 3.587.054 4.437.020
DB1* nach Schaden 4,4 % 5,2 % 5,8 % 6,5 % 7,7 %
Klasse 4 | Anschaffungskosten 44.173.183 49.835.184 48.028.936 58.635.191 57.601.730
Schadens-Prognose 3.727.054 4.644.735 4.647.530 6.362.857 5.566.673
DB1* nach Schaden 2,3% 1,9 % 2,2% 1,2 % 3,1%
Klasse 5 | Anschaffungskosten 67.676.269 49.848.385 34.939.909 45.053.526 31.375.206
Schadens-Prognose 8.972.731 6.519.417 4.440.415 6.050.979 3.734.776
DB1* nach Schaden -3,0 % -4,1% -2,4 % -3,3% 0,0 %

*DB1 = Deckungsbeitrag 1

02.05_02.6
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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 Leasingvertrd-
ge nach IFRS wie Darlehensvertrage behandelt.

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

In manchen Fdllen erhdlt der vermittelnde Handler
auf diese Anschaffungskosten eine Provision. Im
Mittelwert betrug diese Provision 2005 1,65 % der
Anschaffungskosten.

Der Abschluss eines Leasingvertrages verursacht direkt
zurechenbare Kosten - z. B. fiir die vorstehend genann-
te Provision, fiir die Beschaffung von Informationen
iiber 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 zurechenba-
ren Kosten hinzu und zieht hiervon alle zu Beginn der
Vertragslaufzeit erhaltenen Kundenzahlungen ab, so
ergibt sich — wirtschaftlich betrachtet — die Nettoin-
vestition (Einbuchung neuer Leasingforderungen) in
den Leasingvertrag. Im Durchschnitt des Jahres 2005
betrug die Nettoinvestition 104,5 % der Anschaffungs-
kosten. Die bereinigte Differenz zu den Anschaffungs-
kosten ergibt das Ergebnis des Neugeschafts.

Da nach IFRS unsere Leasingvertrdge wie Darlehens-
vertrdge bilanziert werden und der daraus resultieren-
de Ertrag als Zinsertrag iiber die Laufzeit zu verteilen
ist, entspricht die Nettoinvestition den Forderungen
gegen den Leasingnehmer (Leasingforderungen) zu
Beginn der Vertragslaufzeit. Die vom Leasingnehmer
wahrend der Laufzeit des Vertrages erhaltenen Lea-
singraten miissen wir in Zins (Ertrdge aus der Verzin-
sung der Leasingforderungen) und Tilgung zerlegen.
Dabei ist zu beachten, dass einerseits der Zinssatz
konstant bleibt und andererseits die Tilgung die Lea-
singforderungen Quartal fiir Quartal so reduziert, dass
bei Vertragsende der wirtschaftliche Wert (kalkulierter
Verwertungserlos) des Leasinggegenstands als Rest-
wert iibrig, d.h. ungetilgt, bleibt.

Fir die Finanzierung des Leasinggeschdfts nutzt
GRENKELEASING diverse Finanzierungsinstrumente -
u.a. drei ABCP-Programme, Unternehmensanleihen
und Schuldscheindarlehen. In der Bilanz werden diese
unter Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung
zusammengefasst, die sich daraus ergebenden Zinsen
unter Aufwendungen aus der Verzinsung der Ver-
bindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasing-
forderungen. Als Saldo aus Zinsertrag und Zins-
aufwendungen ergibt sich das Zinsergebnis aus dem
Leasinggeschaft.

Kommt ein Leasingnehmer mit mehr als zwei aufeinan-
der folgenden Leasingraten in Riickstand, wird der Lea-
singvertrag 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 Schadensfillen).
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Nutzt der Leasingnehmer unseren Versicherungsservice
- per 31. Dezember 2005 haben sich dazu 64,3 % unse-
rer Leasingnehmer entschlossen — so vertreten wir die
Interessen der Kunden bzw. Leasingnehmer als Service-
Provider. Dafiir erhalten wir eine Provision, die wir als
Erlose aus dem Versicherungsgeschaft vereinnahmen,
der der zugehorige Aufwand aus dem Versicherungs-
geschdft gegeniiberzustellen 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 zu Marktpreisen in der Bilanz aus-
gewiesen und im Zeitverlauf abgeschrieben (Abschrei-
bung auf Leasinggegenstdnde in Verwertung). Werden
diese Gegenstdnde nun verwertet, so kdnnen sich daraus
Buchgewinne/-verluste aus dem Abgang von Leasing-
gegenstdnden in Verwertung ergeben. Alle diese Auf-
wands- und Ertragspositionen zusammen ergeben das
Verwertungsmehr-/-minderergebnis.

Quartale 0 1 2 3 4 5

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 Personal-
kosten, 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 anfillt. Diesen erwarte-
ten zukiinftigen Gewinn aus den laufenden Leasingver-
trdgen berechnen wir zum Ende eines jeden Quartals
fiir den gesamten Vertragsbestand und veroffentlichen
ihn = nach Abzug von kalkulierten Steuern — als Embed-
ded Value des Vertragsportfolios.

Summe

6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 in% *

Zinsergebnis aus dem Leasinggeschaft 0,71 2,10 2,01 1,92 1,82 1,72 1,62 1,51 1,40 1,28 1,16 1,04 0,91 0,78 0,64 0,49 0,00 21,11

Aufwand aus Schadensfallen 0,00 -0,07 -0,24 -0,39 -0,48 -0,53 -0,54 -0,49 -0,47 -0,46 -0,42 -0,37 -0,34 -0,31 -0,30 -0,29 0,00 -5,70
Ergebnis Versicherungsgeschaft 0,10 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 0,30 0,00 4,60
Ergebnis des Neugeschifts 3,78 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 0,00 3,78
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 0,00 0,95 0,95
Kosten -8,07 -0,14 -0,14 -0,14 -0,14 -0,14 -0,14 -0,14 -0,14 -0,14 -0,14 -0,14 -0,14 -0,14 -0,14 -0,14 -0,14 -10,31
EBIT/EBT -3,48 2,19 1,93 1,69 150 1,35 1,24 1,18 1,09 0,98 0,90 083 0,73 0,63 0,50 0,36 0,81 14,43

*der Anschaffungskosten eines Leasinggegenstandes (Neugeschaft)

02.7
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(C)

ERST DER WETTBEWERB TREIBT UNTERNEHMEN DAZ AN, | e
HOCHSTLEISTUNGEN ZU VOLLBRINGENS : '

neue Vertrdge: Das sind 10 % mehr als im Vorjahr. Insgesamt werden 167.226 laufende Vertrdge mit einem durchschnittlichen Volu-

men von 7.427 EUR betreut. Bei GRENKELEASING erreicht kein Lieferant einen héheren Anteil als 4 % des Geschaftsvolumens. Damit
® wird ein hohes MaRR an Diversifizierung und unternehmerischer Unabhdngigkeit sichergestellt. Die Abwicklung des ,Massenge-

schafts” gelingt uns aufgrund des hohen Automatisierungsgrades und der kostengiinstigen Verwaltung von Leasingvertragen.
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03.2

MARKT- UND WETTBEWERBSSITUATION

Der Leasingmarkt im Jahr 2005

Wettbewerbsumfeld und unternehmensspezifische Vorteile

03.0
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DER LEASINGMARKT IM JAHR 2005

Wahrend die gesamtwirtschaftlichen Investitionen
(ohne Wohnungsbau) im Jahr 2005 nur um 0,8 %*
anstiegen, legte der Leasingmarkt in Deutschland ins-
gesamt (Mobilien und Immobilien) laut ifo-Institut um
8,7 %* zu. Im Jahr zuvor wuchs der Leasingmarkt
lediglich um 2,2 %.

Allein 87 %* des Leasing-Investitionsvolumens des
Jahres 2005 entfielen auf das Mobilien-Leasing. Das
entspricht einem Wachstum des Neugeschdftsvolumens
um 5,7 %* von 42,0 Mrd. EUR auf 44,4 Mrd. EUR*.
Wahrend der gesamte Leasingmarkt seinen Marktan-
teil gegeniiber 17,9 % in 2004 auf 19,3 %* im
Berichtsjahr steigern konnte, erreichte der Marktan-
teil beim Mobilien-Leasing 24,6 %* im Gegensatz zu
24,1 % im Jahr 2004. Das heiRt, wir bewegen uns in
einem Markt, der gegeniiber anderen Finanzierungs-
formen Marktanteile gewinnt. Mit diesem Niveau lie-
gen wir nur noch um etwa fiinf Prozentpunkte unter
dem des Weltmarktfiihrers USA.

Wachstumsdynamik in der Leasingbranche

in Prozent
Investitionsentwicklung*
200 1992=100
Leasing
100

Gesamte Wirtschaft

92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05

*In jeweiligen Preisen.

Quelle: ifo Investitionstest Anlagenvermietung; Statistisches Bundesamt.

Die Leasing-Branche blickt positiv in die Zukunft. Bei
den Investitionen hat sich iiber die letzten Jahre ein
hoher Nachholbedarf aufgestaut, der wohl nach und
nach abgebaut wird. Sollten zudem die investitions-
belebenden MalRnahmen der neuen Bundesregierung
ziigig umgesetzt werden, so ist damit zu rechnen, dass
die Investitionsdynamik wieder zunimmt. Laut BDL-Pra-
sident Horst-Giinther Schulz ist Leasing insbesondere
fiir mittelstdndische Unternehmen die AulRenfinanzie-
rungsalternative Nr. 1.

Die unten stehende Grafik gibt einen Uberblick iiber
die Investitionsentwicklung sowie die Entwicklung der
Leasingquote in Deutschland.

* ifo Investitionstest, Statistisches Bundesamt (Prognose)

Leasingquote
in Prozent

25

20 Mobilien-Leasing*

15

10

Leasing insgesamt

73 77 81 85 89 93 97 01 05

* Anteil Mobilien-Leasing an den gesamtwirtschaftlichen Ausriist itionen, 2005 vorldufig.

Quelle: ifo Investitionstest; Statistisches Bundesamt.
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WETTBEWERBSUMFELD UND

UNTERNEHMENSSPEZIFISCHE VORTEILE

Ausgestattet mit einem Eigenkapital von 176 Mio. EUR
und mit 167.226 laufenden Leasingvertrdgen gehdrt
GRENKELEASING heute zu den grofRten deutschen her-
steller- und bankenunabhdngigen Mobilien-Leasing-
gesellschaften und ist Marktfiihrer im Small-Ticket-
IT-Leasing in Deutschland und in der Schweiz. Die
Schweiz ist somit nach Deutschland und Frankreich
der drittwichtigste Absatzmarkt von GRENKELEASING.

Von den in Deutschland insgesamt etwa 2.000 Lea-
singgesellschaften haben ca. 150 eine relevante
Marktbedeutung. 15 dieser Gesellschaften sehen wir
als mehr oder weniger direkte Wettbewerber von
GRENKELEASING an.

Wir profilieren uns durch zahlreiche Vorteile: Der
wichtigste Aspekt ist sicherlich unser umfassendes
Dienstleistungsangebot, das den Markterfordernissen
und Kundenwiinschen in optimaler Weise gerecht
wird. Dieses bringen wir durch unser breites Ver-
triebsnetz {iber 7.400 Fachhandelspartner und unsere
Partnerschaften mit namhaften Herstellern direkt an
die Points of Sale.

Wir sind unabhdngig von Herstellern und damit flexi-
bel, weil nicht auf bestimmte Produkte beschrankt,
und wir sind an keine Bank und deren Finanzierungs-
tools gebunden. Die kontinuierlich steigende Automa-
tisierung der Vertragsbetreuung und -bearbeitung
erlaubt es uns, eine groRe Anzahl von Vertrdgen mit
niedrigen Anschaffungswerten schnell und unkompli-
ziert abzuwickeln.

Ein weiterer Vorteil ist unsere hohe Reputation
am Geld- und Kapitalmarkt, die eine zunehmend
giinstige Refinanzierung ermoglicht. Neben einer
optimierten Risikostruktur verfiigt GRENKELEASING
nicht zuletzt {iber 27 Jahre Erfahrung im Leasingge-
schaft und damit {iber das notige Know-how fiir eine
weitere Expansion im In- und Ausland gemeinsam mit
unseren Partnern.

Durch die zunehmend automatisierte Vertragslogistik
- eine der Kernkompetenzen von GRENKELEASING -
konnten wir die Kostenflihrerschaft 2005 wiederum
weiter aushauen. Die Kosten pro Neuvertrag lagen im
Durchschnitt bei 232 EUR im Vergleich zu 234 EUR im
Jahr 2004. Auch die Kosten pro laufendem Vertrag
konnten 2005 auf 23 EUR im Vergleich zu 25 EUR im
Vorjahr reduziert werden. Die Cost-Income-Ratio, der
Quotient aus Aufwand und Ertrag, entwickelte sich
auch 2005 wieder sehr zufrieden stellend. Sie sank
von 46,7 % im Jahr 2003 und 43,2 % im Jahr 2004
auf 40,6 % im Berichtsjahr.

Unser Ziel ist es, das Verhdltnis von Aufwand und
Ertrag weiter zu optimieren, und zwar nach Beriicksich-
tigung der Risikokosten, um eine nach wie vor gute Ba-
lance zwischen Wachstum und Risiko zu gewdhrleisten.

03.1_03.2
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FUR DAS KONNEN GIBT ES NUR EJNEN BEWEIS: DAS TUN.

Ausbildungspldtze hat GRENKELEASING seit Herbst 2004 eingerichtet. Angeboten werden die Fachrichtungen ,Wirtschaftsinformatik”
und ,International Business Manager” in Kooperation mit der Berufsakademie Lorrach. Die Studiengdnge enden nach 3 bzw. 3 1/2
Jahren mit dem Abschluss ,Diplombetriebswirt(in) BA”. Der Praxisteil wird u.a. in den Niederlassungen in der Schweiz und Frankreich
absolviert. Seit 2005 werden bei GRENKELEASING auch Biirokaufleute ausgebildet, die nach 2 Jahren einen IHK-Abschluss erhalten.
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DAS UNTERNEHMEN - EINE MOMENTAUFNAHME

Ereignisse im Geschaftsjahr 2005
Strategische Ausrichtung
Chronologie der Konzernentwicklung
Expansion im In- und Ausland
GRENKELEASING Standorte in Europa
Die GRENKELEASING Mitarbeiter
Weitere Unternehmensaktivitaten

Aktivitaten und Ereignisse rund um das Schachspiel
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EREIGNISSE IM GESCHAFTSJAHR 2005

Wir blicken auf ein ereignisreiches Jahr 2005 zuriick, in
dem zahlreiche wichtige MaRnahmen fiir das weitere
Wachstum und die Wertsteigerung des Konzerns umge-
setzt wurden. Im Zuge des organischen Wachstums
wurden in Ziirich und Paris weitere Niederlassungen
eroffnet. Seit 2005 bieten wir auch am belgischen
Markt unsere Leasingprodukte von unserer Niederlas-
sung in Briissel aus an.

Im Rahmen unseres Franchise-Systems wurden in
2005 die GRENKELEASING AS in Oslo, Norwegen, die
GRENKEFACTORING GmbH in Baden-Baden sowie die
GRENKE AUTOLEASING GmbH in Bremen gegriindet.

STRATEGISCHE AUSRICHTUNG

Unser Ziel ist es, nachhaltig zweistellig zu wachsen. Um
dieses Ziel zu erreichen, werden wir sowohl unsere
geografische Expansion weiter vorantreiben als auch
die Entwicklung neuer Produkte fortsetzen. Unsere
Expansionsschritte bauen dabei jeweils auf einem
bestehenden soliden Fundament auf. Das heil3t, wir
bewegen uns entweder mit unserem Kernprodukt Lea-
sing in einen geografisch neuen Markt oder mit einem
neuen Produkt, z.B. Factoring, in einen bereits beste-
henden und bekannten Markt.

Geografisch gesehen wollen wir die GRENKELEASING AG
vorrangig zu einem europdischen Unternehmen ent-
wickeln. Dies bedeutet fiir uns: eine Prdsenz in allen
Landern der EU und dariiber hinaus in den euro-
pdischen Landern, die geeignete wirtschaftliche und
rechtliche Rahmenbedingungen fiir unser Geschaft bie-
ten. Um die angestrebte Marktposition zu erreichen,
miissen und werden wir auch im europdischen Ausland

Im Bereich Partner-Initiativen hat GRENKELEASING
die Kooperation mit IBM erneuert, bei der wir als
Dienstleister fiir die Abwicklung von IBM-Leasingver-
trdgen im Small-Ticket-Bereich auftreten. Die Betreu-
ung von IBM-Hédndlern und -Leasingnehmern erfolgt
tiber den Vertrieb der GRENKELEASING Niederlassun-
gen vor Ort. Auch unsere langjdhrige Kooperation mit
Bechtle wurde 2005 weiter ausgebaut.

Im Berichtsjahr wurde ein weiteres Vorstandsmitglied,
Herr Dr. Uwe Hack, begriiRt. Dr. Hack ist seit Oktober
2005 fiir die Bereiche Investor Relations, Treasury und
Controlling im Konzern verantwortlich.

nahe am Point of Sale und damit auch - wie die Bei-
spiele Frankreich und Schweiz zeigen — mit einem brei-
ten Netz an Vertriebsstandorten vertreten sein.

Neue Produkte entwickeln wir so, dass wir auf
die bestehenden Starken und Kernkompetenzen der
GRENKELEASING AG aufbauen. Das heiRt, wir bewegen
uns in Mdrkten, in denen neben einer Finanzierungs-
leistung noch weitere Dienstleistungen gefragt sind
und wo aufgrund eines hohen Automatisierungsgrades
tiber Economies of Scale deutliche Kosten- und Wettbe-
werbsvorteile erreicht werden kdnnen.

Abhédngig von den jeweiligen Gegebenheiten des Ein-
zelfalles werden wir dabei entweder das bereits erfolg-
reich praktizierte Franchise-System (z.B. UK, Polen)
einsetzen oder mit eigenen Tochtergesellschaften (z.B.
Schweiz, Frankreich) bzw. Niederlassungen arbeiten.
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CHRONOLOGIE DER KONZERNENTWICKLUNG

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

(heute WEBLEASE NETBUSINESS AG)

Einrichtung des ,Asset-Broker” Tools, eines Internet-
Vermarktungsservice fiir gebrauchte IT-Gerdte

Aufbau eines Qualitdtsmanagements und erstmalige
Auditierung nach DIN EN ISO 9001 (heute 9001:2000)

2000
Borsengang der GRENKELEASING AG, Erstnotierung
an der Frankfurter Wertpapierborse

2003

Aufnahme der GRENKELEASING Aktie in den SDAX
Erstmalige Einrichtung zweier Gesellschaften

mit Franchise-Vertrag in Guildford/GroRbritannien
und Posen/Polen

Rating durch Standard & Poor's

(kurzfristig A-2, langfristig BBB+, Ausblick stabil)

2004

Aufnahme der operativen Tatigkeit in
Stockholm/Schweden

Aufnahme der operativen Tatigkeit in
Dublin/Irland

Bestdtigung des Ratings durch
Standard & Poor's (siehe 2003)
Einstellung der ersten Auszubildenden
bei GRENKELEASING

Er6ffnung zweier Niederlassungen in
Lausanne/Schweiz und Aix-en-Provence/Frankreich

2005
Griindung der GRENKE AUTOLEASING GmbH,
einer in Bremen ansdssigen Gesellschaft
mit Franchise-Vertrag
Einrichtung einer Gesellschaft mit Franchise-
Vertrag in Oslo/Norwegen
Griindung der Franchise-Gesellschaft
GRENKEFACTORING GmbH
mit Sitz in Baden-Baden
Ausweitung der Kooperation mit Bechtle
Aufnahme der operativen Tatigkeit
in Briissel/Belgien
Erneuerung der Kooperation mit IBM
Er6ffnung einer zweiten Niederlassung
in Paris/Frankreich
Erweiterung des Vorstands um
Herrn Dr. Uwe Hack
Bestdtigung des Ratings durch
Standard & Poor’s (siehe 2003)
Er6ffnung einer Niederlassung in
Ziirich/Schweiz

04.1_04.3
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EXPANSION IM IN- UND AUSLAND

Der Fokus unserer Expansionsstrategie in Deutschland
liegt zum einen auf der Marktdurchdringung durch ein
weiteres Wachstum in unserem Kerngeschaft Small-
Ticket-IT-Leasing und zum anderen auf der Entwick-
lung neuer Produkte und Geschaftsfelder.

Im Ausland setzen wir auf die Marktdurchdringung
in den Landern, in denen GRENKELEASING bereits an-
sdssig ist, sowie auf die Expansion in neue Léander,
zundchst mit unserem Kerngeschaft.

In allen Feldern wachsen wir organisch und nutzen
zur Erweiterung des Niederlassungsnetzes im In- und
Ausland die sog. ,Zellteilung”. Sobald ein Vertriebs-
gebiet eine bestimmte Anzahl von Vertragsanfragen
pro Woche erreicht hat, wird dieses in zwei Niederlas-
sungen aufgeteilt.

2005 wurden im Inland in Miinchen und Berlin auf-
grund der hohen Anzahl an Anfragen die Vertriebsge-
biete jeweils geteilt. In Paris haben wir neben dem
bereits existierenden Standort in Courtaboeuf eine
zweite Niederlassung in der Pariser Innenstadt eroff-
net und sind nun mit sechs Standorten in Frankreich
vertreten. Am Schweizer Markt sind wir nach der
Er6ffnung unserer Niederlassung in Ziirich nun an drei
Standorten vertreten.

Zusdtzlich nutzen wir ein maRgeschneidertes Fran-
chise-System, um Neugriindungen in der Anlaufphase
kostengiinstig und risikoarm zu gestalten. GRENKE-
LEASING ist an der rechtlich selbststandigen Gesell-
schaft nicht beteiligt, hat aber nach Ablauf einer
bestimmten Frist die Mdglichkeit, die Gesellschaft zu
vorher festgelegten Bedingungen zu erwerben.

Im Rahmen eines mit der Gesellschaft vereinbarten
Franchise-Vertrages stellen wir das Know-how,
bewdhrte Management Tools, eine Back-Office-Unter-
stiitzung und die Refinanzierung bereit. AulRerdem
diirfen die Franchise-Nehmer den Markennamen
+GRENKE” bzw. ,GRENKELEASING” nutzen. Durch diese
MaRnahmen stellen wir sicher, dass wir zum Zeitpunkt
der méglichen Ubernahme der Franchise-Gesellschaft
das tibernommene Forderungsportfolio genau kennen
und der Name ,GRENKE” bereits im Markt eingefiihrt
ist. 2003 wurde das Franchise-Konzept in GroRbritan-
nien und Polen umgesetzt, die Entwicklung beider
Gesellschaften verlief auch 2005 sehr positiv. Die Markt-
positionen wurden gestdrkt und ein Neugeschifts-
wachstum von 70 % in GroRbritannien und 115 % in
Polen erreicht.

Im Jahr 2005 kamen die GRENKELEASING AS in Oslo,
Norwegen, im Rahmen der Erweiterung der Produkt-
palette im Inland die GRENKEFACTORING GmbH in
Baden-Baden sowie die GRENKE AUTOLEASING GmbH
in Bremen hinzu. Zum Ende des Berichtsjahres konn-
ten in den neuen Gesellschaften die ersten Vertrdge
geschlossen werden.

Am 1. September 2005 hat unsere Niederlassung in
Briissel mit dem operativen Geschdft begonnen. Fiir
2006 planen wir den Markteintritt in Ungarn auf der
Basis unseres Franchise-Systems.
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BRIEF DES VORSTANDS AN DIE AKTIONARE ~ 04.4 04.5
DAS UNTERNEHMENSPROFIL VON GRENKELEASING -
MARKT- UND WETTBEWERBSSITUATION

DAS UNTERNEHMEN - EINE MOMENTAUFNAHME

DIE GRENKELEASING AKTIE
GLOSSAR
ZAHLEN UND FAKTEN

GRENKELEASING STANDORTE IN EUROPA

T

7
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/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)
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DIE GRENKELEASING MITARBEITER

Ein gut ausgebildetes und engagiertes Mitarbeiterteam
betrachten wir als zentralen Faktor einer wettbewerbs-
orientierten Unternehmensfiihrung. Bei jedem Mitar-
beiter sind wir bestrebt, auch individuelle Quali-
fikationen zu fordern, die {iber das beruflich Erforder-
liche hinausgehen. Dazu gehdren beispielsweise soziale
Kompetenz und die Bereitschaft zu eigenverantwortli-
cher Arbeit.

Uns steht eine kompetente und hoch motivierte Mann-
schaft von derzeit 339 Mitarbeitern zur Verfiigung, von
denen 235* in Deutschland und 104* im europdischen
Ausland tdtig sind. In den fiinf Franchise-Gesellschaf-
ten waren 2005 30* Mitarbeiter angestellt. Das Durch-
schnittsalter aller Mitarbeiter im Konzern liegt bei 37
und im Vorstand bei 45 Jahren.

Zurzeit bilden wir 10 junge Mitarbeiter aus. Seit 2004
absolvieren acht Studenten an der Berufsakademie Lor-

rach ein berufsbegleitendes Studium in den Fachrich-
tungen ,International Business Management” sowie
JWirtschaftsinformatik”. Erstmals seit 2005 bieten wir
auch Ausbildungspldtze fiir den Lehrberuf Biirokauf-
mann/-frau an.

Eine fachbezogene, kontinuierliche Weiterbildung ist
fiir uns selbstverstandlich. Im Jahr 2005 haben vier
Mitarbeiter die Ausbildung zum ,Leasingfachwirt” bei
der IHK bzw. zum ,Finanzierungs- und Leasingwirt”
an der Verwaltungs- und Wirtschaftsakademie Frei-
burg abgeschlossen. Derzeit absolvieren sechs Mitar-
beiter dieses dreijahrige Studium. AuRerdem bietet
GRENKELEASING seinen Mitarbeitern im Zuge der star-
ken Expansion ins europdische Ausland Englischkurse
im Stammhaus in Baden-Baden an.

(*gewichteter Durchschnitt auf Vollzeitbasis, ohne
Vorstand)

WEITERE UNTERNEHMENSAKTIVITATEN

Uber wirtschaftliche Interessen hinaus engagiert sich
GRENKELEASING seit Jahren fiir das Gemeinwohl.
Auch 2005 haben wir durch lokale Projekte junge
Menschen gefordert und zur sinnvollen Freizeit-
gestaltung in den Bereichen Sport und Kultur bei-
getragen. GRENKELEASING spendet in diesem Zusam-
menhang regelmdRig gebrauchte PCs an Schulen und
soziale Einrichtungen.

Das Unternehmen unterstiitzte auch 2005 wieder die
offizielle Charity-Kampagne der FIFA: ,6 fiir 2006”
mit 25.000 EUR. Bis zum Ende der FuRball-Welt-
meisterschaft sollen sechs neue SOS-Kinderddrfer in

Brasilien, Mexiko, Nigeria, Siidafrika, der Ukraine und
Vietnam entstehen. Die Initiatoren der Aktion sind
zuversichtlich, dass dies gelingen wird. Wolfgang
Grenke {ibergab den Scheck mit dem Spendenbetrag
an den Schirmherrn Timo Hildebrand, Mitglied der
Deutschen FulRball-Nationalmannschaft und Torhiiter
des VfB Stuttgart.
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AKTIVITATEN UND EREIGNISSE RUND UM DAS SCHACHSPIEL

Schach begleitet GRENKELEASING seit vielen Jahren:
Das Unternehmen fordert das Schachspiel ,als geisti-
ge Ubung” in vielfiltiger Weise. So verwundert es
nicht, dass mehrere Mitarbeiter es als Schachspieler
zu nationaler Bedeutung gebracht haben. Das Unter-
nehmen unterstiitzt das Karpow-Schachzentrum, ein
Trainingszentrum und Ausrichter zahlreicher Turniere
fiir Anfanger bis zu talentierten Kaderspielern. 2005
trug der Verein Chess Tigers bei der Chess Classic
Mainz erstmalig eine durch GRENKELEASING gespon-
serte Meisterschaft aus, die als inoffizielle Schnell-
schachweltmeisterschaft gilt. In Frankreich fordert
das Tochterunternehmen GRENKE LOCATION SAS den
Schachverein Cercle d’Echecs de Bischwiller.

Die geistige Heimat vieler hervorragender Spieler ist
der Ooser Schachclub Baden-Baden, der ebenfalls
seit 1998 von GRENKELEASING gesponsert wird. 1930
von einigen Schachidealisten gegriindet, erlebte er

eine wechselvolle Geschichte und spielte tber Jahr-
zehnte mehr oder weniger kontinuierlich zwischen der
Bezirksklasse und der Landesliga.

Mit der finanziellen Unterstiitzung von GRENKELEASING
und dem personlichen Engagement von Wolfgang
Grenke, selbst passionierter Schachspieler, begann der
Aufstieg des Clubs von der Landesliga iiber die Ver-
bandsliga, in die Oberliga Baden, in die zweite und,
seit drei Jahren, in die erste Bundesliga. 2003 stellte
der Club den Deutschen Blitzschachmannschaftsmeister
und wurde 2003 und 2005 Deutscher Mannschaftspo-
kalsieger. Dreimal in Folge gewann die Frauenmann-
schaft die Deutsche Meisterschaft. In diesem Jahr
feierte der Club sein 75-jahriges Bestehen und zihlt zu
den fiihrenden Schachvereinen in Deutschland.

Die Erfolgsbilanz des Ooser Schachclubs Baden-Baden im Jahr 2005:

Gewinn

der dritten Deutschen Meisterschaft der Damenmannschaft in Folge

des Deutschen Mannschaftspokals der Herren

der Deutschen Jugendmannschaftsmeisterschaft U20

der Deutschen Vizemeisterschaft der Jugend U16

04.6_04.8
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NICHT DER WIND, SONDERN DIE SEGEL BESTIMMEN DEN KURS.

EUR: So hoch ist der Jahresschlusskurs der GRENKELEASING Aktie, die im Prime Standard notiert ist und dem Auswahlindex SDAX
angehort. Vom 30.12.2004 bis zum 30.12.2005 konnte die Aktie einen Anstieg von 38,6 % verzeichnen, der auch im Jahr 2005
die kontinuierliche und solide Entwicklung der Aktie widerspiegelt. Die Aktivitdten unseres Investor-Relations-Bereiches wurden

2005 durch eine sehr positive Bewertung bei Umfragen der Magazine ,BORSE-ONLINE” und ,Capital” bestitigt.
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DIE GRENKELEASING AKTIE IM BORSENJAHR 2005

Kursentwicklung

Der Kurs der GRENKELEASING Aktie hat sich auch 2005
wieder sehr positiv entwickelt. Der Kurs stieg von
34,85 EUR am 30. Dezember 2004 bis auf 48,30 EUR
am 30. Dezember 2005. Dies entspricht einem Kursge-
winn von 38,6 % verglichen mit einer Performance
des DAX 30 von 27,1 % und des SDAX von 35,2 %, wie
aus der nachfolgenden Grafik ersichtlich ist.

Dividendenpolitik

Trotz des nach wie vor starken Unternehmenswachs-
tums und der damit verbundenen Notwendigkeit, die
Eigenkapitalbasis zu stdrken, wollen wir unsere
Aktiondre auch {iber die Dividende an der Entwicklung
des Unternehmens teilhaben lassen.

Indexvergleich
in Prozent
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Quelle: Datastream

Mit einer Dividendenpolitik, die sich an Kontinuitat,
Ertrag und Sicherung der Eigenkapitalbasis fiir
kiinftiges Wachstum orientiert, positioniert sich die
GRENKELEASING Aktie als ein Investment, das attrak-
tive Wachstumsperspektiven mit laufendem Einkom-
men verbindet.

Fiir das Geschaftsjahr 2005 schlagen Vorstand und Auf-
sichtsrat der GRENKELEASING AG der Hauptversamm-
lung am 9. Mai 2006 vor, fiir das Geschaftsjahr 2005
eine Dividende von 0,50 EUR pro Aktie auszuschiitten.

Damit erhoht sich die Dividende gegeniiber dem Vor-

jahr entsprechend des EBT-Wachstums um 25 %.

— GRENKELEASING AG (XET)
- SDAX PERFORMANCE - PRICE INDEX

Jul. 05 Aug. 05  Sep. 05 Okt. 05  Nov. 05 Dez. 05
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Investment Case

Neben unserer Wachstumsstrategie sind die Markt-
fiihrerschaft in unserem Kerngeschéft und ein opti-
miertes Risikomanagement die wesentlichen Aspekte
der Positionierung unserer Aktie am Kapitalmarkt.

Im laufenden Geschédftsjahr wurde das Wachstum des
Neugeschafts in Deutschland durch eine sehr dynami-
sche Entwicklung unserer Auslandsaktivitdten unter-
mauert. Da wir in allen wesentlichen Markten
organisch schneller als der jeweilige Gesamtmarkt
wachsen, gewinnen wir nachhaltig Marktanteile und
bauen stdndig unsere Marktposition und Prdsenz in
Europa aus.

Expansion bedeutet fiir uns, insbesondere Neuge-
schaftswachstum erfolgreich in Gewinnwachstum umzu-
setzen. Voraussetzungen dafiir sind die Kosten- und
Risikokontrolle.

Die Kombination aus straffem Kostenmanagement
und hohem Automatisierungsgrad unserer Kernpro-
zesse fiihrt zu einer Cost-Income-Ratio, die deutlich
unter der unserer wesentlichen Wettbewerber in
Europa liegt.

Unsere Risikomanagementstrategie zusammen mit
dem hohen Diversifizierungsgrad unseres Portfolios
erlaubt es uns, die eingegangenen Risiken aktiv zu
managen. Dadurch ist sichergestellt, dass wir auf
Marktverdnderungen rasch reagieren konnen und fiir
die akzeptierten Risiken auch angemessene Risiko-
prdmien erzielen konnen.

Unser Kosten- und Risikomanagement sorgt jedoch
nicht nur fiir eine Steigerung des operativen Ergeb-
nisses, sondern bildet zusammen mit unserem Ver-
triebssystem auch Markteintrittsbarrieren fiir den
Wettbewerb. Damit sehen wir uns auch fiir kiinftiges
Wachstum gut geriistet.

05.1
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DIE AKTIE AUF EINEN BLICK

GRENKELEASING

Kiirzel GLI
ISIN DE0005865901
Kiirzel Bloomberg GLJ_GR
Kiirzel Reuters GKLG.DE
Marktsegment Prime Standard
Index SDAX

Designated Sponsors

Deutsche Bank,

HSBC Trinkhaus & Burkhardt,

WestLB

Anzahl Aktien 13.643.646 Stiick
Gattung Stiickaktien
Nennwert je Stiick (rund) 1,28 EUR
Aktionarsstruktur nach Ziffer 1.7 des aktuellen ,Leitfaden
zu den Aktienindizes der Deutschen Borse” betrdgt der
Freefloat (Streubesitz) 56,36 %
Eheleute Wolfgang Grenke und minderjahrige Sohne 43,64 %

2005 2004 2003 2002
Schlusskurs* Frankfurt - Xetra 48,30 EUR 34,85 EUR 17,54 EUR 10,20 EUR
Hochster variabler Kurs 49,32 EUR 35,60 EUR 20,00 EUR 25,00 EUR
Tiefster variabler Kurs 29,70 EUR 16,92 EUR 8,20 EUR 8,15 EUR
Borsenkapitalisierung Basis Schlusskurs 659 Mio. EUR 474 Mio. EUR 237 Mio. EUR 138 Mio. EUR
Ergebnis je Aktie 2,13 EUR 1,74 EUR 1,45 EUR 1,13 EUR
Kurs-Gewinn-Verhiltnisse 22,7 20,0 12,1 9,0

(zum Schlusskurs)

* letzter Handelstag
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INVESTOR RELATIONS

Sowohl unsere geschiftlichen Aktivitdten als auch unse-
re Investor Relations Arbeit haben einen europdischen
und internationalen Anspruch. Im Rahmen zahlreicher
Roadshows, Investorenkonferenzen sowie Gesprdchen
mit Anlegern, Analysten und Medienvertretern hat der
Vorstand den Kapitalmarkt ber die Entwicklung des
Unternehmens informiert.

Qualitdt und Geschwindigkeit der Information sind
wesentliche Anforderungen des Kapitalmarktes an ein
borsennotiertes Unternehmen. Auch in diesen Punkten
wollen wir zu den fiihrenden Unternehmen gehdoren.
Bereits jeweils am zweiten Arbeitstag nach Ende eines
Quartals veroffentlichen wir die aktuellen Zahlen zum
Neugeschdft und zur Marge des Neugeschdfts. Der
gepriifte Konzernabschluss des Geschdftsjahres wird
bereits Ende Januar des darauf folgenden Jahres verof-
fentlicht. Zur Erhohung der Transparenz geht unsere
Berichterstattung iiber das MindestmaR hinaus.

Diese Anstrengungen wurden belohnt. Die Qualitdt unse-
rer Investor Relations Aktivitdten wurde 2005 bei zwei
Umfragen sehr positiv bewertet. Im Rahmen einer
Umfrage der Zeitschrift ,BORSE ONLINE“ fiihrte GRENKE-
LEASING bei den Small-Caps das Ranking an. Zu unseren
Stirken zahlten laut ,BORSE-ONLINE” aus Anlegersicht
die Aktualitit und Glaubwiirdigkeit bereitgestellter
Informationen. Von 160 Aktiengesellschaften erreichte
GRENKELEASING im Gesamtranking den 6. Platz. Bei der
Umfrage des Magazins ,Capital” hat GRENKELEASING im
SDAX und auch in der Gesamtsicht aller bérsennotierten
Unternehmen den zweiten Platz des Rankings erreicht.
LCapital” kiirt seit 1997 Top-Unternehmen aus Euro
Stoxx, MDAX, TecDAX und SDAX. Die Juroren sind Ana-
lysten und Fondsmanager der DVFA und beurteilen die
glaubwiirdige Kommunikation der Unternehmen mit pri-
vaten Anlegern und institutionellen Investoren.

Coverage

Auch 2005 war das Interesse der Investoren an Infor-
mationen zum Unternehmen und zur GRENKELEASING
Aktie sehr grof3. Die nachfolgenden Institute geben
regelmdRig Studien zur Aktie heraus:

Berenberg Bank

Citigroup

Deutsche Bank

Dresdner Kleinwort Wasserstein
Merck Finck & Co.

WestLB

05.1_05.2
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CORPORATE GOVERNANCE BERICHT

Die Grundsédtze einer wertorientierten und transpa-
renten Unternehmensfiihrung und -kontrolle haben
bei der Beurteilung und Bewertung bdrsennotierter
Unternehmen erheblich an Bedeutung gewonnen.
Vorstand, Aufsichtsrat und die leitenden Mitarbeiter
der GRENKELEASING AG identifizieren sich mit diesen
Grundsdtzen, die Corporate Governance genieRt bei
GRENKELEASING weiterhin einen hohen Stellenwert.
Die Verpflichtung zur Corporate Governance wird als
wichtige MalRnahme erachtet, zur Vertrauenssteigerung
bei gegenwdrtigen und kiinftigen Kunden, Aktiondren,
Fremdkapitalgebern, Mitarbeitern, Geschdftspartnern
und der Offentlichkeit.

Die GRENKELEASING AG entspricht den Empfehlungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex (,Kodex")
in der Fassung vom Juni 2005 ohne Ausnahme.

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich im Rahmen ihrer
Sitzungen mit der Erfiillung des Kodex befasst und die
auf Seite 49 aufgefiihrte Entsprechungserkldarung zum
Kodex verabschiedet.

Konzernleitungs- und
Konzerniiberwachungsstruktur

Die GRENKELEASING AG verfiigt iiber einen fiinfkopfi-
gen Vorstand und einen Aufsichtsrat, der sechs Per-
sonen umfasst.

Aufsichtsrat

Der Vorstand informierte den Aufsichtsrat und seine
Ausschiisse regelmdRig, detailliert und umfassend
iiber die wirtschaftliche Lage, den Stand der Unter-
nehmensplanung und aktuelle Ereignisse des Unter-
nehmens. Die strategische Entwicklung wurde mit
dem Vorstand abgestimmt sowie Fragen der Risikovor-
sorge und des Risikomanagements erortert. Zu den
Aufgaben des Aufsichtsrats gehdren die Bestellung

und Uberwachung von Vorstandsmitgliedern sowie
die Feststellung des Jahresabschlusses der GRENKE-
LEASING AG und die Billigung des Konzernabschlusses
der Gesellschaft unter Beriicksichtigung der Priifungs-
berichte des Abschlusspriifers und des Ergebnisses der
Priifung durch den Priifungsausschuss.

Siehe dazu den Bericht des Aufsichtsrats auf Seite 120
des Geschéaftsberichts.

Nach der Geschéftsordnung des Aufsichtsrats ist die
Bildung von Ausschiissen vorgesehen. Der Aufsichtsrat
der GRENKELEASING AG hat zwei Ausschiisse gebildet:

Priifungsausschuss

Der Priifungsausschuss besteht aus drei Mitgliedern,
die iiber besondere Kenntnisse auf dem Gebiet der
Rechnungslequng verfiigen. Der Priifungsausschuss
befasst sich vornehmlich mit Fragen der externen und
internen Rechnungslegung und des Risikomanage-
ments der Gesellschaft, der erforderlichen Unabhdngig-
keit des Abschlusspriifers, der Bestimmung der Prii-
fungsschwerpunkte und der Honorarvereinbarung mit
dem Abschlusspriifer. Ferner bereitet der Priifungsaus-
schuss die Entscheidung des Aufsichtsrats iiber die
Feststellung des Jahresabschlusses und die Billigung
des Konzernabschlusses vor.

Personalausschuss (Prasidialausschuss)

Der Personalausschuss besteht aus drei Mitgliedern. Er
befasst sich insbesondere mit Personalentscheidungen
des Aufsichtsrats und ist zustdndig fiir den Abschluss,
die Anderung und die Beendigung der Anstellungsver-
trdge mit den Mitgliedern des Vorstands.
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Vorstand

Der Vorstand leitet den Konzern in eigener Verant-
wortung und ist fiir die strategische Ausrichtung des
Unternehmens und Grundsdtze der Unternehmens-
politik verantwortlich. Der Vorstand ist zustdndig
fiir die Aufstellung der Quartalsabschliisse, Jahres-
abschliisse der GRENKELEASING AG und Konzernab-
schliisse. Der Vorstand informiert den Aufsichtsrat
regelmdRig und umfassend durch Vorstandsberichte

Der amtierende Aufsichtsrat

Name Tatigkeit

und Sitzungsvorlagen iiber das Gesamtunternehmen,
Fragen zur Strategie und deren Umsetzung, Planung,
Geschaftsentwicklung, Finanz- und Ertragslage sowie
tiber Geschéftsrisiken.

In der Geschdftsordnung des Vorstands ist ein Katalog
zustimmungspflichtiger Geschifte festgelegt, wesentli-
che Vorstandsentscheidungen — zum Beispiel Akquisi-
tionen und FinanzmaRnahmen - sind an die Zustim-
mung des Aufsichtsrats gebunden.

Weitere Aufsichtsrats-/
Beirats-Mandate

Prof. Dr. Ernst-Moritz Lipp

Alter: 55 Professor fiir internationale
Finanzwirtschaft und GmbH-

Geschaftsfiihrer, Baden-Baden

Erstmals gewahlt: 2003
Gewahlt bis zur Hauptversammlung 2008

Vorsitzender des Aufsichtsrats,

TFL International GmbH, Weil a. Rhein,
Burkart Verwaltungen GmbH, Singen,
2D Holding GmbH, Laichingen

Gerhard E. Witt

Erstmals gewahlt: 1997

Stellvertretender Vorsitzender
Alter: 61 des Aufsichtsrats,

GRENKE Investitionen
Verwaltungs KGaA, Berlin

Wirtschaftspriifer und Steuer-

Gewahlt bis zur Hauptversammlung 2008

berater, Baden-Baden

Dr. Brigitte Stréter

Alter: 66

Erstmals gewahlt: 2001

Gewahlt bis zur Hauptversammlung 2010

Mitglied des Aufsichtsrats,
Inhaberin und Leiterin
der PR-Agentur CENA,
Diisseldorf

Dieter Miinch
Alter: 63

Erstmals gewahlt: 2000
Gewahlt bis zur Hauptversammlung 2010

Mitglied des Aufsichtsrats,
Bankkaufmann a.D.

Weinheim

GRENKE Investitionen
Verwaltungs KGaA, Berlin,
Weisenburger Bau + Grund AG,
Halle/Saale

Dr. Oliver Nass
Alter: 38

Erstmals gewahlt: 2005
Gewahlt bis zur Hauptversammlung 2010

Mitglied des Aufsichtsrats,
Kaufmannischer

Geschéftsfiihrer, Paris

Erwin Staudt
Alter: 58

Mitglied des Aufsichtsrats,
Diplom-Volkswirt,

PROFI Engineering Systems AG,
Darmstadt,

Erstmals gewahlt: 2005
Gewahlt bis zur Hauptversammlung 2010

hauptamtlich Prasident des VfB
Stuttgart 1893 e.V. Leonberg

USU AG, Moglingen,
Hahn Verwaltungs-GmbH, Fellbach

Weitere Angaben zum Aufsichtsrat siehe ab Seite 115 im Anhang des Geschaftsberichts.

05.
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Vorstand und Aufsichtsrat sind bei schuldhafter Verlet-
zung der Sorgfaltspflicht der Gesellschaft gegeniiber zu
Schadenersatz verpflichtet. Die GRENKELEASING AG hat
fiir Vorstand und Aufsichtsrat eine Vermdgensschaden-
haftpflichtversicherung (D&0) mit einem angemesse-
nen Selbstbehalt abgeschlossen.

Vergiitungsstruktur und Vergiitung von Vor-
stand und Aufsichtsrat

Die Grundziige des Vergiitungssystems fiir den Vorstand
sehen neben einer fixen Jahresgrundvergiitung eine
variable Vergiitungskomponente vor. Deren Berechnung
orientiert sich am Unternehmensergebnis des laufenden
Geschaftsjahres sowie an Kriterien, die fiir den langfristi-
gen Erfolg des Unternehmens von Bedeutung sind.

Die individualisierte Zusammensetzung der Vorstands-
verglitung haben wir auf Seite 117 im Anhang des
Geschéftsberichts ausgewiesen — aufgegliedert nach
fixen und variablen Bestandteilen.

Aktienoptionsprogramme

Das erste Mitarbeiterbeteiligungsprogramm (,IPO-Betei-
ligungsprogramm®) 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
iibrigen Mitarbeiter der Gesellschaft sowie der mit ihr
verbundenen Unternehmen direkt an der zukiinftigen
Entwicklung des Unternehmenswertes partizipieren.

Die individualisierte Aufstellung der ausgeiibten und
noch ausiibbaren Aktienoptionen der Vorstandsmit-
glieder sowie ausfiihrliche Informationen zu unseren
Aktienoptionsprogrammen sind auf den Seiten 112 bis
115 im Anhang des Geschaftssberichts ausgewiesen.

Vergiitung des Aufsichtsrats

Die Vergiitung der Mitglieder des Aufsichtsrats ist
durch die Hauptversammlung festgelegt worden und ist
in § 10 der Satzung der GRENKELEASING AG geregelt.

GemdlR Satzung erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats
jahrlich eine fixe Vergiitung in Hohe von 6.000 EUR, der
Vorsitzende von 9.000 EUR. Hinzu kommt eine variable
Vergiitung, sofern an die Aktiondre eine hohere Dividen-
de als 0,20 EUR je Aktie ausgeschiittet wird. Die Festver-
glitung erhoht sich in diesem Fall um ein Viertel des
Prozentsatzes, um den die Dividende je Aktie den Betrag
von 0,20 EUR ibersteigt. Der variable Vergiitungsbe-
standteil betrdgt maximal 50 % der Festvergiitung eines
Aufsichtsratsmitgliedes. Fiir jedes Aufsichtsratsmitglied,
welches in einem Ausschuss tdtig ist, erhoht sich die
Vergiitung pro Geschdftsjahr um 600 EUR, fiir den Vorsit-
zenden eines Ausschusses um 900 EUR.

Die individualisierte Zusammensetzung der Aufsichts-
ratsvergiitung haben wir auf Seite 116 im Anhang des
Geschadftsberichts ausgewiesen — aufgegliedert nach
fixen und variablen Bestandteilen.

Rechnungslegung und Abschlusspriifung
sowie Finanzpublizitat

Die Konzernrechnungslegung fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2005 erfolgte nach den
Vorschriften der International Financial Reporting
Standards (IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind.
Die Gesellschaft hat bei der Aufstellung des Konzernab-
schlusses erganzend dazu die Vorschriften des § 315 a
Abs. 1 HGB zu beachten und auch angewendet. Die
Priifung des Konzernabschlusses wurde nach den Vor-
schriften des & 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
Grundsdatze ordnungsmaRiger Jahresabschlusspriifung
(IDW PS 450) vorgenommen.
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Der Priifungsausschuss achtet auf die Unabhédngigkeit
des Abschlusspriifers und schldgt der Hauptversamm-
lung einen Abschlusspriifer zur Wahl vor. Die Wahl des
Abschlusspriifers erfolgt gemaR der gesetzlichen Be-
stimmungen durch die Hauptversammlung.

Transparenz und Information der Aktiondre

Die GRENKELEASING nutzt das Internet, um Aktiondre,
alle Teilnehmer am Kapitalmarkt, Finanzanalysten,
Aktiondrsvereinigungen und die Medien umfassend,
gleichberechtigt und zeitnah zu informieren. Wir
veroffentlichen alle Ad-Hoc und Pressemeldungen,
Geschiafts- und Quartalsberichte, Meldungen nach § 15
Wertpapierhandelsgesetz in deutscher und englischer
Sprache. Auf unserer Homepage sind unsere Entspre-
chungserklarungen zum Kodex verfiigbar.

Die Aktiondre konnen sich im Internet Uber den
Konzern, Management und Organisationsstruktur infor-
mieren. Die Bekanntmachungen der Gesellschaft
erfolgen durch Verdffentlichung im elektronischen
Bundesanzeiger.

In der jahrlichen ordentlichen Hauptversammlung kdn-
nen die Aktiondre den Bericht des Vorstands und die
Generaldebatte im Internet verfolgen. Vom Unternehmen
bestellte Stimmrechtsvertreter kénnen mit der Wahrneh-
mung der Stimmrechte, auch in Abwesenheit, betraut
werden. Die Termine der regelmdRigen Finanzbericht-
erstattung sind im Finanzkalender zusammengefasst.

Uber die GRENKE-Aktie berichten wir ausfiihrlich im
Kapitel ,Die GRENKELEASING Aktie” im Geschaftsbe-
richt ab Seite 40.

Aktienbesitz von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern

Am 31.12.2005 setzte sich der individuelle Aktienbesitz
folgt zusammen:

(einschlieRlich Optionen) der Vorstandsmitglieder wie

Aktien Vorstande Optionen Vorstdande**
Wolfgang Grenke 5.019.419* 13.252
Thomas Konprecht 384.080* 9.938
Mark Kindermann 70.953* 6.628
Michael Kostrewa 84.600* 6.628
Aktien Aufsichtsrate
Dieter Miinch 75

*  Es wurden folgende Call-Optionen gewdhrt: Wolfgang Grenke: 250.000
Mark Kindermann: 20.000 Aktien, Michael Kostrewa: 25.000 Aktien

** Gewdhrung aus Aktienoptionsprogramm. Bezugsrecht auf je 1 Aktie.

Aktien, Thomas Konprecht: 55.000 Aktien,

05.3



Geschéfte in Aktien (Directors’ Dealings)
Meldung nach §15a WpHG

Seit dem 1. Januar 2005 wurden folgende Transaktionen gemeldet (bis 31.12.2005):

Mitglied des Handelstag Bezeichnung ISIN Geschaftsart  Stiickzahl ~ Kurs/Preis  Erlduterung
Vorstands Wertpapier Wahrung
Wolfgang Grenke  12.04.05 GRENKE-Aktie =~ DE0005865901 Verkauf 50.000 30,78 EUR siehe 1.
11.05.05 GRENKE-Aktie DE0005865901 Kauf 2.200 20,93 EUR siehe 2.
12.09.05 GRENKE-Aktie DE0005865901 Verkauf 50.000 33,35 EUR siehe 1.
16.12.05 GRENKE-Aktie DE0005865901 Verkauf 50.000 38,40 EUR siehe 3.
Thomas Konprecht 01.02.05 GRENKE-Aktie ~ DE0005865901 Verkauf 100.000 34,00 EUR
11.05.05 GRENKE-Aktie DE0005865901 Kauf 1.650 20,93 EUR siehe 2.
16.12.05 GRENKE-Aktie DE0005865901 Verkauf 55.000 38,40 EUR siehe 3.
Mark Kindermann  11.05.05 GRENKE-Aktie DE0005865901 Kauf 1.100 20,93 EUR siehe 2.
16.12.05 GRENKE-Aktie DE0005865901 Verkauf 20.000 38,40 EUR siehe 3.
Michael Kostrewa  01.02.05 GRENKE-Aktie ~ DE0005865901 Verkauf 2.000 34,35 EUR
01.02.05 GRENKE-Aktie DE0005865901 Verkauf 48.000 34,00 EUR
11.05.05 GRENKE-Aktie DE0005865901 Kauf 1.100 20,93 EUR siehe 2.
19.05.05 GRENKE-Aktie DE0005865901 Verkauf 1.649 29,85 EUR
18.08.05 GRENKE-Aktie DE0005865901 Verkauf 1.411 40,09 EUR
18.08.05 GRENKE-Aktie DE0005865901 Verkauf 500 40,10 EUR
18.08.05 GRENKE-Aktie DE0005865901 Verkauf 89 40,14 EUR
25.11.05 GRENKE-Aktie DE0005865901 Verkauf 5.000 47,55 EUR
16.12.05 GRENKE-Aktie DE0005865901 Verkauf 25.000 38,40 EUR siehe 3.

1. Aktienverkauf resultiert aus der Optionsausiibung gem. unserer Mitteilung vom 22.04.04
2. Erwerb im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms
3. Aktienverkauf resultiert aus der Optionsausiibung gem. unserer Mitteilung vom 08.12.04

Samtliche Geschdfte wurden auf der Internetseite des Unternehmens unter www.grenkeleasing.de — Directors’
Dealings — verdffentlicht.
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Controlling - Risikomanagement

Aufgabe des Risikomanagements der GRENKELEASING
AG ist es, Risiken strukturiert zu erfassen, zu bewerten,
zu dokumentieren und offen zu legen. Es soll Mitarbei-
ter und Geschéftsleitung in die Lage versetzen, mit
Risiken verantwortungsvoll umzugehen sowie Chancen
gezielt zu nutzen.

Das im Jahr 2003 eingefiihrte Risikomanagement-
System wurde im Geschaftsjahr 2005 weiter ausgebaut.
Die Funktion des Risikomanagements und das Ergebnis
eingeleiteter MaRnahmen werden durch die Innenrevi-
sion {iberpriift. Die Innenrevision berichtet unmittelbar
an den Vorstand.

Einzelheiten zum Risikomanagement-System befinden
sich auf den Seiten 62 bis 64 im Lagebericht des Ge-
schaftsberichts.

Entsprechungserkldarung

Vorstand und Aufsichtsrat der GRENKELEASING AG
haben am 11. Juli 2005 folgende Entsprechungser-
klarung abgegeben:

Vorstand und Aufsichtsrat der GRENKELEASING AG
erkldren gem. § 161 AktG i.V.m. § 15 EGAktG:

Die GRENKELEASING AG entspricht samtlichen Empfeh-
lungen der Regierungskommission Deutscher Corporate

Governance Kodex in der Fassung vom 2. Juni 2005.

Baden-Baden, den 19. Januar 2006

GRENKELEASING AG

Der Aufsichtsrat Der Vorstand

05.3
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GLOSSAR

ABCP-Programm

Abk. fiir ,Asset Backed Commercial Paper Programm®
Unter ABCP-Programmen verduRern Unternehmen wie
z.B. Leasinggesellschaften Forderungen an eine Zweck-
gesellschaft, die verzinsliche Wertpapiere iiber den Kapi-
talmarkt an Anleger begibt. Zins und Tilgung dieser
Wertpapiere werden aus den Zahlungsstromen der abge-
tretenen Forderungen beglichen.

Asset-Broker

Auf dem Internet-Portal www.asset-broker.com vermark-
tet GRENKELEASING in Deutschland, Frankreich, Oster-
reich und der Schweiz gebrauchte Leasinggegenstdnde.
Auch die Fachhandelspartner von GRENKELEASING haben
die Mdglichkeit, das Portal zum Vertrieb der eigenen
Vorfiihr- und Gebrauchtgerdte zu nutzen.

BDL
Bundesverband Deutscher Leasingunternehmen e.V.,
Berlin, www.leasing-verband.de

BITKOM
Bundesverband Informationswirtschaft, Telekommunika-
tion und neue Medien e.V., Berlin, www.bitkom.org

Cost-Income-Ratio

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

Wir bestimmen die Cost-Income-Ratio somit als Quotient
aus der Summe aller Aufwendungen (abziiglich Bewer-
tungsaufwand und Steuern) und den Ertrdagen, die sich
aus dem Zinsergebnis aus dem Leasinggeschaft nach

Schadensabwicklung, Ergebnis Versicherungsgeschaft,
Ergebnis Neugeschdft, Verwertungsmehrergebnis, den
Sonstigen betrieblichen Ertrdgen sowie dem Zinsergeb-
nis (aulBerhalb des Leasinggeschafts) zusammensetzen.

D.A.S basic

Der Mietvertrag D.A.S. basic wird fiir Objekte mit Zahl-
werk, wie z.B. Kopierer oder Drucker, eingesetzt. Die
Abrechnung erfolgt nach Seiten-Klick-Preisen. Bei dieser
Vertragsart ist in der monatlichen Grundmiete bereits
eine bestimmte Anzahl an freien Kopien/Drucken enthal-
ten. Mehrabnahmen werden dem Kunden am Ende des
Abrechungszeitraumes in Rechnung gestellt.

D.A.S. direct

Bei diesem Untermietvertrag fiir Objekte mit Zahlwerk
tritt der Fachhdndler dem Kunden gegeniiber als Ver-
mieter auf. Der Kunde erhalt so Betreuung und Finan-
zierungsberatung aus einer Hand. Die Abrechnung
erfolgt nach Seiten-Klick-Preisen, in der monatlichen
Grundmiete ist bereits eine bestimmte Anzahl an freien
Kopien/Drucken enthalten.

D.A.S. vario

Der Mietvertrag D.A.S. vario eignet sich fiir Gerdte mit
Z3hlwerk. Der Kunde nutzt die Gerdte nach tatsdch-
lichem Aufwand und zahlt dabei nur seinen realen
Verbrauch im Abrechnungszeitraum, die Abrechnung
erfolgt nach Seiten-Klick-Preisen. ,vario” steht dabei
fiir die Variabilitdt des Vertrages hinsichtlich der Lauf-
zeit sowie der monatlichen Abnahmemengen. Es gibt
weder eine monatliche Mindestabnahme an Kopien/
Drucken noch eine Mindestlaufzeit.

DAX / DAX30

Der DAX wird an der Frankfurter Aktienbdrse ermittelt
und wird aus den Kursen der 30 umsatzstarksten deut-
schen Aktien berechnet. Er ist der meistbeachtete Indi-
kator fiir die Kursentwicklung an der deutschen Borse.
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Deckungsbeitrag / DB

Der Deckungsbeitrag (DB), auch Bruttogewinn, ist ein
Begriff aus der betriebswirtschaftlichen Kostenrech-
nung. Der Deckungsbeitrag ist der Betrag, den z.B. ein
Produkt zur Deckung der Fixkosten und zur Erzielung
eines Nettogewinns leistet. Er wird ermittelt als Diffe-
renz aus Erlésen und den variablen Kosten, die durch
das Produkt direkt ausgeldst wurden.

Bei GRENKELEASING wird der Deckungsbeitrag 1 aus
dem Barwert des Zins-Spreads abziiglich Provisionen an
Dritte berechnet. Aus dem Deckungsbeitrag 1 ergibt
sich im Verlauf eines Vertrages das Finanzergebnis
und somit eine wichtige Kennzahl fiir die Rentabilitdt
des Neugeschafts.

Debt Issuance Program

Das Debt Issuance Program ist ein flexibles Refinanzie-
rungsprogramm mit standardisiertem Dokumentations-
rahmen. Es ermdglicht der Emittentin, ihren Finanz-
mittelbedarf durch Aufnahme von Fremdmitteln in
unterschiedlichen Wahrungen, Volumina und Laufzei-
ten zu decken. Im Rahmen dieses Programms (Dauer-
emission) konnen Schuldverschreibungen an der Borse
oder auBerbdrslich emittiert werden. Der Zinssatz
ist fest oder variabel. Fiir den Absatz sorgen je nach
Volumen eine oder mehrere Handlerbanken (Dealer).
Die beteiligten Banken iibernehmen i.d.R. keine Uber-
nahmeverpflichtung. Das Platzierungsrisiko bleibt bei
der Emittentin.

DISPO-Rahmenvertrag

GroRBkunden, die regelmdRig Investitionen tétigen,
schlieRen mit GRENKELEASING einen Rahmenvertrag
ab und profitieren innerhalb dieses Rahmens von ein-
heitlichen, giinstigen Konditionen. Das vereinbarte
Leasingvolumen kann dann vom Kunden in einzelnen
Tranchen abgerufen werden. Vorteile fiir den Kunden
sind somit giinstige Konditionen, reduzierter Aufwand
und groRere Flexibilitat.

EBIT
Engl.: earnings before interest and taxes
Begriff fiir das Ergebnis vor Zinsaufwand und Steuern

EBT
Engl.: earnings before taxes
Begriff fiir das Ergebnis vor Steuern

Embedded Value

Die Berechnung stammt urspriinglich aus der Versiche-
rungswirtschaft und kann auch auf Leasinggesellschaf-
ten (bertragen werden. Anders als beim Handels-
geschaft entstehen die Ertrdge der zum Bilanzstichtag
abgeschlossenen Leasingvertrage nicht sofort, sondern
erst wahrend der Laufzeit. Der Embedded Value ent-
spricht dem Barwert der kiinftigen Ertrdge des Bestands
und des Wertes des Eigenkapitals ohne Beriicksichtigung
kiinfigen Neugeschdfts. Vom Barwert der kiinftigen
Ertrdge am Bilanzstichtag werden die geschdtzten Auf-
wendungen abgesetzt und um das Eigenkapital ergdnzt.

Euro STOXX

Der Europa Aktienindex beinhaltet 50 reprdsentative
Aktienwerte aus den an der Wahrungsunion teilnehmen-
den Landern. Des Weiteren gibt es den STOXX 50, der 50
ausgewahlte Blue Chips aus ganz Europa umfasst.

Flex PLUS-Leasing

Hierbei handelt es sich um eine Vertragsart, bei der die
Rate ermittelt wird, indem der Anschaffungspreis durch
die Vertragslaufzeit in Monaten geteilt wird. Zinsen
und Gebiihren werden erst nach Ablauf der Vertrags-
laufzeit abgegolten, indem der Kunde sich entscheidet,
ob er den Leasingvertrag um sechs Monate verldngern
oder eine Abschlusszahlung in Hohe von sechs Monats-
raten leisten mochte. GRENKELEASING vermarktet das
Objekt auf dem eigenen Online-Verwertungsmarkt
~Asset-Broker” und beteiligt den Kunden zu 75 % am
Verwertungserlds. Im Optimalfall erhdlt der Kunde
dadurch eine 0 %-Finanzierung.
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Franchise-System

Bei diesem Vertriebssystem erteilt der Franchise-Geber
seinen Partnern eine Lizenz zur selbststdndigen
Fiihrung eines Betriebs und {ibernimmt u.a. selbst
Warenlieferung und Werbung. Grundlage ist ein Fran-
chise-Vertrag, durch den Marketing, Geschaftspolitik,
Produktangebot u.a. festgelegt werden. Dem rechtlich
selbststandigen Franchise-Nehmer stehen damit ein
bekannter Firmenname und langjdhrige Erfahrungen
aus dem Vertrieb zur Verfiigung. Der Franchise-Geber
kann ohne eigenen Kapitaleinsatz seine Produkte oder
Dienstleistungen auf zusdtzlichen Markten vertreiben.

Das bei GRENKELEASING im Jahr 2003 eingefiihrte
Franchise-System deckt geografisch die Markte in
GroRbritannien, Polen sowie seit 2005 auch in Norwe-
gen ab. In Deutschland sind — ebenfalls seit 2005 — zwei
Franchise-Partner aktiv, die die Dienstleistungen Facto-
ring sowie Kfz-Leasing abdecken. An den Franchise-
Gesellschaften ist weder die Muttergesellschaft noch
ein Tochterunternehmen direkt oder indirekt beteiligt.
Auch das Management der GRENKELEASING AG ist
weder direkt noch indirekt an einer der Franchise-
Gesellschaften beteiligt.

Ifo-Institut

Abk. fiir: Information und Forschung

Institut fiir Wirtschaftsforschung e.V.

Das ifo-Institut ist eines der groRten Wirtschaftsfor-
schungsinstitute Deutschlands, das Forschungsergebnis-
se im Bereich Wirtschaft in regelmdRigen Abstdnden
publiziert; www.cesifo-group.de.

IFRS

Die International Financial Reporting Standards (IFRS)
sind von einem unabhdngigen privaten Gremium, dem
International Accounting Standards Board (IASB), ent-
wickelte Regelungen der externen Berichterstattung von
Unternehmen. Die International Financial Reporting
Standards (IFRS) — vormals International Accounting
Standards (IAS) - bestehen aus den Standards selbst
sowie den Auslegungen des International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) — vormals
Standing Interpretations Committee (SIC). Sie sind ab
dem Geschéftsjahr 2005 fiir kapitalmarktorientierte
Unternehmen mit Sitz in der Europdischen Gemeinschaft
(EU) in der von der EU ibernommenen Form (endorsed)
verpflichtend anzuwenden.

IT Asset-Management

In Verbindung mit einem DISPO-Rahmenvertrag (s.o.)
erhdlt der Kunde mit IT Asset-Management (kurz:
ITAM) eine aktive Unterstiitzung im Bestands- und
Kostenmanagement seiner IT-Infrastruktur. Die web-
basierte Software ermdglicht die Verwaltung des
gesamten Objektbestands des Kunden auf einer ein-
heitlichen Plattform.

ITK-Markt

Markt fiir Informationstechnologie und Telekommuni-
kation

MDAX

Der Aktienindex MDAX enthdlt die Aktien von 50
Unternehmen aus klassischen Sektoren, die hinsicht-
lich GroRe und Umsatz auf die DAX-Unternehmen fol-
gen. Im MDAX versammeln sich damit mittelgrofRe
Unternehmen, die so genannten Midcap-Unterneh-
men. Dies kdnnen sowohl deutsche, als auch ausldn-
dische Unternehmen sein — vorausgesetzt sie sind im
Prime Standard notiert.
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Neugeschaft

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

Prime Standard

Der Prime Standard ist ein Zulassungsstandard an der
Frankfurter Wertpapierbdrse, der hohe Transparenzanfor-
derungen an Emittenten stellt, die lber die des General
Standard hinausgehen (z.B. Quartalsherichte, Interna-
tionale Rechnungslegung). Ein Listing im Prime Standard
ist Voraussetzung fiir die Aufnahme in einen Auswahlin-
dex der Deutschen Borse, wie DAX, MDAX, TecDAX oder
SDAX. Die GRENKELEASING AG ist im SDAX gelistet.

Rating

Rating-Agenturen beurteilen (raten) die Bonitdt eines
Emittenten nach einem standardisierten Verfahren tiber
lang- und kurzfristige Zeitrdume. Die Bewertung mit
~AAA” bedeutet zum Beispiel groRte Zahlungsfahigkeit
und ,C” sowie ,D” sehr geringe Wahrscheinlichkeit auf
Zahlung. Die filhrenden Rating-Agenturen sind Moody's
und Standard & Poor's.

Scoring-Verfahren

Bei Leasinggesellschaften werden Scoring-Verfahren
verwendet, um die Bonitdt eines potenziellen Lea-
singnehmers zu ermitteln. Anhand einer statistischen
Berechnung soll die Ausfallwahrscheinlichkeit fiir
einen abzuschlieBenden Leasingvertrag bestimmt
werden, die als Entscheidungsgrundlage fiir die
Annahme einer Leasinganfrage dient.

GRENKELEASING bewertet seit 1994 die Bonitdten
ihrer Leasingnehmer mit Hilfe eines solchen Scoring-
Verfahrens. Dazu nutzt sie externe Informationsquel-
len, z.B. iiber die Auskunftei Crefo, die sie durch ihre
eigene Datenbasis ergénzt. Der potenzielle Leasing-

nehmer erhdlt fiir seine Bonitdt eine Scoring-Note,
die letztendlich dariiber entscheidet, ob es zu einem
Vertragsabschluss kommt oder nicht.

SDAX

Der Aktienindex SDAX enthalt die Aktien der 50 grofiten
und liquidesten Unternehmen aus klassischen Sektoren
unterhalb des MDAX. Dies konnen sowohl deutsche, als
auch ausldndische Unternehmen sein — vorausgesetzt sie
sind im Prime Standard notiert. Am 1. Januar 2003
wurde GRENKELEASING im Prime Standard zugelassen
und am 11. Februar 2003 im SDAX gelistet. Diese Neure-
gelung trat ab dem 24. Marz 2003 in Kraft.

Small-Caps
Kleinere Aktiengesellschaften, die nicht zu den umsatz-
starken Unternehmen der Hauptindizes gehdren.

Small-Ticket-IT-Leasing

In diesem Marktsegment werden Gerdte wie Notebooks,
PCs, Monitore und andere Peripheriegerdte, kleine Netz-
werke, Software sowie Telekommunikations-, Siche-
rungs- und Kopiertechnik mit einem Anschaffungswert
vorwiegend bis zu 25.000 EUR geleast.

TecDAX

Der TecDAX bildet die Entwicklung der 30 grofRten Tech-
nologieunternehmen des Prime Standard ab, die den im
Aktienindex DAX notierten Unternehmen hinsichtlich
Orderbuchumsatz und Marktkapitalisierung folgen. Dies
kénnen sowohl deutsche, als auch auslédndische Unter-
nehmen sein — vorausgesetzt sie sind im Prime Standard
notiert. Der Index ist Nachfolger des Nemax50-Index des
Neuen Marktes.



MOTIVATION, AUSDAUER UND LEIDENSCHAFT DER MITARBEITER
SIND DIE TREIBENDE KRAFT DES LANGFRISTIGEN ERFOLGS.

Mio. EUR erreicht die Marge des Neugeschdfts, der sog. Deckungsbeitrag 1, im Berichtsjahr. Gegeniiber 2004 stieg der
Deckungsbeitrag 1 um 18,8 % an, eine Steigerung, deren Hohe in den vergangenen Jahren jeweils nahezu gleich geblieben

ist. Aus dem Deckungsbeitrag 1 ergibt sich wahrend der Vertragslaufzeit das Finanzergebnis. Somit ist er eine wichtige Kenn-
zahl fiir die Ermittlung der Rentabilitdt abgeschlossener Leasingvertrage.
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GRENKELEASING AG, BADEN-BADEN

KONZERNLAGEBERICHT FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2005

1 Geschaftsverlauf in 2005

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 Kommanditge-
sellschaft, 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 konsoli-
dierter Konzernabschluss erstellt.

Die Gesellschafter haben Ende 1997 die GRENKELEASING
AG - nachfolgend kurz AG genannt - und die Grenke
Investitionen Verwaltungs Kommanditgesellschaft auf
Aktien - nachfolgend kurz KGaA genannt - gegriindet.
AG und KGaA bilden eine Betriebsaufspaltung, wobei
die AG Betriebs- und die KGaA Besitzgesellschaft ist.
Die Griindungen erfolgten mit dem Ziel, die Aktivita-
ten des Konzerns in Deutschland auf diese beiden
Gesellschaften zu konzentrieren.

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

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

Die WEBLEASE NETBUSINESS AG bleibt aufgrund ihrer
Funktion als virtuelle Leasinggesellschaft weiterhin als
eigenstdndige Betriebsgesellschaft in Deutschland aktiv,
bis laufende Leasingvertrdge und das im ersten Halbjahr
2005 generierte Neugeschaft komplett abgewickelt sind.
Seit der zweiten Jahreshilfte schlieRt sie ausschlief3-
lich Neuvertrdge im Namen und fiir Rechnung der
GRENKELEASING AG ab. Das Online-Geschaft wurde
ebenfalls in die GRENKELEASING AG iibernommen.

Mit Kaufvertrag vom 6. Februar 2001 erwarb die AG
100 % der Anteile an der MAUDEN S.p.A., Mailand/
Ttalien. Mit Kaufvertrag vom 5. Juni 2001 erwarb die
AG 100 % der Anteile an der EKOMA s.r.o0., Prag/Tsche-
chien, welche in 2005 in die GRENKELEASING s.r.o
umfirmiert wurde. Am 30. Oktober 2001 wurde die
Griindung der GRENKE ALQUILER S.A., Barcelona, nota-
riell 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
Locazione S.r.l. und verlegte ihren Sitz nach Mailand.

Im Geschaftsjahr 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, GRENKE LEASING S.r.l., Mailand/Itali-
en, GRENKELEASING AB, Stockholm/Schweden und die
GRENKE LEASE Sprl, Briissel/Belgien, die in 2005 neu
gegriindet wurde.

In GroRbritannien, Polen, Deutschland und Norwegen
nutzen wir ein Franchise-System. Auf der Basis eines
Franchise-Vertrages haben Gesellschaften in Guildford
bei London und Posen in 2003 ihre Geschaftstatigkeit
aufgenommen. Die Gesellschaft GRENKE AS, Oslo/Nor-
wegen, hatte am 12. Mai 2005 den Franchisevertrag
unterzeichnet. Die GRENKELEASING AG stellt das Know-
how, die betriebliche Infrastruktur, Dienstleistungen
sowie die Nutzung der Namensrechte zur Verfiigung.
Damit stellen wir sicher, dass die Kosten wahrend der
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Anlaufphase begrenzt bleiben und der Bekanntheits-
grad des GRENKELEASING AG Konzerns erhoht wird. Der
Konzern ergdnzte im abgelaufenen Geschiftsjahr sein
Produktangebot um die Dienstleistungen Factoring und
KFZ-Leasing, welches auch {iber Franchisepartner ange-
boten wird. Der neu gewonnene Partner GRENKE AUTO-
LEASING GmbH unterzeichnete am 19. April 2005 sowie
die GRENKEFACTORING GmbH am 26. Juni 2005 den
Franchisevertrag mit der GRENKELEASING AG.

Der GRENKELEASING AG Konzern ist somit in 15 Landern
mit seinen Dienstleistungen tdtig. Dies wird durch 12
Tochterunternehmen und 3 Franchisepartner realisiert.

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, jeweils einen Beherrschungs- und
Gewinnabfiihrungsvertrag geschlossen. Der Beherr-
schungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag mit der
WEBLEASE NETBUSINESS AG, Baden-Baden, wurde in
2005 mit Wirkung zum 31. Dezember 2005 gekiindigt.

1.1.2 Grundsétze der GRENKELEASING AG zur
Corporate Governance

Die Grundsdtze einer wertorientierten und transpa-
renten Unternehmensfiihrung und -kontrolle haben
bei der Beurteilung und Bewertung bdrsennotierter
Unternehmen erheblich an Bedeutung gewonnen. Alle
borsennotierten Unternehmen sind dariiber hinaus
nach dem Transparenz- und Publizitdtsgesetz (Trans-
PuG) verpflichtet, die Ubereinstimmung mit den Soll-
bestimmungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex offen zu legen und eventuelle Abweichungen
von den Sollbestimmungen zu erldutern. Der Vorstand,
der Aufsichtsrat und die leitenden Mitarbeiter der
GRENKELEASING AG identifizieren sich mit diesen
Grundsatzen und erachten die Verpflichtung zur Cor-
porate Governance als wichtige MaRnahme zur Vertrau-
enssteigerung bei gegenwdrtigen und kiinftigen
Kunden, Aktiondren, Fremdkapitalgebern, Mitarbeitern,
Geschiftspartnern und der Offentlichkeit. Der Corporate
Governance Kodex wurde am 2. Juni 2005 novelliert.

Am 11. Juli 2005 haben der Aufsichtsrat und der Vor-
stand einstimmig und in vollem Umfang der Entspre-
chenserkldarung des Corporate Governance Kodex vom
2. Juni 2005 zugestimmt.

Die vollstdindige Version der Corporate Governance
Grundsdtze sowie die Entsprechenserkldrung der Gesell-
schaft sind auf den Internet-Seiten der GRENKELEASING
AG (www.grenkeleasing.de) in deutscher und englischer
Sprache veréffentlicht.

1.2 Wichtige Vorgdnge des Geschiftsjahres

Nach einer Uberpriifung hat die Ratingagentur Stan-
dard & Poor’s im Friihjahr 2003 der GRENKELEASING AG
ein Counterparty-Rating von ,BBB+” fiir langfristige Ver-
bindlichkeiten und ein ,A-2“ fiir kurzfristige Verbindlich-
keiten, bei stabilem Ausblick, erteilt. Dieses wurde mit
dem Datum vom 5. Oktober 2005 von Standard & Poor s
aktualisiert und mit dem gleichen Rating bestdtigt.

Am 30. Oktober 2003 hat der GRENKELEASING AG Kon-
zern mit einer Debiit-Anleihe seine Refinanzierung auf
eine breitere Basis gestellt. Unter Leitung der Deutsche
Bank AG wurde eine Anleihe iiber Mio. EUR 200 mit
einer Laufzeit von drei Jahren (fdllig am 30. Oktober
2006) und einem Kupon von 4,5 % platziert. 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 Mutterge-
sellschaft. 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
von TEUR 173.012 zuriickgekauft und damit giinstiger
finanziert. Die Anleihe ist Teil eines ,Debt Issuance
Program” (DIP) mit einem Gesamtvolumen von Mio.
EUR 500, mit dem ein standardisierter Rahmen fiir wei-
tere Mittelaufnahmen geschaffen wurde. Unter diesem
Programm wurden im Geschéftsjahr 2005 verschiedene
,Medium Term Notes” (MTN) sowie eine variabel
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verzinsliche Anleihe {iber Mio. EUR 100 aufgenommen.
Das Programm wurde mit Wirkung vom 6. Januar 2006
neu aufdatiert und von der CSSF (Commission de
Surveillance du Secteur Financier) bestatigt.

Am 21. Dezember 2004 wurde ein von der Skandinaviska
Enskilda Banken AB, Stockholm (SEB), arrangiertes
drittes ABCP (Asset Backed Commercial Paper)-Pro-
gramm abgeschlossen, welches inhaltlich weitgehend
den beiden bestehenden Programmen entspricht. Die
erste Finanzierung erfolgte am 16. Februar 2005.

Die steuerlichen Verhdltnisse der deutschen Gesell-
schaften sind bis 1999 gepriift. Riickstellungen wurden
im erforderlichen Umfang bereits im Vorjahresab-
schluss beriicksichtigt. Alle darauf beruhenden Zah-
lungsverpflichtungen wurden fristgerecht erfiillt. Die
Betriebspriifung ab dem Jahr 2000 wird wegen starker
Belastung des zustdndigen Finanzamtes voraussichtlich
erst im zweiten Halbjahr 2006 beginnen. In der franzo-
sischen Gesellschaft GRENKE LOCATION SAS, Schiltig-
heim, hat sich fiir Februar 2006 die dortige Finanz-
behdrde zu einer Betriebspriifung fiir die Geschaftsjah-
re 2003 und 2004 angekiindigt.

1.3 Wirtschaftliche Rahmenbedingungen
und Branchenentwicklung

Das Wirtschaftswachstum in Europa war 2005 verhalte-
ner als im Vorjahr. Zum Jahreswechsel bewegen sich
die Expertenschatzungen bei rund 1,4 % Wachstum des
Bruttoinlandsprodukts im Euro-Raum fiir 2005 gegen-
tiber 2,1 % im Jahr 2004.

Entsprechend sank in Deutschland - unserem wichtigs-
ten nationalen Markt - die Wachstumsrate von 1,6 % im
Vorjahr auf knapp 1 % im zu Ende gegangenen Jahr.

Zum Berichtszeitpunkt zeichnet sich ein Aufschwung
fiir 2006 ab. Das ifo Institut rechnet mit einer deutli-
chen Beschleunigung der wirtschaftlichen Aktivitdt in
Europa. Aber auch in Deutschland mehren sich die
positiven Anzeichen. Zugpferd ist vor allem die Aus-
landsnachfrage, die nicht zuletzt aufgrund des positi-

ven internationalen Umfelds und des wieder giinstige-
ren Euro-Dollar-Kurses eine starke Schubkraft entfalten
diirfte. Daneben deutet der allmahliche Anstieg der
Bruttoanlageinvestitionen in Deutschland auf eine sich
erholende Binnenkonjunktur hin.

Nachdem das Wachstum des Informations- und Tele-
kommunikationsmarktes (ITK) in Europa in der ersten
Halfte des Jahres 2005 noch mit rund 4 % geschatzt
wurde, verlangsamte sich der Zuwachs im Jahresverlauf
deutlich. Zuletzt prognostizierte das European Infor-
mation Technology Observatory (EITO) ein Plus von
knapp 3 %. Mit derselben Rate rechnet EITO fiir 2006.

Auch im vergangenen Jahr haben die Unternehmen des
GRENKELEASING AG Konzerns ihre Marktchancen wahr-
genommen. Durch Fokussierung auf das Small-Ticket-
IT-Leasing, Markenunabhangigkeit, Flexibilitdt, einen
hohen Automatisierungsgrad und strategische Koope-
rationen mit Handlern und Herstellern konnte der Kon-
zern das Neugeschdft um 13,6 % steigern. Diesen
Erfolg wollen wir auch im neuen Jahr fortsetzen.

1.4 Finanzierung

Die Leasingforderungen des Neugeschdfts werden im
Wesentlichen an Finanzinstitute, iiber Zweckgesell-
schaften im Rahmen von drei ABCP-Programmen oder
die GRENKE FINANCE Plc. verkauft (forfaitiert). Die ver-
traglichen Vereinbarungen sichern eine Finanzierung
des Neugeschafts auch bei steigendem Volumen fiir
mehrere Jahre. Die ABCP-Programme wurden, trotz
steigenden Neugeschéfts, nur zum Teil (per 31. Dezem-
ber 2005 zu 68 %) in Anspruch genommen. Die Pro-
gramme sind revolvierend, d.h. getilgte Refinan-
zierungen konnen durch neue ersetzt werden. Weitere
Finanzierungsmittel kdnnen im Rahmen des ,Debt
Issuance Program” durch die GRENKE FINANCE Plc. oder
durch die Begebung von Schuldscheindarlehen aufge-
nommen werden. Hinreichenden finanziellen Spielraum
gewdhrt uns weiterhin die hohe Eigenkapitalquote.
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1.5 Personal/Optionsprogramme

Durch den forcierten Aushau unseres Niederlassungs-
netzes stieg die Zahl der Konzern-Mitarbeiter von 285
in 2004 auf 339 in 2005 (gewichteter Durchschnitt auf
Vollzeitbasis, ohne Vorstand). Fiir das Jahr 2006 pla-
nen wir einen Anstieg um 45 Mitarbeiter. Die Fluktua-
tionsrate betrug im Geschdftsjahr konzernweit 8,90 %.

Der Konzern legt groRen Wert auf die Weiterbildung
seiner Mitarbeiter. So schlossen in den vergangenen
Jahren 43 Mitarbeiter ihre Ausbildung zum Leasing-
und Finanzierungswirt an der Verwaltungsakademie
Freiburg erfolgreich ab. Weitere 5 Mitarbeiter unterzie-
hen sich gegenwartig dieser Ausbildung.

Seit Oktober 2004 bildet die GRENKELEASING AG
zusammen mit ihren Tochtergesellschaften in der
Schweiz und Frankreich Studenten der Berufsakademie
Lorrach aus. Es sind derzeit 6 Studenten in der Fach-
richtung International Business Management mit einer
Studiendauer von 3,5 Jahren sowie 2 in der Fachrich-
tung Wirtschaftsinformatik mit einer Studiendauer von
3 Jahren. 2006 plant das Unternehmen weitere Aushil-
dungspldtze fiir diese Fachrichtungen. Daneben bietet
die Gesellschaft zwei Ausbildungsplatze fiir den Lehrbe-
ruf Biirokaufmann/-frau an.

Die im Jahr 2001 gewahrten Aktienoptionen des IPO
Beteiligungsprogramms aus der ersten Tranche haben
die Ausiibungshiirde im abgelaufenen Jahr nicht
erreicht und konnen mangels verbleibenden Aus-
tibungsfensters in 2006 nicht mehr ausgeiibt werden.
Diese Optionen verfallen somit zum 31. Marz 2006. Die
Aktienoptionen des zweiten Mitarbeiterbeteiligungs-
programms aus dem Jahr 2002 haben die Ausiibungs-
hiirde erreicht. Die Mitarbeiter konnten fiir die Halfte
ihrer Optionen Aktien zu einem Preis von EUR 19,64 in
2004 erwerben sowie fiir ein Viertel der Optionen im
Geschiaftsjahr 2005. Wobei dies in drei Ausiibungsfen-
stern moglich war und die Aktien zu einem Preis von
EUR 20,93 (1. AUF), EUR 19,84 (2. AUF) und EUR 16,62
(3. AUF) angeboten wurden. Der Rest der unverfallbar
gewordenen Optionen kann noch im kommenden Jahr

2006 ausgeiibt werden. Die neuen Aktien wurden aus
dem bedingten Kapital geschaffen und sind zum Bor-
senhandel zugelassen.

1.6 Investitionen

In 2005 wurden TEUR 2.585 in Sachanlagen sowie
immaterielle Vermdgensgegenstande 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

Die GRENKELEASING AG vermietet hauptsdchlich Pro-
dukte der Informationstechnologie (nachfolgend IT
genannt). Sie hat sich dabei auf die kostengiinstige
Abwicklung des Leasinggeschéfts mit relativ kleinen
Objektwerten  (Small-Ticket-IT-Leasing) konzentriert
und in diesem Marktsegment eine in Zentraleuropa
fiilhrende 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 Leasingvertrdge iiberwiegend
durch Vermittlung von Herstellern und Handlern (Ver-
triebsleasing) zustande. In diesem Marktsegment sind
auch fiir die kommenden Jahre deutliche Wachstums-
chancen - vor allem im europdischen Ausland - zu
erkennen, die wir nutzen und ausbauen wollen. Im
laufenden Geschaftsjahr wurden einige neue Dienst-
leistungsprodukte entwickelt und den Fachhdndlern
zur Verfiigung gestellt, um die Kundenbindung zu ver-
starken. Auch der Direktkundenvertrieb und das
Geschdft mit Kooperationspartnern wurden zusatzlich
ausgebaut und unterstiitzt.

In der traditionell breit gefacherten Struktur der Lea-
singnehmerschaft ergibt sich keine Anderung. Kein Lea-
singnehmer erreicht ein Gesamtobligo von mehr als
2 % des Konzern-Eigenkapitals. Der durchschnittliche



Netto- Anschaffungswert pro Vertrag liegt im Konzern
bei EUR 7.427 (Vj. EUR 7.047). Die Branchenstruktur
entspricht weitgehend der Struktur der deutschen
Wirtschaft.

Insbesondere auch zur Unterstiitzung der Kundenorien-
tierung wurde ein Qualitditsmanagement-System einge-
richtet. Die GRENKELEASING AG bietet ihre gesamte An-
gebotspalette im Internet an (www.grenkeleasing.com
und www.weblease-europe.com). Die Prdsenz in Frank-
reich, Italien, Tschechien, Osterreich, Didnemark, Spa-
nien, Schweden, der Schweiz, Irland, Belgien und den
Niederlanden wurde ausgebaut. Daneben wird das
Geschéaftskonzept im Rahmen einer Franchise-Struktur
seit 2003 in GroRbritannien und Polen sowie seit 2005
in Norwegen umgesetzt. Weiterhin wurden in 2005
Franchise-Kooperationen mit deutschen Vertragspart-
nern abgeschlossen, die im Bereich Kfz-Leasing bzw.
Factoring tdtig sind.

Im Vertrieb konnten die strategischen Partnerschaften
weiter ausgebaut werden. Die GRENKELEASING AG konn-
te im Oktober 2005 die Kooperation mit IBM Global
Financing erneuern. Das Projekt stellt ein Leasing-Pro-
gramm fiir den Mittelstand bereit, das IT-Finanzierung
fiir mittelstdndische Kunden noch schneller, einfacher
und flexibler macht. Die GRENKELEASING AG in Deutsch-
land sowie ihre Tochtergesellschaften in Frankreich, Spa-
nien und Belgien werden dabei als Servicegeber fiir die
Abwicklung von Leasingvertrdgen tdtig, die im Rahmen
von IBM Financing Advantage abgeschlossen werden.

Zum anderen haben wir die seit vielen Jahren erfolgrei-
che Zusammenarbeit mit der Bechtle AG weiter ausgebaut.

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 13.643.646 Aktien ausgegeben. Von diesen
Aktien sind 43,64 % den Eheleuten Grenke und ihren
minderjdhrigen S6hnen als gebundene Aktien zuzurech-
nen, wodurch sich ein Freefloat von 56,36 % ergibt.

Im Berichtszeitraum hat der Vorstandsvorsitzende Wolf-
gang Grenke im Zusammenhang mit einem Options-
scheingeschaft 150.000 Aktien und die Vorstandsmit-
glieder Mark Kindermann 20.000 Aktien, Thomas Konp-
recht 55.000 Aktien sowie Michael Kostrewa 25.000
Aktien aulerbdrslich verkauft. Im Rahmen der Ausii-
bung des Aktienoptionsprogramms haben die Vor-
standsmitglieder insgesamt 6.050 Aktien erworben.
Der Vorstandsvorsitzende hat am 23. Dezember 2005
ein Optionsscheingeschéft iiber 100.000 Aktien geta-
tigt, welches an einen Aktienkurs (Steigerung von
20,8 % nach einem Jahr) zu einem bestimmten Fallig-
keitsdatum gekoppelt ist.

Der Vorstandsvorsitzende und Hauptaktiondr der
GRENKELEASING AG, Wolfgang Grenke, hatte im Verlauf
des Jahres 2004 40.000 GRENKELEASING-Aktien auf die
Kulturstiftung Festspielhaus Baden-Baden und 675.000
GRENKELEASING-Aktien auf die gemeinniitzige GRENKE-
Stiftung mit Sitz in Baden-Baden tibertragen.

Neben mildtatigen Zwecken sowie der Forderung von
Jugend und Sport unterstiitzt die GRENKE-Stiftung
Kunst- und stadtebauliche Projekte in Baden-Baden.
Ein weiterer Schwerpunkt ist die Férderung von Wissen-
schaft und Forschung im Bereich der Praventivmedizin,
insbesondere der Suchtpravention.

Die Kursentwicklung der GRENKELEASING-Aktie im Jahr
2005 war beeinflusst von der allgemeinen positiven
Entwicklung der Aktienmarkte in Europa und der positi-
ven Geschaftsentwicklung des Unternehmens. Der Kurs
stieg von EUR 34,85 am 30. Dezember 2004 auf
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EUR 48,30 (XETRA Schlusskurs) am 30. Dezember 2005.
Dies entspricht einer Erh6hung um 38,59 %.

2.1.1 Liquiditit

Die Zahlungsfahigkeit der Konzernunternehmen ist
stets aufrechtzuerhalten. Daher legt der Vorstand der
GRENKELEASING AG auf eine hinreichende Liquiditat
hohen Wert. Die Liquiditdt im Konzern ist durch die
glinstige Ertragsentwicklung weiter angestiegen. Die
liquiden Mittel des Konzerns werden von der AG in
einem Cash-Pool-Verfahren fiir die Konzerngesellschaf-
ten verwaltet. Die Gesellschaft verfiigt iiber ausreichen-
de Liquiditat.

2.1.2 Refinanzierung

Die Finanzierung des Leasinggeschéfts (Neugeschaft)
ist auf mehrere Jahre hinaus gesichert. Unmittelbare
Finanzierungspartner 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 West-
LB (Compass) und der SEB AB (Kebnekaise) betreut.
Privatplatzierungen erfolgten im Rahmen des ,Debt
Issuance Program” iiber die Deutsche Bank und die
WestLB. Im Rahmen eines Schuldscheindarlehens der
GRENKE FINANCE Plc. wurde im laufenden Geschafts-
jahr eine Finanzierung iiber eine grofRe deutsche Versi-
cherung vorgenommen.

Die Korrektheit der Finanzierung (Vermeiden von Dop-
pelfinanzierung, tatséchlicher Erwerb der Leasingobjek-
te) entsprechend der Bestimmungen unseres Qualitdts-
management-Systems, lassen wir vierteljahrlich durch
unabhangige Wirtschaftspriifer iiberpriifen.

2.2 Ertragslage

Ergebnisentwicklung

Das Konzern-Leasingergebnis (zusammengesetzt aus
Zinsergebnis nach Schadensabwicklung aus dem Leasing-
geschaft, Versicherungsergebnis, Verwertungsergebnis
inkl. Nachmietgeschaft und dem Ergebnis aus Neuge-
schaft) erhdhte sich um TEUR 9.052 bzw. um 13,2 %
auf TEUR 77.484 gegeniiber dem Vorjahr (TEUR 68.432)

Ein striktes Kostenmanagement lieR das Verhdltnis von
Aufwand zu Ertrag (Cost-Income-Ratio) von 43,2 % im
Vorjahr auf nunmehr 40,6 % sinken. Dadurch stieg der
Gewinn vor sonstigen Zinsen, Bewertung der Finanzin-
strumente und Steuern von TEUR 39.293 in 2004 auf
TEUR 46.772 im Berichtsjahr.

Wir erzielten einen Jahresiiberschuss von TEUR 29.027
(2004: TEUR 23.629), was einer Steigerung von 22,8 %
entspricht. Der Gewinn pro Aktie hat sich somit von
EUR 1,74 in 2004 auf EUR 2,13 und damit um 22,4 %
erhoht.

Neuvertragsabschliisse

Die Zahl der neu abgeschlossenen Leasing- und Miet-
kaufvertrdge (inkl. der Vertrdge der Franchise-Gesell-
schaften in Polen, GroRbritannien und Norwegen) stieg
von 51.546 im Vorjahr auf 56.450. Damit wurde die
Entwicklung der Vorjahre erfolgreich fortgesetzt:

Neuvertragsabschliisse 2005 im Vergleich zu den Vorjahren
Anzahl
Vertrage
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Vom Neugeschéft - den Anschaffungskosten der Lea-
singobjekte neu abgeschlossener Vertrdge - entfallen
67,5 % auf Deutschland und 32,5 % auf das Ausland.
Besonders giinstig verlief das Neugeschdft in Frank-
reich. Hier konnte eine Steigerung des Neugeschafts
um 36,6 % erreicht werden. Durch das Wachstum im
Heimatmarkt Deutschland 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, wie im Vorjahr), dem auf der Passiv-
seite ein geringerer Anteil von Verbindlichkeiten aus der
Refinanzierung (71,8 % der Bilanzsumme; Vorjahr
70,3 %) gegeniibersteht. Der Anstieg der kurzfristigen
Verbindlichkeiten betrifft im Wesentlichen die Verbind-
lichkeiten aus der Refinanzierung. Er steht neben dem
gestiegenen Volumen im Rahmen der ABCP Finanzierung
vor allem in Zusammenhang mit der Tatsache, dass die
im Rahmen des Debt Issuance Program ausgegebene
Anleihe von Mio. EUR 170 in 2006 zur Riickzahlung fal-
lig wird. Die Entwicklung der Leasingforderungen steht
unmittelbar in Zusammenhang mit dem Neugeschaft.

2.4 Entwicklung der Geschédftslage in den Regionen

Die Aktivitdten der ausldndischen Tochtergesellschaften
zur ErschlieRung der Markte haben zum Wachstum auf
Konzernebene im Vergleich zu 2004 wieder positiv bei-
tragen konnen. Durch zusdtzliche ausldndische Nieder-
lassungen konnte die Prdsenz im Ausland erhoht
werden. Insbesondere konnten die Tochtergesellschaf-
ten in Frankreich und der Schweiz einen {iberproportio-
nalen Wachstumsbeitrag leisten. Das positive Ergebnis
in den Landern Niederlande und Spanien ldsst eine ana-
loge Entwicklung wie in Frankreich und der Schweiz
erwarten. Die Gesellschaften in den restlichen Landern
verzeichnen eine planmaRige Entwicklung.

2.5 Entwicklung der Struktur der Dienstleistungen
bzw. des Leasingvermégens

Entsprechend der Grundkonzeption des Konzerns kon-
zentrieren wir uns auf Objekte der Biirotechnik und
-kommunikation. Schwerpunkte sind EDV-Anlagen, Dru-
cker, Software, Kopierautomaten und nachrichtentech-
nische Produkte. Diese Konzentration enthilt das Risiko,
dass bei Absatzeinbriichen fiir diese Produkte auch
unser Neugeschaft betroffen ist. Angesichts des nach
wie vor groBen Bedarfs an dieser Technik, dem noch
bescheidenen Anteil von Leasingfinanzierungen bei die-

sen Investitionen und der prognostizierten Erholung fiir
die IT-Industrie erscheint es jedoch sehr lohnenswert,
dieses Risiko einzugehen.

3 Risikomanagement

Aufgabe des Risikomanagement-System (RMS) der
GRENKELEASING AG ist es, Risiken strukturiert zu erfas-
sen, zu bewerten, zu dokumentieren und offen zu
legen. Es soll Mitarbeiter und Geschéftsleitung in die
Lage versetzen, mit Risiken verantwortungsvoll umzu-
gehen sowie Chancen gezielt zu nutzen.

Das im Jahr 2003 eingefiihrte Risikomanagement-
System wurde im Geschdftsjahr 2005 weiter ausgebaut
und ein neues Risikomanagement-Tool entwickelt. Die
Funktion des RMS und das Ergebnis eingeleiteter Mal3-
nahmen werden durch die Innenrevision {iberpriift. Die
Innenrevision berichtet unmittelbar an den Vorstand.

3.1 Bonitdtsrisiko

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

3.2 Adressausfallrisiko

Durch Streuung der Handlerbeziehungen wird dem
Adressausfallrisiko Rechnung getragen. Handler wer-
den systematisch bewertet. Das Verfahren ist Bestand-
teil des Qualitdtsmanagement-Systems, eine Aus-
wertung erfolgt vierteljahrlich.
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3.3 Prozessrisiko

Unsere Geschaftsprozesse sind in unserem Qualitdtsma-
nagement-Handbuch dokumentiert und werden laufend
aktualisiert. Die TUV Management Service GmbH erteil-
te dem Unternehmen bereits 1998 das Zertifikat
nach DIN EN ISO 9001:1994. Das Qualitdtsmanagement
wurde 2005 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 Verwertung
zustdndige Grenke Investitionen Verwaltungs KGaA
zertifiziert.

Das Qualitatsmanagement der GRENKELEASING AG tragt
in hohem MaRe zur Servicequalitdt und Zufriedenheit
der Kunden und Geschdftspartner bei. Ein konsequent
und kontinuierlich betriebener Verbesserungsprozess
ist Bestandteil der Unternehmensphilosophie. Die Wirk-
samkeit des Managementsystems wird in regelmdRigen
Abstianden vom Vorstand bewertet und erforderliche
KorrekturmaRRnahmen werden zeitnah veranlasst.

Im aktuellen Auditbericht wird bestatigt, ,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 MalRe erfiillt.

Die Original-Leasingvertrdge werden, soweit sie nicht
eingescannt sind, in feuersicheren Schranken / Treso-
ren aufbewahrt. Damit ist auch fiir den Fall eines
Elementarschadens (Feuer etc.) hinreichende Vorsor-
ge getroffen.

Die Vertragsdaten werden in unserem EDV-System {iber-
wiegend mit speziell entwickelten Programmen gespei-
chert und aktualisiert. Die Erstellung von Programmen
ist Bestandteil unseres Qualitdtsmanagement-Systems.
Die urspriinglichen Vertragsdaten werden sowohl in den
Niederlassungen als auch in der zentralen Vertragsver-

waltung in Baden-Baden gehalten. Automatische Siche-
rungsprogramme und automatische Stromunterbre-
chungseinrichtungen sichern die Datenhaltung ab. Die
EDV spielt bei der Abwicklung und Verwaltung unseres
Leasinggeschifts eine wichtige Rolle. Daher werden die
Organisation und die Abldufe der EDV wiederkehrenden
internen Priifungen unterzogen.

3.4 Vertragsrisiko

Das Vertragsrisiko wird dadurch begrenzt, dass die
Gesellschaft im Wesentlichen Vertrdge mit Vollamortisa-
tionsanspruch abschlieRt. Es werden grundsatzlich keine
Wartungs- oder Gewdhrleistungsrisiken iibernommen.

3.5 Absatzrisiko

Dem Absatzrisiko wird mittels kontinuierlicher MaR-
nahmen des Marketing entgegengewirkt.

Hierzu zdhlen:

Informationserhebung
Produktentwicklung
Verfahrensverbesserungen
Entwicklung der Absatzkanile
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3.6 Zinsrisiko

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

3.7 Wahrungsrisiko

Die Gesellschaft hat zur Finanzierung des Firmensitzes
in Baden-Baden ein Darlehen in Schweizer Franken auf-
genommen. Dieses Darlehen ist nicht kursgesichert.
Angesichts der Hohe des Betrages und der Entwicklung
des EUR/CHF-Wechselkurses sehen wir das Wahrungsri-
siko als unbedeutend an. Weitere Fremdwdhrungsrisi-
ken konnen bei der Refinanzierung der Franchise-
partner in GroRbritannien, Polen und Norwegen sowie
der Tochtergesellschaft in Tschechien entstehen. Um
diese Risiken zu minimieren werden die Wechselkurse
mittels Derivaten abgesichert.

3.8 Landerrisiko

Risiken, die durch die unterschiedlichen Rechtssysteme
der jeweiligen Lander entstehen konnten, werden bereits
vor der Geschdftsaufnahme mit lokalen Rechts- und Steu-
erberatern erortert und in den Leasingvertrdgen umge-
setzt. Das Geschaftsmodell wird entsprechend angepasst.

3.9 Zusammenfassende Betrachtung

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

Flir Bonitdts-, 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 MaRstébe in
angemessener Hohe gebildet.

Hinsichtlich der kiinftigen Entwicklung der GRENKE-
LEASING AG sind besondere, iiber das normale MaR
hinausgehende und mit dem Geschdft verbundene
Risiken nicht zu erkennen.

4 Zusatzlich erforderliche Angaben

4.1 Vorgdnge von besonderer Bedeutung
nach Schluss des Geschéftsjahres 2005

Nach Schluss des Geschdftsjahres 2005 ergaben sich
bis zum Berichtszeitpunkt keine Vorgange von beson-
derer Bedeutung.
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4.2 Uberblick iiber die Gesellschaften und
Niederlassungen des Konzerns

Zu den im GRENKELEASING AG Konzern enthaltenen
Gesellschaften (siehe auch Tabelle zum ,Konsolidie-
rungskreis” im Konzernanhang): Die GRENKELEASING
AG hat ihren Stammsitz in Baden-Baden. Niederlas-
sungen unterhdlt die AG in Berlin, Bremen, Diissel-
dorf, Dortmund, Dresden, Erfurt, Frankfurt am Main,
Hamburg, Hannover, Kdln, Leipzig, Magdeburg,
Mannheim, Memmingen, Monchengladbach, Miinchen,
Niirnberg, Stuttgart und Rostock. Die GRENKELEASING
AG hilt jeweils mittel- bzw. unmittelbar 100 % der
Geschéftsanteile an der WEBLEASE NETBUSINESS AG,
Baden-Baden, der GLG Grenke-Leasing GmbH, Baden-
Baden, und der Grenke Investitionen Verwaltungs
KGaA, Baden-Baden.

Im Ausland hdlt die GRENKELEASING AG zum Bilanz-
stichtag Beteiligungen von jeweils 100 % direkt an der

GRENKELEASING AG, Wien/Osterreich,
GRENKELEASING AG, Basel/Schweiz,
GRENKELEASING s.r.o., Prag/Tschechien,
GRENKE ALQUILER S.A., Barcelona/Spanien,
GRENKE Locazione S.r.l., Mailand/Italien,
GRENKELEASING ApS, Herlev/Danemark,
Grenkefinance N.V., Maasbree/Niederlande
GRENKE LIMITED, Dublin/ Irland,

GRENKE LOCATION SAS, Schiltigheim/Frankreich,
GRENKE FINANCE Plc., Dublin/Irland,
GRENKELEASING S.r.L., Mailand/Italien,
GRENKELEASING AB, Stockholm/Schweden,

sowie direkt mit 99,93 % sowie indirekt mit 0,07 % an
der GRENKE LEASE Sprl, Briissel/Belgien, die in 2005
neu gegriindet wurde.

4.3 Voraussichtliche Entwicklung

Die Entwicklung in den vergangenen zwdlf Monaten
verlief giinstig und liber den Erwartungen der Markte.
Der GRENKELEASING AG Konzern hat sich darauf vor-
bereitet, an einer weiteren wirtschaftlichen Erholung
iberproportional zu partizipieren, indem er seine
Position in einer lukrativen Marktnische und somit
seinen Marktanteil im Heimatmarkt Deutschland wei-
ter ausbaut.

Eine nachhaltige Steigerung des Unternehmenswertes
sollte durch konsequente Kundenorientierung, eine
effiziente Vertragsabwicklung, ein wirksames Risiko-
management und eine giinstige Refinanzierung auch
weiterhin mdglich sein. Die Investitionen in die Markt-
positionierung und Zukunftssicherung des Konzerns,
insbesondere in die weitere ErschlieRung des europai-
schen Marktes und den Ausbau einer zukunftsweisen-
den IT-Infrastruktur, werden im Sinne einer
konsequenten Strategieumsetzung vorangetrieben. Die
Kostenfiihrerschaft in dem Segment ,Small-Ticket-IT-
Leasing” soll — vor allem durch die kontinuierliche Wei-
terentwicklung und Verbesserung der Arbeitsablaufe —
weiter ausgebaut werden.

Das Konzern-Ziel fiir 2006 ist erneut ein deutlich zwei-
stelliges Wachstum des Neugeschéfts bei entsprechen-
der Gewinnentwicklung.

Baden-Baden, 19. Januar 2006

GRENKELEASING AG
Der Vorstand



GRENKELEASING AG, BADEN-BADEN

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2005

Erlauterung 01.01.2005 01.01.2004
im Anhang bis 31.12.2005 bis 31.12.2004

TEUR in Kapitel
Ertrage aus der Verzinsung der Leasingforderungen 3.1 82.100 74.114
Aufwendungen aus der Verzinsung der Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung 3.2 21.480 17.866
Zinsergebnis aus dem Leasinggeschaft 3 60.620 56.248
Schadensabwicklung 4 16.124 14.269
Zinsergebnis nach Schadensabwicklung aus dem Leasinggeschaft 44.496 41.979
Erlose aus dem Versicherungsgeschaft 15.221 13.330
Aufwendungen aus dem Versicherungsgeschaft 1.553 1.711
Ergebnis aus dem Versicherungsgeschaft 13.668 11.619
Ergebnis aus dem Neugeschaft 5 15.871 13.373
Verwertungserlose 11.397 8.490
Verwertungsaufwendungen 7.948 7.029
Ergebnis aus der Verwertung 6 3.449 1.461
Sonstige betriebliche Ertrage 7 852 653
Personalaufwand 8 17.486 15.353
Betriebskosten 3.979 4.047
Verwaltungskosten 2.478 2.201
Beratungs- und Priifungskosten 9 2.068 2.039
Vertriebskosten (ohne Provisionen) 2.874 2.806
Abschreibungen 10 1.609 1.802
Sonstige betriebliche Aufwendungen 640 1.285
Sonstige Steuern 430 259
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 46.772 39.293
Aufwendungen aus der Marktbewertung -393 -2.249
Sonstige Zinsertrage 799 671
Sonstige Zinsaufwendungen 1.425 790
Periodengewinn vor Steuern 45.753 36.925
Steuern vom Einkommen und Ertrag 11 15.218 14.556
Latente Steuern 11 1.508 -1.260
Periodengewinn 29.027 23.629
Ergebnis je Aktie (unverwdssert) 12 2,13 1,74 EUR
Ergebnis je Aktie (verwdssert) 12 2,13 1,74 EUR
Durchschnittliche Anzahlim Umlauf befindlicher Aktien (unverwassert) 12 13.625.560 13.554.145 Stiick
Durchschnittliche Anzahlim Umlauf befindlicher Aktien (verwdssert) 12 13.632.986 13.581.915 Stiick
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GRENKELEASING AG, BADEN-BADEN
KONZERNBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2005

Vermogenswerte Erlduterung 31.12.2005 31.12.2004
im Anhang
TEUR in Kapitel
Kurzfristige Vermdgenswerte
Zahlungsmittel 55.677 62.166
Finanzielle Vermogenswerte 13 374 1.347
Leasingforderungen 14 326.783 290.069
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 15 1.471 1.002
Zur Verwertung bestimmte Leasinggegenstande 13.483 12.615
Steuererstattungsanspriiche 16 3.578 3.542
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 17 20.190 15.769
Summe kurzfristige Vermégenswerte 421.556 386.510
Langfristige Vermdgenswerte
Leasingforderungen 14 534.045 451.334
Sachanlagen 18 23.656 19.323
Immaterielle Vermogenswerte 19 2.568 2.027
Latente Steueranspriiche 21 20.094 18.218
Sonstige langfristige Vermogenswerte 20 72.848 49.362
Summe langfristige Vermdgenswerte 653.211 540.264
Summe Vermdgenswerte 1.074.767 926.774
Schulden und Eigenkapital
Schulden
Kurzfristige Schulden
Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen 341.011 237.192
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 6.917 8.594
Verbindlichkeiten aus Steuern 22 3.728 11.547
Riickstellungen 23 1.318 1.308
Kurzfristige Bankschulden 614 576
Finanzinstrumente mit negativem Marktwert 24 1.039 0
Sonstige kurzfristige Schulden 3.646 2.037
Abgegrenzte Mietraten 56.316 49.853
Summe kurzfristige Schulden 414.589 311.107
Langfristige Schulden 25
Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen 430.587 414.025
Langfristige Bankschulden, abziiglich des kurzfristigen Teils 4.710 5.396
Latente Steuerschulden 21 47.500 44,146
Sonstige langfristige Schulden 1.239 1.698
Summe langfristige Schulden 484.036 465.265
Eigenkapital 26
Grundkapital 17.440 17.387
Kapitalriicklage 59.485 58.682
Gewinnriicklagen 705 53
Wahrungsumrechnung -274 -95
Hedging - Riicklage -192 -1.676
Pensionsriicklagen -8 0
Gewinnvortrag 98.986 76.051
Summe Eigenkapital 176.142 150.402
Summe Schulden und Eigenkapital 1.074.767 926.774




GRENKELEASING AG, BADEN-BADEN
KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

FUR DEN ZEITRAUM 01.01.2005 BIS 31.12.2005

TEUR

Gezeichnetes
Kapital

Kapital-
riicklage

Gewinn-
riicklagen

Hedging-
Riicklage

Riicklage fiir
versicherungs-
mathematische

Gewinne/Verluste

Eigenkapital zum 01.01.2004

17.287

57.248

5

-587

Dividendenzahlung in 2004 fiir 2003

Marktbewertung Hedging-Instrumente

-1.085

Latente Steuern auf Hedging-Riicklage

Ausgabe von Aktien

100

1.434

Periodengewinn 2004

Verdanderung im Konsolidierungskreis

Wahrungsumrechnung

Eigenkapital zum 31.12.2004

17.387

58.682

53

-1.676

Eigenkapital zum 01.01.2005

17.387

58.682

53

-1.676

Dividendenzahlung in 2005 fiir 2004

Pensions-Riicklage

-11

Latente Steuern auf Pensions-Riicklage

Marktbewertung Hedging-Instrumente

1.461

Latente Steuern auf Hedging-Riicklage

23

Einstellung in die gesetzliche Riicklage

652

Ausgabe von Aktien

53

803

Periodengewinn 2005

Wahrungsumrechnung

Eigenkapital zum 31.12.2005

17.440

59.485

705

-192
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Waéhrungs- Gewinnvortrag/ Auf Anteilseigner Auf Minderheits- Konzern-
umrechnung Bilanzgewinn entfallendes anteile eigenkapital
Eigenkapital entfallendes
Eigenkapital
-267 56.885 130.619 13 130.632
-4.463 -4.463 -4.463
-1.085 -1.085
-4 -4
1.534 1.534
23.629 23.629 23.629
-13 -13
172 172 172
-95 76.051 150.402 0 150.402
-95 76.051 150.402 0 150.402
-5.440 -5.440 -5.440
-11 -11
3 3
1.461 1.461
23 23
-652 0
856 856
29.027 29.027 29.027
-179 -179 -179
-274 98.986 176.142 0 176.142
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GRENKELEASING AG, BADEN-BADEN

KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG FUR DEN ZEITRAUM 01.01.2005 BIS 31.12.2005

01.01.2005 01.01.2004
bis 31.12.2005 bis 31.12.2004
TEUR
Periodengewinn vor Steuern 45.753 36.925
Im Periodengewinn enthaltene zahlungsunwirksame Posten und
Uberleitung auf den Cash-Flow aus laufender Geschaftstitigkeit
+ Abschreibungen/Zuschreibungen 1.560 1.802
-/+ Gewinne/Verluste aus dem Abgang -30 -52
von Betriebs- und Geschaftsausstattung und immateriellen Vermogenswerten
-/+ Ergebnis aus Finanzanlagen 626 119
-/+ Nicht zahlungswirksame Eigenkapitalveranderungen 1.209 -985
+/- Zunahme/Abnahme iibrige Riickstellungen 10 -1.168
- Zugdnge Leasingforderungen -420.842 -369.544
+ Zahlungen Leasingnehmer 320.247 282.490
+ Abgdnge/Umgliederungen Leasingforderungen zu Restbuchwerten 66.350 56.621
+/- Verdnderungen aus sonstigen Verrechnungen -114 -123
- Zinsertrage aus Leasingforderungen -82.100 -74.114
- Zunahme andere Forderungen gegen Leasingnehmer -3.161 -7.586
+/- Wahrungsdifferenzen 195 -385
= Verdnderung Leasingforderungen -119.425 -112.641
+ Zugang Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen 425.469 325.206
- Zahlung Annuitdten an Refinanzierer -176.978 -141.543
- Abgang Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen -148.878 -63.980
+ Zinsaufwendungen aus Leasingverbindlichkeiten 21.480 17.866
+ Veranderung aus Marktbewertung -537 679
+/- Wahrungsdifferenzen -174 186
= Veranderung Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen 120.382 138.414
Verdnderung sonstige Vermégenswerte/Schulden
-/+ Zunahme/Abnahme sonstige Vermogenswerte -20.685 -23.323
+/- Zunahme/Abnahme abgegrenzte Mietraten 6.463 7.188
+/- Zunahme/Abnahme sonstige Schulden 513 -3.604
= (Cash-Flow aus laufender Geschaftstatigkeit 36.376 42.675
-/+ Gezahlte/erhaltene Steuern -23.073 -12.043
- Gezahlte Zinsen -1.425 -790
+ Erhaltene Zinsen 799 671
= Netto-Cash-Flow aus laufender Geschaftstatigkeit 12.677 30.513
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01.01.2005 01.01.2004
bis 31.12.2005 bis 31.12.2004
TEUR
- Auszahlungen fiir den Erwerb von Betriebs- und Geschaftsausstattung -2.585 -1.330
und immateriellen Vermdgenswerten
+ Einzahlungen aus dem Verkauf von Betriebs- und Geschaftsausstattung 67 137
und immateriellen Vermdgenswerten
= (Cash-Flow aus Investitionstatigkeit -2.518 -1.193
+/- Aufnahme/Riickzahlung von Bankschulden -623 -1.530
- Dividendenzahlung -5.440 -4.463
+ Einzahlungen aus Kapitalerhhung Aktienoptionsprogramm 856 1.534
- Begebung von Darlehen -11.471 -8.689
= (Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit -16.678 -13.148
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
+/- Verdnderung aufgrund Wahrungsumrechnung 60 68
= Finanzmittelfonds nach Wahrungsumrechnung 62.190 45,958
Finanzmittelfonds zum Ende der Periode
Barmittel und Guthaben bei Kreditinstituten 55.677 62.166
- Bankschulden aus Kontokorrentkrediten -6 -36
= Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zum Ende der Periode 55.671 62.130
Verdnderung des Finanzmittelfonds in der Periode -6.519 16.172
Netto-Cash-Flow aus laufender Geschaftstatigkeit 12.677 30.513
+ Cash-Flow aus Investitionstatigkeit -2.518 -1.193
+ Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit -16.678 -13.148
= Summe der Cash-Flows -6.519 16.172
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GRENKELEASING AG, BADEN-BADEN

KONZERNANHANG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2005

1 Handelsregister und Gegenstand des Unternehmens

Die GRENKELEASING AG (im Folgenden auch ,GRENKE-
LEASING” oder ,Gesellschaft” genannt) ist eine Aktien-
gesellschaft mit Sitz in Baden-Baden, Neuer Markt 2,
Deutschland. Die Gesellschaft ist beim Amtsgericht
Baden-Baden im Handelsregister, Abteilung B, unter
der Nr. 1836 eingetragen. Gegenstand der Gesellschaft
ist die Durchfilhrung von Leasinggeschdften ({ber
bewegliche Wirtschaftsgiiter aller Art, die Verwaltung
von Leasingvertragen fiir Dritte, die Vermittlung von
Sachversicherungen fiir Leasinggiiter sowie die Vornah-
me aller sonstiger hiermit zusammenhangenden
Geschéfte.

Das Leasinggeschdft des GRENKELEASING AG Konzerns
konzentriert sich im Wesentlichen auf das so genannte
LSmall-Ticket-Leasing” von IT-Produkten wie z.B. PCs,
Notebooks, Server, Bildschirme und anderer Periphe-
riegerdte, Software, Telekommunikations- und Kopier-
technik sowie sonstiger IT-Produkte. Nahezu alle
Vertrdge sind Vertrdge mit Vollamortisationsanspruch.
Dies beinhaltet, dass die vom Leasingnehmer wahrend
der Grundmietzeit zu entrichtenden Zahlungen ein-
schlieBlich garantierter Restwerte die Anschaffungs-
und die Vertragskosten iibersteigen.

2 Zusammenfassung der wesentlichen
Rechnungslegungsgrundsdtze

Der konsolidierte Jahresabschluss fiir das am 31.
Dezember 2005 endende Geschdftsjahr umfasst die
GRENKELEASING AG und die von ihr beherrschten
Gesellschaften. Diese Beherrschung ist gewdhnlich
nachgewiesen, wenn der Konzern direkt oder indirekt
iiber 50 % (oder mehr) der Stimmrechte oder des
gezeichneten Kapitals eines Unternehmens verfiigt
und/oder die Finanz- und Geschaftspolitik eines Unter-
nehmens derart lenken kann, dass er von dessen Akti-
vitdten profitiert. Das Minderheitengesellschaftern
zuzurechnende Eigenkapital und das Periodenergebnis
werden in der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrech-
nung jeweils gesondert 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 Borse am 11. Februar 2003 dem
SDAX Index zugeordnet), gemdR & 315 a HGB den
Konzernabschluss auf Basis der vom International
Accounting Standards Board (IASB) veroffentlichten
International Financial Reporting Standards (IFRS) und
wie sie in der EU anzuwenden sind, aufgestellt. Alle fiir
das Geschdftsjahr 2005 verpflichtend anzuwendenden
International Financial Reporting Standards (IFRS) -
vormals International Accounting Standards (IAS) -
sowie die Auslegungen des International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) — vormals
Standing Interpretations Committee (SIC) — wurden
beriicksichtigt. In Vorjahren hatte die Gesellschaft die
entsprechenden Konzernabschliisse bereits nach IFRS
aufgestellt und dabei die befreienden Vorschriften des
§ 292 a HGB in Anspruch genommen.

Den Jahresabschliissen der in den GRENKELEASING AG
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen liegen
einheitliche Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze
zugrunde. Die Jahresabschliisse sind auf den Stichtag
des Konzernabschlusses aufgestellt und von unabhéangi-
gen Abschlusspriifern gepriift worden, soweit es die
lokalen gesetzlichen Vorschriften erfordern.

Der Konzernabschluss wird in Euro (EUR) aufgestellt.

2.1 Verpflichtend anzuwendende neue
Rechnungslegungsstandards

Vom IASB wurden seit Ende 2003 verschiedenste
Anderungen an bestehenden IFRS vorgenommen
sowie neue IFRS und Interpretationen des Internatio-
nal Financial Reporting Interpretation Committee
(IFRIC) veroffentlicht, die fiir Unternehmen verpflich-
tend - soweit nachfolgend nicht anders beschrieben -
fiir alle am oder nach dem 1. Januar 2005 beginnen-
den Geschaftsjahre anzuwenden sind. Eine friihere
Anwendung war zwar zuldssig, wurde aber von der
GRENKELEASING AG nicht vorgenommen. Nachfolgend
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werden im ersten Schritt kurz die einzelnen Ander-
ungen bzw. Verdffentlichungen, soweit sie eine Be-
deutung fiir den Konzernabschluss haben, und nach-
folgend deren Auswirkungen auf die Bilanzierung und
Bewertung - soweit vorhanden - im Konzernabschluss
der GRENKELEASING AG beschrieben.

Am 17. Dezember 2003 verdffentlichte das IASB die
tiberarbeiteten Standards IAS 32 ,Finanzinstrumente
- Angaben und Darstellung” und IAS 39 ,Finanzin-
strumente - 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 Zinsdanderungsrisiken auf Portfolio-
ebene. Des Weiteren wurde im Dezember 2004 ,,Amend-
ment 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 Verab-
schiedung des sog. Improvement Project eine Reihe von
iiberarbeiteten Rechnungslegungsstandards verdffent-
licht. Im Einzelnen handelt es sich um die 13 Standards
IAS 1, IAS 2, IAS 8, IAS 10, IAS 16, IAS 17, IAS 21, IAS
24, TAS 27, IAS 28, IAS 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 Ent-
gelten. Dieser Standard regelt im Wesentlichen die
Bilanzierung von Transaktionen, bei denen das bilan-
zierende Unternehmen fiir erhaltene Lieferungen oder
Leistungen Eigenkapitalinstrumente wie eigene Aktien
oder Aktienoptionen als Gegenleistung hingibt.

Am 31. Mérz 2004 verdffentlichte das IASB den Stan-
dard IFRS 3 ,Unternehmenszusammenschliisse” sowie
die grundlegend iiberarbeiteten 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 ist grundsdtzlich auf alle Unter-
nehmenszusammenschliisse anzuwenden, die am oder
nach dem 31. Mdrz 2004 eingegangen wurden. Hin-
sichtlich bestehender Unterschiedsbetrage aus Trans-
aktionen, die vor dem genannten Stichtag statt-
fanden, sieht der IFRS 3 den Ubergang auf den sog.
Impairment-Only-Ansatz fiir Geschéftsjahre, die am
oder nach dem 31. Mdrz 2004 beginnen, vor.

Am 31. Mdrz 2004 verdffentlichte das IASB des Weite-
ren den Standard IFRS 5 ,Zur VerduRerung gehaltene
langfristige Vermdgenswerte und aufgegebene Ge-
schaftsbereiche”. Der Standard regelt die Bewertung
und den Ausweis von zur VerduRerung bestimmten
langfristigen Vermdgenswerten sowie aufgegebenen
Geschaftsbereichen.

Am 11. November 2004 hat das IFRIC die Interpreta-
tion ,Amendment to the Scope of SIC-12 - Consolida-
tion - Special Purpose Entities” verdffentlicht. Durch
diese Anderung sind Pléne fiir Kapitalbeteiligungsleis-
tungen (,equity compensation plans”) nicht mehr aus
dem Anwendungsbereich von SIC-12 ausgeschlossen.
Dagegen fallen kiinftig nicht nur Pldne fiir Leistungen
nach Beendigung des Arbeitsverhdltnisses (,post-
employment benefit plans”) aus dem Anwendungsbe-
reich von SIC-12 heraus, sondern zusdtzlich alle
anderen langfristig falligen Leistungen an Arbeitneh-
mer (,other long-term employee benefits”).
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2.2 Freiwillig anzuwendende neue
Rechnungslegungsstandards

Neben den vorgenannten fiir das Geschéaftsjahr 2005
verpflichtend anzuwendenden IFRS wurden vom IASB
noch weitere IFRS und IFRIC verdffentlicht, die das
Endorsement der EU bereits durchlaufen haben, aber
erst zu einem spdteren Zeitpunkt verpflichtend anzu-
wenden 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 ausdriicklich zugelassen bzw. empfohlen. Die
GRENKELEASING AG macht von diesem Wahlrecht
jedoch nur Gebrauch, wenn dies nachfolgend explizit
erwahnt ist.

Am 2. Dezember 2004 hat das IFRIC den IFRIC 4 , Deter-
mining whether an Arrangement contains a Lease” ver-
offentlicht. Der IFRIC 4 erldutert, welche Vertrags-
gestaltungen wie Leasingvertrdge 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 Erwei-
terung der Angabepflicht im Anhang die erfolgsneutra-
le Beriicksichtigung von versicherungsmathematischen
Gewinnen bzw. Verlusten als Alternative zu den beste-
henden Methoden eingefiihrt. GRENKELEASING bilan-
ziert im Konzernabschluss 2005 erstmalig Pensions-
verpflichtungen und wendet fiir die Bilanzierung die
neu implementierte Alternative der Beriicksichtigung
von versicherungsmathematischen Gewinnen bzw. Ver-
lusten an. Entsprechend werden hier auch die notwen-
digen Anhangsangaben vorgenommen.

Am 14. April 2005 hat das IASB die endgiiltige Fassung
der Vorschriften zum ,Cashflow Hedge Accounting of
Forecast Intragroup Transactions” verdffentlicht. In die-
ser Ergdnzung zum IAS 39 wird die Bilanzierung eines
Sicherungszusammenhanges fiir Geschafte innerhalb des
Konzerns unter restriktiven Bedingungen zugelassen.

Am 16. Juni 2005 hat das IASB die endgiiltige Fair
Value Option nach IAS 39 verdffentlicht. Mit den Ande-
rungen werden die bislang anzuwendenden Vorschrif-
ten 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 Ergdanzungen zu IAS 19 als auch die
Fair Value Option und die Vorschrift zum ,Cashflow
Hedge Accounting of Forecast Intragroup Transactions”
nach IAS 39 sind verpflichtend fiir Geschaftsjahre anzu-
wenden, die am oder nach dem 1. Januar 2006 begin-
nen; eine friilhere Anwendung wird empfohlen.

Am 18. August 2005 hat das IASB den Standard IFRS
7 ,Financial Instruments: Disclosures” veroffentlicht.
Dieser ersetzt den bestehenden IAS 30 und {iber-
nimmt aus dem IAS 32 sdmtliche Vorschriften hin-
sichtlich Anhangangaben. Ferner wurden in diesem
Zusammenhang noch Anderungen bzw. Ergdnzungen
in IAS 1 hinsichtlich der Angabepflichten zum Kapital
(,capital disclosures”) vorgenommen. Der Standard
fiihrt zu einer grundlegenden Umstrukturierung der
Offenlegungspflichten fiir Finanzinstrumente. Im
Wesentlichen werden Angaben zu den Zielen, Metho-
den, Risiken, Sicherheiten und Prozessen des Manage-
ments gefordert. Die Offenlegungsvorschriften nach
IFRS 7 sowie die gednderten Angabepflichten zum
Kapital nach IAS 1 sind erstmals auf Berichtsperioden,
die am oder nach dem 1. Januar 2007 beginnen,
anzuwenden; eine friihere Anwendung wird empfoh-
len. Fiir GRENKELEASING haben die Neuregelungen
des IFRS 7 keine Bewertungsdnderungen zur Folge,
jedoch sind detailliertere Anhangangaben und aus-
fiihrliche Darstellungen gefordert.
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2.3 Auswirkungen der Neuregelungen auf
die GRENKELEASING AG

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

Als Konsequenz aus der Klarstellung in IAS 32
(2004) iiber die Klassifizierung von Eigen- und Fremd-
kapital, werden die Minderheiten nunmehr als Eigenka-
pitalbestandteil behandelt. Entsprechend werden die
Minderheitenanteile zukiinftig in der Bilanz als Position
des Eigenkapitals ausgewiesen (IAS 1.68).

In der Eigenkapitalverdnderungsrechnung werden wei-
tere Spalten eingefiigt, um den Minderheitenanteil
bzw. den Konzernanteil getrennt ausweisen zu kdnnen
(IAS 1.96).

Die Uberleitung des Konzernergebnisses in der Kon-
zern-Gewinn- und Verlustrechnung unter Beriicksichti-
gung der Minderheiten entfdllt. Vielmehr werden die
Gewinnanteile, die auf Minderheiten bzw. auf den Kon-
zern entfallen, nachrichtlich ausgewiesen (IAS 1.82).

In der Kapitalflussrechnung wird nunmehr anstelle des
Periodenergebnisses nach Minderheiten das Perioden-
ergebnis als Ausgangspunkt verwendet.

IAS 1.113 sieht vor, dass Ermessensausiibungen
des Managements bei der Anwendung von Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden, die die Betrdge des
Konzernabschlusses wesentlich beeinflussen, anzuge-
ben sind.

Ferner sind nach IAS 1.116 im Konzernanhang zu-
kunftsbezogene Annahmen sowie wesentliche Quellen
von Schatzunsicherheiten, durch die ein betrdchtliches
Risiko entstehen kann, anzugeben, wodurch in folgen-
den Geschaftsjahren Anpassungen der ausgewiesenen
Vermdgenswerte und Schulden erforderlich werden
konnten. Beziiglich solcher Vermdgensgegenstinde
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 Finanzierungs-
leasingvertrdgen die anfdanglichen direkten Kosten zu
beriicksichtigen. Aus der Sicht des Leasinggebers sind
im Falle von Operating-Leasingverhdltnissen die an-
fanglichen direkten Kosten zusammen mit den Anschaf-
fungskosten des Leasinggegenstandes zu aktivieren
und dann Uiber die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer
bzw. {iber die Laufzeit des Leasingvertrages auf den
erwarteten Restwert abzuschreiben. Im Falle eines
Finanzierungsleasings sind die anfanglichen direkten
Kosten im Rahmen der Barwertermittlung der Leasing-
forderungen zu beriicksichtigen und erh6hen somit
den Nettoinvestitionswert. Gemeinkosten sind hierbei
nicht den anfdnglichen direkten Kosten zuzurechnen,
da sie einem Leasingvertrag nicht direkt zuzuordnen
sind. Es handelte sich hierbei um ein Wahlrecht inner-
halb 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 Wahl-
recht bereits in Vorjahren ausgeiibt wurde. Grund-
stiicks- bzw. Immobilienleasing gehort nicht zum
Serviceangebot der GRENKELEASING AG, weshalb die in
Bezug auf diese Leasingformen erlassenen Anderungen
keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.

Die fiir die GRENKELEASING AG relevante Neuregelung
des IAS 21 bezieht sich auf die Wahrungsumrechnung
von im Rahmen des Erwerbs von auslandischen
Geschéftsbetrieben entstandenen Geschéfts- oder Fir-
menwerten. Diese sind nunmehr in der funktionalen
Wahrung des ausldndischen Geschéftsbetriebs anzu-
geben und zum Stichtagskurs umzurechnen. Hiervon
betroffen ist bei der GRENKELEASING AG der im
Zusammenhang mit dem Erwerb der GRENKELEASING
s.r.o. (vormals: EKOMA s.r.0.), Prag, Tschechien, ent-
standene Geschadfts- und Firmenwert. Die beiden wei-
teren Geschafts- und Firmenwerte beziehen sich auf
Erwerbe von Gesellschaften, die den EURO als funk-
tionale Wahrung haben, so dass sich beziiglich der
Neuregelung des IAS 21 keine Anderungen ergeben.
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Der aus dem Erwerb der GRENKELEASING s.r.o. (vor-
mals: EKOMA s.r.0.), Prag, Tschechien, entstandene
Geschdfts- und Firmenwert wurde zum 31. Dezember
2004 in der Landeswdhrung (CZK) festgesetzt und wird
nun in dieser fortgeschrieben. Der Firmenwert wird
folglich zu jedem Stichtag zum Stichtagskurs umgerech-
net und die Differenz im Rahmen der erfolgsneutralen
Wahrungsumrechnung  beriicksichtigt.  Entsprechend
wurde per 31. Dezember 2005 der Geschdfts- und Fir-
menwert erfolgsneutral um TEUR 49 erhoht.

In IAS 32 wird die Darstellung von Finanzinstrumen-
ten mit den dazu gehdrenden erforderlichen Angabe-
pflichten geregelt. Die fiir die GRENKELEASING AG
relevanten Angaben sind bereits im Konzernabschluss
zum 31. Dezember 2004 enthalten gewesen. Ande-
rungen 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 Ak-
tienoptionsrechte sowie die potenziell zukiinftig
verwdssernd wirkenden Aktienoptionsrechte anzuge-
ben. 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
fiir die VerduRerung verfiigharen finanziellen Vermdo-
genswerte 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 {ibertragen. Daneben wurde
die Moglichkeit geschaffen, dass ein Unternehmen
einen urspriinglich zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten angesetzten finanziellen Vermdgenswert oder
eine finanzielle Schuld zukiinftig erfolgswirksam mit
dem beizulegenden Zeitwert bewerten darf (sog. ,Fair-
Value-Option”). Weiterhin wurden die Regelungen
beziiglich des Hedge-Accounting angepasst.

Die Anderungen haben fiir die GRENKELEASING AG keine
direkte Auswirkung, da samtliche Wertpapiere bisher
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 Mitarbeiterbeteiligungsprogramme nach dem
7. November 2002 begeben oder gedndert wurde,
ausschlieBlich erweiterte Anhangangaben, die jedoch
bereits im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2004
enthalten waren.

Die sich aus der erstmaligen Anwendung der Regelun-
gen des IFRS 3 in Verbindung mit den Anderungen in
IAS 36 und IAS 38 fiir die GRENKELEASING AG ergeben-
den Auswirkungen beziehen sich ausschlielich auf die
Umsetzung des Impairment-Only-Ansatzes. GemaRR der
Ubergangsvorschrift des IFRS 3.79 wurden die plan-
maligen Abschreibungen des Geschafts- oder Firmen-
werts eines vor dem 31. Madrz 2004 erworbenen
Geschaftsbetriebs zum 31. Dezember 2004 eingestellt.
Die verbleibenden Restbuchwerte der Geschafts- und
Firmenwerte werden nunmehr als neue Anschaffungs-
kosten klassifiziert und seit dem 1. Januar 2005 nicht
mehr planmédRig abgeschrieben. Hieraus resultiert im
Vergleich zur Vorjahresperiode eine Ergebnisverbesse-
rung von TEUR 307. Im Gegenzug ist gemdR IAS 36.90
der Geschdfts- oder Firmenwert jahrlich zwangsweise
einer Uberpriifung seiner Werthaltigkeit zu unterziehen,
unabhangig davon, ob ein Hinweis auf eine Wertminde-
rung vorliegt. Die GRENKELEASING AG nimmt die zwin-
gend jihrlich vorgeschriebene Uberpriifung der
Werthaltigkeit der bestehenden Geschafts- und Firmen-
werte auf Basis des Halbjahresabschlusses vor.

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 Konzernab-
schluss der GRENKELEASING AG, da die entsprechenden
Bilanzierungs- bzw. Bewertungsalternativen bereits



7

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 Konzernabschluss
waren oder die entsprechenden Vorschriften - zumin-
dest derzeit - keine Relevanz fiir den Konzernabschluss
der GRENKELEASING AG haben.

2.4 Anderungen des Ausweises gegeniiber
dem Vorjahr

Zur Verbesserung der Klarheit und Ubersichtlichkeit des
Konzernabschlusses wurden gegeniiber dem Vorjahr
folgende Anderungen im Ausweis vorgenommen:

Die bisher als separate Bilanzposition ausgewiese-
nen Vorrdte werden aufgrund ihrer Unwesentlichkeit
fiir die Aussage des Konzernabschlusses nunmehr
innerhalb der Position ,Sonstige kurzfristige Vermdo-
genswerte” ausgewiesen.

Unter den Steuerforderungen bzw. Steuerschulden
werden nunmehr ausschlieRlich Forderungen/Verbind-
lichkeiten im Zusammenhang mit Ertragsteuern ausge-
wiesen. Die im Vorjahr ebenfalls dort ausgewiesenen
Umsatzsteuern werden nunmehr innerhalb der ,Sonsti-
gen kurzfristigen Vermdgenswerte” bzw. der ,Sonstigen
kurzfristigen Verbindlichkeiten” ausgewiesen.

Der Vorjahresausweis wurde entsprechend angepasst.

Die Gesellschaft weist zum 31. Dezember 2005 inner-
halb der langfristigen Schulden eine Riickstellung fiir
Pensionen aus. Die erstmalige Erfassung beruht auf
einer Gesetzesdanderung 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 (genaue Erlduterungen
zu diesem Punkt folgen in Ziffer 25).

2.5 Konsolidierungsgrundsatze

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

Die Tochtergesellschaften werden so lange in den Kon-
solidierungskreis einbezogen, wie die Muttergesell-
schaft einen beherrschenden Einfluss auf ihre
Tochtergesellschaften ausiiben kann. Fiir Unterneh-
menskdufe wurde die Erwerbsmethode (,purchase
method”) angewandt. Unternehmen, die im Verlauf
des Geschaftsjahres erworben oder verdauRert werden,
sind ab dem Erwerbszeitpunkt oder bis zum VerduRe-
rungszeitpunkt in den Konzernabschluss einzubezie-
hen. Unternehmensakquisitionen fanden weder in
2004 noch in 2005 statt, so dass die Regelungen des
am 31. Mdrz 2004 vom IASB verabschiedeten IFRS 3
Business Combinations keine Anwendung fanden. Fiir
die vergangenen Unternehmensakquisitionen der
GRENKELEASING AG ist der IFRS 3 erstmals im
Geschédftsjahr 2005 anzuwenden. Die dabei fiir die
GRENKELEASING AG bedeutendste Auswirkung stellt
die Abschaffung der planmdRigen Abschreibung der
Geschédfts- und Firmenwerte ab dem 1. Januar 2005
zugunsten eines mindestens einmal jahrlich durch-
zufilhrenden Werthaltigkeitstests dar (siehe auch
Ziffer 2.15.3).

Neben der GRENKELEASING AG sind folgende Tochter-
unternehmen in den Konzernabschluss einbezogen
worden:
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Name Sitz Beteiligung Beteiligung
2005 2004
Inland
GLG Grenke-Leasing GmbH Baden-Baden 100 % 100 %
Grenke Investitionen Verwaltungs KGaA Baden-Baden 100 % 100 %
(direkt 84,4%, 15,6% indirekt iiber GLG Grenke-Leasing GmbH
WEBLEASE NETBUSINESS AG Baden-Baden 100 % 100 %
Ausland
GRENKELEASING 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 % 100 %
GRENKE LOCATION SAS Schiltigheim/Frankreich 100 % 100 %
GRENKE Locazione S.r.L. Mailand/Italien 100 % 100 %
GRENKE LEASING S.r.L. Mailand/Italien 100 % 100 %
GRENKELEASING AB Stockholm/Schweden 100 % 100 %
GRENKE LEASE Sprl** Briissel/Belgien 100 % -

Der Bilanzstichtag sdmtlicher Tochterunternehmen ist der 31. Dezember 2005.
*  Die EKOMA s.r.o. wurde zum 26. September 2005 in GRENKELEASING s.r.o. umbenannt.
**  Am 14. April 2005 wurde das Stammkapital der GRENKE LEASE Sprl in Briissel/Belgien in Hohe von TEUR 1.500 {iberwiesen. Die Eintra-
gung des Tochterunternehmens erfolgte am 13. Mai 2005. Die GRENKELEASING AG ist mit TEUR 1.499 direkt und iiber ihre deutsche Tochterge-
sellschaft GLG Grenke-Leasing GmbH mit TEUR 1 indirekt beteiligt.

Beteiligung Eigenkapital Jahresergebnis
EUR 31.12.2005 2005
Grenke Investitionen Verwaltungs KGaA* Baden-Baden 780.828,96 0
GLG Grenke-Leasing GmbH Baden-Baden 333.992,92 22.163,90
WEBLEASE NETBUSINESS AG* Baden-Baden 213.342,69 0

GRENKE LOCATION SAS

Schiltigheim/Frankreich

9.446.532,24

1.786.085,57

GRENKELEASING AG Basel/Schweiz 3.540.916,07 1.595.377,44
GRENKELEASING AG Wien/Osterreich 557.998,03 -32.483,61
GRENKELEASING s.r.o0. (vormals EKOMA s.r.0.)** Prag/Tschechien 403.636,52 20.608,73
GRENKE ALQUILER S.A.** Barcelona/Spanien 486.558,75 156.037,17
GRENKE Locazione S.r.l.** Mailand/Italien 481.084,89 -263.372,53
Grenkefinance N.V.** Maasbree/Niederlande 217.732,25 227.063,09
GRENKE LEASING S.r.L.** Mailand/Italien 2.320.422,27 -1.039.164,38
GRENKELEASING ApS** Herlev/Danemark 237.133,94 -238.095,08
GRENKE LIMITED** Dublin/Irland 151.331,12 -476.834,79
GRENKE FINANCE Plc.** Dublin/Irland 3.103.500,61 970.081,46
GRENKELEASING AB** Stockholm/Schweden 617.349,28 -319.504,35
GRENKE LEASE Sprl** Briissel/Belgien 1.387.443,49 -112.556,51

*nach Ergebnisabfiihrung
** vorldufig



79

2.6 Fremdwdhrungsumrechnung

2.6.1 Fremdwdhrungsgeschafte
Fremdwahrungsgeschdfte werden grundsétzlich mit
dem Stichtagskurs am Tag der Transaktion umgerech-
net. Monetére 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. MaRgeb-
lich bleibt der Kurs der Erstverbuchung.

2.6.2 Auslandische Einheiten

Die Umrechnung ausldndischer Jahresabschliisse in
fremder Wahrung wird nach dem Konzept der funktiona-
len Wahrung gemdld IAS 21 vorgenommen. Die Vermo-
genswerte und Schulden der einbezogenen auslén-
dischen Gesellschaften werden zum Stichtagskurs, die
Aufwendungen und Ertrdge zu Jahresdurchschnittskur-
sen umgerechnet, da diese Gesellschaften in finanzieller,
wirtschaftlicher und organisatorischer Hinsicht selbst-
stdndig sind. Differenzen aus der Wahrungsumrechnung
werden erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst.

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

Stichtagskurs  Durchschnittskurs Stichtagskurs  Durchschnittskurs

31.12.2005 2005 31.12.2004 2004

CHF 1,5510 1,5483 1,5429 1,5438
CZK 29,0000 29,7820 30,4640 31,8910
DKK 7,4605 7,4518 7,4388 7,4399
GBP* 0,6853 0,6838 0,7051 0,6787
PLN* 3,8600 4,0230 4,0845 4,5268
SEK 9,3885 9,2822 9,0206 9,1243

* Wahrung der Franchise Gesellschaften, Darlehensgewdhrung erfolgt in Fremdwahrung

2.7 Anschaffungskostenprinzip

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

2.8 Leasingverhdltnisse

2.8.1 Finanzierungs-Leasingverhaltnisse

Bei einem Finanzierungsleasing werden im Wesentlichen
alle mit dem rechtlichen Eigentum verbundenen Risiken
und Chancen vom Leasinggeber auf den Leasingnehmer
iibertragen. Daher werden die ausstehenden Leasingzah-
lungen vom Leasinggeber als Kapitalriickzahlung und
Finanzertrag behandelt. Die Leasingzahlungen dienen
dazu, dem Leasinggeber seine Finanzinvestition zuriick-
zuerstatten und ihn fiir seine Dienstleistungen zu ent-
lohnen.

Vermdgenswerte aus einem Finanzierungsleasing wer-
den in der Bilanz als Forderungen in Hohe des Net-
toinvestitionswertes, d.h. des Barwerts der Restfor-
derungen aller am Ende eines Geschiftsjahres beste-
henden Leasingvertrdage, angesetzt. Ausgangspunkt fiir
die Berechnung des Nettoinvestitionswertes bilden die
Nettoanschaffungskosten des Leasingobjektes, vermin-
dert um eine vom Leasingnehmer geleistete Mietsonder-
zahlung. Anfangliche direkte Kosten, die im Zusammen-
hang mit dem Vertragsabschluss entstehen, werden
gegen die Ertrage {iber die Gesamtlaufzeit des Leasing-
vertrages verrechnet, indem die nicht realisierten
Finanzertrdge anteilig um den Betrag dieser anfangli-
chen Kosten gekiirzt werden. Finanzertrage werden der-
art erfasst, dass eine konstante periodische Verzinsung
der ausstehenden Restforderung erzielt wird.



2.8.2 Operating-Leasingverhiltnisse

Die Gegenstdnde aus Operating-Leasingverhdltnissen
sind in der Bilanz entsprechend der Art dieser Vermo-
genswerte ausgewiesen (siehe Ziffer 18 des Anhangs).
Leasingertrdge aus Operating-Leasingverhdltnissen wer-
den linear iiber die Laufzeit des Leasingverhdltnisses
realisiert.

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

Fiir die Féille, in denen die Kriterien eines Operating-
Leasingverhiltnisses erfiillt sind, wird mit Beginn der
Verldngerungsphase der Leasinggegenstand als Vermdo-
genswert des Anlagevermdgens dargestellt. Dieser wird
mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet.

2.9 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 regelmadRigen Zahlungen in einen
Zins- und Tilgungsanteil aufzuteilen. Die Zinsanteile
werden unter den Aufwendungen aus der Verzinsung
der Leasingverbindlichkeiten ausgewiesen.

2.10 Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente in
der Bilanz bestehen aus Kassenbestdnden und Gutha-
ben bei Kreditinstituten. Fiir Zwecke der Kapitalfluss-
rechnung werden kurzfristige negative Kontokorrent-
konten von den Zahlungsmitteln abgezogen.

2.11 Finanzielle Vermdgenswerte und
finanzielle Schulden

Die finanziellen Vermdgenswerte enthalten neben Wert-
papieren insbesondere Derivate, die als Sicherungsin-
strumente fungieren. Die Derivate werden, sofern sie
nicht als Sicherungsinstrument in einem Sicherungszu-
sammenhang verwendet werden, grundsdtzlich als zu
Handelszwecken gehaltene Vermdgenswerte klassifiziert.
Wertpapiere werden ebenfalls der Kategorie ,zu Han-
delszwecken gehaltene Vermdgenswerte” zugeordnet.

Finanzielle Vermdgenswerte, die zu Handelszwecken
gehalten werden, werden mit ihren Anschaffungskosten
zuziiglich anfallender Transaktionskosten aktiviert und
an Folgestichtagen zu Marktwerten bilanziert. Die Wert-
papiere werden auf Basis ihrer notierten Marktwerte zum
Bilanzstichtag bewertet. Die Bewertung der im Unter-
nehmen eingesetzten derivativen Finanzinstrumente
erfolgt zum Teil mittels Bloomberg (Zins-Swaps) und
zum Teil auf Basis der von den Banken zur Verfiigung
gestellten Berechnungsgrundlagen (Devisenterminge-
schéfte). Die Anpassung wird dabei, sofern es sich nicht
um die Bilanzierung eines Sicherungszusammenhanges
handelt, erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrech-
nung erfasst. Grundsatzlich erfolgt die erstmalige Bilan-
zierung zum Erfiillungstag.

Bei Eingehen von Sicherungsgeschaften zur Absiche-
rung des Risikos von Schwankungen der Cash-Flows
werden bestimmte Derivate bestimmten Grundgeschaf-
ten zugeordnet, welche einem bestimmten mit einem
erfassten Vermdgenswert oder einer Schuld verbunde-
nen Risiko oder dem mit einer vorgesehenen Trans-
aktion verbundenen Risiko zugeordnet werden kdonnen
(Cash-Flow-Hedge). Im Rahmen eines Sicherungszu-
sammenhanges (Hedge) werden die Sicherungsinstru-
mente ebenfalls zu Marktwerten bilanziert. Allerdings
erfolgt die Erfassung der Wertdnderungen bezogen auf
den effektiven Teil erfolgsneutral in der Cash-Flow
Hedge Riicklage, die einen separaten Posten innerhalb
des Eigenkapitals darstellt. Ineffektivititen werden
ergebniswirksam erfasst. Die zugrunde liegende Effekti-
vitatsmessung wird zu jedem Stichtag, zu dem
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Abschliisse verdffentlicht werden, auf der Basis der
~Hypothetischen Derivate Methode” vorgenommen.

Finanzielle Schulden (z.B. Anleihen, Schuldschein-
darlehen, langfristige Bankverbindlichkeiten) werden
grundsatzlich mit ihren Anschaffungskosten passiviert
und in den Folgeperioden mit den fortgefiihrten An-
schaffungskosten bilanziert. Fiir den Fall, dass eine
finanzielle Schuld das Grundgeschaft im Rahmen eines
Fair-Value-Hedges darstellt, wird diese an den Folge-
stichtagen erfolgswirksam zu Marktwerten erfasst.
Sofern der Fair-Value-Hedge wieder aufgeldst werden
muss, wird das Grundgeschaft wieder von der Marktbe-
wertung in die Bewertung zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten (iberfiihrt. Dabei wird der Anpassungs-
betrag aufgrund der Marktbewertung iiber die Restlauf-
zeit des Grundgeschafts amortisiert.

2.12 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.

2.13 Vorrite

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

2.14 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 geschatzten wirtschaftlichen Nutzungsdauer abge-
schrieben. Bei Abgdngen von Gegenstdnden des Sachan-
lagevermdgens werden die entsprechenden Anschaf-
fungskosten sowie die kumulierten Abschreibungen

ausgebucht; ein realisierter Gewinn oder Verlust aus dem
Abgang wird in der Konzern-Gewinn- und Verlustrech-
nung ausgewiesen.

Die Abschreibungssdtze basieren auf folgenden ge-
schatzten wirtschaftlichen Nutzungsdauern:

Jahre
Biirogebaude 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.

2.15 Immaterielle Vermégenswerte

2.15.1 Lizenzen, Software

Lizenzen werden zu Anschaffungskosten zuziiglich
Anschaffungsnebenkosten bewertet. Die Anschaffungs-
kosten fiir Software werden aktiviert und als immateri-
eller Vermdgenswert behandelt, sofern diese Kosten
kein integraler Bestandteil der zugehdrigen Hardware
sind. Da Lizenzen und Software eine begrenzte Nut-
zungsdauer haben, werden sie um planmaRige
Abschreibungen nach der linearen Methode iiber die zu
erwartende wirtschaftliche Nutzungsdauer, die in aller
Regel drei Jahre betrdgt, vermindert.

2.15.2 Selbsterstellte immaterielle Vermdgenswerte
Ein immaterieller Vermdgenswert, der aus der Entwick-
lung im Rahmen eines einzelnen Projekts entsteht, wird
nur dann bilanziert, wenn der Konzern die technische
Realisierbarkeit der Fertigstellung des immateriellen Ver-
mdgenswertes, zur internen Nutzung oder zum Verkauf,
sowie die Absicht, den immateriellen Vermdgenswert
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fertig zu stellen und ihn zu nutzen oder zu verkaufen
nachweisen kann. Ferner muss die Generierung eines
kiinftigen wirtschaftlichen Nutzens durch den Vermo-
genswert, die Verfiigharkeit von Ressourcen zur Voll-
endung des Vermdgenswerts und die Fdhigkeit, die
dem immateriellen Vermdgenswert wahrend seiner
Entwicklung zurechenbaren Ausgaben zu ermitteln,
gegeben sein.

Selbsterstellte immaterielle Vermdgenswerte werden zu
Herstellungskosten bewertet. Die Herstellungskosten
umfassen alle direkt zurechenbaren Kosten, die zur
Schaffung, Herstellung und Vorbereitung des Vermd-
genswerts erforderlich sind, damit er fiir den beabsich-
tigten Gebrauch betriebsbereit ist.

Die aktivierten Betrage werden iiber den Zeitraum abge-
schrieben, {iber den die Umsdtze aus dem jeweiligen
Projekt erwartet werden bzw. {iber den die Software
wahrscheinlich abgeschrieben werden kann. Die wirt-
schaftliche Nutzungsdauer wird hierbei aufgrund der zu
erwartenden technischen Entwicklungen in den kom-
menden Jahren mit drei Jahren unterstellt.

Der aktivierte Betrag der Entwicklungskosten wird ein-
mal jahrlich auf Wertminderung tberpriift, wenn der Ver-
mogenswert noch nicht genutzt wird oder wenn unter-
jahrig Indikatoren fiir eine Wertminderung vorliegen.

2.15.3 Geschafts- oder Firmenwert

Der aus Unternehmenszukdufen resultierende Geschafts-
wert ist definiert als die positive Differenz zwischen
dem Kaufpreis einer Beteiligung und dem Zeitwert der
Vermdgenswerte und Schulden zum Zeitpunkt der Uber-
nahme. Die Geschaftswerte wurden bis zum 31. Dezem-
ber 2004 (iber die wirtschaftliche Nutzungsdauer
erfolgswirksam linear abgeschrieben.

Aufgrund der Implementierung des IFRS 3 wurden die
bestehenden Geschafts- und Firmenwerte mit dem Wert
zum 31. Dezember 2004 festgesetzt und die planmaRi-
ge Abschreibung ab diesem Zeitpunkt ausgesetzt. Die-
ser festgesetzte Wert wird nunmehr als neuer

Anschaffungswert angesehen. Anstelle einer planmaRi-
gen linearen Abschreibung erfolgt nun mindestens ein-
mal jdhrlich ein Werthaltigkeitstest (sog. ,impairment
test”) nach IAS 36, in dessen Rahmen die Werthaltig-
keit des Ansatzes nachgewiesen werden muss (,,impair-
ment-only-approach”). Dieser planmdRige Werthaltig-
keitstest wird immer im dritten Quartal auf Basis der
Halbjahreszahlen durchgefiihrt. Sofern Hinweise auf eine
Wertminderung vorliegen, sind unabhdngig von dem ver-
pflichtend einmal jéhrlich durchzufiihrenden Werthaltig-
keitstest erneute Uberpriifungen vorzunehmen.

2.16 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 Vermogenswertes 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
NettoverauRRerungspreis ist der aus einem Verkauf eines
Vermdgenswertes 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
moglich ist, fiir die zahlungsmittelgenerierende Einheit,
zu der der Vermogenswert gehdort, ermittelt.

Die Bilanzansdtze von Geschdfts- und Firmenwerten wer-
den gemald den unter 2.15.3 dargelegten Regelungen im
Hinblick auf ihren kiinftigen wirtschaftlichen Nutzen
gepriift. Der kiinftige wirtschaftliche Nutzen wird dabei
durch den erzielbaren Betrag ermittelt. Eine ergebnis-
wirksame Wertminderung wird erfasst, sofern der erziel-
bare Betrag niedriger ist als der Buchwert der jeweiligen
zahlungsmittelgenerierenden Einheit.

Eine Zuschreibung auf einmal wertgeminderte Vermo-
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genswerte ist zwingend, wenn der Grund fiir die Wertmin-
derung entfallen ist. Ausgenommen hiervon sind ledig-
lich Wertminderungen auf Geschafts- oder Firmenwerte,
bei denen eine Zuschreibung ausdriicklich verboten ist.

2.17 Riickstellungen

Riickstellungen werden mit ihrem voraussichtlichen
Erfiillungsbetrag 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
Erfiillung der Verpflichtung zu einem Abfluss von Res-
sourcen fiihrt, die wirtschaftlichen Nutzen darstellen,
und wenn eine zuverldssige Schatzung der Verpflich-
tungshohe vorgenommen werden kann. Riickstellungen
werden zu jedem Bilanzstichtag tberpriift und entspre-
chend der gegenwdrtig besten Schatzung angepasst.

2.18 Latente Steuerschulden und latente
Steueranspriiche

Latente Steuerschulden werden nach der bilanzorien-
tierten Verbindlichkeits-Methode gemaR IAS 12 ermit-
telt. 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
Vortrdge zu nutzen.

Der Ansatz latenter Steueranspriiche und -schulden
erfolgt anhand der Steuersdtze, die fiir die Periode
erwartet werden, in denen sich die tempordren Diffe-
renzen umkehren werden. Dabei werden die Steuersdt-
ze zu Grunde gelegt, die zum Bilanzstichtag giltig sind
oder in Kiirze gelten werden.

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 seiner Schulden zu erfiillen. Latente Steueran-
spriiche und -schulden werden nicht abgezinst und
sind in der Konzernbilanz als langfristige Vermdgens-
werte (Schulden) ausgewiesen.

2.19 Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

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

Da die Zulage an die Erfiillung einer Verbleibensvoraus-
setzung gekniipft ist, fiihren Riickzahlungsverpflichtun-
gen zu einer Zuschreibung zum Buchwert und gleich-
zeitiger Anpassung des Zinsertrages.

2.20 Erlose aus dem Versicherungsgeschaft

Unter den Erldsen 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 Versicherungsbeitrdage
werden jahrlich eingezogen und anteilig abgegrenzt.

2.21 Verkauf von Leasingobjekten

Verkiufe werden im Zeitpunkt des Ubergangs von Nut-
zen und Lasten erfasst.

2.22 Verwendung von Annahmen und Schiatzungen

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind Annah-
men getroffen und Schatzungen verwandt worden, die
sich auf den Ausweis und die Hohe der bilanzierten Ver-
mogenswerte, Schulden, Ertrdge, Aufwendungen sowie
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Eventualverbindlichkeiten ausgewirkt haben. Diese
Annahmen und Schédtzungen beziehen sich im Wesent-
lichen auf die konzerneinheitliche Festlegung wirt-
schaftlicher Nutzungsdauern, die Bewertung von Riick-
stellungen, die Realisierbarkeit von Forderungen aus
gekiindigten Vertrdgen, den Ansatz von erzielbaren
Restwerten im Bereich des Leasingvermdgens sowie die
Realisierbarkeit zukiinftiger Steuerentlastungen. Die
tatsdchlichen Werte konnen in Einzelfdllen von den
getroffenen Annahmen und Schatzungen abweichen.
Anderungen werden zum Zeitpunkt einer besseren
Erkenntnis erfolgswirksam beriicksichtigt.

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

Annahmen im Rahmen des Werthaltigkeitstests
bei der Bewertung der bestehenden Geschafts- oder
Firmenwerte.

Bewertung der Wertberichtigungen auf Forderungen
aus gekiindigten bzw. riickstdndigen Leasingvertrd-
gen (sog. ,nicht performende Leasingforderungen”)
auf Basis des Werterhaltungssatzes.
Beriicksichtigung von kalkulierten Restwerten am
Ende der Vertragslaufzeit im Rahmen der Ermitt-
lung des Barwertes von Leasingforderungen.
Ansatz von Leasinggegenstdnden in Verwertung zu
kalkulierten Restwerten.

Die der Discounted Cash-Flow-Bewertung zugrunde lie-
genden Cash-Flows basieren auf aktuellen Geschaftspla-
nen und internen Planungen, wobei von einem
Planungshorizont von drei Jahren ausgegangen wurde.
Hierbei werden Annahmen {iber die kiinftigen Umsatz-
und Kostenentwicklungen getroffen. Dabei wurden Cash-
Flows auf Basis bisheriger Erfahrungswerte in das opera-
tive Geschaft der Gesellschaft auf Basis bisheriger
Erfahrungswerte angenommen und bisher erzielte
Ertragsverldufe in die Zukunft projiziert. Sollten
wesentliche Annahmen von den tatsachlichen GréRRen
abweichen, kdnnte dies in der Zukunft zu erfolgswirk-
sam zu erfassenden Wertminderungen fiihren. Die
Teminal Growth Rate {ibersteigt nicht die langfristige

Wachstumsrate der Branche, in der die zahlungsmittel-
generierenden Einheiten tdtig sind. Zur Diskontierung
der Cash-Flows kamen durchschnittliche Kapitalkosten
von etwa 7 % zur Anwendung.

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 sta-
tistischen Verfahren. Die Sdtze werden einmal jahrlich
auf ihre Giiltigkeit hin {iberpriift. Die Bearbeitungsstan-
de sind in Bearbeitungsklassen (BA-Klassen) zusam-
mengefasst, die unter Risikogesichtspunkten gebildet
wurden. Folgende Tabelle veranschaulicht die Bearbei-
tungsklassen (,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 (vollstandig bezahlt)

Bei den Bearbeitungsklassen 2 bis 7 ist von einer
Abwertung auszugehen, da die Vertrdge aufgrund von
Zahlungsstdrungen gekiindigt worden sind. Der Wertbe-
richtigungssatz bewegt sich zwischen 5 % und 100 %.

Kalkulierte Restwerte werden im Rahmen der Ermitt-
lung des Barwertes der Leasingforderungen beriicksich-
tigt. Die kalkulierten Restwerte umfassen dabei neben
den erwarteten Verwertungserldsen inshesondere auch
die Erlose, die im Rahmen einer Verldngerungsperiode
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anfallen konnen. Die Restwerte werden bei Abschluss
der entsprechend zugrunde liegenden Leasingvertrdage
auf Basis der erwarteten Werte beriicksichtigt. Erlose
werden dabei anhand von statistischen Auswertungen
im Rahmen einer bestmdglichen Schitzung angesetzt.
Im Falle eines Absinkens der tatsachlich im Nachge-
schaft (bestehend aus Verwertung und Nachmiete)
erzielbaren Erldse, wird eine Abwertung der Leasingfor-
derungen beriicksichtigt, wohingegen ein Anstieg
unberiicksichtigt bleibt.

Die Bewertung der Leasinggegenstdnde in Verwertung
erfolgt auf Basis der Verwertungserldse, die iiber das
vergangene Geschdftsjahr im Durchschnitt je Alters-
klasse in Bezug auf die urspriinglichen Anschaffungs-
kosten erzielt werden konnten.

3 Zinsergebnis aus dem Leasinggeschaft

3.1 Ertrdge aus der Verzinsung
der Leasingforderungen

Die Ertrdge aus der Verzinsung der Leasingforderungen
betragen TEUR 82.100 (Vorjahr: TEUR 74.114). Darin
enthalten sind TEUR 116 (Vorjahr: TEUR 186) aus der

Beriicksichtigung von Investitionszulagen (siehe Ziffer
2.19) sowie TEUR 851 (Vorjahr: TEUR 214) aus der Ver-
zinsung der Darlehen an Franchisenehmer.

3.2 Aufwendungen aus der Verzinsung
der Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung
der Leasingforderungen

Die Aufwendungen aus der Verzinsung der Verbindlich-
keiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen
betragen TEUR 21.480 (Vorjahr: TEUR 17.866). In der
Position werden auch die aus der Verzinsung der im
Rahmen der ABCP (Asset Backed Commercial Paper) -
Programme ausgegebenen Darlehen (siehe Ziffer 20)
erzielten Zinsertrdge in Hohe von TEUR 977 (Vorjahr:
TEUR 598) ausgewiesen.

4 Aufwand aus Schadensfillen

Die Ermittlung der pauschalierten Einzelwertberichti-
gungen beruht auf Erfahrungssatzen der Vergangenheit
hinsichtlich der Einbringlichkeit einer Forderung in
Abhéngigkeit von der zugehdrigen Bearbeitungsklasse
(,percentage-of-receivables approach”).

2005 2004
TEUR
Zuflihrung zu pauschalierten Einzelwertberichtigungen 16.464 14.165
Erlose aus Schadensfallen 20.899 23.185
Aufwendungen aus der Ausbuchung von Forderungen aus Schadensfallen 20.559 23.289
Summe 16.124 14.269




5 Ergebnis aus dem Neugeschaft

Die Erlose aus dem Neugeschift setzen sich wie folgt zusammen: 2005 2004
TEUR

Einbuchung neuer Leasingforderungen 420.842 369.544
Erlosanteile aus Vormieten 1.989 1.973
Erlose aus Bearbeitungsgebiihren 1.448 1.578
Erlose aus Mietsonderzahlungen 1.087 994
Summe 425.366 374.089
Die Aufwendungen aus dem Neugeschaft setzen sich wie folgt zusammen: 2005 2004
TEUR

Anschaffungskosten der neu erworbenen Leasinggegenstdande 402.913 354.767
An Handler bezahlte Provisionen 6.582 5.949
Summe 409.495 360.716
Ergebnis aus dem Neugeschaft 15.871 13.373

6 Ergebnis aus der Verwertung

2005 2004
TEUR
Erlose aus Nachmieten 11.397 8.490
Abschreibungen auf Leasinggegenstande in der Nachmietzeit 9.278 6.810
Buchgewinne/-verluste aus dem Abgang der Leasingforderungen 1.330 -219
Summe 3.449 1.461

Bei den Erldsen aus Nachmieten handelt es sich um vereinnahmte Mieterlose nach Ende der Grundmietzeit. Die
Buchgewinne/-verluste aus dem Abgang der Leasingforderungen ergeben sich aus den Erldsen fiir beendete Ver-
trdge abziiglich des Buchwertabganges der Leasingforderungen.

7 Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge gliedern sich wie folgt:

2005 2004
TEUR
Ertrag aus der Wahrungsumrechung 440 297
Vereinnahmte Franchisegebiihren 195 94
Buchgewinne aus dem Verkauf von Geschaftsausstattung 35 90
Ubrige Posten 182 172

Summe 852 653
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8 Personalaufwand

2005 2004
TEUR
Gehalter 14.332 12.624
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung 3.154 2.729
Summe 17.486 15.353

Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter wahrend des Geschéaftsjahres belduft sich auf 339 (Vorjahr: 285). Teil-

zeitangestellte wurden anteilig beriicksichtigt.

In den Sozialen Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung sind Aufwendungen fiir die Altersversorgung in

Hohe von TEUR 46 (Vorjahr: TEUR 32) enthalten.

9 Beratungs- und Priifungskosten

In den Beratungs- und Priifungskosten in Hohe von TEUR 2.068 (Vorjahr: TEUR 2.039) sind Aufwendungen fiir das
Honorar der Abschlusspriifer in Hohe von insgesamt TEUR 699 enthalten. Die Aufwendungen fiir das Honorar der

Abschlusspriifer im Geschaftsjahr 2005 setzen sich wie folgt zusammen:

Aufwendungen fiir die Abschlusspriifung TEUR 395
Aufwendungen fiir Bestdtigungs- und Bewertungsleistungen TEUR 226
Aufwendungen fiir Steuerberatungsleistungen TEUR 14
Aufwendungen fiir sonstige Leistungen TEUR 64
10 Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermégenswerte
2005 2004
TEUR
Geschaftsausstattung 1.136 1.052
Biirogebaude 301 296
Software-Lizenzen und Entwicklungskosten 172 147
Geschéfts- oder Firmenwert 0 307
Summe 1.609 1.802




11 Ertragsteuern

2005 2004
TEUR
Laufende Steuern 15.218 14.556
Latente Steuern 1.508 -1.260
Summe 16.726 13.296

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 2005 2004
Gewerbesteuer 16,96 % 16,85 %
Korperschaftsteuer (25 % auf Ertrag nach Gewerbesteuer) 20,78 % 20,79 %
Solidaritatszuschlag (5,5 % der Kdrperschaftsteuer) 1,14 % 1,14 %
Durchschnittlicher anzuwendender Steuersatz GRENKELEASING AG 38,88 % 38,78 %
Steuerminderungen aufgrund steuerfreier Ertrage 0,00 % -0,07 %
Steuererhohungen aufgrund nicht abzugsfahiger Aufwendungen 0,34 % 0,74 %
Verdnderungen aufgrund auslandischer Steuern -2,56 % -1,65 %
Saldo aus Steuerminderungen und -erhhungen -0,32 % 0,00 %

aufgrund Veranderungen in den Steuersdtzen **

Effekt aus steuerfreien Dividendenertragen* 0,00 % -1,80 %
Steuernachzahlungen aus Vorjahren*** 0,22 % 0,00 %
Durchschnittlicher effektiver Steuersatz Konzern 36,56 % 36,00 %

*  Die steuerfreien Ertrdge standen in 2004 im Wesentlichen im Zusammenhang mit zwei Wertpapierdarlehensgeschaften, die im

Vorjahr unterjéhrig getdtigt wurden. Im Rahmen dieser Darlehensgeschafte wurden Aktien inldndischer bzw. ausldndischer Emitten-
ten fiir einen Zeitraum von bis zu 2 Monaten an die GRENKELEASING AG iibertragen. Die GRENKELEASING AG vereinnahmte steuer-
freie Dividendenertrdge in einer Gesamthohe von TEUR 2.652. Die Dividendenertrage wurden im Abschluss aber mit den in diesem
Zusammenhang angefallenen Kompensationsaufwendungen in identischer Hohe saldiert ausgewiesen, was dem wirtschaftlichen
Gehalt der Transaktion entspricht.

Bei der Dividendenzahlung im Falle der ausldndischen Aktien wird keine Quellensteuer und in Deutschland nach § 43 EStG keine
deutsche Kapitalertragsteuer einbehalten. Die Nettodividende ist nach § 8b Abs. 1 und 5 KStG zu 95 % korperschaftsteuerfrei.

Die zu leistenden Kompensationszahlungen waren in beiden Féllen in vollem Umfang steuerlich abzugsfahig.
** In den jeweiligen Landern haben sich folgende Verdnderungen der Steuersdtze zur Berechnung der latenten Steuern ergeben:
Frankreich 33,33 % (Vorjahr: 34,33 %), Tschechien 24 % (Vorjahr: 31 %), Niederlande 30,5 % (Vorjahr: 34,5 %) und Danemark

28 % (Vorjahr: 32 %).

*** Die Steuernachzahlungen der Vorjahre belaufen sich auf TEUR 100.
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12 Ergebnis je Aktie

Das jeweilige Periodenergebnis liegt der Berechnung sowohl des verwdsserten als auch unverwdsserten Ergebnisses
zugrunde. Bei der Ermittlung der durchschnittlichen Aktienzahl wurden im Geschéftsjahr 2005 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 32) ergibt sich im Geschaftsjahr 2005 aufgrund der potenziell ausiibbaren Aktienoptionen.

2005 2004
Stiick
Ausgegebene Aktien zu Beginn der Periode 13.601.938 13.523.848
Durchschnittliche Anzahl neu ausgegebener Aktien aus Aktienoptionsprogramm 23.622 30.297
Durchschnittlich im Umlauf befindliche Aktien zum Ende der Periode (unverwdssert) 13.625.560 13.554.145
Mitarbeiterbeteiligungsprogramm 7.426 27.770
Durchschnittlich im Umlauf befindliche Aktien zum Ende der Periode (verwdssert) 13.632.986 13.581.915
Potenzielle Anzahl Aktien 42.502 425.678
Anzahl verwdsserte Aktien zum Ende der Periode 13.675.488 14.007.593

(inkl. potenziell verwdssernde Aktien)

Die neu ausgegebenen Aktien aus dem Aktienoptionsprogramm wirken sich im jeweiligen Jahr nicht voll aus, da

diese Aktien erst ab dem Ausgabezeitpunkt beriicksichtigt werden.

Im laufenden Geschaftsjahr ist ferner zu beachten, dass Ausiibungen im Rahmen des zweiten Optionsprogramms zu
allen drei Terminen (Ausiibungszeitraum zwischen dem 04. Mai 2005 und dem 31. Mai 2005: 33.614 Stiick,
zwischen dem 29. Juli 2005 und dem 25. August 2005: 5.942 Stiick, zwischen dem 28. Oktober 2005 und dem
24. November 2005: 2.152 Stiick) stattfanden, wahrend im Vorjahr nur zu einem Zeitraum (vom 13. August 2004
bis zum 09. September 2004) ausgeiibt wurde.

Verwassernd wirken alle Aktien, die aufgrund von festgelegten Bedingungen bzw. Restriktionen schon hétten aus-

gegeben werden kdnnen.

Potenziell verwdssernd wirken alle Aktien, die zukiinftig maximal ausgeiibt werden kdnnten, wenn gewisse Bedin-

gungen bzw. Restriktionen erfiillt waren.

13 Finanzielle Vermdgenswerte

31.12.2005 31.12.2004
TEUR
Sonstige Wertpapiere 294 409
Zinstauschgeschafte (Zins-Swaps) 80 416
Andere derivative Finanzinstrumente mit positivem Marktwert 0 522

Summe 374 1.347
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Der im Vorjahr unter den Zinstauschgeschaften ausge-
wiesene Marktwert bezog sich ausschlieBlich auf
einen Zins-Swap aus dem Jahr 2003 mit einem Nomi-
nalbetrag von Mio. EUR 170 Da im Rahmen der Effek-
tivitdtsmessung der in IAS 39 vorgegebene Rahmen
von 80 % bzw. 125 % bezogen auf die relative Wert-
schwankung nicht eingehalten werden konnte, war
der urspriinglich als Fair-Value-Hedge bilanzierte
Sicherungszusammenhang aufzuldsen und der Zins-
Swap als freistehendes Derivat zu bilanzieren.

Mit Datum vom 24. Mdrz 2005 wurde dieser Zins-Swap
zu einem Preis von TEUR 355 verduRert, so dass ein
Verlust von TEUR 61 realisiert wurde.

Mit Datum vom 23. Mdrz 2005 wurden zwei weitere
Zins-Swaps abgeschlossen. Der erste Zins-Swap mit
einem Volumen von Mio. EUR 100 hat eine Laufzeit
vom 22. Juni 2005 bis zum 22. September 2006 und
ist mit samtlichen Konditionen an die am 22. Marz
2005 begebene variabel verzinste Schuldverschrei-
bung angelehnt. Der erste Zins-Swap wird als Siche-
rungsinstrument im Rahmen eines Cash-Flow-Hedges
fiir diese Schuldverschreibung verwendet werden. Mit-
tels des Zins-Swaps wird der Zinssatz fiir den genann-
ten Zeitraum auf 2,609 % festgeschrieben. Zum Stich-
tag weist dieser einen positiven Marktwert von TEUR 80
aus. Hierin enthalten sind abgegrenzte Stiickzinsen in
Hohe von TEUR 3.

Der zweite Zins-Swap hat ein anféngliches Volumen von
Mio. EUR 133. Die Laufzeit beginnt am 22. September
2006 und endet am 22. September 2010. Das Volumen
des Zins-Swaps amortisiert sich {iber die Laufzeit. Der
Zinssatz wurde auf 3,2925 % festgeschrieben. Die son-
stigen Konditionen sind auch hier an die am 22. Marz
2005 begebene variabel verzinste Schuldverschreibung
angelehnt. Der zweite Zins-Swap hat zum Stichtag
einen negativen Marktwert von TEUR 302. Dieser wird
entsprechend unter den finanziellen Schulden ausge-
wiesen. Stiickzinsen sind aufgrund der erst in der
Zukunft beginnenden Laufzeit noch nicht zu beriick-
sichtigen.

Der Schuldschein und die neuen Zins-Swaps stellen die
ersten Bestandteile der Umsetzung einer neuen Finan-
zierungsstrategie dar, bei der die GRENKELEASING AG
die Liquiditdtsbeschaffung und Zinssicherung getrennt
vornimmt, um so maglichst viel Flexibilitat zur Opti-
mierung der Refinanzierung zu schaffen. Die hieraus
gegebenenfalls resultierenden Risiken (variable Zah-
lungsstrome) werden dann durch geeignete Zinsderi-
vate abgesichert, wobei sich diese zukiinftig vom
Verlauf her an einem zugrunde liegenden Vertrags-
portfolio von Leasingvertrdgen orientieren werden. Da
fiir beide Derivate eine 100 %-ige Effektivitdt nach-
gewiesen werden konnte, wurden die Marktwertdnde-
rungen bezogen auf den Clean Value (ohne Beriick-
sichtigung von Stiickzinsen) vollstdndig im Eigen-
kapital erfasst.

Aus der VerduRerung von zwei Zins-Swaps (Payer-Swaps)
mit einem Volumen von insgesamt Mio. EUR 244 und
einem Cap mit einem Volumen von TEUR 610 ist im
Zuge der Umstellung der Zinssicherungsstrategie ein
Verlust von insgesamt TEUR 127 entstanden.

Ferner werden Devisentermingeschdfte zur Absiche-
rung der Zahlungsstrome aus der Darlehensge-
wdhrung an die im Ausland belegenen Franchise-
gesellschaften in Polen und in GroRbritannien einge-
setzt. Die Gesellschaft kauft die durch die Franchise-
nehmer generierten Leasingforderungen in Fremd-
wahrung (britisches Pfund und polnische Zloty) an
und erhalt dann iiber die Laufzeit der zugrunde lie-
genden Leasingvertrage Zahlungen in den entspre-
chenden Landeswdhrungen. Aufgrund der bisher
geringen Bedeutung der Fremdwdhrungsgeschafte
wurde auf die Bilanzierung von Hedge-Accounting
verzichtet.

Die sonstigen Wertpapiere beinhalten im Wesentli-
chen Aktien und Unternehmensanleihen. Aus der
Marktbewertung resultiert im Geschéaftsjahr 2005 ein
Ertrag von TEUR 41 (Vorjahr: TEUR 17).



14 Leasingforderungen

31.12.2005 31.12.2004

TEUR
Ausstehende Mindestleasingzahlungen 808.764 692.966
+ Nicht garantierte Restwerte 126.584 111.182
Bruttoinvestition 935.348 804.148
- Nicht realisierter (ausstehender) Finanzertrag 138.189 123.253
Nettoinvestition 797.159 680.895
- Barwert der nicht garantierten Restwerte 98.205 84.808
Barwert der Mindestleasingzahlungen 698.954 596.087
bis zu 1 Jahr 1 bis 5 Jahre  ldnger als 5 Jahre

TEUR
Bruttoinvestition 330.934 595.455 8.959

Barwert der Mindestleasingzahlungen 230.646 463.305 5.003




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:

31.12.2005 31.12.2004
TEUR
Entwicklung der Leasingforderungen aus laufenden Vertragen
("Performende Leasingforderungen™)
Stand zu Periodenbeginn 680.895 575.840
+ Verdnderung in der Periode 116.264 105.055
Leasingforderungen (kurz- + langfristig)
aus laufenden Vertragen zum Periodenende 797.159 680.895
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 20.092 23.655
- Abgdnge Bruttoforderungen in der Periode 14.096 6.889
+ Abgang kumulierte Wertberichtigungen in der Periode 8.454 3.000
- Zugang kumulierte Wertberichtigungen in der Periode 11.289 12.180
Nicht-performende Leasingforderungen zum Periodenende 63.669 60.508
Leasingforderungen (Bilanzansatz kurz- + langfristig) zu Periodenbeginn 741.403 628.762
Leasingforderungen (Bilanzansatz kurz- + langfristig) zum Periodenende 860.828 741.403
Barwert der Barwert der Andere Forde- Bilanzansatz
Mindestleasing- Restwerte rungen gegen
zahlungen Leasingnehmer
TEUR
Kurzfristige Leasingforderungen 230.700 32.414 63.669 326.783
Langfristige Leasingforderungen 468.254 65.791 0 534.045
Summe 698.954 98.205 63.669 860.828

Die Forderungen aus gekiindigten bzw. riickstandigen Vertragen sind in den sonstigen kurzfristigen Leasingforde-
rungen enthalten.

15 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Bei den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Héhe von TEUR 1.471 (Vorjahr: TEUR 1.002) handelt es
sich im Wesentlichen um Forderungen gegen Handler und Dritte. Sie betreffen Forderungen aus der Verwertung.
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16 Steuererstattungsanspriiche

31.12.2005 31.12.2004
TEUR
Steuervorauszahlungen Frankreich 3.458 3.458
Ubrige Posten 120 84
Summe 3.578 3.542
17 Sonstige kurzfristige Vermégenswerte
31.12.2005 31.12.2004
TEUR
Umsatzsteuererstattungsanspruch 10.196 10.304
Forderungen an Franchisenehmer (Refinanzierung) 7.721 2.486
Bankeinziige Monatsende 737 804
Aktive Rechnungsabgrenzung 474 302
Forderungen aus Factoring 207 1.215
Ubrige Posten 855 658
Summe 20.190 15.769

Bezogen auf die inhaltliche Zusammensetzung der Forderungen an Franchisenehmer wird auf die Erlduterungen zu

Ziffer 20 verwiesen.
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18 Sachanlagen zu Anschaffungs-/Herstellungskosten

Ubersicht fiir das Geschiftsjahr 2004:

Sachanlagen Grundstiicke Betriebs- und Leasinggegen- Summe
und Bauten Geschafts- stiande aus Ope-
ausstattung rating-Leasing-
verhiltnissen
TEUR
Anschaffungs-/ Herstellungskosten 10.718 6.192 5.850 22.760
01.01.2004
Wéhrungsdifferenzen 0 0 0 0
Zugdnge 52 1.187 6.999 8.238
Abgange 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
Wahrungsdifferenzen 0 0 0 0
Zugdnge 296 1.052 6.810 8.158
Abgange 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
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Ubersicht fiir das Geschiftsjahr 2005:

Sachanlagen Grundstiicke Betriebs- und Anlagen im Leasinggegen- Summe
und Bauten Geschafts- Bau stdnde aus Ope-
ausstattung rating-Leasing-
verhiltnissen
TEUR
Anschaffungs-/ Herstellungskosten 10.770 6.621 0 6.039 23.430
01.01.2005
Wéhrungsdifferenzen 0 5 0 0 5
Zugdnge 1 1.623 279 13.164 15.067
Abginge 0 358 0 9.278 9.636
Umbuchungen 0 0 0 0 0
Anschaffungs-/ Herstellungskosten 10.771 7.891 279 9.925 28.866
31.12.2005
Kumulierte Abschreibungen 01.01.2005 761 3.346 0 0 4.107
Wahrungsdifferenzen 0 5 0 0 5
Zugdnge 301 1.136 0 9.278 10.715
Abginge 0 339 0 9.278 9.617
Umbuchungen 0 0 0 0 0
Kumulierte Abschreibungen 31.12.2005 1.062 4,148 0 0 5.210
Nettobuchwerte 31.12.2005 9.709 3.743 279 9.925  23.656

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

tung gezeigt (siehe Ziffer 6).



19 Immaterielle Vermégenswerte zu Anschaffungskosten

Ubersicht fiir das Geschiftsjahr 2004:

Entwicklungs- Geschafts- Software- Summe
kosten oder Firmenwert Lizenzen

TEUR
Anschaffungskosten 01.01.2004 0 3.170 662 3.832
Wahrungsdifferenzen 0 0 0 0
Zugdnge 0 0 91 91
Abgdnge 0 0 44 44
Umbuchungen 0 0 0 0
Anschaffungskosten 31.12.2004 0 3.170 709 3.879
Kumulierte Abschreibungen 01.01.2004 0 999 443 1.442
Wéhrungsdifferenzen 0 0 0 0
Zugdnge 0 307 147 454
Abgdnge 0 0 44 44
Umbuchungen 0 0 0 0
Kumulierte Abschreibungen 31.12.2004 0 1.306 546 1.852
Nettobuchwerte 31.12.2004 0 1.864 163 2.027
Nettobuchwerte 31.12.2003 2.171 219 2.390
Ubersicht fiir das Geschiftsjahr 2005:

Entwicklungs- Geschafts- Software- Summe

kosten oder Firmenwert Lizenzen

TEUR
Anschaffungskosten 01.01.2005 0 1.864 709 2.573
Wahrungsdifferenzen 0 49 0 49
Zugange 408 0 274 682
Abgénge 0 0 49 49
Umbuchungen 0 0 0 0
Anschaffungskosten 31.12.2005 408 1.913 934 3.255
Kumulierte Abschreibungen 01.01.2005 0 0 546 546
Wahrungsdifferenzen 0 0 0
Zugange 35 0 137 172
Abgdnge 0 0 31 31
Umbuchungen 0 0 0 0
Kumulierte Abschreibungen 31.12.2004 35 0 652 687
Nettobuchwerte 31.12.2005 373 1.913 282 2.568

Die Entwicklungskosten betreffen im Wesentlichen eine selbsterstellte Factoring-Software und Webshop-Programmierung.
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20 Sonstige langfristige Vermdgenswerte

31.12.2005 31.12.2004
TEUR
Darlehen ABCP 59.132 42.607
Darlehen Franchisenehmer (Refinanzierung) 13.146 6.671
Ubrige Posten 570 84
Summe 72.848 49.362

Die Darlehen ABCP beinhalten neben der Liquiditdtsreserve in Hohe von 2 % bezogen auf das Volumen der Inan-
spruchnahme der Refinanzierung {iber die drei in Anspruch genommenen ABCP-Programme insbesondere Darlehen
an die entsprechenden Zweckgesellschaften, die aufgrund der zugrunde liegenden Vertrdge als Sicherheit fiir das
Refinanzierungsvolumen gewahrt werden miissen. Diese sind zum einen abhdngig vom Volumen der Refinanzierung
und zum anderen aber auch von der Herkunft der {iber die Zweckgesellschaften refinanzierten Forderungen. Der in
diesem Zusammenhang generierte Zinsertrag wird mit den Aufwendungen aus der Verzinsung der Verbindlichkeiten

aus Refinanzierung saldiert.

Die Darlehen Franchisenehmer (siehe auch Ziffer 17 und 28) beinhalten Darlehen, die den Franchisenehmern im
Wesentlichen im Rahmen der Refinanzierung der von den Franchisenehmern abgeschlossenen Leasingvertrage die-
nen. Als Sicherheit fiir die Darlehensforderungen wurden von den Franchisenehmern sowohl das Eigentum an den
Leasinggegenstdnden als auch der Anspruch aus den Leasingforderungen abgetreten. Die Darlehen entsprechen
somit einem Ankauf von Forderungen. Entsprechend werden die in diesem Zusammenhang erzielten Zinsertrage in
HGhe von TEUR 851 unter Ertrdgen aus der Verzinsung von Leasingforderungen ausgewiesen.

21 Latente Steueranspriiche und -schulden

Die latenten Steueranspriiche und -schulden verteilen sich 31.12.2005 31.12.2004
auf folgende Positionen: TEUR

Latente Steueranspriiche

Steuerliche Verlustvortrage 12.979 13.057
Umbewertung der Leasingverbindlichkeiten 7.115 5.161
Summe 20.094 18.218

Latente Steuerschulden
Umbewertung der Leasingforderungen 47.047 43.905

Sonstige Umbewertungen 453 241
Summe 47.500 44,146




22 Verbindlichkeiten aus Steuern

31.12.2005 31.12.2004
TEUR
Korperschaftsteuer 3.220 5.679
Gewerbesteuer 508 5.868
Summe 3.728 11.547

Die im Vorjahr unter den Verbindlichkeiten aus Steuern ausgewiesene auslandische Umsatzsteuer in Hohe von
TEUR 393 wurde in die ,Sonstigen kurzfristigen Schulden” umgegliedert.

23 Riickstellungen

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

01.01.2005 Wahrungs- Zufithrung Inanspruch- Auflosung 31.12.2005
differenzen nahme
TEUR
1.308 0 1.294 1.244 40 1.318

24 Finanzinstrumente mit negativem Marktwert

31.12.2005 31.12.2004
TEUR
Zinstauschgeschafte (Zins-Swaps) 302 0
Andere derivative Finanzinstrumente mit negativem Marktwert 737
1.039 0

Summe

Neben dem unter Tz. 13 beschriebenen negativen Marktwert eines Zins-Swaps weist die Gesellschaft im laufenden
Geschéftsjahr erstmalig auch negative Marktwerte im Zusammenhang mit Devisentermingeschaften aus.

Zum 31. Dezember 2005 weisen samtliche Devisentermingeschdfte bezogen auf britische Pfund und polnische Zloty
einen negativen Marktwert in Hohe von TEUR 737 aus. Die Devisentermingeschdfte betreffen ein Gesamtvolumen

von TEUR 18.088 und haben Restlaufzeiten zwischen 1 und 54 Monaten.
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25 Langfristige Schulden

Die Gliederung der langfristigen Schulden nach Restlaufzeiten ergibt sich aus dem nachfolgend dargestellten

Verbindlichkeitenspiegel:

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

Verbindlichkeiten aus der Refinan-

zierung der Leasingforderungen 430.587 430.382 205 261.955
(Vorjahr) 414.025 413.045 980 220.711
Bankschulden 4.710 2.196 2.514 8.000
(Vorjahr) 5.396 2.152 3.244 8.000
Sonstige Schulden* 1.239 1.211 28 0
(Vorjahr) 1.698 1.698 0 0

* davon Pensionen in Hohe von TEUR 28 (Vorjahr: TEUR 0)

Unter den Bankschulden ist der langfristige Teil eines
Darlehens in Hohe von insgesamt TCHF 8.179
(urspriinglich TCHF 11.724) ausgewiesen, das mit dem
am Bilanzstichtag geltenden Kurs umgerechnet
wurde. Es hat eine Laufzeit vom 23. Dezember 2002
bis zum 30. Juni 2016 (die urspriingliche Laufzeit
bis zum 30. Dezember 2017 wurde verkiirzt) 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 Com-
merzbank Aktiengesellschaft Filiale Baden-Baden in
Hohe von TEUR 8.000 eingetragen.

Zur Besicherung der Verbindlichkeiten aus Refinanzie-
rung der Leasingforderungen sind kurz- und lang-
fristige Leasingforderungen in Hohe von insgesamt
TEUR 477.261 (Vorjahr: TEUR 377.153) an die refinan-
zierenden Institute abgetreten worden.

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, welches erstmalig im Februar
2005 in Anspruch genommen wurde. Das von der SEB
organisierte ABCP-Programm mit Kebnekaise Funding
Limited hat ein Volumen von TEUR 150.000. Der durch-
schnittliche Zinssatz der Programme betrug in 2005
2,6 % (Vorjahr 2,6 %). Das Programm mit der Deutsche
Bank AG lduft bis zum September 2006. Das Programm
mit der WestLB ist grundsétzlich unbegrenzt. Am Ende
des Geschéaftsjahres 2005 waren 68 % (Vorjahr: 53 %)
des Refinanzierungsrahmens der ABCP-Programme in
Anspruch genommen.

Von den ABCP-Programmen werden zur Absicherung
der variablen Zahlungsstrome aus der Platzierung von
Commercial Papers Zinssicherungsinstrumente (Zins-
Caps und Zins-Swaps) abgeschlossen. Die hierbei
anfallenden Kosten, sofern welche anfallen, werden
der GRENKELEASING weiterbelastet. Im Gegenzug par-
tizipiert die Gesellschaft an der entsprechenden Zins-
sicherung, da der an das ABCP-Programm ausgezahlte
Vorteil aus dem entsprechenden Sicherungsgeschéft
an die GRENKELEASING weitergereicht wird. Die bei
GRENKELEASING anfallenden Kosten werden als Trans-
aktionskosten gemaR IAS 39 klassifiziert und {ber die
Laufzeit der zugrunde liegenden Refinanzierungspa-
kete amortisiert.
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Pensionen

Zum 1. Januar 2005 betrug der Barwert der Verpflich-
tung aus den leistungsorientierten Altersversor-
gungspldnen fiir die Schweiz TEUR 196 (TCHF 302).
Abziiglich des beizulegenden Zeitwerts des Planver-
mogens von TEUR 204 (TCHF 315) hédtte sich somit
ein theoretischer positiver Wertansatz in der Eroff-
nungsbilanz von TEUR 8 (TCHF 13) ergeben. Da der
Betrag fiir die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der GRENKELEASING AG von untergeordneter Bedeu-
tung ist, wurde auf eine riickwirkende Anpassung
verzichtet und der in der Er6ffnungsbilanz zu beriick-
sichtigende Betrag in der Periode erfasst. Der Berech-
nung laut Gutachten der Firma Expertisa AG liegen
folgende versicherungsmathematischen  Annahmen
zugrunde:

Abzinsungssatz:

31.12.2005: 3,50 % 31.12.2004: 3,50 %
erwartete kiinftige Gehaltssteigerungen:
31.12.2005: 3,00 % 31.12.2004: 3,00 %
erwartete kiinftige Rentenanpassungen:
31.12.2005: 0,00 % 31.12.2004: 0,00 %

erwartete Rendite des Planvermdgens:
31.12.2005: 2,00 % 31.12.2004: 2,00 %

Aufgrund des versicherungsmathematischen Gutach-
tens wurden folgende Aufwendungen und Ertrdge im
Geschaftsjahr 2005 erfasst:

Dienstzeitaufwand:
Zinsaufwand:
Ertrag aus der Verzinsung

TEUR 23 (TCHF 35)
TEUR 7 (TCHF 11)

des Planvermdgens TEUR 4 (TCHF 6)

Die in der Bilanz ausgewiesene Verpflichtung betrdgt
zum 31. Dezember 2005 TEUR 28 (TCHF 43). Diese
setzt sich aus einem ermittelten Barwert der Ver-
pflichtung (DBO) von TEUR 221 (TCHF 343), einem
Zeitwert des Planvermdgens von TEUR 193 (TCHF 300)
und einem versicherungsmathematischen Verlust von
TEUR 11 (TCHF 17) zusammen. Der versicherungsma-
thematische Verlust wurde gemdR den Regelungen
des gednderten IAS 19 erfolgsneutral in einer separa-
ten Linie in der Kapitalriicklage erfasst.

Entwicklung der leistungsorientierten Verpflichtungen: 2005
TEUR

Leistungsorientierte Verpflichtung zu Beginn des Berichtszeitraumes 194
Zinsaufwand 7
Laufender Dienstzeitaufwand 23
Gezahlte Leistungen 0
Erfolgsneutral erfasste versicherungsmathematische Gewinne 3
Umrechnungsdifferenzen aus ausléandischen Planen 0
Leistungsorientierte Verpflichtung zum Ende des Berichtszeitraumes 221
Entwicklung des Vermdgens:

Beizulegender Zeitwert des Planvermdgens zu Beginn des Berichtszeitraumes 203
Erwartete Rendite 4
Arbeitgeberbeitrage 0
Gezahlte Leistungen 0
Erfolgsneutral erfasste versicherungsmathematische Verluste 14
Umrechnungsdifferenzen aus ausléandischen Planen 0

Beizulegender Zeitwert des Planvermogens zum 31. Dezember 2005 193
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26 Eigenkapital

Beziiglich der Entwicklung des Eigenkapitals verweisen wir auf die Eigenkapitalveranderungsrechnung.

Aufstellung der erfassten Ertrage und Aufwendungen 2005 2004
TEUR

Im Eigenkapital erfasste Verdanderung des beizulegenden Zeitwertes von

zu Sicherungszwecken eingesetzten Finanzinstrumenten -219 -1.679
Ausgleichsposten aus der Wahrungsumrechnung auslandischer Tochterunternehmen -274 -95
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste aus leistungsorientierten

Pensionszusagen und dhnlichen Verpflichtungen -11 0
Latente Steuern auf direkt mit dem Eigenkapital verrechnete Wertanderungen 30 3
Direkt im Eigenkapital erfolgsneutral erfasste Wertanderungen -474 -1.771
Periodenergebnis nach Steuern 29.027 23.629
Summe aus Periodenergebnis und erfolgsneutral erfassten Wertdnderungen 28.553 21.858

Das voll eingezahlte gezeichnete Kapital der
GRENKELEASING AG betrdgt TEUR 17.440 (Vorjahr:
TEUR 17.387). Es ist eingeteilt in 13.643.646 (Vorjahr:
13.601.938) auf den Inhaber lautende Stiickaktien. Die
Verdnderung zum Vorjahr ist auf die Ausiibung von
Aktienoptionen im Rahmen des zweiten Aktienoptions-
programms in 2005 zuriickzufiihren (vgl. Ziffer 32).
Insgesamt wurden 41.708 Optionen gezogen und in
Aktien umgetauscht.

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
Ermédchtigung kann in Teilbetrdgen ausgenutzt werden.
Den Aktiondren ist ein Bezugsrecht einzurdumen. Der
Vorstand ist jedoch unter bestimmten Bedingungen
ermdchtigt, bei Kapitalerhdhungen gegen Bareinlagen
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der
Aktiondre ganz oder teilweise auszuschlieRen.

Entsprechende Anderungen der Satzung wurden vorge-
nommen. In diesem Zusammenhang wurde auch das am

28. Februar 2005 ausgelaufene genehmigte Kapital in
Héhe von TEUR 5.963 geldscht.

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 Bdrsengangs in Hohe von TEUR
959 beschlossen. Durch Beschluss der Hauptversamm-
lung vom 16. April 2002 wurde die am 28. Februar
2000 beschlossene bedingte Erhéhung des Kapitals
von bis zu TEUR 959 in Hdhe eines Teilbetrags von
TEUR 180 aufgehoben. Das ,Bedingte Kapital I"
besteht nur noch in Héhe von TEUR 779. Des Weiteren
hat die Hauptversammlung vom gleichen Datum eine
weitere bedingte Erhéhung (,Bedingtes Kapital II*)
um einen Betrag von TEUR 948 beschlossen. Die Ein-
tragung ins Handelsregister fand am 7. Juni 2002
statt. Im Geschdftsjahr 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 TEUR 848 verringert. Im
Geschaftsjahr 2005 wurde das ,Bedingte Kapital II”
durch die Ausiibung von 41.708 Aktienoptionen in
Anspruch genommen und hat sich entsprechend um
TEUR 53 auf nunmehr TEUR 795 vermindert.
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Die Beschlussfassung iiber die Verwendung des Bilanzge-
winns des Geschéftsjahres 2004 der GRENKELEASING AG
wurde von der ordentlichen Hauptversammlung am
3. Mai 2005 genehmigt.

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 --
EUR 25.613.414,50

Gewinnvortrag

(auf neue Rechnung)

Die Dividende wurde am 4. Mai 2005 an die Aktiondre
der GRENKELEASING AG ausgezahlt.

Im Geschaftsjahr 2004 wurde eine Dividende in Hohe
von EUR 4.462.869,84 an die Aktiondre ausgeschiittet,
was EUR 0,33 je Stiickaktie auf insgesamt 13.523.848
Stiickaktien entspricht.

Fiir das Geschdftsjahr wird vom Vorstand eine Dividen-
de von EUR 0,50 je Aktie vorgeschlagen.

Die Kapitalriicklage in Hohe von TEUR 59.485 (Vorjahr:
TEUR 58.682) 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 sowie in 2005 ergibt sich aus der Ausiibung
von Aktienoptionen im Rahmen des zweiten Aktienop-
tionsprogamms. Die Differenz zwischen Ausiibungskurs
und rechnerischem Nennbetrag (EUR 18,36 je
Option/Aktie fiir 2004) in Hohe von TEUR 1.434 wurde
in die Kapitalriicklage eingestellt. In 2005 ergaben sich

bedingt durch die Ausiibung zu mehreren Zeitpunkten
die folgenden Differenzen zwischen Ausiibungskurs und
rechnerischem Nennbetrag:

Ausiibungsfenster nach der Hauptversammlung 2005:
EUR 19,65 je Option/Aktie

Ausiibungsfenster nach der Veroffentlichung QII:
EUR 18,56 je Option/Aktie

Ausiibungsfenster nach der Veroffentlichung QIII:
EUR 15,34 je Option/Aktie

Folglich ergab sich in Summe ein Betrag von TEUR 803,
der in die Kapitalriicklage eingestellt wurde (siehe
Ziffer 32).

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 fiir die Bewertung von Sicher-
ungsgeschaften ausgewiesen. Wertdnderungen von
Derivaten, die als Sicherungsinstrument im Rahmen
eines Cash-Flow-Hedges eingesetzt werden, werden
erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst. Die im
Geschédftsjahr erfolgte Wertdnderung belduft sich auf
TEUR 1.461 (Vorjahr: TEUR -1.085) zuziiglich latenter
Steuern in Hohe von TEUR 23 (Vorjahr: TEUR -4).

Aufgrund der erstmaligen Bilanzierung von Pensions-
riickstellungen unter Beriicksichtigung der Neuregelun-
gen des IAS 19 wurde ferner ein Betrag von TEUR -11
resultierend aus der Erfassung von versicherungs-
mathematischen Gewinnen/Verlusten erfolgsneutral im
Eigenkapital erfasst. Da die Bilanzierung einer ent-
sprechenden Verpflichtung in der Schweiz unterbleibt,
wurden die auf die versicherungsmathematischen
Gewinne/Verluste entfallenden latenten Steuern
(TEUR 3) ebenfalls erfolgsneutral erfasst.



103

27 Segmentberichterstattung

Die Risiken und die Eigenkapitalverzinsung des GRENKE-
LEASING AG Konzerns werden hauptsdchlich aus den
geographischen Regionen, in denen sie tdtig ist, beein-
flusst. Entsprechend IAS 14 wurden deshalb einzelne
Jahresabschlussinformationen zum einen nach Regio-
nen (,Primdre Segmente”) und zum anderen nach
Geschaftsbereichen (,Sekunddre 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 Lander Osterreich, Ttalien,
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 iiber den Fachhandel oder iiber
die Tochtergesellschaft WEBLEASE NETBUSINESS AG,
d.h. iiber e-commerce-shops oder als Direktabschluss
im Internet, akquiriert wurden. Dem Segment Internet
werden auch die Ergebnisse der Vertrdge zugerechnet,
die liber die selbst entwickelte Internet-Software abge-
rechnet wurden.

Die Segmentdaten wurden auf folgende Weise ermittelt:

Die Segmenterldse umfassen die Erldse aus der
Aktivierung der Leasingforderungen, Verkaufserldse
von Leasinggegenstdnden, 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. der dem Segment zurechenbaren Anteile
der Geschafts- oder Firmenwerte.

Das betriebliche Segmentvermdgen und die Segment-
schulden setzen sich aus den betriebsnotwendigen
Vermdgenswerten bzw. dem Fremdkapital - ohne
verzinsliche Anspriiche und Verbindlichkeiten sowie
ohne Steuern - zusammen.

Die im Segmentbericht aufgefiihrten Erlose werden im
Geschiftsjahr 2005 zum Zweck der Uberleitung neu
untergliedert. Bei der Ermittlung der Segmenterlose
sind zudem Aufwendungen aus Provisionen enthalten.
Das Vorjahr wurde entsprechend angepasst. Die Seg-
menterldse setzen sich wie folgt zusammen:

Die im Segmentbericht aufgefiihrten Erldse setzen 2005 2004
sich wie folgt zusammen: TEUR

Ertrage aus der Verzinsung der Leasingforderungen 82.100 74.114
Ergebnis aus dem Neugeschaft 15.871 13.373
Versicherungserlose 15.221 13.330
Verwertungserlose 11.397 8.490
Summe 124.589 109.307
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GRENKELEASING AG, BADEN-BADEN
KONZERN-SEGMENTBERICHT ZUM 31.12.2005
REGIONEN (PRIMARES BERICHTSFORMAT)

Segment Deutschland

Segment Frankreich

31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004
TEUR
Erlose 89.780 81.976 20.448 15.817
Segmentergebnis 34.200 29.255 7.212 4.814
Periodengewinn vor Steuern
Steueraufwand
Periodengewinn
Abschreibungen 1.179 1.245 162 162
Investitionen 2.015 799 195 182
Segmentvermégen 679.115 711.281 157.697 119.152
Nicht zurechenbare Posten
Gesamtvermogen
Segmentschulden 536.380 575.983 117.143 85.811
Nicht zurechenbare Posten
Gesamtschulden
GRENKELEASING AG KONZERN
GESCHAFTSBEREICHE (SEKUNDARES BERICHTSFORMAT)

Segment Internet Segment

herkommliches Leasinggeschaft

31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004
TEUR
Erlose 63.827 52.609 60.762 56.698
Segmentergebnis 23.414 17.734 22.339 19.191
Investitionen 1.324 640 1.261 690
Segmentvermégen 540.310 437.288 514.282 471.203
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Segment Schweiz

Segment sonstiges Ausland

Summe Segmente

31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004
5.949 4.813 8.412 6.701 124.589 109.307
2.816 2.347 1.525 509 45,753 36.925

45,753 36.925

16.726 13.296

29.027 23.629

52 42 216 353 1.609 1.802

117 98 258 251 2.585 1.330

30.671 30.171 187.109 47.887 1.054.592 908.491

20.175 18.283

1.074.767 926.774

20.551 22.867 173.323 35.626 847.397 720.287

51.228 56.085

898.625 776.372
Summe Segmente
31.12.2005 31.12.2004
124.589 109.307
45,753 36.925
2.585 1.330
1.054.592 908.491
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28 Franchise-System

Mit dem in zahlreichen europdischen Landern erprob-
ten und bewdhrten Geschédftsmodell 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 o.0,
Posen/Polen, tdtig. Im Geschaftsjahr 2005 sind drei
weitere Franchise-Unternehmen hinzugekommen:

GRENKE AUTOLEASING GmbH, mit Sitz in Bremen
(Vertragsschluss 19. April 2005)

GRENKE LEASING AS, mit Sitz in Oslo/ Norwegen
(Vertragsschluss 12. Mai 2005)
GRENKEFACTORING GmbH mit Sitz in Baden-Baden
(Vertragsschluss 26. Juli 2005)

Die GRENKELEASING AG stellt im Rahmen eines Franchise-
Vertrags ihr Know-how, ihre betriebliche Infrastruktur
sowie die Mittel zur Refinanzierung der Leasingvertrage
zur Verfligung. An den genannten Franchisenehmern
ist sie jedoch nicht beteiligt und kann auch keinen Ein-
fluss auf die Geschafts- und Firmenpolitik der Franchise-
nehmer nehmen.

29 Finanzinstrumente und finanzwirtschaftliche
Risikostrategie

29.1 Geschéafts-Modell

Als Small-Ticket-IT-Leasinggesellschaft bietet die
GRENKELEASING AG B2B-Kunden am Markt Leasing-
vertrdge flir mobile Gegenstinde der Informations-
technologie an.

Das Leasingportfolio, d.h. die Gesamtheit aller Leasing-
vertrage, ist bislang iiber 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 nachtrdgliche 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.

29.2 Absicherungsphilosophie

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

Der Bereich Treasury ist kein eigenstdndiges Profit-
Center. Der Einsatz von Derivaten dient also aus-
schlieBlich der notwendigen Sicherung des Erfolges der
GRENKELEASING AG im satzungsmadRig festgelegten
Geschaftsumfang.

Macro-Hedging, d.h. die Zusammenfassung einzelner
Positionen, um lediglich den Saldo einer Absicherung
zu unterwerfen, wird derzeit nicht praktiziert.

Die gemdl’ dieser Definition abzusichernden Geschafte
werden hinsichtlich des Umfangs oder der Héhe weit-
gehend gesichert, wobei unterschiedliche Instrumente
zum Einsatz kommen. Die Auswahl der einzelnen
Instrumente st immer eine Entscheidung der
Geschaftsleitung unter Beachtung des Risikoprofils,
d.h. der mit dem jeweiligen Risiko verbundenen
Ertrags-Chance. So beinhalten z.B. Zins-Caps neben der
Chance auf sinkende Zinsen immer auch das bis zum
Erreichen des Strikes vorhandene Risiko steigender
Finanzierungskosten, wahrend Swaps ein vereinbartes
Zinsniveau fiir die Laufzeit des Swaps festlegen.

29.3 Finanzwirtschaftliche Risikoidentifikation

Die Geschaftsprozesse von GRENKELEASING beinhalten
derzeit folgende finanzwirtschaftliche Risiken:
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29.3.1 Zins-Risiken

Diese Risiken konnen 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 29.4.

29.3.2 Wahrungs-Risiken

Diese bestehen derzeit im Bereich der Finanzierung
fiir Konzerngesellschaften oder Franchisenehmer im
Nicht-Euroland-Bereich. Eine Absicherung ist ab einem
ausstehenden Betrag von TEUR 1.000 vorgesehen. In
Polen und GroRbritannien wurde dieser Betrag iiber-
schritten. Im Dezember 2004 wurden daher die zukiinf-
tig von den Franchise-Partnern zu erwartenden
Riickzahlungsbetrdge in Fremdwdhrung mittels Devi-
sentermingeschafte abgesichert. Damit ist der Wechsel-
kurs flir in polnische Zloty und Britische Pfund
herausgelegte Finanzierungen der GRENKELEASING AG
an die GRENKELEASING Sp.z o.0., Polen und die Grenke
Leasing Ltd./GroRbritannien bekannt und fest kontra-
hiert. Die Ldnder Danemark, Tschechien, Schweden und
Norwegen haben derzeit ein noch unbedeutendes aus-
stehendes Volumen. Da die Auszahlung der Finanzie-
rung und die Absicherung der Riickfliisse per
Devisentermingeschdfte zeitnah erfolgen und somit die
zugrunde gelegten Kassakurse kaum divergieren, ergibt
sich fiir das Hedging nach IFRS eine wirksame Sicher-
ungsbeziehung. Die hier eingesetzten Derivate werden
zum Stichtag mit ihren Marktwerten unter den finanzi-
ellen Vermdgenswerten bzw. unter den finanziellen
Schulden ausgewiesen.

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

29.3.3 Risiken aus der Eigenkapitalverdnderung von
Konzerngesellschaften in Nicht-Euro-Lindern
Wertanpassungen, die sich aus der Fremdwahrungsum-
rechnung des Jahresiiberschusses solcher Gesellschaf-
ten ergeben, sind bisher aufgrund der geringen
Bedeutung noch nicht notwendig gewesen.

29.3.4 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
nachgewiesenen Performance der GRENKELEASING AG
in diesem Bereich des Risikomanagements wird bisher
vom Einsatz solcher Instrumente abgesehen.

29.4 Risikobetrachtung im Einzelnen

Im Folgenden wird ausschlieRlich die Passivseite der
Bilanz betrachtet, d.h. die Finanzierung bzw. Refinan-
zierung im GRENKELEASING AG Konzern. Wie bereits
erldutert, besteht bei samtlichen Leasingvertrdgen der
Aktivseite kein Zinsanderungsrisiko.

29.4.1 Forderungsverkaufs-Vertrage

Solche Vertrdge bestehen derzeit mit der Stadtspar-
kasse Baden-Baden, mit der Commerzbank AG sowie
mit der UBS in der Schweiz. In allen Féllen handelt es
sich um sog. fristenkongruente Refinanzierungen von
abgeschlossenen Leasingvertragen. Hier wird durch
paketweise Zusammenfassung von einzelnen Leasing-
vertragen mit dhnlicher Laufzeit, der Ankauf von Lea-
singforderungen im gleichen Laufzeitraster darge-
stellt. Damit ist sichergestellt, dass zu jedem gegebe-
nen Zeitpunkt in der Zukunft die Zinsbelastung fiir
GRENKELEASING fix und bekannt ist. Ein Zinsrisiko
besteht daher in keinem Fall. Aus diesem Grund wer-
den im Rahmen dieser Finanzierungen keine Derivate
eingesetzt.

29.4.2 ABCP-Programme
Die drei bestehenden ABCP-Programme mit der Deut-

sche Bank AG, der WestLB und der SEB erlauben den
Ankauf von GRENKELEASING-Forderungen gegen deut-
sche, Osterreichische und franzdsische Leasingneh-
mer. Ein Wahrungsrisiko besteht daher nicht.
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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 29.4.1 besteht allerdings hier keine
Zinskongruenz zwischen Aktiv- und Passivseite, da
die Finanzierung des Ankaufs der Forderungen im
Commercial-Paper-Markt erfolgt. Der Referenzzins-
satz sdmtlicher Programme ist der 1-Monats-Euribor,
so dass es sich grundsétzlich um eine variable Verzin-
sung handelt. Die Absicherung des Risikos von stei-
genden Zinsen im Zeitablauf erfolgt {iber Zins-Caps
oder Zins-Swaps.

Vertragspartner der Zins-Caps bzw. Zins-Swaps sind
die die jeweiligen Programme auflegenden Institute,
so dass eine Bilanzierung bei GRENKELEASING nicht in
Frage kommt.

29.4.3 Anleihe
Durch das Debt Issuance Program (DIP) iiber insge-

samt TEUR 500.000 hat GRENKELEASING die Mdglich-
keit, Emissionen von Schuldverschreibungen mit einer
Laufzeit von bis zu 5 Jahren durchzufiihren.

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 Mut-
tergesellschaft. Das Listing erfolgte an der Bdrse 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.

Im Rahmen des Debt Issuance Programms (DIP) wurde
am 22. Mdrz 2005 durch die GRENKE FINANCE Plc., Dub-
lin, Irland, eine weitere Schuldverschreibung mit einem
Nennbetrag von TEUR 100.000 und einer Laufzeit von 5
Jahren begeben. Die Schuldverschreibung ist variabel

auf Basis des 3-Monats-Euribor zuziiglich eines Credit-
Spreads von 0,60 % verzinst. Die GRENKELEASING AG
hat die unbedingte und unwiderrufliche Garantie fiir
die ordnungsgemdRe und piinktliche Zahlung von
Kapital und Zinsen und sonstiger auf die Schuldver-
schreibung zahlbaren Betrdge {ibernommen.

29.4.4 Schuldscheine
Die variabel-verzinslichen Schuldscheindarlehen iiber

insgesamt TEUR 56.000 wurden fristgerecht zum
16. Mai 2005 zuriickgezahlt. Ebenso wurde die Zinszah-
lungsverpflichtung erfiillt.

Die variablen Zinszahlungs-Verpflichtungen von
GRENKELEASING auf der Basis des 6-Monats-EURIBOR
wurden in vollem Umfang liber die gesamte Laufzeit
mittels Zins-Caps gesichert.

Im Geschéftsjahr 2005 wurde durch die GRENKE
FINANCE Plc., Dublin, Irland ein endfdlliges Schuld-
scheindarlehen in Hohe von TEUR 20.000 aufgenom-
men. Die Laufzeit beginnt zum 06. Dezember 2005
und endet am 05. Dezember 2010. Das Schuldschein-
darlehen wird mit 3,773 % p.a. verzinst, wobei die
Zinszahlung jeweils vierteljahrlich nachtrdglich zum
30. Mdrz, Juni, September und Dezember erfolgen
muss. Erstmalig erfolgt eine Zinszahlung zum
30. Mdrz 2006. Die GRENKELEASING AG ist als gesamt-
schuldnerische Mithafterin vertraglich aufgenommen.

Des Weiteren wurde am 20. Dezember 2005 ein
Schuldscheindarlehen in Hohe von TEUR 17.000 mit
einer Laufzeit von 5 Jahren aufgenommen. Laufzeitbe-
ginn ist der 22. Dezember 2005. Die nachschiissige
Verzinsung erfolgt auf der Basis des 3-Monats-EURIBOR
zuziiglich eines Zuschlags von 0,61 % p.a. Die Zinszah-
lungstermine sind jeweils zum 22. Marz, Juni, Septem-
ber und Dezember eines Jahres. Aufgrund des Aus-
gabekurses in Hohe von 99,637 % wird ein Disagio in
Hohe von TEUR 72 linear iiber die Laufzeit aufgeldst.
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29.4.5 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
Schuldscheindarlehen 27.04.2004 - 27.04.2009 1.000.000 4,75 % 10.800
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 - 01.04.2005 25.000.000 2,75 % 10.000
Festverzinsliche Schuldverschreibung 07.12.2004 - 17.05.2005 40.000.000 2,79 % -
Nullkupon-Schuldverschreibung 13.06.2005 - 13.06.2006 20.000.000 0,00 %* 495.000*

* Der komplette Zinsbetrag der Nullkuponanleihe wird durch das Disagio abgebildet.

Die im Geschaftsjahr 2005 féilligen festverzinslichen
Schuldverschreibungen  bzw. Nullkupon-Schuldver-
schreibungen wurden zum Filligkeitstermin inklusive
der jeweils endfélligen Zinszahlung planmdRig
zuriickgefiihrt.

Des Weiteren wurde am 31. Mai 2005 mit Laufzeitbe-
ginn am 13. Juni 2005 eine Nullkupon-Schuldver-
schreibung 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 iber die Laufzeit eine
Effektivverzinsung von 2,503 % ergibt (*).

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

Aufgrund der Festverzinslichkeit der einzelnen
Schuldverschreibungen besteht kein Zinsanderungsri-
siko, das abgesichert werden miisste.

29.5 Effektivitdt der Sicherungsbeziehungen

Die Bilanzierung nach IFRS/IAS erfordert eine Doku-
mentation und Risikobetrachtung beim Einsatz deriva-
tiver Finanzinstrumente. Besonders die Zweckbindung
zwischen Grundgeschdft und Sicherungsgeschaft bildet
die entscheidende Basis einer im Sinne der Effektivitat
erfolgreichen Sicherungsbeziehung. Mit dem Einsatz
von Derivaten in der Zins- und Wahrungssicherung bil-
det GRENKELEASING ein Hedge-Accounting nach IAS 39
ab. Die nach IFRS geforderte Effizienz der Sicherungs-
beziehungen entspricht der von GRENKELEASING ver-
folgten Absicht, dass nur Risiken aus designierten
Grundgeschaften derivativ besichert und Derivate zu
keinem Zeitpunkt aus Griinden der Spekulation abge-
schlossen werden.

Die Effektivitédtstests fiir die einzelnen Finanzderivate,
sofern eine Sicherungsbeziehung nach IAS 39 bilan-
ziert wird, wurden jeweils mit Stichtag des Quartals-
endes auf Basis der ,Hypothetischen Derivate
Methode” durchgefiihrt. Die Einzeldokumentation
jeder einzelnen Sicherungsbeziehung beschreibt das
Grundgeschdft, das besicherte Risiko, die Strategie,
das Sicherungsinstrument, die Effektivitdtseinschat-
zung und nennt den Kontraktpartner.



110_

Im Folgenden sind die Spezifikationen der einzelnen
bei GRENKELEASING eingesetzten Derivate aufgezeigt.

29.5.1 Devisentermingeschafte

Das Grundgeschaft fiir jegliche Devisenterminsiche-
rung bestimmt sich aus den Raten, die sich aus der
Finanzierung des Leasinggeschadftes in dem jeweiligen
Wahrungsgebiet ableiten. Diese Fremdwahrungs-Cash-
Flows stellen die Basis fiir die Termingeschafte dar.
Die Sicherungsbeziehung kann als hocheffektiv einge-
stuft werden, weil nur die tatsachlichen Cash-Flows
einer Sicherung unterzogen werden, so dass zu kei-
nem Zeitpunkt eine Ubersicherung vorliegt. Es wird
angestrebt, den Finanzierungszeitpunkt und den Zeit-
punkt der Devisenterminsicherung maglichst anzu-
gleichen, um eine bestmdgliche Absicherung des
Zahlungsstromrisikos zu gewdhrleisten.

Auf die Bilanzierung eines Sicherungszusammenhan-
ges nach IAS 39 (,Cash-Flow-Hedge”) wurde aufgrund
der geringen Bedeutung verzichtet.

29.5.2 Zins-Swaps in Zusammenhang mit Schuld-
verschreibungen

Beim Kontrahieren der Zins-Swaps stehen stets die
Parameter des Grundgeschafts, das durch die Finan-
zierung (Passiva) gegeben ist, im Mittelpunkt. Des-
halb entspricht die Zinsterminologie der Swaps auf
der variablen Seite exakt der des Grundgeschafts.
Weiterhin wird das in den Swaps kontrahierte Volu-
men zu keinem Zeitpunkt das Volumen der gesicher-
ten Finanzierung iibersteigen. Das aktive Einbinden

der bestehenden als auch der kiinftig geplanten Re-
finanzierungstransaktionen erlaubt hier ein zukunfts-
orientiertes Risikomanagement. Im Rahmen dieser
stetigen Analyse werden fortan quartalsweise sog.
Effektivitdtstests durchgefiihrt. Dabei werden die
Hedgebeziehungen mittels einer nach IFRS/IAS zulds-
sigen Methode auf ihre Effektivitdt hin iiberpriift. Bis-
lang erweisen sich die Sicherungsbeziehungen
zwischen Zins-Swaps und bestehenden bzw. geplanten
DIP-Platzierungen als hochwirksam. Sowohl nach der
Methode ,change-in-variable-cashflow” als auch nach
der ,hypothetical-derivate-methode” ergibt sich eine
Effektivitat von 100 %.

30 Marktwert (Fair-Value) von origindren
Finanzinstrumenten

Der Fair-Value ist der Betrag, zu dem Finanzinstru-
mente am Bilanzstichtag zwischen sachverstandigen,
vertragswilligen und voneinander unabhdngigen Ver-
tragsparteien getauscht, ver- oder gekauft bzw. begli-
chen wiirden.

Der Marktwert der Leasingforderungen wird geschatzt,
indem anstatt des internen Zinses ein Zinssatz ver-
wendet wird, der bei einer vollstdndigen Refinanzie-
rung erhdltlich ware. Bei den Verbindlichkeiten aus
der Refinanzierung der Leasingforderungen wird ein
marktiiblicher Zins am 31. Dezember 2005 zur Mittel-
aufnahme zugrunde gelegt.

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

Marktwert Buchwert Marktwert Buchwert
2005 2005 2004 2004
TEUR
Leasingforderungen 938.432 860.828 814.084 741.403
Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung
der Leasingforderungen 772.588 771.598 653.260 651.217
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31 Haftungsverhdltnisse (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:

31.12.2005 31.12.2004
TEUR
Miet- und Leasingverpflichtungen
Davon fallig im Folgejahr 2.279 1.293
Davon fallig in 2 bis 5 Jahren 4.533 2.255
Davon fallig nach 5 Jahren 2.796 1.070
Summe 9.608 4.618

Im Rahmen der Erweiterung der Zentrale der
GRENKELEASING AG in Baden-Baden ist die Gesell-
schaft ein Bestellobligo in Hohe des Auftragswertes
von TEUR 696 eingegangen. Das Bestellobligo wird
in den Jahren 2006 bzw. 2007 je nach Fortschritt
des Neubaus féllig werden.

Im Rahmen von drei Vereinbarungen iiber den Verkauf
von Forderungen der Grenke Investitionen Verwaltungs
KGaA zur Sicherung sdamtlicher Forderungen der Besitz-
gesellschaft (Grenke Investitionen Verwaltungs KGaA)
gegen die Betriebsgesellschaft, tritt die Betriebsgesell-
schaft (GRENKELEASING AG) aus Leasingvertrdgen mit
Endleasingnehmern (Unterleasingvertrag) liber Leasing-
objekte, die Gegenstand eines Kaufvertrages zwischen
Betriebsgesellschaft und Besitzgesellschaft sind, Fol-
gendes an die Besitzgesellschaft ab: samtliche Forde-
rungen, Anspriiche und Rechte aus diesen Unter-
leasingvertrdgen einschlieRlich etwaiger Anspriiche aus
Verlangerungsmieten nach Ablauf der urspriinglich ver-
einbarten Mietzeit, etwaige Anspriiche auf Ausgleichs-
zahlungen und auf Restwerte sowie Zahlung eines
Kaufpreises aus dem Verkauf des betreffenden Leasing-
gegenstands. Mit abgetreten sind die Anspriiche aus
Kredit- und Sachversicherungen aus dem jeweiligen
Unterleasingvertrag, ferner eventuelle Anspriiche aus
Riickkaufverpflichtungen von Lieferanten der Leasing-

gegenstande oder von Dritten. Der Kdufer der Forderun-
gen erwirbt das Sicherungseigentum an den Leasingge-
genstdnden, die dem jeweiligen Forderungskaufvertrag
zugrunde liegen.

Unsere irische Tochtergesellschaft, GRENKE FINANCE
Plc., Dublin/Irland, erzielte in 2004 Einkiinfte aus inner-
konzernlichem Factoring.

Nach unserer Auffassung handelt es sich hierbei um
eine aktive Dienstleistungstatigkeit im Sinne des § 8
Abs. 1 Nr. 5 AStG. Diese unterliegt nicht der Hinzu-
rechnungshesteuerung nach § 10 Abs. 1 AStG auf
Ebene der Gesellschaft.

Diese Rechtsauffassung stiitzt sich auch auf die aktuelle
Rechtsprechung des Europdischen Gerichtshofs zur
Umsatzsteuer, die unseres Erachtens auch auf das
Ertragsteuerrecht zu iibertragen ist.

Daneben folgen wir der in der Literatur vertretenen Auf-
fassung, dass die Anwendung der Vorschriften iiber die
Hinzurechnungsbesteuerung als unverhdltnismaRige
Missbrauchsbekdmpfungsregelungen Beteiligungen an
auslandischen Gesellschaften unzuldssig diskriminierten
und somit bei der Besteuerung der GRENKELEASING AG
nicht zugrunde gelegt werden diirfe.
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Die von der Finanzverwaltung geduBerte Auffassung
wiirde zu einer Hinzurechnungssteuer von TEUR 716
und damit zu einem hoheren Steueraufwand fiihren.

AuRerdem sind gegen sechs Bescheide iiber die geson-
derte und einheitliche Feststellung von Besteuerungs-
grundlagen fiir 2000 der GLG Grenke-Leasing GmbH &
Co. Baden-Baden KG, der GLG Grenke-Leasing GmbH &
Co. Diisseldorf KG, der GLG Grenke-Leasing GmbH & Co.
Hamburg KG, der GLG Grenke-Leasing GmbH & Co.
Miinchen KG, der GLG Grenke-Leasing GmbH & Co.
Niirnberg KG und der GLG Grenke-Leasing GmbH & Co.
Stuttgart KG Einspriiche anhangig.

Das Vermdgen der vorgenannten Gesellschaften ist zum
28. Februar 2000 auf die GRENKELEASING AG ver-
schmolzen worden.

Die gednderten Bescheide der Finanzverwaltung weichen
von unserem Antrag auf Anderung der Steuerbescheide
2000 aufgrund der Anpassung an die Feststellungen der
Betriebspriifung der Jahre 1996 bis 1999 ab.

Wiirde sich die Auffassung der Finanzverwaltung als
richtig herausstellen, wiirde dies zu TEUR 92 mehr
Steueraufwand fiihren.

Die Betriebspriifung der franzdsischen Konzerngesell-
schaft GRENKE LOCATION SAS wurde von den Finanz-
behorden in Frankreich abgeschlossen. Hinsichtlich der
Zurechnung der konzerninternen Doppelstockfinanzie-
rung gab es zwischen uns und den Finanzbehdrden eine
unterschiedliche Auffassung. Ein sachverstandiger Drit-
ter hat zu diesem Sachverhalt ein steuerliches Gutach-
ten abgegeben, nach dem der GRENKE LOCATION SAS
gute Chancen zugesprochen werden, dass der von uns
bilanzierte Sachverhalt eindeutig und nachvollziehbar
dargestellt wurde. Die Finanzbehorden in Frankreich
erlieRen gegen die GRENKE LOCATION SAS entsprechen-
de Steuerbescheide, in dem dieses Gutachten keine
Beriicksichtigung fand. Die Gesellschaft hat gegen die-
sen Bescheid Einspruch eingelegt. In 2004 wurde vorbe-
haltlich und ohne Anerkennung des Bescheides eine
Zahlung in der Hohe von TEUR 3.458 geleistet, um eine

negative Publizitdt, die mit einer Eintragung in das
Handelsregister verbunden ist, zu vermeiden. Dieser
Betrag wurde als Forderung gegeniiber den Finanz-
behorden aktiviert, da wir aufgrund des steuerlichen
Gutachtens davon ausgehen, dass unsere Auffassung
bestatigt wird.

32 Mitarbeiterbeteiligungsprogramme

Das erste Mitarbeiterbeteiligungsprogramm (,IPO-Betei-
ligungsprogramm”) 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
Erhdhung des Kapitals in Hohe eines Teilbetrags von
TEUR 180 aufgehoben. Das ,Bedingte Kapital I“ besteht
nur noch in Hohe von TEUR 779. Die Hauptversammlung
hat eine weitere bedingte Erhéhung (,,Bedingtes Kapital
I1“) um einen Betrag von TEUR 948 genehmigt. Die Ein-
tragung ins Handelsregister fand am 7. Juni 2002 statt.
Im Geschéaftsjahr 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. Im
Geschaftsjahr 2005 wurde das ,Bedingte Kapital II”
durch die Auslibung von 41.708 Aktienoptionen in
Anspruch genommen und hat sich entsprechend um
TEUR 53 auf nunmehr TEUR 795 vermindert.

Das bedingte Kapital dient der Absicherung der Aktien-
bezugsrechte aus dem Mitarbeiterbeteiligungspro-
gramm. Insgesamt werden maximal 1.492.000 Bezugs-
rechte auf den Erwerb jeweils einer Stiickaktie der
GRENKELEASING AG ausgegeben.
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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 Mitarbei-
terbeteiligungsprogrammen muss der Bdrsenkurs 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-
iibung der entsprechenden Optionen zu. Dies wédre vom
Vorstand fiir ein entsprechendes Jahr zu beschlieRen.

Bedingt durch die Performance der Aktie im vergan-
gen Jahr sowie im Geschaftsjahr 2004 wurde in der
Referenzperiode im Juli/August 2004 das Erfolgsziel
des 2. Mitarbeiterbeteiligungsprogramms (EUR 28,51)
iiberschritten, so dass das zweite Mitarbeiterbeteili-
gungsprogramm zur Ausiibung kam. Der erste Aus-
ibungstag fiir die maximal ausiibbaren Bezugsrechte
von 86.778 Stiick war der 13. August 2004. Der Aus-
ibungspreis betrug EUR 19,64. Insgesamt wurden
78.090 Optionen von den Mitarbeitern ausgeiibt.

In 2005 konnten aus dem zweiten Mitarbeiterbeteili-
gungsprogramm nun neben den im Vorjahr nicht aus-
gelibten Optionen (6.632 Stiick) auch die in 2005
ausiibbaren Optionen (42.502 Stiick) in den jeweili-

gen Ausiibungszeitraumen nach der Hauptversamm-
lung beziehungsweise nach der Verdffentlichung der
Quartalsergebnisse zum 2. und 3. Quartal ausgeiibt
werden. Der Ausiibungspreis wird je Ausiibungsfens-
ter neu auf Basis des Durchschnittskurses von 20
Borsentagen bestimmt. Ferner sind auch die erst
in 2006 ausiibbaren Optionen aus dem zweiten
Mitarbeiterbeteiligungsprogramm ohne eine weitere
Ausiibungshiirde in den entsprechenden Ausiibungs-
fenstern in 2006 ausiibbar.

Der Durchschnittskurs im ersten fiir die Ausiibung rele-
vanten Zeitraum zwischen dem 30. Marz 2005 und dem
26. April 2005 betrug EUR 34,03. Die erste Ausiibungs-
periode fiir die maximal ausiibbaren Bezugsrechte in
Hohe von 85.396 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 ausgedibt.

Der Durchschnittskurs im zweiten fiir die Ausiibung rele-
vanten Zeitraum zwischen dem 24. Juni 2005 und dem
21. Juli 2005 betrug EUR 36,21. Die zweite Ausiibungs-
periode lag in diesem Jahr zwischen dem 27. Juli und
dem 25. August 2005. Der Ausiibungspreis betrug
EUR 19,84. In diesem Ausiibungsfenster wurden 5.942
Optionen von den Mitarbeitern ausgedibt.

Der ermittelte Durchschnittskurs im dritten fiir die Aus-
ibung relevanten Zeitraum zwischen dem 22. Septem-
ber 2005 und dem 20. Oktober 2005 betrug EUR 42,64.
Die dritte Ausiibungsperiode lag in diesem Jahr zwi-
schen dem 28. Oktober und dem 24. November 2005.
Der Ausiibungspreis betrug EUR 16,62. In diesem Aus-
tibungsfenster wurden 2.152 Optionen von den Mitar-
beitern ausgeiibt.

Bei einem bedingten Kapital II in Héhe von urspriinglich
EUR 948.446,66 ergab sich bei 742.000 Bezugsrechten
ein Nominalwert je Bezugsrecht von EUR 1,27823. Auf-
grund der in 2005 erfolgen Ausiibung von insgesamt
41.708 Bezugsrechten wurde entsprechend eine Erhdh-
ung des Stammkapitals um EUR 53.312,42 und eine Er-
héhung der Kapitalriicklage um EUR 803.884,12 erfasst.
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Da der Ausgabezeitpunkt samtlicher Optionsprogramme vor dem 7. November 2002 liegt, muss die Bewertung der
Optionen nicht anhand des IFRS 2 iiber die Gewinn- und Verlustrechnung erfolgen. Entsprechend wurde die Ausiibung
der Optionen erfolgsneutral erfasst.

Die folgende Tabelle zeigt die bis zum 31. Dezember 2005 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 Verfligung 39.208 80.638 42.748 162.594
Riickbuchung durch Ausscheiden von Mitarbeitern - 44.552 25.608 70.160
Ausbuchung durch HV 2002 39.208 65.277 36.060 140.545
Stand 31.12.2005 0 59.913 32.296 92.209

Am 5. November 2004 endete der letzte Messzeitraum fiir die Erfolgsziele der 1. Tranche des ersten Mitarbeiterbe-
teiligungsprogramms. Der im Messzeitraum zu erzielende Durchschnittswert von EUR 33,12 wurde nicht erreicht,
so dass sdmtliche im Rahmen dieser Tranche ausgegebenen Optionen (220.138 Stiick) mit Wirkung zum 31. Mdrz
2005 verfallen sind.

Die 2. Tranche des ersten Mitarbeiterbeteiligungsprogramms hatte in 2005 ein Erfolgsziel von EUR 58,10. Dieses
wurde im letztmdglichen Messzeitraum vor der Veroffentlichung des Zwischenberichtes iiber das 3. Quartal 2005
nicht erreicht. Da die entsprechenden Optionen mangels eines weiteren Ausiibungsfensters in 2006, letztmalig in
dem Ausiibungsfenster nach Ver6ffentlichung des Zwischenberichtes zum 3. Quartal, ausgeiibt werden konnten,
verfallen die im Rahmen der 2. Tranche ausgegebenen 297.108 Optionen zum 31. Mdrz 2006.

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

Stand 31.12.2005 79.680 340.892 151.702 572.274
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Aufgrund der Tatsache, dass der Zielwert in 2004 ein-
malig lberschritten wurde, konnen nunmehr auch die
verbleibenden Optionen in den kommenden Jahren
(jeweils 25 %) in den entsprechenden Ausiibungsfens-
tern ausgeiibt werden. Der Ausiibungspreis ist jedoch
fiir jedes Fenster in der jeweiligen Referenzperiode
erneut separat zu bestimmen. Der Referenzpreis betrug
EUR 32,78 fiir 2005 und betrdgt EUR 38,00 fiir 2006.

Verwdssernd wirken zum 31. Dezember 2005 aufgrund
ihrer Ausiibungsmaglichkeit insgesamt 7.426 Aktienop-
tionen (Vorjahr: 26.546 Aktienoptionen). Potenziell
verwdssernd wirken zum 31. Dezember 2005 42.502
Aktienoptionen (Vorjahr: 425.678 Aktienoptionen).

Die noch ausstehenden Optionen des zweiten Mitarbei-
terbeteiligungsprogrammes wurden mittels Options-
preismodellen bewertet. Hiernach ergab sich ein Wert
je Option von EUR 31,66. Aufgrund der fehlenden Aus-
tibungsmaglichkeit fiir die Optionen der 2. Tranche des
ersten Mitarbeiterbeteiligungsprogrammes wurde auf
eine Bewertung verzichtet.

33 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 Geschafts-
zweckes auch Leistungen innerhalb des GRENKELEASING
AG Konzerns. Diese umfangreichen Lieferungs- und Leis-
tungsbeziehungen 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 Leasingvertrage zur Verfiigung stellen.
Neben der Franchisegebiihr von insgesamt TEUR 142
(Vorjahr: TEUR 94) hat der Konzern Ertrdge aus der Ver-
zinsung der Darlehen in Hohe von TEUR 852 (Vorjahr:
TEUR 214) erwirtschaftet. Zum Stichtag bestanden
neben den Darlehen (siehe Ziffern 17 und 20) Forderun-

gen gegen die Franchisenehmer von insgesamt TEUR 207
(Vorjahr: TEUR 15).

Der Aufsichtsrat der GRENKELEASING AG besteht sat-
zungsgemald aus sechs Mitgliedern. Im Geschdftsjahr
2005 gehorten dem Aufsichtsrat folgende Mitglieder an:

Herr Prof. Dr. Ernst-Moritz Lipp,
Vorsitzender, ab 11. Juli 2005

Professor fiir internationale Finanzwirtschaft
und GmbH-Geschaftsfiihrer, Baden-Baden

Herr Gerhard E. Witt, Stellvertretender Vorsitzender
(Vorsitzender bis 11. Juli 2005)
Wirtschaftspriifer und Steuerberater, Baden-Baden

Frau Renate Hauss, bis 3. Mai 2005
(Mitarbeiterin der GRENKELEASING AG),
Dipl.-Betriebswirtin BA, Biihl

Herr Dieter Miinch
(Stellvertretender Vorsitzender bis 11. Juli 2005)
Bankkaufmann a.D., Weinheim

Herr Dr. Oliver Nass, seit 3. Mai 2005
kaufmannischer Geschaftsfiihrer, Paris

Herr Erwin Staudt, seit 3. Mai 2005
Diplom-Volkswirt, Leonberg
hauptamtlicher Prasident des VfB Stuttgart 1893 e.V.

Frau Dr. Brigitte Strater
Inhaberin und Leiterin der PR-Agentur CENA
Diisseldorf
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Die Vergiitung (inkl. Beziige fiir Nebenleistungen) des
Aufsichtsrats bei der GRENKELEASING AG belief sich auf
insgesamt TEUR 86 (Vorjahr: TEUR 101).

Herr Miinch besitzt 75 (Vorjahr: 75) Aktien. Frau
Hauss besaR 4.492 Aktienoptionsrechte, von denen
bisher 894 Optionen ausgeiibt wurden. Am 31. De-
zember 2005 waren Frau Hauss 3.300 Aktienoptions-
rechte (AOP 2000) zuzurechnen, die jedoch nicht
mehr ausiibbar sind. Die Aktienoptionsrechte wurden
Frau Hauss ausschlieRlich aufgrund ihrer Arbeitneh-
mertdtigkeit und des in der GRENKELEASING AG beste-
henden Vergiitungssystems gewahrt. Das Vergiitungs-
system gilt fiir alle Mitarbeiter gleichermaRen und
aufgrund des arbeitsrechtlichen Gleichbehandlungs-
grundsatzes nimmt Frau Hauss am Mitarbeiterbeteili-
gungsprogramm teil.

Die Vergiitung der Aufsichtsratstdtigkeit 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.

Die von Gesetzes wegen vorgesehene Kontrolle des
Vorstands durch den Aufsichtsrat als Uberwachungs-
gremium ist in keiner Weise durch die Einrdumung
von Aktienoptionen gefdhrdet, da sich die Gewahrung
der Optionsrechte ausschlieRlich nach der Tatigkeit
von Frau Hauss als Mitarbeiterin der GRENKELEASING
AG richtet. Die Optionsgewdhrung kollidiert auch nach
jiingster BGH-Rechtsprechung vom 16. Februar 2004
nicht mit der Aufsichtsratstatigkeit 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 Aufsichtsrats der Firma Weisenburger Bau + Grund
AG, Halle/ Saale. Des Weiteren ist Herr Erwin Staudt
Aufsichtsratsmitglied der PROFI Engineering Systems
AG, Darmstadt, der USU AG, Mdglingen, sowie der

Hahn Verwaltungs-GmbH, Fellbach. Herr Prof. Dr. Lipp
ist ferner Mitglied in den Beirdten der TFL Internatio-
nal GmbH, Weil am Rhein, der Burkart Verwaltungen
GmbH, Singen und der 2D Holding GmbH, Laichingen.

Alle anderen Mitglieder des Aufsichtsrats der GRENKE-
LEASING AG iibten keine weiteren Mitgliedschaften in
einem Aufsichtsrat oder anderen Kontrollgremium 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 Entlastung
fiir das Geschaftsjahr 2007 entscheidet. Die {ibrigen Auf-
sichtsratsmitglieder sind bis zum Ablauf der Hauptver-
sammlung bestellt, die {iber ihre Entlastung fiir das
Geschaftsjahr 2009 entscheidet.

Die Aufsichtsratsvergiitung setzt sich wie folgt zusammen:

Summe  Vergiitung Neben-
leistungen
TEUR AG KGaA

R. Hauss 6,5 4 2,5 0
Prof. Dr. Lipp 9 9 0 0
D. Miinch 12,5 10 2,5 0
Dr. 0. Nass 5 5 0 0
E. Staudt 5 5 0 0
Dr. B. Strater 32 9 0 23
G. Witt 16 12 4 0
Summe 86 54 9 23

Frau Dr. Strater hat neben ihrer Tatigkeit als Aufsichts-
rat die Gesellschaft im Bereich der Offentlichkeits-
arbeit unterstiitzt.
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Der Vorstand der GRENKELEASING AG setzt sich wie folgt zusammen:

Herr Wolfgang Grenke, Kaufmann, Baden-Baden, (Vorstandsvorsitzender)
Schwerpunkt: Strategie, Unternehmensentwicklung, 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: Verwaltung, Accounting, Legal, Personal, Qualitditsmanagement

Herr Michael Kostrewa, Kaufmann, Wirtschaftsinformatiker, Gaggenau
Schwerpunkt: Informationstechnologie, e-Business

Der Aufsichtsrat hat mit Wirkung zum 1. Oktober 2005 ein weiteres Vorstandsmitglied bestimmt. Herr Dr. Uwe
Hack, Dipl.-Kaufmann aus Metzingen ist bei der GRENKELEASING AG fiir die Bereiche Investor Relations, Treasury

und Controlling verantwortlich.

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 283 19 221 43
Thomas Konprecht 211 15 165 31
Michael Kostrewa 140 10 110 20
Mark Kindermann 142 11 111 20
Dr. Uwe Hack 98 0 67 31
Summe 874 55 674 145

Die Vorstinde erhielten im Geschaftsjahr und im Vorjahr keine Optionen zum Bezug von Aktien der
GRENKELEASING AG - gemaR dem o. a. Aktienoptionsprogramm II.

Die Vorstdnde haben sdmtlich an der Ausiibung der Aktienoptionen im Mai 2005 teilgenommen. Insgesamt hat
der Vorstand 18.150 Optionen ausgeiibt. Der Bestand an Aktien sowie an noch ausiibbaren Optionen ldsst sich

aus der folgenden Tabelle ersehen:

Aktien per Aktienoptionen per

31. Dezember 31. Dezember
Stiick 2005 2004 2005 2004
Wolfgang Grenke 5.019.419 5.167.219 13.252 26.504
Thomas Konprecht 384.080 537.430 9.938 19.876
Michael Kostrewa 84.600 167.149 6.628 13.256
Mark Kindermann 70.953 89.853 6.628 13.256

Summe 5.559.052 5.961.651 36.446 72.892
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Herr Wolfgang Grenke ist zusétzlich noch Vorstand der GRENKE Locazione S.r.l., Mailand/Italien, und Vorstands-
vorsitzender der GRENKE ALQUILER S.A., Barcelona/Spanien, sowie Geschéftsfithrer der GLG Grenke-Leasing
GmbH, Baden-Baden. 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 zusdtzlich 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/ﬁsterreich, und der Grenkefinance N.V.,
Maasbree/Niederlande.

Herr Thomas Konprecht ist zugleich Vorstand der Grenkefinance N.V., Maasbree/Niederlande, und der GRENKE-
LEASING AB, Kista (Stockholm)/Schweden, Aufsichtsrat der GRENKELEASING AG, Wien/Osterreich und Geschifts-
fiihrer der GLG Grenke-Leasing GmbH, Baden-Baden, sowie der GRENKELEASING ApS Herlev/Danemark.

Herr Michael Kostrewa ist zusétzlich noch Vorstand der GRENKE LIMITED, Dublin/Irland, der GRENKELEASING AB,
Kista (Stockholm)/Schweden, und der GRENKE FINANCE Plc., Dublin/Irland.

34 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Im Januar 2006 wurde die Betriebspriifung durch die franzdsischen Finanzbehdrden bei GRENKE LOCATION SAS,
Schiltigheim/Frankreich, angekiindigt. Diese wird ab Februar 2006 vorgenommen werden.

35 Erkldrung nach § 161 AktG

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der GRENKELEASING AG haben fiir 2005 die nach & 161 AktG vorgeschriebene

Erkldrung abgegeben und den Aktionédren dauerhaft zugédnglich gemacht.

Baden-Baden, den 19. Januar 2006

Der Vorstand
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BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den von der GRENKELEASING AG, Baden-
Baden, aufgestellten Konzernabschluss - bestehend
aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapi-
talverdanderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und
Anhang - sowie den Konzernlagebericht fiir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2005
gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und
Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den ergdnzend nach §315a
Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vor-
schriften liegt in der Verantwortung der gesetzlichen
Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf
der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung
eine Beurteilung tiber den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach §317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftspriifer ~ (IDW)
Grundsdtze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung vorge-

festgestellten  deutschen
nommen. Danach ist die Priifung so zu planen und
durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRRe, die
sich auf die Darstellung des durch den Konzernab-
schluss unter Beachtung der anzuwendenden Rech-
nungslegungsvorschriften und durch den Konzern-
lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hin-
reichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festle-
gung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse
iiber die Geschdftstatigkeit und iiber das wirtschaftli-
che und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die
Erwartungen iiber mdgliche Fehler beriicksichtigt. Im
Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rech-
nungslegungsbezogenen internen  Kontrollsystems
sowie die Nachweise fiir die Angaben im Konzernab-
schluss {iberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der
Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss einbe-
zogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsoli-
dierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und
Konsolidierungsgrundsdtze und der wesentlichen Ein-
schatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiir-
digung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts.

Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hin-
reichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bil-
det.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernab-
schluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind,
und den erganzend nach §315a Abs. 1 HGB anzuwen-
denden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt
unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachli-
chen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der
Konzernlagebericht steht im Einklang mit dem Kon-
zernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen
und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend
dar.

Eschborn/Frankfurt am Main, den 19. Januar 2006

Ernst & Young AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Eckl Kirch

Wirtschaftspriiferin Wirtschaftspriifer
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktiondre,

der Aufsichtsrat hat mich in seiner Sitzung am 11. Juli
2005 zu seinem Vorsitzenden gewdhlt. Dem bisheri-
gen Vorsitzenden Gerhard E. Witt hat der Ausfsichtsrat
fiir seinen langjdhrigen Einsatz ebenso gedankt wie
fiir seine Bereitschaft, als stellvertretender Vorsitzen-
der und als Vorsitzender des Priifungsausschusses
weiterhin zur Verfiigung zu stehen.

Die GRENKELEASING AG ist im abgelaufenen Geschafts-
jahr 2005 weiter kréftig gewachsen. Die Ergebnismar-
gen blieben dabei hoch. Die Auslandsstrategie wird
zielstrebig umgesetzt; das Auslandsgeschaft ist zu
einem wichtigen Werttreiber geworden.

Der Aufsichtsrat hat mit Herrn Dr. Hack ein weiteres
erfahrenes Vorstandsmitglied berufen. Wir haben
damit eine weitere Voraussetzung fiir das Wachstum
des Unternehmens geschaffen.

Der Vorstand der GRENKELEASING AG informierte im
Berichtsjahr detailliert und umfanglich iber die wirt-
schaftliche Lage, die strategische Entwicklung, den
Stand der Unternehmensplanung, aktuelle Ereignisse
und die Personalsituation der GRENKELEASING AG. In
insgesamt vier Aufsichtsratssitzungen — welche am
24. Januar, 18. April, 11. Juli und 21. November 2005

Prof. Dr. Ernst-Moritz Lipp
Vorsitzender des Aufsichtsrats

stattfanden —, hat der Aufsichtsrat die Berichte des
Vorstandes eingehend beraten und die notwendigen
Beschliisse, sofern nach Gesetz oder Satzung erfor-
derlich, gefasst. Der Aufsichtsrat erhielt u.a. die Pro-
tokolle der Vorstandssitzungen zusammen mit den
entsprechenden Sitzungsvorlagen.

Gegenstand der Aufsichtsratssitzungen im Berichts-
jahr 2005 waren:

Feststellung des Jahresabschlusses der
GRENKELEASING AG zum 31.12.2004

Billigung des Konzernabschlusses der
GRENKELEASING AG zum 31.12.2004
Verabschiedung des Berichts des Aufsichtsrats
an die Hauptversammlung

Festlegung der Tagesordnungspunkte

der Hauptversammlung

Vorschlag an die Hauptversammlung {iber die
Wahl zweier neuer Aufsichtsratsmitglieder
Zustimmungspflichtige Vorstandsbeschliisse
Beschliisse iiber Satzungsanpassungen

(Bsp. UMAG)

Zustimmung zu dem aktuellen ,Corporate
Governance Kodex”

Bericht iiber das Risiko-Management-System
Elemente und Funktionsweise des Scoring Systems.
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Der Aufsichtsrat ist damit seiner gemdR Gesetz und
Satzung bestehenden Pflicht der Priifung und Uberwa-
chung der Geschéftsfiihrung nachgekommen.

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss der
GRENKELEASING AG zum 31. Dezember 2005, der
Lagebericht der Gesellschaft fiir das Geschédftsjahr
2005, der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2005
sowie der Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr
2005 wurden dem Aufsichtsrat zur Priifung vorgelegt.

Dem Aufsichtsrat wurde der Vorschlag des Vor-
standes {iber die Verwendung des Ergebnisses der
GRENKELEASING AG unterbreitet. Die Jahresabschliisse
wurden von der in der ordentlichen Hauptversammlung
am 3. Mai 2005 zum Abschlusspriifer gewdhlten Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft, Ernst & Young AG, Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft, Eschborn/Frankfurt am
Main, gepriift. Die Rechnungslegung im Einzelab-
schluss der GRENKELEASING AG erfolgte nach handels-
rechtlichen Vorschriften. Die Priifung des handels-
rechtlichen Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2005
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 2005 erfolgte nach den Vorschriften
der International Financial Reporting Standards
(IFRS) wie sie in der EU anzuwenden sind und den
Vorschriften des § 315 a Abs. 1 HGB. Die Priifung des
Konzernabschlusses wurde nach den Vorschriften des
& 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftspriifer (IDW) festgestellten Grundsdtze ord-
nungsmaRiger Jahresabschlusspriifung (IDW PS 450)
vorgenommen.

Die Jahresabschliisse der GRENKELEASING AG und der
Konzernabschluss des GRENKELEASING AG Konzerns
sind jeweils mit dem uneingeschrankten Bestdti-
gungsvermerk versehen worden. Die verantwortliche
Wirtschaftspriiferin hat an der Bilanzsitzung des Prii-

fungsausschusses teilgenommen und Erlduterungen
gegeben. Der Priifungsausschuss hat sich von der
Unabhdngigkeit des Abschlusspriifers iiberzeugt.

Der Aufsichtsrat hat die ihm von Vorstand und
Abschlusspriifer vorgelegten Jahresabschliisse gepriift
und in seiner Sitzung am 23. Januar 2006 das Ergeb-
nis erdrtert. An der Beratung hat die verantwortliche
Wirtschaftspriiferin teilgenommen und iiber die we-
sentlichen Ergebnisse der Priifung berichtet.

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

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

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

Der Aufsichtsrat dankt den Mitgliedern des Vorstandes
und allen Mitarbeitern der Gesellschaft, die auch im
vergangenen Jahr mit Einsatz und Initiative zur erfolg-
reichen Entwicklung des Konzerns beigetragen haben.

Baden-Baden, im Januar 2006

Fiir den Aufsichtsrat

Prof.
Vorsitzender

r. Ernst-Moritz Lipp



TERMINE 2006

03.01.2006 Veroffentlichung Neugeschaft und DB1

27.01.2006 Verdffentlichung Jahresabschluss 2005
Bilanzpressekonferenz/DVFA-Analystenkonferenz in Frankfurt

04.04.2006 Veroffentlichung Neugeschdft und DB1
27.04.2006 Verdffentlichung 3-Monatsbericht 2006
09.05.2006 Hauptversammlung in Baden-Baden

04.07.2006 Veroffentlichung Neugeschdft und DB1
27.07.2006 Verdffentlichung 6-Monatsbericht 2006
04.10.2006 Veroffentlichung Neugeschaft und DB1
26.10.2006 Verdffentlichung 9-Monatsbericht 2006

DVFA-Analystenkonferenz in Frankfurt

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