
Sehr geehrte Aktionärin, sehr geehrter Aktionär,
Sehr geehrte Interessentin, sehr geehrter Interessent,

veranlaßt durch die Kursentwicklung der letzten Wochen wenden sich unsere Anleger zur Zeit
häufiger mit Fragen an uns. Dabei werden drei Fragen besonders häufig gestellt, zu denen wir
bislang öffentlich noch nicht Stellung genommen haben. Im Sinne einer fairen
Informationspolitik wollen wir diese Fragen unseren Aktionären, Investoren, Analysten und
Journalisten beantworten.

Vorab: Für den Kursrückgang der letzten Tage sind uns keine fundamentalen Gründe
bekannt.

Frage 1: Die Zinsen sind in den vergangen Wochen und Monaten stetig gestiegen. Wirken
sich Zinserhöhungen auf das Ergebnis von GRENKELEASING aus und – gegebenenfalls –
in welchem Umfang?

GRENKELEASING refinanziert sich zu Marktkonditionen. Die ABS-Finanzierung* basiert auf
dem Euribor*. Damit wirken sich höhere Marktzinsen grundsätzlich als steigende Zinskosten aus.
Gleichwohl ist das Ergebnis von GRENKELEASING von höheren Zinsen nicht betroffen.

Zum einen spielen beim Small-Ticket-IT-Leasing die Zinskosten eine untergeordnete Bedeutung
- verglichen mit den Beschaffungs- und Verwaltungskosten der Verträge. Zum anderen steigen
die marktüblichen Leasingsätze bei anziehenden Zinsen mit. Konkret: GRENKELEASING
konnte Anfang Juli die Leasingsätze erhöhen, ohne daß dies zu einem meßbaren Rückgang der
Nachfrage geführt hat. Im Gegenteil: die Frühindikatoren zeigen weiterhin ein kräftiges
Wachstum an. Dies entspricht im übrigen auch unserer langjährigen Erfahrung, wonach steigende
Marktzinsen – trotz angepaßter Leasingsätze – eher zu einer Belebung der Nachfrage nach
Leasingverträgen führen.

Der Börsengang und die damit verbundene Erhöhung unserer Eigenmittel hat uns auch eine
höhere Bonität und damit eine bessere Verhandlungsposition verschafft. So konnten wir teilweise
günstigere Refinanzierungsbedingungen aushandeln.

Zusammengefaßt: die neu abgeschlossenen Leasingverträge von GRENKELEASING haben zur
Zeit eine höhere Zinsmarge als vor einem halben Jahr.

Frage 2: Einige IT-Hersteller haben zuletzt von geringeren Absatzerfolgen berichtet. Ist
davon auch das Neugeschäft der GRENKELEASING AG betroffen?

Wir schätzen den von uns adressierbaren Small-Ticket-IT-Markt in Deutschland auf zur Zeit ca.
3,5 bis 5 Mrd. DM. Auch wenn GRENKELEASING Marktführer bei Small-Ticket-IT-Leasing
ist, so beläuft sich der Anteil am adressierbaren Markt bislang auf lediglich knapp 10 %.
Nachfrageschwankungen des Gesamtmarktes haben so nur eine untergeordnete Bedeutung.

Wir beobachten, daß IT-Hersteller und –Händler schwächere Nachfrage mit besseren Services
bekämpfen wollen. Für die Absatzfinanzierung bietet GRENKELEASING die richtigen
Instrumente. Somit könnten wir indirekt sogar von der augenblicklichen Situation profitieren,
worauf auch die günstige Entwicklung unseres Neugeschäfts hinzuweisen scheint.



Frage 3: Wirkt sich die beschlossene Steuerreform über- oder unterdurchschnittlich auf
das Ergebnis von GRENKELEASING aus und wird dies bereits im Abschluß des 2.
Quartals sichtbar werden?

Bei einer Leasinggesellschaft wirken sich die Unterschiede zwischen der Steuerbilanz und der
Bilanz nach IAS gravierend aus. Da nach IAS im Anlegerinteresse Gewinne sofort auszuweisen
sind, in der Steuerbilanz aber erst zeitversetzt wirksam werden, sind auf die Differenz der
Kapitalstände Rückstellungen für latente Steuern zu bilden. Bisher wurde ein Steuersatz von ca.
50 % angesetzt. Künftig wird dieser Satz für Körperschaftssteuer und Gewerbesteuer zusammen
ca. 36 % betragen.

Durch die Reduktion des Steuersatzes wird sich aber nicht nur der laufende Gewinn erhöhen.
Auch die für die Vorjahre gebildete Rückstellungen für latente Steuer im IAS-Abschluß sind
entsprechend erfolgswirksam aufzulösen.

Darüber hinaus gibt uns die Steuerreform nun Planungssicherheit für strukturelle Maßnahmen,
mit denen wir den DCF (discounted cash flow)* optimieren wollen. Erste Maßnahmen haben wir
bereits in Angriff genommen.

Allerdings wird sich die Steuerreform noch nicht im Abschluß des 2. Quartals widerspiegeln. Die
geänderten Werte sind erst anzusetzen, wenn das Gesetz verkündet ist. Dies steht noch aus.

Ich danke Ihnen für Ihr Vertrauen und hoffe, daß Sie sich durch die Entwicklung der letzten Tage
nicht verunsichern lassen

Mit freundlichen Grüßen aus Baden-Baden
GRENKELEASING AG

Wolfgang Grenke

PS: Wenn Sie keine weiteren Informationen wünschen senden Sie diese Mail mit dem Betreff:
REMOVE zurück.

ABS-Finanzierung: Asset Backed Security: Wertpapiere, deren Rückzahlung durch das Eigentum
an Vermögensgegenständen abgesichert ist.
Euribor: Euro Interbank Offered Rate.
DCF (discounted cash flow): abgezinster Cash Flow



Dear shareholder,
dear prospective shareholder,

Prompted by the share price trend shown over the last few weeks, we have just recently received
many questions from our investors. Three questions were posed particularly often, concerning
which no public statements have yet been made. In the interests of a fair information policy, we
now wish to answer those questions put to us by our shareholders and investors as well as by
analysts and journalists.

To begin with: we know of no fundamental reasons for the share price decline over the last
few days.

Question 1: Interest rates have risen steadily over the past few weeks and months. Will
these interest rate increases have an impact on GRENKELEASING’s earnings and – if so –
to what extent ?

GRENKELEASING refinances its operations subject to prevailing market conditions. The ABS
financing scheme* is based upon the Euribor* rate. Thus higher market interest rates basically
generate rising interest charges. At the same time GRENKELEASING’s financial result is not
affected by higher interest rates.

For one thing, interest charges play a subordinate role in the case of small-ticket IT leasing –
compared to the procurement and administrative costs of the contracts. For another thing, the
standard market leasing rates rise hand-in-hand with increasing interest rates. In a nutshell:
GRENKELEASING was able to raise its leasing rates at the beginning of July without this
leading to a tangible decline in demand. On the contrary: early indicators show a continuation of
the vigorous growth rate. Incidentally, this development ties in with our long-standing
experience, according to which rising market interest rates – despite adjustments made to leasing
rates – tend to stimulate the demand for leasing contracts.

The IPO and the simultaneous increase in our equity capital has given us a higher credit standing
and has thus improved our negotiating position. In some cases we were thus able to negotiate
more favourable refinancing conditions.

In brief: GRENKELEASING’s newly concluded leasing contracts have a higher interest margin
than six months ago.

Question 2: Several IT manufacturers recently reported lower sales figures. Is
GRENKELEASING AG’s new business also affected by this ?

We presently put the small-ticket IT market in Germany accessible to us at approx. 3.5 to 5 bn
deutschmarks. Even if GRENKELEASING is the market leader with respect to Small-ticket IT
leasing business, the proportion of the reachable market presently comes to a mere 10% or so.
Fluctuations in demand within the overall market thus play only a minor role.

We have noted that IT manufacturers and dealers are trying to combat slackening demand by
improving services. GRENKELEASING has the right tools for customer finance operations. This
means that we might even profit indirectly from the present situation, an assumption which is
apparently borne out by the favourable trend in our new business.



Question 3: Will the adopted tax reform have an above-average or a below-average impact
on GRENKELEASING’s earnings and will this already be tangible in the Q2 financial
statements ?

In the case of a leasing company, the discrepancies between the tax balance sheet and the balance
sheet drawn up according to international accounting standards are very significant. Since,
according to international accounting standards, profits are supposed to be posted immediately, in
the best interests of the investors, yet the tax balance sheet does not post these until later,
provisions for deferred taxes must be set aside corresponding to the difference in capital position.
Previously the tax rate was put at approx. 50%. In future this rate for corporation income tax and
trade tax together will come to approx. 36%.

The reduction of the tax rate will not only increase the current level of profits, however. The
provisions for deferred taxation set aside for the previous years within the scope of the IAS
balance sheet will accordingly also be released, thus affecting net income.

In addition to this, the tax reform provides us with a reliable planning basis for undertaking
structural measures to optimise our DCF*. We have already begun carrying out the first few
measures.

However, the tax reform will not yet be reflected in the Q2 financial statements. The adjusted
figures can only be shown once the law has been promulgated. This has not yet come to pass.

I thank you for your confidence and hope that the developments which have occurred over the
last few days have left you unshaken.

With kind regards from Baden-Baden
GRENKELEASING AG

Wolfgang Grenke

ABS financing: Asset Backed Security: securities whose redemption is secured by asset
ownership.
Euribor: Euribor is a reference rate for the euro area’s money markets and is an abbreviation of
the words Euro Interbank Offered Rate.
DCF: discounted cash flow


