


Wichtige Kennzahlen des GRENKELEASING AG Konzerns

Veranderung Einheit

Neugeschaft (Anschaffungskosten neuer Leasingvertrage) * 309.304 278.040
Deckungsbeitrag 1 des Neugeschéfts 33.914 28.497
Anzahl Neuvertrage* 45.126 —W
Anzahl Neuvertrdge ohne Projekte 41.960 35.782
I N I
Zinsiiberschuss aus dem Leasinggeschaft
Schadensabwicklung
Ergebnis aus dem Versicherungsgeschéft
Ergebnis Neugeschaft

Verwertungsmehrergebnis
(der den kalkulierten Restwert {ibersteigenden Erlds)

Handelsergebnis (iiberwiegend Mauden)
Sonstige betriebliche Ertrdge

Kosten Neuvertrdge

Kosten laufende Vertrdage

Projektkosten und Basiskosten des Vertriebs
Kosten Management

Sonstige Kosten

Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte

Sonstiges Zinsergebnis

EBT

Gewinn (Konzernergebnis nach IFRS)
DVFA-Ergebnis

DVFA-Ergebnis je Aktie

Dividende

Embedded Value des Vertragsportfolios (inkl. Eigenkapital vor Steuern) 197 Mio. EUR
Embedded Value des Vertragsportfolios (inkl. Eigenkapital nach Steuern) 171 Mio. EUR

Anteil der IT-Produkte am Leasingportfolio*** 89 88 Prozent

Anteil Geschaftskunden am Gesamtportfolio*** 99 96 Prozent
Mittlerer Anschaffungswert*** 6,8 7,0 TEUR
Mittlere Vertragslaufzeit 44 44 Monate
Vermietvolumen**** 853 698 Mio. EUR
Anzahl der laufenden Vertrdge 126.750 105.730 Stiick

Mitarbeiterstand***** 278 281 Personen

* inkl. Wahrungsanpassung und Franchisepartner

** wird der Hauptversammlung am 04.05.2004 vorgeschlagen
*** auf der Basis des Neugeschéfts

**** zu urspr. Anschaffungswerten inkl. Mietkauf

***%* zum Bilanzstichtag ohne Vorstand

Die GRENKELEASING AG ist die Muttergesellschaft des GRENKELEASING AG Konzerns — nachfolgend GRENKELEASING genannt.
Die im Geschaftsbericht veréffentlichten Zahlen und Aussagen beziehen sich immer auf den GRENKELEASING AG Konzern.
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Prolog

Schach pragt

die Unternehmenskultur

~Machen wir eine neue Anstrengung und
verwandeln mit Hilfe unserer Phantasie
den Kampf der Technik in einen Kampf
der Ideen!”

José Raoul Capablanca y Graupera

So charakterisierte der kubanische GroR3- und
Weltmeister vor mehr als 70 Jahren die beiden
gegensatzlichen Grundauffassungen in der Welt des
Schachs: die technische und die schopferische
Denkschule, von der keine bis heute die Vorherr-
schaft errungen hat. Jedes Mal, wenn es der tech-
nischen Schule, gestiitzt auf wissenschaftliche Ent-
deckungen, gelungen war, das Schachspiel innerhalb
neuer Grenzen festzulegen und zu beschranken,
erschienen grofRe kreative Schach-Kiinstler, die von

den anerkannten Regeln abwichen und unbefangen
und mit Abenteuerlust in neue Regionen vorstieRen.
Im Schach wird die uralte Spannung zwischen Geist
und Materie, Analyse und Phantasie, Intellekt und
Emotion, zwischen schopferischer Freiheit und not-
wendiger Regelhaftigkeit als faszinierende dialek-
tische Wechselwirkung immer wieder neu ausgetra-
gen. Und bis heute ist es nicht gelungen, eine
,Menschmaschine” zu erschaffen, die dem Geist und
den Emotionen des Menschen iiberlegen ware. Da-
bei ist der Traum nicht neu: Ein kurioses Beispiel

aus der Welt des Schachs findet sich bereits vor
mehr als 200 Jahren.




Der ,,Schachtiirke”

Der kiinstliche Mensch, die Puppe, der ein kompli-
zierter Mechanismus ein Scheinleben verlieh, war
eines der Lieblingsspielzeuge des 18. und friihen
19. Jahrhunderts. Hofrat Wolfgang von Kempelen,
Sekretdr der ungarischen Hofkammer, konstruierte
den ersten ,Schach-Automaten” und fiihrte ihn
1770 der osterreichischen Kaiserin Maria Theresia
vor. Er hatte die Gestalt eines exotisch gekleideten
Tiirken, der, einen Tschibuk, d. h. eine lange
Tabakspfeife in der Hand, vor einem grof3en Kasten
mit einem Schachbrett saR. Das Unglaubliche an
diesem ,Schachtiirken” war, dass er augenschein-
lich selbstandig Schach spielte und sogar Meister
bezwang - angetrieben von einem {iberaus kompli-
zierten Mechanismus, dessen Federn, Zahnrader,
Hebel, Stangen und Walzen sein stolzer Besitzer bei
geoffnetem Kasten bereitwillig demonstrierte.
Kempelen bereiste mit seinem ,Tiirken” die Hofe
und Hauptstadte Europas, und die russische Zarin
Katharina die GrolRe spielte ebenso erfolglos gegen
ihn wie spdter der franzdsische Kaiser Napoleon

wahrend eines Aufenthaltes am Osterreichischen
Hof.

Wann das Geheimnis des ,Schachtiirken” enthiillt
wurde, lasst sich nicht mehr genau feststellen.
Woriiber seine Zeitgenossen spekulierten oder allen-
falls vage Vermutungen anstellten, erweist sich an-
gesichts unseres heutigen Verstandnisses von den
eng begrenzten Madglichkeiten rein mechanischer
Apparaturen als die einzig nachvollziehbare Erkla-
rung: Im Kasten verbarg sich ein Schachspieler von
kleiner Statur. Durch ein System von Fachern und
Spiegeln war es ihm mdglich, die Vorgdnge auf dem
Brett zu verfolgen und den ,Tiirken” mit dem linken
Arm Ziige ausfiihren zu lassen. Mehr als zehn vor-
ziigliche Spieler verbargen sich in den rund siebzig
Jahren, die die Karriere des ,Tiirken” dauerte, in
dem Kasten. 1826 kam der Automat nach New York,
und zuletzt wurde er in einem Kuriositdtenkabinett
in Philadelphia ausgestellt, wo er 1854, rund 50
Jahre nach dem Tod seines Erfinders Kempelen, ver-
brannte.

~Deep Fritz”

Im 21. Jahrhundert sind wir nicht mehr auf mecha-
nische Spielereien und Zauberkunststiicke angewie-
sen. Heute bauen wir veritable Schachcomputer
ohne doppelten Boden. Aber noch immer versuchen
wir, wie schon die fortschrittsglaubigen Zeitgenos-
sen Kempelens, die Maschine mit dem kiinstlichen




Gehirn, der kiinstlichen Intelligenz, zu konstruieren,
den Computer, der in der Lage ist, die weltbesten
Schachspieler nicht nur einmal, sondern immer wieder
zu schlagen.

Bisher gelang es dem Menschen, dem Computer
Paroli zu bieten. Das war auch so, als, zum vorerst
letzten Mal, der Schachweltmeister Gary Kasparov
vom 11. bis 18. November 2003 in New York gegen
den Computer ,Deep Fritz“ antrat. Das Ergebnis
nach vier Spielen: 2 zu 2 unentschieden - wobei
zwei Spiele mit Remis endeten, wdhrend ,Deep
Fritz“ die zweite und Kasparov die dritte Partie
gewann. Solche Resultate sind durchaus geeignet,
den Glauben an die fortdauernde Uberlegenheit des
menschlichen Geistes zu erschiittern.

Ein kurzer Blick auf die Protagonisten dieses Wett-
kampfes der Giganten:

Gary Kasparov gilt gegenwartig als der Spieler mit
dem universellsten Schachverstindnis aller Zeiten,
und seine dynamisch ausgerichtete Spielweise hat
bis heute epochalen Einfluss auf die Entwicklung
des Turnierschachs. Seit 1984 fiihrt er fast ununter-
brochen die von der Schachweltorganisation
gefilhrte FIDE-ELO-Liste an, (zuletzt am 31.
Dezember 2003) mit 2831 Punkten. 1984 forderte er
anldsslich der Weltmeisterschaft in Moskau Anatoli
Karpow heraus, der ihm zundchst eine Lektion

erteilte und - die Remispartien nicht mitgezahlt -
mit 5:0 flihrte; nur ein Sieg fehlte ihm noch, um
den jungen Herausforderer zu deklassieren. Doch
Kasparov behielt die Nerven: Mit einer beispiellosen
mentalen und physischen Kraftanstrengung verlor
er keine weitere Partie, gewann selbst dreimal.
Nach 48 Partien und fiinfmonatiger Spielzeit brach
die FIDE den Wettkampf ab. Aber bereits ein Jahr
spater wurde er mit 23 Jahren der jiingste Welt-
meister aller Zeiten. Ausgestattet mit einem auBer-
Talent, hoher
Kombinationsgabe, gepaart mit FleiR, unbandiger

gewdhnlichen Intuition und
Willenskraft und einem extraordindren Gedachtnis,
verfiigt er {iber ein ungemein breit gefachertes Er-
offnungsrepertoire. Er selbst charakterisierte - bei-
leibe nicht bescheiden - seinen Stil als eine
Kombination aus Aljechin, Tal und Fischer. Am
Brett kann ihm kaum einer Paroli bieten, auch
wenn er im Jahr 2000 den Weltmeistertitel der von
ihm gegriindeten Schachorganisation PCA an
Vladimir Kramnik, Nummer 2 der ELO-Liste, verlor.
Zwei Weltmeistern ist es bisher gelungen, den ver-
lorenen Titel zurlickzuholen: Alexander Aljechin
und Mikhail Botvinnik. Gary Kasparov méchte der
Dritte im Bunde sein. Doch zuvor gilt es noch, eine




offene Rechnung mit der Welt der Computer zu
begleichen - trotz des beriihmten Kommentars der
Schachlegende Viktor Kortschnoi, der zu Kasparovs
Niederlage gegen den IBM-Rechner ,Deep Blue” im
Jahr 1997 meinte: ,Niemand hat ihn gebeten,
gegen einen Computer um die Ehre der Menschheit
zu spielen. Und vor allem hat ihn niemand gebeten,
dann auch noch zu verlieren.”

Im Umgang mit Konkurrenten gilt Kasparov als
schwieriger Star der Szene mit hoher Beachtung in
den Fach- und Publikumsmedien. Sein schauspiele-
risches Talent ist beriihmt und gefiirchtet: Er insze-
niert seinen ,groRen Auftritt” mit Blicken, Gesten
und einer fast obsessiven korperlichen Prasenz. So
gelingt es ihm immer wieder, seine Gegner einzu-
schiichtern, zu verunsichern, und zu erreichen, dass
sie schlechter als gewohnt spielen.

")

Nicht so bei ,Deep Fritz”! Korpersprachliche
Signale und psychologischer Druck prallen an sei-
nem seelenlosen Gehduse ab. Er nimmt den
Weltmeister allenfalls als eine Aneinanderreihung
von Zeichen des Bindrcodes wahr. Zum Beispiel die
Zahl 2831; sie beeindruckt ihn nicht im Mindesten,
auch wenn sie als die international anerkannte

Spielerzertifizierung im Schach das MaR aller Dinge

darstellt. Und es kdme ihm - schon wegen seiner
Unbeweglichkeit und mangels des notwendigen
Equipments - nie in den ,Sinn“, mit einer tiefen
Verbeugung den Hut zu ziehen.

Das Wissen von ,Deep Fritz“ basiert typischerweise
auf drei Konstruktionselementen: Ein Zuggenerator
erzeugt zundchst alle Ziige, die in der gegebenen
Stellung theoretisch machbar sind. Eine Bewer-
tungsprozedur implementiert, soweit das maglich
ist, das menschliche Schachwissen in Form von
Regeln. Der Suchalgorithmus, das Herzstiick eines
jeden Schachprogramms, organisiert eine Vor-
ausschau, die es dem Computer ermoglicht, eigene
spielerische Fahigkeiten zu entwickeln, die im
Idealfall Gber die seiner Autoren hinausgehen. Und
die Erfahrung der letzten Jahrzehnte hat gezeigt:
Je schneller die Rechengeschwindigkeit und je aus-
gefeilter der Suchalgorithmus ist, desto hochwertiger
sind die Ergebnisse seiner Suche.




Deep Fritz ,denkt” anders als der Mensch. Zu
Beginn einer Partie kann er noch auf sein auf 600
MB gespeichertes Eroffnungsbuch zuriickgreifen;
hier sind u. a. alle bisher gespielten GroRmeister-
partien als Variantenbaum gespeichert. Das Pro-
gramm registriert die gespielten Ziige und ver-
gleicht sie mit seinen gespeicherten Daten. Erst
wenn ,Deep Fritz” auf dem Brett nur noch wenige
oder keine Ziige mehr in seinem Buch findet, fangt
er an zu rechnen. Dabei beruhen seine Rechen-
operationen auf dem sog. Material, d. h. den
Steinen und ihren unterschiedlichen Bewertungen,
den sog. Bauerneinheiten, die von 2.5 fiir Springer
und Laufer {ber 4.5 fiir den Turm bis zu 9.0 fiir die
Dame reichen. Hinzu kommen weitere bewertungs-
relevante Faktoren wie z. B. offene Linien, Figuren-
aktivitat, Konigssicherheit, Bauernstruktur und
starke und schwache Felder. Diese Faktoren ergeben
das Schachwissen, aus dem ,Deep Fritz” seine
Stellungsbeurteilung ableitet, mit dem Ziel, auf
mathematischem Wege Ziige und Zugfolgen zu fin-
den, mit der sich seine eigene Position verbessern
ldsst. In der sog. Grundstellung, der schwierigsten
Stellung im Schach, berechnet der Schachcomputer
rd. 3,4 Millionen Positionen pro Zug und kommt
dabei auf eine Suchtiefe von 18 Halbziigen. Das
heiRt: Er kann 9 Ziige ,voraussehen” und bewerten.

Eigentlich sollte man meinen, damit sei der
Computer dem Menschen haushoch iiberlegen, und
zweifelsohne gilt das heute fiir das Gros der Spieler,
sollten sie gegen einen Schachcomputer mit der
Qualifikation von ,Deep Fritz“ antreten.

Aber es gibt eine Reihe von menschlichen Féhig-
keiten und Eigenschaften, die Computern fehlen
und die vielleicht die Barrieren darstellen, die diese
trotz aller gigantischer Rechenoperationen nicht
tiberwinden kdnnen, wobei diese mit Einschrdn-
kung in einem ,noch” liegt.

Das menschliche Gehirn ist extrem lernfdahig, ver-
fligt iiber ein grofRes Entwicklungspotential und ist
in der Lage, auf Erfahrungen auch intuitiv zuriick-
zugreifen.

Computer sind erfahrungsresistent und unfahig,
iber Spielsituationen zu reflektieren und daraus
Erkenntnisse zu gewinnen und Schlussfolgerungen
abzuleiten.
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Computer sind ohne Ehrgeiz. Sie haben nicht den
Wunsch zu siegen. Deshalb kennen sie die groRe
Befriedigung, die ein Sieg auslost, nicht, und des-
halb fehlt ihnen der Wunsch nach Wiederholung.

Computer sind nicht in der Lage, taktische Finessen
anzuwenden - beispielsweise bewusst nicht den
besten Zug zu spielen, sondern den, der dem
Gegner den groReren Raum fiir Fehler lasst, oder zu
versuchen, den Gegner, der sich in Zeitnot befin-
det, durch schnelles Ziehen unter Druck zu setzen.
Ein Schachcomputer wird immer den fiir seine
Programmierung besten Zug spielen, auch wenn er
sich dadurch anschliefend in einer ausweglosen
Situation wiederfindet.

Kampf ,Maschine gegen Maschine”

Der ultimative Kick, das sind die Computer-Schach-
Weltmeisterschaften, die Ende November 2003 in
Graz stattfanden. Eintrdchtig rdumten die derzeit
vier Top-Teams mit den ebenso phantasievollen wie

teilweise martialischen Namen ,Shredder”, ,Deep
Fritz“, ,Deep Junior” und ,Brutus P-I.XII” die
Konkurrenz aus dem Weg. Nach einem hochdramati-
schen Stichkampf besiegte ,Shredder” schlieRlich
.Deep Fritz”, der zundchst klare Vorteile hatte, und
wurde Weltmeister des Jahres 2003. Wahrend des
Turniers sah man den Autor von ,Deep Fritz“ mit
einem simplen Notebook spielen. Die Aufldsung:
Seine Berechnungen wurden auf dem gleichen
Quad-Rechner durchgefiihrt, den man kurz zuvor fiir
das Match gegen Gary Kasparov eingesetzt hatte
und der nach wie vor in New York stand und via
Internet mit dem Notebook verbunden war.

Und hier wird auf verbliiffende Weise eine Paralleli-
tat zwischen dem Schachautomaten der Barockzeit
und dem Schachcomputer des 21. Jahrhunderts sicht-
bar: Beide bendtigen das ,Gehirn” im Hintergrund,
um Spitzenleistungen im Schach zu erbringen.

Aber selbst wenn es {iber kurz oder lang gelingen
sollte, einen Computer mit dem gesamten Schach-
wissen der Welt auszustatten und ihn so zu pro-
grammieren, dass er dieses Wissen optimal und ziel-
gerichtet einsetzt, so dass er in der Lage ist, selbst
die besten Spieler ,nachhaltig” zu besiegen: Der
Spielleidenschaft der Menschen wiirde das keinen
Abbruch tun - auch dann nicht, wenn technische
Innovationen die menschliche Kapazitat bei weitem
tiberstiegen.
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Der niederldandische Kulturhistoriker Johan Huizinga
hat bereits 1938 die heute noch giiltige These auf-
gestellt, dass die Definition von ,Spiel” als blof3e
~Freizeitbeschaftigung” zu kurz greift. Vielmehr ist
Spielen der Ursprung aller menschlichen Kultur, mit
Auswirkungen bis in die hochsten Kulturver-
astelungen hinein: Spielen hilft zu leben. Spiele
sind notwendig. Im Spiel bringt die Gemeinschaft
ihre Deutung der Welt zum Ausdruck. Dort, wo die
Spieler in der Freiwilligkeit, Offenheit und Spannung
des Spiels ihre feinsten und humansten Mdg-
lichkeiten entfalten - da entsteht Kultur. Das gilt
flir alle Lebenshereiche, ob es sich um Sprache,
Kunst, Wissenschaft, Philosophie, Politik, Recht,
Mythos oder Sport handelt. So ist es nur konse-
quent, dass sich das Spiel - und das gilt beileibe
nicht nur fiir das Schachspiel - auch auf die trans-
formierte Gestaltung der Unternehmenskultur positiv
auswirkt.

Schachfiguren als Symbole fiir Unter-
nehmensaktivitaten

Als die Inder das Schachspiel im 6. Jh. n. Chr.
erfanden, entwarfen sie einen Spielstein fiir jede
Waffengattung ihrer Armee. Bald wurde Schach in
China und in Persien gespielt. Im 11. Jh. erreichte
es Spanien und kurze Zeit spater ganz Europa. Auf
64 abwechselnd hell und dunkel getdnten Feldern
stehen sich, verteilt auf zwei Reihen, zwei Heere -
jeweils 16 Figuren ganz in Schwarz bzw. ganz in
WeilR - gegeniiber, vorn die Soldaten, dahinter der
Konig, Dame und den
Offiziersrangen. Ziel beider Heere ist es, durch auf-

flankiert von seiner
einander folgende Ziige den gegnerischen Konig zu
verfolgen, zu bedrohen und anzugreifen, um ihn
dann schlieRlich matt zu setzen.

Schach ist also zweifelsohne ein Kampf um Macht
und Sieg, es ist aber weit mehr als nur ein
Kriegsspiel: Schach ist Wissenschaft, und Schach
ist Kunst. Und dabei dreht sich letztlich alles um
den ,Konig“, einen Stein, der eher den Charakter
eines weisen Herrschers als den eines Kriegsherren
hat, der sich ins Feldgeschehen allenfalls gegen

Ende der Partie aktiv einmischt und dessen Armee




und Reich untergehen, wenn er schachmatt gesetzt
wird. Allerdings gibt es eine Reverenz an seine
Nobilitat: Er darf vom Gegner, anders als alle ande-
ren Steine, nicht beriihrt, geschlagen oder des
Feldes verwiesen werden; einen Zug vorher endet
die Partie, nachdem der eigene Spieler seinen Konig
zum Zeichen der Unterwerfung auf die Seite gelegt
hat. Ist keine der Parteien imstande, ein Matt her-
beizufiihren, dann wird das Spiel, als ,Remis” oder
in der besonderen Variante des ,Patt”, als unent-
schieden abgebrochen.

Umgekehrt gilt es, den eigenen Konig optimal zu
schiitzen: Sein Wohl und seine Integritdt sind fiir
alle um ihn agierenden ,eigenen” Figuren oberstes
Gebot. Damit steht er - sei es als eigener, sei es als
gegnerischer Spielstein - als groRte und wichtigste
Figur im Zentrum des Geschehens.

Uber die Jahrhunderte hat jede Schachfigur ihre
heute giiltigen, charakteristischen Eigenschaften
und Wertigkeiten entwickelt, die im Kontext mit
dem Brett, den Ziigen und den sich daraus erge-
benden Figurenkonstellationen die Grundelemente
des Schachspiels und seine Faszination ausmachen.

Eine Analyse ihrer ganz speziellen Bedeutung,
Aufgabe und Funktion zeigt signifikante Parallelen

zu den unternehmerischen Aktivitdten sowie der
Unternehmenskultur von GRENKELEASING - ein
Thema, das sich wie ein ,roter Faden” durch die
diesjahrige Berichterstattung zieht.
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Variantenreiche Aktivitaten, wie sie der Dame im Schach
zu Gebote stehen, entwickelt GRENKELEASING fiir seine
Aktionare als derjenigen Zielgruppe, die mit ihrem In-
vestment das Wachstum der Unternehmensgruppe nach-
haltig fordert.
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Brief des Vorstands an die Aktionare

Schachmatt der wirtschaftlichen
Stagnation!

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionadre,
sehr geehrte Damen und Herren,

das Berichtsjahr 2003 war gesamtwirtschaftlich und konjunkturell gepragt von
Hoffen und Bangen, aber nun an seinem Ende stehen viele Zeichen auf
Aufschwung. Nach drei Jahren mit sehr schwachem Wachstum rechnet die Mehrheit
der Wirtschaftsforschungsunternehmen und Okonomen erstmals wieder mit einem
deutlichen Plus des realen Bruttoinlandsprodukts zwischen 1,5 und gut 2%; das
gilt in vergleichbarem MalRe fiir die aktuellen Konjunkturaussichten im Euroraum.
Allerdings geht nach Expertenmeinung die Initial-
ziindung fiir eine konjunkturelle Belebung fast aus-
schlielich von einem erheblichen Zuwachs der
Exportwirtschaft aus, wahrend eine verstarkte Binnen-
nachfrage, die zu einem selbsttragenden Aufschwung
flihren konnte, friihestens fiir die zweite Jahreshilfte
2004 erwartet wird. Aus heutiger Sicht werden diese
Chancen auch nicht durch den Hohenflug des Euro ge-
geniiber dem Dollar beeintrachtigt, weil die Erfahrungen
in der Vergangenheit gezeigt haben, dass der Export
stets von einer boomenden Weltwirtschaft - unabhangig
von der Wechselkursentwicklung - profitiert hat.

Auch die ITK-Branche erwartet laut BITKOM* fiir 2003
eine ,schwarze Null” und fiir das Jahr 2004 ein Wachstum
des Gesamtumsatzes um 2% auf Mrd. EUR 134. Das
darin enthaltene Marktsegment der Informationstechnik
liegt im Berichtsjahr noch mit 2% im Minus; fiir 2004
prognostiziert der Branchenverband ein leichtes Wachs-
tum um 1% auf rd. Mrd. EUR 66. Besser prdsentiert sich der Telekommuni-
kationsmarkt, der 2003 um 2% zulegte und der 2004 um 3% auf Mrd. EUR 68
anwachsen soll. Zu dieser insgesamt positiven Prognose diirfte nicht unwesentlich
die verabschiedete Steuergesetzgebung beitragen, nachdem der Vermittlungs-
ausschuss des Bundesrates am 16. Dezember 2003 beschlossen hat, dass leasing-
ungiinstige Anderungen nicht realisiert werden.

Die gesamte IT-Branche war in der Vergangenheit gepragt vom Wandel hin zur
umfassenden Dienstleistung rund um das Finanzierungsinstrument Leasing. Der
GRENKELEASING Konzern hat in diesem Zusammenhang eine Vorreiterrolle {iber-
nommen, indem wir dank unserer Kernkompetenz im Marktsegment des herstel-
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lerunabhangigen Small-Ticket-IT-Leasing - das sind Investitionen in PCs, Drucker,
Notebooks, Software, Telekommunikationsanlagen und Kopierer mit einem An-
schaffungswert von bis zu EUR 25.000 - immer wieder innovative, bedarfsgerechte,
kundenorientierte Leasing-Produkte entwickelt haben. Dank einer konsequenten
Vertriebsorientierung iiber den Fachhandel haben wir bereits vor Jahren die Markt-
fiihrerschaft in Deutschland iibernommen - mit guten Aussichten, auch im euro-
pdischen Wettbewerb die Nummer eins zu werden.

Entgegen dem Trend kénnen wir im Berichtsjahr wieder mit einem zweistelligen
Zuwachs des Neugeschédfts in Hohe von 11% gegeniiber dem Vorjahr aufwarten;
bezogen auf das 4. Quartal 2003 betrdgt der Zuwachs 14% gegeniiber 2002, und
im Verhaltnis zum 3. Quartal 2003 liegt das Neugeschaft sogar um 20% hdher.
Damit stabilisiert sich unser Ziel, auch in 2004 wieder zweistellig zu wachsen.

Zu dem guten Ergebnis trug das Auslandsgeschdft mit 22% bei (im Jahr 2002
waren es noch 25%). Der Grund fiir den Riickgang gegeniiber dem Vorjahr ist, dass
wir die Messlatte bei der Annahmepriifung von Leasingvertrdgen noch héher ge-
hdangt haben, um maogliche Ausfallrisiken weiter zu minimieren.

Diese Umsatz- und Gewinnzuwdchse erzielten wir mit einem Team von 278 in- und
auslandischen Mitarbeitern (im Jahr davor waren es 281), die inzwischen in 20
deutschen Stddten und an 15 Auslandsstandorten in nunmehr 12 weiteren euro-
pdischen Landern tatig sind.

Im Vertrieb konnten wir die strategischen Partnerschaften weiter ausbauen und so
das Angebot fiir kundennahe Leasingangebote erweitern.

In Deutschland bietet die Firma Tech Data, ein fiihrender Anbieter von IT-
Produkten und Logistik-Management, ihren Kunden eine Online-Leasing-Plattform
an, fiir die wir die komplette Infrastruktur und die Vertragsabwicklung zur Ver-
fiigung stellen.

In der Schweiz kooperieren wir zum einen mit der Swisscom Systems AG, dem fiih-
renden Servicespezialisten auf dem Gebiet von Telefonzentralen, dessen Geschafts-
kunden Leasingvertrdge iiber unsere Schweizer Tochtergesellschaft abschlieRen
kdnnen, zum anderen mit der UBS Leasing AG, die Interessenten fiir Leasing nun
auch Small-Ticket-Leasing-Vertrage iiber GRENKELEASING anbietet.

*Bundesverband Informationswirtschaft, Telekommunikation und neue Medien e.V. (BITKOM)
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Unsere Internet-Tochter WEBLEASE NETBUSINESS AG konzentriert sich auf das
Direktgeschaft mit gewerblichen Kunden, auf die kostengiinstige Online-Ab-
wicklung von Leasinggeschdften mit Handlern und Herstellern und auf die Ver-
marktung von Leasingmodulen an e-commerce-Anbieter.

Seit Mérz diesen Jahres wird die GRENKELEASING Aktie im SDAX notiert. Nach der
weltweiten Borsentalfahrt zu Beginn des Jahres stieg der Aktienkurs zum 30.12.2003
auf EUR 17,98; das ist ein Kursgewinn von 74,6% gegeniiber dem Stand am
02.01.2003.

Auch die Ertragslage des Konzerns entwickelte sich sehr giinstig. Das Ergebnis vor
Steuern (EBT) stieg gegeniiber 2002 um 24% auf Mio. EUR 31. Der Gewinn nach
Steuern erhdhte sich um 29% auf Mio. EUR 19,6. Daraus resultiert der Gewinn pro
Aktie von EUR 1,45, mit einem Plus von EUR 0,32 gegeniiber dem Vorjahr.

Unser Ziel, die Refinanzierung moglichst breit zu diversifizieren, haben wir mit der
erfolgreichen Emission einer Unternehmensanleihe in Héhe von Mio. EUR 200 mit
einer Laufzeit von drei Jahren und einem Koupon von 4,5% erreicht. Seit 1999
bzw. 2002 nehmen wir an zwei ABCP-Programmen mit einem Refinanzierungs-
rahmen von Mio. EUR 425 teil. Im Mai begaben wir ein Schuldscheindarlehen in
Hohe von Mio. EUR 56, und beim Verkauf von Leasingforderungen kdnnen wir auf
Rahmenvereinbarungen in Hohe von Mio. EUR 41 zuriickgreifen. Mit den uns am
30. Oktober 2003 aus dem Verkauf der Unternehmensanleihe zugeflossenen Mitteln
haben wir die Forderungen der HP International Bank aus friiheren Re-
finanzierungen unseres Vertragsportfolios zuriickgekauft und eine giinstigere
Finanzierung erreicht.

Fiir das kommende Jahr haben wir uns viel vorgenommen. Wir wollen am erwarte-
ten konjunkturellen Aufschwung {iberproportional partizipieren - getreu dem
Motto des Amerikaners John Pierpont Morgan, einem um die Wende vom 19. zum
20. Jahrhundert sehr erfolgreichen Bankier: ,Slow and sure!”

.,
|£’f .I: "
v

Wolfgang Grenke
Vorsitzender des Vorstandes
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Das GRENKELEASING Geschdftsmodell - in seiner , Gangart” einzigartig
Kundenorientierte, bedarfsgerechte Leasingkonzepte

Ein effizientes Business-Modell

Der GRENKELEASING Workflow

GroRere Marktprasenz durch Kooperationen

Leasing online — Markt der Zukunft

GRENKE Financial Solutions — ein Mehrwert generierendes Angebot an den Mittelstand

Die Benefits
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Flexibilitat, Variantenreichtum in der Produktgestaltung,
Prasenz mitten im Markt, die Fokussierung auf bewahrte
Kernkompetenzen - all das sind Charakteristika, die die
Unternehmensgruppe GRENKELEASING mit der Schach-
figur des Springers verbinden.
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Das GRENKELEASING Geschaftsmodell -

in seiner ,Gangart” einzigartig

Small-Ticket-IT-Leasing

Die Fokussierung auf das Verleasen von Biirokommu-
nikationsgeraten, Software, Telekommunikations-
anlagen und Informationstechnik im kleinteiligen
Bereich (heute sind es bis zu EUR 25.000 pro geleas-
ten Objekt), die unternehmerische Unabhdngig-
keit von Herstellern sowie von Banken - mit dieser
stringenten Umsetzung einer Geschéftsidee begann
vor 26 Jahren die Erfolgsstory von GRENKELEASING.

Im Berichtsjahr betrug der Mittelwert pro geleasten
Objekt EUR 6.850. Er ist damit gegeniiber dem
Vorjahr mit EUR 7.000 leicht gefallen. 92.422
Leasinganfragen fiihrten 2003 zu 45.126 neuen
Leasingvertragen mit einer durchschnittlichen
Laufzeit von 44 Monaten.

Der Fachhandel — die wichtigste Saule
des Vertriebs

Die Zusammenarbeit mit dem Fachhandel konnten
wir im Jahr 2003 erfolgreich ausbauen: Europaweit
vermittelten 6.500 Handler im In- und 2.000
Handler im Ausland Vertrdge mit GRENKELEASING
an ihre Geschéaftskunden, bei denen es sich zu 99%
um mittelstandische Unternehmen, Freiberufler und
Gewerbetreibende handelte. Die verstdrkte Kooperation
mit IT-Handlern, Herstellern von Hard- und Software
sowie mit e-commerce-Shops, ohne dass damit eine
wirtschaftliche Abhangigkeit der Unternehmens-
gruppe verbunden ware, trug ebenfalls dazu bei, die
Plattform unseres Leasingangebotes zu erweitern.
Heute sind wir in allen wichtigen Vertriebskanalen
direkt oder iiber Partner prasent und erreichen damit
einen Grol3teil der fiir uns relevanten Zielgruppen.

Die Betreuung des Fachhandels lebt vom person-
lichen Kontakt. Dafiir sorgen 20 inlandische und 15
auslandische Standorte in nunmehr 13 europdischen
Landern, die sich sozusagen via ,Zellteilung” immer
dann vermehren, wenn mehr als 140 Anfragen pro
Woche in einer Niederlassung eingehen.
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Kundenorientierte, bedarfsgerechte Leasingkonzepte

Wahrend sich die Leasinganbieter urspriinglich dar-
auf beschrankten, eine Alternative zum Barkauf
bzw. zur Kreditfinanzierung anzubieten, ist heute
die maRgeschneiderte Rundum-Dienstleistung ge-
fragt. Wir haben deshalb schon friihzeitig Konzepte
entwickelt, die nicht nur durch die Weiterent-
wicklung der Leasingidee bestechen, sondern auch
technisch und organisatorisch perfekt funktionieren.

Dispo-Leasing

Hierbei handelt es sich um eine kostengiinstige,
organisationsoptimierte Rahmenvereinbarung, die
fiir solche Kunden gedacht ist, die einen kurzfristig
wiederkehrenden Investitionsbedarf haben.

Flexplus-Leasing

Im Idealfall zahlt der Kunde bei dieser Variante
iberhaupt keine Leasingfinanzierungskosten. Wah-
rend der Grundmietzeit berechnen wir als monatli-
che Leasingrate lediglich den anteiligen An-
schaffungspreis. Zinsen und Gebiihren fallen erst
nach Ablauf des Leasingvertrages an und werden,
wenn der Kunde das wiinscht, durch eine Ver-
langerung des Vertrages um sechs Monate abgegol-
ten. Gibt der Leasingnehmer das Gerdt sofort
zuriick, vermarkten wir es liber unser konzerneige-
nes Internetportal und beteiligen den Kunden am
Verwertungserlds, dessen Hohe zu einer 0-Prozent-
Finanzierung fithren kann.

Austausch-Leasing

Kunden, die technologisch stets up to date sein
und sich daher langfristig nicht auf bestimmte
Produkte festlegen wollen, kdnnen mit dieser
Variante Leasingobjekte innerhalb der Vertrags-
laufzeit austauschen - bei gleich bleibenden Kon-
ditionen, wenn der neue Vertragswert sich inner-
halb eines bestimmten Rahmens bewegt.

Rental-Leasing

Bei im Voraus fest vereinbarter Riickgabe des
Leasinggegenstandes am Ende der Grundmietzeit
bieten wir den Kunden unserer Handler besonders
giinstige Konditionen; so bleiben sie nicht nur
technisch wettbewerbsfdahig, sondern reduzieren
auch den Aufwand.

Fazit

Alle von uns angebotenen Leasingvarianten beriick-
sichtigen die Erwartungen des Marktes an kunden-
optimierte Losungen sowie des Fachhandels an
schnell und praktikabel umzusetzende Ldsungen.
Und das alles in Verbindung mit dem Wunsch nach
neuester Technologie zu giinstigen Konditionen.
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Telekommunikationsgerate 8,1%
Medizintechnik/Wellness 3,1 %

Einrichtungen und Maschinen 4,1 %
Sicherheitsgerdte 3,8 %

IT-Gerdte (ohne Notebooks) 38,4 %

Allg. Biirotechnik 3,3 %

Notebooks 9,3 %

Sonstige 0,1%

Kopiertechnik 29,8 %

Anteil der IT-Produkte am Leasingportfolio: 89%.

Ein effizientes Business-Modell

® 6.500 Handler im Inland Namhafte, weltweit Virtuelle Leasinggesellschaft,
Dezentraler ® 2.000 Hindler im euro- :.'al:t:gehHe[ste.ller ven eB-commerc:-LiiIsungen, i
. piischen Ausland -Technologie etreuung der Internetakti-
Vertrieb ) . vitaten von GRENKELEASING
. ® 20 nationale Nieder-
iiber lassungen

® 15 Standorte im euro-
paischen Ausland

i i i

® Kosteneffiziente, weitgehend automatisierte, ,papierlose” Vertragsabwicklung
® IT-basiertes Scoringsystem zur Bonitdtspriifung

i

® Zentrale Sammelstelle fiir alle Riicklaufer in Berlin, zentrale Verwertung iiber die virtuellen Plattformen
www.asset-broker.com (FR), www.asset-broker.de (DE), www.asset-broker.at (AT).

Zentrale Abwicklung
aller Leasingvertrage

in Baden-Baden

Vermarktung der
Gebrauchtgeréte im

Internet
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Der GRENKELEASING Workflow

Den komplexen Fluss von Informationen, Geld und Waren, der einen Leasingvertrag begleitet, veranschau-

licht die folgende Grafik:

Endkunde
Leasingnehmer

01
Entscheidung, einen
Gegenstand iiber Leasing
zu finanzieren

—

06
Unterzeichnung des Vertrags

07

Entgegennahme des Gegen-
stands und schriftliche

Bestitigung der Ubernahme

A

Aushandigung des Gegenstands

Neuer Leasingbedarf

Handler Kommunikations- GRENKELEASING Zeitachse
und Zahlungsfluss Leasinggeber
1. Phase bis zum Abschluss des Leasingvertrags
02 03
Ausfiillen des Fax/E-Mail / Extra-Net Bonitatspriifung
Antragsformulars
(Vordruck, GRENKE Software) Innerhalb von
9 1/2 Minuten*
05 04
Mitteilung des positiven Fax/E-Mail / Extra-Net Ergebnis der Bonitatspriifung
Ergebnisses ist positiv
08 09 |
Versand des Vertrags, der Postweg Priifung der Vollstandigkeit
Ubernahmebestitigung und
der Rechnung
Innerhalb von
24 Stunden
11 10
Eingang der Zahlung und Postweg / Uberweisung Bezahlung des Gegenstands

Verbuchung des Betrags als
Einnahme

2. Abwicklung wahrend der Laufzeit des Vertrags

Zahlung der Leasingraten

v

Moglichkeit des
Gerdteaustauschs

1. Variante
Verldngerung des
Leasingvertrags

2. Variante

Bankeinzug

\ 4

Vereinbarte Laufzeit

Verbuchung als Einnahme .
des Leasingvertrags

3. Vertragsende

Kauf des Leasing-
gegenstands

3. Variante

Bankeinzug

oder Uberweisung

Riickgabe
des Gegenstands

* Durchschnittliche Dauer in 95% aller Fille bei Betrdgen von bis zu EUR 25.000.

.. 2. Variante

Verbuchung als Einnahme

»_ 3. Variante
Ll

Verwertung iiber die
Internetplattform
Asset-Broker

28



Grollere Marktprasenz durch

Eine wichtige Sdule unseres Erfolgs sind die strate-
gischen Partnerschaften mit bedeutenden Koopera-
tionspartnern, die wir um Kooperationen mit nam-
haften in- und auslandischen Unternehmen erweitert
haben.

Seit April 2003 bietet die Firma Tech Data
Deutschland iiber unsere Online-Tochtergesellschaft
WEBLEASE NETBUSINESS AG ihren Kunden eine
Online-Leasing-Plattform an. Damit erweitert Tech
Data, ein fiihrender, weltweit tdtiger Distributor
von IT-Produkten, Logistik-Management und ande-
ren Added Value Services, seine Financial Solutions
um einen weiteren wichtigen Baustein.

Kooperationen

Im Juni 2003 vereinbarte die zum GRENKELEASING
Konzern gehdrende Schweizer GRENKELEASING AG
mit der Swisscom Systems AG, Bern, einen Rahmen-
vertrag iiber die Leasingfinanzierung von Tele-
kommunikationsanlagen. Das Unternehmen ist in
der Schweiz fiihrender Servicespezialist auf dem
Gebiet von Telefonzentralen (Teilnehmervermitt-
lungsanlagen) fiir eine breite Geschaftskundschaft.
Eine mit der UBS Leasing AG vereinbarte Ver-
triebskooperation ermdglicht es der 100%-igen
Tochter der UBS AG, ihren Interessenten fiir Leasing
neben der bisherigen Finanzierung von GrofRprojek-
ten auch Small-Ticket-Leasing anzubieten. Die
jiingste europaweite Kooperation wurde mit der
transtec AG vereinbart, einem der europaweit grof-
ten Hersteller von IT-Systemen, Server- und
Speicherlosungen und den dazugehdrigen Netzwerk-
und Peripheriegerdten.
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Leasing online - Markt der Zukunft

Nach dem Ende der Internet-Euphorie zur Jahrtausend-
wende gab es viele Skeptiker, die dem e-commerce
nur noch geringe Chancen einrdumten. Im Be-
richtsjahr 2003 zeigt sich jedoch, dass die Online-
Wirtschaft gesiinder dastand und zum Teil bereits
Gewinne machte. Das gilt nicht nur fiir das Geschaft
mit den privaten Endkunden, sondern gerade auch
im B2B-Bereich, in dem viele Firmen ldangst mit
ihren Kunden vernetzt sind und das Internet als
Plattform fiir Verkauf und Kundenpflege nutzen. Die
vor fiinf Jahren von der GRENKELEASING Gruppe ge-
griindete Internettochter WEBLEASE NETBUSINESS
AG konzentriert sich auf drei Aufgabenbereiche, die
inzwischen europaweit vermarktet werden:

» Zeit- und kostengiinstige Abwicklung von
Leasinggeschaften mit Handlern und Herstellern

» Direktgeschaft mit gewerblichen Leasingkunden

» Angebot von Leasingmodulen an e-commerce-
Anbieter.

AuRerdem haben wir mit den Internetportalen des
Asset-Broker Plattformen geschaffen, die sich erfolg-
reich auf die Vermarktung von Gerdten aus reguldr
oder gegebenenfalls vorzeitig beendeten Leasingver-
tradgen konzentrieren. Und die die Handler auch fiir
den Verkauf eigener Gerdte nutzen kdnnen.
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GRENKE Financial Solutions -

ein Mehrwert generierendes Angebot an den Mittelstand

Angesichts knapper Kassen wird ein umfassendes
IT-Kosten-und-Preis-Management immer wichtiger.
Die Aufgabe der IT-Manager erschopft sich nicht
mehr darin, ihre Budgets in den Betrieb der
Infrastruktur und die Integration von Systemen zu
investieren und im ,worst case” den Mangel zu ver-
walten.

Ausgehend von Modellen, die in den USA fiir GroR-
unternehmen getestet wurden, hat GRENKELEASING
ein Konzept fiir ein wertorientiertes IT-Asset-Ma-
nagement mittelstdandischen
Unternehmen, einer der Kernzielgruppen des Kon-
zerns, ein nachvollziehbares, quantitativ und quali-

entwickelt, das

tativ messbares Kostenreduzierungspotenzial an die
Hand gibt. Dadurch ist es moglich, die technischen,
betriebswirtschaftlichen und organisatorischen
Prozesse aller IT-Komponenten in eine webbasierte
Software-Tool-Losung zu integrieren und so ein
effizientes IT-Controlling zu schaffen. Oberstes Ziel
ist es, die ,Total Cost of Ownership” (TCO) zu redu-
zieren, und zwar dadurch, dass

» der gesamte IT-Bestand und die dazugehorigen
Komponenten sowie alle Vertragsmodalitaten
erfasst und in ein einfach zu handhabendes
Reportingsystem iberfiihrt werden,

» die so geschaffene Transparenz des kompletten
IT-Bestandes dazu genutzt wird, nicht verwende
te Anlagen zu eliminieren und die Lizenzierung
der Software auf das erforderliche Mal} zuriick-
zufahren,

» durch die Uberwachung aller IT-Anlagen eine
deutliche Verkiirzung von Service- und Change-
Prozessen erreicht wird,

» ein aktiv gesteuertes Kontraktmanagement zur
Vereinbarung giinstigerer Konditionen fiihrt,

» durch die iibergeordnete Vereinheitlichung des
Planungs- und Budgetierungsprozesses eine
kostenstellenbezogene Abrechnung moglich
wird, die interne Kostenanalysen und ein aktives
Benchmarking erlaubt.

Die Kosten fiir die Informationsverarbeitung werden
von Unternehmen nicht mehr stillschweigend”
hingenommen, IT-Investitionen miissen einen Mehr-
wert generieren.

Die Testldufe zusammen mit einer Reihe mittel-
standischer Unternehmen haben ergeben, dass fiir
diese spezielle Art von Serviceleistung ein Bedarf
besteht. GRENKELEASING wird das Produkt deshalb
im kommenden Jahr aktiv am Markt anbieten und
so sein Produktangebot erweitern.
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Die Benefits

Von der schnellen und effizienten Leasing-Logistik

profitieren alle Beteiligten. Die Vorteile:

Fiir den Fachhandel
Umfassende Vertriebsunterstiitzung

Kostenlose Online-Implementierung von Leasingvertrags-
varianten, um sofort Leasingangebote erstellen zu kénnen

Bonitdtspriifung in unter 10 Minuten
Technisch und inhaltlich optimierte Online-Vertragsabwicklung

Nach Eingang der vollsténdigen Unterlagen bei GRENKELEASING
sofortige Zahlung des mit dem Kunden vereinbarten Produktpreises

Angebot, ,Riicklaufgerdte” tiber die unternehmenseigene Internet-
plattform zu vermarkten - in Deutschland unter
www.asset-broker.de, in Frankreich unter www.asset-broker.com
sowie in Osterreich unter www.asset-broker.at.

Fiir Leasingnehmer

Finanzierung aller auf dem Markt erhiltlichen Gerdte und Software
Finanzierung von Produkten schon ab EUR 500

Schnelle Bonitatspriifung und Vertragszusage

Gleich bleibende Leasingraten iiber die gesamte Laufzeit des
Vertrages

Keine Belastung von Liquiditdt und Kreditrahmen
Bilanzneutrale Investition
Volle und sofortige steuerliche Absetzbarkeit der Leasingraten

Bedarfs- und kundengerechtes Angebot von Leasingmodellen

Fiir GRENKELEASING und seine Aktionére
Keine Restwert- und Gewdhrleistungsrisiken (Vollamortisations-
anspruch)

Geringe Ausfallquoten durch ein laufend den Marktgegebenheiten
angepasstes, IT-basiertes, inhouse entwickeltes System zur
Bonitétspriifung

Kooperation mit namhaften IT-Herstellern und groRen IT-Handels-
organisationen

Risikominimierung durch eine breite Branchenstreuung und eine
Vielzahl von Leasingvertrdgen

Giinstige Refinanzierung am Kapitalmarkt mit Hilfe moderner
Finanzierungsinstrumente
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Der Leasingmarkt: Die Ampeln stehen wieder auf Griin!
Die GRENKELEASING Produkte - agil, mit groRer Reichweite und iiberall gleichermaRRen effizient
Erfolgreiche Expansion in weiteren Landern Europas

Franchising — ein System zum Aufbau eines kostengiinstigen Vertriebs










Bei GRENKELEASING war es die klare, strategische Aus-
richtung innerhalb der Leasingbranche, die fiir die etablier-
te Marktdurchdringung gesorgt und zur Ausdehnung der
nationalen und internationalen Marktprasenz beigetragen
hat - nicht zuletzt durch das gute und effiziente Zu-
sammenwirken der Mitarbeiter in den einzelnen Landern.
All das sind Charakteristika, die auch den ,Laufer” aus-

zeichnen.
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Der Leasingmarkt: Die Ampeln stehen wieder auf Griin!

Im Berichtsjahr konnte sich die Leasingbranche in
Deutschland dem allgemeinen konjunkturellen
Negativtrend nicht entziehen. Die aktuelle Leasing-
umfrage des ifo-Instituts belegt, dass das Neu-
geschédft insgesamt gegeniiber dem Vorjahr um rund
2% niedriger ausfallen wird, wobei das Minus der
herstellerunabhdangigen Mobilien-Leasinggesell-
schaften voraussichtlich 1% betragen wird. Fiir
2004 prognostiziert das Institut der Branche im
Zuge des erwarteten allgemeinen wirtschaftlichen
Aufschwungs und der daraus resultierenden Nach-
fragebelebung ein moderates Wachstum. Positiv
diirfte sich in diesem Kontext auswirken, dass die
urspriinglich geplante Besteuerung von Leasing-
raten und Mieten keine Gesetzeskraft erlangt hat.
Zudem wird Leasing als Finanzierungsinstrument in
Deutschland mit 22% beim Mobilienleasing immer
noch wenig genutzt, was generell auf ein erhebliches
Wachstumspotenzial schlieRen lasst.

Abweichend von den allgemeinen Markttendenzen ha-
ben sich die Geschéaftsergebnisse von GRENKELEASING
- das hat sich in der Vergangenheit immer wieder
erwiesen - stets positiv, d. h. mit Zuwdchsen bei
Neugeschaft und Gewinn, entwickelt. Wir fiihren das
darauf zuriick, dass unsere stringente Fokussierung

Wachstumsdynamik in der Leasingbranche
(in Prozent)

Investitionsentwicklung*
1986=100

Leasing

300

200

Gesamte Wirtschaft

100

90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03

*In jeweiligen Preisen.
Quelle: ifo Investitionstest Anlagenvermietung, Statistisches Bundesamt.

auf das Marktsegment des Small-Ticket-IT-Leasing
in Verbindung mit der kontinuierlichen Optimierung
unseres Geschaftsmodells uns weitaus weniger an-
féllig fiir konjunkturelle Schwankungen gemacht hat
und in Zukunft machen wird.

Aufschwung bei Informationstechnik
und Telekommunikation

Bezogen auf diese fiir GRENKELEASING so wichtige
Branche zeichnen die Marktbeobachter sowohl fiir
den westeuropdischen als auch fiir den Weltmarkt
ein freundlicheres Bild. So prognostizieren die US-
Analysten von IDC, dem weltweit fiihrenden Markt-
forschungsunternehmen fiir
Segmente, fiir das kommende Jahr ein Plus an welt-

nahezu alle ITK-

weiten IT-Ausgaben von 5%. Und aus der aktuellen
Studie des European Information Technology Obser-
vatory (EITO) geht hervor, dass ein Nachfrage-
wachstum von 3,1% erwartet wird, das der westeu-
ropdischen Branche einen Umsatz von Mrd. EUR 609
bringen soll. Fiir Deutschland wird ein Plus von
2,2% prognostiziert. Damit hat Deutschland gute
Chancen, wieder an die internationalen Wachstums-
raten aufzuschliel3en.

Leasingquote
(in Prozent)

22

20

Mobilien-Leasing*
18
16
14 Leasing insgesamt

12

10
70 73 76 79 82 85 88 91 94 97 00 03

* Anteil Mobilien-Leasing an den gesamtwirtschaftlichen Ausriistungsinvestitionen.
2003 vorldufig.
Quelle: ifo Investitionstest, Statistisches Bundesamt.
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Die GRENKELEASING Produkte - agil, mit grolRer
Reichweite und iberall gleichermaRen effizient

Seit Jahren behauptet der Konzern in Deutschland
seine Marktfiihrerschaft im Segment des Small-
Ticket-IT-Leasing, d. h. mit einem Anschaffungswert
in der Regel bis zu EUR 25.000 pro Objekt.

AuBerdem war GRENKELEASING seit seiner Griin-
dung vor 26 Jahren immer unabhdngig von Her-
stellern und von Banken und hat sich konsequent
auf das vergleichsweise schmale Marktsegment des
Small-Ticket-IT-Leasing fokussiert. Heute kommen
dem Konzern die langjdhrigen Erfahrungen und das
umfassende Know-how zugute. Wir setzen auf
Unabhangigkeit und Flexibilitdt sowie auf optimier-
te Risikominimierung durch ein IT-basiertes
Scoring-Verfahren. Nahezu ausschlieBlich iiber den
Fachhandel bieten wir Freiberuflern, Gewerbetrei-
benden und mittelstdndischen Unternehmen eine
kosteneffiziente, weitgehend automatisierte Ver-
tragsabwicklung und Leasinglogistik an, wobei wir
den Handel mit einem umfassenden Marketing- und

Mobilien-Leasing-Quote in ausgewdhlten Landern

in Prozent
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o

o

Quelle: Leaseeurope und ELAA (Equipment Leasing Association of America)
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Vertriebsservice sowie mit Leasingprodukten, die
vom Markt nachgefragt werden, bedienen. Wir sind
in Deutschland in 20 Stadten und damit fldchen-
deckend vertreten und inzwischen auch in zahlrei-
chen europdischen Landern prasent. So konnte der
Konzern auch im konjunkturell schwierigen Berichts-
jahr wieder zweistellig sowohl beim Neugeschaft
(11%) und bei der Marge des Neugeschadfts (19%)
als auch beim Gewinn (29%) wachsen.

Zu diesem, bezogen auf die Branche, {iberdurch-
schnittlich guten Neugeschaftswachstum haben die
operativ tatigen Auslandsstandorte im Berichtsjahr
mit 22% beigetragen. Das ist ein Minus von 3% ge-
geniiber 2002 und damit zu erklaren, dass wir unsere
Anforderungen an die Bonitdt der ausldndischen
Leasingnehmer weiter erhéht haben, mit dem Ziel,
die Ausfallquote an den in Deutschland erreichten
niedrigen Level anzupassen.
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Erfolgreiche Expansion in weiteren Landern Europas

Die europdische Prasenz von GRENKELEASING
wachst weiter; im Berichtsjahr stieg ihre Zahl auf
13 Lander, mit Vertretungen in 15 Stadten.

Dabei planen wir unseren Markteintritt in jedem
neuen Land immer mit dem gleichen strategischen
Ansatz des organischen Wachstums: Auf der Basis
von Marktrecherchen und des Know-hows, das wir
liber die Jahre im Zusammenhang mit Neu-
griindungen im Ausland erworben haben, griinden
wir eigenstdndige nationale Gesellschaften, die -
unter Beriicksichtigung der jeweiligen rechtlichen
Rahmenbedingungen - das erfolgreiche deutsche
Geschaftsmodell iibernehmen. Alternativ nutzen wir
ein Franchise-System.

Im Einzelnen haben sich unsere Auslandsakti-
vitdten im Berichtsjahr wie folgt entwickelt:

Frankreich

Die Produktpalette der GRENKE LOCATION S.A. wurde
2003 durch Angebote wie die Leasing-Software
GL WEB und das Rental-Leasing bereichert. Dadurch
konnten neue Handler gewonnen und die Markt-
prasenz erhoht werden. Die Entwicklung der Ver-
tragszahlen (-9 %) erkldrt sich dadurch, dass wir
die Bonitdtskriterien bei der Annahme von Leasing-
vertragen verscharft haben. Im 4. Quartal zog das
Neugeschaft wieder deutlich an. Mit der Einfiihrung
eines franzosischen Asset-Broker sind wir nun auch
in Frankreich in der Lage, Leasingriicklaufer liber
das Internet zu verwerten.

Anzahl abgeschlossener Leasingvertrage

6.783

6.082 5 553

3.614

624

1999 2000 2001 2002 2003

Italien

Im Geschaftsjahr 2003 stieg die Anzahl der neu abge-
schlossenen Vertrdge bei der GRENKE Locazione S.r.l.
kraftig, um 43% im Vergleich zum Vorjahr, an. Er-
folgreiche Marketingaktionen haben maRgeblich
dazu beigetragen, dass das Handlernetz erheblich
ausgebaut werden konnte. Die Griindung einer zwei-
ten Gesellschaft in Italien, der GRENKELEASING S.r.L.,
schafft die rechtlichen und organisatorischen
Voraussetzungen dafiir, dass Endkunden neben Miet-
vertrdgen nunmehr auch klassische Leasingvertrdge
abschlieRen kdnnen. Die erforderliche behordliche
Genehmigung wurde im Dezember 2003 erteilt.
Damit steht auch in Italien die ganze Bandbreite der
GRENKELEASING Produkte zur Verfiigung.

Anzahl abgeschlossener Leasingvertrage

736
514

38

1999 2000 2001 2002 2003

Spanien

Im Berichtszeitraum konnten weitere Handler fiir
eine Zusammenarbeit mit GRENKE ALQUILER S.A. ge-
wonnen werden. AulRerdem wurden die bestehenden
Kooperationen mit IT-Distributoren intensiviert. Die
Zahl der abgeschlossenen Vertrdge stieg um 36 % an.

Anzahl abgeschlossener Leasingvertrage

360

265

- - 1
1999 2000 2001 2002 2003
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Niederlande

Das Marktumfeld in den Niederlanden war im Jahr
2003 durch eine schwache Wirtschaft und eine da-
raus resultierende Zunahme von Insolvenzen ge-
prdgt. Trotzdem ist es uns durch eine der Markt-
situation angepasste restriktive Vertragsannahme-
politik gelungen, die Schadenquote zu reduzieren.
Die Anzahl neuer Vertrdge ging dadurch aber um 13%
zuriick.

Anzahl abgeschlossener Leasingvertriage

440
384

78

1999 2000 2001 2002 2003

Osterreich

Die GRENKELEASING AG, Wien, hat die solide Basis
flir die Folgejahre weiter ausgebaut. Verschiedene
organisatorische Anpassungsmalinahmen haben be-
reits in 2003 ihre positive Wirkung gezeigt. Trotz re-
striktiverer Annahmepolitik stieg die Zahl der Neu-
abschliisse um 9%. Fiir 2004 rechnen wir mit zwei-
stelligen Zuwachsraten.

Anzahl abgeschlossener Leasingvertrage

868

750 745 810
467
1999 2000 2001 2002 2003
Schweiz

Die positive Entwicklung in der Schweiz setzte sich
auch 2003 weiter fort. Die Schweiz ist nunmehr unser
drittwichtigster Absatzmarkt. Die Zahl neuer Ver-
trdge stieg um 19%. Als Folge der giinstigen Ge-
schaftsentwicklung und unter Beriicksichtigung der
nationalen Besonderheiten werden wir im kommen-

den Jahr eine Niederlassung in der franzosischspra-
chigen Westschweiz er6ffnen. Neben der Weiter-
entwicklung des fiir GRENKELEASING typischen Basis-
geschaftes konnten wir einen Rahmenvertrag mit der
Swisscom Systems AG und eine strategische Part-
nerschaft mit der UBS Leasing AG eingehen.

Anzahl abgeschlossener Leasingvertrage

1.828
1.538
756
282
12
1999 2000 2001 2002 2003
Tschechien

Die 100%ige GRENKELEASING Tochtergesellschaft
EKOMA s.r.o. hat ihren Bekanntheitsgrad im ange-
strebten Zielmarkt deutlich erhdht und die
Integration in den GRENKELEASING Konzern gestal-
tet sich weiterhin positiv. Es wurden 58% mehr
Vertrdge geschlossen als im Vorjahr. Der EU-Beitritt
Tschechiens im kommenden Jahr wird sich unseres
Erachtens weiter positiv auf die zukiinftige
Geschaftsentwicklung auswirken.

Anzahl abgeschlossener Leasingvertrage
865
590

373

1999 2000 2001 2002 2003

Danemark

Die GRENKELEASING ApS ist seit Ende 2002 in
Kopenhagen, Herlev, operativ tdtig. Aufgrund eines
wirtschaftlich ungiinstigen Umfeldes mit schwa-
chem Wachstum ist das Geschaft noch sehr verhal-
ten. Fiir das Jahr 2004 erwarten wir eine merkliche
Verbesserung des danischen Geschafts.
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Franchising - ein System zum Aufbau

eines kostengiinstigen Vertriebs

Um Neugriindungen im europdischen Ausland in der
Anlaufphase mdglichst kostengiinstig durchzufiih-
ren, nutzen wir ein fiir unsere Belange maRge-
schneidertes Franchise-System. GRENKELEASING ist
an der vor Ort operierenden Gesellschaft nicht direkt
beteiligt, stellt ihr aber das Know-how und Dienst-
leistungen zur Verfligung. So erreichen wir ein hohes
MaR an Identifikation der neuen Mitarbeiter mit
unserem Unternehmen und stellen sicher, dass die
strategischen Ziele des Konzerns schnell verwirk-
licht werden.

In zwei Landern haben wir dieses Konzept im Be-
richtsjahr umgesetzt: in GroRbritannien mit der Griin-
dung der Grenke Leasing Ltd., Guildford bei London,
und in Polen mit der Griindung der GRENKELEASING
Sp.zo.o, Posen. In beiden Landern verfligen die
Franchisepartner iiber langjahrige, fundierte Erfahrun-
gen, d. h. iiber detaillierte Leasing- und Markt-

Nantes

kenntnisse. Deshalb geniigte es, den neuen Mit- “

arbeitern in relativ kurzer Zeit das spezielle Know-
how von GRENKELEASING zu vermitteln, um dann
gezielt mit der Marktbearbeitung zu beginnen.

In GroRbritannien wurde ein Volumen von Mio.
EUR 1,1 generiert - mit deutlich steigender Tendenz.
Die Finanzierung dieser Leasingvertrdge iibernahm
in vollem Umfang GRENKELEASING.

Fiir Polen erwarten wir, nicht zuletzt durch den Bei-
tritt des Landes zur Europdischen Union, eine rasche
und gute Positionierung der Gesellschaft im Small-
Ticket-IT-Leasing-Markt.

Auch fiir das kommende Jahr planen wir, selektiv
neue Niederlassungen zu eroffnen: Fiir die Schweiz
ist das im romanischsprachigen Teil des Landes ge-
plant. In Frankreich steht in Lyon die Abtrennung
des siidlichen Vertriebsgebietes an. In Irland soll,
nachdem die Finanzierungs-Tochtergesellschaften
ihre Tatigkeit im Berichtsjahr bereits aufgenommen
haben, nun auch mit dem Aufbau des operativen
Geschéafts begonnen werden, und in Schweden sind
wir im Januar 2004 gestartet. Ob wir schon bald in
weiteren Reformstaaten Mittel- und Osteuropas aktiv
werden, wollen wir Mitte des Jahres entscheiden.
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Als seit 26 Jahren am Markt prasentes mittelstandisches
Unternehmen kann sich GRENKELEASING mit den spiel-
typischen Eigenschaften der Bauern in hohem Mal3e identi-
fizieren: Wir haben unser Ergebnisziel wieder erreicht,
weiter expandiert und alle vom Markt gebotenen Re-
finanzierungsvarianten genutzt - oft in kleinen Schritten,
aber immer zielgerichtet. Doch anders als die Schachfigur
des ,Bauern” werden wir schon lange nicht mehr unter-

schatzt.
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GRENKELEASING - ein Konzern,
der die prognostizierten Ziele wieder erreicht hat

2003 war fiir die deutsche Wirtschaft - wie auch fiir
andere Wirtschaftsraume europa- und weltweit -
sicherlich das Jahr, in dem viele Branchen und
Unternehmen durch das ,Tal der Tranen“ gehen
mussten. Zu den wenigen Ausnahmen, die trotz
der stagnierenden Konjunktur wieder mit zweistel-
ligen Zuwachsraten aufwarten konnten, gehort der
GRENKELEASING Konzern: Das Neugeschift, d. h. die
Summe der Anschaffungskosten neu erworbener
Leasinggegenstande, betrug Mio. EUR 309 und lag
damit um 11% hoher als im Vorjahr (Mio. EUR 278).
Die Marge des Neugeschafts, der so genannte
Deckungsbeitrag 1, aus dem sich das Finanzergeb-
nis eines Vertrages, iiber seine Laufzeit betrachtet,
ergibt, was wiederum wichtige Riickschliisse auf die
Rentabilitdit des Neugeschafts zuldsst, erreichte
Mio. EUR 33,9 und damit eine Steigerung von 19%
gegeniiber dem Vorjahr (Mio. EUR 28,5).

Das Neugeschdft basierte auf insgesamt 92.422
Leasinganfragen, von denen 45.126 zum Abschluss
neuer Leasingvertrdge fiihrten. Der Mittelwert pro
Vertragsabschluss lag bei EUR 6.850 und damit
leicht unter dem Wert des Vorjahres in Hohe von
EUR 7.000. Wir gehen davon aus, dass die EUR-
7.000-,Marke” in den kommenden Jahren den
Durchschnittswert darstellen wird.

Auch die Ertragslage des Konzerns hat sich im
Berichtsjahr {iberproportional gut entwickelt. Das
Ergebnis vor Steuern (EBT) stieg um 24% auf Mio.
EUR 31. Der Gewinn nach Steuern erhdhte sich um
29% auf Mio. EUR 19,6.

Die Kosten pro Neuvertrag konnten in 2003 gesenkt
werden, da der Anteil der mit Internet-Unter-
stiitzung abgeschlossenen Vertrdge von 41,2% auf
54,2% gesteigert werden konnte. Die Kosten pro
laufenden Vertrag konnten konstant gehalten wer-
den.

Kosten je Neuvertrag
in EUR

500
400
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241 239 240 235
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1998 1999 2000 2001 2002 2003

Kosten je laufender Vertrag
in EUR
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Konzerniibersicht

Stammhaus Baden-Baden (Deutschland)

Wien (Osterreich)

Barcelona (Spanien)

Basel (Schweiz)

Schiltigheim (Frankreich)

|

Paris, Lyon, Nantes (Frankreich)

Baden-Baden (Deutschland)

Baden-Baden (Deutschland)

|

Baden-Baden (Deutschland)

Mailand (Italien), VerduRerung
der Beteiligung (06.02.2003)

Prag (Tschechien)

Maasbree (Niederlande)

Mailand (Italien)

Herlev (Danemark)

Dublin (Irland)

Stockholm (Schweden)

Franchise-Partner

Grenke Leasing Ltd.*
Guildford (GroRbritannien)

GRENKELEASING Sp.z 0.0*

Posen (Polen)

*Mit Franchisevertrag
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Ziele

Unsere Ziele fiir 2004 sind zum einen, beim Neu-
geschéft erneut ein zweistelliges Wachstum zu er-
reichen. Zum anderen sollte das Gewinnwachstum
hoher als das Neugeschaftswachstum ausfallen, da
wir auf Grund der restriktiveren Annahmepolitik
wdhrend der letzten Quartale mit einer geringeren
Schadensquote rechnen. Auch wenn GRENKELEASING
bereits ein sehr giinstiges Kostenniveau erreicht hat,
gehen wir von weiteren Skaleneffekten aus, so dass
wir geringere Kosten pro Neuvertrag und geringere
Kosten pro laufenden Vertrag erwarten.
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Unternehmensstruktur

Die im Jahr 2002 durchgefiihrte Umstrukturierung
innerhalb der Fiihrungsebene hat sich bewdhrt. Die
Verkleinerung des Vorstandes auf vier Mitglieder,
von denen jedes bestimmte Konzernbereiche strate-
gisch verantwortet, hat zu kiirzeren Wegen in der
Kommunikation und zu schnelleren Entscheidungen
auch mit dem neu installierten Management Board
gefiihrt, dem die operative Steuerung der einzelnen
Konzernbereiche iibertragen worden ist.

Vorstand

Der am 19. September 2003 von der TUV Management
GmbH vorgelegte Auditbericht (Zertifizierung nach DIN EN
ISO 9001: 2000) bescheinigt dem GRENKELEASING
Konzern ein in vorbildlicher Weise funktionierendes,
wirksames Managementsystem. Die Fiihrungskrafte
seien sich ihrer Vorbildfunktion bewusst und moti-
vierten ihre Mitarbeiter zu Servicequalitat auf hohem
Niveau. Durch Schulungen und interne Informations-
veranstaltungen werde der permanente Verbesserungs-
prozess nachhaltig unterstiitzt.

Strategische Gesamtverantwortung fiir das Unternehmen

Wolfgang Grenke
Vorstandsvorsitzender

Thomas Konprecht
Stellvertretender
Vorstandsvorsitzender

52 Jahre

Strategie, Unternehmens-
entwicklung, Investor
Relations, Internal Audit

44 Jahre
Marketing, Vertrieb,
Management Services

Management Board

Michael Kostrewa

Mark Kindermann

42 Jahre 35 Jahre
Finanzen, Verwaltung, Informationstechnologie,
Accounting, Controlling, e-Business

Legal, Qualitdtsmanagement

Operative Steuerung der einzelnen Konzernbereiche, dariiber hinaus:

Human Resources
Personalentwicklung
Weiterbildung

IT & Operations
Treasury

Cash Management

Refinanzierung Risikomanagement
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Veranderungen im Aufsichtsrat

In der Hauptversammlung, die am 13. Mai 2003
stattfand, stimmten die Aktiondre, von denen 350
personlich nach Baden-Baden gekommen waren,
der Verlangerung der Amtszeit des Aufsichtsrats-
vorsitzenden Gerhard E. Witt um fiinf Jahre zu.
Dr. Markus Keller schied aus dem Aufsichtsrat aus,
zum neuen Mitglied wurde Professor Dr. Ernst-Moritz
Lipp gewahlt.

Corporate Governance

Im Berichtsjahr haben wir die Unternehmens-
satzung so gedndert, dass GRENKELEASING nun-
mehr alle Empfehlungen und Anregungen des
Corporate-Governance-Kodex in seiner Fassung vom
7. November 2002 erfiillt.
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Transparenz in der Berichterstattung

Die Rechnungslegung des GRENKELEASING Konzerns
weist einige Besonderheiten auf, die sich zum
einen grundsdtzlich aus der Rechtsnatur und dem
Wesen eines Leasingvertrages, zum anderen aus
einem konzerntypischen besonderen Verfahren,
liguide Mittel zur Vorfinanzierung einzusetzen, er-
geben. Deshalb haben wir uns bereits im Jahr 2002
entschlossen, freiwillig zusdtzliche Informationen
zu verdffentlichen, die fiir die Anleger mehr Trans-
parenz herstellen. Dazu gehdren:

Embedded Value des Vertragsportfolios

Anders als beim Handelsgeschaft entstehen die Er-
trdge aus einem neuen Leasingvertrag nicht beim
Abschluss, sondern erst wahrend der Laufzeit. Das
heilt, der weitaus groRere Teil des Gewinns liegt in
der Zukunft.

In Anlehnung an vergleichbare Betrachtungen in
der Versicherungswirtschaft bestimmen wir den
iberschlagigen Gegenwartswert der kiinftigen
Uberschiisse aus dem heutigen Vertragsbestand
(Embedded Value des Vertragsportfolios) und verof-
fentlichen ihn in unseren Kennzahlen. Den kiinfti-
gen Ertrdgen stellen wir dabei Aufwendungen ge-
geniiber, die wir auf Grund heutiger Kostenansatze
schatzen.

Auch wenn dies nur eine grobe Prognose ist, wer-
den unsere Zahlen damit transparenter. Man kann
dann besser beurteilen, ob Investitionen in das
Neugeschaft zweckmaRig waren oder nicht.

Der Embedded Value des Vertragsbestandes betrug
zum 31.12.2003 Mio. EUR 66,4. Addiert man das
Eigenkapital von Mio. EUR 130,6 hinzu, so ergibt sich
ein Gesamtwert von Mio. EUR 197, ohne Steuern.
Nach Steuern errechnet sich zum 31.12.2003 ein
Gesamtwert von Mio. EUR 171.
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Neuberechnung des Geldmittelbe-
standes

Die im Jahresabschluss 2003 dargestellte Konzern-
Kapitalflussrechnung sagt iiber die tatsdchliche
Liquiditdatslage des Unternehmens nur bedingt
etwas aus. Das liegt daran, dass GRENKELEASING

Neuberechnung des Geldmittelbestands
in TEUR

Zahlungsmittel

Durchlaufende Posten
Geldmittelbestand angepasst
Vorfinanzierungsmittel

Kredit zur Vorfinanzierung
Kurzfristig verfiigbare Mittel
Forderungen gegen Finanzamt

Disagio ABCP
Bestand neu

Verdanderung ,Bestand neu”

Jahresbeginn bis Abschlussdatum

verfiigbare fliissige Mittel dazu verwendet, Leasing-
geschafte vorzufinanzieren, um so Zinsen, die bei
einer externen Refinanzierung anfielen, einzuspa-
ren. Um die tatsachlichen wirtschaftlichen Ver-
hdltnisse darzustellen, erganzen wir mit unten ste-
hender Tabelle die Liquiditdtsrechnung entspre-
chend.

Stand zum Stand zum Stand zum
01.01.2002 31.12.2002 31.12.2003
10.508 34.534 47.548

0 22.906 13.966

10.508 11.628 33.582
47.023 57.214 30.721
-2.986 -1.658

57581 65.856 62.645
6.033 6.830 5.924
5.246 11.902 20.211
68.810 84.588 88.780

01.01.02-31.12.02 01.01.03-31.12.03
15.778 4.192
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Vom Vertrag zur Bilanz

Auch wenn GRENKELEASING unterschiedliche Ver-
tragsformen anbietet, werden deren wirtschaftliche
Ergebnisse nach IFRS in sehr d@hnlicher Weise in der
Bilanz dargestellt. Abweichend von der deutschen
Rechnungslegung werden die von GRENKELEASING
geschlossenen Leasingvertrige nach IFRS wie
Darlehensvertrage behandelt.

Rechnerische Grundlage (100%)
Leasingvertrags sind die Anschaffungskosten des
neu erworbenen Leasinggegenstandes: der Kaufpreis
ohne Mehrwertsteuer, den GRENKELEASING fiir die
Anschaffung des Leasinggegenstandes - sei es ein
PC, Kopierer oder eine Telefonanlage - an den
Héandler zahlt.

eines jeden

In manchen Fallen erhdlt der vermittelnde Handler
auf diese Anschaffungskosten eine Provision. Im
Mittelwert betrug diese Provision 2003 1,5% der
Anschaffungskosten.

Der Abschluss eines Leasingvertrags verursacht
direkt zurechenbare Kosten - z. B. fiir die vorste-
hend genannte Provision, fiir die Beschaffung von
Informationen iiber eine Wirtschaftsauskunftei
oder fiir die Einrichtung des Leasingvertrages -, die
aktiviert werden. Andererseits erhalten wir auch
Bearbeitungsgebiihren fiir die Einrichtung des Leasing-
vertrages oder Mietsonderzahlungen. Rechnet man
zu den Anschaffungskosten die bei Vertragsabschluss
anfallenden, direkt zurechenbaren Kosten hinzu und
zieht hiervon alle zu Beginn der Vertragslaufzeit
erhaltenen Kundenzahlungen ab, so ergibt sich -
wirtschaftlich betrachtet - die Nettoinvestition in
den Leasingvertrag. Im Durchschnitt des Jahres
2003 betrug die Nettoinvestition 104% der An-
schaffungskosten. Die Differenz zu den Anschaffungs-
kosten ergibt das Ergebnis des Neugeschafts.

Da nach IFRS unsere Leasingvertrdge wie Darlehens-
vertrdge angesehen werden und der daraus resultie-
rende Ertrag als Zinsertrag iiber die Laufzeit zu ver-
teilen ist, entspricht die Nettoinvestition den For-
derungen gegen den Leasingnehmer (Leasing-
forderungen) zu Beginn der Vertragslaufzeit.

Wahrend der Laufzeit des Leasingvertrages erhalten
wir vom Leasingnehmer Leasingraten, die wir in der
Weise in Zins (Ertrdge aus der Verzinsung der
Leasingforderungen) und Tilgung zerlegen miis-
sen, dass einerseits der Zinssatz konstant bleibt
und andererseits die Tilgung die Leasingforderun-
gen Quartal fiir Quartal so reduziert, dass bei Ver-
tragsende der wirtschaftliche Wert (kalkulierter Ver-
wertungserlos) des Leasinggegenstands als Rest-
wert iibrig, d. h. ungetilgt bleibt.

Fiir die Finanzierung des Leasinggeschdfts nutzt
GRENKELEASING diverse Finanzierungsinstrumente
- u. a. zwei ABCP-Programme, eine Unternehmens-
anleihe und Schuldscheindarlehen. In der Bilanz
werden diese unter Verbindlichkeiten aus der Re-
finanzierung zusammengefasst, die sich daraus
ergebenden Zinsen unter Aufwendungen aus der
Verzinsung der Verbindlichkeiten aus der Re-
finanzierung. Im Saldo aus Zinsertrag und Zinsauf-
wendungen ergibt sich das Zinsergebnis aus dem
Leasinggeschaft.

Kommt ein Leasingnehmer mit mehr als zwei
Zahlungen in Riickstand, wird der Leasingvertrag
gekiindigt und der konkrete Schaden eingefordert.
Diese Schadensforderung wird sogleich mittels pau-
schalierter Einzelbewertung auf der Basis des
~percentage-of-receivables approach” abgewertet.
Zusammen mit zusdtzlichen konkreten Forderungs-
ausbuchungen ergibt sich der Aufwand aus
Schadensfillen (Schadensabwicklung).

Nutzt der Leasingnehmer unseren Versicherungs-
service - per 31.12.2003 haben sich dazu 68%
unserer Leasingnehmer entschlossen -, so verwalten
wir die Interessen der Versicherungsgesellschaft als
Service-Provider. Dafiir verbleibt uns eine Provision
als Erlose aus dem Versicherungsgeschaft, denen
der zugehorige Aufwand aus dem Versicherungs-
geschaft gegeniiberzustellen ist. Der Saldo ist
dann das Ergebnis Versicherungsgeschaft.
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Bei Vertragsende kann der Leasingnehmer den
Leasingvertrag verlangern. In diesem Fall erzielen
wir Erlése aus Nachmieten. In dieser Zeit wird der
Leasinggegenstand jeweils zum Quartalsende zum
Marktwert bewertet. Der Leasingnehmer kann den
Leasinggegenstand auch an uns zuriickgeben. In
beiden Fallen werden die Leasinggegenstande unter
Zur Verwertung bestimmte Leasinggegenstdnde
mit Marktpreisen in der Bilanz ausgewiesen und im
Zeitverlauf abgeschrieben (Abschreibung auf
Leasinggegenstdnde in Verwertung). Werden diese
Gegenstande nun verwertet, so kdnnen sich daraus
Buchgewinne/-verluste aus dem Abgang von
Leasinggegenstdnden in Verwertung ergeben. Alle
diese Aufwands- und Ertragspositionen zusammen
ergeben das Verwertungsmehr-/-minderergebnis.

Wegen des Verkaufs der Mauden S.p.A. hat

GRENKELEASING nun kein Handelsgeschaft und somit
auch kein Handelsergebnis mehr.

Quartale 0 1 2 3 4

Neben den direkt zurechenbaren Kosten bei Ver-
tragsabschluss entstehen weitere Kosten fiir Mar-
keting/Werbung/Projekte, fiir die laufende Vertrags-
verwaltung und das Management (siehe Kenn-
zahlen). In der Gewinn- und Verlustrechnung sind
diese Kosten in Personalkosten, Betriebskosten etc.
gegliedert.

Mit dem nachfolgenden Uberblick iiber die zeitliche
Auswirkung dieser Positionen auf die Gewinn- und
Verlustrechnung (in % der Anschaffungskosten) kann
zudem abgeschatzt werden, welcher Gewinnanteil
pro Leasingvertrag in der Zukunft anfdllt. Diesen
erwarteten zukiinftigen Gewinn aus den laufenden
Leasingvertrdgen berechnen wir zum Ende eines
jeden Quartals fiir den gesamten Vertragsbestand
und veroffentlichen ihn - nach Abzug von kalkulier-
ten Steuern - als Embedded Value des Vertrags-
portfolios.

6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

Summe in %*

Zinsergebnis aus dem Leasinggeschaft 1,11 2,47 2,37 2,26 2,16 2,04
0,07 0,21 0,34 0,43 0,47 0,48
0,11 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30
3,35 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
7,85 0,32 0,32 0,32 0,32 0,32

-3,34 2,24 2,01 1,82 1,68 1,54

Aufwand aus Schadensfallen
Ergebnis Versicherungsgeschaft
Ergebnis des Neugeschéfts
Verwertungsmehrergebnis
Kosten

EBT

*der Anschaffungskosten eines Leasinggegenstandes (Neugeschéft)

1,91 1,76 1,61 1,44 1,27 1,08 0,89 0,67 0,41 0,00 23,46
0,43 0,42 0,41 0,37 0,33 0,30 0,28 0,26 0,25 0,00 5,00
0,30 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30 0,00 4,31
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3,35
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,90 0,90
0,32 0,32 0,32 0,32 0,32 0,32 0,32 0,32 0,32 0,32 12,65
1,46 1,33 1,18 1,06 0,92 0,77 0,59 0,39 0,14 0,58 14,36
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Konstante Kapitalmarktorientierung -

ein Teil des Unternehmenserfolgs

Bereits 1999 nahm GRENKELEASING an einem sog.
ABCP-Programm (Asset Backed Commercial Papers)
der Deutschen Bank und dann seit 2002 auch an
einem ABCP-Programm der Westdeutschen Landes-
bank teil. Dies waren die ersten Schritte hin zur
Neuausrichtung der
unter Nutzung des Kapitalmarktes.

Unternehmensfinanzierung

Zur Kapitalbeschaffung werden gleichartige For-
derungen eines diversifizierten Pools, die einen gut
zu prognostizierenden Zahlungsstrom generieren,
an eine eigens fiir den Forderungsankauf gegriindete
Zweckgesellschaft verkauft. Diese finanziert den
Forderungsankauf wiederum durch die Ausgabe von
Wertpapieren.

ABCP-
Programmen betrdagt Mio. EUR 425. Die Programme

Der Refinanzierungsrahmen in diesen
wurden von den Ratingagenturen S&P und Moody’s
bestmdglich bewertet.

Im Berichtsjahr erweiterte GRENKELEASING sein
Refinanzierungsrepertoire ganz erheblich, und zwar
sowohl bei den Instrumenten als auch beim
Volumen.

Voraussetzung war aber zundchst das Rating des
Konzerns durch Standard & Poor's (S&P). Die
Agentur hat unser Emittentenrating kurzfristig mit
A-2 und langfristig mit BBB+ bewertet und den
Ausblick als stabil bezeichnet. Das Rating beurteilt
die Fahigkeit und rechtliche Verpflichtung des be-
werteten Unternehmens, seinen Zins- und Tilgungs-
verpflichtungen termingerecht und vollstandig
nachzukommen.

Im Mai 2003 begab GRENKELEASING ein Schuld-
scheindarlehen in Hohe von Mio. EUR 56. Dabei
handelt es sich um eine verbriefte Kreditforderung,
die von institutionellen Anlegern gezeichnet wird
und die fiir den Emittenten eine interessante
Alternative zum Kredit darstellt.

Im Oktober 2003 platzierte GRENKELEASING unter
gemeinsamer Federfiihrung der Deutschen Bank, der
Westdeutschen Landesbank und der UBS bei insti-
tutionellen und privaten Anlegern eine Unter-
nehmensanleihe in Hohe von Mio. EUR 200 mit
einer Laufzeit von 3 Jahren und einem Kupon von
4,5%. Sie ist an der Luxemburger Borse und im
Freiverkehr der Frankfurter Borse gelistet. Auf der
Basis des Konzernratings erhielt die unbesicherte
Debit-Anleihe ein ,BBB* Rating von S&P.

Mit den am 30. Oktober 2003 zuflieRenden Mitteln
kaufte GRENKELEASING unverziiglich Forderungen der
HP International Bank aus friiheren Refinanzierun-
gen zuriick und realisierte damit einen unmittelba-
ren Zinsvorteil.

Die Anleihe ist Teil eines ,Debt-Issuance-Pro-
gramms” in Hohe von Mio. EUR 500, mit dem ein
standardisierter Rahmen fiir weitere Mittelauf-
nahmen und eine Absicherung des kiinftigen Un-
ternehmenswachstums geschaffen wurden. AuRer-
dem stellt die Bondemission den Eintritt des
Konzerns in den Fremdkapitalmarkt dar, was zu einem
hoheren Bekanntheitsgrad von GRENKELEASING und
zu einer Verbreiterung der Investorenbasis gefiihrt
hat.

Erganzend haben wir aber auch unseren Spielraum
fiir den Verkauf von Leasingforderungen erweitert.
Hier konnen wir auf einen Rahmen von Mio. EUR 41
zuriickgreifen.
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Meilensteine der Konzernentwicklung

1978

Griindung von GRENKELEASING als Einzelfirma
in Baden-Baden

1990

Aufbau der ersten Niederlassung/Tochtergesell-
schaft und des Konzerns

1993
Abschluss von Partnerschaften und Kooperationen

1994
Einfiihrung des IT-gestiitzten Scoring-Verfahrens

Kooperation mit HP

1997

Griindung der GRENKELEASING AG; Einrichtung
von Auslandsgesellschaften

1998

Griindung der Weblease Leasing GmbH,
Europas erster virtueller Leasinggesellschaft

Einstieg ins Internet-e-commerce-Geschaft

Installation von www.asset-broker.de, dem Inter-
net-Vermarktungsservice fiir gebrauchte IT-Gerdte

1999

Eroffnung weiterer Auslandsniederlassungen

2000

IPO der GRENKELEASING AG; die Gesellschaft wird
erstmals an der Frankfurter Wertpapierborse notiert

Abschluss von Partnerschaften und Kooperationen
u. a. mit Maxdata, Vobis und Sharp

2001

Eroffnung von vier inldndischen und vier auslan-
dischen Niederlassungen

Akquisition von zwei ausldndischen Gesellschaften

Kooperationen mit Develop und Toshiba

2002
Er6ffnung einer Niederlassung in Ménchengladbach

Eroffnung zweier auslandischer Niederlassungen:
Nantes (Frankreich) und Herlev (Ddanemark)

2003/2004
02/2003 Verkauf der Mauden S.p.A., Mailand

02 und 05/2003 Eroffnung von Niederlassungen
in Rostock und Magdeburg

04/2003 Aufnahme der GRENKELEASING Aktie in
den Index SDAX

04/2003 Kooperation der Internet-Tochter
WEBLEASE mit Tech Data

04 und 12/2003 Weitere Standorte in Guildford
(GroRbritannien) und Posen (Polen) mit
Franchise-Vertrag

05/2003 Rating durch Standard & Poor’s (kurz-
fristig A-2, langfristig BBB+, Ausblick stabil)

06/2003 Kooperation mit Swisscom Systems in
der Schweiz

10/2003 Platzierung einer Debiit-Euro-Unter-
nehmensanleihe {iber Mio. EUR 200

01/2004 Aufnahme der operativen Tatigkeit in
Stockholm, Schweden
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Gesellschaftliches Engagement

Menschen sind uns wichtig: Als Kunden, als Ge-
schaftspartner, als Mitarbeiter - und als Mitglieder
unserer Gesellschaft. Fiir sie iibernehmen wir
Verantwortung ,iiber den Tag hinaus”, indem wir
mit unserem Engagement dazu beitragen, eine
lebenswerte Zukunft mitzugestalten. Wie bei unse-
ren unternehmerischen Aktivitdten konzentrieren
wir uns auf ganz bestimmte Segmente und auf die
Kontinuitdat unserer Fordermallnahmen.

Mit dem Programm ,Grenke Youth Invest” wenden
wir uns auch im Berichtsjahr wieder an junge
Menschen und fordern gezielt Projekte, die entwe-
der etwas mit unserem unternehmerischen Umfeld,
d. h. der Welt der Computer, oder mit aullerberuf-
lichen Bereichen zu tun haben, die uns fiir die per-
sonliche Entwicklung junger Menschen besonders
wichtig erscheinen.

AuRerdem fdrdern wir mit verschiedenen MaR-
nahmen das Schachspiel, mit dem zahlreiche unse-
rer Fiihrungskrafte und Mitarbeiter eng verbunden
sind und das seit Jahren als Motiv unsere Ge-
schaftsberichtserstattung pragt.
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Die GRENKELEASING Aktie — ein Synonym fiir Bestindigkeit und Durchhaltevermégen

Die GRENKELEASING Aktie auf einen Blick










Die GRENKELEASING Aktie hat alle Hohen und Tiefen des
Neuen Marktes, wenn auch in abgemilderter Form, mit-,
durch- und dberlebt. Thre Standfestigkeit lasst sich des-
halb gut mit der des Turms vergleichen. Das gilt aber auch
und nicht zuletzt fiir die Spielstarke des Turms im End-
spiel, wenn es in entsprechender Analogie darum geht,
erarbeitete Benefits in Siege zu verwandeln, die sich auf

die Bewertung der Aktie durch den Markt auswirken.
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Die GRENKELEASING Aktie - ein Synonym
fiir Bestandigkeit und Durchhaltevermdgen

Das Borsenjahr im Riickspiegel betrachtet: im
Vorfeld des Krieges brechen die Aktien weltweit
ein, mit dessen Ende und der anschlieBenden Ver-
besserung der Konjunkturaussichten haben sich die
Aktienindizes wieder deutlich erholt; so findet das
Borsenjahr 2003 einen versdhnlichen Abschluss. An
den deutschen Bdrsen waren mit zahlreichen Wer-
ten attraktive Gewinne zu erzielen.

Im Berichtsjahr sah sich die Frankfurter Borse
gezwungen, auf die Vertrauenskrise der vergange-
nen Jahre zu reagieren. Das Bdrsensegment ,Neuer
Markt” wurde Anfang Juni endgiiltig geschlossen,
nachdem zuvor die Segmente TecDAX sowie SDAX,
dem die GRENKELEASING Aktie seit April 2003 zu-
geordnet ist, eingefiihrt worden waren.

Die Aktie auf einen Blick

Kiirzel GLI
Wertpapier-Kennnummer 586 590

ISIN DE0005865901
Marktsegment Prime Standard
Index SDAX

Designated Sponsors Deutsche Bank; ING-BHF-Bank
Anzahl Aktien
Schlusskurs * Frankfurt — Parkett
Hochster variabler Kurs
Tiefster variabler Kurs
Borsenkapitalisierung Basis Schlusskurs
Ergebnis je Aktie

Kurs-Gewinn-Verhdltnisse

(zum Schlusskurs)

*letzter Handelstag

13.523.848 Stiick

Die GRENKELEASING Aktie hat die Borsentalfahrt zu
Beginn des Berichtsjahres zwar mitgemacht, aber
im Vergleich zum DAX30 und zum SDAX mit hoheren
Zuwachsraten aufwarten konnen. Der Kurs stieg von
EUR 10,30 am 02.01.2003 auf EUR 17,98 am
30.12.2003. Somit konnte die Aktie einen Kurs-
gewinn von 74,6% verzeichnen.

Auf Grund des in 2003 erzielten Gewinns werden der
Aufsichtsrat und der Vorstand der GRENKELEASING
AG der Hauptversammlung am 04.05.2004 vorschla-
gen, fiir das Geschaftsjahr 2003 eine Dividende von
EUR 0,33 je Aktie auszuschiitten.

2003 2002 2001

13.523.848 Stiick 13.523.848 Stiick

17,98 EUR 10,30 EUR 19,15 EUR
19,90 EUR 26,00 EUR 36,50 EUR
8,40 EUR 8,11 EUR 9,60 EUR
243,2 Mio. EUR 139,3 Mio. EUR 258,9 Mio. EUR
1,45 EUR 1,13 EUR 0,89 EUR
12,4% 9,1% 21,5%
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Die GRENKELEASING Aktie auf einen Blick

Diagramm zum Kursverlauf

175

150

125
GRENKELEASING AG \ DAX30
100 /X

SDAX

75

50
Jan. 03 Feb. 03  Mrz. 03  Apr. 03  Mai 03 Jun. 03 Jul. 03  Aug. 03 Sep. 03 Okt. 03 Nov. 03 Dez. 03

Quelle: Datastream
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Die Aktiondrsstruktur

Im Berichtsjahr haben die Vorstandsmitglieder
Thomas Konprecht und Michael Kostrewa zusammen
300.000 Aktien auBerbdorslich an einen institutionel-
len Investor verkauft. Aus Sicht des Unternehmens

Aktiondrsstruktur — nach Ziffer 1.10 des aktuellen , Leitfadens zu den Aktienindizes der Deutschen Bdrse”

betrdgt der Freefloat (Streubesitz):

war das ein Schritt in die richtige Richtung, weil
ein hoherer Borsenumsatz die Aktie fiir institutio-
nelle Anleger attraktiver macht. Voraussetzung
hierfiir ist mittelfristig ein hoherer Freefloat
(Streubesitz).

4

Freefloat (Streubesitz) 47,16 %

Eheleute Anneliese und Wolfgang Grenke
und minderjdhrige S6hne 52,84 %



Investor-Relations-Aktivitdten

Die Kontakte zu Analysten, Fondsmanagern und in-
stitutionellen Investoren ebenso wie zu Privatanlegern
und Medienvertretern konnte GRENKELEASING im
Berichtsjahr weiter ausbhauen und intensivieren und
so verstarkt um Vertrauen fiir den Konzern und in
seine unternehmerische Zuverldssigkeit zu werben.

Zu dem Biindel von MaRnahmen gehdrten u. a.:

» die Veroffentlichung der aktuellen Zahlen zum
Neugeschaft und zur Marge des Neugeschifts
bereits am zweiten Arbeitstag des darauf folgen-
den Quartals,

» Telefonkonferenzen des Vorstands mit Analysten
und Finanzjournalisten,

» die Teilnahme an Investorenkonferenzen, Foren
und Workshops,

» die Organisation von Roadshows, u. a. in Frank-
furt, London, Paris, Wien, Ziirich und in den USA,

» sowie zahlreiche Einzelgesprache mit Analysten,
Anlegern und Medienvertretern.

Zu den Instituten, die die Entwicklung der
GRENKELEASING Aktie bereits analysieren, sind im
Berichtsjahr das Bankhaus Merck Finck & Co.,
Miinchen, sowie die Berenberg Bank in Hamburg
hinzugekommen. Damit verbreitete sich die Be-
urteilungsbasis fiir Anleger um zwei namhafte
Privatbanken.

66



Lagebericht fiir das Geschaftsjahr 2003

Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr 2003
Bilanz zum 31. Dezember 2003
Eigenkapitalverdnderungsrechnung 2003
Kapitalflussrechnungen fiir 2002 und 2003

Anhang fiir das Geschaftsjahr 2003

Bestatigungsvermerk

Bericht des Aufsichtsrats

Termine

69

79

80

81

83

85

114

115

117






GRENKELEASING AG Konzern

Lagebericht fiir das Geschaftsjahr 2003

1 Geschiaftsverlauf in 2003

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 Kommandit-
gesellschaft, die GRENKELEASING KG in Baden-
Baden, eingebracht. Im Laufe der Jahre kamen wei-
tere 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
konsolidierter Konzernabschluss erstellt.

Die Gesellschafter haben Ende 1997 die GRENKELEASING
AG - nachfolgend kurz AG genannt - und die Grenke
Investitionen Verwaltungs KGaA - nachfolgend kurz
KGaA genannt - gegriindet. AG und KGaA bilden
eine Betriebsaufspaltung, wobei die AG Betriebs-
und die KGaA Besitzgesellschaft ist. Die Griin-
dungen erfolgten mit dem Ziel, die Aktivitdten des
Konzerns in Deutschland auf diese beiden Ge-
sellschaften zu konzentrieren.

Lediglich die WEBLEASE NETBUSINESS AG - nach-
folgend kurz WEBLEASE genannt - wird aufgrund
ihrer Funktion als virtuelle Leasinggesellschaft
weiterhin als eigenstdandige Betriebsgesellschaft in
Deutschland aktiv bleiben.

Der Konzern beteiligte sich im Herbst 1997 auf der
Basis einer Kooperation mit Hewlett-Packard an
einer ersten ausldandischen Betriebsgesellschaft,
der GRENKELEASING AG, Wien. In der Schweiz nahm
im Herbst 1999 die zweite ausldndische Betriebs-
gesellschaft in gleicher Weise ihren Betrieb auf. Im
November 1999 folgte die 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-Aktivitaten aus einer
Gesellschaft anzubieten, wurde die haberichter.net
im Geschaftsjahr 2001 mit der Weblease Leasing
GmbH (heute WEBLEASE NETBUSINESS AG) ver-

schmolzen.

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

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

Im Geschaftsjahr 2002 wurden die Tochterge-
sellschaften GRENKELEASING ApS, Herlev/Dane-
mark, Grenkefinance N.V., Maasbree/Niederlande
sowie die GRENKE LIMITED, Dublin/Irland gegriin-
det. Hinzu kamen in 2003 die Gesellschaften
GRENKE FINANCE Plc. mit Sitz in Dublin/Irland,
GRENKE LEASING S.r.l., Mailand/Italien und die
GRENKELEASING AB, Stockholm/Schweden.

In GroRbritannien und Polen nutzen wir ein
Franchise-System. In diesem Rahmen haben diese
zwei Gesellschaften in London und Posen ihre
Geschéftstatigkeit aufgenommen. GRENKELEASING
stellt das Know-how, die betriebliche Infrastruktur,
Dienstleistungen sowie die Nutzung der Namens-
rechte im Rahmen eines Franchise-Vertrages zur
Verfiigung. Damit stellen wir sicher, dass die Kosten
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wahrend der Anlaufphase begrenzt werden und der
Bekanntheitsgrad von GRENKELEASING erhoht wird.

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

1.2 Wichtige Vorgdnge des
Geschaftsjahres

Nach einer vorangegangenen Uberpriifung hat die
Ratingagentur Standard & Poor’s im Friihjahr 2003
der GRENKELEASING AG ein counterparty-Rating
von ,BBB+” fiir langfristige Verbindlichkeiten und
ein ,A-2" flir kurzfristige Verbindlichkeiten - bei
stabilem Ausblick - erteilt.

Am 30. Oktober 2003 hat der GRENKE LEASING AG
Konzern mit einer Debiit-Anleihe seine Refinanzier-
ung auf eine breitere Basis gestellt. Unter gemein-
samer Leitung der Deutschen Bank, der WestLB und
der UBS wurde eine Anleihe {iber Mio. EUR 200 mit
einer Laufzeit von drei Jahren und einem Kupon
von 4,5% platziert. Emittent der Anleihe war die
GRENKE FINANCE Plc., Dublin, ein 99,988%iges
Tochterunternehmen der GRENKELEASING AG, unter
Garantie der Muttergesellschaft. Adressaten waren
sowohl institutionelle wie auch private Anleger.

Mit den zugeflossenen Mitteln wurden Forderungen
von der Hewlett-Packard International Bank, in Hohe
von TEUR 173.012, aus friiheren Refinanzierungen
des Vertragsportfolios zuriickgekauft und damit
giinstiger finanziert. Die Anleihe ist Teil eines
~Debt Issuance Program” (DIP) liber Mio. EUR 500,
mit dem ein standardisierter Rahmen fiir weitere
Mittelaufnahmen geschaffen wurde.

Fiir die Debiit-Anleihe wurde zeitgleich ein
Interest-Rate-SWAP (IRS) zum Tausch der fixen
Verzinsung in eine variable Verzinsung abgeschlos-
sen.

Unter dem DIP wurde im November 2003 eine
Privatplatzierung in der Hohe von Mio. EUR 10
durchgefiihrt. Bereits im Frithjahr 2003 haben die
GRENKELEASING AG und deren Tochtergesellschaft
GRENKE LIMITED, Dublin, Schuldscheindarlehen in
der Hohe von insgesamt Mio. EUR 56 in Anspruch
genommen.

Da sich zwischenzeitlich weitere alternative
Finanzierungsmdglichkeiten zu giinstigeren Kon-
ditionen anboten, beschrankte der Vorstand die
durch die Anleihe tatsdchlich aufgenommenen
Mittel auf Mio. EUR 170 und ,parkte” ein Paket von
Mio. EUR 30 auf eigene Rechnung. Trotz weiterer
Nachfrage des Marktes entschloss sich der Vorstand
der GRENKELEASING AG im Dezember 2003 dazu,
dieses Paket endgiiltig nicht abzugeben, sondern
zurlickzunehmen, da so - angesichts der giinstigen
Liquiditatslage des Unternehmens - Zinskosten ein-
gespart werden konnten. Die Anleihe valutierte
somit per 31. 12. 2003 mit einem Betrag von Mio.
EUR 170.

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

Eine - im Rahmen eines Gemeindefinanzierungs-
gesetzes - vorgesehene anteilige Zurechnung von
Leasingraten zur Gewerbesteuer wurde vom Ver-
mittlungsausschuss von Bundestag und Bundesrat
verworfen. Leasing bleibt somit auch weiterhin
steuerlich attraktiv.
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Die Betriebspriifung fiir die Jahre 1996 bis 1999
begann im Juli 2001 und wurde in 2002 beendet.
Die Priifungsfeststellungen sind im Laufe des Juli
2002 bei uns und unserer Steuerberatungs-
gesellschaft eingetroffen. Riickstellungen wurden
im erforderlichen Umfang bereits im vorjahrigen
Jahresabschluss beriicksichtigt. Die vorldufigen
Berichte gingen unserem Steuerberater im Herbst
2002 zu. Anderungen haben sich nicht ergeben. Wir
warten weiterhin auf den Schlussbericht.

Zwischen der GRENKELEASING AG, Baden-Baden,
und der Grenke Investitionen Verwaltungs KGaA,
Baden-Baden, wurde am 14. November 2002 ein
Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag ab-
geschlossen. Die Zustimmung der Hauptversamm-
lung der GRENKELEASING AG wurde an 13. 05. 2003
erteilt.

Der Vertrag trat hinsichtlich der Gewinnabfiihrung
bzw. Verlustiibernahme riickwirkend ab dem am 1.
Januar 2002 beginnenden Geschéaftsjahr in Kraft,
hinsichtlich der Weisungsrechte erst am 13. 05. 2003
mit Eintragung in das Handelsregister der Grenke
Investitionen Verwaltungs KGaA.

Diesem Vertrag haben am 15. November 2002 die
Kommanditaktiondre und die personlich haftenden
Gesellschafter der Grenke Investitionen Verwaltungs
KGaA zugestimmt. Da der Vertrag erst mit Zu-
stimmung der Hauptversammlung der GRENKELEASING
AG wirksam wurde, waren im Jahresabschluss 2002
die Rechtswirkungen dieses Vertrages nicht beriick-
sichtigt.

Die Beteiligung an der MAUDEN S.p.A, Mailand/Italien,
wurde Anfang 2003 verdullert, nachdem diese im
Dezember 2002 ihr Leasing- und Vermietgeschaft
an die GRENKE Locazione S.r.l., Mailand/Italien,
tibertragen hatte.

1.2.1 Grundsdtze 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 bdrsennotierten Unternehmen sind dariiber
hinaus nach dem Transparenz- und Publizitdts-
gesetz (TransPuG) verpflichtet, die Ubereinstimmung
mit den Sollbestimmungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex offen zu legen und eventuelle
Abweichungen von den Sollbestimmungen zu erldu-
tern. Der Vorstand, der Aufsichtsrat und die leiten-
den Mitarbeiter der GRENKELEASING AG identifizie-
ren sich mit diesen Grundsdtzen und erachten die
Verpflichtung zur Corporate Governance als wichti-
ge MalRnahme zur Vertrauenssteigerung bei gegen-
Kunden, Aktiondren,
Geschafts-

wartigen und kiinftigen
Fremdkapitalgebern, Mitarbeitern,

partnern und der Offentlichkeit.

Die vollstandige Version der Corporate Governance
Grundsdtze sowie die Entsprechenserklarung sind
GRENKELEASING AG Internet-Seiten
(www.grenkeleasing.de) in deutscher und engli-
scher Sprache veroffentlicht.

auf den

1.3 Wirtschaftliche Rahmenbe-
dingungen und Branchenentwicklung

Die Wirtschaft im europdischen Raum entging im
abgelaufenen Jahr nur knapp einer Rezession.
Investitionen wurden haufig zuriickgestellt. Davon
war auch die Leasingbranche betroffen. In
Deutschland reduzierte sich ihr Neugeschaft erst-
mals seit 1994 - um ca. 2%. Wegen des noch héhe-
ren Riickgangs der gesamtwirtschaftlichen In-
vestitionen verbesserte sich die Leasingquote den-
noch. Die Mobilien-Leasingquote in Deutschland
konnte einen Rekordwert von 22,4% erreichen.
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Auch im vergangenen Jahr haben die Unternehmen
des GRENKELEASING AG Konzerns ihre Markt-
chancen wahrgenommen. Durch Fokussierung auf
das Small-Ticket-IT-Leasing, Markenunabhdngig-
keit, Flexibilitdt, einem hohen Automatisierungs-
grad und strategischen Kooperationen mit Handlern
und Herstellern konnte der Konzern das Neuge-
schaft um 11% steigern. Diesen Erfolg will die
Gruppe auch im neuen Jahr fortsetzen.

1.4 Finanzierung

Die Leasinggegenstande werden im Wesentlichen im
Rahmen eines Doppelstock-Verfahrens bei der KGaA
angemietet. Die Mietforderungen der KGaA werden
an Finanzinstitute, iber Zweckgesellschaften im
Rahmen von zwei ABCP-Programmen (Asset Backed
Commercial Paper) oder an die GRENKE FINANCE Plc.
verkauft (forfaitiert). Die vertraglichen Verein-
barungen sichern eine Finanzierung des Neu-
geschafts auch bei steigendem Volumen fiir mehrere
Jahre. Der Rahmen der ABCP-Programme wurde,
trotz steigendem Neugeschdft, nur zum Teil (per
31.12.2003 zu 59%) in Anspruch genommen. Die
Programme sind revolvierend - d. h. getilgte Re-
finanzierungen konnen durch neue ersetzt werden.
Hinreichenden finanziellen Spielraum gewahrte uns
weiterhin der hohe Bestand an Eigenmitteln. Weitere
Finanzierungsmittel konnen im Rahmen des ,Debt
Issuance Program” durch die GRENKE FINANCE Plc.
aufgenommen werden.

Die GRENKELEASING AG in der Schweiz nutzt
Darlehen als zusatzliche Refinanzierungsform.

1.5 Personal

Aufgrund des forcierten Ausbaus unseres
Niederlassungsnetzes stieg die Zahl der Konzern-
Mitarbeiter von 267 in 2002 auf 270 in 2003
(gewichteter Durchschnitt auf Vollzeitbasis, ohne
Vorstand). Fiir das Jahr 2004 planen wir einen
Anstieg um 25 Mitarbeiter. Die Fluktuationsrate
betrug im Geschaftsjahr 5,6%. Es hat keine

Flihrungskraft das Unternehmen verlassen.

Der Konzern legt groRen Wert auf die Weiterbildung
seiner Mitarbeiter. So schlossen in den vergange-
nen Jahren 33 Mitarbeiter ihre Ausbildung zum
Leasing- und Finanzierungswirt an der Ver-
waltungsakademie Freiburg erfolgreich ab. Weitere
12 Mitarbeiter unterziehen sich gegenwartig dieser

Ausbildung.

Die in den Jahren 2000 und 2001 gewdhrten
Aktienoptionen haben die Ausiibungshiirde im
abgelaufenen Jahr nicht erreicht.

1.6 Investitionen

Investiert wurde im abgelaufenen Geschaftsjahr in
die Griindung neuer Niederlassungen im Inland bzw.
rechtlich selbstdndiger Tochtergesellschaften im
Ausland, sowie in die Erneuerung/Erweiterung
unserer IT-Infrastruktur.

In 2003 wurden TEUR 1.183 in Sachanlagen sowie
immaterielle Vermdgensgegenstdnde investiert.
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1.7 Vertrieb und Kundenstruktur

Der GRENKELEASING AG Konzern vermietet haupt-
sachlich Produkte der Informationstechnologie
(nachfolgend IT genannt). Der Konzern hat sich
dabei auf die kostengiinstige Abwicklung des
Leasinggeschafts mit relativ kleinen Objektwerten
(Small-Ticket-IT-Leasing) konzentriert und in die-
sem Marktsegment eine in Zentraleuropa fiihrende
Position errungen.

Wegen der geringen Anschaffungswerte und des
daher reduzierten Deckungsbeitrags pro Vertrag
lohnt sich ein Direktvertrieb im Small-Ticket-IT-
Leasing kaum. Daher kommen die Leasingvertrdage
tiberwiegend durch Vermittlung von Herstellern und
Handlern (Vertriebsleasing) zustande. In diesem
Marktsegment sind auch fiir die kommenden Jahre
deutliche Wachstumschancen zu erkennen, die wir
nutzen und ausbauen wollen.

Aus diesem Grund wurde die Vertriebsprdsenz aus-
geweitet. Im Januar 2003 nahmen die Nieder-
lassungen in Magdeburg und Rostock ihre Tatigkeit
auf. In Stockholm wurde die erste schwedische
Tochtergesellschaft gegriindet.

Auch in der traditionell breiten Struktur der
Leasingnehmer ergibt sich keine Anderung. Kein
Leasingnehmer erreicht ein Gesamtobligo von mehr
als 2% Prozent des Konzern-Eigenkapitals. Der
Durchschnittswert pro Obligo liegt bei EUR 6.850,-
(Vorjahr EUR 7.000,-). Diese Branchenstruktur ent-
spricht weitgehend der Struktur der deutschen Wirt-
schaft.

Insbesondere auch zur Unterstiitzung der Kunden-
orientierung wurde ein Qualitdtsmanagement-
System eingerichtet. GRENKELEASING bietet seine
Angebotspalette im

gesamte Internet an

(www.grenkeleasing.de und www.weblease-europe.com).

Die Prisenz in Frankreich, Italien, Tschechien, Oster-
reich, in der Schweiz und den Niederlanden, in
Danemark und Spanien wurde ausgebaut. In
Schweden hat eine Konzerngesellschaft den
Geschaftsbetrieb aufgenommen. In GroBbritannien
und Polen werden die lokalen Markte seit 2003

mittels eines Franchise-Modells bedient.

1.8 Struktur des Lieferantenstamms

Nach wie vor ist die Lieferantenstruktur breit gefa-
chert. Kein Lieferant erreicht einen groReren Anteil
als 4% des Neugeschifts.

2 Geschaftslage des Konzerns
2.1 Aktien

Seit April 2000 sind die Aktien der GRENKELEASING
AG an der Frankfurter Wertpapierbdrse notiert. Die
Gesellschaft hat 13.523.848 Aktien ausgegeben.
Von diesen Aktien sind 52,84% den Eheleuten
Grenke und ihren minderjdhrigen Sohnen als
gebundene Aktien zuzurechnen, wodurch sich ein
Freefloat von 47,16 % ergibt.

Im Berichtszeitraum haben die Vorstinde Thomas
Konprecht und Michael Kostrewa zusammen
300.000 Aktien aulerbdrslich an einen institutio-
nellen Anleger verkauft.

Die Kursentwicklung der GRENKELEASING AG Aktie
in 2003 war beeinflusst von der allgemeinen posi-
tiven Entwicklung der Aktienmarkte in Europa und
der positiven Geschaftsentwicklung des Unterneh-
mens. Der Kurs stieg von EUR 10,30 am 2. Januar
2003 auf EUR 17,98 am 30. Dezember 2003; dies
stellt ein Wachstum von 74,6 % dar.
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2.1.1 Liquiditat

Die Zahlungsfahigkeit der Konzernunternehmen ist
unter allen Umstdnden aufrecht zu erhalten. Daher
legt die Konzernleitung auf eine ausreichende
Liquiditat besonderen Wert. Die Liquiditdts-
steigerung im Konzern ist durch die giinstige
Ertragsentwicklung geprdgt. Die liquiden Mittel des
Konzerns werden in einem Cash-Pool-Verfahren fiir
die Konzerngesellschaften gemeinsam verwaltet.

Der Konzern verfiigt iiber ausreichende Liquiditat.

2.1.2 Refinanzierung

Die Finanzierung des Leasinggeschdfts (Neuge-
schaft) ist auf mehrere Jahre hinaus gesichert.
Unmittelbare Finanzierungspartner sind die
Deutsche Bank AG, die Commerzbank AG und die
Stadtsparkasse Baden-Baden. Die Zweckgesell-
schaften der ABCP-Programme werden von der
Deutsche Bank AG (Rheingold) sowie der WestLB
(Compass) betreut. Privatplatzierungen erfolgten
im Rahmen des ,Debt Issuance Program” iiber die
Deutsche Bank und die WestLB.

Die Korrektheit der Finanzierung (Vermeiden von
tatsachlicher Erwerb der
Leasingobjekte) entsprechend den Bestimmungen

Doppelfinanzierung,

unseres Qualitditsmanagement-Systems lassen wir
vierteljahrlich durch unabhangige Wirtschaftspriifer
tiberpriifen.

2.2 Ertragslage
Ergebnisentwicklung

Das Leasingergebnis (zusammengesetzt aus Zins-
ergebnis nach Schadensabwicklung aus dem Leasing-
geschaft, Versicherungsergebnis, Verwertungser-
gebnis inkl. Nachmietgeschaft und dem Ergebnis
aus Neugeschéft) erhohte sich um TEUR 9.335 bzw.
um 19,1% gegeniiber dem Vorjahr.

Die positive Entwicklung des Leasingergebnisses
hat den Gewinn vor Steuern (EBT) um 24% von
TEUR 25.041 in 2002 auf TEUR 31.058 steigen las-
sen. Das Ergebnis des Geschaftsjahres 2003 nach
Steuern hat sich dadurch pro Aktie von EUR 1,13 in
2002 auf EUR 1,45 und damit um 28% erhdht.

Neuvertragsabschliisse

Fiir 2003 stellen sich die Zahlen fiir den Konzern
(einschlieRlich der Tochterge-
sellschaften) im Vergleich zu den Vorjahren wie
folgt dar:

auslandischen

Neuvertragsabschliisse 2003 im Vergleich zu den Vorjahren

Anzahl
Vertrage

40.000

30.000

20.000

10.000

0
Jahre 1998 1999 2000 2001 2002 2003
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2.3 Vermogenslage

Die Vermdgenslage des Konzerns ist gekennzeichnet
durch einen hohen Anteil von Leasingforderungen
(83% der Bilanzsumme; Vorjahr 83%), dem auf der
Passivseite ein geringerer Anteil von Verbindlich-
keiten aus der Refinanzierung (68% der Bilanz-
summe; Vorjahr 65%) gegeniibersteht.

2.4 Entwicklung der Geschaftslage in
den Regionen

Die Aktivitaten der ausldndischen Tochter-
gesellschaften zur ErschlieBung der Markte haben
zum Wachstum auf Konzernebene unterproportional
beitragen konnen. Dies war die Folge erhohter
Bonitdtsanforderungen an Leasingnehmer. Durch
neue Aufspaltungen inlandischer Niederlassungen,
konnte die Prdsenz in einzelnen Regionen erhdht
werden. Von der damit erhdhten Kundenndhe wird
eine Steigerung des Neugeschiaftes erwartet.

2.5 Entwicklung der Struktur der
Dienstleistungen bzw. der Leasing-
vertrage

Entsprechend der Grundkonzeption des Konzerns
konzentrieren wir uns auf Objekte der Biirotechnik
und -kommunikation. Schwerpunkt sind EDV-
Anlagen, Zubehor und Software. Diese Konzentration
enthdlt das Risiko, dass bei Absatzeinbriichen fiir
diese Produkte auch unser Neugeschaft betroffen
ist. Angesichts des nach wie vor groBen Bedarfs bei
dieser Technik, dem noch bescheidenen Anteil von
Leasingfinanzierungen bei diesen Investitionen
und der prognostizierten Erholung fiir die IT-In-
dustrie erscheint es jedoch sehr lohnenswert, die-
ses Risiko einzugehen.

3 Risikomanagement

Aufgabe des Risikomanagements (RMS) im
GRENKELEASING AG Konzern ist es, Risiken struktu-
riert zu erfassen, zu bewerten, zu dokumentieren und
offen zu legen. Es soll Mitarbeiter und Geschafts-
leitung in die Lage versetzen, mit Risiken ver-
antwortungsvoll umzugehen sowie Chancen gezielt
nutzen zu konnen.

Im Jahr 2003 wurde das Risikomanagement-System
vollstindig implementiert und ins Qualitdts-
management-System integriert sowie ein Risiko-
manager bestellt. Die Funktion des RMS und das
Ergebnis eingeleiteter MalRnahmen werden durch
die Innenrevision ({berpriift. Die Innenrevision
berichtet unmittelbar an den Vorstand.

3.1 Bonitatsrisiko

Seit 1994 bewerten wir die Bonitdten unserer
Leasingnehmer mit Hilfe eines Scoring-Verfahrens.
Die Schadensentwicklung hat die Qualitat dieses
Systems zwischenzeitlich hinreichend bestatigt.
Eine Uberpriifung erfolgt vierteljahrlich aufgrund
des tatsdchlichen Schadensverlaufs, und zwar
mittels automatisierter Datenbankabfragen. Das
Scoring-Verfahren wird von Fachkrédften kontinuier-
lich weiterentwickelt.

3.2 Adressausfallrisiko

Durch Streuung der Handlerbeziehungen wird dem
Adressausfallrisiko Rechnung getragen. Handler
werden systematisch bewertet. Das Verfahren ist
Bestandteil des Qualitdtsmanagement Systems,
eine Auswertung findet jedes Quartal statt.
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3.3 Prozessrisiko

Unsere Geschaftsprozesse sind in unserem Qualitdts-
management-Handbuch dokumentiert und werden
laufend aktualisiert. Das Qualitdtsmanagement
wurde 2003 von der TUV-Zertifizierungsstelle der
TUV Management Service GmbH nach der neuen
Norm DIN EN ISO 9001:2000 aktuell gepriift und
zertifiziert.

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

Die Vertragsdaten werden in unserem EDV-System
iberwiegend mit eigenentwickelten Programmen ge-
speichert und aktualisiert. Die Erstellung von Pro-
grammen ist Bestandteil unseres Qualitdtsmanage-
ment-Systems. Die urspriinglichen Vertragsdaten
werden sowohl in den Niederlassungen als auch in
der zentralen Vertragsverwaltung in Baden-Baden
gehalten. Automatische Sicherungsprogramme und
automatische Stromunterbrechungseinrichtungen
sichern die Datenhaltung ab. Die EDV spielt bei der
Abwicklung und Verwaltung unseres Leasing-
geschédfts eine wichtige Rolle. Daher haben wir die
Organisation und die Abldufe der EDV einer Priifung
unterzogen.

3.4 Vertragsrisiko

Das Vertragsrisiko wird dadurch begrenzt, dass die
Konzerngesellschaften nahezu ausschlie3lich Ver-
trdage mit Vollamortisationsanspruch abschlieRen.
Es werden grundsdtzlich keine Wartungs- oder Ge-
wahrleistungsrisiken ibernommen.

3.5 Absatzrisiko

Dem Absatzrisiko wird mittels kontinuierlicher MaR-
nahmen des Marketings entgegen gewirkt. Hierzu
zdhlen:

Handlerbefragungen
Markterhebungen

Marktstudien

Einbindung von Handlerstimmen von
Kooperationspartnern

v v v v

v

Auswertung Neugeschaftsentwicklung
» Bewertung von Friihindikatoren
» Brancheninformationen

3.6 Zinsrisiko

Uber die gesamte Laufzeit eines Vertrages festge-
legte Leasingraten unterliegen grundsatzlich einem
zinsbedingten Preisrisiko. Bei Forderungsverkaufen
wird eine nahezu laufzeitkongruente Refinanzier-
ung realisiert. Damit ist sichergestellt, dass zu jedem
Zeitpunkt die Zinshelastung fiir GRENKELEASING fix
und bekannt ist. Hinsichtlich des {iber die beiden
ABCP-Programme durchgefiihrten Forderungsver-
kaufs besteht keine Fristenkongruenz. Die Ab-
sicherung des Risikos steigender Zinsen erfolgt
tiber Zins-Caps. Weiterhin wird ein variabel verzins-
liches Schuldscheindarlehen iiber einen Cap abge-
sichert. Fiir eigenfinanzierte/vorfinanzierte Vertrage
verbleibt das Zinsrisiko bei der Gesellschaft.

3.7 Landerrisiko

Risiken die durch die unterschiedlichen Rechts-
systeme der jeweiligen Lander entstehen konnten,
werden bereits vor der Geschdftsaufnahme mit
lokalen Rechts- und Steuerberatern erortert und in
den Leasingvertrdgen umgesetzt. Das Geschafts-
modell wird entsprechend angepasst.
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3.8 Zusammenfassende Betrachtung

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

Fiir Bonitdts-, Adressausfall- und dhnliche Risiken
aus dem Leasinggeschaft ist ausreichend Vorsorge
getroffen. Die dazu im Jahresabschluss beriicksich-
tigten Abschreibungen, Wertberichtigungen und
Riickstellungen wurden unter Anwendung vorsichti-
ger Mal3stdbe in angemessener Hohe gebildet.

Hinsichtlich der kiinftigen Entwicklung des
GRENKELEASING AG Konzerns sind besondere, iiber
das normale Mal} hinausgehende und mit dem Ge-
schaft verbundene Risiken nicht zu erkennen.

4 Zusatzlich erforderliche Angaben

4.1 Vorgange von besonderer Be-
deutung nach Schluss des Geschafts-
jahres 2003

Nach Schluss des Geschéftsjahres 2003 ergaben
sich bis zum Berichtszeitpunkt keine Vorgange von
besonderer Bedeutung.

4.2 Uberblick iiber die Gesellschaften
und Niederlassungen des Konzerns

Zu den im GRENKELEASING Konzern enthaltenen Ge-
sellschaften (siehe auch Tabelle zum ,Konsolidierungs-
kreis” im Konzernanhang): Die GRENKELEASING AG
hat ihren Stammsitz in Baden-Baden. Niederlassun-
gen unterhadlt die AG in Berlin, Bremen, Diisseldorf,

Dortmund, Dresden, Erfurt, Frankfurt am Main,
Hamburg, Hannover, Koln, Leipzig, Magdeburg,
Mannheim, = Memmingen,  Mdnchengladbach,
Miinchen, Niirnberg, Stuttgart und Rostock. Die
GRENKELEASING AG hédlt jeweils 100% der
Geschaftsanteile an der WEBLEASE NETBUSINESS
AG, Baden-Baden, der GLG Grenke-Leasing GmbH,
Baden-Baden und der Grenke Investitionen Ver-
waltungs KGaA, Baden-Baden.

Der GRENKELEASING AG Konzern halt zum Bilanz-
stichtag Beteiligungen von jeweils 100% an den
auslandischen Gesellschaften GRENKELEASING AG,
Wien/Osterreich, GRENKELEASING AG, Basel/Schweiz,
EKOMA s.r.0., Prag/Tschechien, GRENKE ALQUILER
S.A., Barcelona/Spanien, GRENKE Locazione S.r.l.,
Mailand/Italien, GRENKELEASING ApS, Herlev/Danemark,
Grenkefinance N.V., Maasbree/Niederlande sowie
GRENKE LIMITED, Dublin/Irland. Die GRENKE
LOCATION S.A., Schiltigheim/Frankreich, wird mit
99,82% gehalten (0,18% werden treuhdnderisch zu
Gunsten der GRENKELEASING AG gehalten), hinzu
kamen in 2003 die Beteiligungen GRENKE FINANCE
Plc. in Dublin/Irland in H6he von 99,988% (0,012 %
werden treuhdnderisch zu Gunsten der GRENKELEASING
AG gehalten) und in Hohe von 100%, GRENKELEASING
S.r.l., Mailand/Italien und die GRENKELEASING AB,
Stockholm/Schweden.

4.3 Voraussichtliche Entwicklung

Die Entwicklung in den vergangenen zwolf Monaten
verlief {iberaus giinstig und weit {ber den
Erwartungen der Markte. Der Konzern hat sich dar-
auf vorbereitet, an dem prognostizierten wirt-
schaftlichen Aufschwung iiberproportional zu parti-
zipieren, indem er seine Position in einer lukrati-
ven Marktnische weiter ausbaut.
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Eine nachhaltige Steigerung des Unternehmens-
wertes sollte durch konsequente Kundenorientier-
ung, eine effiziente Vertragsabwicklung, ein wirk-
sames Risikomanagement und eine giinstige
Refinanzierung auch weiterhin mdoglich sein. Die
Investitionen in die Marktpositionierung und
Zukunftssicherung des Konzerns, insbesondere in
die weitere ErschlieBung des europdischen Marktes
und den Ausbau einer zukunftsweisenden IT-
Infrastruktur, werden im Sinne einer konsequenten
Strategieumsetzung vorangetrieben. Wir wollen
unsere Arbeitsablaufe weiter optimieren und damit
die Kostenfiihrerschaft im Segment ,Small-Ticket-
IT-Leasing” erreichen.

Die Entwicklung des laufenden Geschéaftsjahres
sehen wir weiterhin sehr zuversichtlich und ein
Wachstum der Neuvertragsabschliisse von mehr als
10% als erreichbar an. Der Gewinn sollte kraftiger
als das Neugeschaft steigen.

Baden-Baden, 16. Februar 2004

GRENKELEASING AG
Der Vorstand
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GRENKELEASING AG Konzern

Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr 2003

Erlduterung
im Anhang
in TEUR in Kapitel
Ertrdge aus der Verzinsung der Leasingforderungen 3

Aufwendungen aus der Verzinsung der Leasingverbindlichkeiten

Zinsergebnis aus dem Leasinggeschaft

Schadensabwicklung 4
Zinsergebnis nach Schadensabwicklung aus dem Leasinggeschaft

Erlse aus dem Versicherungsgeschaft

Aufwendungen aus dem Versicherungsgeschaft

Ergebnis Versicherungsgeschaft

Ergebnis Neugeschaft 5
Verwertungserldse

Verwertungsaufwendungen

Verwertungsergebnis 6
Handelsergebnis 7

Sonstige betriebliche Ertrage

Personalaufwand 8
Betriebskosten

Verwaltungskosten

Beratungs- und Priifungskosten

Vertriebskosten (ohne Provisionen)

Abschreibungen 9
Sonstige betriebliche Aufwendungen

Sonstige Steuern

Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit

Aufwendungen/Ertrdge aus der Marktbewertung von Wertpapieren

Sonstige Zinsertrdge

Sonstige Zinsaufwendungen

Gewinn vor Steuern

Steuern vom Einkommen und Ertrag 10
Latente Steuern 10
Periodengewinn

Gewinnanteile Minderheiten

Periodengewinn nach Minderheiten

Ergebnis je Aktie (unverwdssert) 11

Ergebnis je Aktie (verwdssert) 11

Durchschnittliche Anzahl im Umlauf befindlicher Aktien (unverwéssert)

Durchschnittliche Anzahl im Umlauf befindlicher Aktien (verwdssert)

01.01.2003
bis 31.12.2003

67.615
18.797
48.818
13.080
35.738
11.901
1.945
9.956
11.201
6.522
5.141
1.381

312

13.181
3.904
2.290
1.922
2.565
1.847
1.082

486
31.311
-118

727
31.058

2.736

8.673

19.649

19.646

Euro 1,45
Euro 1,45

13.523.848 Stiick
13.523.848 Stiick

Gewinn- und Verlustrechnung 79

01.01.2002
bis 31.12.2002

58.571
19.374
39.197
9.886
29.311
9.934
1.685
8.249
10.152
4.715
3.486
1.229
2.412
962

12.827
3.961
2.457
1.796
3.137
1.899
1.667

24.579
=35
1.220
723
25.041

3.938

5.844

1’55259

15.259

Euro 1,13
Euro 1,13

13.523.848 Stiick
13.523.848 Stiick



GRENKELEASING AG Konzern
Bilanz zum 31. Dezember 2003

Vermdgenswerte

in TEUR

Kurzfristige Vermogenswerte
Zahlungsmittel

Finanziele Vermégenswerte
Leasingforderungen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Vorrdte

Zur Verwertung bestimmte Leasinggegensténde
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte
Summe kurzfristige Vermégenswerte
Langfristige Vermdogenswerte
Leasingforderungen

Sachanlagen

Immaterielle Vermogenswerte

Latente Steueranspriiche

Sonstige langfristige Vermdgenswerte
Summe langfristige Vermdogenswerte

Summe Vermdgenswerte

Eigenkapital und Schulden

Schulden

Kurzfristige Schulden

Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten aus Steuern
Riickstellungen

Kurzfristige Bankschulden
Sonstige kurzfristige Schulden
Abgegrenzte Mietraten
Summe kurzfristige Schulden

Langfristige Schulden

Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen

Langfristige Bankschulden, abziiglich des kurzfristigen Teils

Latente Steuerschulden
Sonstige langfristige Schulden
Summe langfristige Schulden
Minderheitsgesellschafter
Eigenkapital

Grundkapital

Kapitalriicklage
Gewinnriicklagen
Wahrungsumrechnung
Hedging - Riicklage
Gewinnvortrag

Summe

Summe Eigenkapital und Schulden

Erlduterung 31.12.2003
im Anhang
in Kapitel

47.548

12 2.291
13 236.952
14 914
8

10.622

15 7.678
306.013

13 391.810
16 19.329
17 2.390
19 15.705
18 22.405

451.639

757.652

120.278
9.275
20 1.505
21 2.476
2.196
5.713
42.665
184.108
22
392.525
6.929
19 42.906
552
442.912
13
23
17.287
57.248
53
-267
-587
56.885
130.619
757.652

31.12.2002

34.534
1.351
229.961
7.646
817

0

12.244
286.553

299.427
19.020
3.108
18.077
11.902
351.534
638.087

170.495
10.510
7.710
2.820
5.033
3.908
36.199
236.675

242.007
7.532
36.549
288
286.376
0

17.287
57.118
53

-42

0

40.620
115.036
638.087
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GRENKELEASING AG Konzern
Eigenkapitalveranderungsrechnung 2003

Wahrungsumrechnung

Auflosung IPO-Kosten 211

Dividende in 2003 fiir 2002

Latente Steurern auf Bewertungsriicklage

Wéhrungsumrechnung

Eigenkapital zum 31.12.2003 17.287 57.248

*nach Abzug Minderheiten
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-225 -225

48 -584 -267 56.885 130.619
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GRENKELEASING AG Konzern

Kapitalflussrechnungen fiir 2002 und

in TEUR

Gewinn vor Steuern

Im Gewinn enthaltene zahlungsunwirksame Posten und
Uberleitung auf den Cash-Flow aus der laufenden Geschaftstatigkeit

Abschreibungen

Gewinne/Verluste aus Anlagenabgdngen zu Nettobuchwerten
von Betriebs- und Geschéftsausstattung und immateriellen Vermégenswerten

Ergebnis aus Finanzanlagen

nicht zahlungswirksame Eigenkapitalveranderungen

Zunahme / Abnahme {ibrige Riickstellungen

Zugénge Leasingforderungen

Zahlungen Leasingnehmer

Abgédnge/Umgliederungen Leasingforderungen zu Restbuchwerten
Verdnderungen aus sonstigen Verrechnungen

Zinsertrage aus Leasingforderungen

Zunahme andere Forderungen gegen Leasingnehmer
Wahrungskursdifferenzen

Verdnderung Leasingforderungen

Zugang Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen
Zahlung Annuitdten an Refinanzierer

Abgang Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen
Zinsaufwendungen aus Leasingverbindlichkeiten

Verdnderung durch Marktbewertung

Wéhrungsdifferenzen

Veranderung Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der Leasingforderungen

Verdnderungen sonstige Vermdgenswerte/Schulden
Zunahme/Abnahme sonstige Vermdgenswerte
Zunahme/Abnahme abgegrenzte Mietraten
Zunahme/Abnahme sonstige Schulden

Cash-Flow der laufenden Geschaftstatigkeit

Geleistete/erhaltene Steuern

Gezahlte Zinsen

Erhaltene Zinsen

Netto-Cash-Flow aus der laufenden Geschiftstatigkeit

2003

01.01.2003
bis 31.12.2003

31.058

1.847

135

-689
45

-320.805
245.360
50.461
-176
-67.615
-8.103
1.505
-99.373

498.169
-205.752
-211.263

18.797
1.624
—1.273
100.302

-21.507
6.466
6.462

24.741

-5.271

-727
592

19.335

Kapitalflussrechnungen 8 3

01.01.2002
bis 31.12.2002

25.041

1.899
-39

-497

588

-287.954
201.552
40.981
254
-58.571
~20.404
-431
-124.573

258.237
-178.854
-8.405
19.374

0

176
90.528

-8.336
34.827
-1.098

18.342

-1.003

-723
1.220

17.836



in TEUR

Auszahlungen fiir den Erwerb von Betriebs- und Geschéaftsausstattung
und immateriellen Vermdgenswerten

Einzahlungen aus dem Verkauf von Betriebs- und Geschéftsausstattung
und immateriellen Vermogenswerten

Cash-Flow aus der Investitionstatigkeit

Aufnahme/ Riickzahlung von Bankschulden
Dividendenzahlung

Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit

Geldmittelfonds
Stand zu Beginn der Periode

Flissige Mittel
Bankschulden aus Kontokorrentkrediten

Zahlungsmittelbestand zu Beginn der Periode

Abgang liquide Mittel

Abgang Bankschulden aus Kontokorrentkrediten

Geldmittelbestand nach Verdnderung im Konsolidierungskreis

Verdnderung aufgrund Wahrungsumrechnung

Stand zum Ende der Periode
Fliissige Mittel
Bankschulden aus Kontokorrentkrediten

Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode

Verdnderung des Zahlungsmittelbestands in der Periode

Netto-Cash-Flow aus der laufenden Geschaftstatigkeit
Cash-Flow aus der Investitionstatigkeit
Cash-Flow aus der Finanzierungstatigkeit

Summe der Cash-Flows

01.01.2003
bis 31.12.2003

-1.183

66

-1.117

-603
-3.381
-3.984

34.534
-2.986
31.548

-169
203

31.582

74

47.548

-1.658

45.890

14.234

19.335

-1.117

-3.984
14.234
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01.01.2002
bis 31.12.2002

-5.585

584

-5.001

8.205

8.205

10.813
-305
10.508

10.508

34.534
-2.986
31.548

21.040

17.836
-5.001
8.205
21.040



GRENKELEASING AG Konzern

Anhang fiir das Geschaftsjahr 2003

1 Handelsregister und Gegenstand des
Unternehmens

Die GRENKELEASING AG (im Folgenden auch
~Mutterunternehmen”, ,Gesellschaft” oder ,AG” ge-
nannt) ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in
Baden-Baden, Neuer Markt 2, Deutschland. Die Ge-
sellschaft ist beim Amtsgericht Baden-Baden im
Handelsregister, Abteilung B, unter der Nr. 1836
eingetragen. Gegenstand der Gesellschaft ist die
Durchfiihrung von Leasinggeschdften {iber beweg-
liche Wirtschaftsgiiter aller Art, die Verwaltung von
Leasingvertragen fiir Dritte, die Vermittlung von
Sachversicherungen fiir Leasinggiiter sowie die
Vornahme aller sonstiger hiermit zusammenhangen-
der Geschifte.

GRENKELEASING AG
Konzerns konzentriert sich im Wesentlichen auf das

Das Leasinggeschaft des

sogenannte ,Small-Ticket-Leasing” von IT-Produkten
wie z.B. PCs, Notebooks, Server, Bildschirme und
andere Peripheriegerdte, Software, Telekommuni-
kations- und Kopiertechnik sowie sonstige IT-
Produkte. Small-Ticket-Leasing bedeutet hierbei,
dass die Anschaffungskosten der finanzierten
Leasingobjekte weniger als EUR 25.000 (ohne
Umsatzsteuer) betragen. Nahezu alle Vertrdge sind
Vertrdge mit Vollamortisationsanspruch. Dies bein-
haltet, dass die vom Leasingnehmer wdhrend der
Grundmietzeit zu entrichtenden Zahlungen ein-
schlieBlich garantierter Restwerte die Anschaff-
ungs- und die Vertragskosten iibersteigen.

2 Zusammenfassung der wesentlichen
Rechnungslegungsgrundsatze

Der konsolidierte Jahresabschluss fiir das am
31. Dezember 2003 endende Geschaftsjahr umfasst
die GRENKELEASING AG und die von ihr beherrsch-
ten Gesellschaften. Diese Beherrschung ist gewdhn-
lich nachgewiesen, wenn der Konzern direkt oder
indirekt iiber 50% (oder mehr) der Stimmrechte des
gezeichneten Kapitals eines Unternehmens halt und
die Finanz- und Geschaftspolitik eines Unter-

nehmens derart lenken kann, dass er von dessen
Aktivitdten profitiert. Das Minderheitengesell-
schaftern zuzurechnende Eigenkapital und das
Periodenergebnis werden in der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung jeweils gesondert
ausgewiesen. Die GRENKELEASING AG hat als bor-
sennotiertes Mutterunternehmen, das einen organi-
sierten Markt i.S.d. & 2 (5) WpHG in Anspruch
nimmt (die Aktie ist seit dem 1. Januar 2003 im
LPrime Standard” gelistet und wurde von der
Deutschen Borse am 11. Februar 2003 dem SDAX
Index zugeordnet), von dem in § 292 a HGB vorge-
sehenen Wahlrecht Gebrauch gemacht, den Konzern-
abschluss nach international anerkannten Rechnungs-
legungsgrundsdtzen aufzustellen.

Auf der Grundlage dieser Vorschrift wurde der
Konzernabschluss unter Beachtung der vom
International Accounting Standards Board (IASB)
verdffentlichten International Financial Reporting
Standards (IFRS) erstellt. Alle fiir das Geschaftsjahr
2003 verpflichtend anzuwendenden International
Accounting Standards (IAS) sowie die Auslegungen
des Standing Interpretations Committee (SIC) wur-
den beriicksichtigt. Die IFRS sind international
anerkannte Rechnungslegungsgrundsatze nach §
292 a (2) Nr. 2 a HGB. Der Konzernabschluss steht
im Einklang mit der Richtlinie 83/349/EWG (7. EG-
Richtlinie), aufgrund der Auslegung durch den DRS
1, Befreiender Konzernabschluss nach § 292 a HGB.

Den Jahresabschliissen der in den GRENKELEASING
AG Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen
liegen einheitliche Bilanzierungs- und Bewertungs-
grundsatze zugrunde. Die Jahresabschliisse sind auf
den Stichtag des Konzernabschlusses aufgestellt
und von unabhdngigen Abschlusspriifern gepriift
lokalen gesetzlichen

worden, soweit es die

Vorschriften erfordern.

Der Konzernabschluss wird in EUR bzw. TEUR aufge-
stellt.
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2.1 Konsolidierungsgrundsdtze

Der Konzernabschluss beinhaltet alle Vermdgens-
werte und Schulden sowie alle Aufwendungen und
Ertrdage der GRENKELEASING AG und ihrer be-
herrschten Tochtergesellschaften nach Eliminierung
aller wesentlichen konzerninternen Transaktionen.

Die Tochtergesellschaften werden so lange in den

Konsolidierungskreis einbezogen, wie die Mutter-
gesellschaft einen beherrschenden Einfluss auf ihre
Tochtergesellschaften ausiiben kann. Fiir Unter-
nehmenskdufe wird die Erwerbsmethode (sog. pur-
chase method) angewandt. Unternehmen, die im
Verlauf des Geschaftsjahres erworben oder verdu-
Rert werden, sind ab dem Erwerbszeitpunkt oder bis
zum VerduRerungszeitpunkt in den Konzernab-
schluss einzubeziehen.

Neben der GRENKELEASING AG sind folgende Tochterunternehmen in den Konzernabschluss einbezogen worden:

Name Sitz Beteiligung Beteiligung
2003 2002

Inland
GLG Grenke-Leasing GmbH Baden-Baden 100% 100%
Grenke Investitionen Verwaltungs KGaA Baden-Baden 100% 100%
(direkt 84,4%, 15,6% indirekt tiber GLG Grenke-Leasing GmbH)
WEBLEASE NETBUSINESS AG Baden-Baden 100% 100%
Ausland
EKOMA s.r.o. 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 99,988% =
GRENKE LOCATION S.A. Schiltigheim /Frankreich 99,82% 100%
GRENKE Locazione S.r.L. Mailand /Italien 100% 100%
GRENKELEASING S.r.L. Mailand /Italien 100% -
MAUDEN S.p.A. Mailand /Italien - 100%
GRENKELEASING AB Stockholm/Schweden 100% -

Der Bilanzstichtag samtlicher Tochterunternehmen ist der 31. Dezember 2003.
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Die Auslandsbeteiligung an der MAUDEN S.p.A.
Mailand/Italien wurde am 31. Januar 2003 im Zuge
eines Management-Buy-Outs an die urspriinglichen
Eigentiimer verduRert. Zuvor war das komplette
Vermietungsgeschaft organisatorisch ausgegliedert
und auf die zum Konzern gehdrende GRENKE
Locazione S.r.l. {ibertragen worden. Die Endkonsoli-
dierung im Jahr 2003 hat zu keinen wesentlichen
Auswirkungen gefiihrt. Entsprechend entféllt der
Ausweis des Handelsgeschafts Mauden in der Se-
gmentberichterstattung (im sekunddren Berichts-
format).

2.2 Fremdwdhrungsumrechnung
2.2.1 Fremdwdhrungsgeschifte

Fremdwahrungsgeschafte werden grundsatzlich mit
dem Stichtagskurs am Tag der Transaktion umge-
rechnet. Monetdre Posten in fremder Wahrung (z. B.
fliissige Mittel, Forderungen, Verbindlichkeiten)
werden in der Folge mit dem jeweiligen Stichtags-
kurs umgerechnet und sich ggf. ergebende Um-
rechnungsdifferenzen werden erfolgswirksam er-
fasst. Nichtmonetdre Posten, die zu historischen
Anschaffungskosten bewertet wurden, werden in
der Folge nicht mehr umgerechnet. MaRgeblich
bleibt der Kurs der Erstverbuchung.

2.2.2 Auslandische Einheiten

Die Umrechnung ausldndischer Jahresabschliisse in
fremder Wahrung wird nach dem Konzept der funk-
tionalen Wahrung vorgenommen. Die Vermdgens-
werte und Schulden der einbezogenen auslandi-
schen Gesellschaften werden zum Stichtagskurs, die
Aufwendungen und Ertrdge zu Jahresdurchschnitts-
kursen umgerechnet, da diese Gesellschaften in
finanzieller, wirtschaftlicher und organisatorischer
Hinsicht selbstdndig sind. Differenzen aus der
Wahrungsumrechnung werden erfolgsneutral im
Eigenkapital erfasst.

2.3 Anschaffungskostenprinzip

Dem Konzernabschluss liegt das Anschaffungs-
kostenprinzip (Historical Costs) zugrunde. Falls
nichts anderes vermerkt ist, sind die Aktiva und
Passiva zum Nominalwert abziiglich notwendiger
Wertberichtigungen angesetzt.

2.4 Leasingverhdltnisse
2.4.1 Finanzierungs-Leasingverhaltnisse

Bei einem Finanzierungsleasing werden im Wesent-
lichen alle mit dem rechtlichen Eigentum verbunde-
nen Risiken und Chancen vom Leasinggeber auf den
Leasingnehmer iibertragen. Daher werden die aus-
stehenden Leasingzahlungen vom Leasinggeber als
Kapitalriickzahlung und Finanzertrag behandelt.
Die Leasingzahlungen dienen dazu, dem Leasing-
geber seine Finanzinvestition zuriickzuerstatten
und ihn fiir seine Dienstleistungen zu entlohnen.

Vermdgenswerte aus einem Finanzierungsleasing
werden in der Bilanz als Forderungen in Hohe des
Nettoinvestitionswertes, d.h. des Barwerts der Rest-
forderungen aller am Ende eines Geschdftsjahres
bestehenden Leasingvertrdage, angesetzt. Ausgangs-
punkt fiir die Berechnung des Nettoinvestitions-
wertes bilden die Nettoanschaffungskosten des
Leasingobjektes, vermindert um eine vom Leasing-
nehmer geleistete Mietsonderzahlung. Anfangliche
direkte Kosten, die im Zusammenhang mit dem
Vertragsabschluss entstehen, werden gegen die Er-
trage iiber die Gesamtlaufzeit des Leasingvertrages
verrechnet, indem die nicht realisierten Finanz-
ertrage anteilig um den Betrag dieser anfanglichen
Kosten gekiirzt werden. Finanzertrdge werden der-
art erfasst, dass eine konstante periodische Ver-
zinsung der ausstehenden Restforderung erzielt wird.
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2.4.2 Operating-Leasingverhdltnisse

Die Gegenstande aus
héltnissen sind in der Bilanz entsprechend der Art
dieser Vermdgenswerte ausgewiesen (siehe Ziffer 15

Operating-Leasingver-

des Anhangs). Leasingertrdge aus Operating-Leasing-
verhdltnissen werden linear iber die Laufzeit des
Leasingverhiltnisses realisiert.

Nach Ablauf des urspriinglichen Leasingvertrages
besteht die Mdglichkeit der Verldngerung des Ver-
tragsverhdltnisses bzw. des Abschlusses eines An-
schlussvertrags. Dies fiihrt zu einer Neubeurteilung
des Leasingverhdltnisses.

Fir die Falle, in denen die Kriterien eines
Operating-Leasingverhaltnisses erfiillt sind, wird
mit Beginn der Verldngerungsphase der Leasing-
gegenstand als Vermdgenswert des Anlagever-
mdgens dargestellt. Dieser wird mit dem beizule-
genden Zeitwert bewertet.

2.5 Verbindlichkeiten aus der
Refinanzierung der Leasingforderungen

Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung der
Leasinggegenstande entstehen aus dem Verkauf
eines Teils der Leasingforderungen an den jeweili-
gen Refinanzierer. Der Ansatz erfolgt in Hohe des
Barwertes der noch zu leistenden Zahlungen an die
Refinanzierer. Als Diskontierungszins wird bei fest
verzinslichen Darlehen der urspriinglich vereinbarte
Zinssatz verwendet. Bei der Riickzahlung sind die
regelméligen Zahlungen in einen Zins- und Tilgungs-
anteil aufzuteilen. Die Zinsanteile werden unter
den Aufwendungen aus der Verzinsung der Leasing-
verbindlichkeiten ausgewiesen.

2.6 Zahlungsmittel

Die Zahlungsmittel bestehen aus Kassenbestdnden
und Guthaben bei Kreditinstituten.

2.7 Finanzielle Vermoégenswerte und
finanzielle Schulden

Die finanziellen Vermdgenswerte enthalten neben

Wertpapieren insbesondere Derivate, die als
Sicherungsinstrumente fungieren. Die Derivate wer-
den, sofern sie nicht als Sicherungsinstrument in
einem Sicherungszusammenhang verwendet wer-
den, grundsétzlich als zu Handelszwecken gehalte-
ne Vermogenswerte klassifiziert. Wertpapiere wer-
den ebenfalls der Kategorie ,zu Handelszwecken

gehaltene Vermdgenswerte” zugeordnet.

Finanzielle Vermdgenswerte, die zu Handelszwecken
gehalten werden, werden mit ihren Anschaffungs-
kosten zuziiglich anfallender Transaktionskosten
aktiviert und an Folgestichtagen immer zu Markt-
werten bilanziert. Die Wertpapiere werden auf Basis
ihrer notierten Marktwerte zum Bilanzstichtag
bewertet. Bei Derivaten werden die Bewertungen
durch die Geschaftshanken herangezogen. Die An-
passung wird dabei erfolgswirksam in der Gewinn-
und Verlustrechnung erfasst.

Bei Eingehen von Sicherungsgeschaften werden
bestimmte Derivate bestimmten Grundgeschaften
zugeordnet, und zwar entweder zur Absicherung des
Risikos einer Anderung des Zeitwertes eines erfas-
sten Vermdgenswertes oder einer Schuld (Fair-
Value-Hedge) oder zur Absicherung des Risikos von
Schwankungen der Cashflows, welche einem be-
stimmten mit einem erfassten Vermdgenswert oder
einer Schuld verbundenen Risiko oder dem mit einer
vorhergesehenen Transaktion verbundenen Risiko
zugeordnet werden konnen (Cash-Flow-Hedge). Im
Rahmen eines Sicherungszusammenhanges (Hedge)
werden die Sicherungsinstrumente ebenfalls zu
Marktwerten bilanziert, jedoch erfolgt nur bei
einem Fair-Value-Hedge die Anpassung in der
Gewinn- und Verlustrechnung. Bei einem Cash-
Flow-Hedge wird die Anpassung erfolgsneutral im
Eigenkapital erfasst.
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Finanzielle Schulden (z. B. Bond, Schuldscheindar-
lehen, langfristige Bankverbindlichkeiten) werden
grundsdtzlich mit ihren Anschaffungskosten passi-
viert und in den Folgeperioden mit den fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten bilanziert. Fiir den Fall, dass
eine finanzielle Schuld das Grundgeschaft im
Rahmen eines Fair-Value-Hedges darstellt, wird
diese an den Folgestichtagen erfolgswirksam zu
Marktwerten erfasst. Der Bond ist hinsichtlich
samtlicher Konditionen an eine notierte Bundes-
anleihe angelehnt. Entsprechend wurde deren Kurs
zum Bilanzstichtag zur Bestimmung des Markt-
wertes herangezogen.

2.8 Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen und sonstige Vermogens-
werte

Forderungen und sonstige Vermdgenswerte werden
in Hohe ihres Nennwertes bilanziert. Bei den For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen werden die
Ausfallrisiken durch pauschalierte Einzelwertbe-
richtigungen in ausreichender Hohe beriicksichtigt.

2.9 Vorrate

Vorrate werden mit dem niedrigeren Wert aus An-
schaffungskosten und NettoverduRerungswert be-
wertet.

2.10 Sachanlagen

Sachanlagen werden mit den Anschaffungs- oder
Herstellungskosten zuziiglich direkt zurechenbarer
Kosten abziiglich der kumulierten Abschreibungen
und kumulierten Wertminderungsaufwendungen bil-
anziert. Die Gegenstdnde des Sachanlagevermdgens
werden linear entsprechend der geschatzten wirt-
schaftlichen Nutzungsdauer abgeschrieben. Bei Ab-
gangen von Gegenstinden des Sachanlagever-
mogens werden die entsprechenden Anschaffungs-
kosten sowie die kumulierten Abschreibungen aus-

gebucht; ein realisierter Gewinn oder Verlust aus
dem Abgang wird in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung ausgewiesen.

Die Abschreibungssdtze basieren auf folgenden
geschdtzten wirtschaftlichen Nutzungsdauern:

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

Die jeweilige Nutzungsdauer und die Abschrei-
bungsmethode fiir Sachanlagen werden periodisch
Uberpriift, um zu gewdhrleisten, dass die Ab-
schreibungsmethode und der Abschreibungszeit-
raum mit dem erwarteten wirtschaftlichen Nutzen-
verlauf aus den Gegenstdnden des Sachanlage-
vermdgens in Einklang stehen.

2.11 Immaterielle Vermdégenswerte
2.11.1 Lizenzen, Software

Lizenzen werden zu Anschaffungskosten zuziiglich
Anschaffungsnebenkosten bewertet. Die Anschaffungs-
kosten fiir Software werden aktiviert und als imma-
terieller Vermdgenswert behandelt, sofern diese
Kosten kein integraler Bestandteil der zugehdrigen
Hardware sind. Lizenzen und Software werden um
planmaRige Abschreibungen nach der linearen
Methode iiber die zu erwartende wirtschaftliche
Nutzungsdauer, die in aller Regel drei Jahre be-
tragt, vermindert.

2.11.2 Geschafts- oder Firmenwert

Der aus Unternehmenszukdufen resultierende Ge-
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schaftswert ist definiert als die positive Differenz
zwischen dem Kaufpreis einer Beteiligung und dem
Zeitwert der Vermogenswerte und Schulden zum
Zeitpunkt der Ubernahme. Der Firmenwert wird iiber
eine Dauer von 10 Jahren erfolgswirksam linear
abgeschrieben.

2.12 Wertminderung von Vermoégens-
werten

Vermdgenswerte im Sinne von IAS 36.1 werden auf
eine Wertminderung hin {berpriift, wenn Sach-
verhalte oder Anderungen der Umstinde darauf hin-
deuten, dass der Buchwert eines Vermdgenswertes
nicht erzielbar sein konnte. Sobald der Buchwert
eines Vermdgenswertes seinen erzielbaren Betrag
tibersteigt, wird eine Wertminderung ergebniswirksam
erfasst. Der erzielbare Betrag ist der hdhere Betrag
aus NettoverduRerungspreis und Nutzungswert
eines Vermogenswertes. Der NettoverdauRerungs-
preis ist der aus einem Verkauf eines Vermogens-
wertes zu marktiiblichen Bedingungen erzielbare
Betrag, abziiglich der VerduRerungskosten. Der
Nutzungswert ist der Barwert der geschatzten kiinf-
tigen Cashflows, die aus der fortgesetzten Nutzung
eines Vermdgenswertes und seinem Abgang am
Ende der Nutzungsdauer erwartet werden. Der
erzielbare Betrag wird fiir jeden Vermdgenswert
einzeln oder, falls dies nicht mdglich ist, fiir die
zahlungsmittelgenerierende Einheit, zu der der
Vermogenswert gehort, ermittelt.

2.13 Riickstellungen

Riickstellungen werden mit ihrem voraussichtlichen
Erfiillungsbetrag angesetzt, wenn fiir den Konzern
eine gegenwdrtige (rechtliche oder faktische) Ver-
pflichtung aufgrund eines vor dem Bilanzstichtag
eingetretenen Ereignisses besteht und es wahr-
scheinlich ist, dass die Erfiillung der Verpflichtung
zu einem Abfluss von Ressourcen fiihrt, die wirt-
schaftlichen Nutzen darstellen, und wenn eine
zuverldssige Schatzung der Verpflichtungshdhe vor-

genommen werden kann. Riickstellungen werden zu
jedem Bilanzstichtag berpriift und entsprechend
der gegenwartig besten Schatzung angepasst.

2.14 Latente Steuerschulden und
latente Steueranspriiche

Latente Steuerschulden werden nach der bilanz-
orientierten Verbindlichkeits-Methode ermittelt.
Latente Ertragsteuern spiegeln den Nettosteuer-
effekt 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 Verlustvortrige werden in dem
Umfang gebildet, 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
Differenzen umkehren werden. Dabei werden die
Steuersatze zu Grunde gelegt, die zum Bilanz-
stichtag giiltig sind oder in Kiirze gelten werden.

Die Bewertung latenter Steuerschulden und laten-
ter Steueranspriiche hat die steuerlichen Kon-
sequenzen zu beriicksichtigen, die daraus resultie-
ren, in welcher Art und Weise ein Unternehmen am
Stichtag erwartet, den Buchwert seiner Vermdgens-
werte zu realisieren oder seiner Schulden zu erfiil-
len. Latente Steueranspriiche und -schulden werden
nicht abgezinst und in der Bilanz als langfristige
Vermogenswerte (Schulden) ausgewiesen.
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2.15 Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

Bilanzierte Zuwendungen der oOffentlichen Hand betreffen beantragte Investitionszulagen gemdR § 2
Investitionszulagengesetz 1999. Die Zulage stellt eine Zuwendung fiir einen Vermdgenswert dar, der Buchwert
der Leasingforderung wird um diesen Betrag vermindert. Dies fiihrt zu einem hoheren Ertrag aus der Ver-

zinsung der Leasingforderungen, der sich iiber die Laufzeit verteilt.

Da die Zulage an die Erfiillung einer Verbleibensvoraussetzung gekniipft ist, fiihren Riickzahlungsver-

pflichtungen zu einer Zuschreibung zum Buchwert und gleichzeitiger Anpassung des Zinsertrages.

2.16 Erlose aus dem Versicherungsgeschaft

Unter den Erlosen aus dem Versicherungsgeschaft sind die Pramien fiir Versicherungen gebucht, die die

Leasingnehmer {iber GRENKELEASING abschlieRen miissen, sofern sie die Versicherung des Leasinggegen-
standes nicht selbst vornehmen. Die Versicherungsbeitrage werden jahrlich eingezogen und anteilig abge-

grenzt.

2.17 Verkauf von Leasingobjekten

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

3 Ertrage aus der Verzinsung der Leasingforderungen

Die Ertrdge aus der Verzinsung der Leasingforderungen betragen TEUR 67.615 (Vorjahr: TEUR 58.571). Darin
enthalten sind TEUR 336 (Vorjahr: TEUR 440) aus der Beriicksichtigung von Investitionszulagen (siehe Ziffer 2.15).

4 Aufwand aus Schadensfillen

Die Ermittlung der pauschalierten Einzelwertberichtigungen beruht auf Erfahrungssatzen der Vergangenheit
hinsichtlich der Einbringlichkeit einer Forderung in Abhangigkeit von der zugehorigen Bearbeitungsklasse

(sog. ,percentage-of-receivables approach®).

2003
in TEUR
Zufiihrung zu pauschalierten Einzelwertberichtigungen 11.671
Erldse aus der Schadensersatzeinbuchung gegen Leasingnehmer aus Schadensfillen 24.308
Aufwendungen aus der Ausbuchung von Forderungen aus Schadensfallen 25.717
Summe 13.080

2002

12.239
24.197
21.844

9.886
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5 Ergebnis Neugeschaft

Erlsanteile aus Vormieten

Erlose aus Mietsonderzahlungen

An Héandler bezahlte Provisionen

6 Verwertungsergebnis

Abschreibungen auf Leasinggegenstdnde in der Nachmietzeit

Bei den Erlésen aus Nachmieten handelt es sich um vereinnahmte Mieterldse nach Ende der Grundmietzeit.
Die Buchverluste aus dem Abgang der Leasingforderungen ergeben sich aus den Erlésen fiir beendete
Vertrdge abziiglich des Buchwertabganges der Leasingforderungen.
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7 Handelsergebnis

Verdnderung Bestand Handelswaren

Die Erldse und Aufwendungen aus dem Jahr 2002 betrafen iiberwiegend das Tochterunternehmen MAUDEN
S.p.A, Mailand/Italien, das sich auf den An- und Verkauf (Brokerage) von IT-Produkten konzentriert hatte.
Es handelte sich um den Einkauf von Waren und bezogenen Leistungen sowie den daraus resultierenden
Erlosen aus dem Weiterverkauf. Mit der VerdauBerung der Beteiligung im Januar 2003 entfallt zukiinftig diese
Position.

8 Personalaufwand

Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung

Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter wahrend des Geschaftsjahres belduft sich auf 270
(Vorjahr: 267). Teilzeitangestellte wurden anteilig beriicksichtigt.

9 Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte

Betriebs- und Geschaftsausstattung

Software-Lizenzen
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10 Ertragsteuern

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

in TEUR

Laufende Steuern

Latente Steuern

Summe

2003

2.736
8.673

11.409

2002

3.938
5.844

9.782

Uberleitungsrechnung zwischen dem durchschnittlichen effektiven und dem

anzuwendenden Steuersatz

Die Uberleitung des erwarteten anzuwendenden Steuersatzes auf den effektiven Steuersatz bezogen auf den

Vorsteuergewinn (100%) ergibt sich wie folgt:

Anzuwendender Steuersatz

Gewerbesteuer
Kérperschaftsteuer (25% auf Gewinn nach Gewerbesteuer)
Solidaritatszuschlag (5,5% der Kdrperschaftsteuer)

Durchschnittlicher anzuwendender Steuersatz Konzern

Steuerminderungen aufgrund steuerfreier Ertrage
Steuerminderungen aufgrund Steuererstattungen
Steuererhohungen aufgrund nicht abzugsféahiger Aufwendungen
Verdnderungen aufgrund ausldndischer Steuern

Saldo aus Steuerminderungen und -erh6hungen
aufgrund Veranderungen in den Steuersdtzen*

Abschreibung von latenter Steuer aus Vorjahren
Steuernachzahlungen aus Vorjahren

Durchschnittlicher effektiver Steuersatz Konzern

*einschliellich des in 2003 um 1,5 Prozentpunkte erhdhten Kdrperschaftsteuersatzes

2003

16,49 %
20,88%

1,15%
38,52%

-0,20%
-1,57%
0,59 %
=1,42%
0,27 %

0,51%
0,00%
36,70%

2002

16,49 %
20,88%

1,15%
38,52%

-0,19%
-0,00%
0,79%
-0,83%
0,13%

0,00%
0,65 %
39,07 %
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11 Ergebnis je Aktie

Das jeweilige Periodenergebnis liegt der Berechnung sowohl des verwdsserten als auch unverwdsserten
Ergebnisses zu Grunde. Bei der Ermittlung der durchschnittlichen Aktienzahl waren im Jahr 2003 die im
Vergleich zu Vorjahren unveranderte Anzahl der Stammaktien sowie die anteilig zuzurechnenden Stamm-
aktien gegen Optionsscheine beriicksichtigt. Ein Verwdsserungseffekt aufgrund der laufenden Mitarbeiter-
beteiligungsprogramme (siehe Ziffer 30) liegt im Geschaftsjahr 2003 nicht vor, da der beizulegende Zeitwert
den potenziellen Ausiibungspreis unterschreitet.

2003 2002

in Stiick
Durchschnittlich im Umlauf befindliche Aktien (unverwdssert) 13.523.848 13.523.848
Mitarbeiterbeteiligungs-Programm 0 0
Durchschnittlich im Umlauf befindliche Aktien (verwdssert) 13.523.848 13.523.848

12 Finanzielle Vermdégenswerte

31.12.2003 31.12.2002

in TEUR
Zinstauschgeschafte (Zinsswap) 1.417 0
Zinsbegrenzungsgeschafte (Caps) 637 1.147
Sonstige Wertpapiere 237 204
Summe 2.291 osiil

Der Zinsswap wurde im Geschaftsjahr 2003 abgeschlossen. Er wird im Rahmen eines Fair-Value-Hedges als
Sicherungsinstrument eingesetzt. Grundgeschéaft in diesem Sicherungszusammenhang ist die im Rahmen des
Debt Issuance Program (DIP) ausgegebene Anleihe iiber saldiert TEUR 170.000. Aus der Bewertung des
Zinsswaps resultierte ein Ertrag in Hohe von TEUR 2.750. Gegenldufig resultierte aus der Marktbewertung
der Anleihe ein Aufwand von TEUR 1.794, so dass sich insgesamt ein Nettoeffekt vor Steuern von TEUR 956
aus dem Fair-Value-Hedge ergibt.

Die Caps werden in Absicherung der Zinsentwicklung sowohl im Zusammenhang mit den im Geschéaftsjahr
aufgenommenen Schuldscheindarlehen als auch im Rahmen der ABCP-Programme eingesetzt. Fiir die im
Geschaftsjahr abgeschlossenen Caps liegt die fiir Hedge-Accounting notwendige Dokumentation vor, so dass
hier nach den Regelungen fiir Cash-Flow-Hedges Marktwertverdanderungen erfolgsneutral im Eigenkapital
erfasst werden. Der im Eigenkapital erfasste Betrag belduft sich auf TEUR 594. Gegenldufig wurden aktive
latente Steuern in Hohe von TEUR 7 im Eigenkapital erfasst. Fiir in Vorjahren abgeschlossene Zinssicherungs-
geschafte lag die notwendige Dokumentation bei Abschluss der Geschafte nicht vor, so dass die Wert-
anderung erfolgswirksam behandelt wurde. Hieraus resultierte im Geschaftsjahr ein Aufwand in Hohe von
TEUR 1.107 (Vorjahr TEUR 306). Die sonstigen Wertpapiere beinhalten im Wesentlichen Aktien und Unter-
nehmensanleihen. Aus der Marktbewertung resultierte im Geschédftsjahr ein Ertrag von TEUR 33 (Vorjahr TEUR 35).
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13 Leasingforderungen

+ Nicht garantierte Restwerte

- Nicht realisierter (ausstehender) Finanzertrag 108.524

- Barwert der nicht garantierten Restwerte

Barwert der ausstehenden Mindestleasingzahlungen 191.862 310.847

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:

- Investitionszulage

+ Andere Forderungen gegen Leasingnehmer 113.335

Leasingforderungen netto (Bilanzansatz) 628.762 529.388

Langfristige Leasingforderungen 343.384 391.810

Die anderen Forderungen gegen Leasingnehmer beinhalten im Wesentlichen Forderungen aus bereits gekiin-
digten Leasingvertrdgen.
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14 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Bei den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von TEUR 914 (Vorjahr: TEUR 7.646) handelt
es sich im Wesentlichen um Forderungen gegen Handler und Dritte. Im Vorjahr bestand der wesentliche Teil
dieser Position aus Forderungen aus dem Verkauf von IT-Produkten des Tochterunternehmens MAUDEN

S.p.A., das jedoch zu Beginn des Geschaftsjahres 2003 verduRert wurde.

15 Sonstige kurzfristige Vermoégenswerte

in TEUR
Steuerguthaben
Aktive Rechnungsabgrenzung

Ubrige Posten

Summe

16 Sachanlagen zu Anschaffungs-/ Herstellungskosten

Sachanlagen

in TEUR

Anschaffungs-/Herstellungskosten
01.01.2003

Zugange
Abgange
Umbuchungen

Anschaffungs-/Herstellungskosten
31.12.2003

Kumulierte Abschreibungen 01.01.2003
Zugdnge

Abgange

Umbuchungen

Kumulierte Abschreibungen 31.12.2003

Nettobuchwerte 31.12.2003
Nettobuchwerte 31.12.2002

Abschreibungen auf Leasinggegenstande

ergebnis gezeigt (siehe Ziffer 6).

Grundstiicke
und Bauten

10.253
10.283

aus Operating-Leasingverhdltnissen werden im

Betriebs- und
Geschafts-
ausstattung

6.137

628
219
-354
6.192

2.317
1.075
196
-230
2.966

3.226
3.820

31.12.2003

5.924
755
999

7.678

Leasinggegen-
stande aus Ope-
rating-Leasing-

verhdltnissen

4.917

5.406
4.473

5.850

4.473
4.473

5.850
4.917

31.12.2002

8.947
1.657
1.640

12.244

Summe

21.508

6.298
4.692
-354
22.760

2.488
5.842
4.669

-230

3.431

19.329
19.020

Verwertungs-
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17 Immaterielle Vermogenswerte zu Anschaffungskosten

Zugdnge

Kumulierte Abschreibungen 01.01.2003 688 ‘ 1.070

Kumulierte Abschreibungen 31.12.2003 999 -n

Nettobuchwerte 31.12.2002 2.807 301 3.108

18 Sonstige langfristige Vermoégenswerte

Darlehen gegen Unternehmen

Sonstiges

Hinweis auf Ziffer 26
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19 Latente Steueranspriiche und -schulden

Steuerliche Verlustvortrdge

Umbewertung der Leasingforderungen

Von den gesamten steuerlich beriicksichtigten Verlusten verfallen im Jahr 2007 TEUR 331.

20 Verbindlichkeiten aus Steuern

Korperschaftsteuer

21 Riickstellungen

Die Riickstellungen fiir sonstige Kosten beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken aus ungewissen Ver-
bindlichkeiten. Sie beinhalten Riickstellungen fiir Leasing-, Beratungs- und Abschlusskosten.
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22 Langfristige Schulden

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

ten Verbindlichkeitenspiegel:

Art der Verbindlichkeit Gesamtbetrag
in TEUR

Verbindlichkeiten aus der Refinan-

zierung der Leasingforderungen 392.525
(Vorjahr) 242.007
Bankschulden 6.929
(Vorjahr) 7.532
Sonstige Schulden 552
(Vorjahr) 288

Unter den Bankschulden ist der langfristige Teil eines
Darlehens in Hohe von insgesamt TCHF 10.942
(urspriinglich TCHF 11.724) ausgewiesen, das mit
dem am Bilanzstichtag geltenden Kurs umgerechnet
wurde. Es hat eine Laufzeit vom 23. Dezember 2002
bis zum 29. Dezember 2017 und wird mit 2,95%
p.a. verzinst. Als Sicherheit wurde am 18. Dezember
2002 eine Grundschuld (Grundbuch Oos Nr. 6080)
auf das Biirogebdude zu Gunsten der Commerzbank
Aktiengesellschaft Filiale Baden-Oos in Hohe von
TEUR 8.000 eingetragen.

Zur Besicherung der Verbindlichkeiten aus Re-
finanzierung der Leasingforderungen sind kurz- und
langfristige Leasingforderungen in Hohe von insge-
samt TEUR 292.938 (Vorjahr: TEUR 436.707) an die
refinanzierenden Institute abgetreten.

Der GRENKELEASING AG Konzern unterhdlt zwei
Asset Backed Commercial Paper (ABCP)-Programme,
die insgesamt ein Volumen in Hdhe von TEUR
425.000 haben. Das von der Deutsche Bank AG
organisierte ABCP-Programm mit Rheingold No. 9
Limited hat ein Volumen in Hohe von TEUR
175.000. Das von der WestLB organisierte ABCP-
Programm mit Compass Variety Funding Limited hat
ein Volumen in Hohe von TEUR 250.000. Der durch-
schnittliche Zinssatz der Programme betrug in 2003

1 bis 5 Jahre mehr als 5 Jahre Besicherter Betrag

392.525 0 177.565
241.203 804 253.018
2.152 4.777 8.000
2,53 5.379 8.000
552 0 0

288 0 0

3,7% (Vorjahr: 3,88%). Ein Programm lauft bis zum
1. Oktober 2004 und kann dann jeweils um ein Jahr
verldangert werden. Das andere Programm ist grund-
satzlich unbegrenzt. Am Ende des Geschaftsjahres
2003 waren 59% (Vorjahr: 36%) des Refinanzier-
ungsrahmens der ABCP-Programme in Anspruch
genommen.

23 Eigenkapital

Beziiglich der Entwicklung des Eigenkapitals ver-
weisen wir auf die Eigenkapitalverdanderungsrech-
nung.

Das voll eingezahlte gezeichnete Kapital der
GRENKELEASING AG betragt TEUR 17.287. Es ist
eingeteilt in 13.523.848 auf den Inhaber lautende
Stiickaktien. Dariiber hinaus besteht ein genehmigtes
Kapital von TEUR 5.963 bis zum 28. Februar 2005.
Danach ist der Vorstand ermdchtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats das gezeichnete Kapital
durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber lautende
Stiickaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen zu erho-
hen. Die Eintragung des genehmigten Kapitals ins
Handelsregister erfolgte am 2. Mdrz 2000.
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Die Beschlussfassung {iber die Verwendung des Bilanz-
gewinns des Geschaftsjahres 2002 der GRENKELEASING
AG wurde von der ordentlichen Hauptversammlung
am 13. Mai 2003 genehmigt.
Bilanzgewinn EUR 6.386.743,22
Ausschiittung der Dividende
von 0,25 EUR je Stiickaktie
auf insgesamt 13.523.848
Stiickaktien EUR 3.380.962,00
Einstellung in Gewinnriicklagen -

Gewinnvortrag EUR 3.005.781,22

Die Dividende wurde am 14. Mai 2003 an die
Aktiondre der GRENKELEASING AG ausbezahlt.

Im Geschdftsjahr 2002 wurde keine Dividende an
die Aktiondre ausgeschiittet.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 16. April
2002 wurde die am 28. Februar 2000 beschlossene
bedingte Erhéhung des Kapitals von bis zu TEUR
959 in Hohe eines Teilbetrags von TEUR 180 aufge-
hoben. Das ,Bedingte Kapital I besteht nur noch
in Hohe von TEUR 779. Des Weiteren hat die Haupt-
versammlung eine weitere bedingte Erhdhung (,,Be-
dingtes Kapital II“) um einen Betrag von TEUR 948
genehmigt. Die Eintragung ins Handelsregister fand
am 7. Juni 2002 statt.

Die Kapitalriicklage in Hohe von TEUR 57.248 resul-
tiert im Wesentlichen aus dem Bdrsengang der
GRENKELEASING AG im April 2000. Eine im Jahr des
Borsengangs gebildete Riickstellung fiir Vorsteuer-
betrdge 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 Moglichkeit Gebrauch gemacht,
diese Kosten von der Kapitalriicklage abzusetzen.
Aus der Auflosung resultiert im Jahr 2003 ein
Effekt von TEUR 211 abziiglich des Effekts der

latenten Steuern in Hohe von TEUR 81.

Die Gewinnriicklagen umfassen neben den Gewinn-
riicklagen der Aktiengesellschaft die Gewinnriick-
lagen und Ergebnisse der in den Konzern einbezo-
genen Tochtergesellschaften.

Im Jahr 2003 wurde im Eigenkapital eine Riicklage
fiir die Bewertung von Sicherungsgeschaften, die
im Rahmen eines Cash-Flow-Hedges eingesetzt wer-
den, gebildet. Wertanderungen der entsprechenden
Derivate werden erfolgsneutral im Eigenkapital
erfasst. Die im Geschaftsjahr erfolgte Wertdnderung
belduft sich auf TEUR 594 abziiglich latenter Steuern
in Hohe von TEUR 7.

24 Segmentberichterstattung

Entsprechend der Vorschriften zur Segmentbericht-
erstattung wurden einzelne Jahresabschlussinfor-
mationen zum einen nach Regionen (,Primdre Seg-
mente”) und zum anderen nach Geschéftshereichen
(.Sekunddre Segmente”) aufgeteilt. Die regionale
Aufteilung unterscheidet, ob die Leasingnehmer
ihren Sitz in Deutschland, Frankreich, der Schweiz
oder im sonstigen Ausland haben. Die Schweiz wird
ab dem Jahr 2003 als eigenes Segment gefiihrt. Im
Segment sonstiges Ausland sind die Linder Oster-
reich, Italien, Tschechien, Spanien, Niederlande,
Danemark, Schweden und Irland zusammengefasst.
Bei der Aufteilung nach Geschaftsbereichen wurde
nach dem Akquisitionsweg unterschieden, welche
Leasingvertrage auf dem herkdmmlichen Wege iiber
den Fachhandel oder {iber die Tochterfirma WEBLEASE
NETBUSINESS AG, d. h. iiber ecommerce-Shops oder
als Direktabschluss im Internet, akquiriert wurden.
Dem Segment Internet werden ab 2003 auch die
Ergebnisse der Vertrdge zugerechnet, die iiber die
selbst entwickelte Internet-Software abgerechnet
wurden. Die Vergleichszahlen des Vorjahres wurden
entsprechend angepasst.

Ferner wird das Brokerage-Geschaft als separates
sekunddres Segment dargestellt.
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Die Segmenterldse umfassen die Erlose aus der Aktivierung der Leasingforderungen, Verkaufserlése von Leasinggegensténden,
Versicherungserlose und Zinsertrage.

Die Abschreibungen beziehen sich auf Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte und dem Segment direkt zurechenbaren
Anteil der Abschreibungen auf Geschdfts- oder Firmenwerte aus dem Erwerb von konsolidierten Tochterunternehmen.

Das betriebliche Segmentvermégen und die Segmentschulden setzen sich aus den betriebsnotwendigen Vermégenswerten bzw. dem
Fremdkapital - ohne verzinsliche Anspriiche und Verbindlichkeiten sowie ohne Steuern - zusammen.

Erlose Mietbeginn 4.363 4.279

Erlose Warenverkauf 0 17.092

Nachmieten 6.522 4.715
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GRENKELEASING AG Konzern
Segmentbericht zum 31.12.2003

Regionen (Primares Berichtsformat)

Segment Deutschland Segment Frankreich

31.12.2003 31.12.2002 31.12.2003 31.12.2002
in TEUR
Erlose 79.518 70.845 13.551 11.037
Segmentergebnis 21.412 21.610 6.538 2.155
Gewinn vor Steuern
Steueraufwand
Periodengewinn vor Minderheiten
Abschreibungen 1.285 1.209 141 126
Investitionen 901 4.868 19 264
Segmentvermogen 580.206 482.573 93.049 77.263
Nicht zurechenbare Posten
Gesamtvermogen
Segmentschulden 469.972 385.739 67.951 58.703

Nicht zurechenbare Posten

Gesamtschulden

GRENKELEASING AG Konzern
Geschaftsbereiche (Sekunddres Berichtsformat)

Segment Internet

31.12.2003 31.12.2002
in TEUR
Erlose 40.303 25.114
Segmentergebnis 10.377 7.287
Investitionen 465 1.591
Segmentvermogen 291.846 175.838
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25 Angaben zu den Griindungen von
Tochtergesellschaften im Geschaftsjahr
2003

Im Laufe des Geschaftsjahres 2003 wurden folgen-
de Tochterunternehmen gegriindet:

Da es aus kapitalmarktrechtlichen Griinden der be-
stehenden GRENKE LIMITED Dublin/Irland nicht er-
laubt war, als Emittent fiir die bereits erwdhnte
Anleihe aufzutreten, wurde am 22. September
2003 die GRENKE FINANCE Plc. Dublin/Irland durch
die GRENKELEASING AG gegriindet. Das gezeichne-
te Kapital der Gesellschaft betragt TEUR 50. Die
Eintragung ins Handelsregister erfolgte am 29. Okto-
ber 2003.

Die in Italien bestehende GRENKE Locazione S.r.l.,
Mailand/Italien kann nur das reine Vermiet-
geschaft ausiiben. Da fiir die Ausiibung des
Leasinggeschafts eine spezielle Genehmigung
notwendig ist, wurde am 21. Oktober 2003 die
GRENKE LEASING S.r.l. Mailand/Italien durch die
GRENKELEASING AG gegriindet. Das gezeichnete
Kapital dieser Gesellschaft betragt TEUR 500. Die
Gesellschaft wurde am 24. Oktober 2003 in das
Handelsregister eingetragen.

Die GRENKELEASING AB Stockholm/Schweden
wurde am 2. Oktober 2003 gegriindet. Die Gesell-
schaft verfiigt {iber ein gezeichnetes Kapital in
Hohe von TEUR 1.116. Der Handelsregistereintrag
erfolgte am 14. November 2003.

26 Franchise-System

Mit dem in zahlreichen europdischen Landern
erprobten und bewdhrten Geschaftsmodell mochte
die GRENKELEASING AG auch andere Markte
erschlieRen. Erstmals bedient sie sich dabei eines
Franchise-Systems.

In diesem Rahmen nahm die Grenke Leasing Ltd.
Guildford/UK am 28. April 2003 ihren Geschafts-
betrieb auf. Um am polnischen Markt prdsent zu
sein wurde am 9. Oktober 2003 die GRENKELEASING
Sp.z 0.0 in Posen/Polen eingetragen. Die GRENKE-
LEASING AG stellt ihr Know-how und ihre betrieb-
liche Infrastruktur im Rahmen eines Franchise-
Vertrags zur Verfiigung. Am Franchise-Nehmer
Grenke Leasing Ltd. und GRENKELEASING Sp.z 0.0
ist sie jedoch nicht beteiligt.

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

Wesentliche Abweichungen zwischen den deut-

schen Rechnungslegungsvorschriften und der
Rechnungslegung nach den International Financial
Reporting Standards bestehen im GRENKELEASING

AG Konzern bei folgenden Sachverhalten:
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Goodwill (IAS 22)

Geschéfts- oder Firmenwerte werden aktiviert und iiber einen
Zeitraum von 10 Jahren abgeschrieben. Dagegen gestattet

§ 309 Abs. 1 HGB eine Verrechnung des Geschafts- oder
Firmenwerts mit den Gewinnriicklagen.

Leasing (IAS 17)

Bei Leasingvertrdgen, bei denen es sich um Finanzierungslea-
singvertrage handelt, erfolgt eine Umgliederung der Leasing-
gegenstdnde aus den Sachanlagen in die Forderungen (Leasing-
forderungen). Des Weiteren wird der aus dem Verkauf der Lea-
singforderungen (Forfaitierung) resultierende Betrag unter den
Leasingverbindlichkeiten und nicht unter dem passiven Rech-
nungsabgrenzungsposten ausgewiesen.

Aktive latente Steuern (IAS 12)

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

Kapitalriicklage

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

Die fiir die Einbringung der haberichter.net GmbH ausgegebenen
Aktien der GRENKELEASING AG wurden zum Stichtagskurs an-
gesetzt. Der den Nennbetrag iibersteigende Betrag wurde in die
Kapitalriicklage eingestellt. GemdR HGB erfolgte der Ansatz
der Aktien zum Nennbetrag.

Finanzielle Vermogenswerte und Schulden (IAS 39)

Die Bewertung der Wertpapiere erfolgt zu Marktwerten am Bi-
lanzstichtag. GemdR HGB ist die Bewertung auf die Hohe der
urspriinglichen Anschaffungskosten beschrankt, da unrealisier-
te Gewinne nicht ausgewiesen werden diirfen.

Derivate werden nach IFRS mit ihren Anschaffungskosten akti-
viert und an den Folgestichtagen mit dem Marktwert bilanziert.
Die Wertveranderungen werden abhdngig davon, ob Hedge-
Accounting vorliegt, im Eigenkapital oder in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst. Nach HGB werden Derivate grund-
satzlich mit ihren Anschaffungskosten aktiviert und an Folge-
stichtagen mit ihren fortgefiihrten Anschaffungskosten oder
zum niedrigeren beizulegenden Wert ausgewiesen. Eine Zu-
schreibung iiber die Anschaffungskosten, wie nach IFRS még-
lich, ist nach HGB nicht zuldssig.

Finanzielle Schulden werden nach IFRS grundsatzlich zu den
fortgefiihrten Anschaffungskosten ausgewiesen. Ein eventuell
vorhandenes Disagio sowie Transaktionskosten werden von dem
Riickzahlungsbetrag auf der Passivseite abgesetzt und dann
tiber die Restlaufzeit nach der Effektivzinsmethode oder, wenn
unwesentlich, linear iiber die Restlaufzeit amortisiert. Sofern
eine finanzielle Schuld als Grundgeschéft im Rahmen eines
Fair-Value-Hedges fungiert, erfolgt die Bewertung der Schuld
zu Marktwerten, was auch zu einem Wertansatz {iber dem Riick-
zahlungsbetrag fiihren kann. Nach HGB werden finanzielle Schul-
den mit ihrem Riickzahlungsbetrag angesetzt. Ein Disagio wird
gemdl § 250 Abs. 3 HGB als Unterschiedsbetrag zwischen dem
Auszahlungs- und dem Riickzahlungsbetrag auf der Aktivseite
unter dem Rechnungsabgrenzungsposten ausgewiesen und plan-
maRig aufgelost. Transaktionskosten werden direkt als Aufwand
erfasst.

28 Finanzinstrumente und finanzwirt-
schaftliche Risikostrategie

A. Business-Modell

Als Small-Ticket-IT-Leasinggesellschaft bietet
GRENKELEASING B2B-Kunden am Markt Leasing-
vertrage fiir mobile Gegenstdande der Informations-
technologie an.

Das Leasingportfolio, d. h. die Gesamtheit aller Lea-
singvertrage, ist bislang iiber die Laufzeit jedes
einzelnen Vertrags fest kontrahiert. Damit sind so-
wohl die monatlichen Raten als auch der der Raten-
berechnung zugrunde liegende Zinssatz bei Vertrags-
abschluss fixiert. Eine nachtrdgliche Anpassung ist
fiir beide Vertragsparteien ausgeschlossen.

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

B. Absicherungsphilosophie

Der Einsatz von Derivaten erfolgt ausschlielich
und immer nur dann, wenn Grundgeschafte eine
Absicherung erforderlich machen. Grundgeschafte
sind dabei die fiir die Erreichung der Ziele von
GRENKELEASING notwendigen, auf vertraglicher
Grundlage eingegangenen Verpflichtungen.

Die Absicherungsgeschédfte sind daher bei Abschluss
nicht dafiir bestimmt, zusatzliche Finanzertrdage zu
erwirtschaften. Der Bereich Treasury ist kein eigen-
standiges Profit-Center. Der Einsatz von Derivaten
dient also ausschlieflich der notwendigen Siche-
rung des Erfolges von GRENKELEASING im satzungs-
maRig festgelegten Geschaftsumfang. Sollte, be-
dingt durch die Marktentwicklung, ein einzelnes
Derivat an Wert gewinnen, so ist das eine erfreuliche,
aber nicht beabsichtigte Entwicklung.
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Macro-Hedging, d. h. die Zusammenfassung einzelner
Positionen, um lediglich den Saldo einer Absiche-
rung zu unterwerfen, wollen wir bis auf Weiteres
ebenfalls nicht praktizieren.

Die gemdR dieser Definition abzusichernden Ge-
schafte werden hinsichtlich des Umfangs oder der
Héhe der Absicherung nicht zwangsldufig zu 100%
gesichert. Dies ist im Einzelfall immer eine Ent-
scheidung der Geschéaftsleitung unter Beachtung
des Risikoprofils, d. h. der mit dem jeweiligen Risiko
verbundenen Ertrags-Chance. So sind z. B. Zinscaps
haufig mit einem Cap-Strike Preis abgeschlossen,
der {iber dem Marktzins am Abschlusstag liegt, da
ansonsten ein 6konomisch unsinniges Ergebnis ent-
stehen wiirde.

C. Finanzwirtschaftliche
Risikoidentifikation

Die Geschaftsprozesse von GRENKELEASING beinhal-
ten derzeit folgende finanzwirtschaftlichen Risiken:

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 ver-
zinsliche Leasingvertrage mit Endkunden) oder Deri-
vate besichert sind. Siehe die Einzelheiten unter D.

2) Wahrungs-Risiken
Diese bestehen derzeit im Bereich der Finanzierung

flir Konzerngesellschaften
Bereich. Die derzeit betroffenen Lander Danemark

im Nicht-Euroland-

und Tschechien, sowie kiinftig Schweden, haben
derzeit ein noch unbedeutendes ausstehendes
Volumen. Hier ist eine Absicherung erst ab einem
ausstehenden Betrag von TEUR 1.000 vorgesehen.

Die Schweiz ist in diesem Bereich nicht zu nennen,
da dort die Leasing-Refinanzierung ausschlief3lich

in der Schweiz durch schweizerische Banken in
Landeswdhrung erfolgt.

3) Risiken aus der Eigenkapitalverdnderung von
Konzerngesellschaften in Nicht-Euro-Ldndern

Wertveranderungen, die sich aus der Fremdwdh-
rungsumrechnung des Jahresiiberschusses solcher
Gesellschaften ergeben, wollen wir bis TEUR 100
nicht absichern. Bisher sind solche Absicherungen
noch nicht notwendig gewesen.

4) Cash-Flow-Risiken

Unter Cash-Flow-Risiken verstehen wir die Nicht-
zahlung von Raten durch Leasingnehmer. Diese
resultieren praktisch immer aus einer Bonitdtsver-
schlechterung der Leasingnehmer nach Vertragsab-
schluss. Diese kdnnten durch sog. Kredit-Derivate
oder auch durch traditionelle Kreditversicherungs-
Strategien gesichert werden. Aufgrund der jahre-
langen Erfahrung und der nachgewiesenen Perfor-
mance von GRENKELEASING in diesem Bereich des
Risikomanagements wird bisher vom Einsatz solcher
Instrumente abgesehen.

D. Risikobetrachtung im Einzelnen -
Zinsrisiken

Im Folgenden wird ausschlieBlich die Passivseite
der Bilanz betrachtet, d. h. die Finanzierung bzw.
Refinanzierung von GRENKELEASING. Wie einleitend
bereits erldutert, besteht bei sdmtlichen Leasing-
vertrdgen der Aktivseite kein Zinsdanderungsrisiko.

1) Factoring-Vertrage

Solche Vertrdge bestehen derzeit mit der Stadt-
sparkasse Baden-Baden und mit der Commerzbank AG.
In allen Féllen handelt es sich um sog. fristenkon-
gruente Refinanzierungen von abgeschlossenen
Leasingvertragen. Hier wird, durch paketweise
Zusammenfassung von einzelnen Leasingvertrdgen
mit dhnlicher Laufzeit, die Refinanzierung im glei-
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chen Laufzeitraster dargestellt. Damit ist sicherge-
stellt, dass zu jedem gegebenen Zeitpunkt in der
Zukunft die Zinsbelastung fiir GRENKELEASING fix
und bekannt ist. Ein Zinsrisiko besteht daher in
keinem Fall. Aus diesem Grund werden im Rahmen
dieser Finanzierungen keine Derivate eingesetzt.

2) ABCP-Programme

Die beiden bestehenden ABCP-Programme mit der
Deutsche Bank AG und der WestLB erlauben den
Ankauf von GRENKELEASING-Forderungen gegen
deutsche und Osterreichische Leasingnehmer. Ein
Wahrungsrisiko besteht daher nicht.

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

Im Gegensatz zu D.1) besteht allerdings hier keine
Fristenkongruenz zwischen Aktiv- und Passivseite,
da die Finanzierung des Ankaufs der Forderungen
einem 30-Tage roll-over unterliegt, der aus der
Nutzung des Commercial-Paper-Marktes resultiert.
Der Referenzzinssatz ist der 1-Monats-Euribor, es
handelt sich also um eine variable Verzinsung. Die
Absicherung des Risikos von steigenden Zinsen im
Zeitablauf erfolgt liber einen Zins-Cap, wobei fiir
jedes verkaufte Forderungsportfolio ein {iber die
Laufzeit des Portfolios amortisierender Cap mit
einem Cap-Strike abgeschlossen wird, der 4,5%
unter dem durschnittlichen internen Zinssatz der
verkauften Forderungen liegt. Die Absicherung
besteht iiber die gesamte Laufzeit des Forderungs-
verkaufs und jeweils iiber das gesamte (verbleibende)
Finanzierungsvolumen.

3) Schuldscheine

Es besteht ein Schuldscheindarlehen iiber insge-
samt TEUR 56.000 mit einer Laufzeit von Mai 2003
bis Mai 2005. Die variablen Zinszahlungs-
Verpflichtungen von GRENKELEASING auf der Basis

des 6-Monats-Euribor wurden in vollem Umfang
iiber die gesamte Laufzeit mittels eines Zins-Caps
gesichert. Es handelt sich damit auch hier um eine
variable Verzinsung, das daraus resultierende Zins-
anderungsrisiko ist durch den Zins-Cap abgesichert.

4) Privatplatzierung

Am 23. Oktober 2003 wurde unter dem Debt-
Issuance-Program (DIP) eine TEUR 10.000 Privat-
platzierung mit einer Laufzeit bis 23. April 2004
begeben. Vereinbart ist eine fixe Zinszahlung von
2,724% bei Falligkeit. Ein Listing wurde nicht vor-
genommen, das Papier ist nicht handelbar, ein
Marktpreisrisiko zum 31. Dezember 2003 besteht
daher nicht. Ein Zinsdnderungsrisiko besteht eben-
falls nicht. Eine Zinsabsicherung ist daher nicht
notwendig.

5) Anleihe

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

GRENKELEASING betrachtet die Kombination aus
Grundinstrument (Anleihe) und Absicherungs-
instrument (IRS) als einen voll wirksamen Fair-
Value-Hedge. Denn sollten die Marktzinssatze kiinf-
tig steigen, verliert einerseits die Anleihe an Wert.
Andererseits gewinnt der IRS in gleichem Umfang

an Wert.
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Marktwert (Fair-Value) von origindren
Finanzinstrumenten

Der Fair-Value ist der Betrag, zu dem Finanz-
instrumente am Bilanzstichtag zwischen sachver-
standigen, vertragswilligen und voneinander unab-
hangigen Vertragsparteien getauscht, ver- oder ge-
kauft bzw. beglichen wiirden.

Der Marktwert der Leasingforderungen wird
geschatzt, indem anstatt des internen Zinses ein
Zinssatz verwendet wird, der bei einer vollstandi-
gen Refinanzierung erhdltlich ware. Bei den
Verbindlichkeiten aus der Refinanzierung wird ein
marktiiblicher Zins am 31. Dezember 2003 zur
Mittelaufnahme zu Grunde gelegt.

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

in TEUR

Leasingforderungen

Leasingverbindlichkeiten

Marktwert Buchwert Marktwert Buchwert
2003 2003 2002 2002
696.364 628.762 582.547 529.388
513.992 512.803 424.633 412.502

29 Haftungsverhdltnisse (Eventualverbindlichkeiten)

und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Am Bilanzstichtag bestanden keine in der Bilanz zu vermerkenden oder im Anhang anzugebenden
Haftungsverhiltnisse. Die Gesellschaft hat sonstige finanzielle Verpflichtungen im Zusammenhang mit Miet-

und Leasingvertragen. Die sich daraus ergebenden finanziellen Verpflichtungen sind in der nachfolgenden

Darstellung beriicksichtigt:

in TEUR

Miet- und Leasingverpflichtungen
Davon féllig im Folgejahr
Davon féllig in 2 bis 5 Jahren

Davon féllig nach 5 Jahren

Summe

31.12.2003 31.12.2002
1.056 1.340

2.252 2.858

0 3

3.308 4.201
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Im Rahmen von drei Vereinbarungen {iber den
Verkauf von Forderungen der Grenke Investitionen
Verwaltungs KGaA zur Sicherung sdmtlicher Forde-
rungen der Besitzgesellschaft (Grenke Investitionen
Verwaltungs KGaA) gegen die Betriebsgesellschaft,
tritt die Betriebsgesellschaft (GRENKELEASING AG)
aus Leasingvertrdgen
(Unterleasingvertrag) iiber Leasingobjekte, die
Gegenstand eines Kaufvertrages zwischen Betriebs-
gesellschaft und Besitzgesellschaft sind, Folgendes
an die Besitzgesellschaft ab: samtliche Forderungen,
Anspriiche und Rechte aus diesen Unterleasing-
vertragen einschlielich etwaiger Anspriiche aus

mit Endleasingnehmern

Verlangerungsmieten nach Ablauf der urspriinglich
vereinbarten Mietzeit, etwaige Anspriiche auf Aus-
gleichszahlungen und auf Restwerte sowie Zahlung
eines Kaufpreises aus dem Verkauf des betreffenden
Leasinggegenstands. Mit abgetreten sind die An-
spriiche aus Kredit- und Sachversicherungen aus dem
jeweiligen Unterleasingvertrag, ferner eventuelle
Anspriiche aus Riickkaufverpflichtungen von Lie-
feranten der Leasinggegenstande oder von Dritten.
Der Kaufer der Forderungen erwirbt das Siche-
rungseigentum an den Leasinggegenstdnden, die
dem jeweiligen Forderungskaufvertrag zugrunde lie-
gen.

30 Mitarbeiterbeteiligungsprogramme

Das erste Mitarbeiterbeteiligungsprogramm (,IPO-Be-
teiligungsprogramm®) wurde im Zusammenhang mit
der Borseneinfiihrung der Aktien der GRENKELEASING
AG aufgelegt. Ein weiteres Aktienoptionsprogramm
folgte im Jahr 2002. Durch diese Mitarbeiterbetei-
ligungsprogramme sollen die Mitglieder des Vor-
stands und die iibrigen Mitarbeiter der Gesellschaft
sowie der mit ihr verbundenen Unternehmen direkt
an der zukiinftigen Entwicklung des Unternehmens-
werts partizipieren. Zu diesem Zweck hat die Haupt-
versammlung der Gesellschaft erstmals am 28. Februar
2000 ein am 2. Mdrz 2000 in das Handelsregister
eingetragenes ,Bedingtes Kapital I in Héhe von

TEUR 959 geschaffen. Durch Beschluss der Haupt-
versammlung vom 16. April 2002 wurde die am 28.
Februar 2000 beschlossene bedingte Erhdhung des
Kapitals in Hohe eines Teilbetrags von TEUR 180 auf-
gehoben. Das ,Bedingte Kapital I besteht nur
noch in Hohe von TEUR 779. Die Hauptversamm-
lung hat eine weitere bedingte Erhéhung (,Beding-
tes Kapital II”) um einen Betrag von TEUR 948 ge-
nehmigt. Die Eintragung ins Handelsregister fand
am 7. Juni 2002 statt.

Das bedingte Kapital dient der Absicherung der
Aktienbezugsrechte aus dem Mitarbeiterbeteili-
gungsprogramm. Insgesamt werden maximal
1.492.000 Bezugsrechte auf den Erwerb jeweils

einer Stiickaktie der GRENKELEASING AG ausgegeben.

Die Bezugsrechte teilen sich wie folgt auf:

Vorstandsmitglieder GRENKELEASING AG
Ubrige Mitarbeiter GRENKELEASING AG

maximal 203.880
maximal 969.490

Ubrige Mitarbeiter von mit der
GRENKELEASING AG verbun-

denen Unternehmen maximal 318.630

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

Fiir die Ausiibung der Bezugsrechte muss der
Borsenkurs ein vorgegebenes Erfolgsziel {ber-
schreiten, des Weiteren darf die Ausiibung friihes-
tens 2 Jahre nach Ausgabe erfolgen.

Der Ausiibungspreis ist abhdngig vom Kurs bei der

Ausgabe und kann sich bei Ubererfiillung des Er-
folgsziels vermindern.
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Die folgende Tabelle zeigt die bis zum 31.

IPO Beteiligungsprogramm

in Stiick

Maximale Anzahl Bezugsrechte

Vergabe bei 1. AOP (Ausgabe 2000)

danach noch zur Verfiigung

Riickbuchung durch Ausscheiden von Mitarbeitern
Vergabe bei 2. AOP (Ausgabe 2001)

danach noch zur Verfiigung

Riickbuchung durch Ausscheiden von Mitarbeitern

Stand 31.12.2003

Dezember 2003 ausgegebenen Aktienoptionen dieses Programms:

Mitglieder des
Vorstands

100.000
41.452
58.548
41.452
17.096

17.096

Mitarbeiter

528.000
210.234
317.766
40.036
267.520
90.282
29.504
119.786

Mitarbeiter
verbundene
Unternehmen

122.000
27.960
94.040

8.308
58.296
44.052

9.160

53.212

Summe

750.000
279.646
470.354

48.344
367.268
151.430

38.664

190.094

Der Ausiibungspreis nach Ablauf der Sperrfrist von 2 Jahren betrdgt bei der ersten Ausgabe EUR 25,02 pro
Bezugsrecht (Ablauf der Sperrfrist in 2002) und bei der zweiten Ausgabe EUR 42,61 pro Bezugsrecht (Ablauf

der Sperrfrist in 2003).

Aktienoptionsplan II

in Stiick

Maximale Anzahl Bezugsrechte

Vergabe bei 1. AOP (Ausgabe 2002)

danach noch zur Verfiigung

Riickbuchung durch Ausscheiden von Mitarbeitern
Vergabe bei 2. AOP (Ausgabe 2003)

Stand 31.12.2003

Mitglieder des
Vorstands

103.880
33.000
70.880

70.880

Mitarbeiter

441.490
113.384
328.106

5.916

334.022

Mitarbeiter
verbundene
Unternehmen

196.630
52.540
144.090
17.100

161.190

Summe

742.000
198.924
543.076

23.016

566.092

Der Ausiibungspreis nach Ablauf der Sperrfrist von 2 Jahren betrdgt bei der ersten Ausgabe EUR 28,50 pro

Bezugsrecht (Ablauf der Sperrfrist 2004).

31 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Im Zusammenhang mit der bereits erwahnten Euro-Anleihe in Héhe von TEUR 170.000 und dem Swap wurde

am 7. Januar 2004 ein Zins-Cap abgeschlossen, um mdgliche Zinsschwankungen nach oben abzusichern und

damit verbundene Risiken auszuschlieRen.
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32 Angaben zum Aufsichtsrat
und Vorstand als allgemeine
Information zum Unternehmen

Der Aufsichtsrat der GRENKELEASING AG besteht
satzungsgemdll aus sechs Mitgliedern. Im Ge-
schaftsjahr 2003 gehorten dem Aufsichtsrat an:

Aufsichtsrat

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

Herr Dieter Miinch (Stellvertretender Vorsitzender)
Bankkaufmann, Weinheim

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

Herr Dr. Markus Keller (Stellvertretender Vorsitzender) -
bis 13. Mai 2003
Dipl.-Chemiker, Mannheim

Herr Prof. Dr. Ernst-Moritz Lipp - ab 13. Mai 2003
Professor fiir internationale Finanzwirtschaft und
GmbH-Geschaftsfiihrer, Baden-Baden

Herr Dr. Bernd Ruge
Rechtsanwalt, Hamburg

Frau Dr. Brigitte Strater
Rechtsanwdltin, Disseldorf

Die Vergiitung (inkl. Beziige fiir Nebenleistungen)
des Aufsichtsrats bei der GRENKELEASING AG belief
sich auf insgesamt TEUR 99 (Vorjahr: TEUR 91).
Zum 31. Dezember 2003 wurden von Aufsichtsrats-
mitgliedern 75 Aktien und 7.396 (Vorjahr: 6.204)
Aktienoptionen gehalten.

Herr Witt, Herr Dr. Keller, Herr Miinch und Frau
Hauss sind auch Mitglieder des Aufsichtsrats der
Grenke Investitionen Verwaltungs KGaA. Herr Dr.
Keller ist als Mitglied des Aufsichtsrats der Grenke

Investitionen Verwaltungs KGaA zum 12. Marz 2003
ausgeschieden. Herr Miinch und Frau Hauss sind seit
dem 12. Mdrz 2003 Mitglieder des Aufsichtsrats der
Grenke Investitionen Verwaltungs KGaA. Alle anderen
Mitglieder des Aufsichtsrats der GRENKELEASING AG
tibten 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 Aufsichtsratsmitglieder sind bis zum
Ablauf der Hauptversammlung bestellt, die iiber ihre
Entlastung fiir das Geschaftsjahr 2004 entscheidet.

Die Aufsichtsratsvergiitung setzt sich wie folgt

zusammen:

Summe Vergiitung Neben-
in TEUR AG KGaA leistungen
A. Grenke 0,5 0 0,5 0
R. Hauss 8 6 2 0
Dr. Keller 2,5 2 0,5 0
Prof. Dr. Lipp 4 4 0 0
D. Miinch 8 6 2 0
Dr. Ruge 6 6 0 0
Dr. Strater 65 6 0 59
G. Witt 14 10 4 0
Total 108 40 9 59

Frau Anneliese Grenke ist zum 12. Mdrz 2003 aus
dem Aufsichtsrat der Grenke Investitionen Verwal-
tungs KGaA ausgeschieden.
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Der Vorstand der GRENKELEASING AG setzt sich wie folgt zusammen:

Vorstand

Herr Wolfgang Grenke, Kaufmann, Baden-Baden, (Vorstandsvorsitzender)
Schwerpunkt: Strategie, Unternehmensentwicklung, Investor Relations, Internal Audit

Herr Thomas Konprecht, Dipl.-Programmierer, Leasing- und Finanzierungswirt Dipl.-VWA, Diisseldorf,
(Stellvertretender Vorstandsvorsitzender)
Schwerpunkt: Marketing, Vertrieb, Management Services

Herr Mark Kindermann, Dipl.-Kaufmann, Biihl
Schwerpunkt: Finanzen, Verwaltung, Accounting, Controlling, Legal, Qualitdtsmanagement

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

Herr Wolfgang Grenke ist einzelvertretungsberechtigt. Die iibrigen Vorstande vertreten die GRENKELEASING

AG gemeinsam mit einem weiteren Vorstand oder einem Prokuristen.

Die Vorstandsvergiitung setzt sich wie folgt zusammen:

Gesamtbeziige
in TEUR
Wolfgang Grenke 233
Thomas Konprecht 173
Michael Kostrewa 121
Mark Kindermann 117
Summe 644

davon fix

191
143
101

97
532

davon variabel

42
30
20
20
112

Die Vorstdnde erhielten im Geschéaftsjahr keine Optionen (Vorjahr: 33.000 Optionen) zum Bezug von Aktien
der GRENKELEASING AG - gemal® dem o. a. Aktienoptionsprogramm II. Der friiheste Ausiibungszeitpunkt

liegt im Juni 2004.

33 Erklarung nach § 161 AktG

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der GRENKELEASING AG haben fiir 2003 die nach § 161 AktG vorge-
schriebene Erklarung i.V.m. § 15 EG AktG abgegeben und den Aktiondren zuganglich gemacht.

Baden-Baden, den 16. Februar 2004

Der Vorstand
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Bestatigungsvermerk

Wir haben den von der GRENKELEASING AG, Baden-
Baden, aufgestellten Konzernabschluss bestehend
aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigen-
kapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung
und Anhang fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar
bis 31. Dezember 2003 gepriift. Aufstellung und
Inhalt des Konzernabschlusses liegen in der
Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft.
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von
uns durchgefiihrten Priifung zu beurteilen, ob der
Konzernabschluss den International Financial Re-
porting Standards (IFRS) entspricht.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach
den deutschen Priifungsvorschriften unter Be-
achtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsdtze ord-
nungsmafRiger Abschlusspriifung vorgenommen.
Danach ist die Priifung so zu planen und durchzu-
fiihren, dass mit hinreichender Sicherheit beurteilt
werden kann, ob der Konzernabschluss frei von
wesentlichen Fehlaussagen ist. Bei der Festlegung
der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse
iber die Geschaftstatigkeit und iiber das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns
sowie die Erwartungen Uber mdgliche Fehler
beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen inter-
nen Kontrollsystems sowie die Nachweise fiir die
Wertansatze und Angaben im Konzernabschluss auf
der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung
beinhaltet die Beurteilung der angewandten
Bilanzierungsgrundsdtze und der wesentlichen
Einschdtzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die
Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzern-
abschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir
unsere Beurteilung bildet.

Nach unserer Uberzeugung vermittelt der Konzern-
abschluss in Ubereinstimmung mit den IFRS ein den
tatsachlichen Verhadltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
sowie der Zahlungsstréme des Geschéftsjahres.

Unsere Priifung, die sich auch auf den vom Vorstand
fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember
2003 aufgestellten Konzernlagebericht erstreckt,
hat zu keinen Einwendungen gefiihrt. Nach unserer
Uberzeugung gibt der Konzernlagebericht zusammen
mit den {brigen Angaben des Konzernabschlusses
insgesamt eine zutreffende Vorstellung von der
Lage des Konzerns und stellt die Risiken der kiinf-
tigen Entwicklung zutreffend dar. AuRBerdem besta-
tigen wir, dass der Konzernabschluss und der Konzern-
lagebericht fiir das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2003 die Voraussetzungen fiir eine
Befreiung der Gesellschaft von der Aufstellung
eines Konzernabschlusses und Konzernlageberichts
nach deutschem Recht erfiillen.

Frankfurt am Main, den 16. Februar 2004
Ernst & Young

Deutsche Allgemeine Treuhand AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Eckl Hohn

Wirtschaftspriiferin Wirtschaftspriifer
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Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktiondre,

der Vorstand der GRENKELEASING AG informierte im
Geschaftsjahr den Aufsichtsrat ausfiihrlich und um-
fassend iiber die wirtschaftliche Lage, die strategi-
sche Entwicklung im Verhdltnis zur Unternehmens-
planung und die Personalsituation der GRENKELEASING
AG. In insgesamt vier Aufsichtsratssitzungen - welche
am 21. Februar, 30. Juni, 6. Oktober und 16. Dezember
2003 stattfanden - hat der Aufsichtsrat die Be-
richte des Vorstandes eingehend beraten und die
notwendigen Beschliisse, sofern nach Gesetz oder
Satzung erforderlich, gefasst. Der Aufsichtsrat er-
hielt u. a. die Protokolle der Vorstandssitzungen
und ergdnzende Unterlagen zusammen mit den ent-
sprechenden Sitzungsvorlagen. Der bestehende
Priifungsausschuss tagte in zwei Sitzungen.

Schwerpunktthemen der Sitzungen im Berichtsjahr 2003
waren neben der aktuellen Geschaftsentwicklung,
der gesamtwirtschaftlichen Lage und dem Risiko-
management u. a.:

Tagesordnung fiir die Hauptversammlung 2004
Notierung im SDAX
Unternehmensrating durch Standard & Poor’s (S&P)

Diversifizierung der Refinanzierung
(Debt Issuance Program - Debiit Euro Anleihe)

Auslandsexpansion (Franchising)
Umsetzung der Corporate Governance

Auditbericht der TUV Management GmbH

Gerhard E. Witt
Vorsitzender des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat ist damit seiner gemald Gesetz und
Satzung bestehenden Pflicht der Priifung und Uber-
wachung der Geschaftsfiihrung nachgekommen.

Die vom Vorstand aufgestellten Jahresabschliisse fiir
das Geschaftsjahr 2003 sowie der Lagebericht der
Gesellschaft wurden dem Aufsichtsrat zur Priifung
vorgelegt. Dem Aufsichtsrat wurde der Vorschlag des
Vorstandes iiber die Verwendung des Ergebnisses
unterbreitet. Die Jahresabschliisse wurden von der
in der ordentlichen Hauptversammlung am 13. Mai
2003 zum Abschlusspriifer gewdhlten Wirtschafts-
priifungsgesellschaft, Ernst & Young Deutsche All-
gemeine Treuhand Aktiengesellschaft, Wirtschafts-
priifungsgesellschaft, Frankfurt am Main, gepriift.
Die Rechnungslegung im Einzelabschluss der
GRENKELEASING AG erfolgte nach handelsrechtlichen
Vorschriften. Die Priifung des handelsrechtlichen
Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2003 wurde
nach den Vorschriften des § 317 HGB unter Be-
achtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten Grundsdtze ordnungsmédliiger
Jahresabschlusspriifung vorgenommen.

Die von der GRENKELEASING AG aufgestellte Kon-
zernrechnungslegung fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2003 erfolgte nach den
Vorschriften der International Financial Reporting
Standards (IFRS) und den Befreiungsbedingungen
des § 292a Absatz 2 HGB. Die Priifung des
Konzernabschlusses wurde nach den Vorschriften des
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& 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten Grundsdtze
ordnungsmaRiger Jahresabschlusspriifung (IDW PS
450) vorgenommen.

Der Jahresabschluss der GRENKELEASING AG und
der Konzernabschluss des GRENKELEASING AG Kon-
zerns sind jeweils mit dem uneingeschrankten
Bestdtigungsvermerk versehen worden. Der verant-
wortliche Wirtschaftspriifer hat an der Bilanz-
sitzung des Priifungsausschusses teilgenommen
und Erlduterungen gegeben. Der Priifungsausschuss
hat sich von der Unabhangigkeit des Abschluss-
priifers liberzeugt.

Der Aufsichtsrat hat die ihm von Vorstand und
Abschlusspriifer vorgelegten Abschliisse gepriift
und in seiner Sitzung am 16. Februar 2004 das
Ergebnis erdrtert. An der Beratung hat der verant-
wortliche Wirtschaftspriifer teilgenommen und
dabei tber die wesentlichen Ergebnisse der Priifung
berichtet.

Der Aufsichtsrat hat nach eigener Priifung keine
Einwendungen gegen das Ergebnis der Priifung der
Abschliisse durch den Abschlusspriifer erhoben und
den Jahresabschluss der GRENKELEASING AG und
des GRENKELEASING AG Konzerns am 23. Februar
2004 gebilligt und damit festgestellt.

Der Aufsichtsrat hat sich dem Vorschlag des Vor-
standes {iber die Verwendung des Ergebnisses ange-
schlossen.

Alle Mitglieder des Aufsichtsrates haben sich durch
Selbstverpflichtung zur Einhaltung der im Berichts-
jahr erlassenen Corporate Governance Grundsdtze
verpflichtet.

Im Aufsichtsrat gab es im Geschaftsjahr 2003 eine
personelle Verdnderung. Dr. Markus Keller schied
aus dem Aufsichtsrat aus, als neues Mitglied wurde
Professor Dr. Ernst-Moritz Lipp gewdhlt.

Der Aufsichtsrat dankt den Mitgliedern des
Vorstandes und allen GRENKELEASING Mitarbeitern,
die im Geschaftsjahr 2003 durch ihren persdnlichen
Einsatz die erfolgreiche Entwicklung der Gesell-
schaft ermdglicht haben.

Baden-Baden, im Februar 2004
Fiir den Aufsichtsrat

74

Gerhard E. Witt
Vorsitzender
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Termine

05.01.2004 Ver6ffentlichung Neugeschaft und Deckungsbeitrag 1
Ver6ffentlichu resabschluss 2003, ressekonferenz
02.04.2004 Ver6ffentlichung Neugeschéft und Deckungsbeitrag 1

04.05.2004 Hauptversammlung im Kongresshaus Baden-Baden

13.05.2004 Ver6ffentlichung 3-Monatsbhericht 2004

02.07.2004 Ver6ffentlichung Neugeschaft und Deckungsbeitrag 1

12.08.2004 Veroffentlichung 6-Monatshericht 2004

04.10.2004 Verdffentlichung N schaft und Deckungsbeitrag 1

11.11.2004 Veroffentlichung 9-Monatsbericht 2004, DVFA-Analystenkonferenz

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